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Ozet

2008 kiiresel finansal krizinin etkileri genis bir cografyada ve ciddi derecede hissedilmesiyle birlikte neo-
liberal anlayis cergevesindeki enflasyon hedeflemesi stratejisi hakkinda elestiriler ortaya ¢ikmaya baslamistir.
Fiyat istikrarinin oldugu tilkelerin bile bu krizden etkilenmeleri akilda soru isaretlerini arttirmis ve yeni bir strateji
arayisina girilmistir. Bu baglamda, bazi iilkelerde kalkinmaci merkez bankaciligt kavramindan yiiksek sesle
bahsedilmeye baslanmis ve merkez bankasi yasalari degistirilerek bu sisteme gegis yapilmistir. Calismada merkez
bankaciliginin tarihsel gelisimi ¢ergevesinde genel bir bakis sunulmus; kalkinmact merkez bankaciligi kavrami
incelenmistir. Arjantin ve Banglades ekonomilerinin makroekonomik gostergeleri ayr1 ayri ele alinmis, Tiirkiye
ekonomisinin kalkinmaci merkez bankaciligi ihtiyaci sorgulanmis ve Tirkiye Ozelinde politika onerileri
olusturulmaya galigtlmistir.

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankasi, Enflasyon Hedeflemesi Stratejisi, Kalkinmaci Merkez Bankacilig1
Developmental Central Banking

Abstract

As the effects of the 2008 global financial crisis were felt seriously in a wide geography, criticisms began
to emerge about the inflation targeting strategy within the framework of the neo-liberal approach. Countries which
use price stability as economic strategy is affected by this crisis and this situation has raised questions about a new
strategy has been needed. In this context, the concept of developmental central banking has started to be mentioned
loudly in some countries and the central bank laws have been changed and this system has been transitioned. The
study provides an overview for one of the new central banking concept which is the developmental central banking.
The macroeconomic indicators of the economies of Argentina and Bangladesh have been handled separately, the
need for developmental central banking of the Turkish economy has been questioned and policy recommendations
have been tried to be made for Turkey.

Keywords: Central Banking, Inflation Targeting Strategy, Developmental Central Banking
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Giris

Amerikan efsanesi mizahg1 Will Rogers’in “Insanligin en biiyiik 3 icad1 ates, tekerlek ve merkez
bankalaridir.” s6zii, merkez bankaciliginin 6nemi anlatir niteliktedir (Uzar ve Basoglu, 2017: 125).
Merkez bankasi kisaca, bir iilke ya da iilkeler grubunun para politikasindan sorumlu kurum olarak

tanimlanabilmektedir. Ekonomiler agisindan hayati 6neme sahip kurumlardir ve giiniimiizde neredeyse
her iilke bir merkez bankasina sahiptir.

Merkez bankaciliginin ortaya ¢iktig1 giinden giiniimiize kadar olan siiregte gorev ve yetkileri
bir¢ok degisiklige ugramistir. Ancak 2008 kiiresel ekonomik krizi dengelerin degismesine sebep olmus
ve duvarlarm Otesine gegmeye zorlamistir. Birgok iilke tarafindan uygulanan neo-liberal merkez
bankaciligr konusunda soru isaretleri olusmus, elestiriler gogalmistir. Enflasyon ile miicadele ederken,
yani merkez bankalar fiyat istikrar kavramina odaklanirken biiylime, istihdam, finansal istikrar, gelirin
adil dagilimi gibi konularda yetersiz kalindig1 disiiniilmeye baslanmistir. Bu konudaki belirsizlikler
devam ederken, alternatif merkez bankaciligi stratejileri giincel tartisma konular1 arasina girmeyi ¢oktan
basarmustir.

Kalkinma kavrami birgok unsuru igerisinde barindirmaktadir. Temiz bir ¢evre, uzun ve kaliteli
insan yasami, her bireyin egitime ulasabilmesi, egitimin kaliteli olmasi, gelirin adil dagitilmasi,
yoksullugun en aza indirilmesi gibi birgok ifade kalkinmanin temelini olusturmaktadir. Bu ifadelere
bakildiginda aslinda kalkinmaci merkez bankaciligi ile kastedilen biiylimeci merkez bankasidir.
Kalkinma, iktisadi biiyiimenin yaninda sosyal, politik ve ekonomik alanlarda olusan yapisal
doniigiimleri de icermektedir.

Gelismekte olan bazi iilkeler —6rnegin en ¢ok bilinen {ilkeler Arjantin ve Banglades- merkez
bankacilig1 seriiveninin igerisinde ¢ok 6nemli bir yeri olan kalkinmaci merkez bankaciligi anlayisini
benimsemislerdir. Merkez bankasi yasalarini degistirmisler; biiylime, istihdam, gelir adaleti, sosyal
adalet, sanayilesme gibi kalkinmaci kavramlar yasalarina eklemislerdir.

