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Yasama Meclisi,

Uzun vadeli fiyat istikrarini para politikasinin birincil hedefi yapmak
icin Federal Rezerv (Merkez Bankasi) Yasasi'ni tadil etmelidir;

Merkez Bankasinin reel ekonomiye ince ayar yapamayacagini, ancak
uzun vadeli fiyat istikrarini para tabani (halk tarafindan tutulan para
arti1 banka rezervleri) tizerindeki kontrolityle gerceklestirebilecegini ka-
bul etmelidir;

Dolarin satin alma giicinii korumaktan MB’yi sorumlu tutmalidir;

Déviz Istikrar Fonu'nu kaldirmalidir -MB'nin rolii yurt ici fiyat diizeyini
stabilize etmektir, dolarin yabanci paralarla degisim degerini sabitle-
mek degildir; ve

Ozel olarak basilmig banknotlar iizerindeki vergiyi kaldirmali ve, ser-
best piyasa giliclerinin para kurumlarinin gelecegi sekillendirmeye yar-
dimc1 olabilmesi i¢in, dijital para ile Merkez Bankas: banknotlarinin ye-
rine gecebilecek diger ikamelerin ortaya cikmasina izin vermelidir.

Bugtn Birlesik Devletler, ihtiyari takdir yetkisine sahip bir merkez banka-
sini iceren piir bir fiat para standardina gore hareket etmektedir: Dolarin bir

* James A. Dorn, “The Limits of Monetary Policy,” Cato Handbook for Policy Makers, No: 35, Cato Institute, 7. basim,
metnin orijinali i¢in bkz. http://www.cato.org/pubs/handbook/hb111/hb111-35.pdf
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emtia veya emtia sepeti cinsinden belirli bir degeri yoktur; Isleyen bir kon-
vertibilite (degerli madene déniisiim) prensibi yoktur; Uzun vadeli fiyat istik-
rarini saglayacak bir para kurali yoktur. Sonuc olarak, fiyat diizeyi saglam bir
capa olmadan yukariya dogru siiriklenmistir (Sekil 1).

Anayasanin bas mimari James Madison, konvertibilitenin paranin degeri-
ni korumada bir merkez bankasina giivenmekten daha emin bir yol oldugunu
kabul etmistir -bu merkez bankasi, bir miktar kuralina baglanmis olsa bile.
1820’de style yazmistir:

Miktari, kesinlikle gerekli olan amaglarla, kati bir sekilde sinirlanmis bir kagit paranin deger
olarak bir kiymetli madent para ile esit hatta ondan Ustiin hale getirilebilir olmasindan siiphe
edilemez. Fakat tecriibe, boyle deneylere giivenmekten yana degildir. Ne zaman kagit para

madenf paraya cevrilebilir olmamissa ve miktari Hiikiimet politikasina bagl olmussa, asiri bir
artistan veya onun bir endisesinden dolayi bir deger kaybi ortaya cikmistir.

Bugiin politika yapicilarinin ¢cogunun altin standardini bir hatira, fiat para
rejiminden herhangi bir uzaklasmay1 da “bir deney” olarak gérmeleri kaderin
bir cilvesidir. Fakat politika yapicilari, Madison’in karsiliksiz kagit para hak-
kindaki endisesini ciddiye almali, ve dolarin gelecekteki satin alma giiciinii
capalamaya yardimci olacak para kurallarn tizerinde diisiinmelidirler.
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Sekil 1: Piir Bir Fiyat Para Rejiminde ABD Fiyat Servisi

Kaynak: Bureau of Labor Statistics
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Kongre icin zorlu olan is, istikrarli para icin cerceveyi belirlemek ve sag-
lam paranin finansal istikrar ve serbest piyasa fiyat sisteminin etkin isleyisi
icin bir 6énkosul oldugunu kabul etmektir. Politika yapicilar1 para politika-
sinin sinirlarinin farkinda olmalidirlar: MB havadan para yaratma giiciinde
olabilir, fakat boyle yaparak mal ve hizmetler veya tam istihdam yaratama-
maktadir. Aslinda, beklenenin tersi gercek olmaktadir: Enflasyon fiyat ve kar
sinyallerini bozmakta ve belirsizligi artirmaktadir. Bu bakimdan, enflasyonla
ekonomik biiylime arasinda pozitiften ziyade negatif bir iligkinin olmasi daha
muhtemeldir (Sekil 2).

