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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.
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Ozet

Uluslararasi Iligkiler disiplini, iki diinya savasina sahitlik etmis 20. yiizyilin ardindan,
karsilikli bagimliliga, isbirligine ve ekonomik giice dayanan yeni ve farkli bir boyut
kazanmistir. Devletler, dis politikada ana aktor roliinii devam ettirmis ancak bununla birlikte
ekonomide liberal anlayis geregi 6zerk kurumlar araciligiyla denetleyici ve diizenleyici bir
fonksiyon tistlenmistir. Son yillarda ekonomik iliskilerin tiim diinya tizerinde bir hayli girift bir
hale gelmesiyle birlikte, hukuki olarak oOzerkligini koruyan bu kurumlarin siyasi acidan
ozerkligi, su gotirmez bir gergeklik olmaktan uzaklagmigtir. Diizenleyici ve denetleyici
kuruluslarin organizasyon semasi her iilkede farklilik gostermekle birlikte bu ¢alismada; tiim
devletlerin ekonomilerinde basat rol oynayan merkez bankalar1 ele alinacak, derecelendirme
kuruluslariyla, para ve sermaye piyasalariyla, ani politik krizlerle ve siyasi kimliklerle iligkisi
iizerinde durulacaktir. “Temel gorevi para politikasin1 yonetmek olan merkez bankalari, bu
gorevleri yerine getirirken siyasi direngle karsilagtyor mu?”, “Olast siyasi krizlerde aksiyon
almakta gecikme yasiyor mu?”, “Karar alma mekanizmalar1 ne kadar sosyo-ekonomik?”” gibi
sorularla konu aydinlatilmaya ¢alisilacaktir.

Anahtar Kelimeler: Merkez Banksi, Politik Ekonomi, Y 6netimde Bagimsizlik
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1. Paramn Tarihsel Gelisimi
21.ytizyilin kiiresel diinyasinda uluslararas: iligkileri, ticareti, anlasmalari, para ve
sermaye hareketlerini ve bunlarin makro etkilerini anlayabilmek i¢in bu unsurlarin gelisim
evreleri oldukc¢a dnemlidir. Ozellikle de hepsinin ortak noktasi olan “para”nin tarihi gelisimi
dikkate deger bir konudur.

Tarihin ilk donemlerinde, insanlar dogada tek baglarina veya kiigiik aileler seklinde
yasarken ihtiyaclar1 doganin zorluklariyla ve zorunluluklariyla iliskiliydi. Ihtiya¢ duyulan
herhangi bir sey, insanlarin kendi ¢abalar1 sayesinde, herhangi bir bedel 6demeksizin dogadan
karsilanabiliyordu. Ancak insan 6ziinde sosyal bir varlik oldugu i¢in temel ihtiyaglarindan biri
de toplumdu ve bir siire sonra insanlar kii¢lik kii¢iik topluluklarin bir araya gelerek olusturdugu
gruplar halinde yasamaya baslad1. Insanlarin ihtiyaglarinin karsilanmasiyla ilgili bir degisim
degeri 6lciisii de tam bu noktada ortaya ¢ikmustir.!

Nitekim dogaya adaptasyon siirecinde her bir bireyin farkli yetenekleri ortaya ¢ikmis ve
gelismistir. Bu farkli yetenekler sonucunda ortaya ¢ikan iiriinler ise modern diinyadaki
isboliimii ve uzmanlasmanin ilkel halidir. Ornegin bugday yetistirme konusunda yetenekli olan
birisi, yetistirdigi bugday karsiliginda avcilik konusunda yetenekli olan birinden et almaktaydi.
Kisaca insanin sosyal bir varlik olmasiyla doganin zorlugu ve zorunlulugunun bir araya gelmesi
sonucunda takas ekonomisi ortaya ¢ikmis ve her bir {rliniin digeri cinsinden bir degeri
olusmaya baslamistir. Bu durum ilkel ticari acidan bazi sorunlara neden oldugundan dolay1 da
her bir iirlinii tek bir degisim degerine esitleme ihtiyact dogmustur. Bu degisim araci tarih
boyunca her toplumun deger yargilarina gore degismis ancak genellikle demir veya bakir gibi
degerli madenler, degerli taslar, deniz kabugu, tuz gibi temel gida maddeleri veya tarim aletleri
olmustur.?

