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GECMISTEN GUNUMUZE MERKEZ BANKALARI VE MODERN MERKEZ
BANKACILIGININ BiR ORNEGIi: AVRUPA MERKEZ BANKASI
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Ozet

Bu calisma kapsaminda Avrupa Merkez Bankast esas alinarak; merkez bankalarumin tarihsel
gelisim siireci hakkinda bilgi verilecek ve Amerikan Merkez Bankast (FED) min yapisina kisaca
deginilecektir. Bunun yaminda Avrupa Merkez Bankasi’nmin kurulusu, hedefleri, gorevleri,
organizasyon yapisi, bagimsizligi, para politikasi stratejisi, para politikast araglari, 6deme sistemleri
ile senyoraj gelirleri incelenecektir. Ayrica ¢alismada Eurosistem, Avrupa Merkez Bankalar: Sitemi,
Ulusal Merkez Bankalart ile TARGET/TARGET? sistemlerine de yer verilecektir. Boylece Ekonomik
ve Parasal Birligin saglanmasinda onemli bir kurum olan Avrupa Merkez Bankasi’min yapisal, yasal
ve teknik alt yapisi incelenmis olacaktir.
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Abstract

In this study, based on the European Central Bank, the historical development process/period
of central banks will be informed and the structure of Federal Reserve Bank (FED) will be discussed
briefly. Besides, the establishment of the European Central Bank, its objectives, tasks, organizational
structure, independence, monetary policy strategy, monetary policy instruments, payment systems and
its seigniorage revenues will be analyzed. In addition, the National Central Banks, the European
System of Central Banks, the Eurosystem and TARGET/TARGET2 will be discussed. In this way,
European Central Bank's structural, legal and technical infrastructure will be analyzed because it is
an important institution in providing of Economic and Monetary Union.
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1. GIRIS

Merkez bankalarinin gecmisi 1668 yilinda Isve¢’te faaliyete gecen Riskbank’a kadar
gitmektedir. Ozellikle Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan bagimsizligini kazanan eski somiirge
ilkelerinin sayisindaki artisa bagl olarak merkez bankalarinin sayist da hizli bir sekilde
artmistir. Merkez bankalarimin ilk kurulduklart yillarda esas amaci savas giderlerini finanse
etmek ve biitce denkligini saglamakti. Ancak ilerleyen donemlerde merkez bankalarina
yonelik yapilan yasal degisikliklerle merkez bankalart mevcut durumlarina gelerek modern
bir sisteme doniismiistiir.

Heniiz ¢cok geng bir olusuma sahip olan Avrupa Merkez Bankasi (AMB), ozellikle
Alman Merkez Bankasi ile Bundesbank’1 model alirken, FED’in orgiitsel yapisindan ve para
politikas1 deneyimlerinden de yararlanmistir. Bu kapsamda AMB gecmise yonelik bir
yiizyilin bilgeligini olusturan somut 6rnegi olusturmaktadir.

2. MERKEZ BANKALARININ TARIiHSEL GELiSiM SURECi

Paranin tarihi cok eskilere dayanmakla birlikte para icat edilmeden ©Once deniz
kabugundan kiymetli metallere kadar bircok mal, degisim araci olarak kullanilmigtir. Yine ilk
kagit paranin M.S. 806 yilinda Cin’de kullanildig1 ortaya ¢ikmistir. Batida ise ilk kagit para
17. yy’in sonlarinda yani yaklasitk 1690’11 yillarda, ABD’de Massechusetts Hiikiimeti
tarafindan basilirken, 1ngiltere’de ise “Goldsmiths”ler tarafindan basilmistir (TCMB, 2014).

Osmanlh 1mparat0rlugu Donemi’nde ise bankacilik faaliyetleri hazine, darphane,
sarraflar, vakiflar, bedestenler ve loncalarin yiiklendigi degisik rollerin bir araya gelmesiyle
yerine getiriliyordu. ilk Osmanli parast Akce 1326 yilinda, ilk altin sikke Sultani ise 1477
yilinda bastirilmistir. “Kaime” olarak adlandirilan, ayn1 zamanda hazine bonosu yerine de
kullanilabilen, bu banknotlar ilk kez 1843 yilinda bastirilmistir. 1844 yilinda ise “Mecidiye”
adinda yeni altin ve giimiis paralar bastirilarak iki metalli bir para sistemine gecilmistir
(Yilmaz, 2006). Diinya genelinde Merkez Bankalarinin tarihsel gelisimini iilkeler bazinda su
sekilde ozetleyebiliriz:

1668 - Isvec Bankas: (Riksbank): Diinya’nmin ilk merkez bankasidir. Kar amaci giitmekten
ziyade, Ozel ticari bir banka olarak ortaya cikmustir. Hollandali bir isadaminin
yardimiyla Isveg¢’te kuruldugu bilinmektedir.

1694 - Ingiltere Bankast (The Bank of England): Fransa ile Dokuz Yil Savaslari’nin
finansmanin1 saglamak {izere kurulmustur. Ayrica Isko¢ isadami Willeam Peterson
tarafindan Londra’da kuruldugu bilinmektedir (Hoca, 2008).

1791 - First Bank of United States: Ozel statiide kurulmus; para basimi ve sirkiilasyonu
konusunda faaliyet gostermistir. 25 yil sonra bu bankanin yerine 1812 Savasi’nin
bor¢larini fonlamak amaciyla 1816 yilinda “The Second Bank of United States”
kurulmustur.

1800 - Fransa Merkez Bankasit (Banque de France): 19. yy ortalarina kadar o6zel ticari
banka statiisiinde faaliyet gostermis, 1945 yilinda kamulagtirilmistir.

1816 - The Second Bank of United States: 1812 Savas’nin bor¢larin1 fonlamak amactyla
1816 yilinda kurulup 1840’larin sonlarinda kapatilmistir (Sayilgan, 1996).

1847- Bank-t Dersaadet: Galata bankerleri tarafindan kurulmustur. Osmanl
Imparatorlugu’nda Ik defa dis odemeleri diizenleme islevini iistlenen bir banka
olusturulmustur.

1856 - Osmanl Bankast (Ottoman Bank): 1856 yilinda Ingiltere kraliin bir fermam ile
Ingiliz sermayeli Osmanli Bankasi kurulmustur. Merkezi Londra’daydi. Kiiciik
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miktarlarda kredi vermek, hiikiimete avans vermek ve bazi hazine bonolarini iskonto
etmek gibi sinirlt gorevleri bulunmaktaydi (Yilmaz, 2006).

1863 - Bank-1 Osmanii Sahane: 1863 yilinda Osmanli Bankasi kendini feshederek, Ingiliz ve
Fransiz ortakligi seklinde yeniden orgiitlenmistir. Boylece devlet bankasi niteligi
kazanmuistir.

1875 - Reichsbank: Almanya’nin siyasi birliginin tamamlanmasiyla birlikte iilke sinirlar
icerisindeki 33 bankanin banknot ihra¢ etme yetkisi vardi. 1875’te c¢ikartilan yasayla
yetki devri gergeklestirilerek Reichsbank’a merkez bankasi rolii verildi (Oktar, 1996).