MB’nin ikili Gorevini Sona Erdirmek

Tarih, parasal istikrarin -istikrarli ve 6ngoriilebilir bir para degeriyle tutar-
I1 olan para hacmi biiylimesinin- ekonomik istikrarin énemli bir belirleyicisi
oldugunu gostermistir. Paranin uzun vadeli satin alma giiciinii korumak, 6zel
miilkiyetin ve 6zgiir toplumun gelecegi icin de zorunludur. Birlesik Devletler'de
siirekli enflasyon paranin degerini asindirmis ve goreli fiyatlar: bozmustur. Bu
durum da tiretim ve yatirim kararlarini daha belirsiz hale getirmistir.

Yiizde

CERA ARSI LR TR FIE

Reel Milli Hasila ve TFE Enflasyonu

—e  Reel Milli Hasila —o TFE Enflasyonu

Sekil 2: Enflasyon Biiyiimeye Zarar Vermektedir

Kaynaklar. US Department of Commerce: Bureau of Economic Analysis; US Deperat-
ment of Labor: Bureau of Labor Statistics.
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1970’lerin basinda, ticret-fiyat kontrolleri dayatilmisti -gériiniirde enflas-
yon beklentilerini distirmeyi amacliyordu. Bu kontroller enflasyonu, para bii-
yimesi hizlandikca, sadece baski altina aldi. Kontroller kaldirildiginda, para
arzi fazlasi ortaya c¢ikti. Bu arada, kontroller ekonomik 6zgiirligii azaltti, ve
hiikiimetin takdir yetkisini artirdi ve bdylece hukukun uistiinliigiinii zayiflatti.

Bugitin, biiyiiyen bir biit¢e aci8ina, trilyonlarca dolarlik finanse edilmemis
yukiimliiliikklere, ve ipotek krizinin sonucunda artan bir federal borgla karsi
karsiyayiz. Tehlike, kiiresel yatirimcilarin ABD'nin devlet borcu notunu dii-
slirmesi, ve sonucta yabancilar bu borcu daha az satin aldik¢a, MB'nin ayni
borcu daha fazla satin alacak olmasidir. Enflasyon o zaman borcun gercek
yiikiinii, ancak sadece daha yavas ekonomik biiytime ve bir kredibilite kay-
b1 pahasina azaltacaktir. Bagka bir Zimbabwe olmayacagiz, fakat artmis bir
ticret-fiyat kontrolleri tehdidi ve bir ekonomik 6zgiirliik kaybi olacaktir. Bu
nedenle, MB'nin uzun vadeli bir fiyat istikrar1 politikasi izlemesi geregi asli
onemdedir.

Yurirliikteki yasa para politikasi icin tek bir hedef bile belirtmemektedir
ve bu durum belirsizlige yol agmaktadir. St. Louis Federal Rezerv Bankasi
eski baskani ve uzun vadeli fiyat istikrarinin (yani sifir beklenen enflasyonun)
destekgisi olan William Poole, MB politikasina yol gdsterecek acik bir para
kuralinin olmamasindan kaynaklanan piyasa bozulmasina isaret etmistir:

Piyasalarin MB yetkililerinin yorum ve konusmalarina son derece sik tepki gosterdigi gercegi,

bugtin piyasalarin para politikasini iyi ifade edilmis ve iyi anlasiimis bir para kurali baglaminda
degerlendirmedigini gostermektedir. Sorun derin ve zor bir meseledir.

Kongre bu sorunla, Merkez Bankas: Yasasinin (Federal Reserve Act) 2A
Bolumii'nii tadil ederek, ve boylece uzun vadeli fiyat istikrarini para politika-
sinin birincil hedefi yaparak ytizlesmelidir. Sayet MB sifir beklenti enflasyo-
nuna ulagsmaktan sorumlu tutulsaydi, nominal faiz oranlarinin enflasyon bile-
seni gozden kaybolur ve oranlar “dogal” diizeyine diiserdi. Dolarin gelecekteki
degeri hakkindaki artan belirliligin yatirim tizerinde de yararh bir etkisi olur-
du, ve bu belirlilik yabanci sermaye ¢eker ve boylece hasila ve istihdami teg-
vik ederdi. “Maksimum istihdam” ve “1liml1 uzun dénem faiz oranlari”ni para
politikasinin ayr1 hedefleri olarak listelemeye gerek kalmazdi.

