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Tum dunyada oldugu gibi
ulkemizde de Merkez
Bankasi temel olarak
para ve kur politikalarini
duzenlemek ve banknot
dolagimini saglamaktan
sorumiudur.



I Genel Bakis

Merkez bankalari, ulkelerin
para politikalarindan sorumiu
kurumlardir.
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Merkez bankalari, Ulkelerinin para
politikalarindan sorumlu kurumlardir. Faaliyetleri
ile diger bankalardan farkli olan merkez
bankalari, her bir bireyin gunltk hayatini
yakindan etkiler. Ornegin alisveris yaparken
veya para transferi gerceklestirirken merkez
bankalarina ihtiyac duyariz. Merkez bankalari
temel olarak para basarak dolagima surtlmesini
saglar ve fiyat istikrarini hedefler.

GUnUmUzde pek cok merkez bankasi, fiyat
istikrarini saglamakla goérevlendiriimekle birlikte
kur rejiminden, doviz ve altin rezervlerinin
yonetiminden, édeme sistemlerinden, finansal
sistemin ve istikrarin gézetiminden de sorumlu
olabilmektedir. Bunun yani sira, bazi tlkelerde
merkez bankalari, bankalarin gézetimi ve
denetiminden de sorumludur.

Merkez bankalarinin uyguladiklari politikalar ve
kurumsal yapilari, icinde bulunduklari Glkenin
siyasi ve toplumsal gelismeleri ile ekonomi
politikalarinin buatintnden ayri disuntlemez. Bu
nedenle, merkez bankalarinin gorev ve yetkileri
zamanla degismistir.

TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (Merkez
Bankasi) kurumsal yapisi ve politikalari da
zaman iginde ekonominin ve gunun gereklerine
bagli olarak degisimler gec¢irmistir. Bu kitapcikta
oncelikle, Merkez Bankasi tarihgesi U¢ donem
altinda incelenmektedir. Ardindan, Merkez
Bankasinin kurumsal yapisi tanitiimakta,
glntmuzde Ustlendigi gorev ve yetkiler
anlatiimaktadir.
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I Diinden Bugune Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Osmanli Dénemi ve Cumhuriyetin ilk 6denmesi konusunda aracilik gérevi Ustlenecek
bir devlet bankasina ihtiyag duyulmustur.

Yillarinda Merkez Bankasi Kurma Gabalan g, 514014 1856 yilinda, merkezi Londra’da
bulunan ingiliz sermayeli “Ottoman Bank (Bank-i
Osmani)” kurulmustur. Bankanin yetkileri kiguk
miktarlarda kredi vermek, HukGmete avans
saglamak ve bazi hazine bonolarini iskonto
etmekle sinirlandirimigtir.

Osmanli Devleti'nde 19. ylzyilin ikinci

yarisina kadar; para miktarinin ayarlanmasi,
kredi hacminin dUzenlenmesi, altin ve doviz
rezervlerinin yonetilmesi ile i¢ ve dig ddemelerin
gerceklestiriimesi gibi islemler hazine, darphane,
sarraflar, vakiflar, bedestenler ve loncalar
tarafindan yurtttimekteydi. Bu yapi icinde
Osmanli Devleti, “altin sikke” basmaktaydi.

llerleyen yillarda Ottoman Bank kendini
feshederek “Bank-1 Osmani-i Sahane”, bilinen
ismiyle “Osmanli Bankas!”, adini alarak 1863

Osmanli Devleti, senyoraj hakkini ilk kez 1839 yilinda ingiliz-Fransiz ortaklig seklinde yeniden
yilinda kullanarak k&git para ¢ikartma yoluna orgutlenmis ve bir devlet bankasi niteligi
gitmistir. “Kaime-i nakdiye-i mutebere” olarak kazanmistir. Bankaya otuz yillik bir stre igin
anilan ve el yapimi olan bu para, ginimuzdeki banknot basma ayricaligi ve tekeli verilmigtir.
anlamda bir banknot olmaktan ¢ok, faizli bir bor¢ ~ Banka, devletin haznedarligini Gstlenerek devlet
senedi veya hazine senedi olarak kullaniimistir. gelirlerini tahsil etmek, Hazinenin 6demelerini

1854 yilinda Kinm Savasi sirasinda yurt digsindan  yerine getirip bonolarini iskonto etmek, i¢ ve dis
ilk kez bor¢lanilmis, ardindan Osmanl Hukameti  borglarin faiz ve anapara édemelerini yapmakla
ve Avrupa Ulkeleri arasinda dis borglarin da gorevlendiriimistir.

Osmanli Bankasinin
sermayesinin yabancilara
ait oilmasinin zamania
tepkilere yol agmasi ve
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Osmanli Bankasinin sermayesinin yabancilara
ait olmasinin zamanla tepkilere yol agmasi

ve ikinci Mesrutiyet Dénemi’nde bu tepkilerin
yogunlasmasi ulusal bir merkez bankasi
kurulmasi fikrinin temelini olusturmustur. Bu
dogrultuda gelisen, yerli sermayeye dayal bir
merkez bankasi kurma cabalari, 11 Mart 1917
tarihinde Osmanli itibar-1 Millt Bankasinin
kurulmasi ile sonucglanmistir. Ancak bu Banka,
Osmanli Devleti’nin Birinci Dunya Savasi'ndan
yenilgi ile ayriimasi nedeniyle, Osmanl
Bankasinin yerini alacak bir ulusal banka olma
amacina ulasamamistir.

Birinci Dunya Savasi'nin ardindan dunyada
emisyon saglayacak merkez bankalarinin
olusturulmasi ve Ulkelerin kendi para politikalarini
bagimsiz olarak belirlemeleri ydoninde bir egilim
ortaya cikmistir.

Ayni dénemde Ulkemizde de Kurtulus Savasi
ile kazanilan siyasi bagimsizligi ekonomik
bagimsizlikla guglendirmek amaciyla bir
merkez bankasi kurulmasi yontnde calismalara
baglanmistir. Konu ilk olarak 1923 izmir iktisat
Kongresi'nde ele alinarak, “tedavul bankasi”
islevi gorecek “milli devlet bankasi” kurulmasi
fikri Gzerinde durulmustur. Bu cercevede,
Merkez Bankasinin kurulus asamasinda diger
Ulkelerin merkez bankalarindan da goérus
istenmistir. 1928 yilinda Hollanda Merkez
Bankas! Idare Meclisi Bagkani Dr. G. Vissering
Turkiye'ye davet edilmistir. Vissering hazirladigi
raporda, Hukimete bagli olmayan ve bagimsiz
olarak 6rgutlenmis bir merkez bankasinin
gerekliligine dikkat gekmistir. Benzer sekilde
italyan Uzman Kont Volpi, Turk parasinin
istikrarinin saglanmasi i¢in bir merkez bankasi
kurulmasinin sart oldugunu belirtmistir.

LIS
Ut
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3 Ekim 1931 tarihinde
faaliyetlerine baglayan
Merkez Bankasi,

T.C.
Resmi Gazete

Tes's taribi: T Tegriniswval 1336

Kurulus Dénemi ve ilk Yillar

Bir merkez bankasi kurulmasina iliskin
goruslerin tumu degerlendirildikten sonra
gerekli yasal cercevenin hazirlanmasi igin
harekete gegcilmis ve Lozan Universitesinden
Prof. Leon Morf'un katkilariyla bir yasa

tasarisi hazirlanmistir. Yasa tasarisinda
Merkez Bankasinin, bir “Cumhuriyet” kurumu
oldugunu vurgulamak amaciyla Turkiye
Cumbhuriyeti ile iligkilendiriimesi istenmis;
ancak Bankanin, merkezi idareden bagimsiz
bir kurum oldugunu vurgulayabilmek icin kamu
kurumlarindan farkli olarak ismi “Cumhuriyet
Merkez Bankas!” olarak belirlenmistir. “Turkiye
Cumbhuriyeti” ibaresine ve kisaltilmis sekli olan
“T.C.” ifadesine 6zellikle yer verilmemistir.

ffare v guzr ipterd Kim ' w0 HATIRAN 1430
P Hnskdlel At Wi e SAYI: 1553

| e PAZAKTESI

Tirkiye Ciimhuriyet Merkez Bankasi kanunu
Kanun N 1715 Kabul tarihi: 111611930
[

Bankanin tcgekkilt vé gayesi

Madde 1 — Tirkiyede banknol ihracr imliyazm miinhasi-
ran haiz olmak uzere { Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi)
unvam altinda anonim sirket olarak bir banka tesis edilmistir.

Bankanm ve banknot ihraci imtiyazimin middeti otuz sene-
dir. Bu imtiyazin miiddeti, bitmesine bes sene kalinciya kadar
temdit edilebilir.

