BATI EKONOMILERINDE MERKEZ BANKACILIGININ
GELISME SURECI ICINDE ‘BAGIMSIZLIK’ TARTISMASI

Do¢. Dr. SBevgi GURAN (*)

Girig

«Para kendisini yonetemeyecegi icin yoénetilmelidiry'. Yonetilmesi
gerekir, ciinkii yaratilmasi, hacmi ve kullanim bi¢imleriyle iktisadi ola-
y1 etkiler, degistirir, yonlendirir. Yoneten merkez bankasidir ve merkez
bankacisi ise hem bir kamu gorevlisi hem de bankacidir. Rolii, toplumun
ekonomik amaclarina ulagmak iizere kamu politikalari araclari1 kullan-
mak, onlara iglerlik kazandirmaktir. Salt kendine has bir amaclar seti ola-
maz, fakat toplumun amaclar setini ve bunlar dogrultusunda secilen po-
litika bilesimini etkilemeye caligir. Ve merkez bankasi, miikemmel ol-
mayan bir diinyada, nihai etkilerinin ne olabilecegi onceden tam bili-
nemeyen araclarla, cok genel olarak tanimlanmig amaclara yonelik ca-
lisan, bazen «evet» bazen de «hayir» dedigi i¢in her zaman sevimli (1)
olmayan, ama vazgecilemeyen bir kurumdur.

Bu ifadeler, son yillarda yeniden alevlenen para politikas1 tartig-
masinin kilit kurumu merkez bankasinin gorev, yetki ve sorumlulukla-
r1 orgiisiinii sergilerken ekonominin yonetimi i¢indeki konumunu da
tartismaya acmaktadir. laveten, giiniimiizde bir yandan iktisadi ola-
yin bag aktorii devletin parasal kaynak ve bu kaynaklar1 rahathikla kul-
lanabilme arayisi, 6te yandan butin ekonomileri su veya bu olg¢lide sa-
ran enflasyonist geligmeler ve beraberinde getirdigi diger sorunlar ik-
tisat biliminin teorisyen ve uygulayicilarini ulusal para arzinin yarati-
c181 merkez bankasinni bagimsizigl sorununa egilmeye zorlamaktadir.

(*) Sevgi GURAN, 1.U. Siyasal Bilgiler Fakllltesi Ogretim Uyesidir.

1) Bagehot, W, Lombard Street, 1883 ed. New York.
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Nitekim, iktisat literatiirii gozden gecirildiginde para politikasinin ikti-
sadi istikrar araci olarak etkinligi ve giivenilirligi tartigsmalarinin yo-
gunlastigl donemlerde ve ozellikle Biiyiik Buhran’i izleyen yillarda para
politikasi aletlerini kimin —merkez bankasinin mi yoksa hiikiimetin
mi (7)— kullanacag: sorununun giindeme geldigi goriilmektedir. O ne-
denle, bugiin de bu konudaki belirsizlik siirerken, bu konuya iligkin yak-
lasim ve deneyimi merkez bankacilig1 diisiince ve olaymnin tarihi geli-
siml i¢inde giliniimiize 151k tutabilecek ipuclar1 yakalamak amaciyla
arastirmanin geregi aciktir. '

Tirk ornegine, merkez bankaciligi fikir ve uygulamasi daha ayrin-
til1 ele alinmas1 gerektigi icin deginmiyoruz. Ama kuskusuz baska bir
caligmanin konusu olacaktir. Ayrica, calismada agirlikli olarak Bank
of England’dan 1940’larin sonuna dogru gecen doénem ele alinmistir.
Zira 2. Diinya Savas1 ve Bretton-Woods konferansi sonrasi diinya eko-
nomi bilimi, ulusal ve uluslararasi karmasiklasan iliskiler altinda fark-
1 bir goriniim ve dinamikler kazandig:i icin, hernekadar devlet-banka
iligkisi sorunu siiriiyor olsa da, farkli bir sistematik yaklasimla incelen-
mesi gerekmektedir.

Kavramlar

Girigte degindigimiz ipuclari arayisi icin bazi kavramlarin ne kap-
samda kullanildig: belirtilmelidir.

Declet veya hiikiimet —bu c¢aligmada— ulusal siyasal yonetim ya-
pisinl ve yiritmeyi ifade etmektedir. Parlamenter devlet sistemlerin-
de bakanlar kurulu, baskanlik rejiminde ise devletin yiiriitme organi
80z konusudur,

Merkez bankasi, yasal édeme araci emisyonunu yapan, ticari ban-
kalarin ihtiyatlarinmi tutan, senetlerini kiran ve ulusal ekonominin pa-
ra stokunu etkileyen islemleri yapan iktisadi ajandair.

Bagimsizlik ise, ulusal para stokunu etkileyen politika kararlari-
nin alinmasindaki otonomidir. Temel politika kararlar1 (yasalarin koy-
dugu belirli sinirlar icinde) mevduat karsilik oranlarini, rezervlerin
bilesimini, faiz ve iskonto oranlarimin degistirilmesini, aclk piyasa is-
lemlerini, ticari bankalara acilacak kredi tiir ve hacmini, devlete avans
ve benzeri parasal islemleri ilgilendirmektedir.