Calismada literatiir aragtirmasina yer verilmis, merkez bankaciliginin tarihsel siireci incelenmis,
gorev ve yetkilerine deginilmistir. Kalkinmaci merkez bankaciligi kavraminin neyi ifade ettigi
anlatilmis, géze garpan iilkeler olarak Arjantin ve Banglades 6rnekleri ele alinmis, bu tilkelerin politika
faizi, enflasyon, biiyiime, GSYIH, issizlik verileri incelenmis ve Tiirkiye icin bir degerlendirme
yapilmuistir.

Kurulusundan Giiniimiize Merkez Bankaciligina Genel Bakis

Merkez bankasi en yliksek likiditeye sahip kagit paray1 yaratan, bu banknotlar1 tedaviile sokan,
iilke ya da iilkeler grubunun ulusal parasimin degerini istikrarli hale getirmek ic¢in para politikasi
araglarimi1 kullanan, para miktarini kontrol eden, devletin bir kurumu olmasima karsilik hiikiimetten
bagimsiz ancak hiikiimet ile uyumlu ¢alisan ve kar amaci giitmeyen bir bankadir. Merkez bankalarinin
genellikle temel amaci {ilkedeki fiyat istikrarimin ve bununla birlikte finansal istikrarin siirdiiriilmesidir
(Erdogan Kurumlu, 2018: 353, Uzar ve Basoglu, 2017: 126). Bunun yaninda, hiikiimetleri finanse
etmek, finansal sistemin gelisimini desteklemek, para politikalarini uygulamak, ulusal paray1 dolagima
siirmek ve ulusal paranin degerini korumak gibi gorevleri de vardir.

Merkez bankaciligi sistemi M.O. 3500 yilinda Siimerlerde kurulan ‘maket’ adi verilen
tapinaklarda ortaya ¢ikmistir. Takas ekonomisinin oldugu bu doénemlerde insanlar fazla hasadini en
giivenilir yer olarak bildikleri tapinaklara vermistir. Tapinak rahipleri birakilan hasatlar1 ihtiyaci olan
hanehalkina kredi olarak vermek suretiyle gelir elde etmislerdir. Boylelikle ilk merkez bankacilig
sistemi kurulmustur. 20.yy.’dan 6nce merkez bankasi kavrami agikga kullanilmamistir (Ertan, 2019: 3).

[lk olarak 1668 yilinda savasin finansmani amaciyla Isveg’te kurulan Bank of the Estate of the
Realm, merkez bankaciligi sisteminin Onciilerindendir (Gediz ve Sagin, 2015: 96). Ancak, gercek
anlamda ilk merkez bankas1 1694 yilinda kurulan Ingiltere Merkez Bankasi yani Bank of England‘dur.
Bunun sebebi, i¢ 6nemli fonksiyonu igermesidir; devletin bankasi olma, banknot ihra¢ etmede tekel
konumda olma ve likiditenin son mercii olma (Onder, 2005: 10).

Devletler, 20.yiizyila kadar olan siiregte yasanan savaslarin finansmanin1 bulmakta giigliik
¢ektikleri i¢in, para basma yetkisine sahip olan merkez bankalarindan borg¢lanma yolunu se¢mislerdir.
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Ancak bu siiregte olmasi gerekenden fazla banknot basilmasi, yiiksek enflasyonu da beraberinde
getirmistir (Uzar ve Basoglu, 2017: 126).

Merkez bankalari ilk olarak kar amaci giitmeyen kurumlar olarak degil de 6zel ticari bankalar
olarak meydana ¢ikmustir (Onder, 2005: 10). Modern olarak ifade edilen merkez bankalarinin
20.ylizy1lda ortaya ¢iktig1 kabul edilmektedir. Giiniimiizde ise Merkez Bankasi olmayan iilke neredeyse
kalmamistir (Ertan, 2019: 4). Bankalarin bankasi diye bahsedilen Merkez Bankalari’nin gorevleri
bulunduklan iilkelerin sartlarmna gore degisiklik gosterse de hemen hemen aymi goérevlere sahiptir.
Merkez bankalar1 6zellikle savas donemlerinde kamunun finansorii olarak anilsa da, esas gorevleri
paranin i¢ ve dis degerini korumaktir.

Devletlerin siyasal ve ekonomik anlamda bagimsiz olabilmeleri i¢in bir merkez bankasina sahip
olmalan gerekmektedir. Merkez bankalar1 ekonomiyi ve dolayisiyla bankacilik sektoriinii ve finansal
sektdrii dogrudan etkilemektedir. Ulkeler arasinda merkez bankalarmin gérev ve yetkileri farklilik
gostermektedir (Erek, 2019: 9). Merkez bankalarinin ortak olan gorev ve yetkileri sunlardir (Oztiirk,
2014: 72-74; Sargin, 2017: 7-8; Erdogan Kurumlu, 2018: 355-356):

Fiyat istikrarini, finansal ve reel istikrar saglamak

Odemeler bilangosu dengesini saglamak

Istihdam diizeyini yiikseltmek

Ulusal paranin i¢ ve dis degerini korumak i¢in déviz piyasasinda islem yapmak
Zorunlu karsilik oranlarini belirlemek

Reeskont ve avans islemlerini yapmak

Ulkenin altin ve doviz rezervlerini yonetmek

Banknot ihracin1 yapmak, para ve kredi hacmini kontrol etmek

Devletin haznedarligi yapmak

Hiikiimete mali ve ekonomik konularda danigsmanlik yapmak

Para arzinin kontroliinii saglamak

Mali piyasalar1 izlemek amaciyla mali kurumlardan para ve kredi gibi konularda
istatistiki bilgi toplayarak gerekli bilgileri degerlendirmeye yetkilidir.

