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OZET: 25.04.2001 tarih ve 4651 sayil yasa ile T.C.Merkez Bankasi Kanunu’nda
diizenlemeler yapilmigtir. Bu ¢alismada 4651 sayili yasa ile getirilen diizenlemeler
sonrasinda T.C.Merkez Bankasi’nin yasal bagimsizligt Alex Cukierman, Steven
Webb ve Bilin Neyaptr'nin  geligtirdikleri 6lgme yonteminden harcketle analiz
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: T.C. Merkez Bankasi, Merkez Bankalarinin Bagimsizhigi, 4651
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ABSTRACT: The law of Central Bank of Republic of Turkey has been revised by
the new law dated 25.04.2001 number 4651. In this study, formally independence of
CBRT (The Central Bank of Republic of Turkey) has been analysed by using the
study of CWN (Cukierman, Webb, Neyapti).

Keywords: The Central Bank of The Republic of Turkey, Independence of Central
Banks, Law No. 4651.

1. Giris
Bu calisma asagida ayrintisi ile aciklanacagi gibi Alex Cukierman, Steven Webb ve
Bilin Neyapti'nin (CWN) 1992 yilinda merkez bankalarmin bagimsizliklariin
Olgiilmesi tizerine gelistirdikleri kriterlerin 4651 Sayili yasanin getirdikleri
cercevesinde T.C. Merkez Bankasi’na (TCMB) uygulanmasi ve degerlendirilmesine
yoneliktir.

Daha 6nce 1211 Sayih Merkez Bankasi Kanunu'nun yiirtirliige girdigi 1970 yilindan
1991 yilina kadar T.C. Merkez Bankasi’min ne kadar bagimsiz olduguna dair
Berument ve Neyapti tarafindan yapilmis bir arastirma bulunmaktadir (Berument ve
Neyaptt, 1999:11-17). Berument ve Neyapti’nin arastirmasmda 1991 yila kadar
TCMB bagimsizlig1 ve enflasyon iligkisi tizerinde durulmus ve bagmmsizlik olgiitii
olarak merkez bankasi bagkanmin degisim hizi ve merkez bankasi yonetiminin
degisikliklere duyarliligi (buna gercek bagimsizlik denilmektedir) ele alinmistir. Bu
calismada ise merkez bankasinin yasal bagimsizlig1 olciitlerinin tiimii ele alinmakta
ve son kanun degisikligine uygulanmaktadir. Bu agidan ¢alisma 4651 Sayih yasa
sonrasinda TCMB nin yasal bagimsizligimi degerlendirmeye yoneliktir',

' Aynca aym konuda (Erdogan, 2003: 53-67), ve (Serdengecti,, 2003: 41-51) birer cahsmasi
bulunmaktadir. Yaptigimiz ¢alismanin farki s6z konusu kriterlerin CWN modeli ¢ergevesinde sayisal
uygulamasini icermesidir.
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2. Merkez Bankalarinin Bagimsizhgi
Merkez bankalarinm bagimsizhig ile kastedilen, enflasyon hedefini ve uygulanacak

para politikalari1 merkez bankasimnin, hitkiimetin siyasi baskilar altinda kalmaksizin
belirlemesidir (Yildirim, 2001:6).

Sunu da belirtmek gerekir ki, merkez bankasinin bagimsizligi kavrami, bankanin
hiikkiimetten biitiinityle aynlmasit ve kopmasi anlammi tagimaz. Her seyden 6nce
merkez bankasinin bagimsizhigi, genel ekonomi politikalarindan ayr1 olarak
diistiniilemez. Merkez bankasi giiciinii demokratik rejimin kurumlaridan, 6zellikle
yasama organindan alir ve bu agidan da hiikiimetten tiimiiyle ayrt degildir ve
demokratik bir rejimde de bagma buyruk bagimsiz bir kurum olamaz. Merkez
bankasmin bagimsizlig1 hiikkiimetin ve kamu yonetiminin i¢inde bir bagimsizhiktir.
Bu bagimsizlik genel ckonomi politikast ¢ergevesinde, para politikasinin
yiirtitiilmesi  sirasinda  bagka bir kurumdan talimat almadan politikasim
belirleyebilmesi ve uygulamasidir. Yoksa yasama, yiiriitme ve yargimin yani sira
yaratilmig bagimsiz bir dordiincii gii¢ degildir (Karacan, 1996:157).

Merkez bankalarinin bagimsizligim aciklamaya yonelik genel olarak iki yaklagim
vardir. Birincisi, merkez bankasinin yasal ve fiili, digeri ise politik ve ekonomik
bagimsizhigidir. Yasal bagimsizlik, merkez bankalarinin, siyasi otoriteden bagimsiz
olarak serbestce karar alabilme ve hareket edebilmesini saglamak iizere bankanin
yasal yonden diizenlenmesidir. Merkez bankasi, yasal, statillerinde yer alan
unsurlarla, siyasi otoritenin baskilarina karst koyabilme giic ve iradesine sahip
olabilmektedir (Oktar, 1996a:84). Ancak bircok tilkede yasada belirtilenlerle
uygulamada gerceklesenler arasinda celigkiler goriinmektedir. Ornegin, birgok
gelismekte olan iilke, gelismis iilkelerin merkez bankasi kanunlarinin ¢esitli
unsurlarim oldugu gibi, hatta daha da gelistirilmis sekilde kendi yasalarina
aktarmalarina kargm, uygulamada basarili olamamiglardir.

Merkez bankasina yasal bagimsizligr saglayan temel unsurlann Tablo 1°deki
gruplandirma ile agiklamak miimkiindiir.

Tablo 1. Yasal Bagimsizhin Temel Unsurlari

Yasal Hiikiimler Yiiksek Bagimsizhik Diisitk Bagimsizhk
Guverndriin gérev sliresi uzundur kisadir
Guverndriin atanma
stirecinde ylirtitme organinin siirlidir coktur
roli
Yiirtitme organi ile R
cikabilecek gat1§nglada son s6z Son 56z yiiriitme
organimindir

bankanindir
Banka parasal politikay: tek
basina hazirlar ve biitce

Politika siireci
Biitce siirecinde bankanin

stirecinde aktif rol oynar higbir rolil yoktur
Merkez bankasinin hedefleri Fiyat istikrar oncelikli Hedefler arasinda catisma
arasinda hedeftir s6z konusudur
Siirhidir, kredinin nakit Yiiksektir, kredi miktari
Merkez bankasinin 2 .
hiikiimete kaynak saglamas: olarak saglanmasi tesvik kamu harcamalarimin
edilir yiizdesi olarak belirlenir

Kaynak: MAXFIELD, S. (1994) “Financial Incentives and Central Bank Authority in Industrializing
Nations”, World Politics, July, Vol. 46, No. 4’ten aktaran (Oktar, 1996a: 86).
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Tablo1’den de anlagilacagi gibi, bagkanin goérev siiresinin uzun olmasi, bagkanin
atanmasinda yiiriitme organinin roliintin smirh olmasi, politikalarda g¢ikabilecek
anlagsmazliklar halinde son s6ziin merkez bankasina ait olmasi, fiyat istikrarinin
oncelikli hedef olmasi, hitkiimete kaynak saglamada smirlarm belli olmasi gibi
unsurlar merkez bankasinin bagimsizligim artirict unsurlardir.

Merkez bankalariin bagimsizligim agiklamaya yonelik diger bir yaklagim; politik
ve ekonomik bagimsizliktir. Politik bagimsizlik, merkez bankasinin, hiikiimetin
etkisi olmaksizin kendi politika hedeflerini belirleyebilme yetkisidir. Diger bir
deyigle, merkez bankasinin, kendi ekonomi politikalarin1 belirlerken hiikiimetin
etkisinden uzak olmasidir. Ekonomik bagimsizlik ise, para politikasi araglarmnin
sec¢ilmesinde merkez bankasinin hiikiimetin etkisi altinda kalmadan, kendi iradesiyle
hareket etmesidir.

Merkez bankalarimin bagimsizhigmin olgiilmesi ile ilgili olarak, ya da baska bir
deyisle bir merkez bankasinin ne kadar bagimsiz oldugunun saptanmasi konusunda
bir ¢ok kriter geligtirilebilir. Ancak, merkez bankalarmin bagimsizliklarin
birbirleriyle karsilastiracak ortak bir 6l¢tim birimi bulmak olduk¢a zordur. Ciinkii
her bir ulusal merkez bankasinin hem yasal hem de uygulamada ¢ok farkh 6zellikler
tagimasi s6z konusudur. En ¢ok bag vurulan metot Cukierman, Web ve Neyapti’nin
gelistirdikleri olgtitlerin merkez bankalarina uygulanmasidir. Biz de sayisal 6l¢tim
olarak, cok daha nesnel sonuclar alabilecegimiz yasal bagimsizlik kriterlerini, 1211
Sayilh TCMB yasasinda, 2001 yilinda 4651 Sayih yasayla getirilen degisikleri
dikkate alarak TCMB’ye uygulamayr amaglamaktayiz. Bunun icin asagida,
oncelikle CWN’nin s6z konusu aragtirmasindaki yasal bagimsizhik kriterlerinin
hesaplanmasini agiklayalim.

