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HUKUKSAL YAPI VE IKTISADI BASARI : TCMB ORNEGI
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1. GIRIS

Iktisat politikalarinin basarisi Uzerinde pozitif etki yapabilecek faktorlerin
arasinda piyasalarin kurumsallasmasi belirgin bir yer tutar. Kurumsallasmasini
tamamlayamamis ve yasal cercevesi yeterli 6lcude genisletilmemis piyasalar
kendilerinden beklenen fonksiyonlari yerine getirememektedir. Y asalar ve yasalarin
uygulanmasini gozetecek kurumlar olmadan, bir piyasaya ger¢ek anlamda bir piyasa
goziyle bakmak gugtur.

Bu calisma, saglikli bir piyasa yapisi olusturmanin hukuksal boyutunu ve bu
boyutun ekonomi politikalariyla iliskisini irdeler. Hukuksal degisimin fiyat
istikrariyla etkilesimini ortaya koymak igin merkez bankalari 6rnek olarak ele
alinmistir. 1980'lerde artan sayida Ulkede enflasyon oranlarini dusirmek icin
uygulanmis olan merkez bankal arinin yeniden yapilandirilmasi slireci incelenmis, bu
surecin etkileri gozlenmis ve Turkiye'nin durumu saptanmaya calisilmistir. Ampirik
gozlemlere dayanilarak yapilan degerlendirmeler Turk Ekonomisi icin gbz 6niine
alinabilecek gikarimlari icermektedir.

2. HUKUKSAL YAPININ EKONOMI POLITIKALARINDAKI
ONEM|

Ekonomilerin ve ekonomik sistemlerin Gzerine kuruldugu oyunun kurallari
baglaminda ekonomilerin tizerlerine bina edildigi hukuk sisteminin 6zellikleri ve her
iki sistemin birbiriyle etkilesimi 6énemli sonuclari icinde barindirmaktadir. * Bu
nedenle, hukuksal, sosyal, ekonomik, politik dizenin kuramsal olusumuna
sistematik/ bitinlesmis yaklasimlarda bulunulmaktadir. Bu baglamda "ekonomik
dizen" ifadesi kullanilarak ekonomik siirece iliskin dizenlemeler ele alinmakta ve
incelenmektedir. Ekonomik duzenleri, temel olarak resmi/hukuki cerceveyi ifade
eder ve toplumdan topluma degisen resmi olmayan geleneklerin bir kismini da

" Anadolu Universitesi, 1.1.B.F., Iktisat Bolumi Ogretim Uyesi.
1 W. EUCKEN, The Foundation of Economics - History and Theory in the Analysis of
Economic Reality, New York : Springer, 1992, s.314.
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icerir. Bu ve benzer argimanlarin iktisat literattiriinde Freiburg Okulu kuruculari ve
takipcilerince daha ¢ok ele alindigi bilinmektedir. Freiburg Okulu kurucularini bu
konuda motive eden faktor, hukuk ve ekonomideki kuramsal fikirlere, ekonominin
genel cercevesini olusturacak yasal yollari anlama ve sekillendirmeye iliskin
problemlereilgi duymalaridir. 2

Freiburg Okulu kuruculari, etkin bir ekonomik politikanin hukuksal-kurumsal
cercevesi belirlenirken bu cerceve igerisinde cesitli  elementlerinin uyum
saglayabilecegi karmasik yollara dikkat edilmesi gerektigini dikkatle ifade
etmektedirler. Bunun icin, iflas hukuku, borglar hukuku, esya hukuku, aile hukuku,
is hukuku, idare hukuku ve hukukun diger dallarinin ve bunlar arasindaki iliskilerin
oneminin kavranmasi zorunludur. ® Aslinda, aternatif kurumsal-hukuksal
duzenlemelerin isleyis olanaklarini sistematik bir bicimde inceleyen ve bir toplumun
ekonomik yapisinin bina edildigi hukuksal altyapi ile o toplumun patent yasasi,
vergi yasalari, is yasasi, sirketler yasasi, ticaret hukuku gibi gesitli 6geleri arasindaki
karmasik baglantilari iceren model, "ekonomik dizen teorisi" adi altinda
isimlendirilebilir. Ekonomik dizen teorisi, insanlarin arzu ettikleri bir dizenin
(Eucken'in deyimiyle Ordo'nun) direkt olarak agilanmasini inceler. Ekonomik
diizen (ordnung / order) belirli ekonomileri karakterize eden ekonomik slirece iliskin
diizenlemeleri anlatir. * Freiburg Okulu takipgileri, piyasa ekonomisinin nasil daha
iyi calisacagi konusu ile ne tur hukuksal / kuramsal gergevenin piyasa ekonomisinin
daha iyi islemesine katki saglayabilecegi konusu arasindaki akademik ayirimda
hareket noktasi bulmaktadir.