Degistirilmis 2A Boliimii'nde sdyle yazabilir: “Federal Rezerv Sisteminin
Guvernorler Kurulu ve Federal Acik Piyasa Komitesi, para ve kredi toplamla-
rinin uzun vadeli artisini uzun vadeli fiyat istikrarinin siirdiirilmesi esasina
gore slirdiiriir.” Bu tadilat MB'nin bir likidite krizinde nihai kredi mercii ola-
rak hareket etmesine engel olmaz, fakat enflasyonist olmayan bir para ve kre-
di bityimesine dénisii gerektirecektir —ve bdylece halkin dolarin gelecekteki
degeriyle ilgili beklentilerini bir temele oturtacaktir.
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MB'nin hem tam istihdam hem de fiyat istikrarini saglamaya iligkin ikili
gorevini sona erdirmek, para politikasinin sinirlarini kabul edecek ve politi-
ka yapma siirecini depolitize etmeye yardimci olacaktir. iki hedef arasindaki
kisa vadeli degis-tokuslar1 (daha yiiksek enflasyon pahasina daha disiik is-
sizlik) tartmak zorunda olmaktansa, MB saglayabilecegi seye odaklanacaktir
—uzun vadeli fiyat istikrarina. MB'nin bu hedefe ulasmak icin benimsedigi
para kuralinin tam niteligi, politika yapicilarinin saglam paradan sorumlu
yapilmasindan daha az énemlidir.

Temsilci Paul Ryan (R-WI) tarafindan sunulan, 2008 Fiyat Istikrar1 Yasasy;
111’inci Kongre'de sunulan yasalar icin iyi bir érnek olabilirdi. MB’den “fiyat
istikrar1’ teriminin acik, niimerik bir tanimini tespit etmesini, ve etkili bir ge-
kilde uzun vadeli fiyat istikrarini tesvik eden bir para politikasi stirdiirmesini”
isteyecekti.” Fakat teklif edilen kanunun disleri yoktur: icinde MB'yi aciklanan
hedefe ulagsmakta basarisiz olmaktan dolay1 cezalandiracak bir sey yoktur.

MB’yi Sorumlu Yapmak

MB'nin fonksiyonu faiz oranlarini tespit etmek ya da issizlik veya reel biiyii-
me oranini hedeflemek degildir. MB goreli fiyatlari, istihdami veya hasilay:
kontrol edemez; Sadece dogrudan para tabanini kontrol edebilir, ve bdylece
para bilyimesini, nominal geliri ve parasal fiyatlarin ortalama diizeyini etki-
leyebilir. MB, ¢ok kisa vadede hem hasila ve istihdami hem de reel faiz oran-
larin etkileyebilir; Fakat uzun vadede bunu gerceklestiremez.

MB'nin tam istihdam ve fiyat istikrarindan olusan ikili gérevine ulasmak
icin federal fonlar oraninin hedeflenmesi fikri, MB'nin ekonominin durumu-
nu dogru olarak tahmin edebildigini varsayar. Fakat MB'nin tahminleri mii-
kemmel olmaktan uzaktir, ve sayet MB hedef orani, para tabanini genisle-
terek, piyasa oraninin altinda tutarsa, enflasyon yiikselecek ve MB frenlere
basmak zorunda kalacaktir.

Klasik altin standardinin kendi kendini diizenleyen dogasi, bugiiniin akti-
vist para politikasindan cok farklidir. MB, para kurallarinin se¢ciminde, Carne-
gie-Mellon ekonomisti Bennett McCallum’'in nominal nihaf talep kurali veya
bu kuralin William Niskanen tarafindan bu El Kitabi'nda (No: 36) teklif edilen
varyanti gibi, tahmin ihtiyacini minimize eden kurallar: hedeflemelidir. Daha
da basit bir kural ise, Milton Friedman tarafindan teklif edildigi gibi, para ta-
banini dondurmak ve 6zel firmalarin piyasa talebine karsilik olarak para arz
etmelerine izin vermektir.

MB bir politika hedefinden fazlasina ulasamaz ve sadece bir politika enstrii-
manina sahiptir. En emin hedef uzun vadeli fiyat istikraridir, ve MB'nin iize-
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rinde dogrudan kontrol sahibi oldugu tek enstriiman da parasal tabandir. MB,
nominal gayrisafi yurt ici hasilay1 (veya yurt ici nihal satiglar) enflasyonist
olmayan diizgiin bir bitylime patikasinda tutmak icin, McCallum tipi bir geri
besleme kuraliyla para tabaninin biiylimesini ayarlayabilecektir. MB, fiyat dii-
zeyinin billyiime oraninin uzun vadede yaklasik sifir olmasi i¢in, bir enflasyon
hedefiyle para tabanini ayarlayacaktir. Fiyat diizeyinde arz yonlii soklardan do-
lay1 ya pozitif ya da negatif baz: yiikselis ve diisiisler olacaktir. Fakat beklenen
enflasyon, zaman boyunca sifira yakin (ylizde 0-2 araliginda) kalacaktir.