Ancak tiim bu iiretilen takas mekanizmasinin standart bir dl¢ilisii olmadigindan dolay:
ticari hayatta birtakim karigikliklarin yasanmasi da kaginilmaz olmustur. Nihayetinde
M.0.650’1i yillarda Izmir civarinda yasamis olan Lidya Uygarlig: tarafindan bugiinkii anlamda
para sayilabilecek altin ve giimiis alasimindan olusan daire seklinde levhalar yapildi. Bu
levhalara ise ¢eki¢ darbeleriyle sekil verildi ve ticaret hayatinda kullanilmaya baglandi.
Zamanla bu yontem gevre iilkeler tarafindan da uygulanmaya basland:.’

Bu madeni paranin 6nemi ise “mal para” olmasindan kaynaklanmaktadir. Diger bir
deyisle paranin degeri yine kendi fiziki durumundan kaynaklanan degerli metaldir. Ancak bu
daire seklindeki levhalarin para olarak kullanilabilmesi i¢in, diger bir deyisle miibadele araci
olarak islev gorebilmesi i¢in paranin tagimasi gereken baska oOzellikler de vardir. Kolay
taginabilir olmasi, boliinebilir olmast, kolay yipranmamasi, kolay taklit edilememesi bunlardan
en 6nemlileridir. 4

Ayrica ekonominin siyasetle her zaman i¢ ice oldugunu tarihin ilk zamanlarindan beri
dogrular nitelikte olan 6nemli bir nokta daha vardir: Paray1 basma hakki yalnizca devlete aittir.
Zira sadece devletin sahip oldugu boylesine ayricalikli bir yetkiye siyasetin karismamasi
diistiniilemez.

2. Merkez Bankaciiginin Ortaya Cikisi ve Tarihsel Gelisimi

I Ulas Karadag, Toplum Soézlesmesi Diisiincesinde Devletin Dogusu Hobbes, Locke,
Rousseau, Ankara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisan Tezi, 2012 s.15.

? Fatma Turna, Ge¢cmisten Giiniimiize Merkez Bankalar1 ve Modern Merkez Bankacihginin
Bir (")rnegi: Avrupa Merkez Bankasi, Journal of Life Economics, 2014, s. 42.

3 Mehmet Sen, ilk Cag Anadolu Medeniyetlerinde Ekonomik Hayatin Gelisim Siirecleri,
Nigde Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2012, s.17.

4 Yasemin Yalta, Paranin Tanimi ve islevleri, Hacettepe Universitesi, 2011.

www.acikders.org.tr/pluginfile.php/2304/.../bolum01-para.pdf Erisim Tarihi: 06.03.2017
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Madeni paranin kullaniminin ticari hayata sagladig1 avantajlarin yaninda bir de toplumsal
sorunlara hatta ayaklanmalara yol agabilecek derecede farkli 6zellikleri de vardir. Nitekim
ozellikle altin veya glimiis gibi kiymetli metallerden basilan mal paralarin kolay yipranmamasi
veya kolay egilip biikiilememesi gerekir. Saf altin ise dogasi geregi yumusak bir metaldir ve
para olarak kullanmak i¢in ¢ok elverisli degildir. Para olarak altinin kullanilabilmesi i¢in ise
icine bir miktar diger metallerden koyularak sertlesmesi saglanir. Bu sekilde i¢ine koyulan sert
metal ile altinin arasindaki oran ise “ayar” olarak adlandirilir. Paranin ayar1 ne kadar yiiksekse
o kadar biiyiik bir kiymeti ifade eder.’

Nitekim mal paranin tedaviilde oldugu dénemlerde ekonomi dengesinde sikint1 yagsayan
devletler bunu temel olarak iki yolla ¢c6zmeye ¢alismislardir. Bunlardan ilki paranin ayarini
diisiirmek suretiyle kendilerine ek kaynak yaratma yoluna gitmeleridir. “Tagsis” ad1 verilen bu
uygulama, ozellikle devletten maas alanlar i¢in gelir kayb1 anlamina gelmekte ve dolayisiyla
da devlete kars1 tepkilere yol agmaktadir. Ozellikle Osmanli Devleti’nin son dénemlerinde,
devletten maas alan yenigerilerin ulufe toreni sonrasinda ayaklanma ¢ikardigina dair bir¢ok
ornek vardir. Nitekim yenigeriler ulufe toreninde kese i¢inde aldiklari maaglar1 6ncelikle esnafa
olan bor¢larin1 6demek veya yeni harcamalar yapmak i¢in kullanmaktaydi. Bundan dolay1
degeri diisiik paray: eline ilk alan yani tagsisi ilk fark eden grup da esnaflar ve zanaatkarlar
olmaktaydi. Bu nedenle yeniceri ayaklanmalarinin arkasinda genellikle esnaflarin ve
zanaatkarlarin destegi s6z konusuydu.®