Ancak, yine iktisat literatiirii tarandiginda, hernekadar merkez ban-
kacilig1 konusunda onemli bir hacme ulasan arastirma ve yayinla kar-
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silagiyorsak da devlet-merkez bankas:i iligkisini inceleyen caligmalarin
nisbi azlig1 dikkati cekmektedir. Zira, merkez bankasi bagimsizligi sis-
temin genel degerlendirilmesi icinde tali bir sorun olarak ele alindigi
gibi, uzmanlar arasinda da bagimsizlik kavramindan ne anlagilmasi
gerektigi konusunda uyusmazlik gozlenmektedir. Nitekim, bagimsizlik
kriteri olarak ya merkez bankasinin yasal statiisii ya da bankanin dev-
letle iliskisi alinmaktadir?. Buna karsilik, merkez bankalarini «bagim-
s1zy» ve «denetimliy olarak sinmiflandirip, ekonomik amaclarin gercekleg-
tirilmesinde uzun vadede en uygun modelin hangisi olabilecegi konu-
sunda bir degerlendirmeye rastlanmamaktadir, Halbuki bu tiir bir prag-
matik degerlendirmenin, merkez bankas1 statiisii ile ilgili kararlarda
saglikli bir rehberlik islevi gorecegi aciktir. Ancak, boyle bir karsilas-
tirmanin biiyiik zorluklari da aciktir. Merkez bankalari bu modellere
gore sinirlandirilabilse bile, bu tiir bir karsilastirma, ulusal ekonomi-
lerin tarihi siireclerinin sadece merkez bankalari yonetimlerinin etkin-
ligini yansitabilecegi elestirisine hedef olabilir. Zira, bankacilik sistemi-
nin gelisme diizeyi, hakim siyasi kaliplar ve dig diinyaya ekonomik bag-
Llik derecesi soz konusu siirece hiikmettigi icin bu denetlenemeyen
(digsal) faktorlerin model siniflandirilmas: cabalarini olumsuz etkile-
mesi beklenebilir. Bu tiir pragmatik bir karsilagtirmanin ilk o6rnegi
Milletler Cemiyeti’nin yaptirdig: kisa arastirmadir®’. Buna gore, devlet
denetimi altindaki bagimsiz bankalar ile devlet bankalarinin 1. Diinya
Savasi sirasinda ve akabinde devlete actiklar kredi bakimindan pek

farkli bir uygulamalar: olmadigi sonucuna varilmigtir.

Bu nedenle, merkez bankaciligl kavraminin ortaya cikisini arastir-

- mak yararhdir. Geleneksel anlayis 19. yiizyil baglarinda Ingiliz deneyi-
mine dayanmaktadir. 1844 British Bank Charter Act’te ifadesini bulan
yaklasim 1930’lara kadar merkez bankacilig1 diisiince ve literaturune
hakim olmustur. Bu kavrama gore merkez bankasi otomatik altin stan-
dardini isleten mekanizma olarak diistiniiliiyordu. Bu standardin miikem-
mel islemesi ise, ancak, hiikiimetin tam bagimsiz bir merkez bankasi
ile miimkiindii. Kavramin kokleri, A, Smith’in «laissez-faire» felsefesin-
de ve uluslararasi otomatik denge teorisinde bulunmaktadir. Yaklagim,
paraya devlet miidahalesinin sebep oldugu kabul edilen parasal «kaosy-
tan da giic almigtir, Nitekim, restriksiyon doneminde (1797 - 1821) In-

2) Kisch, C.H. - Elkin, W.A,, Central Banks, London, 1932, 8. 22
3) Memorandum on Central Banks, Genova 1924, s. 57. Bu konuda ayrica bkz. Te-
keli . - Ilkin, 8., Tilrkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:, Ankara, 1981, s. 234 vad.
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giltere Bankasi banknotlarinin altina cevrilebilirligi kaldirilinca, do-
nemin 1ktlsatgﬂar1 otomatik altin standardinin banka sistemine rag-
men iglemesini saglayacak araclari arastirmaya baglamiglardir. Yogun
elestiri kargisinda Ingiltere Bankas: para piyasasi iizerindeki etkisini,
kredi ve mevdutlarimi altin hareketlerine goére degistirerek hafifletme-
ye caligmigtir.® «Palmer kurali»y olarak adlandirilan bu yontemin
(1825), ne var ki, iktisadi dalgalanmalar1 ve mali krizleri énlemekte ye-
tersiz kaldig1 gorulmigtur. Nitekim 1839 krizi olayin sebeplerini yeni-
den arastirmayi gerektirmigstir.

Ingiltere’de dénemin iktisadi diigiincesi iki kargit goriiste kristalles-
migtir; sorunun ¢oéziimiinii % 100 altin ve giimiig karsilik bulundurmak-
ta goren «Nakit Ilkesi (Currency School)» ile Ingiltere Bankasi’na bu
ve benzeri yasal sinirlamalar konulmasina karsi cikan «Bankacilik 11-
kesi (Banking School». Fakat, her iki goriis te otomatik altin standardi-
nin devam etmesi gerektigini tartismasiz kabul ediyordu.

1844 Bank Charter Act ile ilk zafer nakit ilkesinin oldu. Bu yasaya
gore Ingiltere Bankasinin emisyon ve bankacilik islemleri birbirlerin-
den tamamen ayriliyor, banknot emisyon imtiyaz1 ozellikle Ingiltere
Bankasi’nin tekeline veriliyordu.

Ancak 1847, 1857 ve 1866 krizleri hem nakit ilkesinin islemedigini
hem de Act’in mali krizleri ve ekonomik depresyonlar1 énlemede yeter-
giz kaldigini gosterdi. Yetersizligi cok acik oldugu halde yasanin getir-
digi ilkeler Kita Avrupasi merkez bankalarinca (Finlandiya, Norvec,
Isve¢) benimsendi ve otomatik altin standard: 1931’e kadar para diisiin-
cesine hiikmetti.

Felsefi koklerini aragtirirsak, aslinda, merkez bankaciliginin A.
Smith’in kurdugu klasik sistemde rolii yoktur. Ciinkii, eserin yazildigl
donemde merkez bankaciligi heniiz gelismedigi gibi para olarak deger-
li madenden kestirilen sikkeler miibadeleyi yagliyordu. Gerci, ilk kla-
sikler ekonomik sikintilarin para arzi degisikliklerinden kaynaklanabi-
leceginin farkindaydilar® ama bunu kisa vadeli bir olay olarak gorii-

yorlardi.