Piyasa ekonomisi ancak ve ancak belirli bir yasal ¢ercevenin ve bu gerceveye
uyulup uyulmadigini gozeten bir devletin varolmasi halinde kendisinden beklenen
fonksiyonlari yerine getirebilecektir. Dogu Avrupa ve eski S.S.C.B. ulkelerinin
piyasa ekonomisine gegis siireci lzerine yapilmis olan caismaar ° piyasa
ekonomisinin yasal cergevesinin kurulmasi ve bununlailgili problemleri genellikle
ihmal etmektedir. ©

Piyasa ekonomisine gegiste yasal cercevenin yeterli sekilde tesis edilmedigi
zaman piyasa ekonomisinden beklenen refah yaratma, zenginligi arttirma

2F. BOHM, W. EUCKEN and H. GROSSMANN-DOERTH, The Ordo Manifesto of 1936,
A.Peacock and H. Willgerodt (eds.), Germany's Social Market Economy : Origins and
Evolution, London: Macmillan, 1989, ss. 15-26.

Sage, s. 24.

4 EUCKEN, The Foundation ..., s. 308.

5 Ornegin bkz. ; A. KOVES, Central and East European Economies in Transition — The
International Dimension, Boulder: Westview, 1992, ss. 37-46; M. BALDASARI, L.
PAGANETTO and E.S. PHELPS (Eds.) , Privatization Process in Eastern Europe —
Theoretical Foundations and Empirical Results, London: Macmillan, 1993.

6 A. O. KRUEGER, "Institutions for the New Private Sector in the Emergence of Market
Economies in Eastern Europe" C. Clauge and G.C. Rausser (eds.), Oxford: Blackwell,
1992, s. 222.
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fonksiyonunun aksayacagi sOylenebilir. Yasal cercevenin yetersizligi sebebiyle
taahhitlerini yerine getirmemeleri halinde yaptirimla karsilasmayacaklarini distinen
bireyler, bu taahhltlerini yerine getirmeme veya eksik olarak yerine getirme yoluna
gideceklerdir.

Yasal cerceve yeterli olmadigi takdirde, piyasadaki aktorler gelecege ait plan
yapmakta da zorlanirlar. Boyle bir istikrar ortamindan yoksun kalan yatirimcilar,
sahip olduklari sermayeyi rant arama ’ icin kullanacaklardir. Dolayisiyla bu sekilde
kendisinden beklenen fonksiyonlari yerine getiremeyen bir sisteme piyasa bile
demek gliclesecektir. &

Piyasanin daha iyi islemesini saglayan dizenleyici cerceveyi olusturmak,
ekonomik duzenin istikrarli ve akilci davranan ekonomik karar birimlerinin
ekonomik sistemin temel 6znesi oldugu varsayimlariyla, gerceklestirilecek politik,
kurumsal ve hukuksa dizenlemelere baglidir. Ancak bu yeni dizenlemelerin asil
referans noktasi, politika otoritelerinin, reel ekonomi Uzerindeki gugleri yaninda,
iktidar alaninin gereginden genis olmasinin ve bu aani genisletme ¢abasinin fiyat
istikrarini bozacagidir.

Politik giici elinde bulunduranlarin, sinirsiz demokratik kurumsal yapi
icerisinde, kendi 0zel cikarlari pesinde kosan politikaci ve burokratlar ve
sinirlandirilmamis demokratik kurumlarin sagladigi yetkiyi kullanarak ekonomik
kaynaklari tahrif etme egiliminin nasil Onlenebilecegi 6nemli bir sorun olarak
karsimiza gikmaktadir. Politik sektoruin istikrarsiz dogasi yl a ekonomiye istikrarsizlik
enjekte etme ve toplumsal refah dizeyini dusirmesinin 6nine gegilmesinde
demokratik politik iktidarin sinirlandirilmasi uygun bir cergceve saglar. Bunun yolu
ise hukukun (kurallarin) Gstinltgi ilkesinin ekonomik hareketlere hakimiyetinin
saglanmasidir.

