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Abstract 
The discipline of International Relations has gained a new and different dimension, based 

on interdependence, cooperation and economic power after the 20th century, which witnessed 
two world wars. States have maintained the role of the main actor in foreign policy but have 
undertaken a supervisory and regulatory function through autonomous institutions under the 
liberal understanding of the economy. In recent years, as economic relations have become more 
intricate throughout the world, the political autonomy of these institutions, which maintain their 
legitimate autonomy, has become far from being an unquestionable reality. In this study, 
together with the organizational scheme of regulatory and supervisory organizations differs in 
every country; Central banks that playing a dominant role in the economies of all states will be 
addressed and the relationship with rating agencies, money and capital markets, the sudden 
political crisis and political identities will be emphasized. Will be tried to clarify the subject 
with as "Are the central banks, whose primary task is to manage monetary policy, face political 
resistance when performing these tasks?", "Are they experiencing delays in taking action in 
possible political crises?", "How socioeconomic are decision-making mechanisms?" questions. 

Keywords: Central Bank, Political Economy, Independence in Management 
Özet
Uluslararası Ili`kiler disiplini, iki dünya sava`ına `ahitlik etmi` 20. yüzyılın ardından, 

kar`ılıklı ba ımlılı a, i`birli ine ve ekonomik güce dayanan yeni ve farklı bir boyut 
kazanmı`tır. Devletler, dı` politikada ana aktör rolünü devam ettirmi` ancak bununla birlikte 
ekonomide liberal anlayı` gere i özerk kurumlar aracılı ıyla denetleyici ve düzenleyici bir 
fonksiyon üstlenmi`tir. Son yıllarda ekonomik ili`kilerin tüm dünya üzerinde bir hayli girift bir 
hale gelmesiyle birlikte, hukuki olarak özerkli ini koruyan bu kurumların siyasi açıdan 
özerkli i, su götürmez bir gerçeklik olmaktan uzakla`mı`tır. Düzenleyici ve denetleyici 
kurulu`ların organizasyon `eması her ülkede farklılık göstermekle birlikte bu çalı`mada; tüm 
devletlerin ekonomilerinde ba`at rol oynayan merkez bankaları ele alınacak, derecelendirme 
kurulu`larıyla, para ve sermaye piyasalarıyla, ani politik krizlerle ve siyasi kimliklerle ili`kisi 
üzerinde durulacaktır. <Temel görevi para politikasını yönetmek olan merkez bankaları, bu 
görevleri yerine getirirken siyasi dirençle kar`ıla`ıyor mu?=, <Olası siyasi krizlerde aksiyon 
almakta gecikme ya`ıyor mu?=, <Karar alma mekanizmaları ne kadar sosyo-ekonomik?= gibi 
sorularla konu aydınlatılmaya çalı`ılacaktır. 

Anahtar Kelimeler:  Merkez Banksı, Politik Ekonomi, Yönetimde Ba ımsızlık
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1. Paranın Tarihsel Geli`imi 
 21.yüzyılın küresel dünyasında uluslararası ili`kileri, ticareti, anla`maları, para ve 

sermaye hareketlerini ve bunların makro etkilerini anlayabilmek için bu unsurların geli`im 
evreleri oldukça önemlidir. Özellikle de hepsinin ortak noktası olan <para=nın tarihi geli`imi 
dikkate de er bir konudur. 

Tarihin ilk dönemlerinde, insanlar do ada tek ba`larına veya küçük aileler `eklinde 
ya`arken ihtiyaçları do anın zorluklarıyla ve zorunluluklarıyla ili`kiliydi. 1htiyaç duyulan 
herhangi bir `ey, insanların kendi çabaları sayesinde, herhangi bir bedel ödemeksizin do adan 
kar`ılanabiliyordu. Ancak insan özünde sosyal bir varlık oldu u için temel ihtiyaçlarından biri 
de toplumdu ve bir süre sonra insanlar küçük küçük toplulukların bir araya gelerek olu`turdu u 
gruplar halinde ya`amaya ba`ladı. 1nsanların ihtiyaçlarının kar`ılanmasıyla ilgili bir de i`im 
de eri ölçüsü de tam bu noktada ortaya çıkmı`tır.1 