Ekonomik dengeyi parayla saglamanin diger yolu ise para arziydi. Diger bir deyisle
devlet, 6demelerini zamaninda yerine getirebilmek i¢in darphanede yeni basmaktaydi. Ancak
bunun temelde iki sakincasi vardi. Oncelikle ekonomide gergek bir karsiligi olmadigindan
dolay1 bu para enflasyona neden olmaktaydi. Diger yandan ise her ekonomik sorunda yeni para
arz edecek kadar kiymetli madenin olmamasiydi. Sonug¢ olarak bu yontem siirdiiriilebilir
degildi. ’

Tam da bu sorunlardan dolay1 ekonomide temel gérevi para arzini ve talebini diizenlemek
olan bir yapiya ihtiya¢ duyuldu. Ustelik bu yap1 gegici siyasi galkantilardan ya da biirokrasinin
karmagik labirentlerinden de etkilenmemeliydi ve merkez bankaciligi tam da bu noktada ortaya
cikti. Sonug olarak merkez bankaciliginin ortaya ¢ikisi hemen hemen diinyanin her yerinde
temelde parayla iligkilidir.

3. Modern Merkez Bankacilig:

Paranin bu kendine 6zgii hikayesinin yaninda bir de sistemin hikayesi vardir ki en az
paranin hikayesi kadar renklidir ve modern anlamda merkez bankaciginin ortaya ¢ikmasinda
da bir o kadar etkilidir.

Kronolojik olarak,1929 yilinda Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ‘de yasanan Biiyiik
Buhran, 6zellikle II. Diinya Savasi’nin llkeleri yerle bir eden agir yikiciligi ve travma hali,
1973 Petrol Krizi, 2008 Kiiresel Finans Krizi ve daha birgok donlim noktasi sayilabilecek
olaylar yasanmis, her birinin sonucunda da bir ekonomik model yikilmis ve yerine yenisi
kurulmustur. Bu olaylarin tiimii biitlinsel olarak diisiiniildiiglinde merkez bankaciliginin
olusmasinda etkili olmus unsurlardir. 8

> Said Unal, Kurumsal Gériislere Gore Para Politikas, Politika Araglar ve Diinya Merkez
Bankaciligl, Hasan Kalyoncu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2015, s. 2
® Ferhat Yilmaz, 1838 Serbest Ticaret Antlasmas’’nin Osmanh Ekonomisi Uzerine Etkisi, Gebze
Teknik Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2015, s.19.
TA.ge. 20.
8 Zekai Kaya, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasimn Bagimsizhgi Ve Para Politikasi,
Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, S.29, 2009, s.333.
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Ancak yine de bugiinkii anlamda merkez bankaciligi denildiginde 1920 yilinda
Briiksel’de toplanan Milletleraras1 Maliye Konferansi baslangi¢ noktasi olarak kabul edilebilir.
Nitekim kongreye katilan tiim iilkelerin kendi bankacilik ve para sistemlerini yeniden gézden
gecirmesi gerektigi dile getirildi ve bu konuda teknik isbirligi yapilabilecegi karar1 alindi. Bu
karardan sonra ise tiim iilkelerde yavas yavas merkez bankalar1 kurulmaya basladi. °

Merkez Bankalari ilk kurulduklar1 donemde yalnizca paranin fiziki 6zellikleri veya ne
kadar basilacagi gibi konularla ilgileniyordu ve siyasi etkilere de oldukca agikti. Merkez
bankaciliginin asil donilistimii ise fiyat istikrarini korumak i¢in 1970°li yillarda kurulmus
Bretton Woods sisteminin ve ayni zamanda Avrupa Para sisteminin ¢okmesi ve bunlarin yerine
koyulabilecek yeni yapilar olusturma ihtiyacidir. Nitekim bagimsiz idari otoritelerin kurulma
fikirleri de bu sekilde ortaya ¢ikmistir. Bu donemde Merkez bankaciligi kurumsal yapi1 olarak
yeni olmamakla birlikte gorevlerinde ve yetkilerinde birtakim degisikliklere gidilmistir.'°

Giliniimiizde merkez bankalarinin temel gorevi yine cesitli araglarla para politikasini
olusturmak ve yiiriitmektir. Ancak bunun yaninda devletin haznedarligin1 yapma, iktisadi ve
mali konularda danigmanlik yapma, ticari bankalara rezerv saglama, uluslararasi 6deme
araglarini idare etme gibi modern diinyanin ve kiiresellesmenin getirdigi birtakim gorevleri de
vardir. !

