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ONSOz

Merkez bankaciligi, para basma islemini tek elden yapmak igin,
Ozel bir bankaya ayricalik verilmesi ana hedefinin yaninda, édemelerde
kolaylik saglamasi, paraya guven saglamasi igin kurulmustur. Merkez

bankaciligi ginimuizde evrensel olgu haline gelmistir.

Merkez bankasinin bagimsizligi ise, hukumetle koordineli ¢aligan,
hakimetle birlikte ortak bir iktisadi hedefe ulagsmayl amag¢ edinen ve bu
amac(lar)a ulasmak icin uygulayacagi para politikasi kararlarini 6zgurce
kendi kurumsal inisiyatifi dogrultusunda verebilmesidir. Bu aciklamalar
Isiginda bu calismada, merkez bankasi bagimsizhgr ve Turkiye' deki

igsizlik oranlarinin degisimi arasindaki iligki arastiriimigtir.

Bu calismanin tamamlanmasinda her zaman benden destegini
esirgemeyen, danismanim Sayin Yrd. Dog¢. Dr. Simal YAKUT
AYMANKUY’ a sonsuz tesekkurlerimi sunmayi bir borg bilirim. Calisma
suresince, manevi desteklerini hep hissettigim esim Nesrin SARGIN ve
canim kizlarim Begiim SARGIN ve irem SARGIN’ a sonsuz tesekkrlerimi

sunarim.

Balikesir, 2017

Cuneyt SARGIN



OZET
MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGI VE
iISSIZLIK ORANLARINA ETKiSIi
SARGIN, Ciineyt
Yiiksek Lisans, iktisat Anabilim Dali
Tez Danigsmani: Yrd . Dog¢. Dr. Simal YAKUT AYMANKUY
2017, 95 Sayfa

Bu calismadaki amag, merkez bankasi ve merkez bankasi
bagdimsizligini ortaya koyarak, merkez bankasi bagimsiziiginin issizlik
oranlarini ne yodnde etkileyebileceginin; Turkiye'deki 1988-2015 vyillari
arasinda merkez bankasi yasal bagimsizlik endeksi ile gayrisafi yurtici
hasila ve enflasyon arasindaki nedensellik iliskilerinin, Granger
Nedensellik analizi yontemi ile incelenerek; ortaya konulmasidir. Elde
edilen analiz sonuglarina goére, Turkiye’ de ilgili donemde merkez bankasi
yasal bagimsizlik endeksinden enflasyon oranina dogru tek yonlu
nedensellik oldugu bulgusuna ulasiimigtir. Buna gore, ekonomik buyume
ile birlikte merkez bankasinin bagimsizhginin arttigi yorumlanabilir. Ancak
bu surecte, enflasyondaki diugsme sureci ve beraberinde gelen yuksek
blylme oranlarina eslik eden issizlik oranlarindaki kademeli ylkselme
dikkat cekmektedir. Bu noktadan hareketle enflasyon ve issizlik arasinda
beklenen ters yonli iliskinin, merkez bankasi bagimsizhidinin saglanmasi
ile nispeten tersine dondurulebilecegi fikri gundeme gelmektedir. Bu
calismada, ekonominin tUm parametreleri duzenli ¢alistigl takdirde merkez
bankasi bagimsizhginin issizligi’ de azaltici etkisi olabilecegi Uzerinde

durulmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Merkez bankasi, merkez bankasi bagimsizligi,

issizlik



ABSTRACT

THE INDEPENDENCE OF THE CENTRAL BANK AND ITS EFFECT ON
UNEMPLOYMENT RATES

SARGIN, Ciineyt
Master Thesis, Department of Economics
Adviser: AssistantProfessor. Simal YAKUT AYMANKUY
2017, 95 Pages

The aim of this study is to introduce how unemployment rates in
Turkey are affected by the independence of the Central Bank and causal
relations between the Central Bank legal independence index, gross
domestic product, and inflation in Turkey from 1988 to 2015 by means of
exhibiting the Central Bank and its independence and investigating with
the method of Granger Causality Analysis. According to obtained analysis
results, one-way causality from the Central Bank legal independence index
through inflation rate has been detected in related period in Turkey.
Accordingly, it can be interpreted that the independence of the Central
Bank has increased with economic growth. However in this process,
decline in inflation and accompanying high growth rates with gradually rise
in unemployment rates attract attention. From this point, the idea that
“anticipated adverse relationship between inflation and unemployment can
be reversed relatively by ensuring the Central bank independence” comes
into question. In this study, it is emphasized that the independence of the
Central Bank may have a decreasing effect on unemployment, if all the

parameters of the economy work regularly.

Keywords: The Central Bank, theindependence of the Central

Bank, unemployment
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1. GIRIS
1.1.Arastirmanin Problemi

Merkez bankasi ismi gectiginde aklimiza ilk olarak, para basma
hakkina sahip banka gelmektedir. Merkez bankalari kurulduklarindan, bu
gune kadar gecen sure igerisinde devaml olarak gelismis, bu gelismeler
bazi degisiklikleri getirmig, butin bu evrim sonucunda merkez bankalarinin
ilk amacinin fiyat istikrarini saglamak oldugu kabul goérmustir. Fiyat
istikrar1 icin de oOncelikli kosulun merkez bankalarinin bagdimsizliginin
oldugu ortaya cikmaktadir. Merkez bankasi bagimsizligi kavramindan,
Tarkiye’ de etkilenmistir. Yasanan ekonomik buhranlarin ve IMF ile
imzalanan Stand-By anlasmasindan dolayi, 1211 Sayili T.C. Merkez
Bankasi Yasasi ile 4651 Sayili yasa kapsaminda merkez bankasi

bagimsizhgi igin birgok degisiklik yapiimigtir.

Bu aciklamalardan hareketle, yapilan “Merkez bankasi bagimsizlig
yasal degisiklikleri ile Ulkemizdeki igsizlik oranlar” etkilenmis midir, bu
konu arastirmanin  problemini olusturmaktadir. Merkez bankasi
bagdimsizliginin igsizlik oranlarina etkisi oldugu dusunilmektedir ama

bunun ne ydonde oldugu ¢alismayla ortaya ¢ikartiimaya galisilacaktir.

1.2. Aragstirmanin Amaci

Bu c¢alisma, merkez bankasi ile birlikte merkez bankasi
bagimsizliginin olusumunu, gelisimini arastirmak ve merkez bankasi
bagimsizligi agisindan Turkiye’ deki igsizlik oranlarinin nasil etkilendigini
arastirmak amaciyla yapiimigtir. Bu amag dogrultusunda su sorulara yanit

aranmaktadir.
1. Merkez bankasi bagimsizhigr denildiginde kastedilen nedir?
Merkez bankasi bagimsizlidi icin 6n sartlar nelerdir?

2. Merkez bankasi bagimsizligi neden sorundur, nelere yol acar,

nasil bir givence saglar?

3. Merkez bankasi bagimsiziginin issizlik oranlarina etkisi var

midir, var ise hangi yonde etkisi vardir?

1



1.3.Arastirmanin Onemi

Merkez bankasi badimsizligi konusu yirmi yili askin bir slredir
yazina kazandiriimis olsa da, merkez bankasi bagimsizhginin igsizlik
oranlar1 uUzerinde etkilerini inceleyen galismalar, anlamli bir iligkinin var
olmadigini gostermektedir. Bleaney (1996) bagimsiz bir merkez
bankasinin enflasyon oranini azaltmasina kargin igsizlik oranini
etkilemedigini belitmektedir. Benzer sekilde Alesina ve Summers (1993)
issizligin merkez bankasi bagimsizligi ile iligkisiz oldugunu ifade
etmektedir. Bu c¢aligmada, 2001 yilinda yapilan, merkez bankasi
bagdimsizligi yasal degisiklikleri ile GUlkemizdeki issizlik oranlari’” etkilenmis

midir? Bu tez konusu yazinda yapilan ilk galismalardan biri olacaktir.
1.4.Varsayimlar

1. Merkez bankasi bagimsizhginin temel ekonomik gostergeler
uzerinde etkisinin olup, olmadiginin kavramsal dizeyde ortaya

konmasi

2. Merkez bankasi bagimsizliginin, enflasyon-issizlik arasindaki
iliski baz alinarak, igsizlik oranlari Uzerine etkisinin ortaya

konmasi
1.5.Sinirhhiklar
Bu tez ¢alismasinda asagidaki sinirhliklar mevcuttur:

1. Galismanin Ekonometrik uygulamasinda, Turkiye'de enflasyon
ve issizligin ekonomik buylme Uzerindeki etkisini 6lgmek igin

1988-2015 arasindaki yillik verilerle sinirlandiriimigtir.

2. Arastirmada ele alinan degiskenler; uygulanan 6lgum araglarinin

guvenilirlik ve gegerlik boyutlariyla sinirlidir.

3. Sosyal bilimler alaninda yapilan g¢alismalarin tamamen deneysel
temellere oturtulamamasindan kaynaklanan sinirlilik, bu ¢alisma

icinde gegerlidir.



2. MERKEZ BANKACILIGI
2.1.Merkez Bankaciligi ve Bliyiime Evreleri

Amerikan ekonomist Paul Samuelson, merkez bankaciliginin
tarinteki ¢ mihim icat icinde oldugunu sdylemektedir. Bu icatlar merkez

bankasi, ates ve tekerlektir (Zarakolu, 1988: 2).

Ulke ekonomileri igin icerisinde gok 6énemli argimanlarinin oldugu,
merkez bankasinin tarih igerisinde bir gelisim sureci bulunmaktadir,
merkez bankasi genelde kagit para ihracini dizenleme ve devlet
hazinesine kredi imkani saglamak gerekliliginden ihtiya¢ duyuldugu kabul
edilmistir. Para basimi, tarihi gelisim slrecinde bir egemenlik semboll
olarak kabul edilmig, egemenlik haklari igindeki yetkiyi butiun devletler
kendileri kullanmiglardir. Fakat merkez bankasi kagit, devlet ise madeni
para basimini yapmistir. Merkez bankasinin kagit para ile ilgili basimi
yapmasinin sebebi, ekonomi i¢in O6nemli olan bir meselenin siyasi
etkilerden mumkudn oldugunca uzak tutulmasi ve toplum igin maksimum

fayda saglanmasina caligiimasidir (Serin,1987: 266-267).

Merkez bankasi ismi gectiginde, para basma yetkisindeki banka,
akhmiza gelmektedir. TUm tarihi gelisim surecinde para basmak, devletin
onemli simgelerinden olmustur. Daha 6nceki zamanlarda, htukimdarlarin

cikardiklari degerli madenlerden yapilmigtir, bunlarin ilk 6rnegi sikkelerdir.

Kagit paralarin kullanilmaya baslanmasi ile daha 6nce kullanilan
madeni paralara goére daha kullanigh ve pratik olduklari gértilmus, paranin
yasamimizda daha ¢ok yer kaplamaya baslamasiyla merkez bankasi
fikrinin olusumunu akla getirmigtir. Bu gorilen ihtiya¢c Gzerine devletler
paranin surumuand, dolanimini yapabilmek bankalarin yapmig oldugu
faaliyetleri denetlemek, devletin borglarini dizenlemek ve giderlerinin

azaltmak amaciyla merkez bankalarini kurmuslardir. (Abdullayev, 2002:3).



Merkez bankalari, ilk dnceleri kar amaglamayan kamu kurumundan
cok, Ozel ticaret yapan bankalar olarak baslamiglardir. Merkez
bankalarinin tesekkuliunde, bir yandan devletlerin, Ozellikle savaglar
sirasinda kamunun finansmani amaciyla, ¢ok miktarda devlet kagit parasi
basarak ylksek enflasyona sebebiyet vermeleri nedeniyle, bir dl¢ide
devletten bagimsiz “sermaye” ye (altin gibi) gevrilebilir para ihrag eden
guvene bilinecek kuruluglara olan gereksinimden dolayl ihtiyag
duyulmustur (Timur, 2005:10).

On dokuzuncu ylzyila kadar, merkez bankalari banknot ¢ikartan,
milli banka olarak taniniyorlardi. Banknot ¢ikartan bankalarin kurulusu
uzun bir tarihi geligsimin sonucudur. Devletin duzenlemeleri icinde banknot

ihracinin korunmasi, ilgili bankalarin baglica gérevleriydi.

ilk kurulan merkez bankalari baslangicta dzel ticari bankalar gibi
calismaktaydi. Paranin fonksiyonlarinin ve ekonomik yasamdaki
etkinliginin artmasi, bankacilik faaliyetlerine duyulan ihtiyaci arttirmis ve bu
durumda merkez bankalarinin olugsumu igin gerekli zemini hazirlamigtir.
Devletin banknot ihracini denetlemek ve Ustlenmek zorunda kalmasi

merkez bankaciliginin dogmasina neden olmustur.

“GUnUmuzdeki merkez bankaciligina en yakin merkez bankaciligi,
18. Yuzyilda U¢ muhim iglevi icerecek sekilde ortaya c¢ikmistir. Bu U¢
muhim iglev; devlet bankasi olmak, banknot ¢ikarma tekelinin olmasi,
likiditenin son mercii iglevinin olmasi seklinde siralayabiliriz. Bu tanimlara
uyan ilk merkez bankasi 1694 yilinda kurulan ingiltere merkez bankasi’dir
(Celik, Evrensel vd, 2006:1-2).

“‘Merkez bankalarinin gergekten ortaya c¢ikisinda donim noktasi,
islemlerinde kar maksimizasyonunu amagclayan, rekabet¢ci ve kar

maksimeci olmayan bir kuruma dontsmeleri olmustur” (Capie, 1995:5).

“‘Merkez bankalari ilk zamanlarda kar amaclamayan kamu
kuruluslar olarak degil, 6zel ticari bankalari gibi hareket ediyorlardi.



Yirminci  yuzyihn  baslarindaki kamulastirma  girisimleri ile
devletlegtiriimiglerdir. Banknot ihrag eden ilk bankalara on yedinci ylzyilin
ikinci yarisinda rastlanmistir. 1661 yilinda Stockholm Bankasi ilk banknotu
ihrag etmis ise de gecerlilik suresi oldukga kisa olmustur” (Celik, Evrensel
vd 2006:1).

Asagidaki tablo’ da ilk kurulan merkez bankasindan itibaren kirk
ulkeyi kapsayan bir siralama yapilmig, burada dikkat edilmesi gereken,
ingiltere ve Almanya’ nin kurulus tarihlerinin arasinda 254 yillik bir sire

olmasi.

Tablol Kirk Ulke Merkez Bankasinin Kuruluslarinin Tarihsel
Siralamasi

isveg 1664 Romanya 1880 Turkiye 1932
ingiltere 1694 italya 1892 Kanada 1934
Fransa 1800 Norveg 1897 Yeni Zelanda 1934
Hollanda 1814 isvigre 1905 Hindistan 1935
Danimarka 1818 Cin 1908 Almanya 1948
Yunanistan 1841 Avustralya 1912 israil 1954
Belcika 1850 ABD 1915 Brezilya 1964
Hong-Kong 1865 Guney Afrika 1921 Litvanya 1990
ispanya 1874 Sili 1925 Rusya 1990
Avusturya 1878 Guatemala 1925 Beyaz Rusya 1990

Kaynak: Haciyev ( 2003:6 )
2.2.Dunyada Merkez Bankaciligi Geligimi

1960’ da her ikiside MIT'de profesdr olan Paul Samuelson ve
Robert Solow, A. W. Phillips’in geligtirdigi ve issizlik ile enflasyon oranlari
arasinda uzun dénemde bir degis tokusun var oldugu ve bu degis tokustan
faydalanilmasi gerektigini iddia ettigi, ayrica Phillips egrisi olarak da
taninmaya baslayan calismay tetkik ettikleri bildirileri, doneminde tesiri
olan UnlU bir eserdi. Ancak ekonomik kayitlardan elde edilen sonuglar ise
mutluluk verici degildir: issizlik oranlari 1950’lerdeki seviyesinden daha da
kotulesirken ABD ve diger sanayilesmis Ulkelerdeki enflasyon oranlari
1970’lerde  %10’'un Uzerine tirmanarak “buyuk enflasyon” olarak

isimlendirilen olguya yol agmigtir. Milton Friedman’in énculagund yaptigi



parasalcilar, para politikasinin enflasyonu kontrol altinda tutmaya
odaklanmasi gerektigini ifade etmektedirler ve bunu yapmanin en iyi
yolunun ise para arzindaki artigin istikrarli olmasiyla saglanabilecegini
belirtmektedirler. Parasalcilar, merkez bankalarinin enflasyonu ve para
arzindaki artigi kontrol etmeye daha ¢ok odaklanmalarini saglamada ilk
baglarda basarili olamamiglardir. Yasanan gelismeler de politika
etkinliginin reddine yol agmistir. Enflasyon 1960’li yillarda devamli olarak
artmaya baslamis ve daha sonralari 1973’teki petrol krizinin ardindan pek
cok ulkede iki haneli rakamlara ulasmistir. Ginimuizde Ozellikle enflasyon
oranlarinin yuksek oldugu durumlarda enflasyonun ekonomik blyime igin
zararli olduguna yonelik giderek artan bir uzlasi vardir (Mishkin 2014: 2).
Genigleyici para politikasinin uzun dénemde cikti artisi saglamayacag,
enflasyonun maliyetli olusu ve gug¢li nominal ¢ipanin avantajlari olacagina
yonelik U¢ gorusun tuma, 1970’lerin ortalarinda pek ¢ok sanayilesmis

ulkenin para hedeflemesini benimsemesine yol agcmistir.

Para hedeflemesi Ug¢ bileseni kapsamaktadir: 1) Para politikasinin
uygulanmasi asamasinda parasal buyukltkler tarafindan aktarilan bilgiye
glvenilmesi, 2) Parasal toplamlara yoénelik orta ve vadeli hedeflerin ilan
edilmesi, 3) Parasal hedeflerden buyuk ve sistematik sapmalarin 6nune
gecgmek icin bazi hesap verebilirlik mekanizmalarinin tespit edilmesidir.
(M1, M2 ve M3 gibi)

Para hedeflemesi isvicre ve Ozellikle Almanya’da basarili olmasina
ragmen para hedeflemesinin ciddi bazi zorluklari da vardir. Parasal
bayuklikler para politikasinin  durumu hakkinda tam olarak fikir
vermemektedir. Para arzi ve nominal gelir arasinda zayif bir iliski vardir.
Ayrica parasal buyuklUklerle hedef degiskenler arasindaki glvensiz iliski,
merkez bankasinin halka kargi hesap verebilirligini de zorlagtirmaktadir.

Para hedeflemesinin hisranla sonuglanmasi daha iyi bir nominal
¢ipanin aragtinlmasina yol acmistir ve 1990’11 vyillarda enflasyon

hedeflemesinin gelisimiyle sonucglanmistir (Mishkin 2014: 5-10).



2.3. Gunumuzde Merkez Bankaciligi

Gegtigimiz 30 wyil, para politikasinin uygulanmasinda olagandisi
doénusumlere sahne olmustur. 1970’li yillarda ABD’nin de iginde oldugu
pek ¢ok Ulkede enflasyon oranlari iki haneli rakamlara ulasarak ¢ok ylksek
seviyelere yukselmistir. Gunumuzde neredeyse dinyadaki tum ulkelerde
enflasyon oranlarinin dusuk seviyede kaldigi bir ortam mevcuttur. 223
ulkenin 149’unda yillik enflasyon oranlari %5’e esit veya daha az iken,

74’Unde %10’a esit veya daha azdir.

Neredeyse tum ulkelerde para otoritelerinin ve hukumetlerin su
gorusleri kabul ettikleri gorulmastir: 1) Uzun donemde ¢ikti (istihdam) ve
enflasyon arasinda bir degis tokus yoktur; 2) Beklentiler, para politikasinin
sonuglari i¢cin énemlidir; 3) Enflasyonun ylksek maliyetleri vardir; 4) Para
politikalari zamansal tutarsizlik sorunuyla karsi karsiyadir; 5) Basarili para
politikalar icin merkez bankalarinin bagimsizligina ihtiya¢ vardir; 6) Guclu
nominal ¢ipa, basarili para politikasi sonuclari elde etmek icin dnemlidir
(Mishkin2014: 1).

2.4.Merkez Bankasinin Gorevleri ve Yetkileri

Merkez bankalarinin gorev ve yetkileri tUlkelere gore bazi farkhliklar
icerebilmektedir. Bu kisimda merkez bankalarinin yapmis olduklari ortak

gorev ve yetkileri anlatilmaya ¢aligilacaktir.

Merkez bankasinin belli basli gorev ve yetkileri su sekilde
siralanabilir (Aktan, Togay ve Utkulu,1998;Parasiz,2003):

a) Banknot ihracini yapmak.

b) Merkez bankasi, para politikasini hukimet ile olugturur iken; bu
amagclarn yerine getirmek icin kullanacagdi araglari se¢gmeyi
badimsiz bir sekilde yapmahdir. 1990’ yillardan sonra, pek ¢ok
ulkedeki merkez bankasinin 6ncelikli amaci, fiyat istikrarini
saglamaya ¢alismakitir.

c) Devlete avans veriimesi. (Ulkemizde merkez bankasi
Kanunu'’nun 4.maddesinde 25.04.2011 tarih ve 4651 Sayili



d)

f)

9)

h)

)

K)
)

Kanun’ la degistirilen sekli ile merkez bankasi'nin hazine ve
kamu kuruluglarina kredi acamayacagi avans veremeyecegi
hakmu getirilmistir.)

Hazinenin talep etmesi halinde, hazine igin bankacilik
islemlerinin yapilmasi.

Finansal sistemin duzenli ve istikrarli bir sekilde c¢alismasini
saglamak

Para arzinin kontroll, Bu gaye ile, merkez bankalari reeskont
politikasl, agik piyasa iglemleri gibi birgok arag¢ kullaniimaktadir.
Para piyasalarinin dizenleyicisi olmak ihtiya¢g duyuldugunda
bankalarin kisa sureli kredi taleplerini kargilamak.

Paranin, selektif kredi politikasiyla sektorlerin arasinda adil
dagilimasini saglamak.

Finansal alt yapi i¢in gerekli destegi vermek.

Devletin hazinedarhdini yapmak (devletin kasasi, saymani
olmak)

HUkUumete mali ve ekonomik konularda danigsmanlik yapmak,

Devletin uluslararasi 6deme araglarini ydonetmek

m) Para ve kredi gibi konularda istatistiklerin ve degerlendirmelerin

n)

0)

p)

Q)

yapiimasi.

Ulusal paranin degerini korumak ve gerektiginde korumak igin
Onlemlerin alinmasi.

Ulkenin ddviz ve altin rezervlerinin korumak.

Para — ekonomi — kredi ile ilgili arastirmalarin yapilmasini
saglamak.

Bankalara kredi veren son basvurulacak yer olma iglevi.
Bankalar arasi igslemlerde takas bankasi gorevinin yuratilmesi.
Butun  bankalarin  merkez  bankasinda cari  hesabi
bulunmaktadir ve merkez bankasi vasitasiyla bankalar arasinda
islemler saglanabilmektedir.