Madde 2 — Memleketin iktisadi inkisafina yardim gayesile
tesis olunan Tiirkiye Cimhuriyet Merkez Bankasimin vazfest
asafida goslerilmigtir:

1 - Iskonto fialim  teshil ve para piyasasim ve ledaviiliing
tanzim ctmek;

2 = Hazine muamelelerini ifa ctmek;

3 - Hikiimetle miistercken Tiirk evraki nakdiyesinin miis-
takbel istikrarma matuf biitiin tedbirleri ittihaz eylemek.
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Uluslararasi iligkiler gbz énune alinarak bu

isim Meclis iktisat Enctimenindeki gortismeler
sirasinda “Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasl”
olarak degistirilmistir. Tasari, Turkiye Blyuk
Millet Meclisinde 11 Haziran 1930 tarihinde
kabul edilmis ve “1715 sayili Turkiye Cumhuriyet
Merkez BankasI Kanunu” adi ile 30 Haziran 1930
tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

3 Ekim 1931 tarihinde faaliyetlerine baslayan
Merkez Bankasl, bagimsizliginin ve diger kamu
kurumlarindan farkhliginin bir gostergesi olarak
anonim sirket olarak kurulmustur.

Bankanin hisseleri (A), (B), (C) ve (D) siniflarina
ayriimistir.

e (A) sinifi hisse senetleri yalnizca Hazineye ait
olup payinin sermayenin yluzde on besinden
fazla olamayacagi hikme baglanmisti.

¢ (B) sinifi hisse senetleri Turkiye'de faaliyette
bulunan milli bankalara ayriimisti.

e Banka sermayesinden en ¢cok 15.000 hisse (C)
sinifi hisse senedi olarak, milli bankalar disinda
kalan diger bankalarla imtiyazl sirketlere tahsis
edilmisti.

e (D) sinifi hisse senetleri Turk ticaret
kuruluslarina ve Turk vatandasi gergek ve tlzel
kisilere ayriimisti.

Merkez Bankasinin hisse yapisi zamanla
deg@ismistir. Kurulus kanununda yer alan yapl,
guncel durumu yansitmamaktadir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri
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Kurulus Kanunu’na gore
Merkez Bankasinin
temel amaci ulkenin
ekonomik kalkinmasini
desteklemektir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

Kurulus déneminde; toplam hisselerin ytzde
15’lik kismini olusturan (A) sinifi hisse grubu
icin Hukamet kuruluslari altin, hisse senetleri,
mucevher vb. karsiliginda 2.250.000 Turk lirasi
tutarinda hisse senedi almistir. Ulusal bankalar,
(B) sinifi hisselere ilgi gostermislerdir. Ziraat
Bankasi 3.000.000, Emlak ve Eytam Bankasi
1.000.000, i§ Bankas!| 500.000, Emniyet
Sandigi 300.000, Sanayi ve Maadin Bankasi
250.000 Turk lirasi olmak Uzere, toplamda
5.050.000 Turk lirasI tutarinda hisse senedi
almistir. Bu hisse sinifi, toplam hisselerin yuzde
34’luk kismini olusturmustur. Ancak hisse
senedi satisi icin son gun gerekli miktar eksik
kalinca Ziraat, Emlak ve Eytam ile ig Bankalari
sirketler birligi olusturarak eksik 500.000 Turk
lirasi tamamlanmistir. Boylelikle (B) grubu
hisselerin orani yaklasik yuzde 37’ye cikmistir.
(C) sinifi hisseler i¢cin yuzde 10’luk kismi



olusturacak 1.500.000 Turk lirasi tutarinda hisse
ayriimistir. Osmanli Bankasi 1.000.000 Turk lirasi
tutarinda hisse almis olup geri kalan kismi ise
Banca Commerciale ltaliana ve Deutsche Bank
almistir. Son olarak; (D) sinifi hisse senetleri icin
halkin hisse satin almasi yénunde kamuoyunda
tanittim kampanyalari yurtattimus, 6zellikle devlet
memurlarinin banka hisselerini satin almalari
desteklenmisgtir.

Kurulus Kanunu'na gére Merkez Bankasinin
temel amaci Ulkenin ekonomik kalkinmasini
desteklemektir. Banka, banknot basma yetkisine
tek elden sahip duruma getirilmistir.

Banka ayrica reeskont oranlarini belirlemek,
para piyasasini ve para dolasimini dizenlemek,
Hazine islemlerini yerine getirmek ve Turk
parasinin degerini korumak Uzere tum énlemleri
almakla yetkilendirilmistir. Bunlara ek olarak
Banka, devletin haznedarligini da Ustlenmistir.

Bu dénemde uygulanan sabit déviz kuru

rejimi altinda déviz kurlarini belirleme yetkisi
Hukamete aitti. Merkez Bankasinin temel politika
aracl ise reeskont oranlariydi. 1930’lu yillar
genel olarak Merkez Bankasinin bagimsizliginin
on planda oldug@u, enflasyonun ise dusuk
duzeylerde kaldigi yillar olmustur.

1940'lar ise Ikinci Diinya Savasi’nin olumsuz
etkilerinin hissedildigi ve kamu finansmani
icin merkez bankasi kaynaklarina yonelimin
basladigr yillardir. Bu dénemde Turkiye'de
de Merkez Bankasi, bu egilimin etkisi altinda
bagimsiz bir para politikas! ytrutmekten
¢ok, kamu kesiminin finansman ac¢iginin
kapatiimasina yonelik uygulamalarda
bulunmustur. Bu nedenle genel fiyat duzeyi,
1938-1948 yillari arasindaki dénemde U¢ kattan
fazla artis gdstermistir.

1950'li yillar, blyume ve hizli kalkinma
hedeflerinin 6n planda oldugu ve ekonomik
bUydmenin finansmaninin yine Merkez Bankasi
kaynaklarindan saglandigi bir dénemdir.

Turkiye’de
faaliyette
bulunan milli
bankalar

%25,74
B

Hisseleri

4 gruba
ayrilir-

%0,02 - %1 9,12
Milli bankalar . Turk ticaret
disinda kalan 3 kuruluslari,

diger bankalar, Tirk uyruklu
gercek ve
tuzel kisiler

imtiyazlh
sirketler

* Aralik 2018 itibariyla.

GuUnumuzde Merkez Bankasi, anonim
sirket statlsunu korumaktadir.
Sermayesi ise 25 bin Turk lirasidir.
Merkez Bankasl anonim sirket olarak
kurulmus ve 6rgutlenmis olmakla birlikte,
kar etme amaci bulunmamaktadir.

Bu durumun sonucu olarak, Merkez
Bankasinin sermayesi de diger anonim
sirketlerinkinden farkli bicimde sadece
sembolik bir nitelik ve anlam tagimaktadir.
Sermaye buyUklugu, hisse degeri ve

kar payl 6demeleri sadece simgesel
degerlerle sinirl kalmaktadir.

Bu dénemde Kanun'da bazi duzenlemeler
yapilarak Hazineye kisa vadeli avans
saglanmasinin yolu agilmistir.

Planli ekonomiye gecisin yasandigr 1960’l
yillarda Merkez Bankasi ekonomik kosullara ve
sanayinin gelisimine paralel olarak genislemeci
para politikalar izleyerek kamuya kaynak
saglamaya devam etmistir. Bu dénemde ayrica,
kambiyo kontroltne iliskin uygulamalarin blyuk
cogunlugu Merkez Bankasina devredilmistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri 11



12

Merkez Bankasinin
etkinligini artirmaya
yonelik calismalar
sonucunda 1970 yilinda

yeni bir kurucu kanunun
kabul edilmesiyle
Merkez Bankasi
tarihinde yeni bir donem
baslamigtir.

1970-2001 Yillan Arasinda
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Merkez Bankasinin etkinligini artirmaya yonelik
calismalar 1960l yillarda hiz kazanmis ve

1970 yihinda yeni bir kurucu kanunun kabul
edilmesiyle Merkez Bankasi tarihinde yeni

bir donem basglamistir. Bu kanun ile Merkez
Bankasi kismen de olsa, dénemin ekonomik
alanda ve merkez bankaciligr alaninda yasanan
yenilikleri yansitan bir yaplya kavusmustur.

14 Ocak 1970 tarihinde kabul edilen 1211 sayili
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu ile

Bankanin yasal statlstinde, kurumsal yapisinda,

yetki ve gorevlerinde énemli degisiklikler
gerceklestirilmistir. Yeni duzenlemelerle
Bankanin anonim sirket statist korunmus,
Hazinenin sahip oldugu sermaye payinin ylzde
51’den az olamayacagi hukme baglanmigtir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri

Kurumsal yapisinda gergeklestirilen énemli
degisikliklerden biri “Umum Mudurltk”

(Genel Mudurluk) makami yerine Baskanlik
(Guverndrlik) makami olusturularak, dis temsil
ve iliskilerde denklik ve protokolde esitlik
saglanmasidir. Bu degisiklik ile Bagkan unvani
alan ilk isim 1967-1971 yillari arasinda bu gorevi
yurttmuUs olan Naim Talu olmustur.

