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ALMAN MERKEZ BANKASI (Die Deutsche Bundesbank),
~ Fonksiyonlar1 ve Para Politikasi Goérevleri

Nasuh Oguzhan ALTAY(*)
OZET

26.7.1957 yzlmda kurulan Alman Merkez Bankasi (=die Deutsche Bundesbank),
lkinci diinya savaginin galip devletlerince olugturulan Alman Eyalet Merkez Bankalarinin
(=Die Bank deutscher Linder) gérevlerinide ustlenmiglerdir. Alman Merkez Bankas: diger
Merkez Bankalar: gibi belirl fonksiyonlara sahiptir. Gorevleri, kendi yasasindan aldig

yetkiye dayanarak para politikasi araglar: yardinuyla ekonominin ihtiyaci olan krediyi ya-

ratmak para dolagimin: diizenlemek yurt ici ve disinda édemeler dola;zmintn bankaczi:k Ki- .-

rallarina uygun olarak gerceklegtirilmesini saglamak ve paranin istikrarim korumakuir.

I. TARIHI GELISIMI

A. Almanya'nm Ilk Emisyon Bankasi

A]manya da merkez bankacm ginin baslangici 18. yuzyila kadar uzanmak-
tadir. 1765 yilinda imparator II. Friedrich tarafindan Berlin'de kurulan
Konigliche Giro-und Lehnbank ilk Alman Merkez Bankasi olarak goriilmektedir
(Sceck, Steffens, 1979; 5.9). Ancak ‘bu bankanin faallyetlen pek basarili ol-
mamistir. Ozellikle 18001 yillann basmdakl savas yillarinda banka biiylik bir
krize girmigtir. 1765 yilinda kurulan bu ilk bankadan 1846 yilinda "Preussiche
Bank" (Prusya Bankasi) dogmustur. Devletin afir bll' denetimi s6z konusu olan
banka 6z¢l sermaye ile kurulmustur. Bu bankanin emisyon faaliyeti buyuk bir
onecme ulagmigtir. Sozii edilen yillarda Almanya'da sayisiz Emisyon Bankasi
“mevcut idi. Ancak "Preussiche Bank" bunlar arasinda snemli bir konuma sahlpu '

Almah Imparatorlufunun kurulmasindan sonra Alman para ve ‘merkez ban-
kaciligindaki rcformlarda biiyiik agsamalar kaydedilmistir. Bu cergevede de
"Preussiche Bank" 'in f aahycﬂcn gemslemlsur Bu genigleme Prusya ve Alman
Imparatorluu arasinda yapilan bir anlasmadan sonra imparatorluk sinirlan
"Preussiche Bank" 'a kapaulmistir. Yeni olusturulan banka "Reichsbank" 'ur.

(*) Arg.Gor. D.E.U LLB.F lktisat Bélimii . - ﬁ
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B, Reichsb.ank

Almanya'da merkez bankacﬂlgmm baslanglm 1 Ocak 1876'da ortak bir Al-
man pa-rasinin yaratilmasi ve Reichsbank'in kKurulmasiyla baglatilmaktadir (Die
Deutsche. Bundesbank, 1989 ; s.1 ). Yasa koyucu bankaya su gorevlen ver-
- migtir(DieDeutsche Bundesbank, 1989 ;s.10 ). " Imparatorluk simrlarlannin ta-

maminda para dolasimini diizenlemek, kurallan koymak ve O0demelen kolay-

lasurmak <

Banka'nin en yuksek 1cra organi imparatordur Onun altinda ise Banka

hyle Reichsbank N emlsyon tekehne sah:p oldugu sGylenemez.