Nitekim do aya adaptasyon sürecinde her bir bireyin farklı yetenekleri ortaya çıkmı` ve 
geli`mi`tir. Bu farklı yetenekler sonucunda ortaya çıkan ürünler ise modern dünyadaki 
i`bölümü ve uzmanla`manın ilkel halidir. Örne in bu day yeti`tirme konusunda yetenekli olan 
birisi, yeti`tirdi i bu day kar`ılı ında avcılık konusunda yetenekli olan birinden et almaktaydı. 
Kısaca insanın sosyal bir varlık olmasıyla do anın zorlu u ve zorunlulu unun bir araya gelmesi 
sonucunda takas ekonomisi ortaya çıkmı` ve her bir ürünün di eri cinsinden bir de eri 
olu`maya ba`lamı`tır. Bu durum ilkel ticari açıdan bazı sorunlara neden oldu undan dolayı da 
her bir ürünü tek bir de i`im de erine e`itleme ihtiyacı do mu`tur. Bu de i`im aracı tarih 
boyunca her toplumun de er yargılarına göre de i`mi` ancak genellikle demir veya bakır gibi 
de erli madenler, de erli ta`lar, deniz kabu u, tuz gibi temel gıda maddeleri veya tarım aletleri 
olmu`tur.2 

Ancak tüm bu üretilen takas mekanizmasının standart bir ölçüsü olmadı ından dolayı 
ticari hayatta birtakım karı`ıklıkların ya`anması da kaçınılmaz olmu`tur. Nihayetinde 
M.Ö.6509li yıllarda 1zmir civarında ya`amı` olan Lidya Uygarlı ı tarafından bugünkü anlamda 
para sayılabilecek altın ve gümü` ala`ımından olu`an daire `eklinde levhalar yapıldı. Bu 
levhalara ise çekiç darbeleriyle `ekil verildi ve ticaret hayatında kullanılmaya ba`landı. 
Zamanla bu yöntem çevre ülkeler tarafından da uygulanmaya ba`landı.3 

Bu madeni paranın önemi ise <mal para= olmasından kaynaklanmaktadır. Di er bir 
deyi`le paranın de eri yine kendi fiziki durumundan kaynaklanan de erli metaldir. Ancak bu 
daire `eklindeki levhaların para olarak kullanılabilmesi için, di er bir deyi`le mübadele aracı 
olarak i`lev görebilmesi için paranın ta`ıması gereken ba`ka özellikler de vardır. Kolay 
ta`ınabilir olması, bölünebilir olması, kolay yıpranmaması, kolay taklit edilememesi bunlardan 
en önemlileridir. 4 

Ayrıca ekonominin siyasetle her zaman iç içe oldu unu tarihin ilk zamanlarından beri 
do rular nitelikte olan önemli bir nokta daha vardır: Parayı basma hakkı yalnızca devlete aittir. 
Zira sadece devletin sahip oldu u böylesine ayrıcalıklı bir yetkiye siyasetin karı`maması 
dü`ünülemez.  

2. Merkez Bankacılı ının Ortaya Çıkı`ı ve Tarihsel Geli`imi 

                                                 
1 Ula` Karada , Toplum Sözle`mesi Dü`üncesinde Devletin Do u`u Hobbes, Locke, 

Rousseau, Ankara Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisan Tezi, 2012 s.15.  
2 Fatma Turna, Geçmi`ten Günümüze Merkez Bankaları ve Modern Merkez Bankacılı ının 

Bir Örne i: Avrupa Merkez Bankası, Journal of Life Economics, 2014, s. 42. 
3 Mehmet _en, 1lk Ça  Anadolu Medeniyetlerinde Ekonomik Hayatın Geli`im Süreçleri, 

Ni de Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2012, s.17. 
4 Yasemin Yalta, Paranın Tanımı ve 1`levleri, Hacettepe Üniversitesi, 2011. 
www.acikders.org.tr/pluginfile.php/2304/.../bolum01-para.pdf Eri`im Tarihi: 06.03.2017 

http://www.acikders.org.tr/pluginfile.php/2304/.../bolum01-para.pdf
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Madeni paranın kullanımının ticari hayata sa ladı ı avantajların yanında bir de toplumsal 
sorunlara hatta ayaklanmalara yol açabilecek derecede farklı özellikleri de vardır. Nitekim 
özellikle altın veya gümü` gibi kıymetli metallerden basılan mal paraların kolay yıpranmaması 
veya kolay e ilip bükülememesi gerekir. Saf altın ise do ası gere i yumu`ak bir metaldir ve 
para olarak kullanmak için çok elveri`li de ildir. Para olarak altının kullanılabilmesi için ise 
içine bir miktar di er metallerden koyularak sertle`mesi sa lanır. Bu `ekilde içine koyulan sert 
metal ile altının arasındaki oran ise <ayar= olarak adlandırılır. Paranın ayarı ne kadar yüksekse 
o kadar büyük bir kıymeti ifade eder.5 