1211 sayili Kanun, Bankanin gérevlerinin ve
yetkilerinin artirlmasi acisindan da énemili
yenilikler getirmistir. Oncelikle, Bankanin
dogrudan ve dolayl para politikasi araclari
Uzerindeki kontrolu artiriimistir. Diger
yandan, Hukdmetin para ve kredi tedbirlerini
alirken Bankanin gérustint almasi hukmu
getirilmistir. Ayrica, Bankaya para arzini ve
likiditeyi diizenlemek amaciyla acik piyasa
islemleri yapma yetkisi verilmistir. Bunlarin
yani sira, yatinmlari ve ekonomik kalkinmay:



desteklemek amaciyla, Bankaya reeskont
islemleri ile orta vadeli kredi verme olanagi
saglanmistir. Hazineye verilecek avans miktart,
ilgili yila ait butce giderlerinin ydzde 15’i oranina
yukseltilmistir.

1980’ler ise hem TUrkiye ekonomisi, hem de
Merkez Bankasi acisindan déndm noktasi olarak
tanimlanabilecek gelismelerin yasandigi yillardir.
24 Ocak 1980 tarihinde aciklanan kararlar ile
Turkiye ekonomisinde yapisal bir dénusim
yasanmistir. Fiyatlarin piyasa mekanizmasi
gergevesinde olusmasi amaclyla fiyat kontrolleri
kaldiriimis ve serbest dis ticaret politikasina
gecilmistir. Bagslatilan finansal serbestlesme
sureci ile para ve kur politikalarinin Merkez
Bankasi tarafindan serbest piyasa ekonomisi

ile uyumlu bir sekilde yurtttilmesi igin gerekli
altyapinin saglanmasi yéninde 6énemli adimlar
atilmistir. Ayni dénemde mevduat ve kredi
faizlerinin piyasa kosullarinda belirlenmesi de
hikme baglanmistir. Ayrica Turk parasi yabanci
paralar karsisinda devallUe edilerek sabit kur
rejimi terk edilmistir.

Yine bu dénemde Merkez Bankasi Kanunu'nda
gerceklestirilen yasal duzenlemeler ile Banka,
altin ve doviz rezervlerini etkin bir bicimde
yonetmekle yetkili hale getirilmistir. Bunun yani
sira Bankanin temel gorevlerini ekonominin temel
gereklerine gore ve fiyat istikrarini saglayacak
tarzda yUrutecegi hukmU Kanun’a eklenmistir.

Merkez Bankasi 1987 yilinda acik piyasa
islemleri yapmaya baslamig, bu dénemde
modern anlamda para ve déviz piyasalarinin
kurulmasinda 6ncu rol Ustlenmistir. Bu amacla,
22 Ekim 1987 tarihinde Banka bulnyesinde Para
Piyasalari ve Fon Yonetimi Genel Madurltgu
kurulmustur. 1989 yilina gelindiginde, 32

Sayill Karar ile ekonomik birimlerin doéviz ile
islem yapmalarina izin verilmis ve Turk parasi
konvertibl ilan edilerek gérece daha esnek bir
ddviz kuru rejimine gegilmigtir.

1990 yilinda Banka, uygulayacagi para politikasl
programini kamuoyuna ilk defa duyurmus ve bu
program ile déviz kurlari ve faiz oranlarindaki
istikrarl bozmadan piyasanin likidite intiyacini
karsilamayi hedeflemistir. Ancak 1991

yilinda yasanan Koérfez Savasi’nin mali sektér
Uzerinde yarattigi baski, siyasi istikrarsizlik,
maliye politikasinin yeterince siki olmamasi

ve bankacilik sektéranun kirllgan olmasi gibi
sorunlar 1994 yilinin ilk geyreginde bir finansal
kriz yasanmasina yol agcmistir. Yasanan kriz ile
enflasyon orani 1994 yilinda U¢ haneli rakamlara
ulasmistir.

21 Nisan 1994 tarihinde Merkez Bankasi
Kanunu’'nun Hazineye kisa vadeli avans
hesabini dizenleyen maddesinde degisiklik
yapilarak Hazinenin Merkez Bankas| kaynaklarini
kullanimina sinirlamalar getirilmistir. 1997

yllinda ise Merkez Bankasi ile Hazine arasinda
imzalanan bir protokol ile 1998 yilindan itibaren
Hazinenin Merkez Bankasindan kisa vadeli
avans kullanmamasi konusunda uzlasimigtir.

Merkez Bankasi, 1995-1999 yillari arasinda
doviz kurundaki dalgalanmalari azaltmayi ve
doviz piyasalarindaki spekulatif hareketleri
Onlemeyi amaclayarak mali piyasalarda istikrari
saglamaya yonelik politikalar izlemistir. Bu
dénemdeki dissal soklarin etkisiyle ekonomik
durumun daha da agirlasmasi tzerine

2000 yilinda déviz kuruna dayall yeni bir
ekonomik program yururltige konulmustur.
Ancak ekonomik programin éngoérdugu

yapisal degisimin istenilen dtzeyde
gerceklestirilememesi nedeniyle 2000 yilinin
sonlarinda ekonomide bir glven kaybi
baslamistir. Gdven kaybinin derinlesmesi ile
ortaya c¢lkan finansal krizin neticesinde doéviz
kuruna dayali istikrar programina son verilmistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

13



14

2001 Y1l ve Sonrasinda
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

2001 yiinda yasanan ekonomik krizin
ardindan 22 Subat 2001 tarihinde dalgal kur
rejimine gecilmistir ve ekonomide bir yapisal
doénusum sureci baslamistir. 2001 yili ayni
zamanda, enflasyon ile mucadele icin de
déndm noktasidir.

Ulkemizde 2001 yilindan &nce uzun slre
yUksek enflasyon yasanmis, ancak uygulanan
politikalar ve alinan énlemler enflasyonu
dusurmede yeterli olamamistir. Bunun
nedenleri;

e Para politikasinin temel amacinin
belirlenmemis olmasi,

e Merkez Bankasina birbiriyle ¢elisen farkli
gorevlerin verilmis olmasi,

e Merkez Bankasinin Hazineye kisa vadeli
avans (borc¢) saglamasiydi.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri

Yapisal déntsim surecinin basinda Merkez
Bankasi Kanunu’nda énemli degisiklikler
yapllmistir. 25 Nisan 2001 tarihinde
gerceklestirilen degisikliklerin en dnemlisi
Merkez Bankasinin “temel amacinin fiyat
istikrarini saglamak” oldugunun Kanun'da
aclkca tanimlanmasi olmustur. Bununla
beraber, bankalarin uygulayacagi para
politikasini ve kullanacagi para politikasl
araclarini dogrudan kendisinin belirleyecedi
Kanun’da ifade edilmis ve boylelikle Bankaya
pek cok gelismis Ulkede oldugu gibi arac
bagimsizligr verilmistir. Kanun’da ayrica,
Bankanin, fiyat istikrarini saglama amaci ile
celismemek kaydiyla HikGmetin buytme
ve istihdam politikalarini destekleyecegi
belirtilmistir.




Merkez Bankasi Kanunu'nda gerceklestirilen
temel degisikliklerden bir digeri ise Merkez
Bankasinin Hazine ile diger kamu kurum ve
kuruluslarina avans vermesinin, kredi agmasinin
ve bu kuruluslarin ihrag ettigi borglanma
araclarini birincil piyasadan satin almasinin
yasaklanmasidir. Boylelikle Merkez Bankasinin
kamunun finansman ihtiyacini karsilayacak bir
kaynak olarak kullaniimasinin éntne gegcilmistir.
Bu degisiklik ayni zamanda enflasyonun

temel nedenlerinden biri olan kamu agiklarinin
parasallastiriimasinin ortadan kaldiriimasi
acisindan da son derece 6nemlidir.

2001 yilinda yapilan kanun degisikligi ile
finansal istikrar saglamak Bankanin destekleyici
amaci olarak tanimlanmistir.

TUm bu degisim surecinde uygulanan
para politikas stratejisinin de degistirilmesi

2001 yilinda yaganan
ekonomik krizin
ardindan 22 Subat 2001
tarihinde dalgahl kur

rejimine gecilmisg ve
ekonomide bir yapisal
donusum stireci
baslamigtir.

kararlastinimigtir. Temel amag olan fiyat
istikrari dogrultusunda 2002 yilindan itibaren,
“enflasyon hedeflemesi rejimi” uygulamasina
gecilmistir. Merkez Bankasi temel politika araci
olarak kisa vadeli faiz oranlarini kullanmaya
baslamistir. Bu dénemde enflasyonla
mucadelede 6nemli kazanimlar elde edilmistir.

