Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ne Zaman Kurulmu _stur?

1 Haziran 1994 tarihinde Frankfurt'ta kurulan ve amaci Ekonomik ve Parasal
Birli gin (EMU) Uclnci asamasi (1 Ocak 1999- en ge¢ 30 Haziran 2002) icin gerekli yapisal,
yasal ve teknik alt yapi calismalari ve on hazirliklari tamamlamak olan Avrupa Para
Enstitisti, 1 Haziran 1998 tarihinden itibaren goérevilerini ECB'ye devrederek tasfiye
edilmistir. ECB 1 Temmuz 1998 tarihinden itibaren resmi olarak goérevine baslamistir.
ECB’nin kurulmasi ile EMUnun ve Avrupa Merkez Bankalari Sistemine (ESCB) gegis
hazirliklarinin tamamlanmasi sorumlulugu ECB’ye gecmigtir.

Nihai hedefi Euro Boélgesinde fiyat istikrarini saglamak olan ECB Y&netim Konseyi, ilk
toplantisini 2 Haziran 1998 tarihinde, ECB Basgkani Wim Duisenberg yonetiminde
yapmistir. ECB resmi olarak Euro Bolgesi para politikasini 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren
ylritmeye baglamigtir.

EUROSISTEM Ne Demektir?

EUROSISTEM, ECB ile EMU’nun igiincii asamasindan itibaren ortak para birimi
olarak euroyu benimseyen 11 tlkenin Ulusal Merkez Bankalarindan
(NCBs) olugsmaktadir (Bangue Nationale de Belgique, Deutsche Bundesbank, Banco de
Espana, Banque de France, Central Bank of Ireland, Banca d'ltalia, Bangue Centrale
du Luxembourg, De Nederlandsche Bank, Oesterreichis  che Nationalbank, Banco de
Portugal, Suomen Pankki Finlands Bank) . EUROSISTEM, ECB'nin Yénetim Konseyi ve
Yiritme Kurulu tarafindan yonetilmektedir. EUROSISTEM, Federal Reserve gibi federal bir
sistemdir.

EUROSISTEM'in_Seffafli §i ve Guvenilirli_gi Nasil Sa glanacaktir?

EUROSISTEM'in Yénetim Konseyi 15 giinde bir toplanmaktadir. ECB Baskaninin her
ay ilk Yonetim Konseyi toplantisini takiben yapilan basin toplantisinda, Euro Bélgesi para
politikasi, finansal gelismeler ve spesifik para politikasi kararlari ile ilgili Konsey goruslerini
ifade etmesinden sonra“Introductory Statement of the President” isimli  bildiri
basina dagitiimaktadir. Toplanti sonunda sorulan sorular ayrica ECB Bagkani tarafindan
cevaplandiriimaktadir. Ayrica, EUROSISTEM'in bilangosu Ocak 1999 tarihinden itibaren
haftalik olarak yayimlanmaya baslamistir.

Avrupa Merkez Bankalari Sistemi (ESCB) Ne Demektir?

ESCB, ECB ve EUROSISTEMe iliye NCBs'a ek olarak, EMUnun dgcinci
asamasinda euroyu benimsemeyen Avrupa Birli gi (AB) yesi tlkelerin
NCBs’Indan (Danmarks Nationalbank, Sveriges Riksbank, Bank of England, Bank of
Greece) olusan sistemdir. ESCB, ECB Yonetim Konseyi ve Yiriutme Kurulu ve tg¢lnci bir
karar alma organi olan Genel Konsey tarafindan yénetilmektedir.

ECB'nin Organlari Nelerdir?

ECB'nin Yonetim Konseyi, Yurutme Kurulu ve Genel Konsey olmak Uzere ¢ organi
bulunmaktadir. (Ek Tablo 1)

ECB Yonetim Konseyi ; EMU’ya lye Ulkelerin NCBs Bagkanlari ile ECB Yuritme
Kurulu (Oyelerinden olugsmaktadir ve Toplulugun para politikasini  belirlemekle
gorevlidir. EUROSISTEM'in en 6nemli ve en (st karar verme organidir.  AB Konseyi
Bagskani ve AB Komisyonu temsilcisi ECB Ydnetim Konseyi toplantilarina katilabilir.

ECB Yurutme Kurulu , EMU’ya Uye Ulke Hikiimet veya Devlet Bagkanlari tarafindan
secilen bir Bagkan, Bagkan Yardimcisi ve dort iyeden olusmaktadir ve Y&netim Konseyince
tanimlanmis Euro Bolgesi para politikasini yarttmektedir.