4) James, Economics of Money, Credit and Banking, New York, 1940, s. 159.

o) Hume, D., Political Discourses, Discourse III sof Money», 8dinburgh, 1752; Pa-
ra arzindaki artigin Uretim ve istihdami arttirirken, azaligin ters etkiler yaratti-
gin1 sbylemektedir. s. 46-51.
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Klasiklerin paraya ilgi duymalarinin nedeni, bankaciligin etkileri-
ni sifirlama araci olarak gérmeleriydi; boylece para arzl sadece metal
paranin iglevini yerine getirecekti, Hume, «Hicbir bankaya, topladigi
paray1 kasasina kilitleyen ve paranin ticaretini yaparak dolasimdaki

parayl arttirmayandan daha avantajli olma izni verilmemesiy gorisiin-
dedir®,

Amag¢ bu olunca, iktisat¢ilarin bir kismi devlet emisyon bankasini

savunurken, 19. yiizyil baglarinda bircok 6énemli isim de devlet deneti-
mine siddetle kars:1 cikiyordu.

Hatta, Bankacilik Okulu bile Ingiltere Bankasi’nin hiirriyetini si-
nirlayacak bu yasal diizenlemeye karsiydi.

Devlet miidahalesine duyulan bu tepkinin kaynagi teorik ve kurum-
sal faktorlere dayanmaktayda.

Teorik olarak, dogal diizeni ve buna miidahalenin bozucu etkileri-
ni vurgulayan liberal doktrin her tiir devlet miidahalesine karsiydi. Bu
anlayis Smith’in «Real Bills» doktriniyle banka sistemine de yerlesmis-
tir. Buna gore bankalar, kisa vadeli saglam ticari 1slere avans ve odiing
para verdiklerinde dolanimdaki kagit para ekonominin ihtiyaclar: ile
tutarl1 olacak ve diger sartlar altinda iilkede kullanilacak olan toplam
madeni para degerini de asmayacaktir.

Benimsendigi siirece bircok yonden elestirilen Real Bills doktrini
yine de 1930’lara degin parasal diisiince iizerinde oldukca etkili oldu.
Hatta, ABD’de Federal Reserve System’in ilk dénem islemlerini etkile-
yen bu tezin heyecanli yandaglarindan H. Parker Waillis, bu inancla,
FED’in yonetimden tam bagimsiz olmasi gerektigini savunuyordu.

1873’te Laissez-faire hala cok giicliiydii. Bagehot, «Bankaciligin bir
ticaret, sadece bir ticaret oldugu ilkesinden baska hichir sey teoride
daha gercek olamaz ve yine hicbir sey devletin herhangi bir ticarete
miidahalesinin bu ticareti zedeleyecegi konusunda yerlegmig diisiince-
sinden daha dogru olamaz. Tartigmasiz yapilacak en iyi sey devletin
para piyasasini kendi haline birakmasidiry’.

Kurumsal faktor olarak Fransa’'nin 1720'de o6zel bir banka olarak
kurulup daha sonra kamulastirilan Law Bankas: deneyimi ve ihtilal do-
neminde dolanima cikarilan assignatlarin yarattigl, para ve banka

6) A.ge, 8 45
7) Bagehot, a.g.e, 5. 101
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alaninda devlet miidahalesine tepkiler onemlidir. Buna ilaveten kral-
ik doneminde paranin degeriyle oynanmig olmas1i bu duygular1 giclen-
diriyordu.

Ingiltere Bankas1 ise, zaten kendisi, bagimsizliginl koruyabilecek
kudretli bir siyasal ve kurumsal giice sahipti. 18. yy'in sonlarina dogru
devletin tek mali ajan1 ve banka sisteminin maden rezervlerinin e€n
giiclii sahibi durumundaydi. Ancak kamuoyunun biiyiik itirazlari so-
nucu parlamento 1844 Bank Charter Act ile bankanin mutlak bagim-
sizligini bir olciide sinirlayabildi. Ama, bilindigi gibi bu yasa aslinda
bankanin, bankacilik iglemlerinde sahip oldugu bagimsizliginl  koru-

yordu.

Ingiltere bankasinmin bir merkez bankasina doniismesi, yani tilke-
nin 6deme araclar1 varligini denetleyen bir kurum olmasi, onceden du-
siiniilmiig biling¢li bir gelisme degildi. Bagehot 1837’de Ingiltere Ban-
kasr’nin merkez bankasi oldugunu iddia ettiginde statusi hala bagim-
s1z, ayricalikli bir ozel girketti, Boylece, denebilir ki, Ingiltere Merkez
Bankasi’'nin bagimsizlig1 bir 6zel sirket olarak zaten kurulug modelinde
meveuttu. Hernekadar Bagehot bankanin bagimsizligindan endise du-
yuyorsa da, devlet kontroliinun merkez bankasi bagimsizligindan daha
az arzulanir bir diizenleme oldugunu savunuyordu®,

Merkez Bankasi Badimsizlidimin Tarihi Seyri

Merkez bankas: ile devlet arasindaki iligkileri diizenleyen yasal
cerceve ile uygulama ve belirledigi iligkiler agin1 —kigisel ve siyasi
iligkileri — birbirinden ayirdetmek fevkalade onemlidir. Zira, ikineil
gruba giren faktérler merkez bankasinin iligkilerinin belirlenmesinde
kurulug modellerinden daha etkili olmugtur.

K. Bopp, Fransiz sistemini incelerken, «sadece yasal acidan incele-
me yetersizdir. Yiiz yil1 agan bir donem boyunca banka yonetiminin
yasal diizenlemesinde énemli bir degigiklik olmamigtir... Salt buna da-
yanarak yapilacak degerlendirmeler, (bankanin) politikasin1 belirle-
yen giic dengesi hakkinda yanlig izlenim uyandiracaktir. Nitekim, 1806
yvasasi devlete, bankay1 denetleme ve yiiriitme yetkisini vererek hisse-
darlarin yetkilerini azaltan, onlari birer «gozlemci» haline getiren ve

8) A.pge, 8 T1.
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yine daha sonra Halk Cephesi’'nin tam denetim yetkisini tanidig: iddia-
siyla karsi ciktiklar1 yasa ayni yasadiry®.

Nitekim, hiikiimetler yasal olarak bagimsiz kurulmus merkez ban-
kalar1 tizerinde, sik sik gorig ayriligi olmasina ragmen, kendi politika-
larin1 uygulayabilmiglerdir’®, Ote yandan, merkez bankasi yonetimleri-
nin hikimeti kendi iizerinde yetkili kilma ornekleri de coktur™.