Bankacilik sistemini duzenlemek ve denetlemek. (TUrkiye'de
TCMB bu gorevi yapiyordu, 2000 yilinda Bankacilik Denetleme
ve Duzenleme Kurulu bu gérevi TCMB’den almistir. )



2.5.Merkez Bankasinin Para Politikasi Araglari

Para politikasinin amaci, para arzinin degistirilerek, toplam talebi,
fiyatlar genel dizeyini, milli geliri ve dolayisiyla istihdam duizeyini
etkilemektir. O halde merkez bankasi, ekonomideki para arzini kontrol
ederek, fiyatlar genel duzeyi (enflasyon ve deflasyon) yaninda, istihdam
(issizlik) ve milli geliri (toplam Uretim) etkileme gucune sahiptir. Merkez
bankasi’'nin ekonomideki para arzini hangi araglar yardimiyla kontrol(

altina aldigini inceleyelim.

a.Reeskont Orani (Reeskont Kredileri): Merkez bankasr’’nin
ekonomideki para arzini kontrol i¢in kullandigi araglardan ilk éncelikli olani,
ticari bankalara verdigi kredilerdir. Merkez bankasi, ticari bankalara kredi
vererek, emisyondaki para miktarini artirir. Bu gekilde, emisyon miktarini
arttirmanin en yaygin yolu, ticari bankalarin ellerindeki musteri senetlerini
merkez bankasr'na yeniden iskonto (reeskont) ettirmeleridir. Merkez
bankasi'nin reeskont uygulamasinin birinci etkisi, bu yolla bankalar
sistemine para pompalamasi, yani para arzinin artmasidir. Ote yandan
merkez bankasi, reeskont oranini kendisi belirledigi i¢in, bu oranda
oynamalar yaparak, faiz haddini ve ekonomideki para arzini

etkileyebilmektedir.

b. Acik Piyasa islemleri: Merkez bankas’nin para ve sermaye
piyasasina kendisi dahil olarak, degerli kagit almasi veya satmasidir. Bu
islemler, merkez bankasr’'nin ekonomideki para arzini etkileyebilmesi igin
bagvuracagr birinci oncelikli aragtir. Bu politikanin etkin olarak
uygulanabilmesi i¢in para ve sermaye piyasasinin gelismis olmasi gerekir.

c. Kanuni Kargillk Orani: Bankalar musgterilerinin  bankaya
yatirdiklari mevduatlarin belli bir miktarini, bankalarinda tutmali ve ya
merkez bankalarina yatirmak zorunluluklari vardir. Bankalarin likitlerin bir
bolimund bankalarinda tutmak zorunluluguna Disbonibilite Orani denir. Bir
kismini da merkez bankasinda tutmak zorunlulugu vardir, merkez

bankasinda tutulmasi zorunlu mevduat oranina Kanuni Karsilik Orani veya



Kanuni Rezerv Orani denilmektedir. Ulkemizde 17 Kasim 2005 tarihinde

disbonibilite uygulamasi, sona erdirilmigtir.

d. Kredi Tavani: Kaydi para yaratiimasina getirilen baska bir
kisitlamadir, ticari bankalarin verecekleri kredilere merkez bankasi’nin
tavan sinirlamasi yapmasidir. Likidite durumlari musait olsa bile,
bankalarin belirtilen tavani asmalari, Ozellikle para arzi iginde kaydi
paranin onemli bir yer kapsadigi gelismis Uulkelerde, para arzinin

sinirlandirilmasinda etkin bir yontemdir.

e. Selektif Kredi Denetimi: Ticari bankalarin verdikleri kredilerin
sektorler arasindaki dagitimi, 6zellikle Ulkede takip edilen gelisme ve
kalkinma politikasina uygun olmasi i¢in, merkez bankasi’'nca yoénlendirilir.
Bazi alanlara acilacak kredilere daha duslk faiz ya da daha uzun vade
uygulandidi gibi, merkez bankasi bazi sektorlere ait senetlere daha farkl
reeskont orani uygulayabilir. Selektif Kredi Politikasi 6zellikle gelismekte
olan ulkelerde, gelistiriimesi arzulanan sektorleri tegvik etmek amaciyla

uygulanan bir para ve kredi politikasidir (Dinler 2007:445-448).
2.6.Merkez Bankasinin Gorev ve Yetkisi Digindaki iglemler

Merkez bankalarinin kanun maddeleri ile yapamayacag: islemler

siraslyla soyledir:

-Direk olarak ticaret yapmak veya herhangi bir ticari, zirai, sanayi

isletmelerine, (kanun ile gizilen sinirlar diginda) direk olarak katilmak.

-Talep fazlahg: olan kagit paralar toplamak veya dagitiimasina

yardimci olmak.

-Merkez bankalarinin dogrudan halkla islem yapmamalari genel
kabul goren bir kural haline gelmisgtir.

- Karsih@r olmadan kredi ve avans vermek (kanun ile gizilen sinirlar

disinda)
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-Taginmaz mallar almak ve ihtiyaci olmadigi tasinmazlari kar etmek

maksadiyla bekletmek.
-Banka ve Kuruluslarin, hisselerini satin almak.

-Talep olmadidi halde kagit paralar piyasaya surmek (Haciyev,
2003:10-11).

Ozellikle para politikasi araglarini, merkez bankasinin piyasa
kosullarina gore kullanabilmesi i¢in, merkez bankasi bagimsizligina ihtiyag

vardir.
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3. MERKEZ BANKASININ BAGIMSIZLIGI

GuUnUmuz ekonomilerinde, c¢esitli kurum ve kurullar ekonominin
isleyis seklinin duzenlenmesi, denetlenmesi ve ydrutulmesi igin
bulunmaktadir. Her bir kurum veya kurul gorev alani icerisindeki
sorumlulugunu bilmekte bu sorumlulugunu yasalarla belirlenen kurallar
cercevesi icerisinde yapmaktadir, uyulmasi gereken kurallar ise zaman
icerisinde olusmus ilkelerin butunlesmis halleridir, bu kurul ve kurumlarin
arasinda en ¢ok arastiriimis ve kafa yorulmus olan ekonomide olusturulan

bu kurum ve kurullarin bagimsizhgidir.

Bu kapsamda bagimsizhigin ne ifade ettigine baktigimizda,
bagimsizlik birinin ya da birilerinin etkisi altinda olmama durumu ya da
diger bir ifadeyle, bagskalarinin etkisinden, ydnlendirmesinden ve
kontrolinden bagimsiz olma olarak tanimlanmaktadir. Bagimsizligin bu
tanimsal anlami  ekonomideki kurum ve  kurullar agisindan
degerlendirildiginde, bagimsizlik, siyasetin etkisinden yonlendirmesinden
ve kontrolinden bagimsiz olmak olarak ortaya konulabilir. Her kurum veya
kurul bazinda bu tanimin ifade ettigi unsurlarin degistigi ve ayri ayr
degerlendiriimesi  gerektigi suphesizdir (TCMB, Merkez Bankasi

Bagimsizligi, 2012:1).

Merkez bankasi bagimsizligi ile ilgili bircok tanim yapilmistir, ama
hepsinin bir konuda ayni disundugund goruyoruz, bu ise Merkez bankasi
paranin istikrarini koruma gorevini yerine getirir iken, siyasi otoriteden emir
ve direktif almamalidir, bu bagimsizligin en 6nemli kosuludur. Genel
olarak uygulamasi merkez bankasi para politikasiyla ilgili genel sartlar ve
uygulamada serbest kalmalidir. Bu elbette secilmis siyasilerden tamamen

bagimsiz olarak dusunulmemelidir (Aktan, Togay, Utkulu 1998:1).

Bagka bir anlatihg sekliyle, merkez bankasi bagimsizligi secilmis
siyasi otoriteye ragmen degil, onlarin igerisinde bir bagimsizlik anlatiimak
istenmektedir. Yasama, yurutme ve yarginin yaninda bir ayr gu¢ olarak
disundlmemeli, hikimetin ¢izdigi amaclar ¢ergevesinde uyulmakla sinirli
bir bagimsizliktir (Haciyev, 2003: 16-17).
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Iktisatgilar, merkez bankasi bagimsizh@: ile ilgili iki farkli diistince
icerisinde olmuslardir. Bunlardan ilk disunce, fiyat istikrari ile ilgili para
politikalarini iceren bagimsizlik, diger duslnce ise, siyasilerin para
politikasini etkileyip etkilemedigi ile ilgili oldugu seklindedir. Merkez
bankasi bagimsizligi, para politikasi araglarinin merkez bankasi tarafindan
tespiti, banka yonetimi atamalari Uzerinde siyasilerin etkisinin azaltiimasi
ve hikimetin merkez bankasina yaptigi bazi baskilarin ve uygulamalarin

azaltiimasi olarak tanimlanabilir (Haciyev, 2003: 16).

Son yillarda pek cok ulkede merkez bankasinin bagimsizligi bayuk
bir ilgi alani olusturmaktadir. Merkez bankalarinin hukumetlerin baskilari
ve uygulamalarinin etkisinden kurtulmalari ve 06zek kuruluslar halini
almalari daha ¢ok istenilen bir durum haline gelmistir, zamansal tutarsizlik
gOsteren politikacilarin uygulamalarindan nispeten kurtulmus merkez
bankalarinin fiyat istikrarini daha etkin bir sekilde koruyacaklari
dusunulmektedir. Bu yonde pek c¢ok Ulkede yasal degisiklikler bunun
yaninda kurumsal degisiklikler gézlenmektedir (Oktar, 1996: 80).

Grafik 1 Diinya Genelinde Merkez Bankasi Bagimsizlagsma Grafigi
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Kaynak: Marcussen, ( 2005: 5)
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Ozellikle 1990’ &1 vyillarda merkez bankalari giderek siyasal
iktidardan bagimsizlasmiglardir. Gegtigimiz yirmi yillik suregte, Malta,
Kazakistan, Ingiltere, Yeni Zelanda’ ya kadar, bes kitaya yayilmistir.
Ulkeler merkez bankalarina siyasi iktidarlara karsi daha fazla bagimsizlik
imkani sunan yasalari ¢gikarmislardir. Grafik 1’ de bu durum net bir sekilde

gOrulmektedir.
3.1. Merkez Bankasi Bagimsizligi igin On Sartlar

Merkez bankasinin bagimsiz olmasi i¢in gereken 6n sartlar hesap
verebilirlik, seffaflik ve denetim olarak U¢ baslik olarak anlatiimaya

calisilacaktir.

3.1.1. Hesap Verebilirlik

Merkez bankalart bagimsizliklarinin artmasiyla birlikte karar
alabilen bir merci haline gelmislerdir. Karar alma yetkilerinin artmasiyla
topluma sorumlulugu da artmistir. Bu sorumluluk, hesap verebilirliktir, bir
hedefi yakalamak icin politika araclari kullaniliyorsa bagimsizlik ile birlikte
mutlaka hesap verebilirlik olmahdir, fiyat istikrarini saglamaya calisacak
merkez bankasina guveni saglarken, topluma ve siyasi otoriteye karsi
sorumlulugu yerine getirmeli ve hesap verebilir olmalidir. Merkez bankasi
bu sorumlulugu raporlarla, meclise belirli zamanlarda bilgi aktararak,
internet kanaliyla istatistik bilgileri yayinlayarak yerine getirir (Barisik,
2004:5).

Hesap verebilirlik, topluma ve parlamentoya kargi sorumlulugun
yerine getirilmesidir, ama bu sorumlulugun ayni zamanda merkez
bankasinin oto kontrol mekanizmasinin da olusmasini sagladigi kabul
edilir (Roger, 2009:8).

3.1.2. Seffaflik

Para politikasi uygulayicisinin izledigi para politikasi ile ilgili aldigi
kararlar veya degigikliklerde acik ve net olmasi demektir seffaflik, gunku
gelecek ile ilgili beklentileri olan iktisadi cevreler bu verilere gore

sekillendirirler kararlarini, merkez bankalari bu bilgilerin dagitiimasi ile ilgili
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sorumludur, bu sorumlulugu yayinladiklari istatistikler ve raporlarla yerine

getirirler.

Seffaflik, merkez bankalarinin guvenilirligine buyuk katki saglar, ne
kadar merkez bankasinin para politikasi seffaf olursa, iktisadi ¢evreler ve
kamuoyunun destegide o oranda yukselecektir, yuksek guvenilirlige sahip
merkez bankasi, iktisadi ¢evreleri daha kolay ikna edebilecektir (Oktar,
Tokucu ve Kaya, 2013: 68).

Bu iki merkez bankasi bagimsizligi 6n kosulu, halkin sectiklerine,
atanmiglarin yaptiklari uygulamalari ve politikalari denetleme ve izleme
imkani verdiginden, hep sdylene gelen sorumluluk, yetki karigikhgini da
sonlandirmaktadir (Oktar, 2014:111).

Tablo 2’ de enflasyon hedeflemesi uygulayan Ulkelerden bazilarinin

merkez bankalarinin, seffafligi ve hesap verilebilirlikleri gosterilmistir.

Tablo 2 Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Bazi Ulkelerin Merkez
Bankalarinin Politikalarinin Seffafligi ve Hesap Verebilirligi

Bakanlar
Poltika kuruluf Para politikasi
Ulke Tutanaklarinin Meclise Ra o?u
Yayinlanmasi Sunumlar P
Yapilmasi
Ceyrek dénemler
Avustralya Hayir Hayir itibariyle
Brezilya Evet 8 giin gecikmeli | Evet Geyrek donemler
itibariyle
Cek Cumbhuriyeti | Evet Evet _C_eyrgk donemler
itibariyle
ingiltere Evet Evet Ceyrek donemler
itibariyle
izlanda Evet Evet Ceyrek donemler
itibariyle

Kaynak: ( Roger,2009: 11)
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Tablo 3 Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Bazi Ulkelerin Merkez
Bankalarinin Politikalarinin Seffafligi ve Hesap Verebilirligi

) Politika Bakanlar kurulu/ Para politikasi
Ulke Tutanaklarinin Meclise Sunumlar Ra o?u
Yayinlanmasi Yapilimasi P

Kanada Evet Evet 6 ayda bir glncelleme

Norveg Hayir Evet Yilda 3 Kez
Ceyrek donemler

Polonya Hayir Evet itibariyle

. Ceyrek donemler

Turkiye Evet Hayir itibariyle

Yeni Zelanda | Hayir Evet Qeyrgk donemler
itibariyle

Kaynak: ( Roger,2009: 11)
3.1.3. Denetim

Merkez bankasinin esas ilgilendigi ana nokta, finansal
dalgalanmalari ve mevduat ani paniklerini dnlemeye ¢alismaktir. Bu gorevi
yerine getirmek icin kararli, guncel, duzenlemeler ve denetleme
mekanizmasini iyi bir sekilde yapmak zorunlulugu vardir, finansal panikler
genellikle faiz ve enflasyon oranlarindaki  dalgalanmalardan
kaynaklanmaktadir, bu dalgalanmalar merkez bankasinin kisa dénemde
fiyat istikrarimi yoksa finansal piyasalarin istikrarimi diye bir ikileme
dismesine sebebiyet vermektedir, finansal kurumlarin denetim ve
dizenlenmesi yonundeki adimlar genellikle merkez bankasinca
yapiimaktadir, bu yapilan uygulamalarda merkez bankasi bagimsizligi ile

kazandig1 kazanimlarla yapilmaktadir (Kahraman, 2007: 68).

3.2.Merkez Bankasinin Geligme Surecinde Bagimsizlik

Asamalari

Merkez bankaciligi  19. Yuzyillda dogmustur, 19.YUzyilda
Liberalizmin dlinyada hékim olmasindan dolay! devlet daha geri planda
durmustur. Liberalizm gorusunun felsefesiyle para basimi, déviz ve altin

gibi rezervlerin korunmasi, gibi islemleri 6zel bir kurumun yapmasi c¢eliski
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yaratmamistir, 19.YUzyilda birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler felsefesi
hakim oldugundan devlet daha az midahale eder hale gelmis ve merkez
bankalari da bu ortamda bagimsizlik ile ilgili énemli mesafeler kat
etmigslerdir (Oktar,1996: 87).

Altin para standardinin uygulandigi yillarda, merkez bankalarinin
bagimsizigi 6nemli degildi, sistem otomatik esasa dayandigindan,

bagimsiz bir merkez bankasina ihtiyag yoktu.

1890, 1915 yillarni arasinda dinya ekonomisinin guglu ulkelerinin
paralarinin bagh oldugu sistemi, her ulusal paranin sabit bir fiyattan altina
donusturalmesine imkan sagliyordu. Bu sistemin digsal dengesizliklerin

kendi kendilerini otomatik olarak duzelttikleri dugtunulUyordu.

Bu surecte en fazla merkez bankasi bagimsizligina sahip olan
(Bank of England) Ingiltere merkez bankasi idi, hikimetler ingiltere
merkez bankasi’ na pek mudahale etmemiglerdir, fakat I. Dinya Savasi ile
birlikte yavas yavas ingiltere merkez Bankasi bagimsizligini kaybetmeye

baglamistir.

Bruksel'de 1920’ yilinda yapilan konferansta merkez bankasi ile
ilgili olumlu kararlar alinmigtir. Bu konferansta bagimsizlik ile ilgili alinan
kararda Bankalar ve Ozellikle merkez bankalari gibi emisyon bankalarinin
politik baskidan uzak tutulmasi karari en onemli karardir. Bu merkez
bankasi bagimsizhdi igin atilan bir adim olarak nitelendirilmigtir. 1920’li
yillar krizlerle hiper enflasyonlarla gec¢mistir, krizler sirasinda merkez
bankalarina yapilan baskilarla devletlerin butce aciklarini kapatmaya
calismalari, merkez bankasi i¢cin bagimsizligin ne kadar gerekli oldugunu

bir kez daha ortaya ¢ikarmisgtir.

1929'da Ddunya'ylr etkileyen blyuk ekonomik buhran ve
hikametlerin bu krizden c¢ikabilmek igin para politikalarini kendilerinin
yonetmeleri merkez bankalarinin hikumetlere tekrar bagimh hale

gelmesini saglamistir (Abdullayev, 2002: 36-37).
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HukUmetlerin artan mudahaleleri hatta merkez bankalarinin
mulkiyetlerinin bile yavas yavas dedistiriimeye baslanmasi bir stre sonra
merkez bankalarinin 6zerk bir yapiya ihtiyaci oldugunu gostermis ve bu
gorulen gergek Uzerine merkez bankalari kar amaci gutmeyen kamuya ait
bir sekle donusmuslerdir (Oktar, 1996: 94).

Merkez bankalarinin politik c¢evrelerin istedikleri yonde islem
yapmalari Keynesyen makro iktisat duglunce tarzina da uydugundan
hiklimetler merkez bankalarinin yetkilerinin artirmamak gibi bir direng
icerisine girmiglerdir. Bagimsizhidin olgulmesine 1960’ I yillardan itibaren
baglanmigtir (Kahraman, 2007: 71).

Yetmigli yillarda diinya ekonomisinde stagflasyon sorunu yasayan
ulkeler gogalmig bununla birlikte devletin iktisat politikalarina mudahaleleri
tartisma konusu olmaya basglamistir. Seksenli yillarda devletin kontrolinun
para politikasinda olmasiyla enflasyonist olgu yasanmis ve butgeler agik
vermeye baslamistir, seksenli yillar, farkh iktisat politikalari aranmaya
baglandigi ve merkez bankasi bagimsizliginin gundeme geldigi bir
zamandir, seksenli ve doksanl yillar merkez bankasi bagimsizligi sik¢a

tartisilan konularin basina yukselmigtir (Abdullayev, 2002: 38-39).

Merkez bankasi bagimsizliginin gelisim sirecini incelemek igin,
oncelikle merkez Bankasi bagimsizligi sorunu incelemek gerekmektedir,
daha sonra ise fiili durum gbzden gecirilecek, merkez bankasi

bagimsizliginda nelere dikkat edilmesi gerektigi anlatiimaya c¢alisilacaktir.

3.2.1. Merkez Bankasi Bagimsizligi Sorunu

Kendiliginden geligen bir olgu degildir fiyat istikrari. Disg soklar g6z
onlne alinmadidinda, fiyat istikrarini etkileyen iki énemli konu vardir:
(TCMB, Merkez Bankasi Bagimsizhgi, 2002:3)

-Siyasetcilerin ekonomiyi daha iyi duruma getirmek amaciyla
maksimum kapasitesininde Ustinde c¢alistirmaya ugrasmalari, uzun

surdurulebilir bir durum degildir.
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- Siyasetcilerin kamu aciklarini, merkez bankasi ile finanse etmek
gibi kot aliskanliklar vardir. Bu ylzden enflasyon ve igsizlik artar buyume

azalir.

Iki konuda da gorildigu tzere fiyat istikrarini korumak igin politika
otoritelerine istedikleri uygulamalari yapmalarina engel olabilecek ve uyari
yapabilecek bir mekanizmaya ihtiyagc vardir. Bu da merkez bankasi

bagimsizligi gerekliliginin temel konusudur.

iki kavrami karistirmamak gerekir, merkez bankasi bagimsizligi ve
merkez bankasi 6zerkligi. Ozerklik, “diger bir takim politik/ekonomik
faktorlerin de bulundugu bir ortamda, belli bir kurumsal cergevedeki
spesifik bir alanda karar-alma glici” seklinde anlatilabilir. Bagimsizlik da,
‘merkez bankasinin para politikalari ve uygulamalarini yasa ile koruma
altina almak diye degerlendirebiliriz. Genelde merkez bankasi bagimsizligi
icin ifade edilmeye calisilan, 6zerklik tanimi ile anlatiimak istenilendir
(Aktan, Togay ve Utkulu, 1998:5).

Egder bireylerin beklentileri ile merkez bankasr’'nin uyguladigi
politikalar tutarlilik icerisinde olursa bu guvenilirligin isaretidir. Bilindigi
uzere merkez bankasi’’nin makroekonomideki dengeleri saglama rolu ¢ok
onemlidir. Bagimsiz bir merkez bankasi denince Oncelikle akla iki sey
gelmektedir. Birincisi, merkez bankasr’'nin hedeflerini saptarken karar
verme konusunda 0zgur olmasi anlasiimaktadir. Ancak bu hedefler
belirlenirken banka, halkin temsilcisi siyasi otoritenin goérusunu almalidir.
Aksi takdirde belli bir teknokrat grubuna asiri derecede fazla gug verilmis

olur.

Merkez bankasi bagimsizliginda demokrasi ile tutarllik saglayan
diger bir hususta hedeflerin segilmis politikacilar tarafindan belirlenmesidir.
Diger yandan halkin merkez bankasi yoneticilerine guvenmesi ve merkez
bankasi’'nin ne yaptigini topluma acgik olarak anlatmasi 6nem arz
etmektedir. Merkez bankasi politikalarini tutarlihk icinde uygulayip
aciklayabiliyorsa kararlarda toplum tarafindan desteklenecektir. Eger

merkez bankasi yoneticileri rasyonel kararlar alirlarsa bunlari agiklamalari
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da daha kolay olacaktir. Kararlarin agiklanmasinin bir diger faydasi da
kararlarda tutarlilik olmamasi durumunda kendini yeniden disipline ederek

daha iyi kararlar alinmasina yardimci olmasidir (Tungsiper,1999:122).

Merkez bankasi bagimsizligi guzel guzel cuimlelerle anlatilabilir,
fakat merkez bankasina bagimsizlik verilmeye calisilmasinin sebebi,
siyasetcilerin karsiliksiz para basiimasi talimatlarinin 6nine gecilmeye

calisiimasidir (Egilmez, 2015).

3.2.2. Merkez Bankasi Bagimsizhgi ve Fiili Durumu

Merkez bankalari, sadece hukumetler karsisinda degil uluslararasi
kuruluglar ile finansal piyasalar ve kuruluglar kargisinda da bagimsiz
olmalidir. Saydamligin sinirlari ise kamu gikari gozetilerek belirlenmelidir.
Merkez bankalari 6zellikle asimetrik bilginin kaynagi olmamalidir. Banka
bagkanlarinin duzenli araliklarla kamuoyunu, parlamentoyu ve hukumeti
bilgilendirmesi ilkesine  dayanan hesap  verebilirligi icerdigi
dusundlmektedir. Merkez bankalarinin temel amag, hedef ve araglarini
ekonominin ihtiyaglarini ve toplumun genelinin g¢ikarlarini gdzeterek
kurgulayabilecekleri bir esneklige sahip olmasi ve para politikasini
uygularken kaynaklarini etkin ve verimli kullanarak kamu ¢ikarini

g6zetmesi gerekmektedir.

Turkiye olsun dunyanin bagka bir Ulkesi olsun politika otoritelerinin
cesitli sebeplerle zamansal tutarsizlik problemini ¢ozemedikleri igin
finansal sorunlarini merkez bankasi kanali ile ¢dzmeye calismislar ve bu
yuzden enflasyon ve cgesitli toplumsal, siyasi yikintilar olugsmustur. Fiyat
artiglarinin  dizginlenmesi i¢cin merkez bankalarinin yasal ve Aiili
badimsizliklarina vurgu yapilmasi da yerindedir. Bu basta finansal
sermaye kesimi olmak Uzere, toplumun genelinin g¢ikarinadir. GUnimuz
teori ve uygulamalarina egemen olan, kisa vadeli faiz oranlarini
hikimetlerden badimsiz bir sekilde belirleyebilmeleri gerektigine
odaklanmaktadir. Oysa para politikasi ekonominin ihtiyaclarina gore
onceliklerini belirleyecek bir esneklige sahip olmahdir. Para politikasinin
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igsizlik, buyume ve ekonomik kirilganliklar Uzerindeki etkileri politika

olusturma surecinde dikkate alinmalidir.

Alinan para politikasi kararlari sonucu olusan toplumsal tahribatlari,
merkez bankasini yonetenler dikkate almalidirlar. Uygulanan para
politikasinin finansal piyasalarin disindaki kesimler Uzerindeki etkileri
egemen soylem ve tartismalarin digina itimemelidir. Teori ve uygulamaya
egemen olan neoliberal iktisadi okumaya gore kurgulanan gunimuz
merkez bankaciligi anlayisinin apolitik bir yaklagim olmadigini, kazanan
ve kaybedenlerinin oldugu politik-ekonomik  bir tercih  oldugu
hatirlanmalidir (Bakir, 2007:208-221).

Politik otorite, merkez bankasinin bagimsizlik zirhini delecek
manipulasyonlari gergeklestirmenin yolarini dyle ya da boéyle bulur. Politik
otorite merkez bankasini “sut veren bir inek” gibi gordugunden onun,
kontroli disinda isine gelmez. Bu bakimdan merkez bankasini

denetiminde tutmayi saglayacak formel ya da informel her yolu dener.