GUnumizde, ekonomik karar alma slirecinin en 6nemli gjanlari arasinda yer
alan merkez bankalarinin politik gic ile iliskilerinin yasal yonden dizenlenmesi,
merkez bankasina politik otoritenin baskilarina karsi gikabilme yetenegi verdigi igin
oldukga 6nemlidir. Politik glig, merkez bankasinin yasal stattisiinden 6nemli 6lcude
etkilenmekte ve yasal statli merkez bankasinin politik guciin ekonomi agisindan
negatif kullanimini engelleyen bir "silah” olarak goriilmektedir. °

3.MERKEZ BANKALARININ BAGIMSIZLIGI KAVRAMI

7 G. TULLOCK, The Economics of Special Privilege and Rent—Seeking, Boston: Kluwer,
1989.

8J. M. BUCHANAN, Liberty, Market and the State, Hertfordshire: Wheatshe of Harvester,
1986, s. 86.

9 John PLENDER, "T hreadheedle Street Credibility", Deutsche Bundesbank / Ausziige Aus
Presseartikeln, No. 68, October, 1992, s. 15.
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Siyasal iktidarlar, tarihin her doneminde ekonomik degiskenlerin daha biylk
bir bélimunt yonlendirmek ve  boylelikle giclerini arttirmak istemislerdir.
Degisim, dolasim ve kaynak transferinin bir araci olan para ise, hikiimetlerin 6zel
imtiyaz saglamak istedigi degiskenlerin basinda gelmistir. Dolayisiyla paranin
tarihsel misyonu goz énunde tutuldugunda bu diregten ilk etkilenen kurum Merkez
Bankas olmustur.

Merkez bankalarinin ekonominin gergekleri uyarinca hareket ederek siyasetin
onceliklerini geri planda tutabilmesi olgusu ile birlikte "Merkez Bankasinin
Bagimsizligi" kavrami literattire girmistir. Bugun, gelismis ve gelismekte olan ¢ok
sayida Ulkede Merkez Bankasi'nin ekonomik ¢rgitlenme icindeki konumu ve bu
baglamda bagimsizligi sorgulanmakta, merkez bankalarina daha fazla bagimsizlik
saglamak Uzere kokli yasal reformlara gidildigi goriilmektedir.

Merkez bankasi bagimsizligi Uizerine yapilan incelemelerde bu bagimsizligin
genelde siyasi iktidardan bagimsizlik olarak algilandigi gdzlenmektedir. Merkez
bankalari, para ve kredi hacmini belirleyen kararlari ile farkli cikarlara hizmet
edebildigi ve piyasalarin calismasinin etkileyebildigi icin siyasi iktidarin
dolasimindaki para miktarini kendi ¢ikarlari dogrultusunda arttirici yondeki baskilari
ile karsi karsiyadir. Bu baglamda, merkez bankasinin bagimsizligi kavrami,
"kendisine verilen hedefler dogrultusunda gerektiginde siyasi otoritenin nifus ve
iradesine karsi kendi politikasini uygulayabilme ve bu yonde gerekli degisiklikleri
yapabilme esnekligine ve inisiyatifine sahip olmayi" ifade eder. ¥ Merkez
bankasinin bagimsizligini saglamanin temel amaci para basma olgusunu siyasi bir
tercih olmaktan cikarip, ekonomik konjonkturtn, ekonomik istikrar hedefi
gozetilerek yonlendirilmesine imkan veren teknik bir zorunluluk haline getirmektir.

Merkez bankasinin politik baskilardan izole edilmesi ve ayni zamanda para
politikasinin belirlenmesinde kurumsal glclerin olumsuz etkilerinden arindirilarak
uygulamada tamamiyla serbest birakilmasi geregi, konuyla ilgili olarak
gunimizdeki tartismalarin atinda yatan temel yaklasimdir. Ancak bu durum,
merkez bankasinin, siyasi otorite ile karsilikli gorls alisverisinin olamayacagi
anlamina gelmez. Nitekim bircok gelismis Ulke merkez bankasi para politikasinin
hazirlanmasinda hiikiimete danismanlik yapmaktadir. *

4, MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGI VE EKONOMIK
POLITIKA

10 Suat OKTAR, "Merkez Bankalarinin Bagimsizlik Sorunu" FINANS DUNYASI, S: 57,
Eylul 1994, s.68.

T M. CASTELLO and M. SWINBURNE, "Central Bank Independence”,
DEVELOPMENT, Vol: 29, No: 1, March 1992, s. 20
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Bagimsiz merkez bankalarinin gerekliligini destekleyen ekonomik dustince,
oldukga uzun sirren bir deneysel slirecin sonucunda gelismistir. 12 Bzellikle Alman
Merkez Bankasi Bundesbank ile Yeni Zelanda Merkez Bankasi'nin basarili
politikalari, dunyadaki uygulamalar Gzerinde bagimsizlik yoniunde blyuk etki
yaratmistir. Bu basarili drnekler, merkez bankasinin bagimsizligi arttikga,enflasyon
oraninin disecegi yonindeki gorisi destekleyen calismalar icin dnemli deneyimler
olmustur ¥ Ote yandan, ozellikle gelismekte olan tlkelerde, siyasa iktidarlar
merkez bankalarini kendilerince uygun gordikleri kalkinma stratgjilerini uygulamak
icin sinirsizca kullanmislardir.

Merkez bankalarinin bagimsizligi ile makro ekonomik performans
arasindaki iliski Uzerine yapilmis galismalarin dnculerinden biri olan Bade ve
Parkin'in calismasi ** Bretton-Woods dénemi sonrasi Almanya ve lsvicre'deki
enflasyon ile merkez bankasi bagimsizligi iliskisini arastirmaktadir. Bu konuda
yapilmis calismalarin en genisi ve bu konuda yapilmis bircok calismaya temel
olusturan incelemeyi Cukierman, Webb ve Neyapti 1992 yilinda tamamlamistir. *°
Onceki calismalara gore érneklemenin daha genis olmasi (21 sanayilesmis, 51
gelismis, toplam 72 tlke), inceleme doneminin 1950'lere kadar geri gitmesi ve bilgi
yelpazesinin gelismigligi ile 6n plana gikan ¢alismada merkez bankasi bagimsizligi
ile makro ekonomik performansiliskisi irdelenmistir.

Yapilan teorik ve ampirik calismalar, daha fazla bagimsiz merkez
bankalarinin daha disiik enflasyon diizeyleri ile iliskili oldugu yoniinde sonuclara
ulasmaktadir. ® Merkez bankasinin bagimsiz oldugu Ulkelerde hilkiimete oranla
daha siki para politikalarini tercih eden merkez bankalari, merkez bankasinin
bagimli oldugu Uilkelere oranla enflasyonu daha diisiik diizeylere indirebilirler. X’ Bu
durum, o6zellikle parasal hedeflere iliskin olarak kamuoyuna taahhiitte bulunan
merkez bankalari igin daha belirgindir. Yirmi Ulke Gizerine yapilan bir arastirmanin
bulgulari, merkez bankalarinin taahhiitte bulundugu Ulkelerde enflasyon oraninin

2 5adi UZUNOGLU, "M erkez Bankasi Bagimsiz Olsun mu?" IKTISAT, Temmuz 1994, s.
21

¥ Nevzat ALPTURK, M erkez Bankaciligi, Ankara, 1982, s. 15.

1 R. BADE and M. PARKIN, "Central Bank Lawsand M onetary Policy", Departrment of
Economics, Discussion Paper, University of Western Ontorio, 1987.

5 Alex CUKIERMAN, Steven B. WEBB and Bilin NEYAPTI, "Measuring the
Independence of Central Banks and It's Effect on Policy Outcomes" The World Bank
Economic Review, Vol: 6, No: 3, September, 1992, s. 392.

6 Alberto ALESINA and Lawrance H. SUMMERS, "Central Bank Independence and
M acroeconomic Performance: Some Comparative Evidence" Journa of Money, Credit
and Banking, Vol. 25, No. 2, May, 1993; BADE and PARKIN, "Central Bank Laws ...";
Vittorio GRILLI, Donato MACIANDARO and Guido TABELLINI, "Political and
Monetary Institutions and Public Financial Policies in the Industrial Countries",
Economic Policy, Vol. 13, October, 1991.