Enflasyonla mucadeledeki kararhlig
vurgulamak, Turk parasinin itibarini yukseltmek
ve yUksek kupurli paranin muhasebe ve
istatistik kayitlari, bilgi islem programlari,
6deme sistemleri gibi birgcok alanda neden
oldugu sorunlari ortadan kaldirmak amaciyla

1 Ocak 2005 tarihinden itibaren Turk lirasindan
alti sifir atilmis, Yeni Turk Lirasi ve Yeni
Kurug'lar tedavile gikariimistir. 1 Ocak 2009
tarihinde ise paradan “yeni” ifadesi kaldirilarak
TUrk lirasi banknot ve kuruslar dolasima
cikariimistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

15



2008 yill son ¢ceyreginde tum dunyay etkisi
altina alan kuresel finansal kriz, hem gelismis
hem gelismekte olan Ulkeler agisindan bir¢ok
sorunu beraberinde getirmistir. Bu dénemde,
gelismis Ulke merkez bankalarinin uyguladiklar
parasal genisleme politikalarinin, Turkiye'nin
de aralarinda bulundugu gelismekte olan
Ulke ekonomileri Uzerinde énemli yansimalari
olmustur. Risk istahinin ve kisa vadeli
sermaye akimlarinin oynakhginin ve finansal
istikrara yonelik risklerin artmasi, gelismekte
olan Ulkelerin merkez bankalarini alternatif
politika arayislarina yoneltmistir. Bu arayislar
cercevesinde Merkez Bankasi uygulamakta
oldugu enflasyon hedeflemesi rejimini 2010
yilinin sonlarindan itibaren finansal istikrari
da gozetecek sekilde gbzden gecirmis, bu
cercevede arag kumesini de gesitlendirmistir.
Politika aracli olarak kullanmakta oldugu

kisa vadeli faiz oranlarinin yani sira, zorunlu
karsiliklar, faiz koridoru, likidite ydnetimi ve
rezerv opsiyon mekanizmasl gibi birbirini
tamamlayici farkl politika araglarini da
kullanmaya baslamistir. Kullandigi bu farkli para
politikasi araclari ile fiyat istikrarindan édun
vermeden finansal istikrari da desteklemeyi
amagclamistir.

Klresel para politikalarinin normallesmeye
baslamasiyla birlikte buna uyum saglamak
amaclyla 2015 yilinin Agustos ayinda yeni bir
yol haritasi belirlenmistir. Bu stregte, Merkez
Bankasi faiz koridorunun daraltiimasina ve
Merkez Bankasinin bankalara sagladigi
fonlamanin daha basit bir cerceveye
oturtulmasina yonelik bir politika uygulamaya
baslamistir.

URK Lirasi
GELIYOR...

po1010
171101
101117
17010

Yasasin
Yeni Turk Lirasi!
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Merkez Bankasi fiyat istikrari hedefi dogrultusunda

dunyadaki ve Ulkemizdeki gelismeleri yakindan
izleyerek ekonomik istikrar ve Ulke refahina katki

saglamak amaciyla strekli yenilenen dinamik bir
yapl icinde politika uygulamalarini sirdurmektedir.

Hesap Verebilirlik ve iletigim Politikasi

2001 yilinda Merkez Bankasl Kanunu’nda
yapilan bir baska énemli degisiklik, verilen
bagimsizligin bir yansimasi olarak Bankaya
hesap verme sorumlulugunun getirilmesidir.
Hesap verme sorumlulugu, merkez bankalarinin
aldiklari kararlardan, bunlarin sonuclarindan ve
kurumsal yonetiminden topluma karsi sorumlu
olmasi anlamina gelmektedir. Bagimsiz ve
hesap veren bir merkez bankasi diger kurumsal
yapllanmalara gére kamuoyunda daha guvenilir
olarak gorulur. Guvenilir bir merkez bankasi ise

hedeflerine ulasma konusunda ekonomik
birimleri daha kolay ikna edebilirken, hedeften
sapmalar oldugunda kamuoyunda bir tereddut
olusmasini dnleyebilmekte ve bu sayede

fiyat istikrari hedefine daha az maliyetle
ulasilabilmektedir.

Hesap verme sorumlulugunun yansimalari,
Banka Kanunu'nun 42. maddesinde acikca
pelirlenmistir. Bu kapsamda, Banka,

bilanco, kar ve zarar hesaplarina yonelik
bagimsiz denetim kuruluslarina denetim
yaptirabilmektedir. Merkez Bankasi Baskani
tarafindan, Banka faaliyetleri ve para politikasi
hakkinda her yil Nisan ve Ekim aylarinda
Cumhurbaskanina rapor sunulmaktadir. Ayrica
Banka, faaliyetlerine iligkin olarak, yilda iki defa
Turkiye Buyuk Millet Meclisi Plan ve Bltce
Komisyonunu bilgilendirmektedir. Buna ek
olarak Banka, belirlenen hedeflere ilan edilen
sUrelerde ulasilamamasi ya da ulasilamama
olasihginin ortaya cikmasl halinde, nedenlerini
ve alinmasi gereken 6nlemleri Hikimete

yazili olarak bildirmekte ve kamuoyuna
aclklamaktadir.

Hesap verebilir olmak ayni zamanda seffaf
bir iletisim politikasini da gerektirmektedir.
Bu cercevede Banka, 2001 yilindan itibaren
iletisim politikasini da etkin bir sekilde
kullanmaya baslamistir. Bu sayede, uygulanan
politikalarin kamuoyuna aktariimasi bu
politikalarin toplum tarafindan anlasilir ve
kabul edilebilir olmasi saglanarak Bankanin
gUvenilirligini artirmak amaclanmistir. Gerek
Merkez Bankasinin bagimsizligi gerek
uygulanmakta olan enflasyon hedeflemesi
rejimi cercevesinde én plana ¢ikan hesap
verme yukumlulugu ve seffaflik unsurlari
dogrultusunda iletisim politikasi Merkez
Bankasi politikalarinin merkezinde yer
almaktadir. Bu cercevede, Merkez Bankasi
cesitli iletisim araclari yoluyla uygulanmakta
olan politikalarin kamuoyuna aktarilmasina ve
bu politikalarin toplum tarafindan anlasilir ve
kabul edilebilir olmasina katkida bulunmaya
calismaktadir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri
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Merkez Bankasi, kurumsal yapi
olarak; idare Merkezi, Banknot
Matbaasi ve Subelerden
olusmaktadir. Bankanin idare

Merkezi Ankara’dadir. Yurt

ici birimlerin yani sira, gesitli

lkelerde yurt digi temsilcilikleri
~ bulunmaktadir.
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Kurumsal Yapi

Merkez Bankasi, kurumsal yapi olarak; idare
Merkezi, Banknot Matbaasi ve Subelerden
olusmaktadir. Bankanin idare Merkezi
Ankara’dadir. Yurt ici birimlerin yani sira, ¢esitli
Ulkelerde yurt disi temsilcilikleri bulunmaktadir.

Anonim sirket stattstindeki Bankanin en Ust
organi Genel Kurul'dur. Pay sahipleri defterinde
yazill bulunan hissedarlar, Bankanin Genel
Kurulunu olustururlar. Genel Kurul, her yil hesap
dénemi sonundan itibaren ilk Ug ay icinde
toplanir.

Baskan (Guvernor), Cumhurbagkani karari
ile dort yillik bir dénem igin atanir. Baskanin
yUksekdgrenim gérmus, maliye, iktisat ve
bankacilik alanlarinda bilgi ve tecrube sahibi
olmasi sarttir. Bagkan, en yuksek yurttme amiri
sifatiyla Bankayi yénetir ve temsil eder.

Banka Meclisi, Baskan’'dan ve Genel Kurul
tarafindan secilen alti Uyeden olusur. Merkez
Bankasi Bagkani, Banka Meclisi Bagkanidir.
Banka Meclisi Uyelerinin gorev suresi ¢ yildir.
Her yil Gyelerin Ucte biri yenilenir. Streleri biten
Uyeler yeniden secilebilirler.

Merkez Bankasi Kanunu’na gére Banka Meclisi;

a) Para politikasi stratejisi ve enflasyon hedefi
dogrultusunda uygulanabilecek para
politikasina ve kullanilabilecek para politikasi
araclarina iliskin kararlarin alinmasi,

b) Tedavuldeki banknotlarin degistiriimesine,
tedavulden kaldirimasina ve yok edilmesine
iliskin konularda dizenleme yapilmasi ve
karar alinmasi,

c) Acik piyasa islemlerine, doviz ve efektif
islemlerine, reeskont ve avans islemleri ile
reeskont ve avans faiz oranlarina, zorunlu
karsiliklara ve umumi disponibiliteye, diger
para politikasi islemleri ve araglarina, ulke
altin ve ddviz rezervlerinin yénetimine
iliskin usul ve esaslarin tespiti ile gerekli
dlzenlemelerin yapilmasi,

d) Merkez Bankasi Kanunu’'nun 40. maddesinin
(1) ve () numarali fikralarinda dizenlenen
hususlarda karar alinmasi,

e) Odeme ve menkul kiymet transferi ve
mutabakat sistemlerinin guvenilirlik ve
etkinliklerini artiracak sartlarda kurulmasi
konusunda karar alinmasi, 6deme ydntemleri
ile araclarinin usul ve esaslarinin belirlenmesi,
takas odalarinin goézetimine iliskin
duzenlemelerin yapilimasi,

f) Bilgi istemeye ve istatistiki bilgileri toplamaya
iliskin usul ve esaslarin belirlenmesi,

g) Sube acilmasi, muhabir temin edilmesi,
temsilcilik ve buro kurulmasi ile Banknot
Matbaasina iliskin konularda duzenleme
yapilmasi ve karar alinmasi,

h) Provizyon ve ihtiyatlara iliskin konularda karar
alinmasi ile karin dagitiimasindan sonraki
bakiyenin Hazineye verilmesine iliskin usul ve
esaslarin belirlenmesi,

i) Bankanin butcesinin, yillik faaliyet raporunun,
bilango, kar ve zarar hesaplarinin ve Genel
Kurul gindeminin hazirlanmasi,