3. Cukierman-Web-Neyapti’nin Arastirmasi

Cukierman, Webb ve Neyapt1 yaptiklan arastirmada (Cukierman vd, 1992: 353-398)
merkez bankalarmm bagimsizhigmma iliskin - dort farkhh  Olgiim  yontemi
gelistirmiglerdir. Bu kriterler, yasal bagimsizlik, bagkanin goérevde kalma siiresi,
(baskanm degisme siklig1), uzmanlarin konu ile ilgili ankete verdikleri cevaplar ve
birinci ve ikincinin toplamidir. Bu calismada yasal bagimsizlik kriteri ele alinacaktir.
Merkez bankalarinin bagimsizlik derecesi Tablo 2’de goriildiigii gibi 4 gruba ayrilan
sorulara verilen cevaplarin ayrintili olarak ele almmasi ile saptanmistir.

Tablo 2. Merkez Bankasi Yasal Bagimsizhk Kriterleri

Degisken Numarasi Degiskenlerin Tanimi Agirhk Is(?(lllls:i

1 Merkez Bankasimin Bagkaminin Statiisii ve 0.20 -
Yetkileri
a.Gorevde kalma siiresi - -
o8 yildan fazla 1.00
*6-8 y1l arast 0.75
o5yl 0.50
o4 y1l 0.25
o4 yildan az 0.00
b.Bagskan kim atar? - -
eMerkez Bankasi Genel Kurulu 1.00
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Degisken Numarasi Degiskenlerin Tanimi Agirhk Is(?(lllls:i
eMerkez Bankas: Genel Kurulu ve yasama ve 0.75
yiirlitme organlarindan olusan bir konsey
eYasama organt 0.50
eYiirtitme orgam (toplu olarak Bakanlar Kurulu) 0.25
eYiirtitme orgammmn bir veya iki iiyesi 0.00
c.Gorevden Alma - -
eGorevden alma s6z konusu degil 1.00
ePara Politikas: disindaki nedenlerden &tiirti 0.83
eMerkez Bankas: Genel Kurulu karariyla 0.67
eYasama organmin karariyla 0.50
eYasama organi herhangi bir sarta bagli olmaksizin 0.33
gorevden alabilir
eYiirlitme orgam gorevden alabilir 0.17
eYiirlitme orgam herhangi bir sarta bagli olmaksizin 0.00
gorevden alabilir
d.Baskamn Hiikiimette bir gérevi var mi? - -
eHayir 1.00
eSadece ylirlitme organimn izniyle 0.50
eMerkez Bankasi bagkaninin hiiklimette gérev 0.00
alabilmesi konusunda bir sinirlama yok

2 Para Politikasimin Olusturulmasi 0.15
a.Para Politikasmnt kim olusturur? - -
eSadece merkez bankasi 1.00
eMerkez bankas: katilir, ancak fazla bir etkisi yok 0.67
eMerkez bankas1 damgmanlik yapar 0.33
eMerkez bankasinin bu konuda séyleyecegi bir séz 0.00
yok
b.Bir anlagmazlik halinde son sozii kim séyler? - -
eYasada gorevi agik¢a belirtilen konularda merkez 1.00
bankas1 son s6zii sdyler
eYasada agiklik yoksa son s6zii hiiklimet soyler 0.80
eMerkez Bankasi, yasama organi ve yiirlitmeden 0.60
olusan bir konsey
eYasama son sOzii sGyler 0.40
eYiirtitme son sdzil sGyler 0.20
eYiirtitme orgam her durumda son sézii séyleme 0.00
hakkina sahip
c. Biitce siirecindeki rolii - -
eMerkez bankas: aktiftir 1.00
eMerkez bankasinin higbir rolii yok 0.00
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Degisken Numaras1 | De@iskenlerin Tammm Agirhik Sayisal
Kodlar

3 Merkez Bankas1 Amaclar 0.15
a.Fiyat istikrar tek amagtir; bir anlagsmazlik 1.00
durumunda merkez bankasi son s6zii sdyleme
hakkina sahiptir.
b.Fiyat istikrar1 temel amagtir 0.80
c.Fiyat istikrar1 amaglardan bir tanesidir; bununla 0.60
birlikte istikrarli bankacilik sistemi olugturma gorevi
de vardir
d.Fiyat istikrar1 amaglardan bir tanesidir; bununla 0.40
birlikte bu amagla uyumlu olmayan amaglari(orn.
Tam istihdam) da sz konusudur
e.Merkez bankas1 yasasinda bir amag 0.20
belirlenmemigtir
f.Fiyat istikrarin igermeyen amaglar sayilmigtir. 0.00

4 Kamu sektoriinde bor¢ verme konusunda - -
a.Avanslar 0.15
eMerkez bankas: avans vermez 1.00
e Avans verilir; fakat kati bir sekilde 0.67
simrlandmlmistir  (6rn. Kamu gelirlerinin %
15’ine kadar)
e Avans verilir; fazla kat: bir sekilde 0.33
simrlandimlmamustir (6rn.%15’den fazla olabilir)
eYasada hi¢ sinirlama yok 0.00
b.Securitized lending (garantili bor¢lanma) 0.10
eizin verilmemistir 1.00
eKati bir sekilde siirlandinlmigtir (6rn. Kamu 0.67
gelirlerinin %15’ine kadar)
eFazla kat1 bir sekilde sinirlandinlmamistir (6rn. 0.33
Kamu gelirlerinin %15’inden fazla olabilir)
eYasada hicbir hiikiim ve smirlama yok 0.00
c.Borg verme kogullart (faiz, miktar, stire vs.) 0.10
eMerkez bankas: tarafindan kontrol edilir 1.00
eBanka yasasinda belirlenmistir 0.67
eMerkez Bankas: ve Hiikiimet birlikte karar verir 0.33
eSadece ylirtitme organi karar verir 0.00
d.Merkez bankasindan potansiyel borg alanlar 0.05
eSadece merkezi hiikiimet 1.00
oTiim devlet kurumlar1 (merkezi ve yerel 0.67
yonetimler)
eYukandakiler + KIT’ler 0.33
eKanm ve Ozel sektst 0.00
e. Merkez bankasi kredilerinin simirlart asagidaki 0.025
sekilde tamimlannustr
eParasal miktar olarak 1.00
eMerkez bankas: sermayesinin belirli bir oran1 kadar 0.67
eKamu gelirlerinin belirli bir orani kadar 0.33
eKamu harcamalarimn belirli bir oran1 kadar 0.00
f-Kredi siiresi 0.025
*6 ay iginde 1.00
o1 yil iginde 0.67
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Degisken Numaras1 | Degiskenlerin Tamim Agirhik Sayisal
Kodlar

o1 yildan fazla 0.33
eYasada belirlenmemistir 0.00
g.Kredi faizleri 0.025
eMinimum oranlar {istlinde 1.00
ePiyasa cari oranmndan 0.75
eMaksimum oranlar altinda 0.50
eFaiz orani yasada belirtilmemigtir 0.25
eDevletin borglandi§1 paraya faiz 0.00
uygulanmamaktadir
h.Merkez bankasimn hazine tahvil ve bonolarmni 0.025
birincil piyasadan alumi veya satimt yasaklanmis
midr?
eEvet 1.00
eHayir 0.00

Kaynak: CUKIERMAN, A., WEBB, S., NEYAPTI, B. (1992) “Measuring the Independence of
Central Banks and its Effect on Policy Outcomes”, The World Bank Economic Review, September, Vol.
6, No. 3, ss. 353-398.

Goriildugt gibi merkez bankasi baskaninin statiisii ile ilgili birinci grupta, merkez
bankast baskaninin gorevde kalis siiresi, kim tarafindan atandigi, gorevden kim
tarafindan ve nasil almdig1 ve bagkanin hiikkiimette gérev alip alamayacag ile ilgili
sorular yer almaktadir. Bu boliimiin toplam bagimsizlik notu iizerindeki agirhigi 0,20
oranimdadir.

Para politikasinin olusturulmasi ile ilgili ikinci grubun toplam bagimsizlik notu
tizerindeki agirhgr 0,15°dir. Boliimdeki sorularin amaci, para politikasiin kim
tarafindan belirlendigi, merkez bankasi ile hiikiimet arasinda olugabilecek olasi
sorunlarda son s6zii kimin sdyledigi, hiikiimet biitcesinin hazirlanmasinda merkez
bankasmin roliiniin ne oldugunun saptanmasidir.