 Nitekim mal paranın tedavülde oldu u dönemlerde ekonomi dengesinde sıkıntı ya`ayan 
devletler bunu temel olarak iki yolla çözmeye çalı`mı`lardır. Bunlardan ilki paranın ayarını 
dü`ürmek suretiyle kendilerine ek kaynak yaratma yoluna gitmeleridir. <Ta `i`= adı verilen bu 
uygulama, özellikle devletten maa` alanlar için gelir kaybı anlamına gelmekte ve dolayısıyla 
da devlete kar`ı tepkilere yol açmaktadır. Özellikle Osmanlı Devleti9nin son dönemlerinde, 
devletten maa` alan yeniçerilerin ulufe töreni sonrasında ayaklanma çıkardı ına dair birçok 
örnek vardır. Nitekim yeniçeriler ulufe töreninde kese içinde aldıkları maa`ları öncelikle esnafa 
olan borçlarını ödemek veya yeni harcamalar yapmak için kullanmaktaydı. Bundan dolayı 
de eri dü`ük parayı eline ilk alan yani ta `i`i ilk fark eden grup da esnaflar ve zanaatkârlar 
olmaktaydı. Bu nedenle yeniçeri ayaklanmalarının arkasında genellikle esnafların ve 
zanaatkârların deste i söz konusuydu.6 

Ekonomik dengeyi parayla sa lamanın di er yolu ise para arzıydı. Di er bir deyi`le 
devlet, ödemelerini zamanında yerine getirebilmek için darphanede yeni basmaktaydı. Ancak 
bunun temelde iki sakıncası vardı. Öncelikle ekonomide gerçek bir kar`ılı ı olmadı ından 
dolayı bu para enflasyona neden olmaktaydı. Di er yandan ise her ekonomik sorunda yeni para 
arz edecek kadar kıymetli madenin olmamasıydı. Sonuç olarak bu yöntem sürdürülebilir 
de ildi. 7 

Tam da bu sorunlardan dolayı ekonomide temel görevi para arzını ve talebini düzenlemek 
olan bir yapıya ihtiyaç duyuldu. Üstelik bu yapı geçici siyasi çalkantılardan ya da bürokrasinin 
karma`ık labirentlerinden de etkilenmemeliydi ve merkez bankacılı ı tam da bu noktada ortaya 
çıktı. Sonuç olarak merkez bankacılı ının ortaya çıkı`ı hemen hemen dünyanın her yerinde 
temelde parayla ili`kilidir. 

 
3. Modern Merkez Bankacılı ı 

Paranın bu kendine özgü hikâyesinin yanında bir de sistemin hikâyesi vardır ki en az 
paranın hikâyesi kadar renklidir ve modern anlamda merkez bankacı ının ortaya çıkmasında 
da bir o kadar etkilidir.  

Kronolojik olarak,1929 yılında Amerika Birle`ik Devletleri (ABD) 8de ya`anan Büyük 
Buhran, özellikle II. Dünya Sava`ı9nın ülkeleri yerle bir eden a ır yıkıcılı ı ve travma hali, 
1973 Petrol Krizi, 2008 Küresel Finans Krizi ve daha birçok dönüm noktası sayılabilecek 
olaylar ya`anmı`, her birinin sonucunda da bir ekonomik model yıkılmı` ve yerine yenisi 
kurulmu`tur. Bu olayların tümü bütünsel olarak dü`ünüldü ünde merkez bankacılı ının 
olu`masında etkili olmu` unsurlardır. 8 

                                                 
5 Said Ünal, Kurumsal Görü`lere Göre Para Politikası, Politika Araçları ve Dünya Merkez 

Bankacılı ı, Hasan Kalyoncu Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2015, s. 2 
6 Ferhat Yılmaz, 1838 Serbest Ticaret Antla`ması9nın Osmanlı Ekonomisi Üzerine Etkisi, Gebze 
Teknik Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2015, s.19. 
7 A.g.e. 20. 
8 Zekai Kaya, Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankasının Ba ımsızlı ı Ve Para Politikası, 
Dumlupınar Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi, S.29, 2009, s.333. 
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Ancak yine de bugünkü anlamda merkez bankacılı ı denildi inde 1920 yılında 
Brüksel9de toplanan Milletlerarası Maliye Konferansı ba`langıç noktası olarak kabul edilebilir. 
Nitekim kongreye katılan tüm ülkelerin kendi bankacılık ve para sistemlerini yeniden gözden 
geçirmesi gerekti i dile getirildi ve bu konuda teknik i`birli i yapılabilece i kararı alındı. Bu 
karardan sonra ise tüm ülkelerde yava` yava` merkez bankaları kurulmaya ba`ladı. 9  