Merkez bankasi bagimsizliginin sona ermesi yasalarin bu yonde
degigtirilmesinden c¢ok Once uygulamada ortaya cikmistir. Bagimsiz
merkez bankaciligi 1930’larda otomatik altin standardinin cokiigii ile
iglemez hale gelmigti, ama bu gelismeyi yasalastirma egilimleri ancak
2. Diinya Savasi’ndan sonra belirgin hale gelmistir. 1945-47 arasinda
merkez bankalarini kamulastiran bir seri yasanin cikartilmig olmasi,
yeni diizenlemenin amaci zaten uygulanmada fiilen gerceklesmis oldu-
gu icin fazla bir anlam tasimiyordu.

Yasal Swnrlar Ig¢inde Bagimsizlik

Ne Bank Charter Act gibi yasalar ne de emisyon karsiliklarinin
bilesim ve oranini ve kisa vadeli borc¢larin sartlarini belirleyen yasal
diizenlemeler, teorisyenlerin bircogu tarafindan merkez bankasi bagim-
sizliginin kisitlanmasi olarak goriilmiistiir. Ayni1 diisiince, merkez ban-
kasinin devlete actigi avanslarin diizenlenmesi bakimindan da gecer-
lidir.

Aslinda, 1945’den once tiim merkez bankalar1 emisyon imtiyazlari-
ni1 belli sartlara bagli olarak kullaniyorlardi. Fakat, bu sartlar, mer-
kez bankasinin bagimsizligini kisitlayiel degil, aksine arttiran bir dii-
zenleme olarak getirilmisti; zira, bu yolla bankanin devlet miidahalesi
olmadan isletebilecegi bir mekanizma olugsturuluyordu.

Ulkelerin cogunda merkez bankasini denetleyen komisyonlar ku-
rulmustu ama, bunlarin yetkileri genellikle bankanin yasal sinirlarini
ihlal edip etmedigini arastirmaktan ibaretti. Dolayisiyla bu tiir komis-
yvonlarin merkez bankasi bagimsizligini zedelemedigi diigiiniiliiyordu.

9) Bopp, Karl R., «The Government and the Bank of France», in Public Policy,
Harvard Univ, 1941, s. 4.

10) Kisch-Elkin, a.g.e., 8. 18.

11) Bopp, a.ge, 8. 24; Bkz. Bopp, K. R.,, «Hjalmar Schacht: Central Banker, The
University of Missouri Studies, Vol. XIV., Jan. 1, 1939, ss. 53-55.
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Bu kritere gore Avusturya, Almanya, Fransa, Yunanistan, Italya,
Macaristan, Hollanda, Danimarka ve Polonya merkez bankalari bagim-
51z bankalar olarak siniflandirilabilirdi’2. Hatta, banka bagkaninin ve di-
ger iist yoneticilerin devlet tarafindan tayin ediliyor olmasi da bagim-
sizlig1 ortadan kaldirmiyordu. Atama yvetkisi aslinda devlete banka po-
litikas1 iizerinde, hele gorev siiresi nisbeten uzunsa, soz hakkl vermi-
yordu.

Hernekadar kita Avrupasinda banka iizerinde devlet gozetim ve
denetimi konusundaki hosnutsuzluk, Ingiltere’ye oranla daha hafif ise
de aslinda Ingiliz merkez bankaciligl uygulamasi tum merkez bankala-
rin1 bir olciide etkilemigtir. Hatta, tum hisseleri devlete ait olan, dev-
let tarafindan isletilen merkez bankalarinda bile bankanin iglemleri
tizerinde devletin denetimini simirlayici girigimlerde bulunulmustur.

Ozetle denebilir ki, 19. yy’in ikinci yarisinda ve 20. yy'in basinda
hakim olan egilim, merkez bankasi yasalarinin ve paraya iliskin hii-
kiimlerin Ingiltere’de gelisen merkez bankas1 bagimsizlig1 teorisini yan-
sitir gekilde konulmasiydi. Yine de bankanin politika kararlarindaki
sorumlulugu acisindan devletle olan iligkisi kurulus yasalarinda her za-
man belirtilmedigi icin, bu yasalar uygulama konusunda pek aydinlati-
c1 olamamaktadir.

Merkez bankasinin gercekten bagimsiz olup olmadigl biiyiik olclide
uygulama ve geleneklere bagh oldugu icin bunlar1 miilkiyet kriterine
gore siniflandirmak c¢ok zordur. Uzmanlar arasinda herhangi bir ban-
kanin, herhangi bir donemde bagimsizligl konusunda goriigbirligi yok-
tur’®. Bankanin bagimsizligl degerlendirilirken hissedarlarinin kim 0l-
duguna bakilmaz; zira, tiim hisseler 6zel kisilere ait oldugu halde pekala
biitiin politika kararlari devlet tarafindan denetlenebilir (1924 oncesi
Almanya modeli). Nitekim, Ingiltere ve 1924 sonras1 Almanya harig,
hicbir iilkede hissedarlara merkez bankas1 baskanini se¢cme yetkisi ve-
rilmemistir. O nedenle hissedarlik kriteri, devlet denetimini goésterme-
si bakimindan pek genel bir gostergedir. 1930’larda merkez bankalari-
nin bir kismi devletlestirilirken, ozellikle 1945’lerden giinumuze degin
kurulan merkez bankalarinin bir kisim hisselerl ya da tiimii devlete
aittir',

12) Kisch-Elkin, a.g.e., s. 31-33.