1913 - Amerikan Merkez Bankast (Federal Reserve Bank System/FED): FED,
Washington’da bulunan bir merkezi hiikiimet dairesi olan Yonetim Kurulu ve on iki
tane Bolge Merkez Bankasindan (Federal Reserve District Banks) olusan bir merkez
bankasidir (Karadag, 2007).

1930 - TC Merkez Bankasi: 3 Ekim 1931 de 1715 sayili kanunla faaliyete gecmistir. 1970 de
1211 sayili kanunla 1715 sayili kanun degistirilmistir. 2001 de 1211 sayili kanunun
yerine 4651 sayili kanun getirilmistir. En son 2008’de 4651 sayili kanunun yerine
5787 sayili kanun getirilmistir.

1957 - Alman Merkez Bankasi (Bundesbank): Sermayesi biitiiniiyle kamuya ait olan
Bundesbank, bagimsiz merkez bankalarinin kurulusuna onciiliik etmistir. Baz1 temel
konularda hiikiimete kars1 sorumluluklar1 bulunmasina ragmen, bir¢cok yonden oldukca
genis yetkilere sahiptir (para politikasinin formiilasyonu ve hedeflerinin secimi, para
arzinin diizenlenmesi gibi) (Oktar, 1996).

1994 - Avrupa Merkez Bankasi/AMB (The European Central Bank/ECB): AMB 1994
tarthinde Frankfurt’ta kurulmustur. 1998 Avrupa Para Enstitiisii’niin gorevlerini
AMB’ye devretmesiyle AMB 1 Temmuz 1998 tarihinden itibaren resmi olarak goreve
baslamistir.

3. AMERIKAN MERKEZ BANKASI (FEDERAL RESERVE SYSTEM-FED)

Avrupa Merkez Bankast (AMB) konusuna girmeden Once Amerika Birlesik
Devletleri’nin (ABD) Merkez Bankasi olan Federal Rezerv Sistemi (FED)'ne kisaca
deginmek, AMB’nin FED’in orgiitsel yapisindan ve para politikas1 deneyimlerinden
yaralanmasi bakimindan uygun olacaktir. Amerikan ekonomisinin temelini olusturan FED,
daha esnek, daha giivenli, daha istikrarli para ve finansal bir sistem olusturmak adina 1913
yilinda Amerikan Kongresi tarafindan kurulmus olup; yillar boyunca bankacilik ve
ekonomideki rolii genislemistir (FED, 2014). Ayrica FED iilkede tek bir merkez bankasindan
olusmamaktadir. ABD’nin bir¢ok ticari bankalara sahip olmasi, federal bir yapida bulunmasi
ve lilkenin tek bir merkez bankasi yapisina olumsuz bakisit FED’in 12 bolgeye ayrilmasina
neden olmustur. Boylece 12 Federal Rezerv Bankasi’ndan olusan bir merkez bankalar1 sistemi
olusturulmustur (Yilmaz, 2006).

FED’in gorevleri genel olarak dort kisma ayrilmaktadir (FED, 2014):

e Maksimum istihdam, istikrarli fiyatlar, orta ve uzun vadeli faiz oranlar ile
birlikte ekonomideki para ve kredi kosullarini etkileyerek iilkenin para
politikasin1 yiiriitmek.

¢ Ulkenin bankacilik ve finansal sisteminin giivenligini saglamak ve tiiketicilerin
kredi haklarmm korumak icin bankacilik kurumlarmin diizenlenmesini ve
denetlenmesini saglamak.
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¢ Finansal piyasalarda ortaya ¢ikabilecek sistemik risk iceren finansal sistemlerin
istikrarin1 korumak.

e Ulkenin 6demeler sisteminin isleyisinde 6nemli bir rol oynayan yabanci resmi
kuruluslara, ABD hiikiimetine ve mevduat kuruluslarina finansal hizmetler
saglamak.

4. AVRUPA MERKEZ BANKASI-AMB (THE EUROPEAN CENTRAL
BANK-ECB)

AMB 1 Haziran 1994 tarihinde Frankfurt’ta kurulmustur. Esas amaci Ekonomik ve
Parasal Birligin (EPB) {iciincii asamas1 (1 Ocak 1999-en ge¢ 30 Haziran 2002) i¢in gerekli
olan yapisal, yasal ve teknik alt yap1 calismalarini ve on hazirliklar1 tamamlamak olan
gorevleri yerine getirmektir. AMB, bu gorevleri Avrupa Para Enstitiisii (APE)’nden 1 Haziran
1998 tarihinde devralmis ve 1 Temmuz 1998 tarihinde resmi olarak goreve baslamistir
(Gedikkaya ve Giirler, 1999).

AMB 1 Ocak 1999°dan beri Euro bolgesindeki para politikasimi yiiriitmekle
sorumludur. Euro bolgesi ise 1999 yilinin ocak ayinda para politikast sorumlulugunun 11
Avrupa Birligi (AB) iiye devletlerinin ulusal merkez bankalarindan AMB’ye transfer
edilmesiyle olugsmustur. Euro bolgesine 2001 yilinda Yunanistan, 2007 yilinda Slovenya,
2008 yilinda Kibris ve Malta, 2009 yilinda Slovakya, 2011 yilinda Estonya ve son olarak
2014 yilinda Letonya katilmistir. Boylece uluslariistii yeni bir kurum olan AMB ile euro
bolgesinin olusumu, Avrupa entegrasyonunun uzun ve karmasik siireci i¢inde bir doniim
noktasi olusturmustur (ECB, 2014).

AMB’nin tek para politikasi icin yasal dayanagi, Avrupa Toplulugu’nu kuran antlasma
(Maastricht Antlasmasi-MA) ile Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi (AMBS) ve Avrupa
Merkez Bankasi Tiiziigi'nden olusmaktadir. 1 Haziran 1998’de onaylanan Bu Tiiziikk, AMB
ve AMBS tarafindan olusturulmustur. AMB esas olarak, Eurosystem ile AMBS’nin
cekirdegini olusturmaktadir. Boylece AMB ve Ulusal Merkez Bankalar1 (UMB) APE’niin
gorevlerini yerine getirmekle yiikiimlii olmuslardir. Ayrica AMB Uluslararas1 Kamu Hukuku
(Devletler Umumi Hukuku) cercevesinde tiizel kisilige de sahiptir (ECB, 2014).

AMBS ve Eurosistem’in gorevleri, Avrupa Toplulugu’nu olusturan antlagsmada
(Maastricht Antlasmasi-MA) ve AMB ile AMBS’nin Tiiziigii’nde belirtilmistir. S6z konusu
antlasma ise biitiin AB iiye devletlerinin nihayetinde Euroyu kabul edecegini ongorerek
hazirlandigindan, Eurosistem’i degil AMBS’yi ele almaktadir. Nitekim AMBS, biitiin AB iiye
devletlerinin ulusal merkez bankalar1 ile AMB’den olusur iken; Eurosistem para birimi Euro
olan AB iiye devletlerinin ulusal merkez bankalar1 ile AMB’den olusmaktadir (md. 282(1)).
Dolayisiyla para birimi Euro olmayan AB iiye devletleri bulunduk¢a, eurosistem ile AMBS’yi
ayr1 tutmak yerinde/gerekli olacaktir.