 
 Merkez Bankaları ilk kuruldukları dönemde yalnızca paranın fiziki özellikleri veya ne 

kadar basılaca ı gibi konularla ilgileniyordu ve siyasi etkilere de oldukça açıktı. Merkez 
bankacılı ının asıl dönü`ümü ise fiyat istikrarını korumak için 19709li yıllarda kurulmu` 
Bretton Woods sisteminin ve aynı zamanda Avrupa Para sisteminin çökmesi ve bunların yerine 
koyulabilecek yeni yapılar olu`turma ihtiyacıdır. Nitekim ba ımsız idari otoritelerin kurulma 
fikirleri de bu `ekilde ortaya çıkmı`tır. Bu dönemde Merkez bankacılı ı kurumsal yapı olarak 
yeni olmamakla birlikte görevlerinde ve yetkilerinde birtakım de i`ikliklere gidilmi`tir.10  

Günümüzde merkez bankalarının temel görevi yine çe`itli araçlarla para politikasını 
olu`turmak ve yürütmektir. Ancak bunun yanında devletin haznedarlı ını yapma, iktisadi ve 
mali konularda danı`manlık yapma, ticari bankalara rezerv sa lama, uluslararası ödeme 
araçlarını idare etme gibi modern dünyanın ve küreselle`menin getirdi i birtakım görevleri de 
vardır. 11 

 Merkez bankaları hem idare ve personel yönünden hem de ülkedeki para politikasına 
karar verirken ve uygularken özerk bir yapıya sahiptir. Zira demokratik rejimlerde siyaset; 
içinde bulundu u seçim dönemini en etkin `ekilde kullanarak iktidarlarının devamını 
sa lamaya çalı`ır. Bu nedenle de kamu harcamalarını artırarak mümkün olan en geni` kitleyi 
memnun etmeye çalı`ır. Bunu yaparken de bazen para basarak harcamaları finanse etme yolunu 
tercih eder. Ancak para basmak, dört veya be` yıllık bir iktidarın popülist politikalarına kurban 
edilebilecek bir konu de ildir. Nitekim bunun olumsuz sonuçlarının deneyimlenmesi ile merkez 
bankaları özerk bir konuma gelmi`tir.  

 
4. Düzenleyici ve Denetleyici Kurumlar ve 1`levleri 

Ekonomik hayatta ve dolayısıyla da siyasi hayatta ya`anan her kriz tüm olumsuzluklarına 
ra men ö retici bir etkiye de sahiptir. Düzenleyici ve denetleyici kurumlar da bu ö retici 
etkinin birer sonucudur. Nitekim müdahaleci politikalar yerine liberal politikaların tüm 
dünyada uygulanmaya ba`landı ı 19809li yıllar düzenleyici ve denetleyici kurumların vücut 
buldu u yıllardır.  Bu anlayı`, krizle sonuçlanan bir dönemin ürünüdür ve yeni politikalara 
sahne olmu`tur. Bu nokta, sistemin revizyonu açısından da önemli bir yere sahiptir.   

Düzenleyici ve denetleyici kurumlar, geleneksel idari yapılar içinde yer alan kurumlar 
de ildir. Devletin ekonomik hayata bizzat müdahale etmeyi bıraktı ı 21.yüzyılın birer 
unsurlarıdır. Devlet ekonomiye do rudan müdahale etmek yerine hakem görevi görebilecek 
kurumlar kurmu`tur.  Daha açık bir ifadeyle devlet, ekonomide yer alan aktörlerin uymakla 
yükümlü oldu u kuralları belirlemek, bu kuralların uygulanmasını sa lamak, denetimini 

                                                 
9 Hakan Güçlü, http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf, s. 1. Eri`im 

Tarihi: 02.03.2017  
10 Zekai Kaya, Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankasının Ba ımsızlı ı Ve Para Politikası, 