Yasama Meclisi'nin MB'nin uzun vadeli fiyat istikrar1 pesinde izleyecegi
tam kurali dikte etmesine gerek yoktur. Fakat, MB’yi bu hedefe ulasmaktan
sorumlu tutmali -ve MB'nin fiyat diizeyinde bir defalik yiikselis ve diisiislere
yol acacak arz soklarina karsilik vermesini gerekli kilmamalidir.

Halkin dolarin gelecekteki alim giicline giiveni ve iimidi, MB'yi uzun va-
deli fiyat istikrarina ulagmak icin bir para kurali benimsemeye yonlendirecek
bir yasal zorunlulukla siirekli artirilabilir. Pool’a gore:

Mantik ve kanitlarin ikisi de para politikasi icin uygun hedefin fiyat istikrari, yani yaklasik sifir
olan uzun vadeli bir enflasyon orani olmasi gerektigini 6ne sirer... Bir merkez bankasinin en
onemli tek isi ulusun parasinin degerini korumaktir. Para politikasi, sayet halk bir dolarin bugiin
satin aldigini yarin da satin alacagina makul sekilde inanabilirse basarili olur... inaniyorum ki,

ekonomimizin uzun vadeli performansi, bir sifir enflasyon oranini hedefleyen, bu hedefe ulasan
ve onu sirdiiren bir para politikasiyla artirilabilir.

Tam ihtiyari takdir yetkisine sahip bir para otoritesinden yasa ile tek bir
hedefe bagl olan bir otoriteye yonelik bu kurumsal degisim, sadece MB'nin
itibarini desteklemekle kalmayip, fiyat sisteminin etkinligini de artiracak ve
bireylerin gelecekle ilgili daha iyi plan yapmalarina izin verecektir. Sonucta
insanlarin miilkiyet haklar: daha giivende olacaktir.

Fiyat istikrarini parasal politikanin tek amaci yapacak bir yasanin etkin ol-
mas! icin, MB'nin bu hedefi karsilamaktaki basarisizliktan sorumlu tutulmasi
zorunludur. Sonuc olarak, yasa fiyat istikrar1 hedefini, MB'nin ona en iyi nasil
ulasilacagini se¢mesine izin vermekle beraber, agik¢a belirtmek zorundadir.
Seffaflik, Yasama Meclisi ve halkin MB'nin davranisini takip etmesini ve onu
etkin bir sekilde odiillendirmesini veya cezalandirmasini kolaylastiracaktir.

Yeni Zelandanin enflasyon hedeflemesi yasasi o6greticidir. 1989 Re-
zerv Bankas1 Yasasi, para politikasinin tek hedefinin fiyat istikrar1 oldugu-
nu belirtir. Enflasyon icin, tliketici fiyat endeksiyle 6lciilen, Rezerv Bankasi
Guvernorii'niin belirli bir zaman ufku icinde, arz soklar icin getirilen istis-
nalarla birlikte, ulasmak zorunda oldugu bir hedef aralig1 belirlenmistir. Gu-
verndriin maliye bakaniyla Politika Hedefleri Anlagmasi adinda bir sézlesme
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imzalamasi istenir. Bu sézlesmede guvernor, maliye bakani tarafindan belir-
lenmis bir enflasyon hedef araligina, bu araliga ulagmak icin bir siireye, ve he-
defe ulasmakta basarisiz olmaktan dolay: gérevden alinma cezasina razi olur.
Bu diizenleme, Yeni Zelanda'ya, parasinin déviz piyasalarinda dalgalanmasina
izin vermekle beraber, disiik bir enflasyon oranina ulagmasinda iyi hizmet
etmistir. Sabit doviz kurlu ve de bir para kuralina sahip olmayan tiilkelerden
farkli olarak, Yeni Zelanda, Asya finansal krizini oldukca sarsintisiz atlatmistir.

Yasama Meclisi, MB bagkanini uzun vadeli fiyat istikrarina ulagmaktan
sorumlu tutacak giivenilir bir parasal yasay: yaratmak icin, Yeni Zelandanin
tecriitbesine bagvurmalidir.