Emlsyon dolayh olarak karsilik kurallan ve emisyon vergisi ile sinirl1 idi.
Dolagimdaki paralann en az ligte birinin karsihi#1 olmak zorundaydi. Karsihiklarda
~-ya imparatorluk kagit paralan, ya 6deme gliciine sahip Alman paralan ya da altn
- olabiliyordu. Birinci Diinya savagi yillarinda (1914-1918) Reichsbank'in cikarmis
- olduBu degisik sekillerde bor¢lanma senetleri vardi. Bunlar ticari, hazine ve im-

- paratorluk senetleri olup kargiliklardan ve emisyon vergisinden muaftir(Die
- Deutsche Bundesbank 1989 ; 5.3 ). Buradanda anlagilacagi gibi bu senetler

savagin finansmanina yoneliktir. Izlenen bu politikalar neticesinde ortaya Qlkan '

enflasyon etkilerini 1923/1924'e kadar stirdirmdistiir. 1924 yilinda g¢ikanlan bir

yasayla Reichsbank'a bagimsizlik taninmis ve Imparatorun yetkileri Idare Mecli- _
SINE geCmIistir. '

‘ . 1930 lu ylllardan itibaren Almanya'da 1kt1dardak1 nasyonel sosyahsler ve
bunlarm izledigi ekonomi poolitikalarina uygun bir merkez bankacilifi
gortilmektedir. Bu d6nem fliglincii imparatorluk donemidir. 1933 yilinda ban-

kacxhk yasasina yapilan eklemelerle Merkez Bankasi Miidiirler Kurulu ortadan

daha sonra sava§a hazirlik olarak kullamlmlgtlr 1937 yilinda bankanm
bag1m51zh &1 ortadan kaldmhmsur (Die Deutsche Bundesbank 1989 .83 ).

1924 yllmda cikarilan bankacﬂlk yasasmda tedaviile glkanlan paranin .

-36-



Alman Merkez Bankas :

karsil# olarak enaz %40'nmin altin ve déviz olmasi gerekiyordu.Bu politika artik
Hitler Almanyasinda bagka bir nitelige biirlinmiigtiir. $6yle ki, %40'mmin alun ve
déviz kargilif1 yerine bono , gekler,devlet bonolan, hazine tahvilleni ve banzer a-
lacak haklanindan olugmaktadir. Bankanin devlete agacag krediler "Fiihrer" ta-
- rafindan behrlemyordu Bu polmkalar]a Ikinci Dunya Savagina gmlrmstlr *

C. 1948 Yih Merkez Bankasn Sistemi

fkinci Diinya Savasindan da yenik ¢ikan Almanya, iilke parasimn agin
- degersizligi nedeniyle bir para reformu gerekliliinden hareketle yeni bir para re-
formu gerceklestiristir. (Die Deutsche Bundesbank 1989; ss.4-5). S6zii edilen
bu reform ¢ercevesinde Federal Almanya sinirlan igerisinde (Bat Berlin'de dahil
olmak iizere) asin deger kaybetmis olan Reichmark tedaviilden kaldinimus, yerine
bugiin de gegerli olan Deutsche Mark (DM) tedaviile gikanimigtir. Bunun yamnda
para pohtlkalanmn uygulayicisi olarak gorilen merkez bankas: yeni bir gekille re-
organize edilmistir. Buna gére A.B.D.'nin Federal Rezerv Sistemine benzer iki
asamal bir Merkez Bankacilik sistemi 1948 yili ilkbaharinda kurulmustur (Ketzel,
Koser, Pﬁstercr 1976, ss.17-20). Bllmdlgl lizere bu dénem Federal Almanya'nin
dort bolgeye aynlip galip devletlerce yoneuldl §i donemdir. Olusturulan yeni mer-
kez bankacilif1 sistemi de bu ¢erceve iginde degerlendirilmigtir. Iki asamali mer-
kez bankacihifi sisteminin ilk asarham batili galip devletlerin yonetimine dahil
olan her eyalette kurulan Eyalet Merkez Bankalandir Daha ¢ince faaliyette bulu-
nan Reischbank'in subeleri de Eyalet Merkez Bankalarina ge¢gmigtir. Sistemin
ikinci agamasinda da 1 Mart 1948'de Frankfurt am Main'de "die Bank deutscher
Linder" (Alman Eyaletlerinin Bankasi) kurulmustur Her bir eyalet merkez ban-
kast kendi bolgelerinde bir merkez bankasi olarak faallyette bulunmaktaydilar.
"Di¢ Bank Dcuscher Linder" emisyon hakki belirli gérevler ve politikalarn koor-
dinasyonu bunun igerisinde doviz kontrolii ve déviz mevzuatlan ilc de Hlgiliyd.