Dumlupınar Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi, S.29, 2009, s.334. 
11 Hakan Güçlü,  http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf, s. 2. Eri`im 

Tarihi: 02.03.2017 

http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf
http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf
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yapmak ve gerekirse ceza vermek yetkilerine sahip olan bu kurumlar aracılı ıyla kontrolü 
elinde tutmaktadır. 12 

Düzenleyici ve denetleyici kurumların ortaya çıkmasını gerektiren nedenler ise birden 
fazladır. Bunlardan ilki 19709lerde ortaya çıkan ekonomik krizlerle birlikte devletin i`levi 
tartı`ılmaya ba`lamı`tır. Bu tartı`maların sonucunda ise devletin ekonomide bizzat yer aldı ı 
modelin yerini serbest piyasa ekonomisi almaya ba`lamı`tır. 13 

Di er bir neden ise devletin özelle`tirmeler neticesinde piyasanın altyapı, in`aat gibi 
sektörlerinden çekilmesidir. Zira bu sektörlerde bizzat yer alması piyasa modelinde 
monopolle`meye giden birtakım tehlikeler yaratabiliyordu. 14 Bu da sektördeki rekabeti 
olumsuz etkiliyordu ve olası bir kötü gidi`attan devlet de do rudan etkilenebiliyordu.  

Sonuç olarak düzenleyici ve denetleyici kurumların hayata geçirilme felsefesi ile merkez 
bankacılı ının politika yapımında ba ımsızlı ının sa lanması amacı birbirleriyle 
örtü`mektedir. Üstelik yalnızca fikri açıdan de il, zamanlama be uygulama açısından da neo-
liberal ekonomik modeli tamamlayıcı nitelikte oldu u görülmektedir.  

5. Kredi Derecelendirme Kurulu`ları 
Ülkelerin iç ekonomilerinde yaratılan artı de erler, di er bir deyi`le biriken sermaye ve 

tasarruflar, küreselle`menin ve teknolojik geli`melerin sa ladı ı imkânlarla birlikte dı` ülkelere 
aktarılabilmekte ve buralarda yeni yatırımlara yönelebilmektedir. Tam da bu noktada sermaye 
ve tasarruf sahipleri, yapacakları yatırımı en do ru yere, en do ru sektöre, en do ru zamanda 
yapmak isteyeceklerdir. Çünkü sermaye yatırımları kısa vadeli yatırımlar de ildir ve 
yatırımcılar gelece e yönelik veriler ı`ı ında hareket ederler.  Dolayısıyla da yatırımcı 
açısından bir ülkenin, sektörün veya kurumun güvenilirli i ve kalitesi son derece önem 
kazanmaktadır. 15 

Ancak yatırımcının, tüm bu unsurları göz önünde bulundurarak karar verme 
a`amasındayken kar`ıla`tı ı ciddi sorunlar söz konusudur. Bunlardan en önemlisi ise asimetrik 
bilgidir. Nitekim bazen yatırımcılar, o vakte kadar hiç gitmedi i hatta harita üzerinde nerede 
oldu unu bile bilmedi i ülkelere tasarruflarını götürme ve orada yatırım yapma amacına sahip 
olabiliyorlar. Bu noktada yatırım yapılmak istenen ülkenin ekonomik, politik, hukuku, tarihsel 
ve sosyolojik yapısı son derece önem kazanmaktadır. Zira yatırımcılar için kar`ı kar`ıya kalınan 
risk son derece önemlidir. Bu riske dair güncel ve güvenilir bilgi sahibi olmak ise hayati bir 
öneme sahip oldu u kadar maliyetlidir de. 16  

Bu bilgi eksikli ini ve bilgi kirlili ini ortadan kaldıran kurumlar ise Kredi 
Derecelendirme Kurulu`ları=dır. Günümüzde Standard and Poor9s, Moody9s ve Fitch Ratings 
olmak üzere üç büyük kredi derecelendirme kurumu mevcuttur ve uluslararası geçerlili e sahip 
de erlendirmeler ortaya koymaya çalı`maktadır.17 Nitekim de erlendirmelerini özellikle Basel 

                                                 
12 Öner Kemer, Türkiye9de Düzenleyici Denetleyici Kurulu`ların Bütçe Yapılarının Analizi: 
Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu Örne i: 2005-2014 Dönemi, Dumlupınar 
Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2016, s. 4. 
13 Emre Ba`, Türkiye9deki Ba ımsız 1dari Otoriteler ve Uygulaması, Karadeniz Teknik 
Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2010,  s.1. 