Merkez bankalar1 hem idare ve personel yoniinden hem de iilkedeki para politikasina
karar verirken ve uygularken 6zerk bir yapiya sahiptir. Zira demokratik rejimlerde siyaset;
icinde bulundugu secim donemini en etkin sekilde kullanarak iktidarlarinin devamini
saglamaya calisir. Bu nedenle de kamu harcamalarini artirarak miimkiin olan en genis kitleyi
memnun etmeye ¢alisir. Bunu yaparken de bazen para basarak harcamalari finanse etme yolunu
tercih eder. Ancak para basmak, dort veya bes yillik bir iktidarin popiilist politikalarina kurban
edilebilecek bir konu degildir. Nitekim bunun olumsuz sonug¢larinin deneyimlenmesi ile merkez
bankalar1 6zerk bir konuma gelmistir.

4, Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlar ve islevleri

Ekonomik hayatta ve dolayisiyla da siyasi hayatta yasanan her kriz tiim olumsuzluklarina
ragmen Ogretici bir etkiye de sahiptir. Diizenleyici ve denetleyici kurumlar da bu o6gretici
etkinin birer sonucudur. Nitekim miidahaleci politikalar yerine liberal politikalarin tim
diinyada uygulanmaya baslandig1 1980°li yillar diizenleyici ve denetleyici kurumlarin viicut
buldugu yillardir. Bu anlayis, krizle sonuglanan bir donemin iriiniidiir ve yeni politikalara
sahne olmustur. Bu nokta, sistemin revizyonu a¢isindan da 6nemli bir yere sahiptir.

Diizenleyici ve denetleyici kurumlar, geleneksel idari yapilar i¢inde yer alan kurumlar
degildir. Devletin ekonomik hayata bizzat miidahale etmeyi biraktigi 21.ylizyilin birer
unsurlaridir. Devlet ekonomiye dogrudan miidahale etmek yerine hakem gorevi gorebilecek
kurumlar kurmustur. Daha agik bir ifadeyle devlet, ekonomide yer alan aktorlerin uymakla
yikiimli oldugu kurallar1 belirlemek, bu kurallarin uygulanmasini saglamak, denetimini

° Hakan Giiglii, http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf, s. 1. Erisim
Tarihi: 02.03.2017

10 Zekai Kaya, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin Bagimsizhigi Ve Para Politikasi,
Dumlupar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, S.29, 2009, s.334.

' Hakan Giiglii, http://www.hakanguclu.com/calismalar/Merkez_Bankasi.pdf, s. 2. Erisim
Tarihi: 02.03.2017
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yapmak ve gerekirse ceza vermek yetkilerine sahip olan bu kurumlar araciligiyla kontrolii
elinde tutmaktadir. '

Diizenleyici ve denetleyici kurumlarin ortaya ¢ikmasini gerektiren nedenler ise birden
fazladir. Bunlardan ilki 1970’lerde ortaya ¢ikan ekonomik krizlerle birlikte devletin islevi
tartisilmaya baglamistir. Bu tartismalarin sonucunda ise devletin ekonomide bizzat yer aldigi
modelin yerini serbest piyasa ekonomisi almaya baglamistir. '3

Diger bir neden ise devletin ozellestirmeler neticesinde piyasanin altyapi, insaat gibi
sektorlerinden ¢ekilmesidir. Zira bu sektdrlerde bizzat yer almasi piyasa modelinde
monopollesmeye giden birtakim tehlikeler yaratabiliyordu. '* Bu da sektordeki rekabeti
olumsuz etkiliyordu ve olasi bir kotii gidisattan devlet de dogrudan etkilenebiliyordu.

Sonug olarak diizenleyici ve denetleyici kurumlarin hayata gecirilme felsefesi ile merkez
bankaciliginin  politika yapiminda bagimsizliginin saglanmasi amaci  birbirleriyle
ortiismektedir. Ustelik yalnizca fikri agidan degil, zamanlama be uygulama acisindan da neo-
liberal ekonomik modeli tamamlayici nitelikte oldugu goriilmektedir.