Para Politikasinin Sinirlarini Kabul Etmek

MB ekonomik bilyiime oranini siirekli olarak yiikseltemez ya da para biiyii-
mesini artirarak issizlik oranini siirekli olarak diisiiremez. Reel faiz oralarini
da siirekli olarak diisiiremez. Fakat ekonomiyi politika hatalariyla —yani para-
nin uzun vadeli degeri hakkindaki istikrarli beklentileri stirdiirmek iizere ya
cok fazla ya da ¢ok az para yaratarak- yoldan cikarabilir. Milton Friedman ve
Anna Schwartz'in A Monetary History of United States’de (Birlesik Devletlerin
Parasal Bir Tarihi) gosterdikleri gibi, ihtiyarl takdir yetkisine sahip bir para
politikasinin en vahim hatasi, MB'nin para arzinin 1929-1933 arasinda tlicte
bir daralmasini engellemekte basarisiz olmasidir, ki bu durum, aksi takdirde
siradan olacak keskin bir resesyonu Bilyiikk Buhran’a ¢evirmistir.

Ekonomi, tip gibi kesin bir bilim degildir. Ekonomi politikasinin yol gos-
terici ilkesi, bityiik tabip Galen’in (M.S. 160) “éncelikle zarar verme” yoniin-
deki uyarist olmalidir. MB politikasi, ekonomiye ince ayar yapmak ve tim
iyi seylere —tam istihdam, ekonomik biiyiime ve fiyat istikrari- ulasmak icin
tasarlanmis aktivist bir para politikasini bos yere izlemek yerine, gercekten
ulasabilecegi seyi hedeflemelidir.

Yasama Meclisi, para politikasinin kendisi tarafindan yiiriitiilen gézetimin-
de {i¢ soru hakkinda etraflica diistinmelidir: (1) MB ne yapabilir? (2) Ne yapa-
maz? ve (3) Ne yapmalidir?

MB Ne Yapabilir?

MB,

. Para tabanini agik piyasa islemleri, zorunlu karsiliklar ve iskonto orani
vasitasiyla kontrol edebilir;
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Bir finansal kriz esnasinda, bankalara duyulan kamu giivenini destekle-
mek icin hizla likidite saglayabilir;

Nominal degiskenlerin, ézellikle para toplamlari, nominal gelir ve fiyat
diizeyinin, seviye ve bliylime oranini etkileyebilir;

Enflasyonu kontrol edilebilir ve uzun vadede parasal istikrarsizlig: 6n-
leyebilir;

Gelecek enflasyon ve nominal faiz oranlari1 hakkindaki beklentileri etki-
leyebilir.

MB Ne Yapamaz?

MB,

Issizlik oraninin siirekli olarak azaltilmasi ya da ekonomik bilyiimenin
sirekli olarak artirilmasi amaciyla, reel degiskenleri hedefleyemez;

Reel faiz oranlarini belirleyemez;

Sermaye kontrolleri koymadan, nominal déviz kurunu sabitleyemez ve
ayni zamanda fiyat diizeyini stabilize etmeyi hedefleyen bagimsiz bir
para politikasi izleyemez;

Ekonomiye ince ayar yapamaz;

Dogru makroekonomik tahminler yapamaz.

MB Ne Yapmalidir?

MB,

Beklenen enflasyonun, para tabaninin kontrol edilmesiyle, sifira yakin
olmasi icin nominal GSYH'nin (veya yurt ici nihat satislarin) bityiimesi-
ni istikrarli, enflasyonist olmayan bir patikada tutmalidur.

Piyasa giiclerinin dolarin goreli fiyatini, yani kurallara dayali bir para
rejiminde daha istikrarli olacak déviz degerini, belirlemesine izin ver-
melidir.

Para politikasina yol gdstermeye yardimci olmak icin (altinin, finansal
varliklarin ve doviz kurunun fiyat1 gibi) gelecege yonelik/déniik (for-
ward-looking) fiyatlar: kullanmalidir.

Bir likidite krizi esnasinda Bagehot'un kuralini izlemeli ve sadece iyi
teminat karsiliginda bir ceza oraniyla bor¢ vermelidir.

Déviz istikrar Fonu'nu Kaldirmak

Sayet MB bagimsizliginl1 muhafaza edecek ve dolarin yurt ici alim giiciini

slirdiirmekten sorumlu tutulacaksa, sermaye kontrollerinin yoklugunda, dola-
rin dis degerini de yonetemez. Dolar serbestce dalgalanmali, sermaye serbest-
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ce hareket etmeli, MB uzun vadeli fiyat istikrarini saglamak icin para ve kredi
bliytimesini kontrol etme giiciinii kullanmalidir. Bu yiizden Kongre, 1934’te
Altin Rezervi Yasast ile yaratilan, Déviz Istikrar Fonu'nu kaldirmalidir.