14 Öner Kemer, Türkiye9de Düzenleyici Denetleyici Kurulu`ların Bütçe Yapılarının 
Analizi: Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu Örne i: 2005-2014 Dönemi, Dumlupınar 
Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2016,  s.5. 
15 Erman Kedikli, Uluslararası Kredi Derecelendirme Kurulu`larının Ekonomik Etkilerinin 
1ncelenmesi,  Avrasya Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2015, s.5. 
16 Ömer Akçayır, Uluslararası Kredi Derecelendirme Kurulu`ları ve Güvenirliklerinin 
Sorgulanması: Türkiye9nin Kredi Derecelendirme Geçmi`i ve Bugünü (1992-2012),  Süleyman 
Demirel Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, Yüksek Lisans Tezi, 2013, s.iii. 

17 A.g.e. s.25. 
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II ve Basel III kriterleri ı`ı ında yapmaya çalı`maktadırlar.18 Ancak bu kurulu`ların 
güvenilirlikleri, tarafsızlıkları ve ba ımsızlıkları ise her ekonomik kriz sonrasında 
sorgulanmaktadır.  

Merkez bankacılı ı ile aralarındaki ili`kiye bakacak olursak, ekonomi camiasında en az 
merkez bankaları kadar açıklamalarına önem verilen ve güvenilen kurumlar oldu u 
görülmektedir. Ancak merkez bankalarından farklı olarak bu kurumlar, kendi finansmanını 
sa layan ülkelere ve çok uluslu `irketlere kar`ı sempati beslemektedir. Bu da tarafsızlıklarına 
ve ba ımsızlıklarına gölge dü`üren bir unsurdur. Nitekim 2008 Küresel Finans Krizi9nden kısa 
bir süre önce kredi derecelendirme kurulu`ları, konut fiyatlarında asla dü`me olmayaca ını 
varsaymı` ve oldukça olumlu not açıklamalarında bulunmu`lardır. 19 Buna ve ekonomideki 
di er geli`melere istinaden dünyadaki merkez bankaları geni`letici para politikası uygulamı` 
ve sonuçta dünyanın en derin ekonomik krizi ya`anmı`tır.  

6. Para ve Sermaye Piyasaları  
1944 yılında küresel ticareti daha hızlı ve daha kolay hale getirmek amacıyla toplanan 

Bretton Woods Konferansı9na katılan 44 ülkenin çe`itli düzeydeki temsilcileri, muhtemelen o 
dönemde günümüz dünyasının ticaret `eklini tahayyül edememekteydi. 

19809lerde ba`layan küreselle`me süreciyle birlikte finans piyasaları da teknolojiye 
entegre olmu` ve gerek kısa vadeli gerekse uzun vadeli para akımları son derece kısa sürede 
gerçekle`ebilir olmu`tur. Hatta bu hız o kadar artmı`tır ki mal hareketleri ile arasındaki ba  
kopmu`tur. Di er bir deyi`le para, onun kar`ılı ı olan mala göre çok daha hızlı hareket 
etmektedir. 20 

Bu kadar yüksek hızda hareket eden sermayenin rotası ise genellikle geli`mekte olan 
ülkelere do ru olmaktadır. Bu akımın, geli`mi` ülkeler ile geli`mekte olan ülkeler arasındaki 
sermaye getirilerinin e`itlenmesi, faiz oranlarının birbirine yakla`ması veya tasarruf e ilimini 
artırması gibi olumlu etkileri söz konusudur. 21 

Ancak madalyonun di er yüzüne baktı ımızda ise büyük çaplı ekonomik krizlerin bir 
kısmının kayna ının da geli`mekte olan ülkeler olması dikkat çekicidir. 22  