Merkez Bankasi’nin gorev ve yetkilerinden de goriilecegi lizere, nihai hedef finansal istikrar
olsa da para ve sermaye piyasalarinin isleyisi ve iilkenin kalkinmasina destek verilmesi igin de
yetkilendirilmistir.

Kalkinmaci Merkez Bankacilig1

Parasal hedefleme ve doviz kuru hedeflemesinden istenilen basarinin elde edilememesi
sebebiyle 1990’lardan itibaren Yeni Zelanda basta olmak {izere bir¢ok gelismis ve gelismekte olan
iilkede enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulanmaya baslamistir. Bu strateji sayesinde enflasyonda tek
hanelere inilmeye baslanmis ve biiyiik dl¢lide basar saglanmigtir.

1970’11 yillardan 2008 krizine kadar olan siirecte merkez bankaciligi sisteminde neo-
liberalizmin hakimiyet siirdiigii soylenebilir. Kiiresel krize kadar tek gecerli strateji olarak goriilen ve
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin da halen uygulamakta israr ettigi neo-liberal merkez
bankaciliginin odak noktalarin1 sdyle siralamak mimkiindiir: 1) Merkez bankasi bagimsizligi 6n
plandadir; 2) Nihai hedef fiyat istikraridir, diger tiim amaclar1 goz ardi etmektedir; 3) Para politikasi
konusunda dogrudan finansal teknikler yerine dolayl1 tekniklerin tercih edilmesidir (Epstein, 2013: 276;
Unay, 2015: 2-3).

Merkez bankasi stratejileri hakkinda 2000°li yillardan itibaren tiim diinyada bir uzlasiya
varllmigtir. Bu uzlagi, istikrarl bir fiyatlar genel diizeyi seviyesi sayesinde ekonomik istikrarin olusacagi
beklentisi yani enflasyon hedeflemesi stratejisidir. Ancak Eyliil 2008’e gelindiginde Amerikali yatirim
bankasi Lehman Brothers’in batmas: ile birlikte kiiresel kriz tiim diinyaya yayilmaya baslamistir. Bu
durumun sonucunda ise, temel varsayimlara dayanan ve uzlasi saglanmis olan merkez bankacilig ile
ilgili soru isaretleri olusmaya baslamistir. Gézden gecirilmesi ve hatta yeniden olusturulmasi gerekli
hale gelmistir (Blanchard, 2011: 3; Mishkin, 2012: 1).
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2008 kiiresel krizinden 6nce merkez bankalarinin kullandigi en temel para politikasi araci kisa
donemli faiz oranlariydi. Bu arag, enflasyonda istikrar saglama amacina ulagmak i¢in faiz oranlarin
kullanarak tiiketim ve yatirimi dogrudan etkilemekte ve ekonominin igleyisine miidahale etmektedir. Bu
stratejinin getirdigi bazi sorunlar —fiyat istikrarina ragmen makroekonomik sorunlar ve enflasyon-¢ikti
diizeyi arasindaki iligskinin yapisi- 2008 krizi ile birlikte su yiiziine ¢ikmistir. (Blanchard, 2011:3;
Peersman, 2014: 2). Bu kriz ile birlikte neo-liberalizmin hakim oldugu merkez bankacilig1 daha da ¢ok
elestirilmeye baglanmgtir.

Kalkinmaci merkez bankaciligi anlayisi, neo-liberal merkez bankaciligi anlayigsinin
giiniimiizdeki iktisadi faktorleri gormezden geldigini vurgulamakta ve merkez bankalarinin bu iktisadi
faktorler lizerinde daha etkin olabilecegi fikrini benimsemektedir. Kalkinma olgusunun bir faktorii olan
merkez bankalari, siirdiirtilebilir biiyiime, tam istihdam, finansal istikrar, verimli yatirimlar, kredi tahsisi
ve faiz orani farklilagtirilmasi gibi dogrudan finansal teknikler ile sanayilesmenin desteklenmesi gibi
durumlar igin géz ard1 edilemeyecek kadar dnemlidir (Oktar, Akyazi ve Unar, 2017: 586). Bu baglamda
bakildiginda, kalkinmaci merkez bankaciliginin, neo-liberalizmin disinda kalan heteredoks bir anlayis
oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir (Uzar ve Basoglu, 2017: 139).