Merkez bankasinin bagimsizligi ile birlikte en ¢ok elegtiri gelen
konu merkez bankasinin yuruttugu para politikasi ile maliye politikalarinin
arasinda cekismeye sebep vermesidir. Merkez bankasi para politikasiyla,
maliye politikasi arasinda olugsacak sorunlari, sorumluluk dagilimi ve
stratejik bazi konular ve davranislar basliklarl altinda toplayabiliriz. Ote
yandan mali aciklarin finansmani, bor¢ ve ddviz kuru politikasinin
yonetimi, bankacilik, sisteminin istikrarina iliskin politikalarin saptanmasi

gibi alanlar da her iki politika arasinda ¢catismalarin yagsanmasi olasidir.

Merkez bankasi kamu ile ilgili borglara tam olarak hakim olamadigi
ve yonetemedigi takdirde, butge aciklarinin kapatilabilmesi igin gerekili
para politikalarini Gretmekte zorlanacaktir. Sonuc¢ olarak, merkez
bankasinin bagimsizligi, mali disiplinsizlik yaratabilir. Freidman’a goére
piyasa iglemleri ve borg yonetimi, biri merkez bankasi digeri ise hazine
tarafindan kullanilan ayni parasal aracin farkli adlaridir. Hukimetin
yuritmek istedigi politika, merkez bankasi ile hazine hesaplarinin

kargilastiriimasiyla tam olarak kararlastirilabilir, bu ylzden iki kurum
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arasinda uyum ve tamamlayicilik ozellikleri olmalidir (Oktar,1996:105-
106).

3.2.3. Merkez Bankasi Bagimsizliginda Dikkat Edilmesi

Gereken Hususlar

Litaratirde merkez bankalarinin bagimsizhgi ile ilgili dikkat edilmesi
gereken temel noktalarn agsagidaki gibi ifade etmek mumkuandur
(Fisher,1995).

- Merkez bankasinin fiyat istikrarini kapsayan, tam olarak g¢ercevesi

belirlenmis bir yetkisi olmalidir.

- Merkez bankasi orta vadeli politka amaclarini acgikca

duyurmalhdir.
- Her zaman hesap verebilir olmalidir, merkez bankasi

- Hukimet merkez bankasinin kararlarini gecersiz kilacak yetki

kullanimlarina yonelmemelidir.

- Merkez bankasi politika amaglarina ulagsmak igin faiz oranlari ve

diger para politikasi degiskenlerini belirleme yetkisine sahip olmalidir.

- Dalgali déviz kuru sistemi oldugu muddetge faiz oranlari ve ddviz

kuru ayarlamalari i¢in ayri bir sorumluluk olmamalidir.

Merkez bankalarinin tam anlamiyla bagimsiz olup olamayacagi da
tartisilan bir konudur. Gergek ekonomik hayatta merkez bankalari
hikimetlerin mali ve iktisadi faaliyetlerince etkilenen bir c¢ercevede
calismaktadir. Bu nedenle higbir merkez bankasinin tam anlamiyla
badimsiz oldugu soOylenemez. Merkez bankalarinin bagimsizhginin
hakUmetlerin izin verdigi dlgude bir bagimsizlik oldugu ifade edilmektedir
(Serel,2014: 56).
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3.3.Merkez Bankasi Bagimsizligini, Etkileyen Unsurlar

Merkez bankasi badimsizligini bir 6l¢lyle anlatabilmek zordur.
Bagimsizlik birgok kriterin birlestiriimesinin bir sonucudur. Bu sebeple
merkez bankasi bagimsizligi birgok unsurun etkilemesi sonucu en dogru

sekilde olusabilir.

3.3.1. Yasal Bagimsizlik

Yasal bagimsizlik, siyasilerin ve kanun vyapicilarin merkez
bankasina ne dlgide bagimsizlik verdigini gosterir. Yasa ile verilen bazi
bagimsizlik maddeleri uygulama sirasinda tam olarak uygulanamayabilir.
Bu ekseriyetle gelismekte olan Ulkelerde gorulen bir sorundur. Gelismekte
olan Ulkelerde hukuk kurallari gok daha kolay ¢ignenebilmekte ve kestirme
¢ozumler bulunmaya calisiimaktadir. Bu yasal bagimsizligi azaltmaktadir
(Cesur, 2011: 6).

3.3.2. Gorev Siresi

Merkez bankasi Ust duzey personelinin ve kurullarda goérev yapan
uyelerinin gorevleri basinda ne kadar sure kaldiklari bankanin bagimsizligi
icin cok dnemlidir. Merkez bankasi baskaninin uzun slre gbrev yapmasi
Ozellikle 6nemlidir. Zira merkez bankasi baskaninin goérev suresi kisa
olursa, politikacilarin merkez bankasi baskanini etkileme imkanlari daha
fazla olur. Bu sebeple, merkez bankasi baskaninin sik dedismesi, merkez
bankasinin bagimsizhgini etkileyecektir. Eger siyasiler surekli olarak
bagkan yenileme olanagina sahip olurlarsa, kendi taleplerini yapabilecek

insanlari o makamlara yerlestirme imkéani olacaktir.

Fakat merkez bankasi bagkani ve kurul Uyelerinin sik sik
degismeleri, merkez bankasi bagimsizligi i¢in tek ve yeterli 6lcu degildir.
Cunkl, guvernorlerin gorev surelerinin uzamasi, belki de siyasi iktidarla
kurulan iyi ve bagimli iligkilerin bir sonucu olabilir. Nitekim hikimete boyun
egdmeyi ve hatta yaranmay1 benimsemis guverndrin gérevde kalma suresi,
yuritme organinin uygulamalarina kargi c¢ikan ve direnen guverndrun

gorev suresine oranla kuskusuz uzayacaktir.
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Siyasilerin uzun sure gorevde kalamamalari ve hikimetlerin surekli
degismesi, merkez bankasi bagkani ve kurullarinin gorev suresinin de kisa
olmasini saglamaktadir, bu da bankanin siyasi otoriteye bagimli olmasini
saglamaktadir. Genel olarak, gelismekte olan ulkelerin aksine, gelismis
ulkelerde merkez bankasi guvernorlerinin gorev sureleri olduk¢a uzun
olup, ortalama 8-10 yil arasinda degisme gostermektedir (Oktar,1996:112-
113).

Tarkiye'de guvernor bes yillik bir sure ile bakanlar kurulu karariyla
atanir, ama yazih olmayan sekli ile hUkimet degistigi takdirde guverndrde
degisir, c¢linkd hikumet vyetkisi alan siyasi otorite kendi istedigi ve
guvendigi kisi ile calismak ister boyle olmasi da merkez bankasi
bagimsizlik oranlarinin degismesini saglamaktadir. Merkez bankasi
bagkaninin gorev slresi siyasi otorite tarafindan istenildigi takdirde
uzatilabilir, bu da merkez bankasi baskaninin siyasi otoriteye bagimh
olmasini saglamaktadir. 1980 ile 1996 yillar1 arasindaki 16 senede yedi
merkez bankasi bagkani degismistir, ortalama bir bagskanin ortalama 2,5
yil gorev yaptigini gosterir, ayrica tim merkez bankasi bagkanlari hUkumet
kurulduktan sonraki ilk alti ay iginde atanmislardir ki, bu atamalarin siyasi
amagc ugruna yapildigi gayet acgiktir (Afsar, 2006:4).

Tablo 4 Enflasyon Hedeflemesi Rejimi Uygulayan Cesitli Ulkelerde
Merkez Bankasi Bagkani ve Uyelerin Atanma Sartlar ve Sureleri

ULKE UYELERIN ATANMA SARTLARI GOREV SURELERI

Tum denetim kurulu Gyeleri meclis
tarafindan atanir, Baskan Arnavutluk
Devlet Baskani tarafindan
Arnavutluk Basbakanin Gorev Sureleri 7 yildir
Onerisi ile atanir. Baskan Yardimcilari
merkez bankasi bagskaninin énerisi
ile denetim kurulu tarafindan atanr.

Uyelerin atamalari Devlet Bagkani
Cek Cumhuriyeti | tarafindan Gorev Sreleri 6 yildir

yapilir.

Kaynak:( Serel, 2014:102-131)

Not: Tablo, orijinal halinden 6zetlenmistir.
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Tablo 5 Enflasyon Hedeflemesi Rejimi Uygulayan Cesitli Ulkelerde
Merkez Bankasi Baskani ve Uyelerin Atanma Sartlari ve Siireleri

ULKE

UYELERIN ATANMA SARTLARI

GOREV SURELERI

Dominik Cumhuriyeti

bankasi

atanir.

Para Kurulunun 6 Gyesi ve merkez

bagkani Devlet Baskani tarafindan

Gorev Sureleri 2 yildir

Endonozya

tarafindan
yapllir.

Uyelerin atamalari Devlet Bagkan!

Gorev Sureleri 5 yildir

Ermenistan

yardimcisi,
Uyeleri bagkan

gercevesinde
atanir.

Baskan meclis tarafindan, Baskan
Bagkan tarafindan atanir. Kurul

tarafindan bir rotasyon programi

Baskanin gorev
siresi 6 yil

Bagkan yardimcisinin
6 yil

Kurul tyeleri 5 yillik
atanir

Filipinler

tarafindan

biri kabine
Uyesidir.

Para kurulu Uyeleri Devlet Baskani

atanan 7 Giyeden olusur. Uyelerden

Diger 6 Uyenin gorev
siresi 6 yildir.

Gdrcistan

Yonetim Kuruludur.
Bagkani

arasindan

Parlamento tarafindan

atanirlar.Yonetim

merkez bankasi
baskanidir.

Bankanin Ust yonetin organi
7 tyeden olugur. Uyeler Devlet

tarafindan aday goésterilen kigiler

Kurulu bagkani ayni zamanda

Gorev Sureleri 7 yildir

ingiltere

Hukimetin

tarafindan atanir.

Bagkan ve Baskan Yardimcilari

tavsiyesi Uzerine Kraliyet

Gorev Sureleri 5 yildir

israil

alarak Devlet

Baskan Hukumetin gorusunu

Baskani tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 5 yildir

Kanada yardimcisi yonetim

Bagkan ve kidemli bagkan

kurulu tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 7 yildir

Kaynak:( Serel, 2014:102-131)

Not: Tablo, orijinal halinden 6zetlenmisgtir.
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Tablo 6 Enflasyon Hedeflemesi Rejimi Uygulayan Cesitli Ulkelerde
Merkez Bankasi Baskani ve Uyelerin Atanma Sartlari ve Siireleri

ULKE

UYELERIN ATANMA SARTLARI

GOREV SURELERI

Kolombiya

Uyeler ve Baskan Devlet Baskani
tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 4 yildir

Merkez Bankasi Baskani Devlet

Meksika Bagkani

tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 6 yildir

Merkez Bankasi Bagkani parlamento
baskaninin
Onerisi Uzerine parlemanto

Moldova tarafindan atanir.

Diger Uyeler merkez baskaninin
Onerisi ile
parlemanto tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 7 yildir

Norvecg

Tdm Gyeler Kral tarafindan atanir.

Baskan ve Basgkan
Yardimcisi

6 yil diger Gyeler 4 yil
icin

atanir.

Polonya

Merkez Bankasi| Baskani Devlet
Bagkaninin

talebi Gzerine Meclis tarafindan
atanir.

Gorev Sdureleri 6 yildir

Yénetim Kurulu Uyeleri Parlamento

Romanya tarafindan

atanir.

Gorev Sureleri 5 yildir

Sirbistan

Merkez Bankasi Baskani Devlet
Bagkaninin

talebi Gzerine Meclis tarafindan
atanir.

Gorev Sureleri 6 yildir

Sili

Merkez Bankasi Baskani Devlet
Bagkaninin

atamasi Uzerine Senato tarafindan
onaylanir.

Merkez bankasi bagkani tyeler
arasindan

Devlet baskani tarafindan atanir.

Gorev Sureleri 5 yildir

Tirkiye

Baskan, BakanlarKurulu karariyla
atanir.

Bagkan yardimcilari Bagkanin
Onerisi Uzerine

musterek kararla atanirlar.

Gorev Sureleri 5 yildir

Kaynak:( Serel, 2014:102-131)

Not: Tablo, orijinal halinden 6zetlenmisgtir.
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3.3.3. Yoneticilerin Kisiligi

Merkez bankasi baskaninin ve kurullardaki kisilerin Kisilikleri cok
onemlidir, hayata bakis ve kisisel iligkileri farkli olanlar tabi ki merkez
bankasi kurullarinda karar alirken kriz yonetimi ve degisimlerde basarili

olmalari beklenemez (Cesur,2011:7).

Bagimsizlik bankanin yazili yonetmeliklerine ve kanunlarina bagh
deqildir, tecrubeli ve guglu bir merkez bankasi bagkani ile karar alma gucu
olmayan bir merkez bankasi bile daha bagimsiz kararlar alabilir. Ust diizey
yoneticilerin kisilikleri gok dnemlidir bu agidan, hukumetler genelde guglu,
kisilikli merkez bankasi baskani atamak istemezler, ¢inku onlar kendi
istediklerini yapabilecek baskan atamak ve zaman zaman merkez
bankasini istedikleri gibi yonlendirebilmeyi her zaman istemiglerdir, ama

bu merkez bankasi bagimsizhigini etkilemektedir.

Merkez bankasi bagkani ve kurul UGyelerinin Kigilikleri Ulke
ekonomileri icin 6nemlidir. Merkez bankasi baskaninin kisiligi fiili

bagimsizligi belli oranda etkileyebilmektedir.

3.3.4. Toplumsal Destek

Merkez bankasi bagimsizligi diye bahseder iken, en 6nemli faktor
toplumun bu bagimsizlik olgusunu nasil anladigi ve baktigidir. Cok seslilik
toplumsal destek i¢in ¢ok onemli bir ihtiyagtir, fakat merkez bankasi
bagimsizligini tam olarak bilmeyen veya tam olarak anlatiimamig bir
toplum tam olarak bu konuya destek vermeyebilir. Bu yuzden halk her
firsatta ve slrekli olarak bilgilendiriimelidir ki toplum bilinci olugsun
(Afsar;2006:6).

3.3.5. Ekonomik Kosullar

Merkez bankasi bagimsizligindan bahsedebilmek igcin ekonomik
kosullarin buna uygun olmasi gerekir, mesela tam totaliter bir yonetim sekli
ile yonetilen bir GUlkede merkez bankasi bagimsizligindan s6z edemeyiz
(Kahraman, 2007: 93).
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Merkez bankasi bagimsizligi bulundugu ulkenin ekonomik gucu ve
kogullari ile dogru orantilidir, ayrica merkez bankasi Ulkenin iginde
bulundugu piyasa boyutlarina gore guglu veya gugsuz bir merkez bankasi
olur, yani merkez bankasi Ulkenin ekonomisi olglislinde hareket
kabiliyetine ve bagimsizhigina sahiptir ve sadece para politikasina yon
verebilir bagimsizligi ¢ergevesinde ama ulke kosullari uygun oldugunda
sonug alabilir (Hig, 1992: 48).

Paranin degeri, satin alma gucu ile olgulur. Enflasyonun dusuk
seviyelerde seyir ettigi ekonomilerde siyasi otoriteler merkez bankalarina
daha az mudahil olduklarindan merkez bankalari daha rahat ve bagimsiz
hareket edebilmektedirler (Misge, 2000: 45).

3.3.6. Devlet Yapisina Benzerlik

Ekonomik buatinlesme ve siyasi butinlesme birbirleriyle etkilesimi
olan konulardir. Siyasi butinlesmede idari ve askeri glgcler bir yerde
toplanmis, ekonomik butiinlesmede de vergi gelirleri tahsili ve harcamalari
bir yerde toplanmigtir. Merkez bankalarinin siyasi yapilanmalara gore
iliskileri de degismektedir. Bunlar Uniter ve federatif devlet olarak iki
sekildedir, uUniter devlet sekli ile yonetilen Ulkelerde Turkiye, Japonya gibi
ulkeler de merkez bankalari siyasi otoriteye bagdimlidir, federatif devlet
sekli ile yonetilen Ulkelerde ise durum biraz daha kanigiklik
gOsterebilmektedir. CuUnkld yerel yonetimlerin  ekonomik faaliyetleri
birbirleriyle ve en nihayetinde merkezi ekonomik faaliyetler farklilik
gosterebilirler bu da ortak bir ekonomik faaliyette bulunmayi guglestirir,
bagdimlilik siyasi otoritelere daha az olur fedaratif devlet seklinde, ama
merkez bankasi ne olursa, ne sekilde olursa olsun, Ulkesindeki ekonomik

faaliyetlerde rol alabilmeli ve etkili olabilmelidir (Afsar, 2006: 6).

3.3.7. Amaglar

Bagimsiz olan merkez bankalarinin amaci, paranin fiyat istikrarini

korumak, surekli blyameyi saglamak ve para politikasini yaratmektir.
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Merkez bankasinin amaci net bir sekilde belirtiimelidir, net
belirlenmis amaclar hem merkez bankasi baskani ve karar alan kurullarini
herhangi bir karar alir iken rahatlatmayr ve toplum tarafindan net

anlasiimasini ve kabul gérmesini saglayacaktir (Afsar,2006: 6).

Merkez bankasi bagimsizhidi igin en onemli kosul, amacinin
oncelikle belirlenmesidir, merkez bankasinin amacinin fiyat istikrari oldugu
kabul edilmis bir gorus olmustur. Fiyat istikrari amacini yerine getirmek igin
para politikasi araglarini tavizsiz kullanan merkez bankasinin bagimsiz

oldugu savunulmaktadir (Dileyici, Ozkivrak, 2000: 11).
3.3.8. Butge Acigi

Kamu kesiminin artan borglanma gereksinimi son dénemde hizla
artan bir bor¢/GSMH oranina yol agmistir. Artan butce aciklari, ayni anda,
hem negatif bir faiz dncesi butce dengesine, hem de giderek ylkselen reel
faizlere sebep olmustur. Zaten kronik enflasyon ortaminda yuksek reel
faizler, enflasyonun nedeni ve ayni anda sonucu olmaktadir (Kadyrova,
2009: 51).

Gelismekte olan Ulkelerde temel sorun butge aciklaridir, butce
aciklarinin en basit kapatilma sekli, kamu harcamalarinin azaltiimasi ve
vergi oranlarinin artirlmasidir bu tedbirler toplum tarafindan tepki ile
karsilandigindan, merkez bankasi kaynaklarina bagvurulmaktadir, bunu
engellemek icin, isvicre, Almanya gibi lilkeler merkez bankasi kanunlari
icerisine limit miktari koyulmasini saglayarak onlem almiglardir (Dileyici,
Ozkivrak, 2000: 12).

3.4.Merkez Bankasi Bagimsizlik Tirleri

Merkez bankalarinin bagimsizliklarini agiklamak i¢in genel olarak
iktisat literatrande iki farkl agiklama sekli bulunmaktadir. Birinci yaklagim,
bagdimsizligi politik ve ekonomik yonden ele alinmaktadir. Ekonomik
badimsizlik ise; ama¢ bagimsizigi ve ara¢ bagimsizhdr seklinde
aciklanmaktadir. Yaklagimlardan ikincisi, merkez bankasi bagimsizligini
yasal ve fiili yonden siniflandirilabilmektedir. Daha sonra yasal ve fiili
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yonlerden bagimsizlik; politik bagimsizlik, kurumsal bagimsizlik, kigisel
bagimsizlik v.s. gibi farkli isimler altinda ifade edilmistir. Merkez
bankalarinin bagimsizliklarini yasal ve fiili ekonomik (ama¢ ve arag)
badimsizlik olmak Uzere iki temel baslk altinda inceleyebiliriz (Kadyrova,
2009: 28).

3.4.1. Yasal Bagimsizlik

Yasal bagimsizlik politika otoritelerinin merkez bankasinin yuratme
ve yapacagl eylemlerde yapaca@i baskilari azaltmak igin, bunlar nedir:
Merkez bankasi bagkaninin gorev suresi, atanma sekli, para
politikasindaki sorumluluk dizeyi, kredi agilmasinin sekli ve miktari gibi
konularda, rahat etmesi i¢in yasal guvence verilmesidir (Oktar, 1996: 84-
85).

Fiili bagimsizligin en o6nemli bolumunld vyasal bagimsizlik
olusturmaktadir. Yasal bagimsizlik, merkez bankalarinin, politik iradeden
badimsiz olarak, yuritme ve yonetimkurullarinin bagimsiz bir sekilde karar
verebilme ve hareket imkanini vermek igin, yasal statlye

kavusturulmasidir.

Merkez bankalari siyasi otoritenin emri altinda olmadikca ve
kendilerine mudahale edilmedikge bagimsizliktan bahsedilebilir. Bu iki
onemli sart saglandigi sUrece, merkez bankalari yasalar ¢ergevesinde

verilen gorevlerini yapabilecektir.

Cukierman tarafindan yapilan yasal ve fiili bagimsizlik ayiriminda,
bagimsizlik kavrami bankanin diger kisa vadeli hedeflerine ragmen fiyat
istikrarina bagli kalabilme kabiliyeti olarak agiklanmaktadir. Ayrica agik bir
sekilde esas 6nceliginin fiyat istikrari oldugu yasasinda vurgulanan banka,
hangi amacin daha énemli oldugunu belirtmeden, fiyat istikrarini da diger
amaglarla birlikte belirmeyi yeterli bulan bir kanuna sahip bankaya nazaran
daha bagimsiz kabul edilmektedir (Kadyrova, 2009: 34-35).
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3.4.2. Politik (amag) Bagimsizlik

Merkez bankasinin, politika otoritelerinin herhangi bir telkini
olmadan kendi basina politika hedeflerini segmesine amag¢ bagimsizligi
denir. Politik bagimsizhigi 6lcmek icin Masciandaro and Tabellini, Grili
(1994) nin yaptiklar arastirmada bagkan ve yonetim kurulunun nasil
secildigi, gorev sureleri, kurullarda hikumetin temsil edilip edilmedigi ve
fiyat istikrari amacinin yasada olup, olmadigi gibi sorularin cevaplariyla

politik(amag) bagimsizhgi ol¢tlebilmektedir (Eroglu ve Eroglu, 2010:7).

Bagimsiz bir merkez bankasi, siyasi baskilardan uzak oldugu
zaman ekonomik istikrari gerceklestirebilecek politikalar
uygulayabilecektir. Genel olarak merkez bankalari ylksek istihdam dizeyi,
fiyat istikrari, 6demeler dengesi gibi amaclar arasinda o6nceligi fiyat
istikrarina vermektedir. Fiyat istikrarinin saglanmasinda merkez bankasina
yetki ve sorumlulugun verilmesi hem ekonomiye hem de hukimete yarari
olacagi aciktir. Bagimsiz bir merkez bankasi, hiukimetin fiyat istikrarini
saglamada kararliligini géstermesi agisindan biyik énem tasir (Alkinoglu,
2000: 78).

Genel olarak amag diizenlemesinde (i¢ yaklagim belirlenebilir. Ilki
merkez bankasina oncelikli ve tek amacg¢ olarak fiyat istikrarinin
verilmesidir. ikincisi, kur oraninin anti enflasyonist bir (ilkenin parasina
baglanmasi ya da bir parasal buyuklagun belli bir dlgekte blylimesi gibi
orta vadeli hedefleme olabilir. Uglincii yaklasim da hikimet fiyat istikrarini
da iceren birkag amac belirleyebilir. Bu yaklasimlarin hepsinde bazi
sorunlar cikabilir. Ornegin; fiyat istikrari hedefine yoéneldiginde, eger
ongodrilemeyen bazi tutumlar merkez bankasini enflasyondan bagka
hedeflere daha fazla yonelmeye zorlarsa sadece fiyat istikrari hedefi
gereksiz bir kisitlayici olabilir. Bdylece bu gibi durumda amaci degistirme

mecburiyeti dogar.

Fiyat istikrari olarak algilanan nihai hedefi uygulamanin 6n kosulu
Mishkin’e goére politika olusturucularin hesap verme sorumlulugundan

oturG para politikasi  hedeflerinin  secilmis hukimet tarafindan
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kararlastiriimasi ya da bankanin ama¢ bagimh olmasidir. Bu sayede fiyat
istikrarinin  kurumsal taahhidunu hukimet verirken banka igin fiyat
istikrarinin baska hedeflere gore Ustlnligu olacaktir (Kadyrova, 2009,31-
32).

3.4.3. Ekonomik (ara¢) Bagimsizhik

Iktisat Literatiirinde basta Grilli ve digerlerinin irdelendigi
bagimsizligin bu turl, merkez bankalarini para politikasi hedeflerinin
gerceklestirmek Uzere gerekli aracglari belirleyebilme ve hukumetin onayina

gerek kalmadan 6zgurce kullanabilme kapasitesidir.

Ekonomik bagimsizlik, merkez bankasinin kesin sonuclara
varabilmek i¢in hangi para politikasi arag ve araglarini rahatca

secgebilecegine karar verebilmesidir (Col, 2003:5-6).

Merkez bankasinin kendi seg¢tigi para politikasi araclariyla
ekonomiye yapmis olduklari mudahalelere, devlet eger herhangi bir
sekilde karismiyorsa merkez bankasinin ara¢ bagimsizhigr vardir
diyebiliriz. Eger politika otoriteleri ekonomi politikasindaki amaci belirler ve
merkez bankasi da bu amac icerisinde kendi para politikasi araglarini
secmekte 6zgurse merkez bankasi bagimsizdir denir. Burada hukumetin
ekonomideki amaglarina uyum saglamak sartiyla bir merkez bankasi

badimsizligindan bahsedebiliriz.