Ik1 a§amall mcrkcz bank asl snstemmdc en list organ merkez bankasi kon-i
scyl 1d1. Mecrkez bankasi konscyl baskan, eyalet merkez bankalarinin
bagkanlarindan ve "Die Bank deutcher Linder"in direktorler kurulu
- bagkanlanndan olugmakta idi. Bu konsey 6zellikle reeskont politikasi ile munzam
karsiliklar oramm belirlemekteydiler. Bankamn banknot bozukluk para q1kam1a
~ hakki 10 mllydr DM ile smlrldndmhmsm ' ~ '

1949 yllmda galip dcvlctlcnn yasalan yerine artik F. Alinan Anayasasn

lilkede hakim olmugtur. Anayasanin 88. md.'de federal devlete yeni bir merkez
hankasi diizenleme yetkisi vermigtir. Bu yasanin emri 1957 yihinda gegerli olmus

ey
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ve 26 Haziran 1957 yilinda yeni F.Merkez Bankasi yasasi ylrurliife girmigtir.
Buna gore iki asamali merkez bankasi sistemi lagvedilip yerine Deutsche Bundes-
* bank kurulmugtur. Daha 6nce eyaletlerde faaliyette bulunan Eyalet Merkez Banka-
lan bu tarihten itibaren F.Alman Merkez Bankasinin merkez subeleri olmuglardir.

II. BUNDESBANK (ALMAN MERKEZ BANKASI)
A. Hukuki Yapisi

Kamu tiizel 'kisiligine sahip bir bankadir. Merkezi Frankfurt am
Main'dedir.Federal Hiikiimetin emirlerninden bag1m51z ve Ozerk bir bankadir.

Bagimsiz bir merkez banka51 tanimi asagldakl su kosullan kapsamaktadlr
(Schonberg, 1990. 8.5).

Operasyonel bagimsizlik (bankanln pohtxkammn amaq Ve Onlemlerlm Kim
behrhyor?)

: - Personel acisindan bagimsizlik (bankanin karar yetkilerini kim segiyor ve.
- bunlar hangi siireler i¢in ataniyor?)

- Mali bagimsizlik (bankanin biit¢esi hakkinda kim karar veriyor?)

Yukandaki Slgiitlere gore bagimsizlik kavrami agiklansa d»  lamda
merkez bankalanmn bagimsizhifi ve inandincilifi sadece formel -~ 1. x KRR
- rallarina degil, ayni zamanda informel ve tarih i¢inde gelisen kural ve sartlara

q bagh olmakLad1r

Bagimsiz bir merkez bankasi olan Deutsche Bundesbank federal hiikiimetin
ekonomik pohukalanm desteklemckle yukumludur

B. Organizasyon *Yapnsn ,

Bundesbank'in organlan Merkez Bankasi Konseyi, Miidiirler Kurulu ile 11
eyalet merkez bankasinin baskanlandir. Merkez Bankas1 Konseyi Bundesbank'in
en ist orgam olup, bagkan, bagkan yardimcilan, miidiirler kurulunun diger
dyeleri ve 11 eyalet merkez bankasinin bagkanindan olugmaktadir. Para ve kredi
politikalanim bu konsey belirlemekte ayrica bankanin yonetilmesi ve idare edilme-
si gorevler de bu konseye aittir. .
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Miidiirler Kurulu da Baskan, bagkan yardimcilan ve diger liyelerden (liye
sayisi 8'e kadar ¢ikabilir, 1989 itibariyle 5 liye) olugmaktadir. Miidiirler kurulu
uyelen st diizey yoneticileri olup dallaninda uzman olmalan gereklr Ve federal =