Merkez bankasinin amaclarini igeren iigiincti grubun bankanm toplam bagimsizhik
notu tzerindeki etkisi 0,15’tir. Merkez bankasina ekonomide fiyat istikrarmi
saglama disinda bagka gorev yiiklenip yiikklenmedigi tizerine sorularn yer aldigi bu
boliimde en yiiksek puan tek amacin fiyat istikrari olmasi durumunda verilmektedir.

Son grup hiikiimete bor¢ vermede kisitlamalar igermektedir. Merkez bankasinin
bagimsizlik derecesinin belirlenmesinde 0,50 agirlikla etkili olan bu béliimde;
merkez bankasinin hiikiimete borg verip vermedigi, veriyor ise bunun limitinin olup
olmadig1, borg karsihiginda teminat olarak menkul kiymet alinip alinmadigi, alimyor
ise bunlarm vadesinin, faiz oranlarmin nasil ve hangi ol¢iilere gore belirlendigi,
merkez bankasinin hazine tahvil ve bonolarim birincil piyasadan alip satmasina izin
verilip verilmedigi gibi sorular yer aliyor.

3.1. Yasal Bagimsizhk Endekslerinin Biitiinlestirilmesi

Tablo 2'de de goriildiigii gibi 4 ana baglik altinda toplam 16 degisken ele alimmastir.
Biitiinlestirme isleminde bu yasal degisken 8’e indirgenmektedir. Bunu yaparken ilk
once merkez bankasi yoneticisinin statiisii ve yetkileri baghgi altinda toplanmis olan
4 degisken 1 degiskene indirgenir. Bu islem, bu dort degiskenin ortalamasi alinarak
toplam bagimsizlik notu {izerinde % 20 etkili olan agirlik katsayisi ile garpilarak
gerceklestirilir ve elde edilen degisken bu grubu temsil eden tek degisken niteligini
tagir.
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Ikinci asamada, para politikasinin olusturulmast bash@ altindaki 3 degisken
agirliklarina gore hesaplanarak 1 degigkene indirilir. Bu islem gu sekilde gergeklesir:
a) Para politikasin1 kim olusturur degiskeni 0,25, b) Bir anlagmazlik durumunda son
s0zil kim soyler 0,50, ¢) Biitge olusumunda merkez bankasinin rolii 0,25 ile garpilir
ve bu agirlikl ortalama igslemi sonucu elde edilen degisken bu grubu temsil eder.

Uciincii asamada, merkez bankasmin amaglari baghg altinda toplanms olan
degiskenler ayr ayn ele almir. Merkez bankasi yasasim temsil eden 1degisken bu
grubun agirlik katsayisi olan 0,15 ile garpilarak bu grubu temsil eden degisken elde
edilir.

Dordiincii asamada, kamu sektoriine bor¢ verme konusu baghgi altinda yer alan
degiskenlerden ilk dordii sirasiyla kendi agirlik katsayilart olan 0,15; 0,10; 0,10 ve
0,05 ile ayr ayrt carpilir. Bir bagka deyisle a) 0,15 ile; b) 0,10 ile; ¢) 0,10 ile ve d)
0,05 ile ¢arpilir. Bu igslem sonucu dort tane ayri degisken elde edilmis olur. Bu
grupta yer alan diger dort degiskenin ise esit agirlikli ortalamasi alinarak 1 degisken
olugturulur. Béylece dordiincii grupta toplam bes degigsken olmus olur. Bu igslem son
dort degiskenin kendi agirhik katsayilariyla carpilarak birbirine toplanmasi yolu
izlenerek gergeklestirilir.

Son olarak elde edilmis olan 8 yasal degisken toplanarak merkez bankasi
bagimsizhigim gosteren tek bir endeks elde edilir. Bir ve daha fazla degisken igin
girig anlamsiz ise, sadece anlamh degiskenler degerlendirmeye alinir. Bu durumda
kaybedilen degiskenlerin agirliklart gruptaki kalan degiskenlere orantili olarak

yansttilir.

4. 4651 Sayih Yasa lle Getirilen Degisiklikler

4651 sayih Kanunla, 1211 sayili Kanunun 14 maddesinde degisiklik yapilmis, 7
maddesi yiiriirlitkten kaldirilmis ve yeni bir madde eklenmistir. Ayrica, 4651 sayili
Kanunun 2 gegici maddesi vardir. Bu degisiklikler su sekilde siralanabilir:

Madde 4
“Bankann temel amaci fivat istikrarint saglamaktiv. Banka, fiyat istikvarmr saglamak icin
uygulayacagr para politikasini ve kullanacagr para politikast araglarim dogrudan kendisi
belirler”.

4651 sayih yasa ile getirilen diizenlemeler oncesinde 1211 sayih T.C. Merkez
Bankast Kanunu’nun 4. maddenin 1 inci bendinde, “Merkez Bankasi ekonomik
gelismeye yardimer olmalidir” geklinde bir hitkiim bulunmaktaydi. Bu énemli bir
ikilemdir. Merkez Bankasi’ndan hem fiyat istikrarin1 saglamasim hem de ekonomik
gelismeyi desteklemesini beklemek yanhistir (Uludag, 1996: 4). 4651 sayili yasa ile
bu ikilem giderilmistir ve ayn1 zamanda Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi (AMBS)
Statiisii ile de uyum saglanmigtir, Yeni diizenlemeyle Merkez Bankasi’nin temel
amaci fiyat istikrarim saglamaktir. Bu dogrultuda, Merkez Bankasi, fiyat istikrarim
saglama amaciyla ¢elismemek kosuluyla Hikiimetin biiyiime ve istihdam
politikalarim da destekler. Bu durum yasal bagimsizlik agisindan bir gelisme ye
isaret etmektedir.
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Bankanin Temel Gérevieri

Bu baglikla getirilen diizenlemelerin e) Ulke altin ve diviz rezervierini yonetmek baglikli
bendinde iilkenin altin ve doviz rezervlerini yonetmek, bankanm temel gorevleri
arasinda sayillmaya devam etmektedir. Ancak bu, yasanmn 6nceki halinde oldugu
gibi, Hiikiimet¢e almnacak kararlar ¢er¢evesinde degil, Merkez Bankasi’nin
belirledigi para politikas1 ¢ercevesinde gergeklesecektir. Aym temel baghigin g)
Finansal sistemde istikrart saglayict ve para ve doviz piyasalart ile ilgili diizenleyici
tedbirleri almak bendi cergevesinde daha once 1211 sayili yasada mevcut olan
“Hiiktimet¢e alinacak kararlar ¢ercevesinde borsada doviz ve kiymetli madenler
tizerine islem yapmak™ ibaresi kaldirilmis, bunun yerine, mali piyasalar izleyerek,
sistemin istikrarmi saglayan ve para-doviz piyasalan ile ilgili diizenleyici tedbirleri
almak, Merkez Bankasi’nin temel goérevleri arasina alinmistir. 4) Mali piyasalart
izlemek baglikli bendinde ise {lilkedeki bankacilik sisteminin gézetimi ve denctimi ile
ilgili sorumluluk, 2000 yili Agustos ay1 sonunda faaliyetine baglayan Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu'na (BDDK) brakilmigtir.  Ancak, fiyat
istikrarin1 saglamak ve aymi zamanda mali sistemin istikrarimi da  gozetmek
durumunda olan Banka’nin mali piyasalari izlemesi, para politikasinin basarisi i¢in
zorunludur. Bu nedenle, 6zel finans kurumlar ve diger mali kurumlardan diizenli ve
dogru bilgi akiginin saglanmasi konusunda Banka’ya gorev verilmistir.