AMB’nin temel hedefleri sunlardir:

e Temel amaci fiyat istikrarini saglamak,

e Toplulugun genel ekonomi politikalarint desteklemek,

e Yiiksek istihdam seviyesini, siirdiiriilebilir ve enflasyonist olmayan biiyiimeyi
gerceklestirmektir.

Bunlar AB’nin hedeflerine ulasabilmesinde ve genel ekonomik politikalarin
desteklenmesi bakimindan onemlidir. Ustelik bu hedefler sadece AMB’nin degil, bir biitiin
olan AB’nin de hedeflerini olusturmaktadir. Bu anlamda Eurosistem fiyat istikrarini
saglamada, yiiksek diizeyde istihdami ve uygun ekonomik ortami elde edebilmesi bakimindan
acik bir hiyerarsi kurarak onemli bir katk1 saglamaktadir.
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AMB’nin temel gorevleri ise su sekilde siralanmaktadir:

e Euro bolgesi i¢in para politikasini tanimlamak ve uygulamak,

® Ddoviz islemlerini yiiriitmek,

e Euro bolgesi iilkelerin resmi doviz rezervlerini tutmak ve yonetmek (portfOy
yOnetimi),

e (Odeme sistemlerinin diizgiin ¢alismasim saglamaktir,

Bunun yaninda AMB’nin bir takim ek gorevleri de bulunmaktadir:

® Banknotlar: AMB Euro Bolgesi icinde banknotlarin ihraci konusunda yetki
verme hakkina sahiptir.

e [statistikler: AMB gorevlerini yerine getirebilmek icin gerekli olan istatistiksel
bilgileri UMB’lerin isbirligi ile ya ulusal makamlardan ya da direk ekonomik
birimlerden toplamaktadir.

o Finansal Istikrar ve Denetim: Eurosistem, finansal sistemin istikrar1 ve kredi
kuruluglarinin basiretli denetimi ile ilgilenen yetkili makamlar tarafindan
izlenen politikalarin etkin bir sekilde yapilmasina katkida bulunmaktadir.

e Uluslararast ve Avrupa Isbirligi: AMB Eurosistem’e verilen gorevler
hakkinda hem AB icinde hem de uluslararas: diizeydeki forumlarin ¢aligmalari
ile bu forumlarla ilgilenen kurum ve kuruluslarin iligkili c¢alismalarim
siirdiirmektedir (ECB-Tasks, 2014).

5. EUROSISTEM (EUROSYSTEM)

Eurosistem, Avrupa Merkez Bankasi ve Euro bolgesindeki 18 iilkenin UMB’lerden
olusmaktadir. Eurosistem ve AMBS, Euro bolgesi disinda AB iiyesi iilke oldugu siirece
gorevlerini siirdiirecektir (ECB-Eurosystem, 2014). Euro’yu benimseyen 18 AB iiyesi iilke
arasindaki ayrimi ifade etmek amaciyla pratikte kullanilan Eurosistem bir anlamda Amerikan
Merkez Bankasi gibi bir sistemdir. Ancak AB, tam bir siyasi biitiinlesmeye sahip olmadigi
icin Eurosystem’i federal olmaktan daha ¢cok Maastrich Antlagmasi ile getirilen “subsidiarite”
ilkesine gore diizenlenmis bir sistem olarak degerlendirmektedir. Subsidiarite kavrami ise
merkez ile yerel yonetimler arasinda gorev ve yetki paylasimi konusunda kullanilan anayasal
bir ilke olarak tanimlanmaktadir. Bu anlamda subsidiarite ilkesi, iiye devletler ile AB
organlar1 arasinda gorev ve yetki paylasimi konusunda bir denge unsuru olarak karsimiza
cikmaktadir. Siiphesiz bu ilkenin benimsenmesinde iiye iilkeler arasinda gorev ve yetkinin tek
bir elden yiiriitiilmesine engel olabilme diisiincesi yatmaktadir (Bozkurt ve Ozcan, 2001).

6. AVRUPA MERKEZ BANKALARI SiSTEMi-AMBS (EUROPEAN
SYSTEM OF CENTRAL BANKS-ESCB)

Avrupa Parasal Birligi (APB)’in siirdiiriilebilmesi i¢in gerekli kurumsal organlardan
bir tanesi AMB’dir. AMB, AB iiyesi 28 iilkenin UMB’leri ile birlikte AMBS’yi olusturur.
AMBS’de bir ulusal bankanin Euroyu benimsemis olup olmamasina gore bir ayrima
gidilmemektedir (ECB, 2014). Sistem, biitiinii itibariyle tiizel bir kisilige sahip degildir.
Ancak ortak bir kurallar biitiinii tarafindan yonetilen ve kendisine verilen gorevler
cercevesinde islevini siirdiirecek olan AMB ve UMB tiizel kisilige sahip olduklarindan,
AMBS’nin karar organlari olan Yonetim Konseyi, Yiiriitme Kurulu ve Genel Konsey,
AMB’nin karar organlari tarafindan yonetilmektedir (Yiicememis, 2005).

AMBS, oncelikli hedefi fiyat istikrarim1 saglamak ve ona uygun para politikalari
belirlemek ve uygulamaktir. Euro alani icerisinde para arzinin kontroliinden, faiz oranlarinin
seviyesi ve vade yapisindan, sistemdeki kredi miktar1 ve sartlarinin belirlenmesinden sorumlu
olmasinin yaninda denetim politikalar1 gelistirmek, TARGET sisteminin etkin bir sekilde
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isleyisini saglamak gibi temel hedef dogrultusunda yapmasi gereken gorevlerden de
sorumludur. AMBS, biitiin bu gorevleri yerine getirirken iiye iilkelerin Merkez Bankalari ile
isbirligi yaparak gerceklestirmektedir. Yine AMBS bu kapsamda uygulayacag politikalar i¢in
gerekli olan istatistiki verileri toplamakta, derlemekte ve yaymlamaktadir (Demirhan, 2003).
S6z konusu bu gorevler yerine getirilirken, AMB ve UMB’nin tamamen bagimsiz olmalari
onem arz etmektedir. Yine uygulanan politikalarin giivenilirligi ve denetimi ag¢isindan AMB
hesap vermekle yiikiimliidiir.