hukumcun 6ner151 uzenne ‘Cumbhurbasgkaninca atamrlar

C. Para Pohtnkasn Gorevlen 5

Bundesbank yasasmda bankamn gorevlen md. 3'de sOyle behrulmekte-

dir:"Deutsche Bundesbank, kanunundan aldif1 yetkiye dayanarak para politikasi
araclan yardimiyla ekonominin ihtiyaci olan para ve krediyi sajlamak, para
dolagimini diizenlemek, yurt i¢i ve disinda 6demeler dolaslmmm bankacilik kural-

larina uygun olarak gcrqeklestmlmesml ve paranin degenm saglamaknr

Bundesbank Sozii edilen bu gtirevleri yerine getirirken Federal hiikiimetin .
1zlemig oldu gu ekonomi politikalarim da destekle_mekle yikiimlidir (m.12).

" Ozetle Bundesbank'in ana gorevi parasal istikararn saglamak olarak formile

edilebilir. Burada parasal istikrar i 1I¢ ve dis istikrar olarak ikiye aynlmaktadir. Igis- _
tikrar ile agiklanmak istenen tilke igindeki fiyat istikrandir. Dig istikrar da DM’ nin

yurt digindaki dal ga]anmalar karsisinda degenmn muhafaza edilmesi ile
' ac;lklamnaktadlr ‘

Decutsche Bundesbank diger ulkelenn aksine olarak para degeri 1st1krar1m '

diger hedeflerin kargisinda (biiyiime, istikrar v.s.) gormemektedir. Flyat istikran
Bundesbank tarafindan daha ¢ok dlger hedeflenn gergek]esmem icin bir sart ola-
rak gomlmcklcdlr (Schonenberg 1990; s.8). ’

D. Bundesbank’m Fonksnyonlarl

Bundesbank ta difer merkez bankalan g1b1 Su asagldakl fonk51yon]an ye-
rne gctlrmcklcdlr(Dle Dcutsche Bundcsbank 1989; ss. 14 20).

1. Emisyon bankasi
2. Doviz rezervlerinin idaresi
3. Bankalann bankas1 5

4. Devletin bankasi
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Bundesbank 1n yukarnida siralanan bu fonks:yonlanm yasasl qerqevesmde
mceleychm -

1. Emisyon bankasi: Bundesbank Yasasinin 14. maddesinde bankanin
- dolasima cikacak banknotun emisyon hakkina sahip oldufu belirtilmektedir.
Aynca madeni paralaninda emisyon hakkina sahiptir. Genel olarak difer merkez

bankalar1 icinde gecerli olan bu fonksiyon Bundesbank'in yasal 6deme

stirlaninin hacmini ve miktanm belirler. Zira bilindigi gibi banknot ¢tkarma teke-
linin bir bankaya verilmesi devletin izledigi ekenomik politikanin gereklerine uy-
gun, ayni zamanda yeteri kadar para ve kredinin saglanmasi ile parada blrllgl
saglamasi acisindan bir zorunluluk olarak goriilmektedir.

2. Déviz rezervlerinin idaresi: Bundesbank devletin altin ve ddviz re-
zervlerinin idaresi ve muhafazasi fonksiyonuna da sahiptir. Baska bir deyisle dev-
letin altin varli#1, konvertibl dovizleri, IMF'deki SZR (SDR) ve rezerv para ko-
tasyonu ile Avrupa Para Sistemi ¢ercevesinde EFWZ'deki alacaklarmm idaresi
banka tarafmdan yurutulmekted1r ‘

DM son otuz yilda gii¢lii bir pozisyona sahip olmustur. Bundesbank dowz
rezervlerml 1948 yilindaki para reformundan bu yana biriktirmigtir. 1960
~ yillanin sonuna dogru ve 70'li yillarin baginda Bundesbank, Bretton Woods para
anlasmasinin kvrallarina uygur olarak DM'nin istikrarim1 koruyabilmek 191n
biiylik miktarlarda doviz 1§Iemler1 yaptmmsm