Nitekim büyük çaplardaki sermaye hareketleri, girdi i ülkeye ekonomik geni`leme 
sa lamakta ve yatırımlar için kaynak yaratmaktadır. Ancak bu sermaye hareketlerinin ani 
çıkı`ları da aynı `ekilde derin kırılmalar yaratmakta hatta krize kadar giden sancılı süreçlere 
neden olmaktadır. Bu akımlar nedeniyle geli`mekte olan ülke ekonomileri istikrarsızla`makta 
ve kırılgan birer yapıya dönü`mektedir. Di er bir deyi`le spekülatif sermaye hareketleri ile 
geli`mekte olan ülkelerde ortaya çıkan krizler do ru orantılıdır. 23 
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Bu ili`kinin fark edilmesi ise liberal ekonomik sistemi, yeni önlemler almaya itmi`tir. Her 
ne kadar döviz kuru üzerindeki kontroller, kur rejimi düzenlemeleri, Tobin vergisi gibi 
uluslararası vergi uygulamaları veya krediler üzerindeki kontroller `eklinde önlemler alınmaya 
çalı`ılsa da tam anlamıyla istenilen sonuca ula`ılamamı`tır. Çözüm, tüm bu önlemlerle 
entegrasyon içinde olacak `ekilde ba ımsız bir para politikası uygulamaktan geçmektedir. 24 

Bu noktada ise merkez bankaları ve merkez bankacılı ı kilit bir role sahiptir. Merkez 
bankaları hemen hemen her ülkede sahip oldukları özerk konumları ve yetkileri sayesinde para 
politikasını, siyasi otoriteden ba ımsız olarak olu`turabilmekte ve uygulayabilmektedir. 
Merkez bankaları her ne kadar kanundan kaynaklanan bu konumlarını korumaya çalı`sa da 
spekülatif sermaye hareketleri do ası gere i politik etkilere sahiptir.  

Merkez bankalarının bu gibi ani ve büyük ölçekli giri`-çıkı`lar söz konusu oldu u zaman 
kar`ılarında genelde iki seçenek olmaktadır: müdahale etmek veya etmemek. Her iki seçenek 
için de merkez bankalarının uluslararası politik ekonomide ya`anan çeki`melerde kendi ülkesi 
lehine taraf olması kaçınılmazdır. 25 

 
7. Merkez Bankalarının Ba ımsızlı ı 

Günümüzdeki modern ekonomilerin yapılarına baktı ımız zaman kamu düzeyinde çe`itli 
açılardan ekonomiyle ili`kili olan birçok kurum söz konusudur. Di er bir deyi`le ekonomik 
akı`ın düzenlenmesi, ticaretin yürütülmesi, denetlenmesi gibi konular belirli kurallara tabidir 
ve özellikle kural koyma-denetleme fonksiyonu ise devletin tekelindedir. 26 

 Tıpkı ekonominin genelinde oldu u gibi ekonomiyi denetleyen kamu kurumlarının 
i`leyi`inde de belirli yasalar, teamüller ve ilkeler söz konusudur. Bunların en önemlisi ise 
ba ımsızlıktır. Ba ımsızlık olgusu, 19709lerden beri ya`anan krizler sonucunda edinilen 
tecrübelerin bir sonucudur. Özellikle enflasyon ile i`sizli in bir arada patlak verdi i, di er bir 
deyi`le dünyanın stagflasyonla tanı`tı ı 1973 Petrol Krizi bu konuda bir dönüm noktası 
niteli indedir. Bu krizden sonra ekonomi politikalarının nasıl yürütülece ine dair bir dizi öneri 
ortaya atılmı`tır ve merkez bankalarının ba ımsızlı ı da modern anlamdaki ekonomi 
politikalarının en önemli noktalardan biridir. 27 

 Merkez bankalarının ba ımsızlı ı en genel anlamıyla, dört veya be` yıl için seçilen 
politikacıların; etkileri on yıllarca sürecek olan ekonomi politikalarına müdahale etmesini 
engellemektir. Di er bir tanıma göre ise merkez bankasının uyguladı ı para politikasının ve 
di er hedeflerini belirleyebilme kapasitesidir. 28  

Bunun uygulaması ise, devletin hazinesinin ihtiyacı olan nakdi finanse etmesinin 
yasaklanması, yönetici kademelerindekilerin görev süreleriyle ilgili idari düzenlemeler 
yapılması ve siyasi iradeden talimat almasının yasaklanması `eklinde olmu`tur. Özetle 
politikacıların kısa vadeli siyasetlerine, merkez bankası gibi ekonominin ana kurumlarından 
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birinin alet edilmesi engellenmeye çalı`ılmı`tır. Bir di er önemli nokta ise, merkez bankalarının 
açıklık, `effaflık, hesap verilebilirlik gibi yöneti`im vizyonlarına adapte olmasını sa lamaktır. 
29 