Bankanmin Temel Yetkileri

Baghigin altindaki b) bendinde “Banka, Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini tespit eder,
buna wyumlu olarak para politikasim belirler. Banka, para politikasmm uygulanmasida tek
yetkili ve sorumludur” denilmektedir. Onceki kanunda, Merkez Bankas1, para ve kredi
konulanyla ilgili karar alarak hiikiimete onerilerde bulunma yetkisine sahipti. 4651
sayili yasayla, Merkez Bankasi Hikiimet ile birlikte belirleyecegi enflasyon
hedefine uygun olarak para politikast ve araclarim belirlemek ve uygulamak
konusunda tek yetkili ve sorumlu kilimmistir. Dolayisiyla higbir makam yada
merciinin, Merkez Bankasi’na talimat veremeyecegi esas1 getirilmistir. ¢) bendinde
“Banka fivat istikrarint saglamak amacyla bu Kanunda belirtilen para politikast araclarin
kullanmaya, uygun bulacagt diger para politikast araglarint da dogrudan belirlemeye ve
uygulamaya yetkilidir.” denilerek, fiyat istikrarini hangi para politikasi araglarim
kullanarak saglayacagi Banka’'nin takdirine birakilmaktadir. Para politikasi
araglarimin dogrudan Banka tarafindan belirlenmesi, Banka’nin piyasalarla stirekli
olarak etkilesim iginde bulundugu ve likidite kontroliinii etkin bir bigimde
yapabilmek i¢in gereken araglari dogru olarak segecek kurumun Banka oldugu
diistincesine dayanmaktadir. Politika araglarimn se¢iminin dogrudan Banka’ya
birakilmis olmasi, Banka’nin para politikast kurami ve uygulamalar1 konusunda
yeterli bilgi birikimine sahip olmasi ve fiyat istikrarinin saglanmasi konusundaki
temel gorevin kendisine verilmis olmasi ile de uyum i¢indedir. Béylece Banka’nin
para politikas1 uygulamasindaki ara¢ bagimsizligi saglanmis olmaktadir.

e) bendinde “Banka, nihai kredi mercii olarak kredi verme islerini yilriitiir” geklinde
Banka’nin nihai kredi mercii olarak bankalara kredi verme yetkisi, bu yasa
degisikliginde de devam etmektedir. Fakat, énceki yasadan farkl olarak; Banka’nin
reeskont, iskonto ve faiz oranlarinin, Hiikiimetce izlenen ekonomik politikalara gore
belirlenecegi ibaresi kaldirilmis ve bu konuda da MB yetkili ve bagimsiz kilimmistir.

Ayrica “g) Banka, mali piyasalart izlemek amaciyla bankalar ve diger mali kurumlardon ve
bunlart diizenlemek ve denetlemekle govevii kurum ve kuruluslardan gerekli bilgileri istemeye
ve istatistiki bilgi toplamaya yetkilidir” denilerek Merkez Bankasi’nin, kendi yetki ve
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gorev alanina giren diizenlemelerle ilgili olarak bankalar1 denetleme yetkisi yeni
diizenlemelerle kaldirilmistir. Bu yasa ile Merkez Bankasi1 sadece, mali piyasalan
izlemek amaciyla bankalardan gerekli bilgileri isteme ve istatistiki bilgi toplamak
konusunda yetkili kilinmstir.

Banka’nmin Baslca Miisavirlik Gorevieri

4. maddenin III. numaral fikrasinin (a) bendinde; “Banka, Hiikiimetin mali ve ekonomik
miisaviri, mali ajanm ve haznedaridw. Banka’nmm Hiikiimetle iliskisi, Bagbakan araciligiyla
saglany” denilmektedir. Haziran 1999’a kadar Merkez Bankasi’nin temel gorevleri
arasinda yer alan bu madde, 4651 sayili yasayla TCMB’nin miisavirlik gorevleri
arasina almmustir.

Giintimiizde Merkez Bankalarimin birgogu Hiikiimete birtakim bankacilik hizmetleri
sunmaktadir. Merkez Bankalarinin ¢ogu Hazine’nin ana hesabini tutarak hiikiimetin
mali ajan1 ve haznedar olarak hareket etmektedirler.

Aym maddenin b) bendinde “Banka, finansal sistemle ilgili olarak istenilecek hususlarda
Hiikiimete goriig verir.” denilmektedir. Banka, gorevleri geregi finansal sistemle ilgili
her tiirlii bilgiyi ¢ok kisa zamanda toplayabilmekte ve degerlendirebilmektedir.
Banka, mali piyasalarda faaliyet gosteren kuruluslarla ilgili bu bilgileri, bunlarin
mali piyasalar {izerindeki olumlu veya olumsuz etkilerini de icerecek sekilde
Hiikiimete aktarmaktadir. Bu hiikiim, Banka’nin aym zamanda Hiikiimete goriis
veren bir danigma mercii oldugunu da gostermektedir.

¢) Banka, bawnkalar ve uygun gérecegi diger mali kurumlar hakkindaki goviislerini ve
tespitlerini Basbakanlitk ile bu kurum ve kuruluslart diizenleme ve denetleme yetkisine sahip
kurulusiara bildirebilir.

Finansal sistemi diizenli olarak izleyen ve konuya iliskin bilgiye sahip olan
Banka'nin goriis ve tespitlerini yetkili kurum ve kuruluslarla paylagmasinin
saglayacagi katki gozetilerck bu hiikiim diizenlenmistir.

Banka, bu Kanunla ve mevzuatla kendisine verilen yetki ve girevierle ilgili olarak
diizenlemeler yapmaya ve bunlart uygulamaya, bu diizenlemelere tabi kurum ve kuruluslar
nezdinde bunlara uygun hareket edilip edilmedigini ve kendisine ginderilen bilgilerin dogru
olup olmadigin denetlemeye gorevii ve yetkilidir.

Banka’nin iglemlerinde etkinlik saglamak amaciyla kendisine verilen yetki ve
gorevlerle ilgili olarak Banka’ya yerinde denetim yetkisi de tanmmustir.

Banka, bu kanun ile kendisine verilen gorvev ve yetkileri kendi sorumlulugu altinda bagimsiz
olarak yerine getirir ve kullamr.

Temel hedefi fiyat istikrar1 olan Banka, bu hedefe ulagabilmek i¢in para politikasi
uygulamasini ve araglarini bagimsiz olarak belirleyecektir. Banka’nin  kurumsal
olarak bagimsiz bir yaprya kavusturulmasmin, sectigi hedeflere ulagmak igin
uygulayacagi politikalarn etkinligini arttiracagi genel kabul goren bir diisiincedir.

Yapilan degisikliklerle, s6z konusu kriterler dogrultusunda Banka’nin bagimsizligi
gliglendirilmigtir. Bu agamada Kanunun 8’inci maddesinde yer alan ve Banka
sermayesinin, yiizde 51°den asag1 olmamak iizere Hazine’ye ait olmasim diizenleyen
hitkmiin degistirilmesi diistiniilmiigse de, giiniimiizde merkez bankalarinin ¢ogunun
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kamu tiizel kisisi olarak kuruldugu, ozellikle Almanya Merkez Bankasi’nin
sermayesinin tamaminin Hazine’ye ait olmasina ragmen diinyada en bagimsiz
merkez bankasi olarak kabul edildigi, nemli olanin operasyonel bagimsizlik oldugu
hususlar1 goz oniine alimarak mevcut diizenlemede degisiklige gidilmemistir.

Teskilat ve Organlar

Organlar
Madde 13- Bankanin organlart sunlardir: a)Genel Kurul, b)Banka Meclisi, ¢)Para Politikast
Kurulu, d)Denetleme Kurulu, e)Bagkanlik (Guverndrlik), f)Yonetim Komitesi.

Madde 22 / A- Para Politikast Kurulu

4651 sayih yasayla, Banka'nin teskilat yapisinda getirilen diizenlemenin 6nceki
yasadan farki, Para Politikasi Kurulu'nun kurulmasi ve reeskont, iskonto ve faiz
hadleri i¢in Banka Meclisi'ne teklifte bulunmak ile kredi islerini incelemek ve
diizenlemek yetkisini Merkez Iskonto Komitesi’ne ve reeskont ve avans yonetmeligi
ve kredi islemlerini yiiriitmek yetkisini Subeler Iskonto Komitesi'ne veren 49’uncu
maddenin yiiriirlitkkten kalkmasidir.

49’uncu maddenin yiiriirlitkkten kalkmasi ile yukarida siralanan gorevler Para
Politikas1 Kurulu’nun gorevleri arasina alimmistir (Sayilgan, 2001:59). Bunlar:

a) Fiyat istikrarinin saglanmast amaciyla Para Politikast ve stratejilerini belirlemek;

b) Para Politikast stratejisi ¢ercevesinde Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefinin belirlenmesi,
¢) Para Politikast hedefleri ve uygulamalariyla ilgili belivli donemler itibariyle raporlar
hazrlayarak Hiikiimetin ve kamuoyunun bilgilendirilmesi,

d) Hiikiimetle birlikte Tiirk Lirast’nin i¢ ve dig degerini korumak icin gerekli tedbirleri almak
ve yabanct paralar ile altm karsisindaki muadeletini tespit etmeye yinelik kur rejimini
belirlemek ile gdoreviendirilmis ve yetkilendirilmistiv. Bu c¢er¢evede, para Politikast
Kurulu’na, Merkez Bankasi’min temel amaci olan fivat istikrarinin  saglanmasinin
gerceklestirmede “yiiriitme orgam” sifan verildigi aciknr (Sarag, 2001: 192).

(b) bendinde dikkat edilmesi gercken husus, Banka’nin temel amacinin fiyat
istikrarini saglamak oldugudur. Yukarida da belirtildigi gibi, Para Politikas1 Kurulu,
Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini belirleyerek, para politikast ilke ve
stratejilerini de fiyat istikrarin1 saglama amacina yonelik olarak saptayacaktir. Fiyat
istikrarinin saglanmasiyla uyumlu olmayan bir enflasyon oram belirlenmesi ve buna
gore bir para politikast uygulamasi s6z konusu degildir.