3. Bankalarm Bankas:: Bundesbank bankalarin bankast olarak &zel bir
konuma sahiptir. Kredi kurumlann Merkez Bankasinda belirli siireler dahilinde
yiikiimliiliikleri oraninda belirli miktarlarda paray: tutmak zorundadirlar. Kisaca
kanuni kansikliklar orani olarak da adlandinlan bu para pglitikas: araci ve banka-
lar sisteminin ihtiyaci olan paray: sunma, temin ctme fonksiyonu ile merkez ban-
kalar 6nemli bir fonksiyonu iistlenmiglerdir. Bundesbank yasasina gére de kanu-
- ni karsiliklar ile belirli oranlar dahilinde borglarn yukumluluklermm cesitlerine

gore Bundesbank bu fonksiyonunu yerine getirmektedir.

Bankalarin bankasi olarak Bundesbank, bankalarin normal ekonomik |
sartlar altinda, bankalann ihtiyaci olan paray: sunar, bunu da bankalann kendin-
deki hesaplarnindan kontrol eder.
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" Yukanda sayilan bu fonksiyonlannin diginda Bundesbank nakit olmayan '
~ ¢demelerden dogan ve/veya dogabilecek sorunlan da ¢dziimlemek gorevini
_ tistlenmigtir, Bu fonksiyonu yasa koyucu, yurt iginde ve disinda 6demeler
dolagiminin saglanm asi ve szﬁmlenmem gergeklestirilmesi olarak Bundesbank'a

vermistir (m.20). Bundesbank bir nevi takas odasi fonk51yonunu gorerek banka- ok

lar arasinda meydana gelen alacak ve borqlann takasuu kolaylasurmaktadlr

Bundesbank ayrica Federal Bankacnhk Denetleme Kurumu ile blrhkte ban- ,
- kalann denetlenmesi fonksiyonunu yerme geurmektedlr

4. Devletin Bankasi: Bundesbank bir kredi kurumu olrak federal devle-
tin ve eyelctlenn Hausbank'i fonksiyonunu yerine getirir. Alman para mevzuati
diizeni merkez bankasi kaynaklarinin devletin serbestge kullanimini
‘sinirlandirmistir. Bundesbank yasast m.20'ye gbre, Bundesbank'in devlete ve
gyalctlere ac;acagn direkt dolaysiz krediler belirli bir gergevede ve yalruzca kisa bir
stire igindir.

Bundesbank'in kamuya aqacugl kredi miktarlan banka yasasina gore en ust
miktarlar olarak soylcdlr (m.20) (Bu durum Ekim 1990'daki birlesmeden &nceyi
a(;lklamaktadlr )

- Federal Dcvlcte 6 Mil yar DM

- Dcmlryollanna 600 Mil yon DM
- Posta ldarcsmc 400 Mxlyon DM
o Ausglcichsfonds 200 Mi_lyon DM
.. = ERP- Soudcrvcuniigcn 50 Milyon DM

- Eyalctlcre 'k.isi basina 40DM, 1stisna ‘Berli'n', Bremen ve Hamburg cyalet- '
lcrine kigi bagina 80 DM. it o -

Bundesbank sundugu bu bu kredilerden hérhangi bir faiz ve tcret alma-
maktadir. ' T ' *
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III. BUNDESBANK'IN PARA POLITIKALARI