 Tüm bu kavramsal çerçevenin ı`ı ında, günümüzde merkez bankalarının politika 
yapımlarında ve görevlerinin icrasında kar`ıla`tı ı siyasi dirençler var mıdır? Bu sorunun 
cevabı, dünya üzerindeki geli`mi` ve geli`mekte olan ülkelerin gazetelerinin ekonomi 
sayfalarına baktı ımızda kar`ımıza çıkmaktadır. Daha açık bir ifadeyle, merkez bankaları, 
görevlerini ba ımsız bir `ekilde yerine getirirken anlık siyasetten kaçınılmaz olarak 
etkilenmektedir. Küreselle`menin teknolojiyle birlikte ileri boyutlara ula`tı ı günümüz 
ekonomik düzeninde, politik karar alma konumunda bulunan birinin yaptı ı bir açıklama, yerli 
para-yabancı para paritesinde veya borsada i`lem gören hisse senetlerinde anında dalgalanmaya 
neden olmaktadır. Merkez bankaları da görevleri gere i bu dalgalanmaları yakından takip 
etmek ve fiyat istikrarını sa lamak adına gerekti inde müdahalede bulunmaktadır. Ancak bu 
müdahalenin zamanı her durumda aynı periyotta de ildir. Nitekim Adam Smith9in görünmez 
el ilkesi her ne kadar klasik iktisat teorisine aitse de günümüz neo-liberal ekonomileri için de 
zaman zaman geçerli olabilmektedir. Daha açık bir ifadeyle, merkez bankaları her siyasi 
açıklama veya siyasi aksiyonun ekonomik sonuçlarına anında müdahale ederse hem liberal 
anlayı`tan uzakla`ılma hem de merkez bankalarının ekonomideki itibarını hafifletme durumu 
söz konusu olabilmektedir. Bunun yerine merkez bankaları, piyasanın kendi dengesini bulması 
için bir miktar zaman vermekte, ancak a`ırı dü`ü` veya a`ırı yükseli` durumlarında müdahalede 
bulunmaktadır. Etki-tepki ili`kisi bu `ekilde oldu u takdirse ise merkez bankalarının politika 
yapım süreçlerinin ve karar alma mekanizmalarının ne kadar sosyo- ekonomik oldu u sorusu 
gündeme gelmektedir. _üphesiz ki merkez bankaları özellikle ekonomik krizler nedeniyle 
edindi i tecrübeler gere i, olası bir ekonomik sarsıntıda daha dayanaklı olabilmeyi 
hedeflemektedir. Bu nedenle de kendilerine daha fazla özerk manevra alanı sa layabilecek 
politikalar geli`tirmektedir.  

 
8. Sonuç 

21. yüzyılın küresel dünyasında uluslararası ili`kiler ve uluslararası politik ekonomi 
disiplininin geleneksel dönemlere kıyasla çok daha fazla alt kıvrıma sahip oldu u açıktır. 
Realist teorinin ortaya attı ı güç tanımı kendisini artık ço unlukla ekonomik güç olarak 
göstermekte ve paranın gölgesinde `ekillenmektedir. Bu noktada çarkın di`lilerinin sayısı da 
artmakta, kredi derecelendirme kurulu`ları, düzenleyici ve denetleyici kurulu`lar, para ve 
sermaye piyasaları ve merkez bankaları da en az askeri ve siyasi güç kadar önem 
kazanmaktadır. Para arz ve talebini yönetmek, geleneksel dönemlerin neredeyse tek para 
politikası aracı olan ta `i` uygulamasından çok daha kompleks bir politikalar zinciri halini 
almaktadır. Ya`anan tüm ekonomik krizler, sistemin gözden kaçan yeni bir bo`lu una i`aret 
etmekte ve bu bo`luklar çe`itli kurumlarla ve kanunlarla doldurulmaya çalı`ılmaktadır. Ancak 
tüm bu önlemlere ra men kapitalizm, kendi kriz dinamiklerini içinde barındıran bir sistemdir. 
Hal böyle olunca ise yasal çerçevesi özerk ve ba ımsız olan merkez bankacılı ının politika 
üretmesi ve uygulaması da zorla`maktadır. Özellikle derinlikli sermaye piyasalarına sahip 
olmayan geli`mekte olan ülkelerin merkez bankaları bu durumdan daha fazla etkilenmektedir. 
Daha açık bir ifadeyle siyasi etkilerden uzak durmaya çalı`makta ancak hedefledi i kadar 
ba`arılı olamamaktadır. Nitekim 2008 Küresel Finans Krizi de bu ili`kiler yuma ının en yakın 
örneklerindendir.   
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