Merkez bankaciliginin tarihsel gelisimi incelendiginde ve filkeler arasindaki gelismislik
diizeyleri veri alindiginda kalkinmaci merkez bankaciliginin ne kadar 6nemli oldugu anlasilmaktadir.
Dogu Asya’da Giiney Kore, Cin ve Tayvan; Latin Amerika’da Brezilya ve Arjantin’in mucizeler
yarattig1 goriilmektedir. Bu iilkeler kalkinmaciligi 6n planda tutarak cok Onemli basarilara imza
atmiglardir (Epstein, 2013: 275-277).

Guniimiiz ekonomilerinde ise enflasyon hedeflemesi stratejilerini uygulayan ancak neo-
liberalizmden farkli olarak kalkinmaciliga 6ncelik veren merkez bankalar1 da bulunmaktadir. Buna en
iyi ornek siiphesiz Arjantin ve Banglades’tir (Unay, 2015: 5).

Literatiir

Bakan (2009) yaptig1 ¢aligmada, 1980-2009 yillar arasinda Tiirkiye’de uygulanan neo-liberal
iktisat politikalarin1 incelemis ve sonucunda iilkemizin piyasa ekonomisini etkin bir sekilde
calistirmadigi sonucuna varmistir. Bakan’a gore bunun en biiyiik sebebi ise kamu sektoriiniin ekonomide
agirlikli bir yer tutmasidir.

Epstein (2013) yaptigi ¢alismada, 2007-2008'de baslayan ve devam eden Biiyiik Mali Kriz’de,
makroekonomik ve mali politikaya yonelik 6nceden baskin olan neo-liberal yaklasimi garpict bicimde
sorgulamaktadir. Epstein’e gore, gelismekte olan lilkelerin merkez bankalari artik ileri lilkelerin merkez
bankalarinin ve IMF'nin sdylediklerinden yola ¢ikmamali, bunun yerine ne yaptiklarina bakmali ve
kendi dikkatli deneylerinde bunlarin 6tesine gegmelidir. Arjantin ve Banglades’in merkez bankalar1 gibi,
ckonomik ve finansal istikrarla birlikte kapsayici ve siirdiiriilebilir kalkinmayi tesvik etmeye yardimci
olabilecek, yeniden canlanmis bir kalkinmaci merkez bankaciligr gelenegi yaratacaklar.

Unay (2015) yaptig1 ¢alismada, kalkinmaci merkez bankaciligi kavramindan ve bu kavramin
uygulanisina 6rnek olarak Arjantin ve Banglades iilkelerinden bahsetmektedir. Tiirkiye’nin kalkinmact
merkez bankaciligina ihtiyaci oldugu sonucuna ulagmustir.

Ekinci (2015) yaptig1 caligmada, Giliney Kore 6rnegini incelemistir. Giiney Kore’de uygulanan
politikalar i¢in merkez bankasina yeterli yetki verilmedigi sonucuna ulasmistir. Bu nedenle, kalkinmay1
saglayanin merkez bankasi digindaki faktorlerde aranmasi gerektigi savunulmaktadir.

Akcay (2017) yaptig1 ¢alismada, Giliney Kore ve Japonya drneklerini ele almistir. Bu {ilkelerdeki
ekonomik basarimin, uygulanan kalkinmact merkez bankaciligi anlayis1 sayesinde olustugu
vurgulanmaktadir.

Oktar, Akyaz1 ve Uzar (2017) yaptiklari galismada, Tiirkiye igin kalkinmay1 oncelikli hale
getiren bir merkez bankasina ihtiya¢ duyulup duyulmadigimi arastirmiglardir. Tiirkiye’de uygulanan
enflasyon hedeflemesinin detaylarla beraber ele alindiginda gerektigi kadar basarili olamadigi,
dolayisiyla kalkinmaci bir anlayigin Tiirkiye i¢in iyi bir alternatif olabilecegi savunulmustur.
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Beken (2020) yaptig1 ¢alismada, kalkinmaci merkez bankaciligi anlayisini ele almis, merkez
bankaciligi seriiveninde tarihsel gelisimi incelemis, diinya ve Tirkiye iizerinden degerlendirmeler
yapmis ve Oneriler sunmustur.

Uzar ve Basoglu (2017) yaptiklar1 ¢alismada, merkez bankaciligi seriivenini incelemis;
kalkinmaci merkez bankacilig1 ve enflasyon hedeflemesi stratejisini karsilastirmiglardir. Her {ilkenin
kendine 0&zgii ihtiyaglarin1 karsilayabilecek olan politikalart uygulamasi gerektigi sonucuna
varmislardir.

Ulasilan bu sonuglar 1s18inda bakildiginda Arjantin, Banglades ve Tirkiye {izerine
degerlendirmeler yapilacaktir.