ECB Genel Konseyi , ECB Bagkani, Baskan Yardimcisi ve AB'’ye Uye Ulkelerin NCBs
Bagkanlarindan olugsmaktadir ve EMU'’ya katilan, katilmayan AB Ulkeleri arasindaki para
politikasini koordine etmektedir. AB Konseyi Bagkani ve AB Komisyonu temsilcisi, ECB
Genel Konseyi toplantilarina katilabilir.

ECB Baskan, Baskan Yardimcisi_ve Yirutme Kurulu Uyeleri Kimlerdir ve
Gorevleri Nelerdir?

ECB Tuzugune gore ECB bagkani William Duisenberg (Hollanda), Yudritme Kurulu,
Yonetim Konseyi ve Genel Konseyin bagkanidir. Bagkan ayrica, Dig iligkiler, Genel
Sekreterlik ve i¢c Denetimden sorumludur.

Baskan Yardimcihdina getirilen Christian Noyer (Fransa) , Baskan Vekili olma
gorevinin yanisira Personel, Hukuk ve Middle Office bélimlerinden sorumludur.

ECB'nin dért Yirutme Kurulu liyesi; Eugenio Domingo Solans ( ispanya), istatistik,
Banknot ve Bilgi Sistemlerinden sorumludur. Sirkka Hamalainen (Finlandiya) , Operasyonel
Sorunlar, Kontrol ve Organizasyondan sorumludur. Otmar Issing (Almanya) , Ekonomi ve
Aragtirmadan sorumludur. Tommaso Padoa Schioppa ( litalya), Avrupa ve Uluslararasi
iligkiler ile Odeme Sistemleri ve Gozetimden sorumludur.

ESCB’nin Gorevleri Nelerdir?

Maastricht Antla gsmasinin (MA) 105(1) Maddesine gére, ESCB’nin birincil amaci
fiyat istikrarini saglamaktir. ESCB, Euro Boélgesinde tek para politikasindan (single
monetary policy) sorumludur. MA'min 105(2). Maddesine goére ; EMU’nun dclncu
asamasinda ESCB’nin temel gorevleri;

0 Tek Para Politikasini tanimlamak ve uygulamak,
0  MAnin 109. Maddesi cercevesinde doviz i  glemlerini ytritmek,

0 EMU'ya katilan tyelerin resmi doviz rezervlerinitu  tmak ve yonetmek,
0 Odeme sistemlerinin etkini slemesini sa glamak,
o Likiditeyi sa glamaktir.

ECB’nin Ba gimsizli gina iliskin Diizenlemeler Nelerdir?

ESCB bagimsiz bir sistem olup, karar verme organlarindan hicbirisi sistem haricindeki
kurumlardan talimat almayacaktir. AB veya onun herhangi bir Uyesi ECB karar organlarina
hi¢ bir sekilde midahalede bulunamayacaktir. MA ile de sistemin bagimsizligini garantilemek
amaclyla ECB Bagskanina tekrar yenilenmeyen 8 yillik hizmet slresi verilmistir. Benzer
uygulamalar Yonetim Konseyinin diger uyeleri icin de gecerlidir (NCBs Bagkanlari). Bu
cercevede ESCB’nin kurulmasina kadar gecen strede MA’nin 109. Maddesine gore NCBs
statilerinde gerekli dizenlemeler yapiimistir. Buna goére NCBs bagkanlarinin en az 5 yillik bir
sire icin secilmesi dngorilmastdr.

MA'nin 107. Maddesine goére ECB, NCBs ve bunlarin karar organlari gérev ve
yukumlaluklerini yerine getirirken, hi¢ bir sekilde Toplulugun ve ulusal hiikimetlerin kurum ve
organlarindan talimat almayacaklardir. ECB ve NCBs gorevlerini yerine getirirken Toplulugun
kurum ve organlari ile EMU’ya katilan Uye Ulke hikimetlerinden de talimat almayacaklardir.

ECB'de Kac Ki si Calismaktadir?

Su anda ECB'nin yaklasik 600 c¢alisani bulunmaktadir. Bu sayinin 1999 yili sonuna

kadar yaklasik olarak 750 kigiye ulasmasi beklenmektedir
ECB Tiuzu qune Goére Kac Adet Alt Komite Kurulmu___stur?

ECB tuzugine gore ESCB'nin calismalarina yardimci olmak (lzere 13 adet Alt
Komite olusturulmustur. Alt Komiteler, ECB ve NCBs uyelerinden meydana gelmistir. S6z
konusu Komiteler 3 yillik gegis donemi sonunda tekrar gozden gecirilecektir. Alt Komiteler;




Muhasebe ve Parasal Gelirler,

Bankacilik Gozetim,

Banknot,

Dis ileti sim,

Enformasyon Teknolojisi,

ic Denetim,

Hukuk isleri,

Piyasa iglemleri,

Para Politikasi,

Odemeler ve Mutabakat Sistemleri,

istatistik,

Butce,

Uluslararasi fliskiler.