Maliye politikasiyla, merkez bankasi politikasi arasinda para
politikasi araglarinin kullaniminin paylagimi ¢ok onemlidir, ¢inku her iki
politikaninda basarisiz olmasi Ulke ekonomisi igin iyi sonuglar ortaya
¢tkarmaz. Ornegin vergi oranlarinin artirlmasi toplum tarafindan iyi
kargilanmadig! igcin politikacilar tercih etmezler, bu yuzden vergi
oranlarinin artiriimasiyla but¢cede olusacak ag¢igi kapatabilecek iken bunu
merkez bankasi rezervlerinden karsilama yolunu tercih ederler, merkez
bankalari siyasi otoritelerin populist ve politik davranislarindan
etkilenmemelidir (Cesur,2011:3-4).
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3.4.4. Fiili Bagimsizhk

Yasal bagimsizligi da kapsayan fiili bagimsizlik daha buaylk bir
olgudur, fiili bagimsizlik yasal dizenlemeyle verilen haklarin ne kadarinin
hayata gegirildiginin gostergesidir. Fiili bagimsizlik, siyasi otoritenin kanun
belirleyicilerle birlikte merkez Bankalarina ne sekilde ve hangi Olgcude
bagdimsizlik vermeyi dusundugunu gosterir. Bundan dolayr da merkez
Bankasi da merkez bankasi baskaninin veya kurul tyelerinin kisilikleri gibi
etkenler fiili bagimsizlik dizeyini az da olsa etkiler. Yukarida deginilen
Cukierman’ In calismasinda yasal olmayan Olguler bashk altinda yer
verdigi faktorler bunlardir (merkez bankasi bagkanini kigilikleri ve
gelenekleri). Yasal bagimsizligi saglamanin gerekli amayeterlibir kosulu
degildir. Merkez bankasinin yasal statlsu fiili bagimsizligi belirleyen birkag
unsurdan sadece biridir. Bazi merkez bankalarinin yasasi eksik ve yoruma
oldukga aciktir. Sonug¢ olarak, gelenekler veya baskan ve Ust
yoneticilerinin  kigilikleri gibi etmenler kismen merkez bankasinin
bagimsizliginin gergek duzeyini bigimlendirir. Hatta yasanin agik oldugu
durumlarda bile fiiliyat farkli olabilir. Ornegin; Arjantin’de merkez bankasi
bagskaninin yasada gegen goérev suresi dort yildir, fakat hikimet veya
maliye bakani degistijinde genellikle merkez bankasi bagkani istifa eder.
Arjantin merkez bankasi baskanlari bu gelenege sadiklar. Bundan dolayi
da Arjantin merkez bankasi baskanlarinin ortalama gorevde kalma suresi
yaklasik bir yildir (1950-1989 dénemi igin). Sonug olarak Arjantin merkez
bankasi’nin gergek bagimsizhgi yasal gostergelerin belirttiginden ¢ok daha
dusuktar. Yasal bagimsizliktan sapildiginda fiili bagimsizlik gostergelerine
erismek zordur (Kadyrova, 2009: 36-37).

Gergek ve yasal bagimsizlik kavramlari ilk olarak A. Cukierman
tarafindan kullaniimistir. Yasal bagimsizlik yasalar ¢ergevesinde verilen
bagimsizligi, fiilli bagimsizlik ise merkez bankasinin politika otoriteleri ve
kamu kuruluglari  arasindaki resmi olmayan uygulamalari ve

duzenlemeleridir.

A.Cukierman, fiili bagimsizhigin, hukumetle merkez bankasi
arasindaki sinirlar agik bir sekilde belirtimedigi icin yasalarda, bu olugan
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bogsluklar resmi olmayan uygulamalarla ve bazi aligkanliklarla, bosluklar

doldurulur.

Merkez bankasi kanununun, ¢ok acgik oldugu durumlarda bile
uygulamada farklilik olabilir (Kum, Atik, 1999: 10).

3.5.Merkez Bankalarinin Bagimsiziiginin Olgiilmesi

Merkez bankalarinin bagimsizligini 6lgmek amaciyla son yillarda
¢ok sayida arastirma vyapilmigtir. Bu arastirmalarin  sonuglarinin,
birbirlerine benzer ortak yonleri oldugu kadar, farkli olan sonuglarda elde
edilmistir. Bu durum arastirma konusu olan merkez bankalarinin hepsinin
ayni seviyede ve konumda olmayip farklilik gostermeleri ve kullanilan
arastirma tekniklerinden dolayr olmustur. Ustelik herhangi bir merkez
bankasi ayni bagimsizlik oraninda sureklilik gostermemesi de dogaldir.
Sureg igerisinde merkez bankalari Uzerinde etkide bulunularak bagimsizlik
derecesi azalma ya da artis yonunde degistirilebilir. Nitekim cesitli
ulkelerde oOrneklerine tanik olundugu Uzere, merkez bankalarinin
bagimsizligi cesitli kanallarla guglendirilebildigi gibi, zaman zaman da
sinirlandirilabilmektedir (Oktar, 1996:108).

Merkez bankasinin literatird, iki ayri gruba ayrilabilir, birinci gruba
ayrilan c¢alismalar, merkez bankasi bagimsizhigr tanimi ve bagimsizhigin
cesitli endekslerle derecesinin Olgulmesi, ikinci gruba ayrilan ¢alismada
ise, endekslerle derecesi tespit edilen merkez bankasi bagimsizhginin
makroekonomik gdstergelerdeki performansi degerlendirilir (Kum, Atik,
1999: 02).

Buglne kadar yapilan bagimsizlik endekslerinin bir kismi merkez
bankalari tarafindan kabul gérmustir. Bunlardan en ¢ok, kabul goren,
politik ve ekonomik bagimsizlik ayriminin yapildidr Grilli vd.(1994)
endeksidir. Politik bagimsizlikta merkez bankasi bagkani ve kurullarinin
atanmasi, hukumet ile merkez bankasi arasindaki iligki gibi kriterler
kullanilmigtir, ekonomik bagimsizlik endeksi icinse merkez bankasinin

hikimete kredi verip vermedigi, para politikasinin merkez bankasinin ne
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kadar kontrolunde oldugu ile ilgili kriterler goz onltne alinmigtir (Akyazi,
2008: 89).

Politik badimsizhgin tespiti icin kullanilan kriterler, Tablo 6’

dagosterilmistir.

Tablo 7 Politik Bagimsizlik Kriterleri

Temel Gruplar Kriterler

Atanma sekilleri (1)Merkez bankasi baskanini
hikimet atamaz.

(2)Merkez bankasi baskani 5
yildan daha uzun atanir.

(3)YonetimKurulunu  hikimet
atamaz.

(4)Yo6netim Kurulu 5 yildan
daha uzun atanr.

_ Merkez Bankasinin hikumetle (5)Banka ydnetim kurulunda
lligkileri hikimet temsilcisi yoktur.

(6)Para politikasi  belirleme
surecinin hikumetin onayina
sunulmamasi.

Kurumsal dizenlemeler (7)Merkez bankasinin parasal
istikrari icinyasal diizenlemeler.

(8)HUkUmet ile go6rus ayriligi
olmasi halinde Merkez bankasinin
elini guclendiren yasal gereklilikler.

Kaynak: V. Grilli, D. Masciandaro and G. Tabellini (1994: 205)

Politik bagimsizligin dl¢cliimesinde, Yukarida belirtilen kriterlerin her
birine egit puan verilmekte; puanlarin toplanmasi ile ortaya ¢ikan deger,

merkez bankasinin politik bagimsizlik endeksi olarak kabul edilmektedir.
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Tablo 8 Ekonomik Bagimsizlik Kriterleri

Temel Gruplar Kriterler

Butce aciklari ile ilgili finansman (1) Direk kredi verebilme.

(2) Piyasa faiz orani izerinden
direk kredi verebilme.

(3) Gegici olarak, direk kredi
verebilme kolayhgi.

(4) Sinirl miktarda verilebilen
direk kredi kolayhgi.

(5) Merkez bankasi, kamu
kurumu borg senetlerini almak igin
birincil piyasaya girmez.

Parasal araclar (6) Iskonto orani merkez
bankasi tarafinca tespit edilir.

(7) Finansal yobnetiminden
Merkez bankasi sorumlu dedgildir? ya
da bankanin yonetiminden merkez
bankasi tek basina sorumlu degildir®.

Notlar: @ Eger bankanin yonetimi merkez bankasina veriimemisse, iki yildiz tahsis
edilecektir.

bBankanin yonetiminde merkez bankasi baska bir kurum ile sorumluluk almissa,
bir yildiz ya da puan tahsis edilecektir.

Kaynak: V. Grilli, D. Masciandaro and G. Tabellini (1994: 207)

ikinci gruptaki kriterler, merkez bankasinin kullandigi para politikasi
araclarinin gostergelerini ilgilendirir, merkez bankasi diger ticaretle
ilgilenen bankalarin iskonto i¢in yeniden sunduklari senetlerle ilgili iskonto
oranini belirleyebiliyorsa bagimsizli§i yiksek olacaktir. ikinci gésterge,
merkez bankasi yonetimi ile ilgilendirilmistir. Yonetim derken bahsedilen,
Ozel bankalarin borglarinin sinirlandiriimasi ile ilgili idari sinirlamalardir. Bu
gOstergelere gore merkez bankasi banka yonetimiyle ilgili sorumlulugu
ustlendiyse iki puanla degerlendiriimekte, eger merkez bankasi bagka bir
kurumla sorumlulugu paylagiyorsa, bir puan ile degerlendiriimektedir. Eger
merkez bankasi yonetim sorumlulugunu tek basina kendisi Uzerinden
yurutiyorsa  bagimsizlik  olmayacagindan puanla degerlendirme
yapilamamaktadir (Kum, Atik, 1999: 11-12).
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Merkez bankasi dlgumu igin (1992) yilinda Cukierman ve digerleri
anket halinde sorular hazirlamislardir. Bu ankette merkez bankasi
baskaninin gorevleri, Bankanin tespit ettigi politikalar, merkez bankasinin
amaclari ve siyasi otoriteyle olan iligkilerinin igerisine alan dort kisimdan
olusmusrur. Bu sorulara verilen cevaplara gore her soruya puan verilerek
bagdimsizlik dlgimuU sonuglanarak endeks seviyesi belirlenmigtir, her soru
icin Ulkelerce verilen puanlarin ortalamalari alinmistir, Cukierman ve
digerleri élctimlerini farkh tlkeler i¢in farkli zamanlarda yapmislardir ve bu

Olcim sonucunda dort grup olusturmuslardir.

-Merkez bankasi bagkaninin atanma sekli, gorevde kalig suresi ve

gorevden ayrilis sekli,

-Para politikasi ile ilgili olarak Banka ve siyasi otorite arasindaki

sorunlarin ¢ozulmesi ile Banka’nin butge olusturulmasina katilimi,
-Merkez bankasr’nin yasasindaki amaglari,

-Kamunun merkez bankasin’dan borglanmasini azaltici yasal

onlemler.

Yasal degigkenler 0 ve 1 Araliginda kodlanmistir. 0 en dusuk
bagimsizlik, 1 ise en yuksek bagimsizlik oranini gostermektedir. Bu
kodlamada yuksek rakam, merkez bankasinin fiyat istikrari amaci igin
gucli  Ozerklikte oldugunu isaret eder. Bankanin yasasi sik
degistiriimediginden, kodlar zaman dilimlerinde genellikle sabit
olmaktadirlar. Cukierman calismasinda ekonomik performans ve merkez

bankasi bagimsizligi arasindaki iligkilerle ilgili su tespitlerde bulunmustur.

-Gelismis Ulkelerde enflasyon ve merkez bankasi bagimsizligi
arasinda negatif bir korelasyon vardir. Bu Ulkelerde merkez Bankasi

badimsizligi arttik¢ca enflasyon azalmaktadir.

-Gelismekte olan Ulkelerde ise enflasyon ile merkez bankasi

bagimsizligi arasinda anlamli iligki bulunmamigtir.
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-Geligsmekte olan Ulkelerde merkez bankasi baskaninin degistiriime

sikhgr ile enflasyon arasinda anlamli bir iligki bulunmusgtur.

-Gelismis ulkelerde merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon
arasindaki negatif iliski olmasi. Ayni sonucun gelismekte olan ulkeler
icinde gecerli olup olamayacagi hakkinda gesitli calismalarda net bir gorus

birligine ulagilamamistir.

Bu calismadan farkh olarak Ratfai (1999), Avrupa Birligi Gyeligine
girmeye calisan gecis Ulkelerinden Macaristan, Polonya ve Cek
Cumbhuriyeti'ni Almanya merkez bankasi ile karsilastirmistir. Ratfai
calismasinda bu ulkelerin merkez bankasi bagimsizlik seviyelerini Alman
merkez bankasinin seviyesine getirdiklerini gormastur; ayrica bu ulkelerin
yuksek enflasyon oranlarini Avrupa Birligi Uyeligine girebilmeleri igin,
dusurmeleri ve bunun igin para politikalarini gézden gegirmeleri istenmistir
(Arslan,2003: 21-23).

Sikken ve Haan (1998), sanayilesmis ulkeler icinde merkez bankasi
bagdimsizlik derecesi yuksek olan Ulkelerin butgelerinde daha az agik
verdiklerini belirtmislerdir. Bltge aciklari ve merkez bankasi bagimsizhgi
arasindaki iligkiyi gelismekte olan Ulkeler icin de yapmislardir.
Calismalarinda her Ulke igin parasallasmanin tahmini yapilmis ve ¢ikan
katsayillar merkez bankasi bagimsizhg: ile iligkilendirilmistir. Sonugcta
merkez bankasi bagimsizligi ve butge aciklari arasinda dogrudan bir bag
oldugu tespit edilememisgtir.

Maxwell (1998), gelismekte olan Ulkelerde, siyasi otoritelerin butce
acigr ve bu acigdin finansmani ile ilgili yontemlerin merkez bankasi
bagimsizliginin yapisinin olusmasini tespit ettigini soylemigtir. Merkez
bankasi bagimsizlik Olgclisu ise bankanin hukimete verdigi kredilerin
kisitlamasi olarak anlatiimigtir. Merkez bankasinin siyasi otoritenin kredi
isteklerine vermis oldugu tepki, bankanin bagimsizlik derecesinin
anlasilmasini  saglamaktadir. Merkez bankasi  hukimetin  kredi
taleplerindeki degisikligi dengelemek icin onlemleri yeteri kadar aliyorsa

badimsizdir; eger yeterli d6nlem almayip yurt igindeki kredi istekleri siyasi
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otoritenin borglanma talebine gore hareket ediyorsa bagimsiz degildir. Bir
ulkedeki maliye politikasinin etkin olmasi para politikasi ve doviz kurunu
etkilemekte ve merkez bankasi bagimsizli§i tespitinde roli vardir.
Maxwell’'e gore siyasi otorite 6zel sektore verdigi kredileri miktarinin
azalmasini saglayarak para arzini degistirebilmektedir. Blutge aciginin
blayUk olmasi ve siyasi otoritenin bankacilik sektorinde etkin olmasi, siyasi
otoritenin bankacilik sektorinden borglanma miktarini yukseltmekte ve
merkez bankasinin bu etkiyi azaltmadaki gabalarinin yetersiz olmasini
saglamaktadir. Bu sonu¢  merkez  bankasini  bagimsizliktan
uzaklagstirmaktadir. Maxwell gelismekte olan 70 Ulkede merkez
bankalarinin siyasi otoritenin kredi politikasina karsi vermis oldugu
reaksiyonlari incelemigtir. Ampirik sonuglar, batge acgiginin ¢ok oldugu ve
bu acigl finanse etmek icin siyasi otoritenin bankalar kullandiginda
merkez bankasinin bankacilik sitemini kullandigi durumlara gére merkez

bankasinin daha az bagimsiz oldugu goérualmustar.

Wagner (1999), Avrupa’da dogu bloku son bulduktan sonra yeni
kurulan gecis Ulkeleri icin merkez bankalarinin bagimsiziigini gelismis ve
gelismekte olan Ulkelerdeki orneklerle karsilastirmistir. Modern para
politikasi teorisi, gelismis olan ulkelerde yapilan ampirik ¢alismalarda
merkez bankalarinin bagimsiz olmasini vurgular. Bu sonuca gore gecis
ulkelerindeki yeni ekonomi politikalari merkez bankasinin kanuni
bagimsizliginin saglanmasinin sadece kagit Uzerinde kalip uygulanmadigi
taktirde bu durum tehlikeli olacaktir. Wagner merkez bankalarinin gegis
ulkelerinde de tam bagimsiz olabilmeleri i¢cin bu Ulkelerdeki finansal
kurumlarin birbirleriyle rekabet icinde olmalari ve ekonomilerin istikrarli

yapida olmalari sGylenmisgtir.

Borrero (2001), Makroekonomide denge performansi igin merkez
bankasi bagimsizligi uygulamalarini incelemigtir. Merkez bankasi ve
Maliye Bakanhgi arasindaki kurumsal iligkinin oturtulabilmesi ¢alismanin
temel amacidir. Borrero’'ya gére merkez bankasi bagimsizhiginin yuksek
olmasi mali disiplinin yukselmesini saglamaktadir, enflasyon ve biylimenin

azalmasina sebep olmaktadir. Uzun donemde ise enflasyonun blyume
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uzerinde yaratacagr olumsuz etki nedeniyle, yuksek merkez bankasi
bagimsizligi mali disiplini artirmakta ve enflasyonu dusurmektedir, ancak

bdyle olunca da yuksek bluyime olmaktadir (Arslan, 2003: 17-20).

3.6.Merkez Bankasi Bagimsizligina Gegilir iken Yapilmasi

Gereken Diizenlemeler

Merkez bankasi bagimsizligina gegciliriken yapilmasi gereken

duzenlemeler yazimiz altinda belirtildigi gibi 6zetlenebilir.

- Merkez bankasini, hukimetin nUfus alani igine girmesi
engellenmeli ve merkez bankasini siyaset Usti ve bagimsiz hale

getirebilecek yasal duzenleme yapilmalidir.

- Merkez bankasi baskani ve yonetim kurulu Gyelerinin sik
degistiriimemesi icin baskan ve Uyelerin gorev sureleri uzun olmalidir,
gorev surelerinin  kisa olmasi merkez bankasinin guvenilirligini ve

sayginliginin azalmasina sebebiyet verir.

- Merkez bankasi baskani ve yonetim kurulu Uyelerinin atanmasi

sirasinda politik kaygilarla atamalar yapiimamalidir.

- Guvernorler politik baskilara ragmen belirledikleri politikalardan
vazge¢cmemelidir, bu merkez bankasinin kurumsal yonunun guglenmesini

ve gelismesini saglamaktadir (Oktar,1996: 172-173).

- Merkez bankasi, bankada galisacak personelini segme ve atama

islemlerini kendi yapabilmeli, hUkiimet midahale etmemelidir.

- Amac¢ ve ara¢c bagdimsiziigina dikkat edilmeli, Makroekonomik
hedefin belirlenmesi ve siyasi sorumlulugu hikimete ait olmali, ama bu
amag¢ icin kullanilacak para politikasi araglarini merkez bankasi kendi
belirlemelidir.

- Merkez bankasinca gizilen gergeve igerisinde kalmak kaydiyla

yapilan para programinin mutlaka siyasi otoriteler tarafindan
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desteklenmesi gerekir, aksi takdirde kamuoyu tarafindan tam destek

alamaz ve para programinin basarisi zorlasir.

- Merkez bankasi programi, maliye politikasi ile desteklenmeli,

yoksa basari sansi azalir.

- Merkez bankasi 6ncelikle, ulusal paranin istikrarini saglamaya

calismakla ugrasmalidir..

- Merkez bankasi kendi alani disindaki yani para konularindan

bagka bir konuya odaklanmamali, odaklandiriimamalidir.

- Para politikasini yartten kurumlarin uyumlu bir sekilde galismasi

saglanmahdir.

- Politikacilarin, Se¢im zamanlarinda parasal ve mali yon

degistirmelerinindnlenmesi saglanmaya caligiimahdir.

- Hukimetin secim zamanlarinda merkez bankasi kaynaklarini
kendi isteklerine gore kullanmamasi igin yillik para arzinin artisini sabit bir

orana baglanmasina caligiimahdir.

- Merkez bankasi kaynaklariyla, Kamu kuruluslarinin desteklenmesi

onlenmelidir.

- Siyasilerin tesvik politikasi araci olarak merkez bankasi

kullaniimamalidir.
- istihdam igin merkez bankasi kullanilmamalidir.

- Kalkinma bankasi iglevini yapmalari beklenmemelidir. Merkez
bankalarindan (Dinger, 2016: 02),
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3.7.Merkez Bankasi Bagimsizligi ve Ekonomik Gostergeler

Arasindaki iligkiler

Merkez bankasi bagimsiziidi igin yapilmasi gerekli dizenlemeler

yazimiz altinda belirtildigi gibi 6zetlenebilir.

Merkez bankasi bagimsizliginin, ilerleyen yillar igerisinde nasil
sonuglar dogurabilecedi tam olarak bilinmemesine ragmen, merkez
bankasi bagimsiziiginin ekonomik performanslarla ilgili iliskisi pek ¢ok

calismaya konu olmustur (Eroglu, Altintag, 1997: 53).

3.7.1. Merkez Bankasi Bagimsizhigi ve Enflasyon

Litaratire gore, fiyat istikrarinin inandirici olmasi i¢in enflasyonun
dusmesine yardimci olan kurumsal bir 0zelliktir, merkez bankasi
bagimsizligi, bu yonde pek cok calisma yapimis ve bagimsizhigin
enflasyonun dismesi icin kullanilan ¢ok 6nemli bir ara¢ oldugu verilerle
ortaya c¢ikarilmistir. 1990’1 yillara kadar olan suredeki verilerin
degerlendirildigi bu calismalarda merkez bankasi bagimsizhg: ile
enflasyon arasinda negatif bir iliski oldugu sonucu cikarilmistir (Haciyev,
2003: 39).

Merkez bankasinin siyasi otoritenin baskisindan kurtuldugu taktirde,
daha dusuk ve dengeli bir enflasyon saglayacagina dair, gunimuzde
yaygin bir kani vardir. Bade ve Parkin (1985) bu alandaki ilk ¢alismalardan
birini yapmistir. 12 OECD Ulkesinde vyapilan ¢alismada, merkez
bankalarinin  badimsizlik derecesini dlgmuglerdir. Bunu yaparken,
hakimetin merkez bankasinin finans ve politikalari Uzerindeki etkisini gbz
ontne almiglardir. Calismada, ekonomik bagimsizlikla enflasyon
arasindaki bir iligkinin olmadigi ama politik bagimsizlikla enflasyon

arasinda guglu iligki oldugu sonucu elde edilmistir.

Grilli, Masciandro ve Tabellini (1994), Politk bagimsizlik ve
ekonomik bagimsizlik adi altinda iki endeks c¢alismasi yapmislardir.
Calismada, politik faktor endeksinde Bade ve Parkin’ ninkine yakin
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sayllabilecek endeks kullaniimigtir. 18 OECD ulkesinin incelendigi
calismada 1950-89 yillari arasi incelenmistir. Inceleme sonunda, ekonomik
badimsizlikla enflasyon arasinda negatif bir iliskinin oldugu goérilmustar.
Politik bagimsizlikla enflasyon arasinda da negatif korelasyon
bulunmaktadir fakat bu iligki istatistiksel olarak anlamli degildir. inceleme
konusu donemin ilk 20 yilinda her iki bagimsizlik endeksiyle enflasyon
arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. 1970’lerde her iki endeks de
anlamli bulunmus fakat 1980’lerde sadece ekonomik bagimsizlik endeksi
bulunmustur (Kum, Atik, 1999: 11).

Merkez bankalar, fiyat istikrarina politikacillara goére daha
duyarhdirlar. Siyasi otoritelerde fiyat istikrarinin muhakkak ki éneminin
farkindadir. Ancak politikacilar fiyat istikrari kadar istihdam ve blyime
sorunlarina da kanalize olmus durumdadirlar. Bu yuzden merkez bankalari
ve politikacilar diger politikalari da dikkatle takip ederler. Hatta bu yluzden

merkez bankalari tam bagimsiz denilemez (Oktar,1996: 145).

Enflasyon ile para arzinin artisi arasinda dogru oranti vardir. Bu
nedenle para arzi kontrol edilirse enflasyon kontrol edilebilir. Para arzi da
para politikasiyla merkez bankasinin kontrolindedir. Dolasiyla enflasyonu
kontrol edebilen merkez bankasinin siyasi otoriteden bagimsiz olmasi
gerekir (Col, 2003: 5).