Bagskan Yardimcilar:

Bagkan Yardimcilari’nin gorev siireleri 3 yildan 5 yila ¢ikarnlmistir. Boylece
Maastricht Anlagsmasi’nm 108’inci maddesi ve Avrupa Merkez Bankalarn Sistemi
Statiisti’niin 14’iincii maddesi ile uyum saglanmig, Merkez Bankalarinin bagimsizlik
Olgiitlerinden biri olan “iist diizey yoneticilerinin daha uzun siire gérev yapmasi”
hususu gergeklestirilmis olmaktadir.

Ayrica, 1211 sayih Kanunun 27 inci maddesinin bagkanin siiresi dolmadan
gorevden alinamayacagi hitkkme baglanmigken, 29’uncu maddede Bagkan
Yardimcilarmin siirelerinin bitiminden evvel degistirilmelerinin miimkiin oldugu
hiikiim altina alinmist1. Yapilan degigiklikle, Bagkan Yardimcilari hakkinda 28 inci
maddenin ikinci fikrasinin uygulanacag belirtilerek, Bagkan Yardimcilar igin de
gbrev giivencesi getirilmistir. Bu suretle, Avrupa Merkez Bankalar Sistemi
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Statiist’niin  14.2 maddesi ile uyum saglanmis ve Banka’nm bagimsizhik
Slgiitlerinden biri daha gergeklestirilmis bulunmaktadir.

Banka 'min Gorev ve Yetkileri

Banknot Ihract ve Tedaviil Mecburiyeti

4651 sayili kanun degisikligiyle, yetki alanminda yapilan en dikkat c¢ekici vurgu
bankanm bagimsizhigmma yapilmis olan “Banka bu Kanun ile kendisine verilen gorev ve
yetkileri, kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak yerine getirir ve kullany” hilkkmudir.
Bu hitkmiin, Kanun’un biitiinii i¢inde degerlendirildiginde; bundan byle, Kanun’un
yorum ve uygulamasmda bu kriter ¢ercevesinde odaklanilmasinin geregine isaret
edildigi anlagilmaktadir.

Bu ilkenin en somut gostergesi, Banka’ya banknot ihraci yetkisi veren ve 4651 sayih
Kanun ile degistirilen 1211 TCMB Kanunun 36. maddesidir.

36. maddenin degisiklikten 6nceki hali :

a) Bankann ihrag etmis oldugu ve ihrag edecegi banknotlarin tedaviilii mecburi olup, bunlar
hudutsuz édeme kudretine haizdir.

b) Banka, 45,46,48,50,51,52 ve 53 iincii maddelerde yazily muameleler dolayisiyla banknot
ihrag etme yetkisine haizdir (1211 Sayih TCMB Kanunu).

4651 sayili yasayla yapilan degisiklikler sonucu maddenin (a) bendi aynmi kalmakla
beraber (b) bendinde birtakim yenilikler getirilmistir. Bu degisiklikler sonucu, orta
vadeli reeskont ve avans iglemlerine iliskin 46. madde, reeskont veya avansa kabul
edilecek senetlerin en yiiksek tutarina iligkin 47.madde, tahvil karsilig1 avansa iligkin
48. madde, Hazine’ye kisa vadeli avansa iliskin 50. madde ve kamu miiesseselerine
kredi vermeyi diizenleyen 51. madde yiiriirlilkten kaldirilmistir. Ayrica, reeskont ve
avans iglemlerine iligkin olarak Kanun’da daginik gekilde yer alan bazi hiikiimler
45. maddede tek ¢ati altinda toplanmastir.

Yeni sekliyle 36. maddenin (b) bendi soyledir: “Banka 45, 52 ve 53 iincii maddelerde
vazil islemler dolayisyla da banknot ihrag etme yetkisini haizdir.”

Merkez Bankaciliginda meydana gelen gelismeler ve 6zellikle de para politikasi
araglariin kullamimina iligkin olarak genigleyen gorevler dolayisiyla, merkez
bankalarmin banknot ihra¢ yetkisinin gittikce genisledigi goriilmektedir. Bu itibarla,
vapilan degisiklikler sonucu TCMB, reeskont ve agik piyasa islemleri gibi para
politikas1 araglarmin yami sira yeni araglart da kullanma yetkisi verildiginden,
Banka'nin 45, 52 ve 53. maddelerde yazili islemler nedeniyle de banknot ihrag
yetkisine olanak saglanmistir (TCMB, 2001a).

Hazineye kisa vadeli avans verilmesine iliskin 50. ve kamu miiesseselerine kredi
saglanmasma iliskin 51. maddelerin yiirlirliikten kaldirilmast TCMB’nin
bagimsizhigi agisindan 6nem tagimaktadir. Ayrica bu maddelerin kaldirilmasinin
TCMB kanunuyla AMBS Statiisiiniin 21.1 ve Maastricht Anlagmasinin 104,
maddesinin uyumu agisindan Snem arz ettigini soyleyebiliriz. Zira, Maastricht
Anlagmasinin 104, maddesinde soyle denilmektedir : “AMB ve bundan sonra ‘Milli
Merkez Bankalari’ olarak adlandirilacak olan iive deviet merkez bankalari, Topluluk
kurumlart yada organlarma, mevkez idarelere, bolgesel ya da mahalli otoritelere, diger kamu
otoritelerine, iiye devietlerin diger kamu kurum ve igletmelerine teminat ya da hervhangi bir
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tiir kredi vermekten men edilmislerdiv. AMB nin ya da milli merkez bankalarinin yukarida
swalanan mercilerin borg unsurlarm dogrudan iistlenmeleri de yasaktr.” Ayrica 104,
maddenin (a) bendine gore “Ihtivat temelinde miitalaalara dayanmaksizin, Topluluk
kurumlarma ya da orgiitlerine, merkezi idarelere, bilgesel ya da mahalli otoritelere, diger
kamu otoritelerine ya da iiye devletlerin diger kamu kurum ya da isletmelerine, mali
kurumlara bas vurmasmda ayricalik tanwyan biitiin dnlemler yasaklanmistr” denilmektedir

(Alparslan, 1997: 2).

1211 sayilh TCMB kanununda 4651 sayili yasayla yapilan degisiklikler sonucu 50
ve 51 inci maddelerin yiiriirliikten kaldirilmasi ile Maastricht Anlagmasinin 404. ve
AMBS statiisiiniin 21.1 maddesi ile uyum saglanmistir ve boylece Banka’nin
bagimsizlik derecesi artirtlmistir (TCMB, 2001a).

Ozel Denetim ve Kamuoyunun Aydinlatilmast

Madde 42

Merkez Bankasi’nmin giivenilirligini artirmanin ve korumanmn en etkin yolu
seffafliktir. Seffafligi, merkez bankasim belirledigi hedeflerin ve tiim iglemlerinin
saydam, anlagilir ve kamuoyunun denetimine agik olmasi olarak tanimlayabiliriz
(Oktar, 1996b: 52).

1211 sayih TCMB Kanunu'nda 4651 sayili Kanun’la yapilan degisikliklerle,
Bankaya i¢ ve dig kamuoyuna, seffaf yonetim anlayisi i¢inde davranma sorumlulugu
yiiklenmistir(Sarac, 2001: 193).

Bu sorumluluklarm bir béliimiine 6nceki boliimlerde Para Politikas1 Kurulu baghig:
altinda 22/A maddesini yorumlarken deginilmistir. Bunun yam sira TCMB’ye i¢ ve
dis kamuoyuna karsi geffaf olma konusunda 42. maddede yapilan degisikliklerle de
birtakim sorumluluklar yiiklenmistir. 4651 sayili yasayla getirilen degisikliklerden
once 42'nci madde “Ozel Denetim” bash@ altindaydi. Degistirilmis sekliyle bu
madde “Ozel Denetim ve kamuoyunun aydinlatilmasi” bashigi altina ahnmmstir.
Bunlarm yam sira 42. maddede bazi yeni diizenlemelere de yer verilmistir. Bu
diizenlemelerden ilki Banka’ nin bilanco ile kar-zarar hesaplarim bagimsiz denetleme
kuruluglarina denetlettirebilmesidir. Bagimsiz kuruluslarca yapilacak bu denetim, bir
iglem denetimi olmayip, mali tablolarin gerek kabul gormiis muhasebe ilkelerine ve
zorunlu kilmmig muhasebe standartlarma uygun olup olmadigi hakkinda goriis
bildirmekten ibarettir.