5. Kredi Derecelendirme Kuruluslari

Ulkelerin i¢ ekonomilerinde yaratilan art: degerler, diger bir deyisle biriken sermaye ve
tasarruflar, kiiresellesmenin ve teknolojik gelismelerin sagladigi imkanlarla birlikte dis lilkelere
aktarilabilmekte ve buralarda yeni yatirimlara yonelebilmektedir. Tam da bu noktada sermaye
ve tasarruf sahipleri, yapacaklar1 yatirimi en dogru yere, en dogru sektore, en dogru zamanda
yapmak isteyeceklerdir. Ciinkli sermaye yatirimlart kisa vadeli yatirimlar degildir ve
yatirnmcilar gelecege yonelik veriler 1s18inda hareket ederler. Dolayisiyla da yatirimci
acisindan bir iilkenin, sektdriin veya kurumun giivenilirligi ve kalitesi son derece Onem
kazanmaktadir. '°

Ancak yatinmcinin, tim bu unsurlari goz Oniinde bulundurarak karar verme
asamasindayken karsilastig1 ciddi sorunlar s6z konusudur. Bunlardan en 6nemlisi ise asimetrik
bilgidir. Nitekim bazen yatirimcilar, o vakte kadar hi¢ gitmedigi hatta harita iizerinde nerede
oldugunu bile bilmedigi iilkelere tasarruflarin1 gétiirme ve orada yatirim yapma amacina sahip
olabiliyorlar. Bu noktada yatirim yapilmak istenen iilkenin ekonomik, politik, hukuku, tarihsel
ve sosyolojik yapisi son derece nem kazanmaktadir. Zira yatirimcilar i¢in kars1 karsiya kalinan
risk son derece onemlidir. Bu riske dair giincel ve giivenilir bilgi sahibi olmak ise hayati bir
oneme sahip oldugu kadar maliyetlidir de. '°

Bu bilgi eksikligini ve bilgi kirliligini ortadan kaldiran kurumlar ise Kredi
Derecelendirme Kuruluslari”dir. Giiniimiizde Standard and Poor’s, Moody’s ve Fitch Ratings
olmak tizere li¢ biiyiik kredi derecelendirme kurumu mevcuttur ve uluslararasi gegerlilige sahip
degerlendirmeler ortaya koymaya ¢alismaktadir.!” Nitekim degerlendirmelerini 6zellikle Basel

12 Oner Kemer, Tiirkiye’de Diizenleyici Denetleyici Kuruluslarin Biitce Yapilarimin Analizi:
Bankaciik Diizenleme ve Denetleme Kurumu Ornegi: 2005-2014 Dénemi, Dumlupmar
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2016, s. 4.
' Emre Bas, Tiirkiye’deki Bagimsiz idari Otoriteler ve Uygulamasi, Karadeniz Teknik
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2010, s.1.

14 Oner Kemer, Tiirkiye’de Diizenleyici Denetleyici Kuruluslarin Biitce Yapilarinin
Analizi: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu Ornegi: 2005-2014 Dénemi, Dumlupinar
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2016, s.5.
5 Erman Kedikli, Uluslararas1 Kredi Derecelendirme Kuruluslarinin Ekonomik Etkilerinin
incelenmesi, Avrasya Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2015, s.5.
1o Omer Akgayir, Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kuruluslari ve Giivenirliklerinin
Sorgulanmasi: Tiirkiye’nin Kredi Derecelendirme Gec¢misi ve Bugiinii (1992-2012), Siileyman
Demirel Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, 2013, s.iii.

7 A.g.e.s.25.
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I ve Basel III kriterleri 1s18inda yapmaya calismaktadirlar.!® Ancak bu kuruluslarm

giivenilirlikleri, tarafsizliklari ve bagimsizliklar1 ise her ekonomik kriz sonrasinda
sorgulanmaktadir.

Merkez bankacilig ile aralarindaki iliskiye bakacak olursak, ekonomi camiasinda en az
merkez bankalar1 kadar aciklamalarina onem verilen ve gilivenilen kurumlar oldugu
goriilmektedir. Ancak merkez bankalarindan farkli olarak bu kurumlar, kendi finansmanini
saglayan iilkelere ve ¢ok uluslu sirketlere kars1 sempati beslemektedir. Bu da tarafsizliklarina
ve bagimsizliklarina golge diisiiren bir unsurdur. Nitekim 2008 Kiiresel Finans Krizi’nden kisa
bir siire dnce kredi derecelendirme kuruluslari, konut fiyatlarinda asla diisme olmayacagini
varsaymis ve oldukca olumlu not agiklamalarinda bulunmuslardir. '° Buna ve ekonomideki
diger gelismelere istinaden diinyadaki merkez bankalar1 genisletici para politikas1 uygulamis
ve sonugta diinyanin en derin ekonomik krizi yasanmustir.