Merkez bankasinin bagimsizhdi ile Bagkan ve yonetim kurulunun
gorev sureleri arasinda iligki vardir, enflasyon yuksek seviyelerde seyrettigi
surece, merkez bankasi yonetim kadrolarinin degismesi daha siklasir, yani
enflasyon ile yénetim kadrosunun degdisme sikligi arasinda pozitif iligki
vardir, Enflasyon surekli olarak devam ettigi strece merkez bankasi
bagimsizligi etkilenmektedir (Oktar, 1996: 152).

Enflasyon ile merkez bankalarinin bagimsizhgr arasindaki iligki her
zaman pozitif degildir. Ornegin, Japonya merkez bankasinin merkez
bankasi bagimsizhdr yuksek degil iken, bu ulkede enflasyon orani
dusuktir. Bunun sebebi siyasal istikrarin olmasidir (Haciyev, 2003;
43;bknz. Tablo 3).
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Tablo 9 Merkez Bankalarinin Yasal Bagimsizliklari ile Yilhk Ortalama
Enflasyon Oranlarn (1980-1989):

Yilhk
Ulkeler gzz?rLszllklarl Vil Enflasyon Ulkeler gzsgzlirlnszllklarl Enflasyon
Ortalamalari Ortalamalari

isvicre 0,68 3 Hindistan 0,33 9
Almanya 0,66 3 Endonezya 0,32 10
Avusturya 0,58 4 ingiltere 0,31 7
Misir 0,53 17 Zambiya 0,31 28
Yunanistan 0,51 19 Avustralya 0,31 8
ABD 0,51 5 Guney Afrika 0,3 15
Sili 0,49 21 Cin 0,29 8
Tanzanya 0,48 31 Romanya 0,29 4
Etiyopya 0,47 4 Gana 0,28 44
Danimarka 0,47 7 Fransa 0,28 7
Kanada 0,46 6 Bati Samua 0,28 8
Bahama 0,45 6 isveg 0,27 8
Malta 0,45 3 Singapur 0,27 3
Kenya 0,44 11 Finlandiya 0,27 7
Arjantin 0,44 319 Yeni Zelanda 0,27 12
Turkiye 0,44 50 Tayland 0,26 6
Peru 0,43 194 Brezilya 0,26 230
israil 0,42 105 Nepal 0,25 11
Kosta Rika 0,42 25 Bolivya 0,25 230
Hollanda 0,42 3 Macaristan 0,24 9
Filipinler 0,42 14 Zimbabwe 0,23 13
Nikaragua 0,42 258 Gliney Kore 0,23 8
Honduras 0,41 7 italya 0,22 11
Zaire 0,41 58 Uruguay 0,22 56
Barbados 0,4 7 ispanya 0,21 10
irlanda 0,39 9 Pakistan 0,19 7
Venezuella 0,37 21 Belgika 0,19 5
Uganda 0,37 105 Katar 0,18 4
Liksemburg 0,37 5 Fas 0,16 8
Botswana 0,36 11 Japonya 0,16 3
izlanda 0,36 38 Panama 0,16 3
Meksika 0,36 65 Norvec 0,14 8
Malezya 0,34 4 Yugoslavya 0,13 43
Nijerya 0,33 9 Polonya 0,1 43

Kaynak: A. Cukierman, S. Webb, B. Neyapti, (1992: 62) www.worldbank.org

3.7.2. Merkez Bankasi Bagimsizligi veEkonomik Biiyiime

Ekonomik buyume ile merkez bankasinin bagimsizligi arasinda
iligki oldugunu savunanlar oldugu kadar aksini savunanlarda mevcuttur,
bagimsizligi savunanlar merkez bankasinin siyasal otoriteden kurtariimasi
ile, para politikasinin rahatlayacagini ve Uretimde dalgalanmalarin
azalacagini iddia ederler, yine enflasyonun kontrol altina alinmasi ile

yuksek enflasyonun vyaptigi tahribatlarin olmamasi yuksek blyume
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saglayacaktir, merkez bankasi bagimsizligi kendi basina ekonomik
performansin artmasini  saglayabilir, ¢unkld risk almak istemeyen
yatinnmcilar igin merkez bankasi bagimsizligina sahip bir Ulkede yatirim
yapmak her zaman igin tercih edilir (Oktar,1996: 153-155).

Gallini, Marciandro ve Tabellini 1991 yilindakiarastirmalarinda
merkez bankasi bagimsizhiginin buyume orani Uzerinde bir etkisi
bulunmadi§i sonucuna ulagsmiglardir. Alberto Alesina ve Laurence
Summers da 1993 yilinda yaptiklari 17 gelismis bati Glkesini konu edinen
incelemelerinde, merkez bankasi bagimsiziigi ile ekonomik buylime

arasinda bir korelasyon varligi bulunamamistir (Haciyev,2003: 44).

Cukierman merkez bankasi bagimsizligi ile ekonomik buylime

arasindaki iligkiyi soyle 6zetlemektedirler.

Geligmis ulkelerde merkez bankasi yasal bagimsizligi ile ekonomik

blylUme arasinda iligki olmadigi.

Gelismekte olan ulkelerde, diger kosullar sabitken, merkez
bankalarinin yasal bagimsizlidi ile ekonomik blylime arasinda pozitif iligki

bulunmustur.

Borrero ise, uzun donemde merkez bankasi bagimsizliginin
enflasyonun disuk olmasindan dolayi baylumeyi artirabilecegini, olumsuz
dis etkenlerin olmasi durumunda ise negatif blyume olabilecegini
soylemistir (Kadyrova, 2009: 110-111).

3.7.3. Merkez Bankasi Bagimsizligi ve igsizlik

Konjokturel, arizi, yapisal gibi igsizlik turlerinin en dusik seviyeye
indiriimeye  caligilmasi, para politikalari  uygulamalarinin  temel
amagclarindan birisidir. Fakat monetarist gorisu savunanlarin dnculerinden
M.Friedman ve arkadasglari, issizlik oraninin dagurilmesini saglamak igin
para politikasini kullanmanin dogru olmadigini, para politikasinin parasal
degiskenleri etkiledigi, issizlik orani gibi reel degiskenlere bir etkisi

olmadigini sdylemektedirler (Haciyev,2003: 46).
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3.7.3.1. issizlik Kavramlari

Calismak isteyen ve galisma guicinde bulunan, ama gecerli calisma
sartlarinda ve gecerli Ucret ile is arayipta bulamayan kimselere igsiz
denilmektedir. issizlik i¢in diinya’da kabul edilen standartlar (i¢ tanedir, isi
olmamasi, ¢alismaya hazir bir sekilde olmasi ve is aramasi bu kriterlerin

ugunude taslyan kisi igsiz sayillmaktadir.

Tirkiye Is Kurumu issiz tanimini séyle yapmaktadir, kuruma kayit
yaptirip ig i¢in bekleyen kigilerden yalniz belli bir is yerinde galismayi talep
edenler, baska bir iste ¢calismayi kabul etmeyecegini bildirmis olanlar, isi
var iken daha iyi imkanlari olan bir ise gegmeye calisanlar ve emekli
olupta, is arayan Kkisiler c¢ikarildiktan sonra kalan kigiler issiz olarak
tanimlanmaktadir (Aktlrk, 1999:190).

Issizlik genellikle asagida belirtildigi gibi siniflara ayriimaktadir.

istemli (iradi) issizlik: Liberal ekonomilerde gorilen bir igsizlik
turidur, gecerli kosul ve sartlarda calisma isteginde olmayanlarin

olusturdugu bir igsizlik taraddar.

istem Disi (Gayri iradi) Issizlik: Calisabilecek durumda olan
isguclnun Ucret ve galisma kosullarini kabul etmesine ragmen, gegici

veya surekli olarak g¢alisabilecek is bulumama durumudur.

Gegici (Friksiyonel Arizi) issizlik: Bu igsizlik kismen isteyerek,
kismen de istemeyerek yer ve is degistirmeler gibi nedenlere dayanir ve

ekonominin tamamini etkilemez.

Mevsimlik igsizlik: Calisma imkanlarinin gogaldi§i mevsimlerde
istihdam artar, calisma imkénlarinin az oldugu mevsimlerde istihdam

azalir. Mevsimsel igsizlik gogunlukla tarim’da gozlenmektedir.

Konjonktirel issizlik: Piyasa ekonomilerinde ekonomik etkinliklerin
zaman icinde dalgalanmasiyla ortaya cikan bir igsizlik taraddr. Bu
dalgalanmalarin sonucu olarak ortaya ¢ikan igsizlige konjonkturel issizlik

denir.
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Teknolojik Igsizlik: Yeni teknolojilerin gelismesiyle ve sanayide
kullanilmalariyla, makinelerin insan gucu vyerini almalaridir.  Yeni
teknolojinin sektdre girmesiyle birlikte Gretim artar ve bu sektdrde calisan
kigiler igsiz kalir ve bu iskolundan baska igkollarina bir yonelig olur. Bu

nedenden dolayi teknolojik igsizlik yapisal issizlik olarakda adlandirilir.

Yapisal (Strikturel) issizlik: Bu igsizlik tiri ekonomiden
kaynaklanan isglicu talep degismelerinden meydana gelen bir issizlik

taradar.

Gizli igsizlik: Bir ekonomik etkinlik alani iginden, bir miktar emek
0gesi azaltildiginda, toplam utretimde herhangi bir degisme gerceklesmiyor

ise burada gizli issizlik var denilmektedir (Karakayali, 1995: 238-246).

issizlik Orani: Isglicli piyasasinin en cok bilinen ve medya
tarafindan da tzerine en gok deginilen gdstergesi issizlik oranidir. issizligin
degerlendiriimesinde toplam issizlik orani tek bagina yeterli olmaz, gelecek
planlamasi igin geng igsizlik ve uzun sureli issizlik oranlarinin da ayrica
dikkate alinmasi gerekir.
issiz
Isgucu Arzi (Istihdam + Issiz)

issizlik Orani = X 100

3.7.3.2. Issizlik ve Biiyiime iligkisi

Buayume; Kigilerin reel gelirlerinin surekli ve devaml fazlalagsmasi
olarak tanimlandidina gore, Kisilerin bir araya gelmesiyle toplum olusuyor
ise buyume hizlari surekli ve devamli artig gosterdiginde igsizlik sorununun
o toplumda olmamasi gerekmektedir. Fakat igsizlik sadece ekonomide
baylume ile ¢ézllebilecek bir sorun olmayip, ¢ok gesitli sorunlarin bir araya
gelerek olusturdugu bir sonugtur. Sadece issizligi sorun diye gorip onu
¢cbzmeye calismakta bir ekonomik politika yanhisidir. Bu sebeple iktisat
politikalarinda issizlik tek basina ele alinip analiz edilmemektedir. Fakat
isthdam sadece ekonomik blyime hizi ile yiikseltilebilmektedir.
Dusuncesi ¢ok yaygin olmakla birlikte kismen, blylmenin igcerigine goére

dogruluk kazanmaktadir. Bir baska ifade ile bliyimenin nasil oldugu, i¢
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pazara mi veya dig pazara mi donuk oldugu, emek-yogun veya sermaye-
yogun bir buyume mi oldugu, ©onem tegkil etmekte ve blyume-igsizlik

iliskisinin kuvvetini ve yonunu belirlemektedir (Kiligbay,1994: 268).

3.7.3.3. Phillips Egrisi

1958 yilinda London School of Economics profesdrlerinden Alban
William Phillips, ingiltere’de 1861-1957 yillari arasinda gergeklesen
enflasyon ile issizlik verilerini kullanarak yaptigi calismasinda enflasyon ve
issizlik arasinda ters yonlu bir iliski oldugunu gostermistir. Phillips Egrisi
olarak adlandirilan bu iligki, uygulanan politikalarda yuksek issizlik ile
enflasyon arasinda tercih yapilmasi gerektigi duslncesini glindeme
getirmigtir. 1960’ i yillarda populer olan bu gorus, ulkeleri kisa vadede
enflasyonist para politikalari uygulayarak yuksek issizlikle savasmaya
yonlendirmigtir. Friedman tarafindan ortaya surilen ve enflasyonun
parasal bir olgu oldugunu savunan gorls, dusuk enflasyon seviyesini
saglamanin Merkez Bankalarinin gorevi olmasi yonundeki fikrin temellerini

olusturmustur.

Bu tartismalarin sonuglari zamanla ekonomide kendini gostermeye
baslamistir. Bir sire devam eden enflasyonla issizlik arasindaki ters yonli
iliski, 1960’larin sonu ve 1970’lerin baslarinda bozulmaya baslamistir.
Yuksek issizligi onleyebilmek icin genigleyici politikalar izleyen Ulkeler,
issizligi dustremedikleri gibi ylUksek enflasyona sebebiyet vermigler ve
merkez bankalarinda kurumsal degisimin temel itici gucu olmuslardir
uygulanan politikalarin neden basarisiz oldugu incelenmeye baslanmistir.
Bu kapsamda “ akilci (rasyonel) beklentiler” ve zaman tutarsizhidi 6n plana

cikmistir.

Kabaca ikinci Dinya Savasi’'ndan 1970’li yillardaki krize kadar
suren “ Keynesyen altin ¢ad” donemi, ekonomi yonetimleri agisindan
issizlikile enflasyon arasindaki bir tercih yapma imkani oldugunu ileri stiren
orijinal Phillips (1958) egrisinin entelektuel Gstinlagu ile birlikte geligmistir.
Phillips egrisinin “agsagiya dogru egimi, yuksek igsizlik seviyelerinin fiyat

yukselmesini durdurabilecegi veya azaltabilecedi anlamina gelmektedir.
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Bagka bir deyimle, toplum iki tercih arasinda gu¢ bir karar verme
durumundadir: ya makul bir yuksek istihdam ve azami bir gelisme ile
beraber surlnerek ylkselen fiyatlar, ya da makul bir fiyat istikrar ile
beraber genis bir issizlik “ (Samuelson,1966,s.384). Bir baska ifadeyle
Phillips egrisini kabul etmek, bir ekonomide “ issizligi azaltmak igin para
yaratarak ekonomiye mudahale edebilme olanagini kabul etmek”
anlamina gelmektedir (Guerrien,1999,s.130). Esas olarak 1929 krizindeki
issizlik ve dlusen fiyatlar gibi sorunlarin ¢ézimine odaklanan Keynes igin
enflasyon ciddi bir problem olarak gérilmemektedir. Hatta ancak makul
istihdama ulasilabilir ( Galbraith, 2004,s.243). Ancak 1970’lerde ortaya
cikan kriz ve bu krizle birlikte, igsizlik ve enflasyonun ters orantili olarak
degil, birlikte artmasi (stagflasyon) hem ampirik gozlemlere dayanan
Phillips egrisinin elestirimesine hem de genel olarak Keynesyen
yaklasimin ciddi bir sekilde zemin kaybetmesine neden olmustur

(Akcay,2009:112-113).
3.7.3.4. Okun Yasasi

Okun yasasi, eski ve yeni Keynesyen teorilerce Phillips egrisini test

etmede kullaniimigtir.

issizlik blyume iligkisini ilk kez inceleyen calisma, issizlik ile
bldyUme arasinda negatif bir iliski oldugunu savunan Amerikali iktisatgi
Arthur M.Okun tarafindan geligtirilen Okun Yasasidir. Arthur M.Okun “ P
Tential GNP Its Measuremnet and Significance” adli ¢alismasinda 1947-
1960 donemine ait Uger aylik verileri kullanarak ABD ekonomisi igin
blylme ve issizlik arasinda ters yonlU bir iliski oldugunu tespit etmistir.
Okun yasas! uygulamada iki farkli yaklagimla modellenmistir (Bocutoglu,
2009: 73).

Birinci yaklasim, bir konjonktiur devresinin daralma déneminde reel
gayri safi milli hasillada meydana gelen azalmanin issizlik oraninda
meydana getirdigi artisi ve ya genisleme doneminde reel GSMH da

meydana gelen artistan kaynaklanan issizlik oranindaki azalmay:i ele alir.
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ikinci yaklagim ise, issizligin ekonomide doguracagi GSMH

dususunu ele alr.

Diger taraftan son yillarda ekonomi literatiriinde Okun yasasini
konu olan ¢alismalar igsizlik orani ile buyume arasindaki asimetri iligkisinin
varhigina odaklanmigtir. Bu galismalar Okun yasasinda asimetri iligkisinin
varligina neden olarak da faktor ikamesi, igglcune katihm ve sektorel
blylme oranlarindaki farklilik, blytyen ve kugulen firmalar arasindaki
asimetri ve zaman uyumsuzlugu olarak gdsteriimektedir. Okun
yasasindaki asimetrik iliski iki agidan g6z 6niinde bulundurulabilir. ilk
olarak, hasiladaki mutlak artis ve azalis birbirlerine esit olsa dahi issizlik
oraninda farkli tepkilere yol acmaktadir. ikinci olarak issizlik oraninin
hasilaya tepkisi ekonominin genisleme ya da daralma rejiminde olup
olmadigina bagli olarak farklilagsmaktadir (Holmes ve Silverstone, 2006:
293-294).

3.7.4. Merkez Bankasi Bagimsizligi ve Bltge Agigi

Kamu borg¢lanmalari ve butge aciklari ekonomi ile ilgili tartismalarin
onemli bir kismini kapsamaktadir. Mali dengesizlikler, ekonominin ve
finansal piyasalarin buyimesini engellemektedir. Kamu aciklari en énemli
ekonomik sorunlarin basinda bulunmaktadir. Mali dengesizlikler 6zel
sektore gidecek olan yatirimlar igin kullanilmasi gereken fonlari gekmekte
ve bu yuzden ekonomik buyumenin yavaglamasina ve halkin hayat
standartlarinin ilerlemesine sebebiyet vermektedir. Butge agciklari butun

dunya Ulkelerinde istikrarsizligin 6nemli faktorlerindendir

Sikken ve Haan (1998) Devletin bltge aciklari ile merkez
bankasinin bagimsizhg: iligkisini incelemiglerdir. Daha sonra merkez
bankasi bagimsizliginin butge agiklarini parasallasma yolu ile finanse
edilmesi iligkisini incelemiglerdir. Sonu¢ olarak merkez bankasi
badimsizligi ile butge aciklar arasinda anlamli bir iliski olmadigi sonucuna
ulasmiglardir (Arslan,2003: 26).

Maliye ve Para ve politikalarinin iliskisi politik dizen bozulmadan,

para otoritelerinin faiz oranlarini dengelemesi ile sekillendiriimektedir. Bu
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durumda siyasi otoriteler para otoritelerini zora sokmaktadir. Devlet
borcunun artmasi, faiz oranlari Ustindeki baskiyi artirarak, faiz oranlarini
yukseltince, merkez bankasi butge aciklarini faiz oranlarini dengeleme
yoluyla azaltmaya zorlanmaktadir. Siyasi iradeden bagimsiz bir merkez

bankasi, para politikasina yapilacak mudahalelere daha dirayetli bir durus

sergileyebilmektedir (Kadyrova, 2009: 112).

Tablo 10 Merkez Bankasi Bagimsizligi ve Biitce Aciklar Arasinda
lligkiyi Inceleyen Caligmalarin Tablosu

CALISMAYI CALISMA YAPILAN | CALISILAN | BUTCE ACIKLARI | MERKEZ BANKASI
YAPANLAR ULKELER DONEM | iLiSKisSi BAGIMSIZLIGI
. Negatif iligki
M"i‘rsact')aerl‘"dn"’i‘ro 5 Gelismis 1970 istatislikli
(1988) ulke 1085 Olarak
Olcllmedi
1950 .
Grilli (1991) 18 OECD Negatif
Ulkesi 1989 iliski
Haan ve 18 OECD et
Sturm ilkesi Negatif iligki Negatif iligki
(1992) uikes
1987
1950 Negatif anlaml
Cukierman 70 geligsmis ve iliski (MBB igin
(1992) gelismekte olan baskanin degisim
ulke suresi dikkate
1989 alindiginda)
. 1950 Negatif anlaml
cukierman 72.geI|§m|$ ve iliski (MBB icin
1992 gelismekte olan bagkanin degisim
ulke 1989 suresi dikkate
alindiginda)
. 1972 MBB ile
Fry (1o9g) | 10 geliemexte bir iliski
1995 bulunamadi

Kaynak: Bernd Jan Sikken and Jakob de Haan, (1998: 493-511)

Merkez bankasi bagimsizigi konulu istatiksel arastirmalarda

gelismekte olan ulkelerde sonuglar istenildigi gibi olmamasina sebep
olarak; gelismekte olan Ulkelerin siyasi yapisi, merkez bankasi statisunun
ve hizl

belirsizligi degisime merkez
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uyduramamasi gosterilmektedir. Merkez bankasi bagimsizhiginin butge
dengesini sagladigi yonunde ispatlar bulunamamasina ragmen, butge
denkligine olumlu katki yaptigi belirtiimektedir. Ote yandan, bitce
aciklarinin enflasyon etkisinin 6zellikle merkez bankasi bagimsizliginin ve
finansal gelisimin olmadigi ortamlarda goruldugu vurgulanmaktadir.
Merkez bankasi bagimsizliginin yuksek oldugu gelismis ulkelerde topluma
daha az merkez bankasi kredileri verildigi ve merkez bankasi bagimsizligi
ile butce aciklarinin seviyesi arasinda bir baglanti olmadigi neticesine
variimistir (Kadyrova, 2009:114).

3.7.5. Merkez Bankasi Bagimsizligi ve Uluslararasi iligkiler

Merkez bankasi bagimsizligi, ulkenin ekonomik ve uluslararasi
iliskileri gdéz ©Onlne alinarak dizenlenmelidir. Bir Ulkenin merkez
bankasinin, hikimetle ayri bir uluslararasi politikasi olmamasi gerekir, ic
para politikasinda yapilan uygulamalarin kurlar Gzerinde etkisi vardir, bu
yuzden kur politikalarina kismen de olsa mudahale edildigi hemen hemen
batin Ulkelerde gorulmektedir. Bu yuzden hukUmetlerin birbirleriyle
iletisimlerini iyi birsekilde yapmalari gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Paranin
degeri icin sadece kendi Ulkesindeki degeri degil uluslararasi piyasalardaki
degeri nede bakilmalidir. Bu ytzden paranin uluslararasi degeri igin karar
ve uygulama yetkisi hukimet tarafindan yapilmaktadir birgcok tlkede, fakat
paranin dig istikrarini Hikimet i¢ istikrarini merkez bankasinin korumasi
ile yetkilendirildiginde, merkez bankasinin tam bir bagimsizligindan
bahsedilemez.

Uluslararasi para sistemleri icinde, ulusal paranin denge
kurabilmesi icin uluslararasi para piyasalariyla iliski kurulmasi ve bu
piyasalarca uygulanan kurallara uyulmasi gerekir, yabanci sermayenin
ulkeye girmesi ile birlikte ulusal paranin yabanci paralarla arasinda arz ve
taleple degeri etkilenir. Merkez bankasi dalgali kur sistemi ile bu etkiyi
ulusal para lehine cevirmek icin bazi tedbirler alabilir, Uluslararasi
piyasalarda paralarin birbirlerini etkilemeleri rezerv para yontemiyle de
mumkuindur, gelismis bazi Ulkelerin paralari Amerikan dolari gibi,

gelismekte olan Ulkelerde rezerv para olarak kullanilir (Afsar,2006: 10-11).
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3.7.6. Merkez Bankasi Bagimsizhgi ve Dig Odemeler Dengesi

Gelismis bazi Ulkelerin ekonomik gulgleri dinya ekonomisini
etkileyebilmektedir. Bu ekonomisi guglu Ulkeler para arzini artirdiginda
dlnya piyasalarinda faizlerin dustigu gértlmektedir. Bu gibi bir durumda
merkez bankalari doviz satin alarak kendi ulusal paralarindan tabiri caizse
kagmaya caligirlar, yani kuvvetli paralar nispeten zayif ulusal paralara,
ezici hareketlerde bulunmaktan kacinmalidirlar bu da uluslararasi

anlagsmalar ve uzlagsmalarla yapilabilmektedir.

Uluslararasi piyasalarda, yabanci paralarin degerlerinin nasil
belirlenecegi de onemli bir konudur, bu belirleme en iyi sekilde serbest
doviz alim-satimini saglamakla olabilmektedir, yalniz bu yonteminde az
gelismis Ulkelerde talepte geniglemeye sebep olmakta ve kurda
yukselmeye neden olmaktadir, bdylelikle de ulusal para deger

kaybedecektir.