Arjantin Ornegi

1935 yilinda kurulan Arjantin Merkez Bankasi’nin temel amaci ekonominin canlanmasi igin
destek vermekti (Beken, 2020: 416). 2000°li yillarin baglarinda Tiirkiye ile beraber yasadigi krizden
sonra makroekonomik anlamda cesur ve kararli adim atan Arjantin, merkez bankaciligi kavrami
acisindan bilinen farkli bir ¢izgiye geemistir (Unay, 2015: 5). Yakin ge¢mise baktigimizda neo-liberal
merkez bankaciliginin duvarlarmi yikarak kalkinmaci bir anlayisla ilerleyen iilkelerden birisi oldugu
goriilmektedir. Arjantin hiikiimeti Mart 2012’de merkez bankast1 i¢in yeni bir yasa onaylamigtir. Bu yasa
ile birlikte, Arjantin Merkez Bankasi’nin gorevleri revize edilmistir, yeni amaglar tanimlanmistir.
Geleneksel ¢izgiden uzak olan bu yeni merkez bankasi yasasiin gergeklestirmeyi taahhiit ettigi faktorler
parasal istikrar, finansal istikrar, ekonomik kalkinma, istihdam ve sosyal adalettir (Oktar ve ark., 2017:
588). Arjantin Merkez Bankasi daha giiclii bir konuma getirilmistir.

Bu yeni merkez bankasi yasasi bazi kesimler tarafindan oldukea sert elestirilere maruz kalmastir.
Arjantin Merkez Bankasi’nin bagimsizhigim kaybettigine ve hiikiimetin himayesine girdigine yonelik
negatif elestiriler yapilmistir. Ancak ilerleyen siire¢ gdstermistir ki, bu negatif elestirilerin alt1 bos
cikmustir.

Arjantin’in  2008-2020 yillar1 arasindaki makroekonomik gdstergeleri ¢izelge 1’de ele
alinmustir.

Cizelge 1. Arjantin’in makroekonomik gostergeleri

Yillar Politika Faizi'? Enflasyon Biiyiime GSYIH (Milyon $) Issizlik
2008 - 23.17 4.06 361.558 7.84
2009 - 15.38 -5.92 332.976 8.65
2010 12.25 20.92 10.13 423.627 7.71
2011 11.79 23.70 6 530.163 7.18
2012 12.75 22.31 -1.03 545.982 7.22
2013 14.57 23.95 2.41 552.025 7.1
2014 26.77 40.28 -2.51 526.32 7.27
2015 26.96 26.58 2.73 594.749 7.61
2016 28.79 41.12 -2.08 557.531 7.97
2017 26.42 26.01 2.82 643.629 8.35
2018 44.14 40.01 -2.57 517.627 9.22
2019 65.44 50.62 -2.09 445.445 9.84
2020 39.70 39.84 -9.91 383.067 11.67

12013 yilindan 2014 yilina gegis siirecinde Arjantin Merkez Bankasi politika kagitlarinda degisiklik olmustur. Politika faiz
belirleyicisi 35 giinliik Merkez Bankasi kagitlari iken, haftalik repoya ¢evrilmistir. Cizelgedeki biiyiik sicramanin sebebi budur.

22008 ve 2009 yillari i¢in iilke merkez bankasmda veri bulunmamaktadir.
Kaynak: Trading Economics, Banco Central De La Republica Argentina, The World Bank, Our World In Data

Arjantin, son yillar1 ¢ok biiyiik sikintilarla gegen bir iilkedir. Kalkinmaci merkez bankacilig
uygulamasimin bagariya ulagmasini engelleyen sikintilarin en basinda yozlagsmis bir kamu mekanizmasi
gelmektedir. Nitekim mekanizma 2017 yilinin sonundan baglayarak biiyiik bir ¢itkmaza girmis ve 2018
yilt Arjantin i¢in dolarmm ve enflasyonun 2 kata yakin yiikseldigi kriz donemi ile gegmistir. Riigvet
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defterleri gibi skandallarin ortaya ¢ikmasi ile birlikte kamuya olan giiven iyice sarsilmis ve protestolar,
istifalar devleti adeta basibos konuma getirmistir (Anadolu Haber Ajansi, 2018).

Kalkinmaci merkez bankaciligi modern ve siirdiiriilebilir bir yontem olsa da bir sonug olarak bir
kamu programidir. Dolayisiyla Arjantin, basarisiz bir kamu politikasi veya politik yozlagma ile bu tiir
programlarin basarisiz olmasinin en biiyiik nedenlerini ortaya koyan bir drnektir.

Banglades Ornegi

Arjantin gibi Banglades’te de merkez bankasi yasasi degismis, 2009 itibariyle kalkinmaci
merkez bankacilifi anlayisini benimsemistir. Bu yasa ile birlikte parasal ve finansal istikrarin
saglanmasinin yaninda iiretim artisi, istihdam artis1 ve verimli kaynaklarin birbirine entegre edilmesi
gibi kalkinmacilik hedefleri de Banglades Merkez Bankasi’nin yetkilerine eklenmistir (Oktar ve ark.,
2017: 588). Bu yasa ile finansal katilimin saglanmasi ve daha ¢ok insanin finansal ortamla
biitiinlestirilmesi amaglannustir (Uzar ve Basoglu, 2017: 140).