7 John B. GOODMAN, "The Politics of Central Bank Independence”; Comparative
Politics, Vol. 23, No. 3, April, 1991, s. 329.
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daha dusiik gergeklestigini ortaya gikarmaktadir. 18

Gelismis Ulkeler icin merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon arasindaki
iliskiyi yansitan bir baska calisma, bu iliskinin genellikle pozitif oldugunu ancak bu
iliskiye aykiri dusen tilke 6rneklerinin de bulundugunu gozlemlemektedir. °
Ornegin, Almanya ve Isvicrede 1980'li yillar boyunca ortalama enflasyon sirasiyla
yuzde 4'Un ve yizde 3,5'in altinda kalirken, bu Ulkelere gore nisbeten daha az
bagimsiz olan ABD'de yuzde 5'in biraz altinda gerceklesmistir. Merkez bankalari
daha az bagimsiz olan Ingiltere ve Italyada ise ayni sirayla yizde 7 ve ylzde 11
olarak belirlenmistir. Ote yandan, Belgika, Fas, Norveg gibi merkez bankalari diisiik
bagimsizliga sahip Ulkelerde disiik enflasyon, Nikaragua, Peru, Arjantin gibi
merkez bankalari yiksek bagimsizliga sahip Ulkelerde yuksek enflasyon ile
karsilasabilmekteyiz. Bu durum, ileride de deginilecegi Uzere, farkli degiskenlerin
de g6z 6niinde bulundurulmasi gerektiginin isareti sayilabilir.

5. MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGININ KRITERLERI VE
YASAL BAGIMSIZLIK

Cesitli Ulkelerdeki merkez bankasi kanunlarinin icerik, detay ve nitelik
acisindan farklilik gostermesi yanisira, MB fonksiyonlarinin zaman igerisinde
gesitltenmesi ve her Ulkenin kendine 6zgl ekonomik kosullarinin varligi merkez
bankasi bagimsizligina iliskin genel bir "bagimsizik endeksi"  olusumunu
zorlastirmaktadir. Dolayisiyla bagimsizlik kavraminin net olarak belirlenmis bir
cercevesinden sz etmek oldukga guctur.

Merkez bankasinin bagimsizliginin 6l¢imiunde yararlanilan temel kriterler
asagida siralanmaktadir:

Y asal Bagimsizlik

Baskanlarin Degisme Sikligi

Baskanlarin Kisisel Ozellikleri

Merkez Bankasinin Amaglari

Merkez Bankasi Faaliyetlerine Toplumsal Destek,
Icinde Bulunulan Ekonomik Ortam.

Bu kriterler icinde yasal bagimsizlik kriteri 6nemli  bir yere sahiptir.

18 Robert T. PARRY, "Low Inflation and Central Bank Independence”, Federal Reserve
Bank of San Francisco, No. 92-96, July 17, 1992.

1 Otmar, ISSING, Central Bank Independence and Monetary Stability, Institute of
Economic Affairs, London, 1993, s. 16-17.

2 By konuda bkz; Carl E. WALSH, "Central Bank Strategies, Credibility and
Independence” Journal of Monetary Economics, Vol. 32, 1993.
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Ayrintilarina girildiginde, yasal bagimsizligin, yasa yapicilarin ve siyasi glcin
merkez bankasina ne sekilde ve hangi ©Olgclide bagimsizlik vermeyi istemis
oldugunun bir gostergesi oldugu gorulebilir.

Merkez bankalarinin yasalarindaki belirgin bagimsizlik faktorlerini baslica
dort grupta inceleyebiliriz. 2 11k grupta merkez bankasi baskanlarinin atama veya
isten el gektirmesinde yetkili olan makam, gorevde kalis stiresi ve belirlenme siireci
ile merkez bankasi baskaninin siyasi karar mercii ve mekanizmalarinda gérev alma
durumu dikkate alinir. Ikinci grupta para politikasinin belirlenmesinde etkin olan
karar biriminin kim oldugu, hikimet ile ¢elisilen durumlarda kimin son Karari
verdigi ve devlet bltgesinin hazirlanmasinda merkez bankasinin katilim boyutu yer
almaktadir. Uciincli grup, merkez bankalarinin kurulus belgelerindeki ve
uygulamada yapabileceklerinin sinirini ¢izen amaglari bulunmaktadir. Dérdincl ve
son grupta ise merkez bankasinin siyasi otoriteye kaynak aktarma yetkisinin varligi
ve boyutlari ile bunlarin belirlenme stireci ndeki ayrintilar dikkate alinmaktadir.