13) A.g.e, 8. 35

14) Kriz, M.A., Central Banks and the State Today, AER, Sept. 1948, s. 3T9; Bkz
Fconomic Policies and Practices, Joint Committee Print, 88. Congress, 1 st
Session, Washington, 1963.
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Uygulamanin Seyri

Banka-devlet iligkilerinin 2. Diinya Savasi’ndan bu yana yasayla
bicimlendirilmesi egilimlerinin giiclendigi saptanmaktadir®. Kriz'e go-
re, ilk dénem merkez bankasi kurulus yasalar1 genel bir kural olarak
bankanin Hazine ile iligkisi konusunda ya higbir diizenleme getirmi-
yordu, ya da sadece devletin banka yonetim kurulu iyelerini, bagkani-
ni veya denetleme kurulu iiyelerini secme, tayin etme yetkisini belli
kurallara bagliyordu. Bu yaklasim devlet bankasi olarak orgilitlenmis
olanlar icin de gecerliydi. 1930’lardan sonra bu genel kuraldan sapma-
lar goriildii. 1935’de kurulan Yeni Zelanda Bankasi yasayla acikea
devlete tabi kilinirken, vasa metni «Bankanin genel iglevi, yetki sinir-
lar1 icinde devletin Maliye Bakaniyle kendisine ilettigi 6l¢lide, para po-
litikas1 kararlarini uygulamaya koymaktir» demektedir. Nazi Al-
manyas1 1939, Ingiltere, Avustralya ve Hollanda 1949, Ispanya 1947’de
benzer diizenlemeyi izlediler. Komiinist Blok iilkelerinin tiimii harp son-
ras1 dénemde merkez bankalar:1 kuruluslarini kesin olarak devletin pa-
ra politikas1 uygulama araci modeline uyarak yasalastirdilar. Italya’da
para politikas1 saptanmas: yetkisi, bakanliklararasi «Kredi ve Tasar-
ruf Komitesivne devrolundu: Italya Bankasi'nin goérevi, kendisine ve-
rilen direktifler dogrultusunda aletleri uygulamakti. Fransa’da ise, dev-
letlestirilen merkez bankasi, kredi denetim politikas: acisindan devle-
te kars1 genel istigari sorumlulugu bulunan Ulusal Kredi Konseyi'ne

bagland: (1946).

1950 yilindan sonra merkez bankasini Maliye Bakanligi veya Ha-
zineve tabl kilan diizenlemelere karsi tepkiler olustu. Isveec, Avustralya
ve Yeni Zelanda’da merkez bankasinin artik Maliye Bakanlhig1 altinda
de&il. vasama organinin kararlarinin dogrudan dogruya uvgulayicisi
oldugu yolunda yasa degisiklikleri yapildi’®.ABD’de ayni yvillarda, kre-
di politikasimin tiim yetki ve sorumlulugunun FED’e birakilmas: ve
Hazine’nin bu tiir politikalar1 etkileyecek eylemlerinin FED politika-
siyla tutarli olmas:i tezi geligtirildi".

15) Kriz, ayn1 yerde.

16) Board of Governors, Federal Reserve System, The Treasury-Central Bank
Relationship in Foreign Countries, 1951, s. 7.

17) Report of the Subcommittee on Monetary, Credit and Fiscal Policies of the
Joint Committee on the Economic Report, 81. Congress, 2nd Session, no. 129,
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Teorinin Seyri

Para teorisyeni, bankaci ve uzmanlarin digiince cizgisinin ne yon-
de gelistigini anlamak, kugkusuz uygulamayl yorumlamaktan daha ko-
lay bir yontemdir. |

Merkez bankasinin devletten bagimsiz olmasi gerektigi teorisi In-
giltere’de dogmusg, sayginliginin zirvesine 1. Diinya Savasl sonrasinda

erismigtir.

O dénemin yazarlari, cogunlukla, merkez bankasi bagimsizliginin
en saghikli bankacilik anlayisi oldugunu 1srarll vurgulamiglardir’e.
Harp sonrasi dénemde diinya para sistemini istikrara kavugturucu ara-
yislar icinde 1920’de Briiksel’de toplanan Uluslararas1 Mall Konferans’'-
in ulastigl en onemli ilkelerden biri «Savas boyunca hiikiimetlerinin
emisyon taleplerine karsi koyamayan merkez bankalari icin bagimsiz-
ligin getirilmesiy goriiniiyordu.

«Bankalar ve ozellikle emisyon bankalari siyasi baskidan arindi-
rilmali ve ihtivatli bir mali politikanin ilkelerinden ilham alinarak
idare olunmalidir»®.

Bu duyarlilik 1931’de Milletler Cemiyeti tarafindan Avusturya -
Macaristan imparatorlugu topraklar: iizerinde yeni kurulan devletlerin
merkez bankalari hakkinda hazirlanan Mac Millan Komitesi raporun-
da ve 1924 tarihli Alman Reischsbank’1 reorganize eden yasada (ki bu
diizenlemede siyasi faktérler de oldukca etkiliydi) ifadesini bulmusg-
tur.

Merkez Bankasi bagimsizligl piir teorisi, yani merkez bankasinin
tamamiyla hiikiimet tasarruflari diginda ve ondan bagimsiz olmasi ge-
rektigi diigiincesinin savunucular: giiniimiizde azalmaktaduir.

Temel sorun, bankanin hiikiimetin yaninda rolii ve konumu ile il1gi-
lidir. Devletin icra organinin yasama organina da hakim oldugu par-
lamenter sistemlerde sorun merkez bankasinin hazine ya da Maliye
Bakanligina mi tabi, yoksa hazine ve mali-parasal politikalarla ilgili ba-
kanliklarla egit bir statiiye mi sahip olacagidir. Ornegin, ABD’de prob-
lem, yasama ve yiiriitme organlar1 birbirlerinden acik¢a ayri olduklar

18) Mints, L.W., A. History of Banking Theory in Great Britain and the United
States, Chicago, 1945,
19) Tekeli - 1lkin, a.ge., 8. 234-235.
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icin, daha da agirlasmaktadir. Bu durumda alinacak karar, merkez ban-
kasinin Kongre veya Baskana karsi mi sorumlu olacagidir; tercih Bas-
kan lehinde ise, bu kez sorun, Hazineye tabi mi yoksa onunla esitler ilis-
kisi icinde mi caligsacagidir.