J) Sermayenin artirlmasina ve Esas Mukavelede
degisiklik yapilmasina iligskin olarak Genel
Kurula éneride bulunulmasi,

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri
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k) Bankanin idare, teskilat ve hizmetleri
ile personeline iligkin olarak hazirlanan
dtzenlemelerin onaylanmasi,

I) Bankanin ihtiyaci icin gayrimenkul satin
alinmasl veya iktisabi, maliki bulundugu
gayrimenkullerin gerektiginde satiimasi,
trampa edilmesi, bagislanmasi ve sair
islemlerde bulunulmasi hakkinda karar
alinmasi,

m)Bankanin diger organlarina verecegdi yetkiler
kapsami disindaki meblaglara ve kiymetlere
iliskin bagis, sulh, ibra, feragat ve terkin
konularinda karar verilmesi,

n) Bankanin personel kadrolarinin onaylanmasi,

o) Merkez Bankasi Kanunu’'nda Para Politikasi
Kurulu kararina bagh konular disinda kalan,
Baskanlikga inceleme ve onaya sunulacak
sair hususlar hakkinda karar alinmasi ve
duzenleme yapilmasi

ile gorevli ve yetkilidir.

Para Politikasi Kurulu, Baskan'in baskanlig
altinda, Baskan Yardimcilari, Banka Meclisince
Uyeleri arasindan secilen bir Uye ve Baskan’in
Onerisi Uzerine atanacak bir Uyeden olusur.
Hazine ve Maliye Bakan Yardimcisi veya
Bakanin belirleyecegi bir birim amiri toplantilara
oy hakki olmaksizin katilabilir. Baskanlik, Baskan
Yardimciligl ve Banka Meclisi Uyeligi gérevi sona
erenlerin Para Politikasi Kurulu tyeligi de sona
erer.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

Para Politikasi Kurulu;

a) Fiyat istikrarini saglamak amaciyla para
politikasl ilke ve stratejilerinin belirlenmesi,

b) Para politikasi stratejisi cercevesinde
HUkGOmetle birlikte enflasyon hedefinin
belirlenmesi,

c¢) Para politikasi hedefleri ve uygulamalari
konusunda belirli dénemler itibariyla raporlar
hazirlayarak Hukametin ve belirleyeceqi
esaslar dogrultusunda kamuoyunun
bilgilendirilmesi,

d) HukOmetle birlikte Turk lirasinin i¢ ve dis
degerini korumak icin gerekli tedbirlerin
alinmasl ve yabanci paralar ile altin
karsisindaki muadeletini tespit etmeye yonelik
kur rejiminin belirlenmesi

ile gorevli ve yetkilidir.

Para Politikasl Kurulu kararlari, Baskan
tarafindan yUrataltr ve Banka Meclisinin bilgisine
sunulur.

Denetleme Kurulu, Genel Kurul tarafindan
secilen dort Uyeden olusur. Denetleme Kurulu,
Bankanin butun islem ve hesaplarini denetler.

Uyelerin gérev sureleri iki yildir.

a) Baskanlik, Denetleme Kurulunun talep
edecegdi butin malumat ve vesikalari
vermekle yukumludur.



b) Denetleme Kurulunun yénetme yetkisi
olmayip, mutalaalarini yazili olarak Banka
Meclisine bildirir ve bir kopyasini da
Cumhurbaskanligina verir.

c¢) Kurul yil sonunda muamele ve hesaplar
hakkinda hazirlayacagi raporu Genel Kurula
arz eder.

Yonetim Komitesi, Baskan'in baskanligi altinda
doért Baskan Yardimcisindan olusur. Baskan
Yardimcilari Cumhurbagkani karariyla doért yil
sure ile atanirlar. Yonetim Komitesi,

a) Baskanca gerekli hallerde, Banka Meclisi
kararina baglanacak hususlari 6nceden
inceleyerek, Banka Meclisine yapilacak
teklifleri hazirlamak,

b) Bankanin idare, teskilat ve hizmetlerine iligkin
yonetmelikleri hazirlamak,

c) Yonetmeliklerle Yonetim Komitesinin kararina
birakilan hususlarda karar almak,

d) Banka islemlerinde koordinasyonu saglamak,

e) Atamalari Banka Meclisince yapilan personel
disinda kalan memur ve hizmetlilerin tayin,
ayliklarini tespit, isten ¢ikarma ve emeklilik
gibi islemleri yapmak

ile gorevlidir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri
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I Merkez Bankasi Ne Yapar?
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Merkez Bankasi,
banknotlarin
basimini ve
dagitimin
gerceklestirmenin
yani sira, piyasada
dolasacak olan
Turk lirasi banknot

miktarini da
belirler.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihcesi ve Gorevleri

Banknot Basimi

Para, yalnizca ekonomi i¢in kritik &neme sahip
olmakla kalmaz, ayni zamanda her birimizin
gunltk hayatinin her asamasinda énemli bir rol
oynar. Yiyecek veya otobUs bileti satin almak,
telefon faturasi 6demek, sinemaya gitmek gibi
gun icinde gercgeklestirdigimiz bir¢ok faaliyet
para gibi kullanish bir 6deme araci olmadan
gerceklestirilemezdi. Fakat paranin bir 6deme
araci olmasi disinda islevleri de vardir. Para
tasarruf edilebilir ve boylece bir deger biriktirme
aracl olarak kullanilabilir. Para, ayrica, élct birimi




olarak da kullanilir. Bu iglevleri yerine getirmek
icin paranin iki kosulu saglamasi gerekir: Genel
kabul gérmus olmasi ve insanlarin degerini
koruyacagina guven duymalari.

GUntmuzde para, yalnizca clzdanimizda
tasidigimiz nakitten ibaret degildir. Banka
hesaplarimizda yer alan mevduatlar da para
kavramina dahildir.

Bir Glkenin parasi o ulkenin egemenlik ve
bagimsizliginin semboludur. Turkiye’de banknot
ihraci yetkisi Turkiye BuyUtk Millet Meclisine
aittir. Meclis, banknot basma ve ihrag imtiyazini
tek elden ve sUresiz olarak Merkez Bankasina
devretmistir. Banknotlar, Merkez Bankasi
blnyesinde bulunan ve 1958 yilinda faaliyete
gecen Banknot Matbaasi Genel Mudurlugu
tarafindan tasarlanmakta ve basiimaktadir.

Banknotlarin tasariminda dlkemizin ve
toplumumuzun tarihsel ve kulttrel mirasinda
onemli yer tutan mekan, figur, sahsiyet ve
olaylardan yararlanilir. Merkez Bankasi
banknotlarin yuksek guvenlik dzelliklerine sahip
olmasina 6zen gosterir. Basilan banknotlarin
dagitimi ve gerekli géruldugunde dolasimda
bulunan banknotlarin yenisi ile degisimi
Bankanin yurt capindaki subeleri araciligiyla
yurtttlmektedir. Ayrica, vezne merkezleri ve
bazi illerde Ziraat Bankasi subelerinde bulunan
banknot depolari ile basilan banknotlari
dolasima surmekte ve eski banknotlari yenileri
ile deg@istirmektedir.

Merkez Bankasi, banknotlarin basimini ve
dagitimini gergeklestirmenin yani sira, piyasada
dolasacak olan Turk lirasi banknot miktarini da
belirler. Ulkemizde madeni paralarin basimi

ve dagitimi ise Hazine ve Maliye Bakanhgina
bagli Darphane ve Damga Matbaasi Genel
MUudurltgu tarafindan gergeklestiriimektedir.

GUnUmuzde dolagimda bulunan E9 Emisyon
Grubu banknotlar alti kuptrden olusmaktadir.
Banknotlarin 6n yUzlerinde Atattrk’n, arka
yUzlerinde ise Ulkemizde yetismis ve evrensel
deger tasiyan kisilerin portreleri kullaniimistir.

e O

100 ..omic 4o 100

Banknotlarin Arka Yiizlerinde Yer Alan

isimler

5TL:

100 TL:

200 TL:

Aydin Sayili, Tarkiye’'de bilim
tarihgiliginin yerlesmesini saglamis
bilim insani.

Cahit Arf, Tark matematikci ve bilim
insani.

Mimar Kemaleddin, 20. ylzyilin
baslarindaki ¢calismalariyla taninan
ve Birinci Ulusal Mimarlk Akimi’'nin
o6nde gelen isimlerinden olan TUrk
mimar.

Fatma Aliye, Turk edebiyatinin
ilk kadin romancisi ve ilk kadin
felsefeci.

Itri (Buhurizade Mustafa Efendi),
klasik Turk mUziginin kurucusu.