6. Para ve Sermaye Piyasalari

1944 yilinda kiiresel ticareti daha hizli ve daha kolay hale getirmek amaciyla toplanan
Bretton Woods Konferansi’na katilan 44 {ilkenin ¢esitli diizeydeki temsilcileri, muhtemelen o
donemde gilinlimiiz diinyasinin ticaret seklini tahayyiil edememekteydi.

1980°’lerde baslayan kiiresellesme siireciyle birlikte finans piyasalart da teknolojiye
entegre olmus ve gerek kisa vadeli gerekse uzun vadeli para akimlar1 son derece kisa siirede
gerceklesebilir olmustur. Hatta bu hiz o kadar artmistir ki mal hareketleri ile arasindaki bag
kopmustur. Diger bir deyisle para, onun karsiligi olan mala gore ¢ok daha hizli hareket
etmektedir. 2°

Bu kadar yiliksek hizda hareket eden sermayenin rotasi ise genellikle gelismekte olan
iilkelere dogru olmaktadir. Bu akimin, gelismis iilkeler ile gelismekte olan iilkeler arasindaki
sermaye getirilerinin esitlenmesi, faiz oranlarinin birbirine yaklasmasi veya tasarruf egilimini
artirmasi gibi olumlu etkileri s6z konusudur. !

Ancak madalyonun diger yiiziine baktigimizda ise biiyiik ¢apli ekonomik krizlerin bir
kisminin kaynagimin da gelismekte olan iilkeler olmasi dikkat ¢ekicidir. 22

Nitekim biiyiikk ¢aplardaki sermaye hareketleri, girdigi iilkeye ekonomik genisleme
saglamakta ve yatirimlar i¢in kaynak yaratmaktadir. Ancak bu sermaye hareketlerinin ani
cikiglart da ayni sekilde derin kirilmalar yaratmakta hatta krize kadar giden sancili siireglere
neden olmaktadir. Bu akimlar nedeniyle gelismekte olan iilke ekonomileri istikrarsizlagsmakta
ve kirillgan birer yapiya donlismektedir. Diger bir deyisle spekiilatif sermaye hareketleri ile
gelismekte olan iilkelerde ortaya ¢ikan krizler dogru orantilidir. %3

18 Umit Yildiz, Kredi Derecelendirme Kuruluslar1 ve Ulke Kredi Notlarinin Makroekonomik
Belirleyicileri: Panel Veri Analizi, Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans
Tezi, 2014, s.8.

19 Burcu Ozdil, 2008 Kiiresel Finansal Kriz, Ed. Arzu Al, Uluslararasi Politik Ekonomi:
Ekonomik Krizler ve Tiirkiye, Istanbul, BKY Yayinlari, 2016, 5.283-304.

2 Gamze Yildiz Seren, Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Finansal Krizlere Etkileri
Isiginda Tobin Vergisinin Degerlendirilmesi ve Uygulanabilirligi, Marmara Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2011, s.4.

2l Halil Onur Ergiiler, Tiirkiye’nin Uluslararasi Para ve Sermaye Piyasalarindan
Bor¢lanmasinin Ekonomik Etkileri, Istanbul Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans
Tezi, Istanbul, 2007, s.34.

22 Burcu Zengin, Kiiresel Sermaye Hareketlerinin Yonetilmesinde Tobin Vergisi ve
Tiirkiye A¢isindan Uygulanabilirliginin Degerlendirilmesi, Gazi Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Yiksek Lisans Tezi, 2015, s. 43.

2 Gamze Yildiz Seren, , Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Finansal Krizlere Etkileri
Isiginda Tobin Vergisinin Degerlendirilmesi ve Uygulanabilirligi, Marmara Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2011, s.5.
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Bu iligkinin fark edilmesi ise liberal ekonomik sistemi, yeni 6nlemler almaya itmistir. Her
ne kadar doviz kuru tizerindeki kontroller, kur rejimi diizenlemeleri, Tobin vergisi gibi
uluslararasi vergi uygulamalar veya krediler iizerindeki kontroller seklinde dnlemler alinmaya
calisilsa da tam anlamiyla istenilen sonuca ulagilamamistir. Coziim, tiim bu Onlemlerle
entegrasyon iginde olacak sekilde bagimsiz bir para politikas1 uygulamaktan gegmektedir. 2*

Bu noktada ise merkez bankalar1 ve merkez bankaciligi kilit bir role sahiptir. Merkez
bankalar1 hemen hemen her iilkede sahip olduklar1 6zerk konumlar1 ve yetkileri sayesinde para
politikasini, siyasi otoriteden bagimsiz olarak olusturabilmekte ve uygulayabilmektedir.
Merkez bankalar1 her ne kadar kanundan kaynaklanan bu konumlarin1 korumaya caligsa da
spekiilatif sermaye hareketleri dogas1 geregi politik etkilere sahiptir.