Genellikle onerilen ve Fransa’da benimsenen c¢oziim yolu ilgili ba-
kanliklarla birlikte merkez bankasinin da egit diizeyde katilmasiyla
devletin yiiriitme tegkilat: icinde olusturulan bir konseyin maliye ve
para politikalarini kararlagtirmasidir.

Geleneksel Yaklagima Tepkiler

Otomatik Altin Standardimin Cokugu

Otomatik altin standardinin cokiigsiiyle merkez bankasi otonomisi
piir teorisinin zayifladigim ilk farkedenlerden biri Hawtrey’dir. Daha
1933’de «Altin standard: kaldirildiginda merkez bankasinin elinde 1is-
lemlerini yénlendirecek bir ilke kalmamaktadir; tek yol uygulanabi-
lir bir altin standardini yeniden kurmaktir. Yeni hareket yollarim
gostermek artik yasamanin gorevidir. Merkez Bankasi genis bir aci-
dan kamu yvararini gozetebilecek giic ve arzuya sahip olabilseydi alin-
masi zorunlu olan kararlar tamamen onun «tercihlerine» birakilabilir-
di. Fakat genig bir kamu yarar1 anlayisi imtiyazli bir sirketin degil,
devletin isidir»® demektedir.

I. Diinya Harbi sonrasinda otomatik altin standardinin artik giinun
sartlarina uymadig1 cogunlukla farkedildigi halde, Hawtrey'in gorisu
hemen benimsendi. MacMillan Raporunda «Diinyanin diizeninde alisil-
mamig ve yeni gelismeleri kabul ettigimize gore, bu modern diinyada
artik uluslararasi altin standardinin gerektigi gibi islemedigi, denge-
sizlige yol acan faktorlerin cok giiclii oldugu asgikardir. Harb oncesi do-
nemin deneyimlerine gdre olusturulmug kurallarin mekanik bicimde
uygulanmasi cok vahim ve beklenmedik sonuglar iiretecektir»® denili-
vordu. ' Suk

Yine ayni raporda, Komite'nin Ingiltere Bankasinin kendi kendini
yvonetebilecegi, dolayisiyla tartigsmasiz bir bagimsizlik icinde saglikli bir

20) Hawtrey, R.G., Art of Central Banking, New York, 1933, ed., s. 234.
21) Report of the Committee an Finance and Industry, His Majesty's Stationery
Office, 1931, par. 173 ve 230.
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para politikas: olusturacag: inanci farkedilmektedir. Ancak bu inang
1930’1ara kadar iktisatcilarin teorik yaklasimlariyla da uyumlu ise de,
daha ziyade istihdam ve iiretim artisini gerceklestirmeyi amacglayan bir
hiikiimetin is basina gelmesiyle Ingiltere Bankas:1 gekli olarak hiikiime-
tin yonetimi altina girmistir.

Enflasyon Kalkanit Olarak Badgimsiz Merkez Bankast

1920 ve 1930’larda Merkez Bankasi bagimsizliginl savunanlarin te-
mel iddialarindan biri de merkez bankasinin hiikiimet denetimi altinda
bulunmasi halinde, hiikiimetin kendisini finanse etmek icin, vergilemeye
oranla daha sevimli bir yontem olarak gordiigii merkez bankasi1 kredile-
rine basvurmasinin ekonomiyi enflasyona siiriikleyecegi idi.

Bu konuda da yine Hawtrey geleneksel goriise itirazin onciiliigiinii
yapmis ve «bagimsiz merkez bankasi genellikle enflasyona karsi koru-
yvucu bir kurum olarak onerilmektedir. Sadece hissedarlarina karsi so-
rumlu olan imtiyazli bir sirketin, hiikiimetin avans taleplerine kar-
81 daha giiclii direnebilecegi diisiiniilmektedir. Ama bu goriisii des-
tekleyecek bir kanitimiz da yoktur. Hiiklimetler giddetli mali kriz do-
hemleri disinda kendi merkez bankalarindan o6diine almayl sevmez-
ler: bu tiir krizlerde ise merkez bankasi hiikiimetin taleplerine asla kar-
s1 koymayacaktir. ...Hele harp, ihtilal gibi olaganiistii donemlerde mer-
kez bankasina tam bagimsiz olsa dahi, giivenilemiyecegi aciktiry#

Pragmatik Sebepler

Hawtrev’in goériisiiniin 1924’de Milletler Cemivetlerince bir 6leciide
benimsendigini rapordaki su ifade giostermektedir; «merkez bankala-
rinin vasal statiileri formel olarak devletten bagimsiz, fakat kontrolii
altinda bulunan 6zel banka ya da devlet bankasi olmalarimin hiikii-
metle kredi iliskileri lizerinde pek az etkisi olmustur?.

FEnflasyon Kargisinda Tavir Dedigikligi

Bununla beraber devlet denetimi altindaki merkez bankalarinin
enflasvon kaynagi olduklari1 tezi ampirik bulgularla desteklendigi gi-

22) Hawtrey, a.g.e., s. 267-268,
23) Memorandum, s, 57.
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bi, enflasyon karsisindaki tavir da degismistir. Hiikiimetler artik pa-
rasal enflasyonu onleme arzularini bu tiir bir uygulamanin istihdam
lizerinde yaratacag: etki ile sinirlamak istemektedirler. 1929’dan sonra
yiiksek ve istikrarli bir istihdam ve iiretim diizeyine ulagsma ve bunu
korumaya yonelik ara¢c ve yontem arayislari 6n plana cikmis, altin
standardinin devami ve «saglam para politikasina» duyulan ilgi kendi-
liginden hafiflemistir., Bu degisiklikte, emek faktériiniin artan siyasi
giicii de etkili olmustur.

Buna ilaveten, iktisat biliminde de laissez-faire doktrinine o&ldiiri-
cii darbeyi Biiyiik Buhran indirmistir. O giin bugiin devletin ister iste-
mez tam istihdami birincil amac olarak kabul etmesi zorunludur. Yo-

netimleri boyunca siiren bir depresyonu altedemeyen siyasi kadrolarin
iktidarda kalabilecegi kuskuludur.