Arjantin ve Banglades kalkinmaci merkez bankaciligi seriivenin en belirgin 6rnekleridir. Bu iki
iilkede de goriildiigi tizere, gelismekte olan iilkelerin kalkinma ve sosyo-ekonomik ag¢idan degisimleri
g6z oniine alindiginda neo-liberal merkez bankaciligmin yetersiz kaldigi gériilmektedir (Unay, 2015:
5). Kalkinmaci merkez bankalari, neo-liberal merkez bankalariin uyguladigi enflasyon hedefi amacinin
tek basina bir sey ifade etmeyecegini, 6zellikle de kiiresel kriz sonrasinda iilkelerin kendi ihtiyaglarina
uygun politikalar uygulamalari gerektigini sdylemek miimkiindiir. Ozellikle de gelismekte olan iilkeler
acisindan bakildiginda, kalkinmaci merkez bankaciligi 6nemli bir alternatif olmaktadir.

Banglades’in 2008-2020 yillar1 arasindaki makroekonomik gdstergeleri ¢izelge 2’de ele
almmustir.

Cizelge 2. Banglades’in makroekonomik gostergeleri

Yillar Politika Faizi' | Enflasyon Biiyiime GSYIH (Milyon §) | Issizlik
2008 8.5 7.86 6.01 91.631 4.29
2009 8.75 6.76 5.05 102.468 5
2010 4.5 7.14 5.57 115.279 3.38
2011 6.5 7.86 6.46 128.638 3.71
2012 7.75 8.16 6.52 133.356 4.06
2013 7.5 7.17 6.01 149.99 4.43
2014 7.5 5.67 6.06 172.885 4.39
2015 7.5 5.87 6.55 195.079 4.38
2016 6.75 6.73 7.11 221.415 4.35
2017 6.75 6.28 7.28 249.711 4.37
2018 6 5.60 7.86 274.039 4.29
2019 6 4.46 8.15 302.563 4.22
2020 4.5 5.51 2.38 324.239 5.3

12008 ve 2009 yillari igin iilke merkez bankasinda veri bulunmamaktadir.

Kaynak: Trading Economics, The World Bank, Our World In Data

Banglades 160 milyonu askin niifusu ile Arjantin ve Tiirkiye’den daha biiyiik bir niifusa sahiptir.
Tablo incelendiginde kalkinmaci merkez bankaciligi politikalarinin makro ekonomik gostergeler
iizerindeki ciddi olumlu etkisi gozlemlenebilmektedir. Ancak istatistiklerden uzaklasildgi zaman
durumun pek i¢ agic1 olmadig gériilmektedir. S6yle ki, niifusunun ciddi bir boliimii aglik sinirinda olan
ve insana yakigmayan yasam kosullar1 i¢erisinde bulunmaktadir.

Programi uygulamaya basladig1 yillardan bu yana GSYIH’i 3 kattan fazla arttiran, siirdiiriilebilir
bir enflasyon, issizlik ve faiz goriiniimiine sahip olan {ilke i¢in daha yolun basinda demek dogru bir
tespit olacaktir. En biiyilik sorunu kontrolsiiz niifus artis1 olan {ilkenin bu konuda da adimlar attig1 ve
niifus artisim1 son 10 yilda yiizde 1’in altina diistirdiigii bilinmektedir. Orta ve ileri teknoloji sanayi
atilimlar1 ve Ingilizce’nin artik anadil olmaya ¢ok yaklastig1 iilke, gelecek yillara daha umut verici
bakmaktadir.
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Banglades kalkinmaci merkez bankaciliginin ¢ok yonlii bir program olarak diger kamu
kurumlart tarafindan desteklenmesine ve iilke politikalarinin kalkinma amaci iizerine kurulmast
neticesinde bagariya ulastigini gostermek acisindan Onemli bir Ornektedir. Ayni zamanda bu
programlarin kalkinma kavraminin gerekliliklerini yerine getirebilmek i¢in ciddi bir siireye ve lizerinde
saglam adimlarla ilerlenebilecek bir tabana ihtiyag duydugunu gostermektedir.

Tiirkiye A¢isindan Bir Degerlendirme

1715 sayili kanun ile 1930 yilinda kurulan Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 1931 yilinda
faaliyete gegmistir (TCMB, 2019). Tiirkiye tarihine bakildiginda merkez bankaciligimi ii¢ déneme
ayirmak miimkiin olmaktadir. 1931-1970 yillan arasinda temel amag iktisadi kalkinmadir. 1970-2001
yillar1 arasinda ise TCMB’nin yasal durumu, goérevleri ve yetkileri degismistir (TCMB, 2008). Son
donemi ise koklii degisikliklerin yasandigi 2001°den gilinlimiize kadarki siire¢ olarak ele
alinabilmektedir.

1970-2001 yillar1 arasinda uygulanan 1211 sayili Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi yasasina
baktigimizda “para ve kredi politikasini kalkinma planlari ve yillik programlara uygun bir tarzda
yiirlitmek” ifadesi temel gorevler kisminda yer almaktadir. Bu baglamda, 2001 6ncesinde uygulamada
olan yasal diizenlemenin kalkinmaci merkez bankaciligi uygulamalarmin bir &rnegi oldugu
gorilmektedir. Yasadan da anlasilabilecegi iizere, bir llkedeki merkez bankasinin kalkinmaci
olabilmesi i¢in, o iilkede ekonominin resmi olarak kalkinma planlamasi ile yonetilmesi gerekmektedir
(Akgay, 2017).