Merkez bankasinin yasal bagimsizlik durumunun belirlenmesinde kanunlarin,
siyasi otorite ile merkez bankasi iliskilerinin sinirlari hakkinda tam bir belirlilik
saglayacak kadar acik olamamasi, konuyla ilgili verilerin problemleri de
icerebilecegini gosterir. Ote yandan, kanunlarin ortaya net sinirlar koymasi
durumunda dahi uygulamanin farkli olmasi halinde belirsizlik boyutunda bir artis
gorilecektir. Ustelik, merkez bankasi fonksiyonlari zaman iginde gesitlenmekte ve
her Ulke kendine 6zgl ekonomik kosullara sahip olmaktadir. Bu nedenle, merkez
bankasi bagimsizligi yasal agidan oldugu kadar fiili agcidan daele alinmalidir. Cunk
fiili bagimsizlik yasal bagimsizligi da kapsamaktadir. Merkez bankasi baskaninin ve
Ust diizey yoneticilerinin kisilikleri, gelenekler, iginde bulunulan toplunun 6zellikleri
gibi politik, sosyolojik ve ekonomik unsurlar da bagimsizlik kavraminin icinde
degerlendirilmelidir. Bu nedenle sadece yasal bagimsizlik fiili bagimsizligi
saglamanin garantisi degildir. Yasal bagimsizligin etkinlik derecesi yasada yer alan
kurallarin uygulanabilirligine baglidir. %

6. YASAL BAGIMSIZLIK VE FIYAT ISTIKRARI: ULUSLARARASI
GOZLEMLER

Cukierman, Webb ve Neyapti'nin, para politikasinin olusumunda ve
yuritilmesinde fiyat istikrarinin  6nemsenme derecesine gore (kisaca

2L CUKIERMAN vd, "Measuring the Independence ...", s. 356.
2 Alex CUKIERMAN, "Central Bank Independence and Monetary Control" The
Economic Journal, Vol. 104, No. 427, November, 1994, s. 1442,
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"muhafazakarlik) genis kapsamli olarak bir kriter listesi hazirlayarak merkez bankasi
yonetmeliklerini bu kriterlere gore degerlendirdigi daha 6nce belirtilmisti. Dort
grupta toplanan bu kriterlerin kendi icinde toplam 16 alt kategoriye ayrilmasi
sonucunda ortaya gikan kriterler listesine gore yapilan ve uluslararasi boyutlari olan
bir degerlendirme, asagidaki Tablo 1'de yer aimaktadir.

Tablo 1: Hukuksal Acidan Merkez Bankasi Bagimsizligi: Uluslararasi
Bir Karsilastirma

Ulke Kanunun Hukuksal Bagimsizlik 1997 Enflasyonu
Yurarluk Tarihi Endeksi
Tirkiye 1970 0.46
Turkiye 1991 0.50 85.7
Almanya 1950 6ncesi 0.69 1.0
Ermenistan 1996 0.74 13.9
Belarus 1992 0.73 63.9
Cek Cumhuriyeti 1991 0.69 85
Estonya 1993 0.78 10.6
Gircistan 1995 0.74
Macaristan 1991 0.67 18.3
Kirgizistan 1992 0.52 255
Litvanya 1996 0.78 89
Moldova 1995 0.73 11.0
Mogolistan 1996 0.55 44.6
Slovakya 1992 0.62 6.1
Slovenya 1991 0.60 9.1
26 gegcis Ulkesi
ortalamasi 1991-96 0.47 713

1990'larda gegis Ulkelerindeki
ikinci kanun ortalamasi 1995-96 0.58 124

KAYNAK: BERUMENT ve NEYAPTI, s. 4.

Tablo 1'de, ekonomik sistemlerini piyasa ekonomisi yoniinde degistirmeye
calisan bazi gegis Ulkeleri ile birlikte Turkiye ve Almanya merkez bankalarinin
hukuksal bagimsizlik endeksleri gorulmektedir. Tablodan anlasilacagi gibi,
Ermenistan, Belarus, Estonya, Gircistan, Litvanya, Moldova, gegis Ulkeleri arasinda
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merkez bankalarini Bundesbank'tan bile daha fazla bagimsizlik kazanacak sekilde
yeniden yapilandirmistir. Gegis Ulkelerinin 12'sinin hukuksal bagimsizlik endeksi
Tarkiye'den daha fazladir. Turkiye'nin 1970 ve 1991'deki hukuksal bagimsizlik
endeksi sirasiyla 0.46 ve 0.50'dir ve TCMB'nin hukuksal bagimsizliginda énemli bir
artis gbzlenmemektedir.