Yunus Emre, Anadolu’da tasavvuf
akiminin ve siir dilinde Tark¢e'nin
kullanilmasinin énculerinden, ozan.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri
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Para Politikasi ve Fiyat istikrar

Merkez Bankasi, Ulkemizde para politikasinin
uygulanmasindan sorumlu kurumdur. Merkez
Bankasinin temel amaci fiyat istikrarini
saglamaktir. Diger bir ifadeyle, Glkemizde para
politikasl uygulamalarinin temel hedefi fiyat
istikrarinin saglanmasidir. Merkez Bankasinin

temel politika araci ise kisa vadeli faiz oranlaridir.

Kisa vadeli faiz orani, Merkez Bankasinin
bankalar ve araci kurumlar ile islemlerinde
kullandigi faiz oranini ifade etmektedir.

Fiyat istikrari, bir ekonomide enflasyonun
dikkate alinmayacak 6lctide dusuk oldugu ve
bu durumun sdrduartlebildigi bir durumu ifade
eder. Enflasyon, bir ekonomideki mal ve hizmet
fiyatlarinin genelinde gézlenen artistir. Enflasyon
ortaminda, belli bir miktar para ile alinabilecek
mal ve hizmet miktari zamanla azalmakta ve
dolayislyla paranin deg@eri ve satin alma gucu
dtsmektedir. Bu durum, para birimine olan
glvenin azalmasina, yatinmlarin vadesinin
kisalmasina, yatirimlarin verimli olmayan yabanci
para ve gayrimenkul gibi alanlara yénelmesine
neden olur. Yuksek enflasyon, ekonomik
birimlerin yatinm, tdketim ve tasarruf kararlarini
saglikli alamamalarina yol acar.

Yuksek enflasyon gelir dagihmini da
bozmaktadir. YUksek enflasyonlu bir ortamda
tasarruf edebilme imkéani olan kesimler yuksek
reel faizlerden yararlanarak servetlerini daha da
artirirken, toplumun gelir dlizeyi dusuk kesimleri
bu imké&na sahip olmadigindan gelir dagihmi
giderek bozulur. Gelir dagiimindaki adaletsizlik
toplumsal birlik ve butinlesmeye zarar vererek
huzur ve istikrari bozar.

Ekonomi politikalarinin temel amaci bireylerin
ekonomik refahinin artirilmasidir. Fiyat istikrarinin
saglandigl bir ortamda, tum ekonomik birimler
tuketim, yatinm, tasarruf kararlarini daha saglikli
sekilde alabilir. Béylece surdurulebilir blyume
ve istihdam artisi saglanir, ekonomik istikrar

ve toplumsal refah artar. Bu nedenle Merkez
Bankasinin ekonomik refah icin verebilecegi en
buyUk katki fiyat istikrarini saglamaktir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

Merkez Bankasi temel amaci olan fiyat istikrarini
saglamak icin arag olarak Para Politikasi
Kurulunda belirlenen kisa vadeli faiz oranlarini
kullanir. Para Politikasi Kurulu faiz kararlarini
almak Uzere 6nceden agiklanan bir takvim
cercevesinde yilda sekiz kez toplanmaktadir.
Faiz oranlarina iligkin karar alinirken orta

vadeli bir bakis acisi ile enflasyonun

gelecekte izleyecegdi seyrin enflasyon hedefi

ile uyumu gozetilmektedir. Alinan faiz karart,
gerekcesiyle birlikte toplanti sonrasinda

ayni guin Turkge ve ingilizce olarak birer

basin duyurusu ile aciklanmakta ve internet
sitesinde yayimlanmaktadir. Ayrica seffaflik

ilkesi dogrultusunda Para Politikasi Kurulunun
degerlendirmelerini ve enflasyonun gérinimdne
yonelik durusunu 6zetleyen Para Politikasl Kurulu
Toplanti Ozeti, toplanti tarihinden bes giin sonra
kamuoyu ile paylasiimaktadir. Bunun yani sira,
yilda dért kere enflasyonun genel gérintimuna,
riskleri ve Bankanin enflasyon tahminlerini iceren
Enflasyon Raporu, basin toplantilari araciligiyla
kamuoyuna duyurulmaktadir.

Faiz Kararlari Ekonomiyi Nasil Etkiler?
(Parasal Aktarim Mekanizmasi)

Merkez Bankasi, temel amaci olan fiyat
istikrarina ulasmak i¢in ekonomideki arz ve
talep duzeyini etkilemeye calisir. Arz ve talep
kosullarini etkilemek icin ise kisa vadeli faiz
oranlarini temel ara¢ olarak kullanir. Kisa vadeli
faiz oranlarinin ekonomik faaliyeti ve fiyatlar
genel seviyesini etkileme surecine parasal
aktarim mekanizmasi denir.

Merkez Bankasinin ticari bankalarla islemlerinde
kullandigr kisa vadeli faiz oranlarinda degisiklige
gitmesi bankalarin bor¢ verme maliyetlerini
etkiler. Ornegin, faiz oranlarinda yaptig

bir indirim bankalarin kisilere borg¢ verirken
uyguladiklari faiz oraninin dismesine neden
olacagi igcin bor¢clanmayi kolaylastirir. Daha az
maliyetle bor¢ alan kisiler daha ¢ok harcama ve
yatinm yapmaya istekli olur ve boylelikle mal ve
hizmetlere olan talep artar. Ote yandan Merkez
Bankasinin faiz oranlarinda gerceklestirdigi artis
borclanma maliyetini artirmaktadir. Bu durum
tuketiciler icin tasarruflar Gzerinden kazanilacak



faiz gelirini artiracagindan harcama yapmak
yerine tasarrufta bulunmayi daha cekici hale
getirir. Yatinm yapmay! planlayanlar acgisindan
ise yatirim yapmayi daha maliyetli hale getirir.
Bunun sonucunda kisilerin harcama ve yatirim
yapma istegi azalir, mal ve hizmetlere olan
talep azalmis olur. Buna parasal aktarim
mekanizmasinin faiz kanah denir.

Ayrica Merkez Bankasinin faiz oranlarinda
yaptigl degisiklikler varlik fiyatlarini etkiler.
Hisse senedi ya da tahvil gibi finansal varliklarin
fiyatlar faiz oranlari ile dogrudan iligkilidir. Faiz
oranlarindaki bir artis hisse senetlerinin ve
tahvillerin fiyatlarini dustrar. Dolayisiyla, degeri
disen bu varliklara sahip olan kisilerin toplam
serveti azalmig olur. Bu durum Kisilerin tuketim
yapmalarina engel olarak mal ve hizmetlere
olan talebi azaltir.

Merkez Bankasinin faiz oranlarinda yaptigi
degisiklikler déviz kuru kanaliyla da arz ve
talep kosullarini etkileyebilir. Faizler arttiginda
TUrk lirasi cinsinden hisse senedi ve tahvil gibi
varliklarin getirisi artar. Getirisi artan bu varliklari
satin almak isteyenler TUrk lirasina daha ¢ok
ihtiyac duyarlar. Turk lirasina talebin artmasi
sonucunda para deger kazanir. Bu durumda
yurt ici mal ve hizmetlerin fiyatlari, diger
Ulkelerinkine kiyasla daha yUksek hale gelir.
Yuksek fiyatlar da mal ve hizmetlere olan talebin
azalmasina neden olur.

Merkez Bankasinin aldigi kararlar beklentiler
yoluyla da ekonomideki arz ve talep kosullarina
etki eder. CUnku beklentiler fiyat ve Ucretlerin
belirlenmesinde énemli bir rol oynar. Ornegin,
kisilerin ilerideki dénemler i¢in enflasyon
beklentisi yluksek ise daha yUksek Ucret talep
ederler, yuksek Ucretler Uretim maliyetlerini
artirir ve bu da fiyatlarda artisa yol agar. Yani
enflasyon beklentisi, enflasyonu beraberinde
getirir. Bu durumu engellemek igin merkez
bankalari para politikasina duyulan gtveni
artirmaya yonelik énlemler alirlar. Beklentilerin
Merkez Bankasi éngdrtlerine uyumlu
seyretmesi fiyat istikrari amacina ulasiimasini
kolaylastirir. Uzun vadeli faiz oranlari, kisa
vadeli faiz oranlarinin gelecekteki seyrine iligkin

Merkez Bankasinin
aldigi kararlar
beklentiler yoluyla da
ekonomideki arz ve

talep kosullarina etki
eder; cuinku beklentiler
fiyat ve ucretlerin
belirlenmesinde onemli
bir rol oynar.

beklentilerden etkilenmektedir. Bu nedenle,
politika faiz oranlarina iliskin beklentiler, orta ve
uzun vadeli faizler Uzerinde de etkili olmaktadir.

Faiz oranlarinda yapilan degisiklige ekonominin
uyum saglamasi zaman alir. Aktarim
mekanizmasindaki kanallardan bazilari etkisini
digerlerinden daha cabuk gosterebilir. Etkiler,
politika degisikliklerinin s6zlesmelere ne kadar
zamanda yanslyacagl, bireylerin tuketim
aliskanliklarini ne kadar zamanda degistirecekleri
gibi unsurlara baghdir.