7. ULUSAL MERKEZ BANKALARI-UMB (NATIONAL CENTRAL BANKS-
NCBs)

AB Antlagmas1 ve AMBS Tiiziigii ile UMB, AMBS’nin tamamlayici bir parcgasi olarak
goriilmiis ve UMB’nin APB’in gereklerini karsilamak {izere uyumlu hale getirilmesi
Ongoriilmiistiir. Buna gore; “Her iliye devlet, kendi milli merkez bankasinin statiisii de dahil
olmak {iizere milli mevzuatinin bu Antlasma ve AMBS Tiiziigi ile en gec AMBS’nin
gerceklestirilmesi tarihine kadar uyumlu olmasini gozetir” seklinde hiikiim belirtilmistir.
Boylece UMB, APB’nin 1999 yilinda baglayan 3. asamasindan 6nce merkez bankasi statiileri
ile ilgili mevzuatinin Maastrich Antlasmasi1 (MA) ve AMBS Tiiziigii hiikiimleriyle uyumlu
hale getirilmistir. Bu uyumlastirma sonucunda UMB’lere uygulanan hukuk, Topluluk hukuku
haline getirilmis ve Eurosistem’i olusturan AB iiyesi UMB’lerin statiilerine gecmis bir ciimle
ile UMB’ler artik Eurosistem’in bir pargasi olarak faaliyet gostermislerdir (Alparslan, 1997).

AMBS’nin temel hedefi fiyat istikraridir. Bu kapsamda UMB’lerinde temel amaci da
fiyat istikrar1 olmaktadir. Bu iki birimin temel amaglart uyumlu oldugu siirece, AMBS
UMB’lerin genel ekonomi politikalarim1 desteklemektedir (ECB-Tasks, 2014). Bu cercevede,
UMB’lerin ¢esitli gorevlerinden en 6nemlileri sunlardir (Yiicememis, 2005):

¢ AMB tarafindan alinan para politikas1 kararlarin1 uygulamak,
e Ddoviz rezervlerini tutmak ve yonetmek,

e Para politikas1 araglarinin kullaniminda bankalar ile yapilmasi gerekli olan
islemleri gerceklestirmek,

® Odemeler Dengesi’nin saglanmasinda iizerlerine diisen gorevi yerine getirmek,

e Bankacilik sistemi, 6demeler sistemi ve mali denetim sisteminin diizgiin ve
etkin caligmasini saglamak,

e Uluslararas1 para politikasi iliskilerinde gerekli etkinligi saglayarak istatistiki
verileri olusturmaktir.

UMB’lerin AMBS icindeki konumlan ikili bir yapr arz eder. Bir tarafta EPB’ye dahil
olup ortak para birimi olarak Euro’yu benimseyen iiyelerin olusturdugu grup (Eurosistem) yer
alirken, diger taraftan Eurosistem’in disinda kalan ve ortak para birimi olarak Euro’yu
benimsemeyen iiye iillke UMB’lerinin olusturdugu grup yer almaktadir. Birinci grupta yer
alanlar, Eurosistem’e dahil olan iilkeler olup, para politikasma iliskin denetim yetkilerini
AMBS’ye devretmislerdir. Bu UMB’ler AMBS’nin tamamlayict bir pargasi olup, her ne
kadar kendi ulusal para politikalarini uygulamakla yiikiimlii olsalar bile, AMB’nin para
politikalarina uymak ve koydugu ilkeler dogrultusunda faaliyet gostermek zorundadirlar
(Karadag, 2007). Ancak Eurosistem’e iiye olmayan Birlik iiyesi tilke UMB’lerinin boylesi bir
zorunlulugu bulunmamaktadir. Bu gruptakilerin AMBS i¢inde 6zel bir konumlar1 vardir. Bu
merkez bankalar1 digerlerinden farkli olarak kendi ulusal para politikalarini serbestce
yiiriitebilmektedirler. Yani; Eurosistem disindaki bu bankalar tek para sistemi ile ilgili
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kararlara katilma ve bu kararlar1 uygulama hakkina sahip degillerdir. Dolayisiyla UMB
baskanlar1 Yonetim Konseyi’nin {iyesi olamamakta ve Eurosistem’in para politikas1 gibi
onemli faaliyetlerine de katilamamaktadir (Karadag, 2007). AMBS tiizel kisilige sahip
degilken, bu sistemi meydana getiren AMB ise tiizel kisiligi sahiptir. Ayn1 sekilde Sistemi
olusturan UMB’lerin de kendi iilkelerinin ulusal mevzuatlarina gore tiizel kisilikleri
bulunmaktadir.

8. AVRUPA MERKEZ BANKASININ ORGANIZASYON YAPISI
8.1. Yonetim Konseyi (Governing Council)

Yonetim Konseyi, AMB’nin en {ist karar organidir. AMB Yo6netim Konseyi; Yiiriitme
Kurulu'nun 6 iiyesi ile eura alamina katilan 18 iiye tilkenin UMB guvernorlerinden
olusmaktadir.

Yonetim Konseyi’nin baglica sorumluluklart sunlardir:

e Eurosistem’e verilen gorevlerin performansini olusturmak i¢in gerekli kararlar
almak ve bu kurallar1 benimsemek.

e Euro bolgesi i¢in para politikasin1 formiile etmek. (parasal hedeflere iliskin
kararlar, Eurosistem’deki rezerv arzlarina iliskin kararlar, O6nemli faiz
oranlarina iligkin kararlar).

Yonetim Konseyi genellikle Frankfurt’ta ayda iki kez toplanmir. Her ayin ilk
toplantisinda Yonetim Konseyi ekonomik ve parasal gelismeleri degerlendirmekte ve bu
degerlendirmelere gore aylik para politikas1 karar1 almaktadir. ikinci toplantida ise; Konsey
cogunlukla. AMB ve Eurosistem’in sorumluluklar ile diger gorevlerine iliskin konularda
tartismaktadir. Bu toplantilardaki tutanaklar yaymlanmasa bile, para politikas1 kararlar1 her
aym ilk toplantisindan kisa bir siire sonra diizenlenen basin toplantisinda ayrintili olarak
aciklanir (ECB- Governing Council, 2014).

8.2. Yiiriitme Kurulu (Executive Board)

AMB Yiiriitme Kurulu, AMB Baskani, AMB Baskan Yardimcisi ve dort iiyeden (para
ve bankacilik alaninda uzman) olugmaktadir. Tiim tiyeler Avrupa Konseyi tarafindan nitelikli
cogunlukla atanir. Yiirtitme Kurulu’nun baslica sorumluluklart sunlardir:

¢ Yonetim Konseyi’nin toplantilarini hazirlamak,

e Yonetim Konseyi tarafindan belirlenen ilkelere ve kararlara gore para
politikasini yiiriitmek ve Euro alanindaki UMB’lere gerekli talimatlar1 vermek,

e AMB’nin giinliik islerini yiiriitmek,

e Yonetim Konseyi tarafindan kendisine verilen bazi yetkileri kullanmaktir. Bu
yetkiler bazi1 diizenleyici nitelikleri igerir.

Yiiriitme Kurulu, bu gorevlerini yerine getirebilmek icin haftada en az bir kez
toplanmaktadir (ECB-Executive Board, 2014).

8.3.  Genel Konsey (General Council)

AMB Genel Konsey’i AMB Baskani, Bagskan Yardimcisi ve 28 AB iiyesi iilkenin
UMB guvernorlerinden olusmaktadir. Bagka bir degisle; 18 Euro bolgesi iilkelerin temsilcileri
ile Euro bolgesine girmeyen 10 iilkeyi kapsamaktadir.