Gegis Ulkeleri olarak anilan ulkelerin Ugte ikisi, ekonomik sistemlerini
donustirmeye giristikleri 1990'li yillarin basinda % 100'lerin (zerinde bir
enflasyonla karsi karsiya bulunmaktaydi. Bu Ulkelerin 1997'de sahip olduklari
enflasyon duzeyleri % 15'in atindadir. Aralarinda Slovakya, Cek Cumhuriyeti,
Litvanya ve Slovenyanin yer aldigi dort Ulke ise enflasyonlarini % 10'un altina
indirmeyi basarmislardir. 1990'larda, yeniledikleri merkez bankasi kanunlarini bir
defa daha yenileyerek merkez bankalarini hukuksal acidan daha da bagimsiz kalan
Ermenistan, Azerbaycan, Kazakistan, Litvanya, Moldova ve Mogolistanin bu
cabalari 1997 enflasyonlarinin ortalama % 12.4 diizeyineinmesini saglamistir.

7.TCMB KANUNLARININ YASAL BAGIMSIZL IK ENDEK S
DEGERLERI: 1970-1991

1980'lerden itibaren TCMB'nin daha fazla bagimsizlik kazanmasi icin bir dizi
onlem alinmistir. Piyasa araclarinin para politikasini yonlendirmedeki agirliginin
artmasi, TCMB'nin siyasi otoriteye sagladigi kisa vadeli avanslarin sinirlanmasi ve
1997'de sifirlanmasi, TCMB'nin istihdam politikasindaki degisiklikler gibi 6nemli
gelismeler yasanmistir. 2

Asagidaki Tablo 2'de yer alan bagimsizlik endeksi verileri,Berument ve
Neyapti (2000) tarafindan elde edilmistir.Y azarlar TCMB’ nin hukuksal altyapisinda
1970 ve 1991 vyillarinda meydana gelen degisikliklere gore bagimsizlik endeks
degerlerini olusturmus,bunu yaparken Cukierman.Webb ve Neyapti(1992)
tarafindan olusturulan kriterleri kullanmislardir.

Tablo 2: TCMB Yasal Bagimsizligi (1970-1991)
Kriterler 1970 1991
1. Banka Y oneticisinin:

a Gorev Siresi 0.5 0.5

2 N. GOKBUDAK, "Central Bank Independence, The Bundesbank Experience and the
Central Bank of the Republic of Turkey" Institute of European Finance Research Paper,
96/13, 1996.
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b. Atayan Kurum 0.75 0.25
c. Isten Alma 0.83 0.83
d. MB Baskani Hukuimette

Gorev Alabilir mi? 0 1

2. ParaPolitikasinin Olusumu:
a ParaPol. Kim Olusturur 0.33 0.67

b. Anlasmazlik Durumunda

Son SHzl Kim Soyler 0.8 0.8
c. Butge OlusumundaMB Roli O 0
3. Hedefler: 0.6 0.4
4. Hukimete Bor¢ Vermede Kisitlamalar
a Avanslar 0.33 0.67
b. Tahvil Borglanmasi 0.67 0.67
c. Borcglanma Sartlari 0.33 0.33
d. Bankadan Borg Alabilecek Kurumlar 033 O
e. Kredi Limitleri 0 0
f. Kredi Vadesi 0.67 0.67
0. Kredi Faizleri 0.25 0.25
h. MB'nin Piyasada Hukimet
Tahvili Alim/Satim Serbestiss 0 0
ENDEKS 0.46 0.50
Dar Kapsamli Endeks 0.57 0.67