Merkez bankalarinin bu gibi ani ve biiyiik 6lgekli giris-¢ikislar s6z konusu oldugu zaman
karsilarinda genelde iki secenek olmaktadir: miidahale etmek veya etmemek. Her iki segenek
icin de merkez bankalarinin uluslararasi politik ekonomide yasanan ¢ekismelerde kendi iilkesi
lehine taraf olmasi kaginilmazdir. %3

7.  Merkez Bankalarinin Bagimsizhgi
Gilinlimiizdeki modern ekonomilerin yapilarina baktigimiz zaman kamu diizeyinde ¢esitli
acilardan ekonomiyle iligkili olan bir¢ok kurum s6z konusudur. Diger bir deyisle ekonomik
akisin diizenlenmesi, ticaretin yliriitiilmesi, denetlenmesi gibi konular belirli kurallara tabidir
ve ozellikle kural koyma-denetleme fonksiyonu ise devletin tekelindedir. 2°

Tipkt ekonominin genelinde oldugu gibi ekonomiyi denetleyen kamu kurumlarinin
isleyisinde de belirli yasalar, teamiiller ve ilkeler s6z konusudur. Bunlarin en onemlisi ise
bagimsizliktir. Bagimsizlik olgusu, 1970’lerden beri yasanan krizler sonucunda edinilen
tecriibelerin bir sonucudur. Ozellikle enflasyon ile issizligin bir arada patlak verdigi, diger bir
deyisle diinyanin stagflasyonla tanistigi 1973 Petrol Krizi bu konuda bir doniim noktasi
niteligindedir. Bu krizden sonra ekonomi politikalarinin nasil yiiriitiilecegine dair bir dizi 6neri
ortaya atilmistir ve merkez bankalarinin bagimsizligi da modern anlamdaki ekonomi
politikalarinin en énemli noktalardan biridir. *’

Merkez bankalarinin bagimsizlig1 en genel anlamiyla, dort veya bes yil i¢in secilen
politikacilarin; etkileri on yillarca siirecek olan ekonomi politikalarina miidahale etmesini
engellemektir. Diger bir tanima gore ise merkez bankasinin uyguladig para politikasinin ve
diger hedeflerini belirleyebilme kapasitesidir. 28

Bunun uygulamasi ise, devletin hazinesinin ihtiyact olan nakdi finanse etmesinin
yasaklanmasi, yonetici kademelerindekilerin gorev siireleriyle ilgili idari diizenlemeler
yapilmasi ve siyasi iradeden talimat almasinin yasaklanmasi seklinde olmustur. Ozetle
politikacilarin kisa vadeli siyasetlerine, merkez bankasi gibi ekonominin ana kurumlarindan

2 Burcu Zengin, Kiiresel Sermaye Hareketlerinin Yonetilmesinde Tobin Vergisi ve
Tiirkiye A¢isindan Uygulanabilirliginin Degerlendirilmesi, Gazi Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisti, Yiiksek Lisans Tezi, 2015, s. 44.

2> Gamze Yildiz Seren, , Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Finansal Krizlere Etkileri
Isiginda Tobin Vergisinin Degerlendirilmesi ve Uygulanabilirligi, Marmara Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2011, s. 40.

26 TCMB, Merkez Bankasi Bagimsizligy,
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/Sad2e20a-6e8a-4282-809f-
b1da6d0b9c72/01.pdf?MOD=AJPERES , Erisim Tarihi: 02.03.2017

27 Berkay Ayhan, Yilmaz Ustiiner, Merkez Bankalarimin Bagimsizh@ Ekseninde Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, Amme idaresi Dergisi, C.43, S.1, 2010, s. 58.

28 Janat Jamanov, Iktisat Politika Uygulamalarinda Bagimsiz Merkez Bankacih@i ve
Makroekonomik Performansin Degerlendirilmesi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Yiksek Lisans Tezi, 2004, s. 34.
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birinin alet edilmesi engellenmeye calisilmistir. Bir diger 6nemli nokta ise, merkez bankalarinin
aciklik, seffaflik, hesap verilebilirlik gibi yonetisim vizyonlarina adapte olmasini saglamaktir.
29