Genellikle, diinyada hemen hemen tiim merkez bankalari, kanunlarinda agik bir
hikkim bulunsa da bulunmasa da, bagimsiz denetim kuruluslarinca
denetlenmektedir. Fakat, Kanun’da konuya iligskin hitkmiin bulunmasimin seffaflig
arttiracagl ve hesap verilebilirligin giiclendirilmesine katk1 saglayacagi agiktir.

Ikinci diizenlemeye gore “Baskan, banka faalivetleri ile ge¢mis ve gelecekte uygulanacak
olan para politikasy ile ilgili olarak her yil Nisan ve Ekim aylarinda Bakanlar Kurulu'na
rapor sunar ve yilda iki defa TBMM Plan ve Biitce Komisyonu’nu bilgilendirir”. Boylece
0zel bir denetim usulii daha gelistirilmigtir ve hesap verilebilirlik ilkesinin en énemli
unsurlarindan biri daha gergeklestirilmistir. Merkez Bankasini uygulamak istedigi
para politikasim énceden aciklamasi, belirsizligi azaltarak kamuoyunun karar verme
stirecini olumlu yonde etkileyecektir.

Diger bir diizenleme de Banka’nim, para politikas1 hedefler ve uygulamalarma iligkin
donemsel raporlarin hazirlanarak kamuoyuna duyurulmasidir. Buna gore Banka,
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raporlar hangi dénemler itibariyle hazirlanacagim, kapsam ve agiklama usuliinii
belirleyerek, belirlenen hedeflere ilan edilmis siirelerde ulasilamamasit veya
ulagilamamasi olasiliginin  olugmast halinde, nedenlerini ve alinmasi gereken
onlemleri Hiikiimete yazili olarak bildirir ve kamuoyuna agiklar.

Para politikas1 hedeflerinin doénemsel raporlarla kamuoyuna duyurulmasi, Merkez
Bankasinin kredibilitesini artirarak ve kamuoyunun karar verme siirecine olumlu
yonde etki ederek para politikalarinm bagarisim artiran bir faktordiir.

Biitiin bunlardan da anlasilacag: tizere, 4651 sayih yasayla getirilen yenilikler
sonucu 1211 sayili T.C. Merkez Bankasi kanununda hesap verilebilirlik ve seffaflik
ilkeleri iist diizeyde gergeklesmistir.

Seffaflik, merkez bankasinin kredibilitesinin kamuoyu 6niinde artmasmi sagladig:
gibi, bankanin islemlerinin doguracagi sonuglarin anlayig igersinde kargilanmasina
ortam hazirlanmig olur (Tokgoz, 1995:6).

Para politikalarm1 uygulamada ciddi bir sapma gostermeyecegi konusunda
kamuoyunun giivenini ve destegini kazanmis saygin bir merkez bankasmnin
enflasyonla miicadelede de basaris1 bityiik 6l¢iide olacaktir (Oktar, 1996b: 52).

Iktisadi ajanlar iizerinde kredibiliteyi olusturamamus bir para otoritesinin ise basarili
olamayacag agiktir (Oktar, 2001: 24).

Bankanin Yapacag Islemler

Senet ve Vesikalarm Reeskont ve Avansa Kabulii

Yapilan degisiklikle Banka’nin fiyat istikrarini saglamak icin kullanacag araglardan
olan reeskont ve avans islemlerinde para politikast ilkeleri goz Oniinde
bulundurularak giiniin kosul ve gereklerine gore islem yapabilmesini saglamak
amaciyla, Banka’ya reeskont ve avansa kabul edilecek ticari senet ve vesikalarin
tiirlerini, kredilerin en yiiksek sinirim ve kredi tiirlerine gore limitlerini belirlemek
amaciyla gerekli tiim diizenlemeleri yapma yetkisi verilmistir (Sarag, 2001: 192).

Acik Piyasa islemleri

Madde — 52’de yapilan degisikliklerle madde : “Banka, para politikasinin hedefleri
gercevesinde, para arzimin ve ekonominin likiditesinin etkin  bir sekilde diizenlenmesi
amaciyla, Tiirk Lirast karsiigimda menkul kymet kesin alim satimi, geri alim vaadi ile satim
ve geri sattm vaadi ile alim islemleri,menkul kiymetlerin ddiing alimp verilmesi, Tiirk Lirast
depo alimmast ve verilmesi gibi acik piyasa islemlerini (API) yapabilir ve bu islemlere
aracuik edebilir. Bankaca basvurulacak API've konu olacak yiiksek likiditeye sahip en az
riskli araclar Bankaca belirlenir” geklini almigtir. Bu degistirilmis sekliyle madde,
API’ye konu olacak enstriimanlar1, “yiiksek likiditeye sahip ve az riskli araglar”
olarak belirlemektedir. Degisiklikten onceki halinde API portfoyiine dahil
edilebilecek kiymetlerin vadeleri bir y1l ile simirhyken, yeni diizenlemeyle bu vade
kaldirilmis ve boylece bir yildan uzun vadeli kiymetlerle de islem yapilabilmesine
olanak saglanarak iglemlere esneklik kazandirilmastir.

Onceki halinden farkli olarak Merkez Bankasi’na, kendi nam ve hesabma likidite
senetleri ihrac edebilme yetkisi verilmektedir. Banka’ya boyle bir enstriiman ihrag
etme yetkisinin verilmesi, API i¢in Banka’nin olusturdugu portfoyiin likidite
yonetiminde yeterli olmamasi durumunda, alternatif bir enstriiman yaratilmasina
yoneliktir. Bu senetler vadesi 91 giinii agmayan ve ikincil piyasada alinip satilabilen
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nitelikte olacaktir, ancak, yatimm araci olma niteligi kazanmasi engellenerek,
yalmzca API’lerin etkinliginin arttirilmas1 igin kullamlacaktir. Yani, Hazine
ihraglarinin alternatifi olamaz ve onlara rekabet edemez. Bu sebeple de vadeleri 91
giin ile sinirlandirtlmastir.

“Acik piyasa iglemleri Hazine de dahil olmak {iizere higbir kamu kurum ve
kurulusglarina kredi amaciyla yapilamayacaktir.” Bu hiikiim maddenin eski halinde
oldugu gibi aynen korunmustur. Buna istinaden, Hazine nin ihrag ettigi borglanma
araglari, Merkez Bankas: tarafindan birincil piyasadan satin almamayacaktir. Ancak
bu husus, Kanun’un yiirtiirliige girdigi tarihten itibaren 6 ay siire ile
uygulanmayacaktir. API’nin yalmzca para politikast amaglar igin yiiriitiillecegi
hiikmii maddede agik olarak belirtilmistir.

53. maddede ise altin ve doévizle ilgili islemlerde, Merkez Bankasi’nin, Tirk
Lirasmin yabanci paralar karsisinda degerini  belirlemek ve iilkenin altin-doéviz
rezervlerini yonetmek amaciyla, doéviz ve efektiflerin vadesiz ve vadeli ahm ve
satimi ile sartlar1 6nceden belirlenmek tizere dovizlerin Tiirk Lirasi ile degisimi ve
diger tiirev islemleri yapabilecegi hususu yeni diizenlemeler sonucu gegerliligini
korumustur. Madde’nin (b) bendi ile Merkez Bankasi’na iilkenin altin ve déviz
rezervlerini yonetme yetkisi verilmigtir. Bunu yaparken, oncelikle giivenli yatirmm
olmak iizere swrasiyla Likidite ve getiri kriterlerini g6z Oniine almasi hiikkmii
baglanmigtir. Ayrica, hem maddenin (a) bendi geregince, doviz ve efektiflerin vadeli
vadesiz alim ve satimi sirasinda ve hem de (b) bendine gore tilkenin altin ve doviz
rezervlerini yonetme yetkisini kullanirken, para politikasi hedefleri ve uygulamalari
gercevesinde hareket edilecegi hikkmil maddede acikga belirtilmistir.

Banka 'nin Yapamayaca$ Islemler
Madde- 56’da yapilan degisiklikler Merkez Bankasi’nin bagimsizlig1 agisindan son
derece dnemlidir.

Merkez Bankalarimin temel amaci olan fiyat istikrarina ulasmada en 6nemli
engellerden biri, Merkez Bankasi’nin Hazine ve kamu kurum ve kuruluglarina avans
vermesi ve kredi agmasidir. Bu uygulamalar, ekonomik birimlerce talep edildiginde,
parasal genislemeye, bir bagka deyisle karsiliks1z para ¢ikmasina neden olmaktadir
ve dolayisiyla da enflasyon diizeyini yiikseltici etkide bulunmaktadir. Bu nedenle,
merkez bankalarinin hazine ve kamu kurum ve kuruluslarina avans vermemesi ve
kredi agmamasi hususu, gliniimiiz merkez bankaciligina y6n vermektedir. Bu husus
literatiirde “ ekonomik bagimsizlik” olarak ifade edilmektedir. Ekonomik
Bagimsizlik hiikiimetin kendi agiklarimi dogrudan Merkez Bankasi kredileri ile
finanse edebilmesi igin kolaylik derecesini 6lgmektedir (Aktan vd, 1998: 115).