2000 yil1 basinda tilkemizde enflasyonu diisiirme programi yuriirliige girmistir. Tiirkiye 2002
yilindan itibaren enflasyonu azaltmak amaciyla enflasyon hedeflemesi rejimini uygulamaya baslamustir.
2001 krizinden sonra Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi nihai hedefini fiyat istikrar1 olarak
belirlemistir. Bu durum ile enflasyonla miicadelede basarili olunabilecegi diisliniilmiistiir.

Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesinin uygulandigi siire¢ incelendiginde; 2002-2005 yillar
arasinda oOrtiik enflasyon hedeflemesi, 2006-2010 yillar1 arasinda agik enflasyon hedeflemesi ve 2011
yilindan giiniimiize kadarki siirecte esnek enflasyon hedeflemesinin uygulandig bilinmektedir.

Tiirkiye’nin 2008-2020 yillar1 arasindaki makroeckonomik gostergeleri c¢izelge 3’te ele
alinmustir.

Cizelge 3. Tiirkiye nin makroekonomik gostergeleri

Yillar Hedeflenen | Enflasyon Politika Biiyiime GSYIH (Milyon $) | Issizlik
Enflasyon Faizi'
2008 4 10,1 - 0.82 770.462 9.71
2009 7,5 6,5 - -4.82 649.273 12.55
2010 6,5 6.4 6.75 8.43 776.993 10.66
2011 5,5 10,4 6 11.20 838.763 8.8
2012 5 6,2 5.5 4.79 880.556 8.15
2013 5 7.4 4.5 8.49 957.738 8.73
2014 5 8,2 9.1 4.94 938.953 9.88
2015 5 8,8 7.6 6.08 864.317 10.24
2016 5 8,5 8 3.32 869.693 10.84
2017 5 11,92 8 7.50 858.996 10.82
2018 5 20,30 19.41 2.96 778.377 10.89
2019 5 11,84 15.56 0.92 761.428 13.67
2020 5 14,60 11.37 1.76 720.101 13.92

12008 ve 2009 yillar igin iilke merkez bankasmnda veri bulunmamaktadir.

Kaynak: TCMB, The World Bank, Our World In Data

Ortiik enflasyon hedeflemesinin uygulandigi yillar olan 2002-2005 yillarinda gergeklesen
enflasyon oranlar1 hedeflenen enflasyon oranlarinin altinda gergeklesmistir. Bu baglamda, 2002-2005
yillar1 arasinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin enflasyon hedeflemesi stratejisini basarili bir
sekilde uyguladigr goriilmektedir. 2006 yilinda agik enflasyon hedeflemesine gegildiginde ise Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin hedeflenen enflasyon oranlarimi yakalamakta giiclik ¢ektigi
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gorilmektedir. 2011 yilindan giiniimiize kadar olan siiregte iist {iste enflasyon hedeflerinin gergeklesen
enflasyon rakamlarinin ¢ok gerisinde kaldig1 géze ¢arpmaktadir.

Neo-liberal merkez bankaciligi anlayisi c¢ercevesinde, enflasyonun belirli bir diizeyde ve
miimkiin oldugunca diisiik gerceklestigi ekonomilerde gelecege dair belirsizliklerin azalacagi
savunulmaktadir. Bu agidan incelendiginde, Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesinin uygulandig: siirecte
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin kararli adimlar atmasi ile enflasyon rakamlarinda énemli
Ol¢iide azalmalar yasanmistir. Ancak neo-liberal merkez bankaciligr anlayisinin 6ngordiigii gibi, diisiik
enflasyonun gerceklesmesi, ekonomideki diger amaglananlarin gergeklestirilebilmesi agisindan kilit
nokta olup olmadig: tartigsmalara yol agmaktadir. Tiirkiye ekonomisine bakildiginda, enflasyonda
saglanan kismi basariya karsilik diger degiskenlerde bozulmalar goriilmektedir (Oktar ve ark., 2017:
591).

Tiirkiye kalkinmay1 yerelden saglamaya calisan bir iilkedir. Bircok senaryoda bu program
bagariya ulasan ve kalkinmay: tiim iilkeye yayan bir ¢alisma olarak gbéze carpmaktadir. Tiirkiye
acisindan batisi ile dogusu arasinda ciddi egitim, gelir gibi ugurumlarin bulundugu bir iilkede yerelden
kalkinma ¢ok dogru bir segimdir. Ancak iilkede kalkinmanm oniindeki en biiyiikk engel tahmin
edilemeyen enflasyon ve kur riski olarak gdze ¢arpmaktadir.

Guniimiizdeki duruma bakildigi zaman maliye politikalar1 ve kalkinma istegi ile merkez
bankasimin artik etkisi tartisilir hale gelmis olan standart politikalar1 birbirini yakalayamaz hatta engel
teskil eder duruma gelmistir.