Ayrica, gecmisteki enflasyon oranina bakarak
karar alma aliskanliklari olan bir ekonomide
politika degisikliklerinin etkileri daha zayif
olmaktadir.

Merkez Bankasinin HikOmetle birlikte

belirledigi orta vadeli enflasyon hedefi yuzde
5'tir. Bankanin temel iletisim aracglarindan biri
Enflasyon Raporu’dur. Yilda doért kez yayimlanan
Rapor’da genel makroekonomik gelismeler,
enflasyonun orta vadeli egilimine 1sik tutacak
sekilde degerlendirilir. Ayrica Merkez Bankasinin
enflasyon tahminleri ve bu tahminlere esas olan
varsayimlari bu Rapor araciligi ile paylasilir.
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Basitlestirilmis Parasal
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5) Enflasyon

Merkez Bankasi Bagimsizligi ve Fiyat Istikrari lliskisi

Fiyat istikrarinin saglanmasinda en énemli kosullardan biri merkez bankasi bagimsizligidir. Merkez
bankasi bagimsizligi, temel amaci fiyat istikrarini saglamak olan merkez bankalarinin bu amaca
yonelik politikalara ve kullanilacak araclara iliskin kararlarini kendilerinin serbestce almasidir.

Fiyat istikrari uzun vadeli, istikrarli ve kararll politika uygulamalari sonucu elde edilebilmektedir.
Bagimsizlik, merkez bankalarina kisa vadeli ve gegici amaglar ugruna fiyat istikrarini bozabilecek
politikalar uygulamamalari ve gerekli uyarilar yapabilmeleri igcin uygun bir ortam yaratmaktadir.

Merkez Bankasinin temel amacinin belirlenmedigi ve bagimsiz olmadigir durumlarda, para
politikalari fiyat istikrarindan farkli hedefler icin kullanilabilir ama bu durum genellikle yiksek
enflasyonla sonuglanir. Bu nedenle pek cok tlkede merkez bankasi fiyat istikrarini saglamakla
gdreviendirilmistir ve bunun igin merkez bankalarina ara¢ bagimsizhigi verilmistir.

Ote yandan, bir merkez bankasinin bagimsiz olmasi o merkez bankasinin politikalarini uygularken
sonsuz bir 6zgdrlugu oldugu anlamina gelmez. Merkez bankalari hesap vermekle sorumludur

ve islemleri, hedefleri ve uygulamalari hakkinda seffaf bir sekilde hikdmeti, parlamentoyu ve
kamuoyunu bilgilendirir.
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Finansal istikrar

Finansal sistemin saglikli calismasinin
saglanmasi ve surduridlmesi de modern merkez
bankalarinin gérevleri arasinda yer alir.

Finansal sistem tasarruf sahipleri (fon arz
edenler), yatinmcilar (fon talep edenler),
finansal araclar, finansal aracilar ile hukuki

ve idari duzenden olusur. Finansal sistemin
temel islevi, fonlarin tasarruf sahiplerinden
fona ihtiyaci olan kisi, sirket veya hukGmetlere
transferini saglamaktir.

Finansal sistem etkin calistiginda, tasarruf
sahipleri fonlarini en iyi sekilde degerlendirir;
fona ihtiyaci olan yatirimcilar kolaylikla fon
bulur. Finansal sistemde, tasarruflarin yatirima
doéntsme sUrecinin herhangi bir engel ve
kesinti olmadan devam etmesi ve sistemin olasi
soklara karsi dayaniklii@i finansal istikrar olarak
tanimlanir. Finansal sistemin istikrarli oldugu bir
ortamda, parasal aktarim mekanizmasi saglikli
calisir, bu da merkez bankalari tarafindan
alinan kararlarin daha etkili olmasini saglar.
Ayrica fonlarin etkin kullanimi yatirnmlarr artirir,
ekonomik buyumeye katkida bulunur. Bu
nedenle finansal sistemin etkin ¢alismasi,
ekonomik refah ve istikrar acisindan blyuk
onem tasir.

Aksi durumda, yani finansal sistemde
aksakliklar meydana gelmesi halinde ise,
ekonomik blyume zarar gorebilir, issizlik
artabilir, para politikasini uygulamak gugclesebilir
ve fiyat istikrari tehlikeye girebilir.

Bu nedenle Merkez Bankasi, finansal

sistemde istikrar saglamak ve para ve déviz
piyasalari ile ilgili dizenleyici tedbirleri almakla
gorevlendirilmistir. Sistemde Merkez Bankasinin
yani sira Bankacilik Dizenleme ve Denetleme
Kurumu, Sermaye Piyasasi Kurulu, Hazine

ve Maliye Bakanligi ve Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu duzenleyici ve denetleyici rol
Ustlenmektedir. Merkez Bankasi, gbzetim

ve denetimden sorumlu diger kurumlarla
koordinasyon halinde makro finansal riskleri
kontrol altinda tutmayi amagclar. Merkez Bankasi
ayrica, son kredi verme mercii olmasi nedeniyle
gerekli durumlarda bankalara likidite destegi
saglamaktadir. Ayrica, 6deme sistemlerinin
kurulmasi ve isletilmesi ile ilgili sorumlulugu
cercevesinde de finansal sistemde aktif rol
Ustlenmektedir.

Merkez Bankasl, bu konudaki gorus

ve analizlerini yilda iki kez yayimladigi
Finansal istikrar Raporu yoluyla kamuoyu ile
paylasmaktadir.

Odeme Sistemleri

Odeme sistemi; (i veya daha fazla katilimci
arasindaki transfer emirlerinden kaynaklanan
fon aktarimlarinin gerceklestiriimesini saglamak
amaciyla yapilan takas (degis-tokus) ve
mutabakat (kesinlestirme) islemleri icin gerekli
altyaplyl sunan ve ortak kurallari olan yapidir.

Odeme sistemlerinin etkin ve glvenli

calismasi, merkez bankalarinin para politikasi
uygulamalarinin etkinligi, finansal istikrar,
ekonominin gelisimi ve ayrica bu alanda faaliyet
goOsteren kuruluslar ve bireyler acisindan énem
tasir.

Odeme sistemlerinin kullaniminin yayginlasmasi
ve bu sistemlerden kaynaklanan olasi risklerin
finansal istikrari olumsuz etkileyebilecek

olmasi sebebiyle merkez bankalarinin édeme
sistemlerindeki rolu 6nem kazanmistir. Bu
dogrultuda Merkez Bankasi kendisine Kanunu
ile verilen gdrevler cercevesinde édeme
sistemlerinin sorunsuz isleyebilmesi i¢in gerekli
yasal ve teknik diizenlemeleri yapar.

Merkez Bankasl, para ve menkul kiymetlerin
guvenli ve hizli bir sekilde transfer edilebilmesi
icin 6deme ve menkul kiymet transferi ve
mutabakat sistemleri kurmak, kurulmus ve
kurulacak sistemlerin kesintisiz iglemesini ve
denetimini saglayacak dtzenlemeleri yapmakla
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gorevlidir. Merkez Bankasi bunyesinde faaliyet
gosteren 6deme ve menkul kiymet mutabakat
sistemleri Elektronik Fon Transferi (EFT) Sistemi
ile Elektronik Menkul Kiymet Transferi (EMKT)
Sistemi’dir.

EFT Sistemi Turk lirasi Uzerinden yapilan
6deme igslemlerinin bankalar arasinda
elektronik ortamda gercek zamanli olarak
gerceklestiriimesini ve gercek zamanli
mutabakatini saglayan bir sistemdir. EMKT
Sistemi ise; menkul kiymetlerin bankalar
arasinda aktarminin ve mutabakatinin,
elektronik ortamda gercek zamanli ve kaydi
olarak yapilmasini saglar.

Merkez Bankasi, bu sistemlerin hem sahibi hem
de isletim sorumlusudur.

Doviz Kuru Politikasi

Bir Ulke parasinin diger bir Ulke parasi
cinsinden fiyatina déviz kuru denir. Turkiye'de
uygulanacak doéviz kuru rejimini Hukamet ile
birlikte belirlemek Merkez Bankasinin temel
gérevlerindendir. Ulkemizde 2001 yilinda
yasanan ekonomik kriz sonucunda, Hukimet
ve Merkez Bankasi tarafindan alinan kararla
22 Subat 2001 tarihinden itibaren dalgali kur
rejimi uygulanmaya baslanmistir.

Dalgali kur rejiminde ddéviz kurlarinin seviyesi
piyasadaki yabanci para arz ve talebi tarafindan
belirlenir ve Turk lirasi yabanci paralar
karsisinda serbest olarak deger kazanir veya
kaybeder. Bu rejim altinda déviz kuru bir politika
araci olarak kullaniimaz ve Merkez Bankasinin
kur seviyesine iliskin herhangi bir taahhidu
yoktur.