47



Journal of Life Economics 1/2014 DOI : 10.15637/jlecon.201416989

Genel Konsey toplantilarina, AMB’nin Yiiriitme Kurulu'nun diger iyeleri, AB
Konseyi Bagkani ve Avrupa Komisyonu'nun bir {iiyesi katilabilir. Ancak oy haklar
bulunmamaktadir (ECB-General Council, 2014).

Genel Konsey, AMB’nin APE’den devraldig: isler ile Parasal Birlige bazi iiyelerin
katilmamas1 sebebiyle ortaya c¢ikan ve Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB)’in iigiincii
asamasinda yapilmasi gereken isleri yiiriitmektedir. Bu nedenle Genel Konsey’in oncelikli
gorevi, Euro bolgesine dahil olmayan iiye iilkelerin uyum kriterleri ile ilgili raporlar
hazirlamaktir (Yiicememis, 2005).

Genel Konsey’in baslica sorumluluklari sunlardir (ECB-General Council, 2014):
¢ AMB’ye damismanlik hizmeti vermek,
o Istatistiksel bilgi toplamak,
e AMB’nin yillik raporlarin1 hazirlamak,

e UMB’ler tarafindan kullanilmakta olan muhasebe ve raporlama sistemlerinin
standardizasyonu i¢in gerekli kurallar1 olusturmak,

¢ Anlagmada belirtilenler disinda AMB’nin sermayesine katilim i¢in gerekli olan
kilavuzu olusturmaya iligkin 6nlemleri almak,

e AMB personelinin istihdam sartlarin1 belirlemek,

e FEuro Kkarsisinda dezavantaja sahip olan AB iiyelerinin para birimleri
degistirilemeyecek bicimde doviz kurlarina sabitlenmesi icin gerekli
hazirliklar1 yapmaktir.

AMB ve AMBS Tiiziigii'ne gore Genel Konsey, tiim AB iiyesi iilkelerin tek para
birimini kabul ettikleri zaman dagilacagi belirtilmistir. Ayrica Genel Konsey, yukarda sayilan
gorevleri yerine getirmek i¢in ii¢ ayda bir Yonetim Konseyi toplantilar1 ile ayni giinde
toplanmaktadir (ECB-General Council, 2014).

8.4. Alt Komiteler

Alt komiteler, Yonetim Konseyi tarafindan kurulmustur. Bu komiteler AMB karar
alma mekanizmasimin isleyisinde yardimci olan organlar olup, yetki alanlarina giren
konularda karar alinmasina ve karar alma siireclerine iliskin uzmanliklarin1 sunmaktadirlar.
Bu komiteler, AMB ve Euro alani UMB iiyelerinden meydana gelmistir. Genel Konsey’i
ilgilendiren konularin olmasi durumunda Euro alani disinda kalan UMB’lerin temsilcileri
komitelerde yer alabilmektedir. Alt komiteler Yonetim Kurulu vasitasiyla Yonetim
Konseyi’ne rapor sunarlar (Karadag, 2007).

Bu komiteler sunlardir (ECB-Organisation, 2014):

¢ Muhasebe ve Parasal Gelir Komitesi (Accounting and Monetary Income
Committee -AMICO): Muhasebe, finansal raporlama ve parasal gelir dagilim1
ile ilgili tiim Eurosistem konularinda danismanlik hizmeti vermektedir.

e Banknot Komitesi (Banknote Committee-BANCO): Tim banknot
politikalart ile ilgili konularda danigmanlik hizmeti vermenin yaninda, banknot
iretim ve ihracatinin stratejik planlanmasina yardimci olur.

e Kontrol Komitesi (Committee on Controlling-COMCO): Eurosistem
capinda maliyet yonetimini yaygin hale getirmeye ve uygulamasina yardimci
olur.
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¢ Eurosistem/AMBS ile'tisim Komitesi (Eurosystem/ESCB Communications
Committee - ECCO): I¢ ve dis sistemdeki iletisim politikasina yardimei olur.

¢ Eurosistem IT Yiiriitme Komitesi (Eurosystem IT Steering Committee-
EISC): Eurosistemde IT kullaniminin siirekli gelisimini yiiriitme yetkisiyle
2007 yilinda kurulmustur.

e Finanasl istikrar Komitesi (Financial Stability Committee-FSC): Finansal
sistem istikrarinda ve kredi kuruluslarinin denetiminde gorevlerini yerine
getirmek icin karar verme organlarina yardimci olur.

e Bilgi Teknolojisi Komitesi (Information Technology Committee-ITC):
Ortak operasyonel sistemleri destekleyen iletisim altyapilarinin ve Information
Technology (IT) aglarinin uygulanmasina, gelistirilmesine yardimci olur.

e li¢c Denetim komitesi (Internal Auditors Committee-IAC): Eurosistem /
AMBS diizeyinde ortak operasyonel sistemleri ve ortak projeleri
denetlemesinin yaninda Eurosistem operasyonlarini denetlemek icin yaygin
standartlar gelistirir.

e Uluslararasi Iliskiler Komitesi (International Relations Committee-IRC):
Uluslararasi iligkiler alaninda ortak ilgi alanina giren konularda goriis alisverisi
saglayan bir forum gibi AMB’min uluslararasi isbirligi ve hareketleri
konusunda yasal gorevlerine yonelik performanslarina yardimei olur.

e Hukuk Komitesi (Legal Committee-LEGCO): AMB’nin yasal gorevinin
yerine getirilmesi i¢cin hukuki damigsmanlik hizmetleri sunmaktadir ve
Eurosistem iglemleri i¢in yasal diizenlemeler hazirlar.

e Piyasa Islemleri Komitesi (Market Operations Committee-MOC): AMB
dis rezervlerinin yonetimi ile bu ERM II operasyonu ile ilgili olan doviz
islemlerini ve para politikasi islemlerini yliriitmeye yardimci olur.

e Para Politikas1 Komitesi (Monetary Policy Committee-MPC): Esas olarak
para ve kur politikasinin formiilasyonu ile ilgili uzun vadeli ve stratejik
konularda danismanlik yapmasiyla birlikte, Eurosistem personel projelerinden
de sorumludur.

e (Odeme ve Mutabakat Sistemleri Komitesi (Payment and Settlement
Systems Committee-PSSC): TARGET2 hizmeti ve islemlerinde, Tek Euro
Odeme Bolgesi (SEPA)’ni basarmada katalizor roliinii izleme ve tanimlamada,
genel O0deme sistemleri politikast ve bu politikalarin gozetimi ile menkul
kiymet takas ve 6deme durumlarinda, merkez bankalar1 i¢in faiz konularinda
danigsmanlik hizmeti sunar.

e Risk Yonetimi Komitesi (Risk Management Committee-RMC): Piyasa
islemlerinden kaynaklanan risklerin denetimine gore Eurosistem i¢in uygun bir
koruma seviyesine ulasmada karar verme organlarina yardimci olmaktadir.

o istatistik Komitesi (Statistics Committee-STC): Esas olarak UMB’lerin
yardimiyla toplanan istatistiki bilgilerin derlenmesi ve diizenlenmesi
konusunda tavsiyelerde bulunur.

e Biitce Komitesi (Budget Committee-BUCOM): 1998 yilinda Yonetim
Kurulu tarafindan kurulmustur. AMB’nin biitge ile ilgili konularinin Yo6netim
Kurulu’na dogrudan raporlanmasina yardimci olur.
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e Insan Kaynaklar1 Konferans1 (Human Resources Conference-HRC): 2005
yilinda kurulmustur ve tiim AB merkez bankalarinin personel bagkanlarini
kapsamaktadir.