Merkez Bankasi’mn Hazine ve kamu kurum ve kuruluslarina avans ve kredi
acmamasi, Bankay1, ekonomik agidan bagimsiz kilar.

4651 sayili yasa ile 56’nc1 maddede yapilan degisikliklerle T.C. Merkez Bankasi’nin
“ekonomik bagimsizlik” agisindan bagimsizlastigimi sdyleyebiliriz. Soyle ki, yeni
diizenlemeler sonucu, banka, Hazine ile kamu ve kuruluglarina avans veremeyecek,
kredi agamayacak, Hazine ile kamu kurum ve kuruluglarinin ihrag ettigi bor¢lanma
araglarm birincil piyasadan satin alamayacaktir.

Hazine ve kamu kurum ve kuruluglarina avans verme ile kredi agmanin
yasaklanmasiyla karsiliksiz para basma engellenmis olacaktir. Bunun diginda dolayh
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yollardan aym sonucu veren, Hazine ve kamu kurum ve kuruluglarinin borglanma
araglarmin birincil piyasadan satin alinmasi da yasaklanmig ve boylece, piyasa faiz
oranlarini para politikasi ile amaglanan diizeyden sapmasina neden olabilecek bu
olumsuz durumun olugmasinin engellenmesi amaglanmigtir. Bu agidan bakildiginda
yapilan bu degisikligin fiyat istikrarinin saglanmasina, dolayisiyla ~ Merkez
Bankasi’'nin bagimsizligina dogrudan olumlu katki sagladigimi séylemek yanlis
olmayacaktir.

Gegici 2’nci madde geregince Banka, bu Kanun’un yiiriirliige girdigi tarihten
itibaren 6 ay siire ile, Hazinenin ihrag ettigi bor¢lanma araglarini birincil piyasadan
da satin alabilecektir.

56’nc1 maddede yapilan diizenlemelerle Avrupa Merkez Bankalari Sistemi (AMBS)
statiisityle de biitiinliigi saglanmistir.

Cukierman, Webb ve Neyapti yaptiklan aragtirmada, Merkez Bankasi’nin yasal
bagimsizlik kriterlerini olustururken Kamu Sektériine borg verme yetenegine iligkin
4.nolu grubun (a) sikkinda “Avanslar” ve (h) sikkinda Merkez Bankasi’nin hazine
tahvil ve bonolarim satin alimina” yer vermislerdir (Cukierman vd, 1992: 358,359).

1970 y1h 1211 sayih Kanuna gore, baslangicta TCMB yasasmda Avanslarla ilgili madde
CWN’nin olusturdugu kriterlere gore 0,33’lik bagimsizlik oranma denk gelmekteydi
(Berument-Neyaptt, 1999: 16). TCMB kanununda Merkez Bankasi Hazine ve kamu
sektoriine avans verebiliyordu ve bu husus fazla kati bir sekilde simrlandirilmamugtir.
4651 sayih yasa ile Avanslar yasaklandi ve Merkez Bankasi avans veremez, kredi
acamaz oldu (1211 Sayih TCMB Kanunu, Madde 56). Ayrica, degisikliklerden 6nce
TCMB, Hazine ve kamu kurum ve kuruluglarinin ihrag ettigi  borglanma araglarim
birincil piyasadan satin alabiliyordu. 4. boliimiin (h) sikkinin katsayisi, TCMB kanununa
gore “0,007dir (Cukierman vd, 1992: 358,359). 2001 yili itibariyle diizenlemelerde de bu
katsay1 “0” kalmistir (1211 Sayih TCMB Kanunu, Madde 56). Yani TCMB Hazine ve
kamu kuruluglarinin borg¢lanma araglarim birincil piyasadan satin alabiliyordu.

Bu katsayilarda meydana gelen olumlu degisiklikleri g6z 6niinde bulundurarak 4651
say1l kanunla TCMB’nin Yasal Bagimsizligi oldugunu soyleyebiliriz.

Maastricht Antlasmasi’nin 104’{incli ve AMBS statiistiniin 21.1 maddeleri geregince;
Avrupa Merkez Bankasi (AMB) ve milli merkez bankalari, topluluk kurumlarmna,
hiikiimetlere veya liye devletlere ait bagka kamu kuruluglarina teminat yada herhangi bir
tiir kredi  vermekten men edilmislerdir. Yukarida siralanan mercilerin bor¢ unsurlarim
dogrudan iistlenmeleri de yasaklanmistir (Alparslan, 1997: 2,3).

56’nc1 maddenin (b) bendi geregince, Merkez Bankasi, Kanunla yetki verilen
islemler diginda avans veremeyecek, kredi acamayacak verecegi avans veya acacagi
kredi teminatsiz veya karsiliksiz olamayacak, her ne sekilde olursa olsun kefil
olamayacak ve dogrudan kendisi ile ilgili iglemler diginda teminat veremeyecektir.

Banka Hesaplar: ve Bilangosu, Biilten, Istisna, Muaflik ve Cesitli Hiikiimler

Yeniden Degerlendirme Farklar

4651 sayih Kanunla yapilan degisiklikler 6ncesi 1211 sayili Kanun’un 61. maddesi,
kurlardaki degisim sebebiyle, Banka’nin aktif ve pasifindeki altin ve doévizler
tizerinden olusan gergeklesmemis kar ve zararlarin, kar-zarar hesabt disindaki 6zel
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bir hesaba alinarak bu meblagin kullanim yerleri ve sartlarinin Bagbakanlik ile
birlikte tespit edilmesini Ongormekteydi. 4651 sayili Kanun ile yapilan
degisikliklerle Tiirk Liras1 degerinin degismesi sebebiyle, Banka’nin altin ve doviz
varlik ve ylikiimliiliikleri {izerinden olugan gergeklesmemis kar-zararlarin Hiikiimet
tarafindan  kullanilmasi engellenmigtir. Yeni diizenlemeye goére, séz konusu
gerceklegsmeyen gelir veya giderler gegici bir hesapta izlenecektir. Bu gelir veya
giderlerin gergeklegmesi halinde, sadece gergeklesen meblaglar kér- zarar hesabina
aktarilarak dagitima tabi tutulacaktir.

Banka'nin kérimmn dagitim esaslart 60’nc1 maddede yer almaktadir. s6z konusu
maddeye gore bankamn kéri :

a) % 20’si yedek akgesine, b)Hisse senetlerinin nominal degeri iizerinden %6 orannda ilk kdr
hissesi olarak hissedarlara, ¢)Yukaridaki tutarlar diisiiriildiikten sonra kalan miktarin en ¢ok
%5°I, iki ayltk maas tutarmmi gegmemek iizere Banka mensuplarina ve %10°u fevkalade yedek
akgesine, d)Hisse senetlerinin nominal degerleri zevinde Genel Kurul kararwla en ¢cok %6
nispetinde ikinci kdr hissesi olarak hissedarlara, seklinde dagitilacaktir. Bu dagitim sonrvast
kalan bakive Hazineye verilecektiv. Bu madde higbir degisiklige ugramadan, eski
haliyle yeni yasada yer almustir.

Fiyat istikrarinin saglanmasi hedefi dogrultusunda, Kanun’un degistirilen 22’nci
maddesinin (h) bendinde, kérin dagitimindan sonraki bakiyesinin Hazine’ye
verilmesine iligkin usul ve esaslarin Banka Meclisi’nce belirlenmesi hiikiim altina
almmastir.

Gecici Madde-2

Bu madde geregince, 50’inci maddede belirtilen, Hazine nin Merkez Bankasi’ndaki
avans hesabinda biriken meblag, Hazine ve Banka arasinda belirlenecek esaslara
gore; 51’inci madde uyarinca, diger kamu kurum ve kuruluglarina verilen krediler,
verildikleri sartlarla geri 6denmek iizere tasfiye edilecektir.

Ayrica, daha Oncede soyledigimiz gibi, 56’mc1 maddede yapilan diizenlemeler
geregince Merkez Bankasi Hazine’nin ihrag ettigi borglanma araglarimi birincil
piyasadan satin alamaz. Gegici madde-2’de 4651 sayili Kanun’un yiiriirliige girdigi
tarihten itibaren 6 aylik bir gecis dénemi igin, Banka’nin Hazine’nin ihrag ettigi
borglanma araglarim birincil piyasadan satin alabilecegi hitkme baglanmistir.