Tiim bu kavramsal gercevenin 1s18inda, giiniimiizde merkez bankalarinin politika
yapimlarinda ve gorevlerinin icrasinda karsilastigl siyasi direngler var midir? Bu sorunun
cevabi, diinya {lizerindeki gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin gazetelerinin ekonomi
sayfalarina baktifimizda karsimiza ¢ikmaktadir. Daha agik bir ifadeyle, merkez bankalari,
gorevlerini bagimsiz bir sekilde yerine getirirken anlik siyasetten kaginilmaz olarak
etkilenmektedir. Kiiresellesmenin teknolojiyle birlikte ileri boyutlara ulastigi giliniimiiz
ekonomik diizeninde, politik karar alma konumunda bulunan birinin yaptig1 bir agiklama, yerli
para-yabanci para paritesinde veya borsada islem goren hisse senetlerinde aninda dalgalanmaya
neden olmaktadir. Merkez bankalar1 da gorevleri geregi bu dalgalanmalar1 yakindan takip
etmek ve fiyat istikrarin1 saglamak adina gerektiginde miidahalede bulunmaktadir. Ancak bu
miidahalenin zamani her durumda ayni periyotta degildir. Nitekim Adam Smith’in goriinmez
el ilkesi her ne kadar klasik iktisat teorisine aitse de giiniimiiz neo-liberal ekonomileri i¢in de
zaman zaman gegerli olabilmektedir. Daha acik bir ifadeyle, merkez bankalar1 her siyasi
aciklama veya siyasi aksiyonun ekonomik sonuglarina aninda miidahale ederse hem liberal
anlayistan uzaklagilma hem de merkez bankalarinin ekonomideki itibarini hafifletme durumu
s06z konusu olabilmektedir. Bunun yerine merkez bankalari, piyasanin kendi dengesini bulmasi
icin bir miktar zaman vermekte, ancak asir1 diislis veya asir1 yiikselis durumlarinda miidahalede
bulunmaktadir. Etki-tepki iligkisi bu sekilde oldugu takdirse ise merkez bankalarinin politika
yapim slireclerinin ve karar alma mekanizmalarinin ne kadar sosyo- ekonomik oldugu sorusu
giindeme gelmektedir. Siiphesiz ki merkez bankalar1 6zellikle ekonomik krizler nedeniyle
edindigi tecriibeler geregi, olasi bir ekonomik sarsintida daha dayanakli olabilmeyi
hedeflemektedir. Bu nedenle de kendilerine daha fazla 6zerk manevra alani saglayabilecek
politikalar gelistirmektedir.

8. Sonucg

21. ylizyilin kiiresel diinyasinda uluslararasi iliskiler ve uluslararasi politik ekonomi
disiplininin geleneksel donemlere kiyasla ¢ok daha fazla alt kivrima sahip oldugu agiktir.
Realist teorinin ortaya attig1 gilic tanimi kendisini artik ¢ogunlukla ekonomik gii¢ olarak
gostermekte ve paranin golgesinde sekillenmektedir. Bu noktada ¢arkin dislilerinin sayis1 da
artmakta, kredi derecelendirme kuruluslari, diizenleyici ve denetleyici kuruluslar, para ve
sermaye piyasalar1 ve merkez bankalar1 da en az askeri ve siyasi giic kadar Onem
kazanmaktadir. Para arz ve talebini yonetmek, geleneksel donemlerin neredeyse tek para
politikas1 araci olan tagsis uygulamasindan ¢ok daha kompleks bir politikalar zinciri halini
almaktadir. Yasanan tiim ekonomik krizler, sistemin gézden kacan yeni bir bosluguna isaret
etmekte ve bu bosluklar ¢esitli kurumlarla ve kanunlarla doldurulmaya caligilmaktadir. Ancak
tim bu O6nlemlere ragmen kapitalizm, kendi kriz dinamiklerini i¢inde barindiran bir sistemdir.
Hal boyle olunca ise yasal gergevesi 6zerk ve bagimsiz olan merkez bankaciliginin politika
iiretmesi ve uygulamasi da zorlasmaktadir. Ozellikle derinlikli sermaye piyasalarina sahip
olmayan gelismekte olan iilkelerin merkez bankalar1 bu durumdan daha fazla etkilenmektedir.
Daha acik bir ifadeyle siyasi etkilerden uzak durmaya caligmakta ancak hedefledigi kadar
basarili olamamaktadir. Nitekim 2008 Kiiresel Finans Krizi de bu iligskiler yumaginin en yakin
orneklerindendir.

* Berkay Ayhan, Yilmaz Ustiiner, Merkez Bankalarmin Bagimsizhgi Ekseninde Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, Amme Idaresi Dergisi, C.43, S.1, 2010, s.59.
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