Dunya ya acilmis ekonomiler sadece kendi i¢ para istikrar ile
ekonomilerini istedikleri seviyeye getiremezler, i¢ para yaninda dis para
istikrari da 6nemlidir, bu istikrarda merkez bankasi ile siyasi otorite
arasindaki uyum ve merkez bankasi bagimsizligi ile olur (Afsar 2005: 37-
38).
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4. TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI (TCMB)

Tarkiye’ de merkez bankaciliginin dogusu, diger Ulkelerde de
oldugu gibi ekonomik ve sosyal sartlarin zorlamasi sonucunda ortaya

cikmistir.
4.1. Turkiye’ de Merkez Bankaciligi

Tarkiye’ de merkez bankacihdr hususundaki gelismeleri iki baslk
altinda toplayabiliriz, bunlar TCMB kurulusundan énceki donem ve TCMB

donemi

4.1.1. TCMB Kurulusundan Onceki Dénem

Idari merkezi Londra’da is merkezi Istanbul’da olmak Uzere Ingiliz
sermayesi ile 24 Mayis 1856 da kurulan Osmanli bankasi 1863 yilinda
Fransiz sermayesinin de katilmasi ile yeniden organize edilerek 30 yil igin
emisyon imtiyazi almig ve yeniden taninan yetkilerle bu stre 1925 yilina
kadar uzatiimistir. Cumhuriyetin ilanindan sonra 1924 ve 1925 yillarinda
Osmanli bankasi ile yapilan s6zlesmelerle bankaya Turkiye’de sube agan,
bazi hak ve yukumlllUkleri olan bir yabanci banka statlsu verilmigtir.
TCMB kurulus kanunu kabul edilene kadar da bankanin emisyon

bankaciligi il ilgili hizmetleri devam etmistir (Haciyev, 2003:11).

Osmanli Bankasli, banknot cikarma ile yetkili tek banka olarak
imtiyazli olmasina ragmen, kendi ¢ikarlarini korumak ugruna pek faydall
olmamistir. Oysa HUkimet, Osmanli Bankasina her tirli kolayhgi
saglamistir.

Fakat tUm imtiyazlara ragmen, Osmanli Bankasi merkez bankacilgi
goOrevini yapmaktan surekli kaginmistir, beklenen goérevleri yerine
getirememigtir. |. Dinya Savasi yillarinda, Hiklimetin para gikarma istegini
reddeden Osmanli Bankasi, savas surecince banknot c¢ikarma
imtiyazindan vazgectigini aciklamistir. Bu durum ilk defa Osmanli
Bankasinin sadece devlet bankasi vazifesi goérecek bir sekilde
donugturalmesi fikrinin ortaya ¢ikmasini saglamistir. Fakat bu fikir
gerceklesememistir. Bankanin ¢ikardigi banknotlarin tedavil sahasi
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Istanbul’la sinirli kalmis ve higbir zaman genel bir 6deme araci niteliginde
olamamigtir. Daha ¢ok hazine ve banka Iglemlerinde kullanilmistir
(Abdullayev, 2002: 27).

4.1.2. TCMB Donemi

1715 sayih TCMB kanunu yaklasik 40 yil uygulanmistir. 14 Ocak
1970 tarihli ve 1211 sayih TCMB kanunu, 26 Ocak 1970 gunlu Resmi
Gazete’ de yayinlanarak ayni gun yururluge girmistir. Bu kanun’ da, Banka
T.C. Merkez bankasi adini ve anonim ortaklik olma 6zelligini korumustur.
Fakat bu kanun’ da aciklik bulunmayan durumlarda, Banka’nin 6zel hukuk
hikimlerine bagli oldugu belirtiimistir. Ote yandan, daha énceki Kanun’da
da belirtildigi gibi banknot ihraci siresinin 1999 yili sonuna kadar devam

edecegi kararlastirilmistir.

Bu kanun, TCMB 6nceden yaptidi islevleri ve kullandigi ara¢ ve
sahip oldugu yetkileri daha belirginlestirmis ve Banka’nin etkinligini
artirmistir. Daha o6nce gesitli kanun ve kararname hukumleri ile Banka’ya
verilmig olan gorev ve yetkiler bir araya getirilmig, Banka’nin kurulusu ve
organlari ¢agdas merkez bankaciigi anlayisina uygun olarak
duzenlenmeye calisiimig ve en onemlisi, Ozellikle planh kalkinma
doneminde ¢ok ihtiyag duyulan orta vadeli kredi verme imkani

olusturulmustur.

14 Ocak 1970 tarih ve 1211 sayih TCMB Yasasi, 1715 sayil
yasanin yerini almigtir. Hazineye ait A sinifi pay senetlerinin payi %15’'den
%51’ e cikarilmigtir (Abdullayev, 2002: 31-32).

TCMB anonim sirket olarak kurulmus olup, 1211 sayih Merkez
Bankasi kanunu ile banka statisu disinda kalan durumlarda 6zel hukuk
kurallarina tabidir. Banka statisiinde gegen temel hedef; fiyat istikrarini
saglayacak sekilde para ve kredi politikasini yaritmek, milli paranin i¢ ve
dis degerini  korumak seklinde ifade edilmisti. Bu hedefleri
gerceklestirebilmek amaciyla merkez bankasi bazi organlari bunyesinde
barindirmak durumundadir. Bu organlar, Genel Kurul, Banka Meclisi, Para

Politikasi Kurulu, Denetleme Kurulu, Baskanlik, Yénetim Komitesi, idare
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Merkezi, Banknot Matbaasi, Subeler, Yurtdisi Temsilcilikleridir ( Afsar,
2005: 52).

Subat 2001 krizinden sonra Nisan 2001 de TCMB Kanununun
duzenlenmesi yoluyla bagimsizhgin artirlmasi amacglanarak, uygulanan
politikalardan daha iyi sonuglar elde edilmesi hedeflenmistir. Bu amagla;
4651 sayih kanunla 1211 sayih TCMB Kanununun 14 maddesinde
degisiklik yapilmig, 7 maddesi yururlukten kaldiriimis ve kanuna bir madde
eklenmistir. Madde dedisimleri ile daha etkin ve bagimsiz merkez bankasi
hedeflenmigtir (Barisik, 2004: 10).

4.1.3. TCMB Temel Gorev ve Yetkileri

TCMB gorev ve yetkileri merkez bankasi kanununun 4. Maddesinde
aciklanmistir. 2001 tarihinde degistirilen merkez bankasi Kanununda
bankanin ana amacinin fiyat istikrarini saglamak oldugu ve bu amag igin

kullanacagi para politikasi araglarini segebilme yetkisi oldugu belirtiimigtir.

Merkez bankasi, Hikuimetin istihdam ve buylme politikalarini, fiyat

istikrarini saglama amaci ile gelismedigi takdirde desteklemektedir.
TCMB Temel gorevleri;
Aclik, piyasa iglemleri yapmak,

HukUmetle birlikte Turk Lirasinin i¢ ve dis degerini korumak igin

gerekli tedbirleri almak.

Zorunlu karsiliklar ve umumi disponibilite ile ilgili usul ve esaslari

belirlemek.
Reeskont ve avans igslemleri yapmak,
Ulke altin ve ddviz rezervlerini yonetmek,

Odeme ve menkul kiymet transferi mutabakat sistemleri kurmak,
odemeler igin elektronik ortamda dahil olmak Uzere kullanilacak yontemleri

ve araclari belirlemek.
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Finansal sistemde istikrari saglayici ve para ve doviz piyasalari ile

ilgili duzenleyici tedbirleri almak,

Mali piyasalari izlemek, Bankalardaki mevduatin vade ve turleri ile

Ozel finans kurumlarindaki katilma hesaplarinin vadelerini belirlemektir.
TCMB Temel Yetkileri;

Tarkiye’ de banknot ihraci imtiyazi tek elden merkez bankasi'na

aittir.

Banka, Hukumetle birlikte enflasyon hedefini tespit eder, buna
uyumlu olarak para politikasini belirler. Banka, para politikasinin

uygulanmasinda tek yetkili ve sorumludur.

Banka, fiyat istikrarini saglamak amaciyla Kanun’ da belirtilen para
politikasi araclarini kullanmaya; uygun bulacagi diger para politikasi

araclarini da dogrudan belirlemeye ve uygulamaya yetkilidir.

Banka, olaganusti hallerde ve TMSF kaynaklarinin ihtiyaci
karsilamamasi durumunda, belirleyece@i usul ve esaslara gore bu fona

avans vermeye yetkilidir.

Banka, nihai kredi mercii olarak bankalara kredi verme islerini

yuratar.

Banka, bankalarin 6dung para verme islemlerinde ve mevcut
kabulinde uygulayacaklari faiz oranlarini, belirleyecegi usul ve esaslara

gore bankalardan istemeye yetkilidir.

Banka, mali piyasalari izlemek amaciyla bankalar ve mali
kurumlardan gerekli bilgileri istemeye ve istatistiki bilgi toplamaya yetkilidir
(Haciyev, 2003: 12-14).

4.2.Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ nin Bagimsizhgi

1715 sayili Kanunla 11 Haziran 1930 ‘da TCMB kurulmustur,

bagimsizligina daha kurulus asamasinda dikkat edilmigtir. Fakat
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gunumuze kadar yapilan mudahaleler ve yasal degisiklikler, bagimsizligin
sinirlanmasina sebep olmustur. 1930’dan, 1970 yilindaki 1211 sayih
Kanununa kadar gegen 40 yilda, TCMB Kanununda 22 kez degisiklik
yapilmis ve bu yapilan her degisiklikte TCMB bagimsizligindan bir miktar
kaybetmistir (Uludag, 1993: 59).

1715 sayili merkez bankasi Kanunu'nu 1930’da hazirlanmasina
ragmen 1211 sayili yasaya kiyasla Ozerk bir anlayisa sahip olmasi,
donemin yoneticilerinin  bagimsizliga duyduklari sayginin  6nemini
g6stermektedir. Ornegin, 1715 sayili yasada banka sermayesinde devletin
payl %15 ile sinirlandinimis iken, 1211 sayih yasada bu oran %51’e
cikariimigtir. Dikkat edilmesi gereken bir bagka nokta, kurum galisanlarinin
kuruma sahip ¢ikma egilimleridir. Clnkl bazi durumlarda yasa bagimsiz
karar almaya uygun ortam hazirlarken, kurum yoneticilerinin politik karar
organlarina duyduklari sempati bagimsizlik anlayisini zedelemektedir
(Eroglu, Altintag, 1997: 145).

Cukierman, Webb ve Neyapti’'nin, 72 Ulkeyi kapsayan 1992 yilinda
yaptiklari arastirmaya gore, Turkiye’nin yasal agidan 0,46 puanla 9. Sirada
yer aldi§i ve bu sonugla Kanada, Hollanda, Italya, ingiltere gibi (ilkelerin
onunde oldugu tespit edilmigtir. Fakat yasal agidan Ulkemizin oldukga iyi
bir konumda olmasi, bagimsizlik anlamina gelmemektedir. Bagimsizlik igin

hem yasal hem de islevsel olarak bir butunluk gereklidir.

Tarkiye’nin son yirmi yildan bu yana surekli ve yuksek enflasyon
yasamasinda merkez bankasrnin rolunin buyuk oldugu kuskusuzdur.
Siyasi iktidarin sik sik mudahalede bulunarak bankayi siyasi talepleri
yonunde kullanmalari  yasanan enflasyonun baslica nedenini
olusturmaktadir. Bu durum kurumun bagimsiz bir kimlige sahip olmasi

gerektigini agik¢a ortaya koymaktadir (Oktar,1997: 4).
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4.2.1. TCMB’ nin Bagimsizhginin Hukuksal Agidan incelenmesi

Tablo 11 Ulkeler Arasinda Hukuksal Agidan Merkez Bankasi
Bagimsizlhigi Karsilagtirmasi

ULKE $GEBEELI\J]K gngUMKSSIQII:IK 1997
TARIHI ENDEKS| | ENFLASYONU
Turkiye 1970 0,46
Tirkiye 1991 0,5 85,7
Almanya 1950 Oncesi 0,69 1
Ermenistan 1996 0,74 13,9
Belarus 1992 0,73 63,9
Cek.Cum. 1991 0,69 8,5
Macaristan 1991 0,67 18,3
Moldova 1995 0,73 11
Mogolistan 1996 0,55 44,6
26 Gegis Ulkesi Ortalamasi 1991-96 0,47 71,3
1990 larda gecis ulkelerinde 1995-96 0.58 12.4
ikinci kanun ortalamasi

Kaynak: Berument, H. Neyapti, B (1999) “ Turkiye Cumhuriyeti

Merkez Bankasi Ne Kadar Bagimsiz” www.econturk.org.

TCMB ‘ nin bagimsiziginda 1970’ ler den bu yana belirgin bir
degisiklik gerceklesmemistir. Yukarida s6zu edilen 12 gegis Ulkesinin Ugte
ikisi reformlarin basladigi 1990’ larda %100’ lerin Uzerinde olan enflasyon
dizeylerini 1997 itibariyle %15 * in altina indirmeyi bagsarmistir. Tablodan
da anlasilacagi Uzere, merkez bankasi kanunlarini reform slresi boyunca
ikinci kez vyenileyen Ulkelerdeki enflasyon orani gecis ulkelerinin
ortalamasina gore ¢ok daha duguktur. Turkiye’ de daha fazla bagimsizlik
yonundeki gelismeler para politikasi olusumu ve hikimete verilen
avanslarin kisittanmasi konularinda gergeklestirilmistir. Yani 1991 TCMB
Kanunu merkez bankasina para politikasi olusturulmasina daha buyuk rol
vermekte ve hukimete verilen avanslara da buyldk kisitlamalar
getirmektedir. TCMB bagimsizlik endeksi 1991 deki kanun ile 0,46
duzeyinden 0,50’ ye yukselmistir. Turkiye’ de saglanmaya caligilan bu
bagimsizigin kagit Uzerinde kalmamasini saglamak ve uygulamaya
gegiriimesidir (Afsar,2005: 71-72).
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4.2.2. TCMB’ nin Politik Bagimsizhgi

Tarkiye, Avrupa merkez bankasi sistemi statisunde belirtilen,
merkez bankasi bagkanlarinin atama bigim ve suresi ve gorevden alinma

yasal kosullarini saglamistir gikarmis oldugu yasalariyla.

TCMB gegmis donem merkez bankasi baskanlari atamalar
incelendiginde, 1981, 1984, 1987,1993, 1994 ve 1996 yillarinda merkez
bankasi baskanligina 6 defa atama yapildi§i gértlmektedir. Bu da yillik
0,33'luk bir degisim otalamasini goOsterir. Demokrasi ile yonetilen bir
sistemde ortalama 4 yilda bir yapilan secimle hikumetin degistigini
varsayarsak yilda 0,25 e karsilik gelirki, merkez bankasi baskaninin daha
blyuk siklikla degistigini gosterir, 72 Ulkeyi kapsayan bir calismada TCMB
bagkaninin degisim hizi en yuksek 10 ulke iginde oldugu tespit edilmistir.
1981 ile 1996’ ya kadar yapilan TCMB baskani degdisimlerinden (alti
degisim olmustur.) 5 tanesi hikimet degisikligi yapildiktan sonraki alti ay
icerisinde olmustur. Turkiye atama bigimi ve gorev suresi bakimindan
kanun icerikleri karsilastirildiginda uluslararasi sartlari saglamis oldugu
gOrulmektedir.  Yalniz  siyasi uygulamalarin  kanun igeriklerinin

uygulanmasinin dnune gegtigi bir gercektir.

Daha 6nce de anlatildi§i Uzere, merkez bankasinin bagimsiz
olmasi siyasi otoriteler tarafindan istenilen bir durum degildir, Glkemiz bu
duruma guzel bir 6rnek olarak gosterilebilir. Bu gibi hallerde merkez
bankasi bagkaninin kisiligi ve olusturdugu sayginlik daha buyik énem arz
etmektedir ve bu sekilde merkez bankasi bagimsizligi saglanmaya
calisiimaktadir (Haciyev,2003: 75-80).
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Tablo 12 TCMB Baskanlari ve Gorev Sireleri

BASKANLAR GéRE.V .SUREtSi. —
BASLANGIC TARIHI BITIS TARIHI
Selahattin CAM 09.06.1931 21.03.1938
Kemal Zaim SUNEL 23.03.1938 15.03.1949
Mehmet Sadi BEKTER 04.04.1949 01.10.1950
Osman Nuri GOVER 27.04.1951 28.05.1953
Mustafa Nail GIDEL 22.07.1953 16.06.1960
Memduh AYTUR 21.07.1960 16.11.1960
ibrahim Munir MOSTAR 25.11.1960 30.09.1962
Ziyaettin KAYLA 12.07.1963 22.02.1966
Mehmet Nail TALU 23.02.1966 11.12.1971
Memduh GUPGUPOGLU 15.12.1971 09.01.1975
C. Tayyar SADIKLAR 12.07.1976 19.09.1978
ismail Hakki AYDINOGLU 26.10.1978 10.01.1981
Osman SIKLAR 13.01.1981 04.01.1984
Yavuz CANEVi 06.01.1984 11.11.1986
Rustit SARACOGLU 30.07.1987 02.08.1993
N. Bilent GULTEKIN 09.09.1993 30.01.1994
S. Yaman TORUNER 14.02.1994 01.11.1995
Gazi ERCEL 18.04.1996 01.03.2001
N. Sireyya SERDENGECTI 02.03.2001 13.03.2006
Durmus YILMAZ 18.04.2006 13.04.2011
Erdem BASCI 14.04.2011 19.04.2016
Murat CETINKAYA 19.04.2016 Halen Goérevde

Kaynak: Tcmb internet sayfasindan alinmistir.(15.10.2016)
4.2.3. TCMB’ nin Ekonomik Bagimsizhgi

TCMB’ nin ekonomik bagimsizhgr c¢ergevesinde, TCMB’ nin
yapabilecegi islemlerle ilgili olarak, 4651 Sayili kanunun, 1211 Sayili
TCMB Kanununun 52. Maddesinde Agik Piyasa iglemleri (API) ile ilgili
dizenlemeler yapmistir. Buna gore;” Agik piyasa islemleri, yalnizca para
politikasi amaglari igin yurutulir ve Hazineye, kamu kurum ve kuruluglari
ile diger kurum ve kuruluslara kredi amaciyla yapilamaz...” kanun koyucu
bdyle bir dizenleme ile dolayli mekanizmalar kullanilarak parasal
genisleme sorunu doguran surecglerin 6nine gecmeyi amaglamistir.
Ayrica, bu degigiklikler TCMB’ nin ekonomik bagimsizigini da
guglendirmiglerdir.
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Dénemin merkez bankasi bagkani Sireyya SERDENGECTI
Kamuya kredi verilmesinin enflasyonla mucadelede merkez bankasinin
yaptigi hamleleri sekteye ugratan en onemli sebeplerden biri oldugunu
sdylemis ve 2001 Kasim ayindan sonra TCMB’ nin kamuya kredi
vermeyecegini, Devlet i¢ borglanma senetleri ile birincil piyasadan alim
yapmayacagini bu yontem ile de Hazineye kaynak transferi

yapmayacadginin ifade etmistir.

Ekonomik bagimsizlik konusunda agiklanmasi gereken diger
konuda ara¢ bagimsizhgidir. Bununla ilgili olarak, 4651 Sayili Kanun ile
1211 Sayii TCMB Kanunu’ nun 4. Maddesi’ nin Il. Kismina ait ¢ bendi
yeniden ele alinmistir. Yapilan degisiklikle s6zi edilen Madde “...Banka,
fiyat istikrarini saglamak amaciyla bu kanunda belirtilen para politikasi
aracglarini kullanmaya uygun bulacagi diger para politikasi araglarini da
dogrudan belirlemeye ve uygulamaya vyetkilidir.” dizenlemesiyle arag
bagdimsizliginin hukuki teminatisaglanmistir. Bdylece, merkez bankasi,
fiyat istikrari hedefine ulasmak icin uygulayacagi politikalari serbestce
belirleyebilme imkanina kavugsmustur. Ayrica, 4. Madde’ nin lll. Kismina ait
c bendi: “..... Banka, bu kanun ile kendisine verilen gorev ve yeftkileri,
kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak yerine getirir ve kullanir.”
Seklinde dizenlemeyle de merkez bankas’’ na verilen yetkilerin
sorumlulugunun kendisine ait oldugu vurgulanmistir. Bu didzenleme igin
yapilacak yorum ve uygulamalarda, bu c¢ergevede yorum ve uygulama

yapmak gerekmektedir (Erogdlu ve Eroglu, 2010: 133-135).

4.3.Enflasyon Hedeflemesi ve TCMB’ de Enflasyon

Hedeflemesi
Enflasyon hedeflemesi asagida belirtilen bes unsuru icermektedir.

Enflasyon igin ileriye donuk orta vadeli sayisal hedeflerin kamuya
aciklanmasi.

Fiyat istikrari basta olmak Uzere para politikasinin uzun dénem
hedefi ve enflasyon hedefinin basarilmasi konusunda kurumsal bir

mutabakat.
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Strateji dahil olmak Uzere bilgi

Para politikasinda karar verenlerin planlari ve amaglari hakkinda
kamu ve piyasalarla iletisim vasitasiyla para politikasi stratejisinin

seffafliginin artiriimasi.

Enflasyon amaglarina ulasmasi agisindan merkez bankasinin

hesap verme sorumlulugunun artiriimasi (Mishkin,2014: 272).

Enflasyon hedeflemesi rejiminin faydalari nelerdir diye sorulursa,
Literatirde birbirleriyle de iliskili G¢ temel fayda One c¢ikmaktadir.
Bunlardan ilki, enflasyon hedeflemesi rejiminin enflasyonu dusurmesi ve
daha az degisken hale getirmesidir, ikinci fayda, enflasyon hedeflemesinin
enflasyonun dusulrilmesi ile ortaya ¢ikan maliyetleri azaltmasi ile ilgilidir.
Uglincti temel fayda ise enflasyon hedeflemesi rejiminin uzun dénem
enflasyon beklentilerini enflasyon hedefine veya hedefe yakin bir dizeye

sabitleme yetenegini isaret eder.

Ampirik literatirde bu faydalarla ilgili olarak gelismekte olan
ulkelerin enflasyon hedeflemesi rejiminden daha olumlu etkilendigine dair
bulgular vardir (Serel, 2014: 91).

Turkiye’ de enflasyon hedeflemesi rejimi 2002-2005 yillari arasinda
“ortik enflasyon hedeflemesi” olarak uygulanmig, 2006 yilindan itibaren
ise (aglk) enflasyon hedeflemesi rejimi resmi olarak uygulanmaya

baslamistir (Ermisoglu,2011: 01).

Tam veriler, Tuarkiye’ de enflasyon hedeflemesinin enflasyon
seviyesinin dismesine katkida bulundugunu, enflasyon hedeflemesi
doneminde enflasyon ataletinin buydk olgide kinldigini gostermektedir
(Ermisoglu,2011: 88).
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Tablo 13 Turkiye' de Enflasyon Hedeflemesi Rejiminin Unsurlari

Enflasyon Hedeflemesinin Genel Cercevesi

Parasal Otorite

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Hukuki Dayanak

1211 Sayili Kanunun 2001 tarihli ve4651
sayili

kanunla degistirilen 4, Maddede Merkez
Bankasinin temel amacinin fiyat istikrarini
saglamak oldugu belirtilmektedir.

Operasyonel Bagimsizlik var mi?

Var

Enflasyon Hedeflemesinin baslangig tarihi

01.01.2006

Hedefini belirleyen otorite

HikUmet ile birlikte Para Politikasi Kurulu

Hedef Olciimii

Tuketici Fiyat Endeksi

Hedefleme Siresi

3l

Temel Politika Orani

Bir hafta vadeli repo orani

Karar Verme

Karar organi

Para Politikasi Kurulu, Baskan, Baskan
Yardim

cilari, Banka Meclisince lyeleri arasindan
segi

lecek Uye ve Baskanin 6nerisi Gzerine miste
rek kararla atanacak bir Giyeden olusur. Top
lam 7 liye gorev yapar.

Digaridan tiye var mi?

1 Gye (akademik)

Uyelerin atanma sartlari

Baskan, Bakanlar Kurulu karariyla 5 yillk
bir dénem igin atanir. Baskan Yardimcilari
Baskanin 6nerisi izerine musterek kararla
bes yil siire ile atanirlar.

Karar verme sireci

Oylama, Esitlik halinde Bagkanin oyu
belirleyicidir.

Toplanti sikhg

Aylik

Tahmin

Yayinlanan tahminler

Tiketici fiyat endeksi, cekirdek enflasyon
ve cikti a¢igl tahmin grafikleri

Faiz oranlariile ilgili tahmin varsayimi

icsel

Tahmin kime ait

Para Politikasi Kurulu

Hesap Verebilirlik Mekanizmasi

Parlamento sunumu Yilda 2 kere

iletisim ve Yayinlar

Hizh politika karari duyurusu Basin biilteni

Karar sonrasi basin duyurusu Var

Karar duyuru suresi Karar sonrasi 5 giin (6zet)
Kurul Gyelerinin oylarinin agiklanmasi Yok

Enflasyon Raporu Var

Sikhk Yilda 4 kere

Kaynak: ( Serel, 2014:131)
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Merkez bankalarinin kendi hukumetlerine kargi bagimsizliklari
enflasyon hedeflemesi rejiminde anahtar bir konudur. Literatirde merkez
bankasi bagimsizligi ile ilgili bazi kisitlayici konular vardir. ilk konu; uzun
dénemde enflasyon ile igsizlik (bUylime) arasinda bir yer degistirme
olmadigi varsayimina dayali dikey Phillips egrisi ile ilgilidir. Bu varsayimla
birlikte merkez bankalari orta vadeli para politikasi amagclarina ulasmak ve
kisa donemli soklara reaksiyon goOsterebilme yeterliliklerini kaybetmemek

icin bagimsizhiga ihtiya¢ duyacaklardir.