Kaynak: BERUMENT ve NEYAPTI, s. 9-10

Yukaridaki degisiklikler sonucunda TCMB bagimsizlik endeksi 0.46
diizeyinden 1991'de 0.50'ye yukselmis ve daha fazla bagimsiz hale gelmistir. Ancak
bu durumun anlamli olup olmadigi Uzerine yapilan bir ¢alismada, olusan farkliligin
anlamli bir duzeyde olmadigi ve merkez bankasi konusundaki degisikligin
bagimsizlik endeksini istatistiki olarak anlamli dizeyde etkilemedigi kararina
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varilmaktadir. % Sadece merkez bankasinin ana hedefini, politika olusturma

yontemini ve anlasmazliklarin ¢ozumunu degerlendiren daha dar kapsamli/alternatif
bir endeks 6nerisine % gore yapilan degerlendirmede de TCMB'nin bagimsizlik
endeksi 1970/1980'lerde 0.57'den 1990'arda 0.67'ye yiukselmistir. Oysa 1990'i
yillarda merkez bankasi kanunlarini iki kez revize ederek daha fazla bagimsiz
kilmaya calisan gecis Ulkeleri icin ayni dar kapsamli endeks ortalama 0.91'e
ulasmaktadir. TCMB'nin 1970 ve 1991 kanunlari igin yapilan test istatistigi de ayni
sekilde anlamli bir sonug vermemistir. 2

Yukarida ele dinan gelismeler gostermektedir ki, merkez bankasi
bagimsizligi acisindan pozitif uygulama Ornegi olusturan Ulkeler fiyat istikrari
acisindan onemli gelismeler kaydetmistir. Ayni seyi Turkiye agisindan soylemek
oldukga gugtur, ¢inkii TCMB'nin hukuksal atyapisi bagimsizlik kazandirici yonde
bir degisime ugramis olsa bile bu kayda deger 6lglide degildir. Dolayisiyla daha
yuksek diizeyde bagimsizlik éngdren merkez bankasi kanunlarini benimseyen gegis
Ulkelerinde fiyat istikrari olumlu etkilenirken Turkiye'de kronik yuksek enflasyon
devam etmis ve son 15 yilda ortalama ylizde 60'lar seviyesinde bir trend izlemistir.

SONUGC

Ekonomik politikalarin  basarili sonuglar vermesi icin saglikli ekonomik
dizenlerin Uzerine yapilandirilmalari gerekmektedir. Herhangi bir makroiktisat
teorisinin politika 6ngdri ve 6nerilerinin uygun olmayan bir hukuksal/kurumsal yapi
icerisinde basarili olma sansi oldukca dustktir. Uygulanacak politikalarin verimli
olabilmesi igin hukuksal platformdaisievsellikleri surdirebilecekleri diizenlemelerin
de yapilabilmesi gerekir. Birbirinin ayni karar ama yapilari, farkli nitelikte hukuksal
duzenlemelerin yer aldigi sistemlerde farkli sonuglar verebilir. Bu nedenle, hukuksal
acidan desteklenmemis ekonomik politikalar istikrarsizligin datemel kaynagidir.

Turkiye'de enflasyonu dustrmek icin uygulanan politikalarin sistem
yaklasimi ile ele alinmasi gerekir. 1980'lerden bu yana, bitlin diinyada enflasyon ile
merkez bankasi bagimsizligi arasinda ters yonli iliskiyi gosteren teorik ve ampirik
calismalara paralel olarak merkez bankalarina daha fazZla bagimsizlik verme
yoninde bir egilim gorilmektedir. Oysa Turkiye'de, kronik enflasyon sorununun
¢O6zUmU icin ugrasilirken merkez bankasinin hukuksal yapisinda belirgin bir
degisiklik gozlenmektedir. Ekonomik sistemlerini degistirmeye calisan gegis
Ulkeleri, merkez bankasi yasalarinda gerekli yapilari kurmus ve fiyat istikrari
saglamada basarili 6rnekler vermistir. Halbuki Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
kanunu en son 1970'de belirgin bir degisiklige ugramistir. Bu nedenle para politikasi
olusumunun hukuksal yontnin éncelikli olarak tamamlanmasi, bunun yanisira diger

2 BERUMENT ve NEY APTI, s. 6.

% S, EIFINGER ve E. SCHALING, "Central Bank Independence In Twelwe Industrial
Countries" BANCO NAZIONALE DE LAVORO QUARTERY REVIEW, 1993.

% BERUMENT veNEYAPTI, s.6.
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destekleyici kurumsal dizenlemelerin yapilmasi bagimsiz bir merkez bankasi
olusumu igin kaginilmaz olmaktadir.
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