Giintimiiziin liberal iktisatcilar1 arasinda da devletin paray: yonet-
mesi, yonlendirmesi fikri goriilmektedir, Ornegin, H.C. Simons’a gore
«devlet, genel olarak firmalarin tipki klasiklerin disiindiigii gibi cali-
sabilecekleri sartlar1 yaratmali ve siirdiirmelidir. Gerekli sartlardan biri

de, devletin para arzini akilli ve ihtiyatli bir yonetimle dengede tutma-
s1diry®.

Bu arada, planli ekonomi tezinden yana olanlarin bagimsiz mer-
kez bankasi diisiincesini tamamen terkettiklerini soylemeliyiz. Nitekim
sosyalist ve komiinist yonetimler iktidara geldiklerinde ilk yaptiklari,.
emisyon bankasini millilestirmek, para yonetimine tam hakim olmak-
tir.

Depresyon sonrasi donemi biiyiik etkisi altina alan Keynesci di-
siinceyi ozetleyen D.H. Robertson: «Biiyiikk Kargasa’dan bize miras ola-
rak kalan ‘vari-dogrular’ arasinda bankacilik sisteminin her ne paha-
sina olursa olsun ‘devletten bagimsiz’ olmasi doktrini de vardir., Eger
bununla, bir bankanin bir vergi tahsildarinin biirosu gibi ydnetileme-
vecegi veya bir bankacinin parlamentoda suna veya buna nicin kredi
actig1 gibi giinliik sorunlarla basi1 agriyacagi kastediliyorsa, hemfiki-
rim. Fakat, eger bu, bir iilkenin para politikasinin bir vakumda imisg-
cesine, iilkenin kalkinma problemlerine bakilmaksizin yiiriitiilecegi an-
lamina gelivorsa, iste o zaman bu gercekten kisir ve tehlikeli bir dokt-
rindir» demektedir®.

24) Simons, H.C., «Rules versus Authorities in Monetary Policy, J.P.E, Vol. XL1V,

1936, ss. 23-24, 29.
25) Robertson, D.C., Money, 1948 Edition, London, s. 179.
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Onemli bir baska husus, uluslararasi ekonomik ve politik iligkile-
re etkisi had diizeye ulasan 6demeler bilangosu dengesizlikleri ortamin-
da merkez bankasi kredi politikalar:1 iizerinde devlet denetiminin ol-
mayisinin cok tehlikeli sonucglara yol acabilecegidir. Ithalat artig,
spekiilatif para hareketleri kisa vadeli ticari banka kredilerindeki ar-
tigla kolaylasiyorsa ve banka kredilerindeki bu tur artiglar merkez ban-
kasimin ticari bankalara comertce actigl avanslarla ve bagkaca alet-
lerle tesvik ediliyorsa, bu uygulama banka devlete bagiml1 statiide ol-
sa da ortaya cikabilir. Dig denkligi saglamak sorumlulugunu, aslinda,
ulusal para arzinin yonetim sorumlulugundan ayirdedemeyiz.

Merkez bankasi otonomisi doktrini devletin fiskal operasyonlarinin
da kuskusuz biiyiik olciide etkisi altindadir. Sanayilesmis iilkelerin
devlet biitcelerindeki ve borclarindaki biiyiik artig hazine operasyonla-
rinin para piyasasi iizerindeki etkilerini tipki merkez bankasl operas-
yonlarinin bu piyasa iizerinde yvaratabliecegi etkiler kadar giliclii Kkil-
mistir. Hatta Fritz Karl Munn’a gore, «Enflasyon ve baskaca kriz yil-
1arinda merkez bankalar: devletin cari islemlerinin finansmaninda kul-
lanilirken, Hazine kredilerden ve istikrar fonlarindan yararlanarak
sermaye ve para piyasalarinda devlet denetimini ele gecirmistirn?®.

Hazinenin ve Maliyenin en etkili hareket alanlarindan biri kugku-
suz bore yonetim sorumlulugudur. Bu kurumlara devlet tahvil ve hazi-
ne bonolarinin vadelerini, faiz oranlarini ve benzeri diizenlemeleri yap-
ma yetkisinin verilmesi iilkenin para arzini denetleme degilse bile. yo-
netme kudretinin verilmis olmasi anlamina gelmektedir. Boylece, kre-
di temini ve para arzinin elastikiyeti biiyiik olclide {ilkenin merkez
bankasinin yverine Hazine ve Bakanligin kararlarina bagl olmaktadir.
Aslinda bu islemler devlet tahvil ve bonolarina pazar saglayan mer-
kez bankasi ile siki igbirligi icinde yapilabilir. 1930’larda ve 2. Diinya
Savast siralarinda Hazinenin iglemleri merkez bankasi politikalar1 ve
islemleri ilizerine golge diigiirliyordu. Zira bir vandan depresyon done-
minde para politikasinin tam istihdami saglama etkinligine olan giive-
nin zayiflamasi ve daha sonra harp sonrasi donemin sartlari merkez
bankasinin hazinenin finansmanina agirlik vermesine sebep olmustur.
Nitekim, devleti desteklemek isterken merkez bankalari, en 6nemli alet-
leri olan acik piyasa islemleri araciligiyla kredl genlslemesini denet-
lemekten vazgecmiglerdir.

Bu fedakarlik, ornegin ABD’de o kadar dikkatleri iizerine cekecek
hale gelmistir ki, sonunda para politikasini bor¢ yonetim politikasina

e

26) Mann, Fritz K., «Reorientation through Fiscal Theory», Kyklos, Vol. III, 1949,
S, 124.
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tabi olmaktan kurtarma arayislar:1 dogmustur. R. V. Rosa 1957’de devlet
borc¢larindaki ¢ig gibi biiylimenin eger merkez bankasi Federal borcla-
rin faiz striktiriine esneklik getirmekte serbest birakilirsa aslinda pa-
ra politikasina yeni bir anlam ve etkinlik kazandiracagini ifade etmis-
e

Bu ve benzeri gelismeler ve diigiinceler para ve borc yonetimi poli-
tikalarinin koordinasyonu, her iki politikaya da hic olmazsa es agirhik
verilmesi ihtiyacini vurgulamaktadir.