9. AMB’NIN BAGIMSIZLIGI

AMB, temel amaci olan fiyat istikrarin1 olusturmada ortak bir para politikasi
belirlemektedir. Para politikasinin en 6nemli 6zelligi ise boliinemez olusudur. Bu nedenle
ortak bir para politikasinin uygulanmasinda merkezi bir karar almanin ve ortak kurallar
biitiiniinden olusan bir yapinin gerekliligi sonucunda, milli merkez bankalarindan olusan
AMBS olusturulmustur. Yani milli merkez bankalart AMBS’nin birer parcasi olarak énemli
bir rol iistlenmekte ve bundan dolay1 kendilerine diisen gorev geregi AMBS’ nin gerektirdigi
kosullarda ve ayni Olgiide bagimsizliga sahip olmasi gerekmektedir (Alparslan, 1997).
AMB’nin bagimsizlig: fiyat istikrarinin siirdiiriilebilirligi i¢in 6nem arz etmektedir. Nitekim
bu durum, AMB’nin ampirik delilleri ve genis teorik analizleri tarafindan desteklenmektedir.
AMB bagimsizliginin gerek Antlasma olarak gerekse Tiiziik olarak kurumsal cercevesi
belirtilmistir (ECB-Independence, 2014). AMB’nin bagimsizligina yonelik hiikiimleri soyle
Ozetleyebiliriz:

MA’nin 104. Md. gore AMB ve Ekonomik ve Parasal Birlige iiye iilkelerin ulusal
merkez bankalari AB’ye dahil kuruluslara, merkezi hiikiimete, kuruma kredi tanimasi, agik
hesap sunmasi yasaklanmistir (Yilmaz, 2006). MA’'nin 105. Md. gore AMBS’ye atfedilen
fiyat istikrarin1 saglama gorevi, AMB ile birlikte milli merkez bankalarinin da temel hedefi
olmaktadir. S6z konusu maddede milli merkez bankalarinin hedefleri AMBS icin tanimlanan
hedeflerle uyum saglanmasi gerektigi ongoriilmiistiir (Alparslan, 1997).

Yine aynm antlasmanin 108. Maddesinde AMB, UMB ve bunlarin karar organlarinin
ulusal veya Birlik biinyesindeki herhangi bir kurumdan organdan ya da hiikiimetten bir
talimat almayacaklardir (Yiicememis, 2005). Ayrica iiye iilke hiikiimetlerinin bu ilkeye saygi
duymasi gerektigi belirtilerek, AMB’nin karar organlar1 iiyelerini de etkilememeleri gerektigi
hiikiim altina alinmastir.

Bunun yaninda AMB’nin mali diizenlemeleri Avrupa Birligi’nden ayr1 tutulmasi,
AMB’nin ayn bir biitceye sahip olmasi ve yine AMB sermayesinin euro bolgesindeki
UMB’ler tarafindan iistlenilmesi bagimsizligin ekonomik yoniinii olusturmaktadir (ECB-
Independence, 2014). Nitekim kullanilacak para politikasi araglarinin se¢ciminde ve uygulanan
para politikalarinin yiiriitilmesinde hiikiimet tarafindan yapilacak miidahaleler hiikiimler
cercevesinde etkisiz hale getirilmistir (Yiicememis, 2005).

Yine aynm1 antlasmada UMB guvernorlerinin ve Yiiriitme Kurulu iiyelerinin
bagimsizlig1 da koruma altina alinmistir. Yiiriitme kurulu liyelerinin gorev siiresi yenilenemez
sekilde sekiz (8) yil iken; guverndrlerin gorev siiresi yenilenebilir sekilde en az bes (5) yil
olmaktadir. Bunun disinda AB Adalet Mahkemesi herhangi bir nedenle ¢ikan anlagsmazliklari
cozmek icin yetkilidir (Yiicememis, 2005 ve ECB-Independence, 2014 ). AMB’nin
AMBS’nin gorevlerini gerekli durumlarda uygulamada ve AB Konseyi'nin 6zel kanunlarinda
belirtilen diger bazi1 durumlarda baglayici diizenlemeler kabul etmeye hakki da bulunmaktadir
(ECB-Independence, 2014).

10. AMB’NIN PARA POLITIKASI STRATEJISI

AB Antlasmasi, AMB’nin birincil amacinin fiyat istikrar1 oldugunu belirtmistir.
Avrupa Birligi Antlagsmasi, Birligin ekonomik ve sosyal gelismeyi, yiiksek diizeyde istihdami
ve dengeli ve siirdiiriilebilir bir kalkinmay1 amaglamasi gerektigini belirtmistir. Bu anlamda
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Eurosistem fiyat istikrarini siirdiirerek bu amaclara katki saglar. Aslinda amaclar ile fiyat
istikrar1 birbirlerini tamamlayan bir biitiinii olusturmaktadir. Amagclar arasinda herhangi bir
celiski olmasi durumunda ise, fiyat istikrarimi saglamada sorumlu olan AMB tarafindan
oncelik verilmektedir (ECB/Publication, 2011).

AMB fiyat istikrarini saglamak i¢in para piyasasindaki kosullari (kisa donemli faiz
oranlarinin seviyesi) etkilemektedir. Bu konuda AMB, tutarli ve sistematik bir yaklagimi para
politikas1 kararlarina uygulanmasim1 saglamak icin bir strateji benimsemistir. Bu strateji
enflasyon beklentilerini stabilize etmenin yaninda AMB’nin kredibilitesini artirmaya yardimci
olmaktadir AMB Yonetim Konseyi’nin para politikalarinin uygulanmasinda ana unsur olan
bu strateji, fiyat istikrarinin niceliksel tanimini da olusturmaktadir. Bu tanima gore Euro
alaninda gecerli olacak fiyat istikrar1 hedefi, Uyumlastirilmis Tiiketici Fiyatlar1 Endeksine
(HICP) gore yillik % 2’nin altinda olacaktir. Bu tanimda fiyat istikrar1 gelecege yonelik para
politikas1 ihtiyacini yansitan bir orta donem hedefidir. Fiyat istikrarinin hemen ardindan
AMB, enflasyon i¢in {iist sinirin %2 den asagi ancak %?2’ye yakin olmasini kararlastirarak,
enflasyon oranlarim1 korumayir amaglamistir. Bu deflasyon risklerine karsi korunmak icin
yeterli bir giivenlik marj1 saglama konusundaki kararliligim1 gostermektedir. Esas olarak para
politikas1 gelecege yonelik bir aktarma mekanizmasi (transmission mechanism) oldugu i¢in
onemlidir. Aym1 zamanda para politikasi, enflasyon beklentilerini saptamada ve ekonomik
gelismelerin oynakligini azaltmada yardimer da olmaktadir (ECB/Publication, 2011).