1 Bundesbank Yasasi, Deutsche Bundesbank'a para politikalan hususunda
yasal cerceveyi vermektedir. Para politikalan araglan faiz ve likidite politikasi
- araclan olarak iki genel grup altinda incelenmektedir. Bundesbank'in faiz politika-
lan araclan olarak herseyden 6nce reeskont oranlan ile lombard oranlarinin belir-
lenmesi sayilir. Bunlarnn yaninda acik piyasa islemleride faiz etkili politi-
kalardandir. Ikinci olarak likidite politikas1 enstrumanlari, bunlar igindé ge
¢zellikle (bankalarin) munzam karsilik oranlarinin degistirilmesi bulunmaktadir.
Bunun diginda Bundesbank reeskont ve lombard kredilerini miktar ve kalite olrak-
‘siirlayabilmektedir.Ayrica agik piyasa iglemleri yaparakta kredi kurumlannin

merkez banka51 nezdindeki alacaklanni yiikselti*r ya da azaltr. ‘

Bu genel ag:lklamalardan sonra Bundesbank'in para politikas1 araglarini
Slra51yla aciklayalim.

A. Prefinansman Politikas1

1. Reeskont Politikasi: Bundesbank yasasinin 19. maddesinde
dolasimdaki ticaret senetlerini Bundesbank belirledigi reeskont oranlan lizerinden
alir ve satar. Sozii edilen bu senetler iglerinde 6deme giiclerine gore ve vadelerine
gore aynlmaktadir.

~ Reeskont oranlarinin genel gergevesi banka konseyi tarafindan belirlenmek-
tedir. ' ' e

2. Lombard Politikasi: Belirli menkul kiymetler bor¢lanma senetlert

Lombard politikasinin konusunu teskil etmektedir. Genellikle kural olarak reeskont ‘

oraninin bir veya iki puan lizerinde seyretmektedir (Bkz. Stein 1989, s. 51). Bu
- oranlarda para ve sermaye piyasalarindaki durumlara gore degistirilebilmektedir.

Bu politika gere§ince Bundesbank yasada belirtilen degerh kagltlan rehm kar§111g1
kredi acar.

B. Acik Piyasa 1§lemleri

Bundesbank belirli dovizler, hazine senetleri ve tahvilleri ile borsada koteli
bor¢clanma tahvﬂlenmn alim ve satimini yaparak para piyasasini etklleyebllmekte-
dir. Bankanin acik piyasa islemleri yapma yetkisi BB Yasas1 md.15'de
diizenlenmigtir. Bu politika cercevesinde menkul kiymetler islemlerinde, 6megin
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1950 yilinua 7 milyar DM'lik faizsiz hazine tahvillen piyasaya sunulmustur.
19701 yillarin baginda likidite senetleri de piyasaya arz edilmigtir. 1973 yilinda
her ikisinin toplam1 10 milyar DM'ur. Bunu 7.7 milyar DM1 halkin elindedir.
1977 yilinda 5.4 mnlyar DM'a dusmus, 1988'de bu oran 4 7 milyar DM ci-

varmdadlr .

C. Munzam Kargiliklar Oram Politikasi

[k kez 1948 y11mda11ygufanmmt1r Ger¢i 1934 yilindaki yasada bu arag

diizenlenmistir. 1985 yilina kadar siire gelen bu politika araci, 1986 yilinda yenid- - =

en diizenlenmistir. Bundan amag ulusal bankalann (ve de uluslararasi) rekabet

giliclerini kuvvetlendlrmek ve finans plyasalarmdakl yeni gelismelere uyum-
lasirmak olarak agiklanmaktadir. Burada yapilan, bazi yiikiimliiliiklerdeki vadele-
- rin 4 yildan az ve 2 yildan az olarak degerlendirilmektedir. ' .

D. Diger Para Politikasi Al;aglarl

Yukarnda sayllan bu para p011t1k351 arac;larmdan bagka Bundesbank su
araclara da sahiptir. (Bkz Issing 1990;ss. 139 136).