Hazine ve bakanlikla burc yonetimi yanisira, odiine verme igieriy-
le ugrasan devlet kurumlari, sosyal giivenlik sistemleri ve biiyiik fon-
lara tasarruf eden diger kuruluslarla da Merkez Bankas: islemlerinin ve
yetkilerinin uyum i¢inde bulunmasi, koordinasyon sorununun bir bas-

ka boyutunu olusturdugu anlayisi konuyla ilgilenenlerce biiyiik bir cid-
diyetle ele alinmaktadir.

Gecmigte, merkez bankalarinin kendi islemlerini, yiiriitmenin para
politikasini etkileyen diger ajanlarla ahenklestirme ihtiyacini ve bu-
nun oénemini kavradigindan kusku duyulmamaktadir. Nitekim yasal

bir zorunluk olmasa dahi, cogu kez, hazineyle yakin iliski icinde ol-
maya dikkat edilmistir.

Ancak, genel amaclarda anlasma icinde bulunsalar bile, yine de
merkez bankasi ile yiiriitme organi arasinda ihtilaflarin cikmasi miim-
kiindiir. Goriis ayriligi hem ekonomik sorunun teshisinde hem de olaya
uygulanacak politika aletlerinin seciminde ortaya cikabilir., Sozgelimi,
tereddiitsiiz verebilecegimiz bir ornek, merkez bankasi direnirken yii-
ritmenin «cuz para» politikalarina meyletmesi veya hiperenflasyon
donemlerinde hiikiimet kredi kisitlamasini savunurken merkez banka-
sinin icice bulundugu banka sisteminin cikarlarini ve sistemin ayakta
kalmasini gozetmesi gerekecegidir.

Bu tiir bir uyusmazliga A. Mullineux dikkatleri cekmekte ve se¢cim
donemlerinde oy toplamak, secilmeyi saglamak icin uyarilan ekonomik
konjonktiirii «politik-ekonomik konjonktiiry olarak tanimlamaktadir. Se-
¢im oncesi enflasyonist canlanmay1 iktidar sonrasi daraltici1 bir poli-
tika izlemektedir. Boylece, sivasi kadrolar merkez bankasi kaynakla-
rini, bankaya «hakim» olduklari &lciide kullanmaya caligmaktadirlar®.

Sonug
Bu tartismalar1 gozoniinde bulundurarak ve giiniimiiziin ekonomik

27) Rosa, Robert V. «The Revival of Monetary Policy», Review of Eco. and Sta-
tistics, Feb. 1951, ss. 31, 32.

28) Mullineux, A., «Do we Need The Bank of England?», Lloyds Bank Review,
July 1985, No. 157, s. 18.
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kosullar1 altinda merkez bankasi bagimsizligini1 ilgilendiren ana so-
runu soyle ortaya koyabiliriz.

Merkez bankasi ile yiiriitme organ: arasindaki ne tiir bir iligki;
a) Para politikasina iligkin ihtilaflar coziimlemede ve

b) Para politikas1 ile bor¢ yonetimi, devlet ikrazlari, sosyal gii-
venlik fonlarinin yonetimi ve para politikasini etkileyecek diger kamu
program ve projelerinin yonetiminden sorumlu yiiriitme ajanlarinin

politikalar: arasinda uyum saglayacak en iyi mekanizmay1 kurmada et-
kili olacaktir?

Ihtilaflar: c6ziimlemede iki ana secenek soz konusu olabilir. Birin-
cisi, hayati ihtilaflar1 yasamanin kararina birakmaktir. Ikinci sece-
nek, yiiriitmenin basina ya da ajanina merkez bankasina direktif ver-
me yetkisini tanimaktir., Ihtilaf yoénetim icinde coziimlenecekse, kri-
tik karar, merkez bankasinin yiiriitme ajanlari ve baghakan veya bas-
kan ile iliskisinin ne olacagidir.

Merkez bankasinin yiiriitmeden bagimsizliginin saglanmasi icin
cogunlukla su iki sebep iizerinde durulmaktadir. Ozellikle vurgulanan
neden, boyle bir sistemin yiiritmenin merkez bankasi kredisini rahat-
Iikla kullanmasini zorlastiracagidir. Son yillarda ise, merkez banka-
sinin yiiriitmeden bagimsizliginin, para politikasinin devletin bor¢ yo-

netimi politikasinda tabi ajan olarak kullanilmasini énlemek icin ana
kural olarak goriilmesi diger sebeptir.

Bagimsizliga karsi goriigler arasinda ise, sulh donemlerinde tam
istihdamin saglanmasi sorumlulugu yiiriitmeye ait olduguna gore pa-
ra politikas1 iizerinde denetleme hakkina da sahip olmasi, harp
donemlerinde harp finansmani ve ayrica uluslararasi para ve ekono-
mi kuruluglarina karsi sorumluluklarini yerine getirebilmesi icin bu
tiir bir denetim hakk:i gereklidir. Ustelik, merkez bankasi ile yiiriitme
ajanlarinin politikalar: birbirinden farkli ve uzlasmaz ise ulusal para
piyasasinda kaotik bir durumun dogmasi da beklenebilir.

Yazinin baginda da belirtildigi gibi, merkez bankaciligi fikir ve
uygulamasinin tarihi seyri icinde banka-devlet iligkisini, degisen ikti-
sadi sartlar ve anlayig ortaminda incelemeye calisirken giiniimiiziin
olayini anlama ve coziilmlemede yardimer olacak ipuclari farkedilmekte,
zaman zaman yilizyill oncesinin ve bugiiniin sorunlarinin bellli acilar-
dan ne biliyiik bir benzerlik tasidig:r goriilmektedir. Ciinkii olay, nor-
matif-pozitif catismasi seklinde siyasi kadro ile daha mekanik isle-

mesi dilgiiniilmiis bir kurum arasinda ihtilaf-uzlasma ikilemine diige-
rek silirmektedir.
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