Ekonomik analiz, temelde mevcut ekonomik ve finansal gelismelere gore yapilir ve
fiyat istikrarini tehdit eden kisa donemden orta doneme olan riskleri ifade eder. Burada
bahsedilen ekonomik ve finansal degiskenler ise; toplam ¢iktida meydana gelen degisiklikleri,
toplam talep ve bilesenleri, maliye politikasi, sermaye ve emek piyasasi kosullari, genis bir
bicimde fiyat ve maliyet gostergeleri, doviz kurlarindaki gelismeler, kiiresel ekonomi ve
O0demeler bilancosu, finansal piyasalar ve Euro bolgesi sektorlerinin bilanco durumlart
seklinde sayilabilir. Tiim bu degiskenler sonucunda elde edilen istatistiksel verilerden
yararlanilarak olusturulan enflasyon tahminlerinin kullanilmasiyla para politikas1 stratejisinin
fiyat istikrarim1 saglayip saglayamadigi anlasilmakta ve gerekirse buna yonelik Onlemler
alinmaktadir. Bu kapsam para politikasinin basarisi tahminlerin dogruluguna goére degil, fiyat
istikrarinin saglanip saglanmadigiyla ilgilidir. Ekonomik analizde yer alan degiskenlerde
meydana gelen gecici nitelikteki soklarin, politika degisikligine yol a¢cmasi s6z konusu
degildir (Karadag, 2007).

Parasal analize baktigimizda, AMB, enflasyon ile parasal biiyiime arasinda yakin bir
iliski oldugunu diisiinerek, para politikasi stratejisini olusturmada para miktarina anahtar bir
unsur goziiyle bakmistir. Para miktari, fiyat istikrart agisindan firmalar ve piyasa katilimcilar
icin giivenilir ve saglam bir ¢ipa olusturmaktadir. Bu amagla AMB Yonetim Konseyi para
arzindaki artiglar1 bir kantitatif referans degere baglamistir. S6z konusu referans deger para
stokundaki biiylime oranim1 gostermektedir (Karadag, 2007).

Parasal politika stratejileri hem ekonomik analizi hem de parasal analizi iceren fiyat
istikrart risklerinin kapsamli bir sekilde degerlendirilmesiyle olusur. Her para politikasi
kararlar1 iki analizden gelen bilgilerin ayrintili bir sekilde kontrol edilmesiyle Ongoriiliir
(ECB/Publication, 2011).

11. AMB’NiN PARA POLITiKASI ARACLARI

AMB’nin temel para politikas1 araclar1 temelde iki guruba ayrilir. Bunlar; acik piyasa
islemleri ve devamli kolayliklardir. Ayrica minimum rezerv sistemi de {i¢iincii bir ara¢ olarak
goriilmektedir.
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11.1. Acik Piyasa Islemleri-API (Open Market Operations-OMO)

AMB tarafindan giinliik gelismelerin yonlendirilmesinde en yaygin kullanilan para
politikasi aracidir. Piyasanin durumuna gore likiditenin ¢ekilmesi veya ek likidite saglanmasi,
faiz oranlarina yon verilmesi ve gerektiginde de piyasaya para politikasina iligskin sinyaller
verilmesinde kullanilmaktadir. API uygulanmas igin bes cesit para politikas1 arac1 mevcuttur.
Bunlar repo, ters repo, dogrudan alim-satim, doviz swapi ve merkez bankasi menkul
ihracindan olugmaktadir. Bu islemlerde, kullanilacak ara¢ AMB tarafindan belirlenirken,
diizenli bir takvime bagl olarak yiiriitiilmesi ise UMB’ler tarafindan yapilmaktadir (Karadag,
2007). API’ler uygulanma sikliklari ve yontemleri geregi kendi icerisinde dorde ayrilmaktadir
(ECB/Publication, 2011).

* Refinansman Islemleri (Main Refinancing Operatios): Haftada bir kez bir
haftalik vade iizerinden likidite saglayarak islemleri diizenler.

e Uzun Donemli Refinansman Islemleri (Long Term Refinancing Operatios:
Ayda bir kez ii¢ ay vade iizerinden likidite saglayarak islemleri yiiriitiir.

o [nce ayar iglemleri (Fine-Tuning Operations): Bunlar piyasadaki likidite
durumlarin1 yonetmek ve faiz oranlarin1 yonlendirmek icin bir defaya mahsus
olarak uygulanir. Amag 6zellikle beklenmedik likidite dengesizliklerinin faiz
oranlarina olan etkilerini yumusatmaktir.

e Yapisal islemler (Structural Operations): Ters islemler, dogrudan islemler,
borg sertifikasi ihraci yoluyla Eurosistem tarafindan uygulanabilen islemlerdir.

11.2. Devamh Kolayliklar (Standing Facilities)

Eurosistem gecelik olarak piyasalara likidite saglanmasi veya cekilmesi amaciyla
kullanilan ve piyasa faiz oranlarimi yonlendiren bu ara¢ katilimcilar igin iki tiir devaml
kolaylik sunmaktadir.

e Marjinal Kredi Kolayligi: Kredi kuruluslarinin UMB’lerden belirli bir faiz
orantyla giivenilir teminatlar karsiliginda alabilecekleri kredilerdir.

e Mevduat Kolayligi: Kredi kuruluslarina belirli bir faiz iizerinden UMB’ler
nezdinde gecelik mevduat yapma imkani veren para politikas1 aracidir
(ECB/Publication, 2011).

11.3. Minimum Rezerv Sistemi (Minimum Reserves)

Minimum Rezerv Sistemi, merkez bankalarinin ve AMB’nin kullandig1 para politikasi
aracidir. Bu sistemde ticari bankalar mevduatlarinin kanuna gore belirlenen orani kadar
merkez bankasi nezdinde karsilik ayirmak zorundadirlar. AMB de bu ara¢ yardimi ile para
politikasini fiyat istikrari dogrultusunda kullanmaktadir (Yilmaz, 2006).

12. SENYORAJ GELIiRLERI (SEIGNIORAGE)

Senyoraj, devletin elinde bulundurdugu para basma tekelini kullanarak kendisine gelir
yaratmasidir. Yani basilan para miktar1 ile bu parayr basmak i¢in yapilan masraf arasindaki
farktir. Bunun yaninda ticari bankalarin Merkez Bankasi’nda bulundurmak zorunda oldugu
mevduat karsiliklarinin faiz getiren finansal aktiflere yatirilmasiyla elde dilen gelirde senyoraj
gelirini olusturmaktadir. UMB’lerde meydana gelen senyoraj gelirleri (parasal gelir), her mali
yilin sonunda iiye Merkez Bankalar’'na AMB’ye katki paylarina gore paylastirilmaktadir.
Burada Euroya gecisle birlikte 6nemli bir sorun haline gelen esas unsur, iiye iilkelerde zorunlu
mevduat karsiligina faiz 6denip ddenmemesidir. Ciinkii faiz ddenmeyen zorunlu mevduat
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karsilig1 para bazina dahil edilirken faiz 6denen karsiliklar para bazindan g¢ikartilmaktadir.
Dolayisiyla iiye iilkelerin mevduat karsiliklarina farkli faiz 6demeleri yapmasi parasal gelirin
biiyiikliigiinii etkilemektedir. Halbuki parasal gelirin boliistiiriilmesi farkli faiz 6demeleri
dikkate alinmadan, sadece AMB sermayesine katilma payina gore yapilsa daha adil olacaktir
(Yiicememis, 2005).