Merkez bankalarinin bagimsizhg ile ilgili ikinci konuhUkumetlerin
siyasi amagclar icin ekonomide periyodik olarak enflasyonist tesviklere
basvurmalaridir. Bu durumda huikimetler enflasyondan yararlanirken
merkez bankalari kaybeder. Hukimetlerin kazanci senyoraj kaynakl
olabilir. Ayrica enflasyon nedeniyle yuksek vergi hasilati hukimetlerin
diger bir kazancini olusturur. HUkUmetlerin enflasyon nedeniyle elde

ettikleri son kazang konusu i¢ borglarin reel degerindeki azalmadir.

Merkez bankalarinin bagimsizhgi ile ilgili Gglinci ve son konu bir
anti- enflasyonist para politikasi araci olarak parasal hedefleme’ deki agik
basarisizliktir. Merkez bankalari tahmin edilebilir bir enflasyon orani ve
veri bir parasal genigleme orani i¢in para talebinin buyuk oranda istikrarsiz
oldugunu anlamiglardir. Enflasyon hedeflemesine yonelme slrecinde
takdire dayal politika uygulamalarinin hazine teskilatlari yerine fiyat
istikrari konusuna odaklanmig merkez bankalari ile yapiimasi daha 6énemli
hale gelmistir (Serel,2014: 53).

Merkez bankalarinin bagimsizligi enflasyon hedeflemesinde kritik
oneme sahiptir. Merkez bankalarinin bagimsizhgini etkileyen onemli bir
unsur da mali baskinlik duzeyidir. Bir Ulkedeki kamu maliyesi
dengesizlikleri sonugta enflasyonist baskilar yaratir ve herhangi bir
nominal hedefe ulasmada para politikasinin etkinligini azaltir (Masson,
Savastano ve Sharma, 1997: 4).
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4.4. TCMB ve Gugli Bir Mali Sistemin Gerekliligi,

Merkez bankasi’'nin para politikasinda uyguladidi stratejisi ayni
zamanda Maliye politikasi tarafindan da desteklenmelidir ki basarili
olunabilsin, aksi durumlarda Maliye politikasi eger para politikasina destek
vermez ise para politikasi etkisiz olabilir ve sadece enflasyon hedeflemesi

rejimi igin degil, diger para politikasi stratejileri icinde bu durum gegerlidir.
4.4.1. Mali Baskinhk

Merkez bankasI’ nin bagimsiz bir para politikasi stratejisi
uygulamasi gerekliligi oldugu gibi, uygulanan stratejinin mali nitelikli
hamlelerle zor duruma sokulmamasi gerekir. Yani kisaca, kamu merkez
bankasi kaynaklarina bagvurmamaldir. Ayrica, kamunun senyoraj geliri
¢ok buyluk olmamali ve mali piyasalar devlet borglanma araglarini

emebilecek derinlikte olmalidir.

Mali sistemde reformlarini tam olarak yapmamis ve mali disiplinin
olusturulamadigi ulkelerde Enflasyon hedeflemesi rejimi uygulamasinin iyi
sonuglar vermedigi gorulmustir. Agik bir mali baskinlik para basilarak ig
borclarin 6denmesi (monetizasyon) yoluyla finanse edilen buylk butce
aciklarina sebebiyet vermektedir. Bu da paranin deger kaybetmesine ve
parasal otoriteye olan glvenin yok olmasini saglar. Sonug itibariyle mali
baskinligin olmasi, parasal otoriteyi fiyat istikrarini saglayacak farkl strateji
arayisina sevk eder. 2000 yili basindan itibaren Turkiye de uygulanan
devam ettirilememis olan déviz kuru hedefleme stratejisinden sonra, yeni
bir para politikas! stratejisine gegcmeye calismak iyi bir érnek olabilir
(Colakoglu,2002: 23-24).

4.4.2. Para Politikasi Tartigmalari

Kydland ve Prescott (1977), 1970’ lerin ikinci yarisinda krizin en
yogun olarak yasandigi bir ddnemde, krizin temel nedeninin hukimetlerin
takdir hakkina dayanan Keynesyen politikalarin uygulanmasi oldugunu
ileri surerek, iktisat literatirinde uzun bir gegmisi olan, “kural karsisinda

takdir hakki” tartismasina referansla, kural temelli politikalarin onceligini
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savunmaktadir. Daha Oncede ifade edildigi gibi Keynesyen cerceve,
rasyonel beklentiler okulunun aksine, bireylerin gelecekle ilgili
beklentilerine bir rasyonellik atfetmek yerine, kararlarin spontane
alindigina igsaret etmektedir. Daha da onemlisi Keynesyen yaklagimda
kararlar gecmis deneyimlere ve iginde olunan ana dayanarak alinmaktadir.
Bu noktada Kydland ve Prescott rasyonel beklentiler okulunun
argumanlarini yineleyerek, beklentilerin gelecege bakarak olustugunu
iddia etmektedirler. Bu c¢ergeveden hareketle yapilan akil yuritme
sonucunda ise yazarlar, her donemin basinda secilen politikalarin, verili
anda en iyi sonuglari vermeleri amaciyla kurgulandiklari, ancak dénem
sonunda, bir 6nceki zamana goére tanimlanan hedeflerin, en uygun
seviyenin altinda sonugclar verdigi tespitine ulagmaktadir. Yani uygulanan
politika zaman — tutarli (time consistent) olabilir ancak en iyi seviyenin
altindadir (suboptimal) (Kydland ve Prescott, 1977: 478-486).

Kydland ve Prescott’ un ileri surdugu bu ¢ergcevede gorulen zaman
tutarsizligi sorunu, daha sonra merkez bankasi bagimsizligi litaraturinun
temelini teskil edecek bir yapi tasi konumuna gelmistir. Daha acgik bir
sekilde tanimlamak gerekirse zaman tutarsizigi problemi, ekonomik
aktorlerin politika yapicilarin kurallari takip edecegini tahmin ettigi anda,
politika yapicilarin kuraldan sapma gudulerinin olmasi durumunu anlatmak
icin kullanilan bir terimdir (Akcay,2009: 121).

Para politikasinin yuritilmesi konusundaki “Kural kargisinda taktir
hakki” tartigsmasi, Kydland ve Prescott’ un oncu c¢aligmasindan sonra
Barro ve Gordon (1983) tarafindan gelistirilmistir. Yazarlar ¢aligmalarinin

basinda amaglarinin “ enflasyon ve para politikasinin pozitif teorisini
gelistirmek” oldugunu ifade etmekte ve 1970’ li yillarin sonlarindan itibaren
ekonomi politikalari konusunda O©nemli degisimler yasandigini ileri

surulmektedir. Bunlarin baslicalari ise soyledir:
1.Issizlik orani, para politikasi kullanilarak degistirilemez,

2.Politika yapicilar ve halk, kendi iginde bulunduklari gevreye goére

rasyonel bir sekilde davranirlar,
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3.Politika yapicilarin amaglari, halkin algisini etkiler,

Yazarlara gore yukarida ortaya konulan sonuglar, politika
yapicilarin enflasyon ile issizlik arasindaki yer degistirmeyi (tradeoff)
Keynesyen toplam talep yonetimi politikalari gergevesinde kullaniimasi
sonucunda olugur. Ancak bu durumda, parasal buyumenin ve enflasyonun
artmasina ragmen issizlik orani degismez. Buna ek olarak takdir hakkina
dayanan politikalarin reel ekonomik aktivite Uzerinde herhangi bir etkisi
yoktur. Bu noktada kuralli politikanin 6énemli olan yani, onun politika
yapicilarin  gelecekteki kararlarini  kisittama kapasitesi olmasidir.
Hukumetlerin enflasyonla ilgili gelecekte alacaklari kararlar igin hareket
alanlarinin  kisitlanmasi, maliyetsiz bir surectir. CuUnkl issizlik verili
durumdayken enflasyon yaratmaz. Oysa istede bagli olan politikalarda,
hakimetin gelecekte alacagi kararlarla ilgili bir garanti yoktur ve bir surpriz
enflasyonun yaratiimasi halinde bunun uzun dénemdeki maliyeti daha
yuksek bir issizlik orani olacaktir (Barro ve Gordon, 1983: 600-606).

Toparlamak gerekirse, yeni klasik iktisadin iktisat politikasinin
etkinsizligi tespitinden turetilen iki sonug olan, sadece surpriz enflasyonun
reel etkisinin olabilecedi ve bunun onlenmesi igin kuralli para politikasinin
uygulanmasi gerektigi vurgulari, merkez bankasinin bagimsizligi
litaratlrinin ana varsayimlari olarak kabul edilmistir. Ancak bu noktada
kuralli politikay! uygulayacak otoritenin hangisi oldugu sorunu ortaya ¢ikar,
bu sorunun ¢b6zumi icin ise, merkez bankasinin siyasi iktidardan
badimsizlasmasi gerektigi ifade edilmekte, dolayisiyla goreceli olarak
apolitik olan kurumlara yapilan yetki devri ile siyasiler, gelecekteki
davranig ozgurluklerinin kesin olarak kisitlanacagini kabul etmektedir
(Akcay,2009: 126).

Literatirde en iyi para politikas! stratejisinin belirlenmesi ile ilgili
tartismalar uzun sure takdire dayali ve kurala dayal politika ayrimi
uzerinden surdurulmustur. Kurala dayali para politikasinin 6zu otomatik bir
isleyis mantigina sahiptir. Merkez bankasi kurala dayali politika strecinde

makro degdiskenlerdeki gelismelere goére surekli analiz ve ayarlama
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yapmaz. Takdire dayall para politikasinda ise para otoritesi kamuoyuna

karg! bir taahhtde girmez ve duruma gore ayarlama yapar.

1970 ve 1980’li yillarda bir¢cok Ulkede gbzlenen para talebindeki
istikrarsizlik para kuralina bel baglamanin dogru olmadigini géstermistir.
Bunun yerine para otoriteleri kendilerine esneklik kazandiran ve para
politikasinda gunlik ayarlamalari bunyesinde barindiran ve enflasyon

hedeflemesi olarak bilinen stratejiye gecis yapmaya baslamislardir.

Oncelikle enflasyon hedeflemesi merkez bankasini rijit davranmasi
konusunda zorlamaz. Merkez bankasi tek bir anahtar degiskene
yogunlasmaz. En uygun hareketi seg¢mek i¢in kullanigh tim
enformasyondan yararlanilir. Enflasyon hedeflemesi politika yapicilarina
oldukga yuksek derecede takdir hakki verir. Bu nedenle enflasyon

hedeflemesi kisitlanmig bir takdire dayal politika olarak degerlendirilir.

Enflasyon hedeflemesi siki bir para politikasi kurali olmaktan ¢ok bir
para politikasi cergcevesi olarak da degerlendirilebilir. Nominal c¢apa
fonksiyonu enflasyon hedeflemesinin merkezi 6zelligidir. Merkez bankasi
kisa donemde esneklie sahip olsa da bu durum uzun donemde fiyat

istikrarini elinden kagiracagi anlamina gelmez (Serel, 2014: 48-50).

4.4.3. Guvenilirlik Karsisinda Esneklik Tartigmasi

Literatirde merkez bankasinin hareket alaninin sinirlanmadigi
durumlarda, takdir hakkina dayanan politikalar izleyerek mutlaka surpriz
bir enflasyon yaratacagi varsayilmistir. Bunun i¢in de hikimetten ayri bir
kurumsal ¢6zUm olarak bankanin bagimsizlastiriimasi énerilmigtir. Ancak
bu durumda, merkez bankasi guvenilirligini saglamis fakat esnekligini
yitirmig olacaktir. Bu sorunu asmaya yonelik olarak ise, U¢ Oneri
gelistiriimigtir: bunlardan ilki muhafazakar bir merkez bankasi bagkani
atanmasi (Rogoff’ un muhafazakarlik ile anlatmak istedigi, toplumun
ortalamasindan daha fazla enflasyon karsiti olmaktir.), ikincisi s6zlesme
modelidir, Barro ve Gordon (1983) tarafindan acgilan tartismanin
devaminda, bu tartismanin ikinci asamasi olarak so6zlesme modeli

geligtiriimigtir. Modele goére merkez bankasi baskani ile hikimet arasinda

69



yapilacak olan bir sb6zlesme ile en uygun sonu¢ elde edilebilir. Bu
sOzlesmede, merkez bankasinin onceden tespit edilen hedefe varmasi
durumunda kuruma verilecek olan finansal tesvikler 6ngoértlmeli ve
hikimet, merkez bankasi baskanina performansa dayanan bir Ucret
sdzlesmesi Onermelidir. Uclinclisii  de ikincisinin  devami olarak
degerlendirilebilecek olan enflasyon hedeflemesi sistemidir. Aslinda iki
dalga halinde gelisen literatir, maddi hayat ile uyumludur. Clanku ilk dalga
Oneriler, yliksek enflasyon ortaminda, bunun 6nlne gecilmesi igin ileri
surtimustdr. ikinci dalga yaklasimlar ise, issizlik agisindan siddetli bir kisa
donemli maliyetin gorulmeye baslandigi ve beklenenden ¢ok daha derin
bir ¢okus tehlikesi altinda ortaya ¢ikmistir. Bir baska ifadeyle ilkinde sorun
enflasyonken, hikumetlerin enflasyon yaratma silahlarinin onlarin
ellerinden alinmasi anlamina gelen kural temelli politikalar ve ayni anlama
gelmek Uzere “ guvenilirik "kavrami 6ne c¢ikarken, ikinci durumda ise,
resesyon tehlikesi ve bundan kurtulmak icin yeniden, ancak sinirli dlgude
takdir hakkina dogru meyleden “
(Akcay,2009: 127-132).

esneklik ” kavrami One c¢ikmaktadir
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5. TCMB BAGIMSIZLIGI VE TURKIYE’ DE iSSiZLIK ORANLARI
UZERINE EKONOMETRIK BIR UYGULAMA

issizlik ister gelismis olsun, ister gelismekte olsun, bitiin Ulkelerin
en 6nde gelen sorunlarindan biridir. issizligin ekonomik boyutu kadar,

sosyal boyutu oldugu da kabul gérmektedir.

issizlik, Ulkemizde nifusun hizli artmasi, modern sanayi de
isguclne daha az ihtiya¢c olmasi, isglcl piyasasli ile mesleki egitimlerin
birbirleriyle uyumlu olmamasi, gibi sorunlar ytzinden, Turkiye de issizlik

sorunu surekli artmaktadir.
5.1.Phillips Egrisi ve TCMB’ nin Yasal Bagimsizhgi ile iliskisi

Merkez bankasi bagimsiziginin enflasyon Uzerindeki negatif
etkisinin kanitlanmasi, enflasyon ve issizlik arasindaki ters yonlu iligki

uzerinde bir dedisim yaratip yaratmamasi da ilgi konusu olmustur.

Aslinda, 1970’li yillarda petrol sokuyla birlikte ortaya c¢ikan
stagflasyonla beraber Phillips Edrisinin varli§i sorgulanmaya baslamis ve
uzun vadede enflasyon ile issizlik arasinda s6z konusu ters yonli iligkinin
bulunmadigini ve bunun sadece kisa donemde gecerli oldugu

savunulmusgtur (Cukierman, 2008: 15).

Jordan’a (1997) gore ise, kisa vadeli Phillips Egrisi merkez bankasi
agimsizligina sadece dezenflasyon doéneminde badhdir. Enflasyonun
yukseldigi donemlerde, egrinin egimi enflasyonun baslangi¢ seviyesinden
bagimsizdir. Bunun ardinda yatan mantik su sekilde gergeklesir:
Ekonomide goérilen genisleme ve artan enflasyon oranlari ile emek
piyasasinda olusan emek talebi, igsverenlerin Gcretleri artirmasina ve Ucret
sozlesmelerini dnceden ayarlamasina sebep olur. Fakat bunun tam tersi
durumda ise, yani ekonomide durgunlugun oldugu, emek talebinin azaldigi

bir durumda, Ucretler asagdi dogru cekilemeyecektir (Jordan, 1997: 16-7).
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Tarkiye’'nin Phillips Egrisi denkleminin 1988 ve 2014 yillari arasinda
ceyrek veriler ile tahminin yapildigr Ardor vd, (2014) calismasinda, issizlik
ile enflasyon arasindaki ters yonlu iliskinin hala var oldugu gosterilmistir.
Ayrica, TCMB’nin bagimsizhgini elde etmesinden bir yil sonra enflasyon
oranindaki keskin dustuse ragmen, enflasyon ile issizlik orani arasindaki
negatif iliski varhgini korumaktadir ( Ardor vd, 2014: 51). Diger bir ifadeyle,
birgok iltisat¢cinin goragunun aksine, Turkiye agisindan Phillips Egrisi hala

varligini surdurmektedir.

Grafik 2 Phillips Egrisi

Enflaswyon

el = -

P

il i Tgsizlile
Kaynak: ( Egilmez, 2016:1)

Phillips Egrisi analizinin ortaya koydugu iddiaya gore; enflasyon

e1’den e2’'ye dustugunde issizlik orani da i1’ den i2’ ye yukselir.

Bu hipotezi Tirkiye’'nin 2009-2016 yillari arasi enflasyon (TUFE) ve
igsizlik verilerine uygulayarak cizilen, Turkiye icin Phillips egrisi Grafik 3’ te

gOsterilmisgtir.
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Grafik 3 Turkiye Phillips Egrisi (2009-2016)

TURKIYVE PHILLIPS EGRISI

FLASYON

ENF
[5)
=

354 4,50 5,50 6,50 ¥ 50 B,50 954 10, 50
issizrin

Kaynak: ( Egilmez, 2016:1)

Tarkiye verileri kullanilarak cizilen grafik bize 2009 — 2016 (Mayis)
arasindaki donemde enflasyon orani dustikge issizlik oraninin arttigini
gOstermektedir. Enflasyondaki dususle issizlikte artis arasinda yuksek bir
degis tokus iligkisinin olmasi, enflasyonla muicadeleden vazgecilmek
yerine yapisal reformlari yasama gecirmemizin gerekli oldugunu ortaya
koymaktadir (Egilmez, 2016: 1).

5.2.0kun Yasasi ve Turkiye Uygulamalari

Okun Yasasi, fiili hasilanin potansiyel hasiladan sapmasi
durumunda issizlik oraninin bundan nasil etkilenecedi (yani fiili issizlik
oraninin tam istihdam igsizlik oranindan ne 6lgude sapacagi) konusundaki
iligskinin (1) no’lu denklemdeki gibi olacagini belitmektedir (Guran, 1999:
50-51).

* *
' y—y ' y—y
u=1u —ﬂ{ - J\'eya u—1u =—ﬁ{“ = J
y V

Burada u fiili igsizlik oranini, u *, dogal issizlik oranini, y fiili reel

1)

hasilayi, y*, potansiyel reel hasilayr belirtmektedir. Okun 1947-1960
doénemi itibariyle ABD ekonomisi i¢in B katsayisini yaklagik olarak 0,3
olarak tahmin etmigtir. Buna gore, fiili hasila potansiyel hasiladan %1
bayluk oldugunda fiili issizlik orani dogal igsizlik oraninin %0,3 altinda

olacaktir.
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Haririan, Bilgin ve Karabulut (2009), bazi Orta Dogu ve Kuzey
Afrika Ulkeleri icin GSMH artisi ile issizlik arasindaki uzun donemli iligkiyi
arastirmiglardir.  1975-2005 doneminin incelendigi ve c¢apraz Ulke
kargilastirmasinin yapildigi calismada, EKK yontemi kullaniimis ve GSMH
artis1 ve issizlik arasinda negatif fakat zayif bir iligki oldugu gorulmasgtar.
Ayrica bu iligkinin, Tlrkiye ve Misir igin Israil ve Urdiin’e gére daha glgli
oldugu belirtiimistir. Calismada, blUylumenin yeni is firsatlari yarattigi,

ancak issizligi dusurmek icin yeterli olmadigr vurgulanmigtir.

Moazzami ve Dadgostar(2009), 13 OECD ulkesi igin 1988-2007
doénemi verileriyle Okun yasasini test etmislerdir. Calismanin sonucuna
gore, issizlik ve c¢ikti buyUmesi arasinda onemli kisa ve uzun donem
dengesi oldugu gorusu savunulmustur. Analiz sonuglari igsizlik oranindaki
%1 azalmanin incelenen Ulkeler i¢in %2,6 ile %4,7 arasinda degisen cikti

bayUmesi yarattigini gostermistir.

Tatoglu (2011), 19 Avrupa Ulkesi (Turkiye ve Macaristan aday
ulkeler) icin 1977-2008 donemine ait verileri kullanarak, issizlik ve
ekonomik blyume arasinda uzun ve kisa donemli iligkiyi arastirmistir.
Tatoglu Panel Birim Kok, Panel Hata Duzeltme ve Panel Esbutinlesme
Testleri sonucunda, birgcok Avrupa ulkesinde ve Turkiye'de de issizlik
histerisinin olduguna dair bulgular elde etmistir. Buyume ve issizlik
arasinda uzun doénemli bir iliskinin var oldugu, ancak uzun dénem faktor
katsayilarinin Okun tarafindan elde edilen katsayilardan daha dusuk
oldugu tespit edilmistir. Ayrica Turkiye, Finlandiya, Danimarka ve birkag
Avrupa Ulkesi igin Okun Yasasi’'nin gegerli olmadidi belirtilmigtir.

Klresel literatlrde, igsizlik buyume iligkisi daha ¢ok Okun Yasasi
cercevesinde incelenmis, gelismis ulkelerin bircogunda Okun Yasasi'nin
gegerli oldugu, bazi ulkelerde ise Asimetrik Okun Yasasr’nin gegerli oldugu

sonucuna ulagiimigtir.

Uyanik (2010), 1980 — 2009 yillari arasi Turkiye’sinin, issizlik yapisi
ile bUyUme iligkisini inceledigi ¢calismasinda, biyimenin neden istihdam ve

issizlik rakamlarina yansimadigina, tarihsel bir bakis acgisiyla cevap
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aramistir. Turkiye ekonomisine ait gostergelere yonelik yapilan analizde,
1980 sonrasi yaganan ekonomik krizlerin, kisir dongulerin ve son
donemlerde yasanan yuksek buyume rakamlarinin temel ¢ikis noktasi
olarak, finansal serbestlesme ile rant ekonomisinin ylkselmesi

gOsterilmisgtir.

Kayacan (2011) tez calismasinda, 1990-2010 dénemi igin blylime
ile issizlik ve istihdam iligkisinin zayiflamasinin nedenlerini analitik bir
degerlendirme ile incelemistir. Kayacan’a gore, Ozellikle 2001 vyili
sonrasinda issizlik buyime iligskisinin zayiflamasindaki en énemli neden,
Tarkiye ekonomisinin bir degisim ve gelisim surecinde olmasinin
dogurdugu sorunlardir. Turkiye’nin tarim agirhikh bir Glke oldugu ve bu
gelisim surecinde tarim sektorinun payinin  kugultilmeye; sanayi
sektorinun payinin arttirmaya c¢alisildigl ve bundan kaynaklanan issizligin
ortaya c¢iktigi, artan nufusun istihdam talebi ve bundan kaynaklanan
issizligin ortaya c¢iktigi, artan nifusun istihdam yaratma kapasitesini astigi,
sermaye eksikligi ve agir vergi yukleri gibi sorunlara dikkat cekmigtir.
Dunya ekonomilerine ait buyime ve issizlik trendleri incelenmig, dunya
ekonomilerinin de Turkiye’de oldugu gibi, istihdam yaratmayan bir bliyume

surecinden gectikleri belirtiimistir.

Buraya kadar mevcut literatirde yer alan bazi yerel calismalar
ayrintilh bir sekilde acgiklanmigtir. Turkiye igin igsizlik blyume iligkisini
arastiran galismalarda genel olarak, issizlik ile buyime arasinda karsilikli
bir nedensellik iligkisi tespit edilememigstir. Turkiye igin Okun yasasinin
gecerliligine dair yapilan ¢alismalarda ise, Okun yasasinin gecerli oldugu,
olmadigi ya da asimetrik oldugu gibi farkli sonuglarin elde edildigi

gOrulmustar.