- Kredltplafondlerung (Kredl tavam)
- - Mevduat politikas: -
- Moral Sﬁa_sion ve Gentelmens Agreements 1
- Uluslararasi sermaye hamkeﬂerindéki faaliyeten
IV. BUNDESBAN‘K'IN PARA POLITIKALARI STRTEJILERI
Alman‘ Merkez bankasi'nin 1957 de kurulusundan bu yana 1zlem1$ oldugu

- para politikalarn strateplen asagidaki donemlere gore aynlmaktadir (Buschgen
1989; s5.202-203, Westphal 1988; ss. 169-172). -

- 1957-1973

- 1974'ten glniimiize
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A. 1957 - 1973 Dénemi

1957 tarihli Bundesbank yasasi diizen politikas: gergevesinde Bundes-
bank'a ekonominin ihtiyaci olan kredi temini ile para dolagimin: diizenleme gorevi
vermistir. Ayrica paranin i¢ ve dis istikrannin korunmasi da dier bir grev olarak
verilmigtir. Para politikalannin belirlenmesi Bundesbank konseyi tarafindan be-
linenmeektedir. 1973 yilinda Bretton- Woods Sisteminin yikilmasi ve sonucunda

sabit kur sistemi terk edinilmigtir.

. 1973 yilina kadar Bundesbank &zellikle likidite politikas: stratejisi 1zle-

mistir. Bilindigi gibi likidite politikas: stratejisi , banka likiditeleri ve faiz me-
kanizmasindaki deglslkhklen amaclamaktadir. Qiinkii bu politikalar neticesinde fi-
nans piyasasinda bankalann kredi arzi davramglarnnin yﬁnlendmlmem
amaclanmaktadir. Bu amacin en 6nemli araglan bankalann likiditesini yOnlendiren
‘munzam karsiliklar politikas: ile reeskont ve lombard politikalandir. Burada
aynca faiz politikasi ile reeskont politikasi ve agik piyasa iglemleride Snem kazan-
maktadir. '

B. 1974'ten’ Giinlimilze

1974 yilindan itibaren izlenen strateji para miktarinin moneterist yonde
yonlendirilmesidir. Bu stratejide merkez bankasi parasi, moneter ara amag,
ySnlendirme ve kontrol biiyiikliigii olarak hizmet gérmektedir. Moneter ara amag
biiyiikliigii olarak merkez bankas: para miktan yiizde olarak her y1l belirlenmekic-
dir. 1975-1979 yillan arasinda belirli bir oran belirlenirken, 1979 yihi sonrasi
yiizde 2'lik bir marj ile bir amag koridoru geklinde belirlenmekitedir. Bundesbank
verilerine g6re 1974-1979 arasindaki hedeflere ulagilamamigtir. Ancak 1979-1986
arasdindaki hedeflere ulasilmistir. 1974-1979 yillan arasindaki belirli bir oran -
‘seklinde belirlenmekten vazgegme belki bu bagansizlik neticesinde terkedilmig
olabilir. 1986 ve onu izleyen ii¢ yil iginde de de Bundesbank hedeflerine

ulagamamigtir (Bkz. Stein 1989; ss. 15- 16)

SONUC

Almanya'da gegmisi 1800'Td yillara dayanan merkez bankacilif gercek an-
lamda, 1949 ylhnda yururhige giren Alman Anayasasi hiikiimleri uyarinca(md.
88) 1957 yilinda kurulmustur. Merkezi, diinyaninda 6nemli finans merkezler
arasinda kabul edilen Frankfurt am Main'da olan bu yeni banka Federal
hiikiimetin emirlerinden bagimsiz ve zerk olarak olugturulmustur. Alman Merkez
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Bankasinin gucu dunya ekonomxsmde hderhge dogru ilerleyen bir iilke ve 1st1krar
1qmde seyreden parasi (DM) dikkate ahndlgmda daha net olarak goriilebilir. Bu-
nun yamsira, 1992 yili sonunda ortaya cikacak olan Avrupa Tek Pazan olgusunda
‘da Alman Merkez Bankasi etklnhglm siirdiirecektir. Avrupa Merkez Bankasi i igin
6nerilen modellerden biri olan Alman Merkez Bankasi, modeli yukandaki
savimizi destekleyecek mtehktcdlr Turklye aq;lsmdan da Alrnan Merkez Ban-

kasi'nin baglmsu ve Ozerk yapisi dlkkatle mcelenmehdlr
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