13. ODEMELER SiSTEMi TARGET

APB kapsaminda Euro kullaniminin 1999 tarihinde baslamasiyla birlikte, tek para
birimi kullanim1 ve {ilkeleraras1 Odemelerin verimliligini artirmak amaciyla 6deme
sistemlerinde yeni diizenlemelere gidilmistir. Bu kapsamda hazirlanan ilk diizenleme mayis
1995 tarihinde yapilan Avrupa Para Kurumu’nun gercek zamanl ulusal mutabakat sistemleri
arasinda baglantiy1 saglayacak olan yeni bir sistemin kurulmasina yonelik ilk raporudur. Bu
sistem TARGET (Trans-European Automated Real-Time Gross settlement Express Transfer
System) olarak adlandirilmistir (Uzdil, 1997).

TARGET sistemi, APB ve AMB 6deme mekanizmasina katilan iilkelerin her birinde
olusturulan bir gercek-zamanli briit mutabakat sisteminden (RTGS: Real-Time Gross
Settlement System) ve bu sistemler arasinda transferi saglayan baglantidan olusmaktadir. Bu
anlamda TARGET bir RTGS sistemleri ag1 olarak tanimlanabilir. RTGS sistemlerinin en
onemli ozelligi ise Target Sistemi’nde oldugu gibi yapilan 6demelerin geri alinamaz ve nihai
nitelikte olmasidir (Uzdil, 1997).

AMB Yonetim Konseyi TARGET e giris iznini, APB iiyesi iilkelerin UMB ile Euro
bolgesinde olmayip Euro iizerinden islem yapan AB iiyelerine vermistir. Parasal birligin
disinda kalan AB’ye iiye iilkeleri ise TARGET esaslarindan belirli kural ve prosediirler
cercevesinde yararlanmaktadir ve likiditeden ise belirlenen {iist sinira gore faydalanmaktadir
(Yiicememis, 2005).

Dogrudan kredilendirme sistemi olan TARGET’te 6demeler, gonderilecekleri yere
yaklasik onbes dakikada ulagmaktadir. Aninda takas islemlerini gerceklestiren TARGET
Sisteminde 6demelerin sorumlulugu 6demeyi yapan iilkede olup, her iilke RTGS sisteminin
kurallar1, s6z konusu iilke tarafindan belirlenmektedir. Bu anlamda TARGET Sistemi’nin
sadece bazi ortak fonksiyonlart AMB sorumlulugunda yiiriitilmektedir (Yiicememis, 2005).

TARGET?2 sistemi euro kullantminin 1999 tarihinde baslamasiyla olusan TARGET
sisteminin yerini almistir. TARGET?2 sistemi TARGET sisteminde oldugu gibi merkez
bankasi islemlerini diizenlemede kullanilmaktadir. Ancak TARGET2 digerinden farkli olarak
biitiin 6ddemeler, ulusal merkez bankalar1 tarafindan islenmemektedir. Yeni sistem merkez
bankalarinin miidahalesine gerek duymayan tek ortak bir platform kullanmaktadir. Bu
platform gelistirilmis ve uyumlastirilmis hizmet olanagin1 ve daha diisiik iicret ile daha iyi
etkin maliyetlere izin veren Olgek ekonomilerini icerir. Ayrica TARGET?2 6demeleri i¢in alt
veya iist limit degerler bulunmamaktadir. Ozellikle interbank islemleri ile ilgili olan tiim
biiyiik degerdeki ddemeler icin TARGET?2 kullanilarak piyasa katilimcilart bir prim hizmeti
alirlar ve AB’nin genelindeki sistemik riski azaltma konusunda Onemli bir katki
saglamaktadir. Yani; bankalar arasindaki yiiksek sayida ve degerdeki etkilesimlerden dolay:
riskin diger alanlara bulagmasina engel olmaktadir (ECB/Publication, 2011).

Bu baglamda bir diger gelisme ise 2008’de Tek Euro Odeme Bolgesi(Single Euro
Payments Area-SEPA)’nde gerceklesmistir. Gayri nakdi euro odemelerinin “domestic”
O0demelerle muamelesi bakimindan ulusal ve smir Otesi islemler arasinda fark yoktur.
TARGET?2 SEPA ile birlikte euro alaninda daha dinamik ve etkin maliyeti saglamada yapilan
O0demeleri pazara doniistiirecektir (ECB/Publication, 2011).
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14. SONUC

Merkez Bankalari, Lidyalilarin paray1 bulmasindan giiniimiize kadar 6nemini artirarak
gorev anlayis1 ve tanimlar1 degiserek giiniimiize kadar gelmislerdir. Ge¢cmis zamanla birlikte
sosyal ve ekonomik alandaki gelismeler, karmasiklasan insani iligkiler, bilim ve teknoloji
alanindaki gelismeler, hukuksal temellerin degisimi, siyasi amaclarin degisimi ekonomide
islerlik kazanilmasi bakimindan zaman i¢in de degisikliye ugramis ve merkez bankalarinin
kurulmasi gerektigi olgusunu olusturmustur. Ayni zamanda bu degisim siireci merkez
bankalarinin temel hedefinin fiyat istikrar1 saglamak ve bu istikrar: siirdiirmek oldugunu da
kanitlamistir. Ayrica degisen siire¢ giiniimiiz modern merkez bankaciliginin gelisimine de 6n
ayak olusturmustur.

Modern merkez bankaciliginin gelisimine Oncii olan, tiim bu degisimi siiriikleyen
temel unsur, merkez bankalaridir. Nitekim bu anlamda en belirgin 6rnek 1913 yilinda kurulan
Amerikan Merkez Bankasi, FED’dir. FED’in uygulamalar1 gerek insanlarin yasam tarzlarina
gerekse kurulacak olan diger merkez bankalarina ilham kaynagi olmustur. Dolayisiyla FED,
modern merkez bankaciliginin ve para politikasinin tarihini olusturmada 6nemli bir yerde
bulundugunu séylemek yanlis olmamaktadir.

AMB ise kurulma asamasinda Alman Merkez Bankasi’ni bagimsizlik konusunda
Bundesbank’1 ve para politikas1 konusunda ise FED’i 6rnek almistir. Ekonomik ve Parasal
Birligin (APB) ii¢iincii asamasinda yapilmasi gereken yapisal, yasal ve teknik alt yapi
caligsmalari ile on hazirliklar1 tamamlama gorevi APE tarafindan AMB’ye verilmistir. Bugiin
itibariyle modern merkez bankaciginda en iyi ornegi teskil eden AMB gerek bagimsizlikta
gerekse hesap verilebilirlikte, 6zelliklede seffaflikta diinyanin onde giden merkez bankasi
konumundadir.
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