5. T.C. Merkez Bankas’nin Bagimsizhigiin Ol¢iimii

T.C. Merkez Bankas1 Bagkanmin goérev siiresi ve atama bigimini konu eden T.C.
Merkez Bankasi’nin 25°nci maddesine gore “Bagkan, Bakanlar Kurulu karartyla bes
yillik bir doénem i¢in atanir.” Bu dogrultuda Tablo 2’ye gore 1 (a) degiskeninin
endeksi 0,50, 1 (b)’nin endeksi ise 0,25 olacaktir. Ayrica T.C. Merkez Bankasi
kanununun 28°nci maddesi geregince Baskan, kanunla kendisine verilen gorevlerin
devamh suretle ifasim imkansiz kilacak durumlarin ortaya g¢ikmasinda, atanma
usuliine gore gorevinden alinir, Burada Onemli nokta Bagkanin para politikast
dismdaki nedenlerden &tiirti gérevden alinabilmesidir. Dolayisiyla 1 (¢)’nin endeksi
0,83 olacaktir. 27°’nci maddeye gore Bagkan resmi veya 6zel bagka bir gorevi
iistlenemedigi i¢in 1 (d)’nin endeksi tam puan, yani 1,00 olacaktir.

T.C. Merkez Bankasi kanununa gore para politikasinin belirleyicisi ve uygulayicisi
Merkez Bankast’dir. Bunun i¢in 2 (a)’nin endeksi 1.00’dir. Yine de para politikasi
konusunda bir anlagmazlik oldugu durumda son soz sahibinin Merkez Bankasi



CWN Bagmsizlik Olgiitlerinin TCMB’ye Uygulanmasi 95

olacagmi soyleyebiliriz. Zira para politikas1 Merkez Bankasi’nin tek amaci olan fiyat
istikrarimt saglamak i¢in uygulanacaktir ve istihdam, bilyiime gibi ikincil amaglar
dogrultusunda Hitkiimetle ¢ikabilecek anlagmazliklar durumunda Merkez Bankasi’nin
temel amag fiyat istikrant dogrultusunda hareket edecegi agiktir. Bu dogrultuda 2
(b)’nin endeksi 1.00°dir syleyebiliriz. Diger degisken Biitge olusumunda Merkez
Bankasi’nin roliidiir. Tiirkiye’de Hiikiimet biitge olustururken Merkez Bankasi’na bir
rol yiiklemedigi i¢in 2 (c) degiskeninin endeksi 0,00 olacaktir.

1211 sayih T.C. Merkez Bankasi yasasinin 4’ncii maddesine gore fiyat istikrar
temel amag olarak belirlenmigtir, fiyat istikrari ile ¢elismemek kaydiyla Hilkiimetin
biiyiime ve istihdam politikalarnn da desteklenebilecektir. Boylece 3°ncti grubun
degiskeni 0,80 endeksi ile (b) sikki olacaktir.

Cukierman-Webb-Neyapti'nin olusturdugu merkez bankasinin bagimsizligini lgme
metoduna gore bagimsizlikta en énemli rolii kamu sektdriine verilen borglar bagligt
altindaki, 4’ncii grup oynamaktadir. Zira bu grubun toplam bagimsizlik notu
tizerindeki agirhg 0,50’dir. Bunu da dikkate alarak daha ol¢tim yapmadan T.C.
Merkez Bankasi’nin bagimsizliginin yiiksek olacagi tahminini yapabiliriz. Zira 1211
sayili T.C. Merkez Bankasi kanunun 56’nc1t maddesine gore “Banka, Hazine ile
Kamu Kuruluglarma avans veremez, kredi acamaz, Hazine ile Kamu Kurum ve
Kuruluslarmmn ihrag ettigi bor¢lanma araglarmi birincil piyasadan satin alamaz.”
Simdi 4’tincti gruptaki 8 degiskeni ayr1 ayr ele alalim.

Yukarida da soylendigi gibi Merkez Bankasi kamu sektoriine avans veremez,
dolayisiyla 4 (a)’nin endeksi 1,00’dir. T.C. Merkez Bankasi yasasinda 6ngoriildiigii
gibi Merkez Bankasi tahvil karsiligi avans alamaz. Bunun sonucu 4 (b)’nin endeksi
de 1,00 olmustur. Merkez Bankasi kanununun 56-a maddesine gére Merkez Bankast
Hazine tahvil ve bonolarim birincil piyasadan satin alamaz. Bu durumda 4 (h) de
1,00 tam puanimi almis olacaktir.

Dérdiincii grupta en dnemli olugum (c), (d), (€), (f) ve (g) degiskenlerinde meydana
gelmektedir. Ciinkii, 56’ nc1 madde uyarinca Merkez Bankas1 Kamu sektoriine borg
vermeyecegi i¢in bu grubun (c), (d), (e), (f), (g) anlamsiz duruma diismektedir. Zira
borg¢ verme s6z konusu olmadigi i¢in, (c) bor¢ verme kosullari; (d) potansiyel borg
alma, (e) Kredi limitleri; (f) Kredi stiresi; (g) Kredi faizleri de s6z konusu olamaz.
Boylece bu degiskenler bir anlam ifade etmemektedir. Bu durumda anlamlh
degiskenler ele almacak, anlamsiz olanlarin agirliklan ise anlamli olanlara orantili
olarak dagitilacaktir.

Tablo 3. TCMB’nin Bagimsizlik Kriterleri ve Endeksleri

Kriterler Endeksler
la 0.5
1b 0,25
1c 0,83
1d 1,00
2a 1,00
2b 1,00
2¢ 0,00
3b 0,8
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Kriterler Endeksler
4a 1,00
4b 1,00
4c *
4d *
4e *
4f *
4g *
4h 1,00
*Anlamsiz

Simdi T.C. Merkez Bankasi’nin bagimsizliginin Slglimii asamali olarak yapilarak
1211 sayih T.C. Merkez Bankasi’min bagimsizlik endeksi elde edilecektir.
Biitiinlestirme islemini daha once ele aldigimiz i¢in burada sadece hesaplamalar
yapilarak sonucuna gidilecektir.

1) Merkez Bankas: Baskanumin Statiisii ve Yetkileri :
la+t1b+1c:4x020=0,5+0,25+0,83+1:4x0,20=2,58:4x0,20
0,645 x 0,20 =10,129

I’inci grubun bagimsizlik endeksi 0,129

2) Para Politikasimn Olusturulmasi

(2ax 0,25) + (2bx 0,25) + (2¢ x 0,25) x 0,15 = (1 x 0,25)+ (1x 0,5)+ (0 x 0,25)x 0,15
(0,25+0,5)x0,15=0,75%x0,15=0,1125

2’nci grubu bagimsizlhik endeksi  0,1125

3) Merkez Bankast 'nin Amaglari
3bx 0,15=0,12
3’ncii grubun bagimsizlik endeksi 0,12

4) Kamu Sektoriine Bor¢ Verme

Burada ilk degiskenin ayr1 ayri ortalamasi, son 4 degiskenin ise agirhkl ortalamasi
aliarak grubun bagimsizlik endeksi elde edilecektir. 4c ve 4d anlamsiz oldugu icin
agirhiklar1 4a ve 4b’ye orantihi olarak yansitilacaktir. 4e, 4f, 4g de anlamsiz oldugu
icin agirlik katsayilar1 4h’ye yansitilacaktir.

4c ve 4d’nine agirhigim orantih yansitacak olursak 4a’nin agirhigi 0,225, 4b’nin ise
0,175 olacaktir.

4a+4b=(1x0,225)+(1x0,175)0,4

4e, 4f ve 4g’nine agirhiklarm yansitacak olursak 4h’nin agirhgr 0,1 olacaktr.
4h=1x0,1=0,1

dJa+4b+4h=0,4+0,1=0,5

4’tincli grubun bagimsizlik endeksi 0,5

Son agsamada her grubun bagimsizlik endeksini toplayarak T.C. Merkez Bankasi’nin
bagimsizlik endeksini elde edecegiz.

0,129+ 0,1125 + 0,12 + 0,5 = 0,8615

6. Sonuc¢
Sonug olarak Alex Cukierman, Steven Webb ve Bilin Neyapti'nin gelistirdikleri
bagimsizlik kriterleri ¢ercevesinde Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin %86
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bagimsiz oldugu sonucuna ulagilmistir. Elde edilen %86'lik sonug¢ T.C. Merkez
Bankasi’nin yasal bagimsizhgim ifade etmektedir. 2001 yilindan sonra yasadaki
bagimsizlik adina yapilan degismeler sonucunda Banka’nin fiyat istikrar1 hedefini,
bir takim tehlikelere ragmen sapmasiz yiiriittiigii soylenebilir”. Uzun dénemde, soz
konusu yasal bagimsizligin verdigi olanaklar 1g1ginda uygulamalarin da ne yonde
oldugu, Merkez Bankasi’nin tam bagimsizhigr konusunda daha net fikir sahibi
olmamiz1 saglayacaktir.
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