Doviz arz ve talebini belirleyen asil unsurlar;
iktisadi temeller, uygulanan para ve maliye
politikalari, uluslararasi gelismeler ve
beklentilerdir. Merkez Bankasi bir kur hedefi
bulunmamasina ragmen, déviz kurundaki ani
hareketliliklerin ve iktisadi temellerden belirgin
sekilde kopmalarin fiyat istikrarina ve finansal
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istikrara tehdit olusturabilece@i durumlarda,
doviz arz ve talebini etkileyen bu unsurlardan
bazilarina yapacagi mudahalelerle déviz kurunu
degistirmeye yonelik etki yaratabilir. Bunun
yaninda Merkez Bankasi, ddviz piyasasinda
yapacagi islemlerle dbviz kuruna dogrudan
mudahalelerde de bulunabilir. Merkez
Bankasinin déviz piyasasinda yaptigi islemler
sunlardir:

Déviz ihaleleri ve Dogrudan Déviz Miidahaleleri:

Merkez Bankasi tarafindan gerekli olan
durumlarda doviz piyasasinda ihale veya
mudahale yontemiyle Turk lirasi karsihginda
yapilan déviz alim/satim islemleridir.

Tiirk Lirasi Depolari Karsiigi Déviz Depolan ihaleleri:

Turk lirasi depolari karsiligr doéviz depolari
piyasasl, uygulanmakta olan para ve kur
politikasl cercevesinde Turk lirasi ve ddviz
likiditesi yonetimindeki esnekligin ve arag
cesitliliginin artirilmasi amaciyla kullanilmaktadir.

Déviz Depo islemleri:

Doviz depo islemleri gegici bir stre icin doviz
likiditesi intiyaci olan bankalar ile déviz likiditesi
fazlasina sahip bankalar arasinda Merkez
Bankasi garantérligunde belirli bir faiz ve
vadeyle yapilan islemlerdir. Doviz likiditesine
ihtiyac duyan bankalar Merkez Bankasi
tarafindan belirlenen faiz oranindan da islem
yapma imkanina sahiptirler. Bu gercevede,
Merkez Bankasl euro ve ABD dolari olmak
Uzere piyasa Uyesi bankalara limitleri dahilinde
fon saglamaktadir.

Déviz Kargiigi Efektif islemleri:

Piyasa Uyesi bankalar kendilerine taninmis
limitler dahilinde Merkez Bankasi ile

doviz karsiligr efektif alim/satim islemi
yapabilmektedirler.



TL Uzlagmali Vadeli Déviz Satim ihaleleri:

Merkez Bankasi tarafindan 1, 3 ve 6 ay vadeli
olarak diizenlenen vade sonunda taraflarin
anaparalari el degistirmedigi ve TL cinsinden
nakdi uzlasma esasina dayanan bir turev
dranddr.

Rezerv Yonetimi

Uluslararasi rezervler, merkez bankalari
tarafindan kontrol edilen, her an kullanima
hazir, diger para birimlerine cevrilebilme
(konvertibilite) 6zelligi bulunan ve uluslararasi
6deme araci olarak kabul géren varliklardir.

Ulkemizin altin ve doéviz rezervlerini saklamak
ve yonetmekle gorevli olan kurum Merkez
Bankasidir.

Merkez Bankasi;

® Para ve kur politikalarina olan guveni
saglamak ve bu politikalari desteklemek,

® Hazinenin yabanci para i¢ ve dis borg
Odemelerini gergeklestirmek icin gerekli doviz
likiditesini bulundurmak,

e ic ve dis soklara karsi kirllganhigi azaltmak,

e Uluslararasi piyasalarda tlke ekonomisine
duyulan guveni artirmak

icin rezerv tutar.

Merkez Bankasi rezervlerin yonetiminde

Ulke menfaatlerine dncelik verir. Bu amagla

uluslararasi rezervler, anaparanin korunmasi

ve gerekli likiditenin saglanmasi esaslari

gOzetilerek en dusuk riske sahip yatirm

araclarinda degerlendirilir. Merkez Bankasi, )

rezerv yonetimi sirasinda karsilasilabilecek . ' P

risklerin belirlenmesi, degerlendiriimesi ve

kabul edilebilir sinirlar iginde tutulabilmesi igin .

etkin bir risk yonetim stratejisi uygular ve sahip s
oldugu rezervlerin seviyesini dlzenli olarak k.
internet sitesinde yayimlar. '
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Acik Piyasa islemleri

Merkez Bankasinin para politikasinin hedefleri
cercevesinde, para arzinin ve ekonominin
likiditesinin etkin bir sekilde dizenlenmesi
amaciyla, Turk lirasi karsihginda; menkul
kiymetlerin kesin alim satimi, geri alim vaadi
ile satimi (repo), geri satim vaadi ile alimi (ters
repo) islemleri ile Turk lirasi depo alinmasi

ve verilmesi islemleridir. Merkez bankalari
aclk piyasa islemleri ile kisa vadeli faiz
oranlarinin politika faiz(ler)i etrafinda olusmasini
saglamakta ve finansal piyasalardaki likiditeyi
duzenlemektedir.

Devaliiasyon

Sabit kur rejiminde, ulusal paranin yabanci
paralar karsisindaki degerinin azalmasini ifade
eder.

Enflasyon Hedeflemesi

Merkez bankalarinin genellikle hukdmetlerle
birlikte, para politikasi amaci olarak belirli bir
enflasyon rakamini hedeflemeleridir. Bu tur
bir uygulamada, hedeflenen enflasyonun,
beklentileri etkileyebildigi 6lcude, nominal
clpa gorevini Ustlenmesi 6ngoruldr. Diger
politikalardan farki, enflasyon hedefinin net
bir sekilde kamuoyuna duyurulmasi ve bu
konu ile ilgili dogrudan sorumluluk alinmasidir.
Uygulamada, uygulayici kurum olarak merkez
bankalari amaca yonelik bir aragc bagimsizligina
kavusmaktadirlar. Diger bir deyisle, merkez
bankalari, kur ve faiz politikalarini enflasyonu
kontrol altina almak amaci ile istedikleri bicimde
kullanabilmektedirler. Bu tur uygulamalar, bir
ekonomideki tim buyukltklerin nominal ¢ipa
Ozelligini kaybetmesi sonucu bir zorunluluk
olarak da ortaya c¢ikabilmektedir. Bu tur bir
politikanin basarisi i¢in, guc¢ld ve saglikli bir
mali yapl, enflasyon ile para politikasi araclari
arasinda gozlenebilir ve istikrarh bir iligki,
guvenilirlik, bagimsizlik, hesap verebilirlik

ve seffaflik gibi unsurlar 6n kosul olarak
sayllmaktadir.
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iskonto

Ticari senetlerin vadesinden 6nce satin alinip,
belirli indirimlerle paraya cevrilmesini saglayan
bir kredi islemini ifade etmektedir.

Konvertibilite

Bir Ulke parasinin, doviz piyasalarinda baska
bir Ulke parasi ile serbestce degistirilebilmesi
ve uluslararasi ticari islemlerde degisim araci
olarak kullanilabilmesidir.

Parasal Genigleme

Merkez bankalarinin ticari bankalar veya
diger 6zel kurumlardan finansal varlik satin
almak yoluyla para arzini artirmasi anlamina
gelen, geleneksel olmayan bir para politikasl
yaklasimidir. Kuresel finansal kriz sonrasinda
ABD Merkez Bankasi basta olmak Uzere
ingiltere, Avrupa ve Japonya Merkez Bankalari
finansal sektorll desteklemek, 6zel tuketim
harcamalarini artirmak ve enflasyonun
hedefin altina dismesini engellemek icin farkli
blyukltiklerde nicel genigsleme politikalari
uygulamislardir.

Reeskont

iskonto edilmis, diger bir deyisle bir bedel
karsiligi (iskonto) el degistirmis olan kiymetlerin
yeniden bir bedel karsiligi (reiskonto) el
deQistirmesini ifade eder. Merkez bankalarinin,
sartlarini kendileri belirlemek sarti ile gesitli
senetleri iskontoya tabi tutarak (reiskonto),
reeskont penceresi adi altinda para politikasi
uygulamalarinda kullandiklari bir aractir.

Senyoraj

Para basma yetkisini elinde tutan kurumun,

bu yetkisi dolayisiyla para basarak elde

ettigi reel gelirdir. Para stokundaki degisimin
fiyatlar genel seviyesine orani ile ifade edilir.
Enflasyonun sadece para miktarindaki
artisindan kaynaklanmasi durumunda, senyoraj
ve enflasyon vergisi birbirine esit olur.



ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

Adres

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
idare Merkezi

Haci Bayram Mahallesi

istiklal Caddesi No: 10

06050 Ulus Altindag / Ankara

Telefon: (312) 507 50 00
Faks: (312) 507 56 40

Genel Ag: www.tcmb.gov.tr

ISBN (basill): 978-605-4911-79-0
ISBN (elektronik): 978-605-4911-80-6

y Merkez_Bankasi
ﬂ TurkiyeCumhuriyetMerkezBankasi
° TCMerkezBankasi

° TurkiyeCumhuriyetMerkezBankasi

[ ]
1N Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

herkesicinekonomi

Birinci Baski: Mayis 2018
ikinci Baski: Subat 2019

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tarihgesi ve Gorevleri

31