DIF, Hazine tarafindan dolarin dis degerini “stabilize etmeye” calismak
icin kullanilmigtir, fakat basarisiz olunmusgtur. DIF, az gelismis iilkelerin pa-
ralarin1 desteklemek amaciyla dolar bor¢lanmalar1 yapmak icin de kullanil-
mistir. Anna Schwartz tarafindan uzun zamandir tavsiye edildigi gibi, New
Deal’in bu kalintisindan kurtulmanin zamani gelmistir.

Kongre, DIF’i kaldirarak, déviz ve sermaye serbestisini destekledigine, ve
MDB'nin birincil fonksiyonunun dolarin gelecekteki degerinin giivende olma-
sinin saglanmasi olduguna dair acgik bir sinyal verecektir.

Hiikiimetin Fiat Parasina Alternatiflerin Gelisimini Hos
Karsilamak

Yasama Meclisi, MB’yi paranin degerini, onun yurt ici satin alim giicii cinsin-
den slirdirmekten sorumlu tutmakla beraber, dijital para gibi, hiikkiimet fiat
parasina alternatiflerin ortaya ¢ikisini da hos karsilamalidir. Yeni teknoloji ve
bilgi elde edilebilir oldukga, para kurumlarinin gelismesine izin verilmelidir.

Elektronik ticaretin bilyiimesi, kg1t paradan tasarruf ettiren (ekonomize)
yeni 6deme yontemlerine olan talebi artiracaktir. Tiiketicilerin elektronik pa-
raya olan giiveni artikca, MB'nin baz parasina olan talep azalabilir. Parasal
iktisat¢1 George Selgin’e gore bu durum, MB'nin paranin mevduatlara olan
oranindaki degisikliklerden kaynaklanan komplikasyonlardan endise etme-
sini gerektirmeyecegi icin, bir para kuralinin uygulamasini gercekten kolay-
lastiracaktir. Aslinda, Milton Friedman'in para tabaninin sifir bilyiimesi adli
basit kurali bilgi caginda oldukca iyi isleyebilir ve, F. A. Hayek tarafindan sa-
vunuldugu gibi, 6zel ve rekabet eden paralara dogru bir adim olabilir.

Iktisat¢1 Kurt Schuler tarafindan teklif edildigi gibi, daha biiyiik parasal
secimi tesvik etmek i¢in alinacak somut bir énlem, Yasama Meclisinin, hala
uygulamada olan (ABD Yasasi, Baslik 12, Boliim 541), bankalar tarafindan ih-
ra¢ edilen senetler tizerindeki ytizde 1°lik vergiyi kaldirmas: olacaktir.

Sonug

Parasal rahatsizliklar, is dalgalanmalarinda ya baslica bir sebep ya da anahtar
bir agirlastirici faktér olmustur. Kurumsal reform vasitasiyla istikrarli dege-
re sahip bir parayi siirdiirmek, toplumsal olarak faydali olacaktir.
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Yasama Meclisi'nin aktivist para politikasinin sinirlarini kabul etmesi ve,
MDB'nin birincil hedefi olarak, uzun vadeli fiyat istikrarina odaklanmasinin
zamani gelmistir.

Para politikasy, tek bir bireye veya politik olarak atanmis 12 kisiden olusan
bir Federal Acik Piyasa Komitesi'ne bagli olmamalidir. Thtiyari takdir yetki-
sini sinirlayan kurallara bagli olmali ve MB baskanini istikrarli degere sahip
paraya ulasmakta basarisiz olmaktan sorumlu tutmalidir. Finansal piyasalar,
o zaman her Acik Piyasa Komitesi a¢iklamasinin yayinlanmasi hakkinda daha
az endise gOsterecektir.

Bu calismanin baslica amaci, Yasama Meclisinin MB’yi paranin uzun
vadeli degerini slirdiirmekten sorumlu tutmasini istemektir. Fakat Yasama
Meclisi kendi vizyonunu, her ne kadar MB bir para kuraliyla sinirlanmis olsa
da, hiikiimet tarafindan yonetilen bir merkez bankasinin egemen oldugu bir
para sistemiyle sinirlamamalidir.
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