Bu sebeplerle Tiirkiye’nin makroekonomik stratejiler ile uyum igerisinde olan, biiyiime dostu,
istihdam dostu, yatirim dostu ve kalkinmaci bir merkez bankacilig1 c¢ergevesine ihtiyact oldugunu
sOylemek yanlis olmayacaktir. Bu sekilde kalkinmayi destekleyici politikalar {ireten merkez bankasi
kalkinmanin bir koruyucu roliinii iistlenerek maliye politikalar1 ile uyumlu c¢alisabilecek ve eski
giivenini kazanarak kararli daha etkili bir konuma gelecektir.

Tiirkiye i¢in kalkinmaci merkez bankaciligi uygulamasina ihtiyag olup olmadigr konusunda
farkli goriisler ortaya ¢ikmaktadir. Ancak bu farkli goriisler icerisinde getirilen en dnemli elestiri, bu
stratejiyi uygulayan {ilkelerin alt gelirli iilkeler olmasi ve bu iilkelerde kamusal ahlakin gelismemis
olmasidir.

Sonug¢ ve Oneriler

Merkez bankalar1 {ilkelerde paranin politikasinin yonetiminden sorumlu kurumlardir. Para
politikasi, ekonomideki sorunlarin ¢dziilebilmesi igin bazi araglara sahiptir. Hedefledikleri stratejilere
uygun olarak bu politika araglarim kullanmaktadirlar. Merkez bankalarinin uyguladiklart politikalar,
iilkelerin sosyolojik ve siyasal altyapilari ile yakin iligkilidir ve altyapilar degistikge politikalar da
degismektedir. Merkez bankalarinin hedefledikleri stratejiler ne olursa olsun, iilkelerin gelismislikleri
hangi diizeyde gercgeklesirse gergeklessin, o iilkenin istihdam, biiyiime ve kalkinma seviyelerinin de bu
stratejiden etkilenecegi kabul edilen bir gergektir. Ozellikle ekonomik bunalim dénemlerinde merkez
bankalarinin uyguladiklari politikalarin tartisma konusu olmasi, aslinda merkez bankaciligi kavraminin
iistlendigi sorumlulugun bir neticesidir.

Kalkinmaci merkez bankaciligi kavrami yakin siirecte ortaya ¢ikan bir kavram degildir. Merkez
bankaciligi tarih¢esine bakildiginda gelismis ve gelismekte olan iilkelerde 6rneklerine rastlanilmaktadir.
Fiyat istikrarmin nihai hedef olarak belirlendigi neo-liberal anlayis cergevesindeki enflasyon
hedeflemesi rejimi oldukga genis alanlarda uygulanan ve 2008 krizine kadar da nispeten basaril1 goriilen
bir stratejiydi. 2008 krizi ile birlikte goriilmiistiir ki, fiyat istikrar1 ve finansal istikrar1 beraber saglamak
oldukca zordur. izlenen politikalarin yapisal anlamda diizenlemelere ve degisime ugramasi gerektigi
diisiiniilmeye baglamustir.

Kalkinmaci merkez bankaciligr 6zellikle gelismekte olan iilkeler i¢in Onerilen bir stratejidir.
Enflasyon hedeflemesi stratejisini uygulayan bir merkez bankasi igin basari kriteri fiyat istikrari olarak
kabul edilebilmektedir. Ancak kalkinmaci merkez bankaciliginin basarili olmasmin hangi faktorlere
bagli oldugu heniiz netlik kazanan bir olgu degildir. Basarili olup olmadigina bakilmak istendiginde
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hangi gostergelerin incelenmesi gerektigi tizerinde uzlasi saglanamamuistir. Clinkii kalkinma gostergeleri
cok fazla konuda ve ¢ok yonlii olabilmektedir.

Merkez bankasimin kalkinmacilik islevini yerine getirebilecegi konusunda tartigmalar
yasanmaktadir. Bu tartismalar amag ve arag iliskisi {izerinde yogunlasmaktadir. Merkez bankalarinin
amag ve araglariin arasindaki iligki, merkez bankasinin kalkinma kavramindan sorumlu tek kurum olup
olamayacag1 ve kalkinma anlaminda gosterecegi performansi Olgecek bir dl¢iit olmamasi nedeniyle
bagar1 durumunun belirlenme seklinin nasil olacagi sorgulanmaktadir.

Kalkinma tek basina merkez bankasma devredilemeyecek kadar karmasik bir konudur.
Giliniimiizde bir¢ok politika farkli sekilde uygulanmaya basladig1 gibi, kalkinma politikalar1 da ¢ok
bliylik bir degisim igerisine girmistir. Dolayisiyla merkez bankasinin kalkinmay1 yoneten bir kurum
olmasindansa kalkinma politikalarini destekleyici para politikalari {ireten bir kurum olmasi daha iglevsel
olacaktir. Geg¢mise kiyasla merkez bankalarmin neo-liberal anlayisin aksine iilke ekonomisinin
kalkinmasina yonelik para politikalariyla uygulatacaklar para alternatif politikalarla daha 6nemli bir
yere sahip olacagi goriilmektedir.
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