Barisik, Cevik ve Cevik (2010), Turkiye’de Okun Yasasi, Asimetri
iligkisi ve Istihdam Yaratmayan Biyimeyi Markov — Switching Yaklagimi

ile 1998-2009 yillar1 arasini incelemigler ve su sonuglara ulagmislardir.
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Grafik 4 1988-2009 Turkiye' de Okun Yasasi

= Devresel Issizlik Orani  ====Devresel Cikti AcigI

Kaynak: ( Barisik, vd. 2010: 94 )

issizlik orani ve GSYIH serileri, Hodrick — Prescott yéntemi ile trend
degerinden arindirilarak devresel igsizlik orani ve devresel ciktli acgigi
degiskenleri elde edilmistir. Ustteki sekil de devresel igsizlik orani ve
devresel ¢ikti aciginin 1988-2009 donemindeki seyri yer almaktadir. Ele
alinan dénem igerisinde: GSYIiH’ nin ve issizlik oraninin 1994 ve 2001
yilllarinda yasanan ekonomik krizden etkilendigi gorulmektedir. Bu
baglamda 1994 ve 2001 vyillarinda krizin etkisiyle fiili hasila 6nemli
derecede azalarak potansiyel degerinin ¢ok altina dusmustar. 2001 yili
ekonomik krizinin ardindan ise; igsizlik orani, trend degerinden 6nemli
derecede saparak buyuk bir artis gostermigtir. 2009 yilina gelindiginde ise;
kUresel finansal krizin etkisiyle igsizlik oranlari trend degerinin oldukca
uzerine c¢ikarken, fiili hasilanin potansiyel degerinin altinda kaldigi
gorulmektedir (Barisik, vd. 2010: 94).
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5.3.EkonometrikYontem ve Analiz

5.3.1. Kullanilan Degiskenler

Calismada merkez bankasi bagimsizligi ile gayrisafi yurt ici hasila
ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkisi Granger Nedensellik analizi ile
arastinimaktadir. Bu amagla 1988-2015 doénemi igin reel gayrisafi yurtici
hasila (GSYH), enflasyon orani (ENO) (tuketici fiyatlar)) ve merkez
bankasi yasal bagimsizlik endeksi (MBE) degiskenleri kullaniimistir.
Veriler diinya bankasi veri tabanindan ve CWN yasal bagimsizlik kriterinin
Demirgil (2011) galismasinda hesaplandidi sekilde alinmistir.(1980-1990
arasi 0,455, 1991-2000 arasi 0,498 ve 2001-2009 arasi 0,862 olarak

alinmigtir.)

Merkez bankasi bagimsizlik endeksi, gayri safi yurt ici hasila ve
enflasyon serilerimiz yillik oldugu icin mevsimsellikten arindirmaya gerek
yoktur. Merkez bankasi bagimsizlik endeksi MBE olarak, gayri safi yurt ici
hasila GSYH ve enflasyon verisi de ENO olarak gosterilmigtir. Calismada
kullanilan degdigskenlerin logaritmasi alinmis ve logaritmasi alinan
degiskenlerin basina LN getirilmigtir. Analizler Eviews-9,0 paket

programiyla yapimigtir.
5.3.2. Serilerin Duraganhginin Tespit Edilmesi

Seriler arasindaki iliskinin dogru bir bicimde tespit edilmesi i¢in ve
sahte regresyon problemiyle kargilagmamak icin serilerin duragan olmasi
gereklidir. Merkez bankasi bagimsizlik endeksi, gayri safi yurt i¢i hasila ve
enflasyon verilerinin duraganligi Genigletiimis Dikey Fuller (Augmented

Dickey Fuller-ADF) birim kok testiyle incelenmistir.

Birim kok testinin sonuglari Tablo14’ te gosterilmigtir.
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Tablo 14 ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Degisken Diizey (ADF-t istatistigi) Birinci Fark (ADF-t istatistigi)
LNMBE -1,077 -5,164
LNRGSYH -0,197 -5,927
LNENO -0,455 -5,200

Test kritik degerleri %1,%5 ve %10 anlam dizeyinde sirasiyla -3,69,-2,97 ve -2,62°dir.

Merkez bankasi bagimsizlik endeksi verimizin ADF testinde t
istatistigi (-1,077) %1,%5 ve %10 kritik degerlerinden kuglk ve prob.
Degerimizde 0.05 ‘ten buylk oldugu igin diuzeyde duragan degildir. Ancak
serimizin 1. Farkini aldigimizda merkez bankasi bagimsizlik endeksi
verimizin t istatistigi (-5,164) kritik degerlerden buylk ve prob. Degeri de

0.05’ten kiguk oldugu icin bluylime verimiz duragan hale gelmistir.

Gayri safi yurt ici hasila verisi de dizeyde duragan degildir ancak
birinci farkini aldigimizda t istatistigi (-5,927) %21,%5 ve %210 kritik
degerlerinden buylk oldugu icin ve prob. Degeride (0.00) 0.05ten kiguk

oldugu igin verimiz 1. Farkta duragan hale gelmistir.

Enflasyon verisi de duzeyde duragan degildir. Enflasyon verisi 1.

Farkini aldigimizda duragan hale gelmistir.

Verilerimiz duragan hale geldigi icin bir sonraki asama olan
nedensellik analizine gegebiliriz.

5.3.3. Serilerin Arasindaki Nedenselligin incelenmesi

iktisat teorisi bazi durumlarda iktisadi degiskenler arasindaki iligkiyi
tespit edemez. Bu gibi durumlarda iktisadi degiskenler arasindaki iligkinin
yonu nedensellik analizi ile tespit edilir. Degiskenlerin birbirleriyle etkilesimi

esanli olarak tespit edilir.

Calismada merkez bankasi bagimsizlik endeksi ile enflasyon orani
arasindaki ve merkez bankasi bagimsizlik endeksi ile reel gayri safi yurt igi
hasila arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik analizi ile

arastinimaktadir. Bunun igin oncelikle serilerin duraganhdi ADF birim kok
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testi ile arastinimis ve serilerin 1. farklarinin duragan oldugu tespit
edilmigtir.
Granger (1969)a goére X, ve Y, iki duragan zaman serisi igin

nedensel model:

X, =Zajxt,j +ijYH +e, (1)
j=1 j=1

Yo =20 X+ 2.0+, 2)
j=1 j=1

Denklem (1) ve (2)de ¢,ve n, hata terimlerinin iligkisiz olduklari

varsayllmaktadir. (m) sonsuza esit olabilir, ancak pratikte mevcut verilerin

sonlu uzunlugu nedeniyle m, verilen zaman serilerinden daha kisa ve kisa

kabul edilmektedir. Denklem (1)'de b;’ler sifir olmamasi kosuluyla Y, X,
'nin nedeninir. Benzer sekilde denklem (2)'de c;’lerin sifir olmamasi
kosuluyla X, Y,’nin nedenidir. (Granger, 1969, 431).

Calismamizda enflasyon orani ile merkez bankasi bagimsizlig

arasindaki Granger nedensellik analizi igin denklem 3 ve 4 kullaniimistir.

DLNENQ, =, + » o;DLNENO,; + > BDLNMBE; +&,  (3)
i=1 i=1

DLNMBE, =y, + Y _7;DLNMBE, ; + > 6,DLNENQ,; +U, (4)
i=1 i=1

Enflasyon orani ile merkez bankasi yasal bagimsiziigi arasindaki

nedensellik analizinde denklem 3'deki katsayilarin B katsayilarinin

sifirdan farkli olmasi merkez bankasi yasal bagimsizlik endeksinin

enflasyon oraninin nedeni oldugu, denklem 4'deki g katsayilarinin sifirdan
farkli olmasi enflasyon oraninin merkez bankasi yasal bagimsizlik

endeksinin nedeni oldugunu gosterir.

Denklem 3 ve 4'de yer alan m degerleri gecikme uzunluklarini
gOstermektedir. Gecikme uzunluklarinin belilenmesinde Akaike ya da
Schwarz bilgi kriterleri  kullanilabilmektedir (Gujarati, Porter, 2012,
655).Calismada gecikme uzunluklar Akaike bilgi kriterine gore tespit
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edilmistir.Denklem 3 ve 4'de ifade edilen nedensellik analizi sonuglari tablo

15'de yer almaktadir.

Tablo 15 Nedensellik Analizi Enflasyon — Merkez Bankasi

Bagimsizhigi
F- istatistigi Olasilik Degeri
DLNMBE ——> DLNENO | 12,97 0,0002
DLNENO ——> DLNMBE | 0,045 0,9559

Gecikme uzunlugu Akaike bilgi kriterine gore 2 olarak belirlenmistir.

Tablo 15'deki nedensellik analizi sonuglarina gére merkez bankasi
yasal bagimsizlik endeksinden enflasyon oranina dogru tek yonliu
nedensellik oldugu bulgusuna ulasiimigtir. Ulasilan sonug ilgili donemde
merkez bankasi yasal bagimsizligindaki artis ve fiyat istiktrari hedefiyle

uyumludur.

Merkez bankasi bagimsizliginin buyume ve istihdam ile iliskisi
baglaminda denklem 5 ve 6'dan yararlanilarak merkez bankasi yasal
badimsizlik endeksi ile reel GSYH arasindaki nedensellik iligkisi

arastinimistir.

Ky Ky
DLNGSYH, = a, + > a;DLNGSYH,; + > B DLNMBE, ; + &, (5)

i=1 i=1

ks Ky
DLNMBE, = 7, + 3.7 DLNMBE, , + > 8, DLNGSYH,_, +u,  (6)

i=1 i=1

Reel GSYIiH ile merkez bankasi yasal badimsizhg arasindaki

nedensellik analizinde denklem 5'teki katsayilarin B katsayilarinin

sifirdan farkh olmasi merkez bankasi yasal bagimsizlik endeksinin Reel

GSYiH'nin nedeni oldugu, denklem 6'daki g katsayilarinin sifirdan farkli
olmasi Reel GSYIiH'nin merkez bankasi yasal bagimsizlik endeksinin

nedeni oldugunu gosterir.
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Tablo 16 Nedensellik Analizi Reel GSYH — Merkez Bankasi

Bagimsizhgi

F- Istatistigi Olasilik Degeri
DLNMBE —— DLNGSYH | 0,12 0,7347
DLNGSYH——> DLNMBE | 4,24 0,0510

Gecikme uzunlugu Akaike Bilgi kriterine gore 1 olarak belirlenmigtir.

Tablo 16'daki nedensellik analizi sonuglarina gore reel GSYH'dan

merkez bankasi yasal bagimsizlik endeksine tek yonlu nedensellik iligkisi

oldugu bulgusuna ulasiimigtir. Bu bulgu da ekonomik bluyumeyle birlikte

merkez bankasi bagimsizhginin arttigi seklinde yorumlanabilir.
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6. BULGULAR VE YORUM

Enflasyon ve igsizlik birbirleriyle iligkili kavramlardir. Enflasyonist
ortamlar belirsizligin oldugu ortamlardir. Enflasyon oraninin yiksek oldugu
ekonomilerde firmalar yatirrm yapmak istemezler ¢tinki saglkl bir yatirim
ortami yoktur. Yatinmcilar tasarruflarini asil yatirrm yapmak istedikleri
alanlardan daha fazla kar getirecegini dusundukleri alanlara kaydirirlar.
Ornegin yatinmcilar yatinmlarini daha fazla para kazanmayi Umit ettikleri
yabanci paraya kaydirirlar. isgiicii piyasasinda bir belirsizlik hakim oldugu

icin insanlarin islerini kaybetme ihtimalleri yuksektir.

Merkez bankasi bagimsizligini dngéren bir merkez bankasinda fiyat
istikrar1 hedefi birinci dncelikli hedef olup, fiyat istikrarini saglamak igin
enflasyonun kontrol altina alinmasi gerekmektedir, yapmis oldugumuz
ekonometrik analizde merkez bankasi bagimsizligi yasal endeksinden
enflasyon oranina dogru tek yonlu nedensellik iliskisi oldugu tespit

edilmistir,

Subat 2001 krizinden sonra Nisan 2001 de TCMB Kanunu
dizenlenerek  bagimsizhigin  artinlmasi  amacglanmig,  uygulanan
politikalarin sonuglarinin daha iyi olmasi hedeflenmistir. Bu amacla; 4651
saylli kanunla 1211 Sayilli TCMB Kanun’unun 14 maddesinde degisiklik
yapilmis, 7 maddesi yururlikten kaldinimis ve Kanun’a bir madde
eklenmistir. Maddelerin degismesi ile daha etkili ve bagimsiz merkez
bankasi hedeflenmistir (Barigik, 2004: 10).

TCMB gorev ve yetkileri merkez bankasi kanununun 4. Maddesinde
aciklanmigtir. 2001 tarihinde degistirilen merkez bankasi Kanununda
bankanin ana amacinin fiyat istikrarini saglamak oldugu ve bu amag igin

kullanacagi para politikasi araglarini segebilme yetkisi oldugu belirtiimigtir.

TCMB’'nin 2001 reformundan sonra uyguladigi para politikasi
incelendiginde, enflasyonun tek haneli rakamlara dustigl, merkez
bankasi bagimsizhigi ile enflasyon arasindaki negatif iligkinin Turkiye’de de

goruldugu godzlenmektedir. Bu durum sunu gdstermektedir ki TCMB
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bagimsizligi ve uygulanan istikrar programlari bagarili olmustur (Dogruel—
Dogruel,2005: 213).

Ancak burada dikkat edilmesi gereken, Turkiye’ de enflasyonun
disme sulrecinin yani dezenflasyonun 2001 reformundan 6nce 1998
yilindan itibaren gorilmeye baslanmasidir. ligili dénemde enflasyonun
dusmesi igin para politikasinin tek basina yeterli gelmeyip, siki para ve
maliye politikasi ile birlikte uygulandi§i go6zlenmigtir. Merkez bankasi
bagdimsizliginin enflasyonu didstrme konusunda 6nemli bir rol oynadigi
seklindeki hakim dusuncenin Turkiye’nin ilgili dénemleri incelendiginde

gecerli olmadigi soylenebilir.

Merkez bankasi bagimsizhgr ve Turkiye'nin dezenflasyon
surecinde, 1990’larin sonlarinda, Asya ve Rusya krizlerinin etkilerinin ve
ulke icindeki siyasi istikrarsizligin gindeme geldigi, buyumenin durakladigi
bir donem oldugu go6zlenmektedir. Butin olumsuzluklara ragmen, bu
donemde issizlik % 6-7 oraninda kalmistir. 2001 sonrasi daha olumlu
uluslararasi kogullar olmasina, yuksek buyume oranlarina ulagiimasina
ragmen issizlik oranlari % 10’larin altinda olmamistir. Bu bilgiler sunu
gOstermektedir ki Turkiye’ de 2001 sonrasinda fiyat istikrari merkezli para
politikasi, siki maliye politikasi ile uygulandiginda, distk enflasyonun
yuksek bir issizlik maliyeti oldugunu savunan Phillips Analiz’ini dogruladigi
goOrulmektedir. Bu da gostermektedir ki yapilan siyasi tercihler sonucunda
merkez bankasina bagimsizligi ile, issizlik oranlarinin buylimesine karsilk

enflasyonun dugurulmesi 6ncelikli olmaktadir.

Enflasyon ile yapilan mucadele, finansal sermayenin lehine,
igsizligin aleyhine yapilan bir savas olmakla birlikte, Turkiye'de sadece
merkez bankasi bagimsizligindan dolayl olmasa da 2001 yilinda yapilan
bagdimsizlik reformuyla artan bir dezanflasyon goérulmustur (Ayhan,
Ustlner, 2010: 75).
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7. SONUGLAR VE ONERILER

Merkez bankaciligi, para basma islemini tek elden yapmak igin,
Ozel bir bankaya ayricalik verilmesi ana hedefinin yanisira, 6demelerde
kolaylik saglanmasi, paraya guven duyulmasi igin kurulan sistemler olarak
ortaya cikmigtir. Yapisi geregi tasidigr bu o6zellikler merkez bankaciligi
kavramini ve ekonomi i¢indeki rolunu, gunumuzde evrensel bir olgu haline

getirmistir.
7.1.Sonuglar

Merkez  bankasi  bagimsizliginin  dogusu  XIX.  yuzyila
dayanmaktadir. Liberalizmin fikir babasi Adam Smith'in 1776 yilinda
ortaya attigi “Birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler.” doktrininin hakim
oldugu o doénemde, devletin ve hukumetin ekonomideki rolleri azalmig ve
merkez bankalarinin bagimsizhdr gundeme gelmigtir. XX. yuzyila
gelindiginde, John Maynard Keynes’le birlikte 6zel sektorun agirlikli oldugu
ama devlet ve kamu sektorunun de rollerinin oldugu karma ekonomiler
gorusu yayginlasmistir. Hikimetlerin merkez bankalari araciligi ile para
ve maliye politikalarina dahil oldugu ve ekonomiyi yonlendirme egilimine
girdikleri gorulmektedir. Bu donemde merkez bankalarinin; kapitalizmin
dengesizlikler ureten yapisini dengeli hale getirmek ve engellenemeyen
yasanacak krizleri yumusatmak, zamana yaymak ve krizlerin faturasini

toplumlastirmak gibi roller Ustlendigi gériimektedir.

Buglin merkez bankalarinin bulylk c¢ogunlugunun siyasetten
bagimsiz ama FED’ den (Federal Reserve Bank) bagimsiz olmadigi
gorulmektedir. Bunun sebebi, dunya ticaretinde dolar héakimiyetinin
ulkelerin dis borglari Uzerindeki etkisi olarak ortaya konabilir. Dolar borcu
yuksek olan ulkeler FED ‘in atacagr her adimi dikkatle takip etmeye
calisarak kendi i¢ ekonomi politikalarini olusturmaya c¢aligsmaktadirlar. Bu
da aslinda bagimsizigi 6zde zedeleyen bir etki olarak karsimiza
ctkmaktadir.

Tlarkiye’de merkez bankasi bagimsiziigi konusuna gelirsek, ilk
adimin 25.04.2001 tarihli ve 4651 Sayili Kanun ile Turkiye Cumhuriyet
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Merkez Bankasi Kanunu’ nda degisiklik yapilarak atildigi gorulmektedir.
Bu kanunla, kronik enflasyon sorununun ¢dzulmesi ve ekonomide fiyat
istikrarinin  saglanmasi amaciyla, bagimsiz bir merkez bankasi
olusturulmustur. Bu yasal dizenleme ile ayni zamanda Turkiye’nin Avrupa
Birlig'ine katihm sirecinde, Kopenhag Kriterleri kapsaminda vyasal
sorumlulugu da yerine getirilmigtir. TCMB bagimsizliginin zaman zaman
para basimina getirilen sinirlama olarak algilandigi ulkemizde, aslinda
TCMB‘nin %51 payinin hazinenin elinde olmasi bu bagimsizliga golge

dusuren bir olgu olarak karsimiza gikmaktadir.

Merkez bankasi bagimsizligi konusunun temel ekonomik
goOstergeler ile iligkilerine bakildiginda, ¢alismalarin igsizlik oranlari,
enflasyon ve Gayri Safi Yurtici Haslla’da meydana gelen degismelere
yogunlastigi gorulmektedir. Yapilan bu calismada da Turkiye’de yasal
bagdimsizlik endeksi ve enflasyon oranlari arasindaki nedensellik iligkisi
ortaya konurken bu iligkinin igsizlik oranlarina yansimasi da
irdelenmektedir. Granger Nedensellik Analizi sonucuna goére Turkiye'de
ilgili donemde merkez bankasi badimsizligi endeksinden enflasyon

oranina dogru tek yonlu bir nedensellik iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Calisma gucune sahip ve calismak isteyen, fakat gecerli Ucret ve
calisma kosullarinda is bulamayan kimselere issiz denilmektedir. Merkez
bankasi bagimsizhdinin igsizlik oranlari Uzerindeki etkilerini inceleyen
calismalar, anlamli bir iliskinin var olmadidini goéstermektedir. Bleaney
(1996) bagimsiz bir merkez bankasinin enflasyon oranini azaltmasina
karsin issizlik oranini etkilemedigini belirtmektedir. Alesina ve Summers’in
1988’de yaptiklari calismalarda de merkez bankasi bagimsizhigi ile igsizlik
Olculeri arasinda ¢ok fazla bir bagimhhk olmadigi sonucu c¢ikariimigtir.
Ulkelerin mali politik uygulamalarinin farkli ya da nufuslarinin farkli

olduklari i¢in sonuglarin farkh oldugu g6z 6ntine alinmalidir.

Merkez bankasi bagimsizhgr ve Turkiye'nin dezenflasyon
surecinde, 1990’larin sonlarinda, Asya ve Rusya krizlerinin etkilerinin ve
ulke icindeki siyasi istikrarsizligin gindeme geldigi, blyimenin durakladigi

bir donem oldugu gozlenmektedir. Butin olumsuzluklara ragmen, bu
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donemde issizlik % 6-7 oraninda kalmigtir. 2001 sonrasi daha olumlu
uluslararasi kosullar olmasina, yuksek buyume oranlarina ulagiimasina
ragmen issizlik oranlari % 10’larin altinda olmamistir. Bu bilgiler sunu
gOstermektedir ki Turkiye’ de 2001 sonrasinda fiyat istikrari merkezli para
politikasi, siki maliye politikasi ile uygulandiginda, dusuk enflasyonun
yuksek bir igsizlik maliyeti oldugunu savunan Phillips Analiz’ini dogruladigi
go6rulmektedir. Bu da goéstermektedir ki yapilan siyasi tercihler sonucunda
merkez bankasina bagimsizligi ile, issizlik oranlarinin baylimesine karsilik

enflasyonun dugurilmesi 6ncelikli olmaktadir.
7.2.0neriler

Yapilan bu calismadan hareketle merkez bankasi bagimsizliginin
gergcek anlamda uygulanabilmesi, yasal ve yapisal duzenlemelerin
yanisira, siyaset kurumlarinin da vereceQi destekle mumkuanddr.
Bagimsizligin temel ekonomik gostergelerle iligkilendirilebilmesi dogrudan
mumkun olmamakla birlikte, degisen parametreler birlikte ele alindiginda
etkilesim goértlmektedir. Calismanin sonuclari degerlendirildiginde de,
merkez bankasi bagimsizhiginin enflasyon oranlari kanaliyla igsizligi
etkiledigi ortaya konmustur. Cok aciktir ki fiili bagimsizlik saglanabilirse

temel ekonomik gdstergelerde iyilesme goézlenebilecektir.

Merkez bankasi bagimsizligi; kavramsal olarak, merkez bankasinin
hakimetten ayr degil hukimetle birlikte koordineli g¢aligan, hukimetle
olusturulacak ortak bir iktisadi hedefi tutturmayl amag edinen ve bu amag
veya amagclara ulagsmak Uzere para politikasi araglarini se¢gme kararlarini
kendi kurumsal insiyatifi ile 0zgurce kullanabilmesi anlaminda
kullaniimaktadir. Merkez bankasi bagimsizligi sanilanin tam aksine,
sistem iyi kurgulandidi takdirde, demokrasiyi guglendiren bir olgu olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Merkez bankasi bagimsizhgr igin yasal
duzenlemelerin yanisira fiili(uygulamada) bagimsizigin da olmasi
gerekmektedir. Merkez bankasina bagimsizlik verilmesinin altinda yatan
asil nedenin, siyaset mekanizmasinin ihtiyag ve ydnlendirmesiyle
karsiliksiz para basilmasinin 6nlne gecilmesi oldugu diasunuldiginde,

aslinda demokrasiyi de guglendirecedi dusunulmektedir. En basarih
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bagimsiz merkez bankalari unutulmamalidir ki siyasi baskiya en az maruz

kalanlandir.
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Ek: Enflasyon (TUFE) ve igsizlik Oranlari (Kaynak: TUIK)

EKLER

Aylar | TUFE | issizlik Aylar | TUFE | issizlik Aylar | TUFE | issizlik
2009 9,50 14,1 2012 10,61 9,3 2015 7,24 11,3
7,73 14,8 10,43 9,6 7,55 11,2
7,89 14,7 10,43 9,1 7,61 10,6
6,13 13,8 11,14 8,2 7,91 9,6
5,24 12,7 8,28 7,6 8,09 9,3
5,73 12,2 8,87 7,3 7,20 9,6
5,39 12,1 9,07 7,6 6,81 9,8
5,33 12,6 8,88 8,0 7,14 10,1
5,27 12,5 9,19 8,3 7,95 10,3
5,08 12,2 7,80 8,3 7,58 10,5
5,53 12,2 6,37 8,6 8,10 10,5
6,53 12,6 6,16 9,3 8,81 10,8
2010 8,19 13,6 2013 7,31 9,7 2016 9,58 11,1
10,13 | 135 7,03 9,7 8,78 10,9
9,56 12,8 7,29 9,4 7,46 10,1
10,19 | 11,3 6,13 8,7 6,57 9,3
9,10 10,3 6,51 8,2 6,58 9,4
8,37 9,9 8,30 8,1
7,58 9,9 8,88 8,6
8,33 10,6 8,17 9,0
9,24 10,6 7,88 9,2
8,62 10,5 7,71 9,1
7,29 10,2 7,32 9,3
6,40 10,6 7,40 9,6
2011 4,90 11,1 2014 7,75 10,3
4,16 10,7 7,89 10,2
3,99 10,1 8,39 9,7
4,26 9,3 9,38 9,0
7,17 8,9 9,66 8,8
6,24 8,7 9,16 9,1
6,31 8,6 9,32 9,8
6,65 8,5 9,54 10,1
6,15 8,2 8,86 10,5
7,66 8,4 8,96 10,4
9,48 8,4 9,15 10,7
10,45 9,0 8,17 10,9
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