ECBnin__Ydnetim _Konseyi _ve Genel Konseyi Hangi _Aral Iklarla
Toplanmaktadir?
Yo6netim Konseyi EMU’nun d¢inci agsamasinin (1999-2001) birinci yilinda (1999) her
15 glnde bir persembe gunleri toplanmaktadir. ECB, genel kural olarak ayda bir kez de
basin toplantisi dizenlemektedir. Genel Konsey toplantilari ise, EMU’nun tglincl asamasi
siresince, U¢ ayda bir Yonetim Konseyi toplantisi ile ayni glinde yapilacaktir.
ECB’nin_isleyisine iliskin Yapilan Son Diizenlemeler Nelerdir?

7 Temmuz 1998 tarihinde ECB Ydnetim Konseyi tarafindan bir Tlzik hazirlanarak
Topluluk Resmi Gazetesinde yayimlanmigtir. S6z konusu Tizik, ECB Yirtutme Kurulu ile
Yonetim Konseyi arasindaki iligkileri, oylama esaslarini, raporlama ve yillik hesaplari,
ECB'nin hukuki enstrimanlari gibi konulari diizenlemekte olup, Toplulugu kuran Antlasmaya
ek olarak yururluge girmistir. Genel Konseyin igleyisine iliskin Tuzuk, Eylll ayinda yurarlige
girmistir.
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ECB’nin_ve Euro_Bélgesinin _Uluslararasi_Kuru ___slar_ile _iligkisi _Nasil
Olacaktir?

1998 Aralik ayinda yapilan Viyana Zirvesinde Toplulugun EMU ile ilgili konularda dis
temsili ile ilgili kararlar alinmistir. Buna gére ECB Bagkani, G-7 Maliye Bakanlari ve
Guvernoérleri Grup Toplantilarina EMU ile ilgili konularda katilacaktir. Toplulugu EMU ile ilgili
konularda bakan dizeyindeki toplantilarda ECOFIN bagkani temsil edecektir. ECOFIN
Baskaninin EMU Uyeleri disindaki bir tlkeden olmasi halinde de EMU 11 Grup Baskani
toplantiya katilacaktir.

ECB Baskani G-10 toplantilarina da katiimaktadir. The Bank for International
Settlements, Basle (BIS) ve OECD toplantilarina da ECB temsilcileri katilabilmektedirler.
OECD calismalarina ECB’nin katkida bulunmasini saglamak amaciyla, ECB ve OECD
arasinda resmi bir dizenleme yapilmasi calismalari da sonuclanmak (zeredir. Ayni
zamanda ECB, diger merkez bankalari ile de ikili iliskiler kurabilir.

ECB'ye IMF tarafindan “Observer Status” verilmistir. Buna gore Subat 1999
tarihinde ECB Bagkani tarafindan go6zlemci statisiyle IMF nezdinde ECB daimi
temsilcisi atanmistir. Temsilci asagidaki konularda IMF yonetim kurulu toplantilarina
g6zlemci olarak katiimaktadir.

o IMF'in 4. Maddesi kapsaminda Euro Bdlgesinin genel para ve doviz
politikast,




o

Yine 4. Madde kapsaminda, Euro Bdlgesi illke devletl erinin bireysel
politikalart,
Uluslararasi para sisteminde euronun rold,
Diinya ekonomisine baki s,
Uluslararasi sermaye piyasalari raporlari,
Dinya piyasalari ve ekonomik geli  smeler.
ECB'nin Oylama Politikasi Nedir?

ECB Yonetim Konseyi ve Yuriutme Kurulunda dyelerin tgte iki cogunlugu ile karar
alinmaktadir ve her tyenin bir oy hakki bulunmaktadir. Cogunlugun saglanamamasi halinde,
Bagskanin olagandisi bir toplanti ile tyeleri toplamasi ile, tcte iki cogunluga bakilmaksizin
karar alinabilmektedir.

ECB’nin Yapisi ile_ilgili Kararlar Nasil Alinacaktir?

S6z konusu kararlar icin Toplulugun oy birligi gerekmektedir.

ECB'nin Yayinlari ve Raporlari Nelerdir?

ECB, uc¢ aylik donemler itibariyle hazirlanacak raporlar ile yillik rapor yayinlamakla
yukumladir. Ancak bunlara ek olarak, kamu ve maliye politikalari, ekonominin genel durumu,
ve para politikas! acisindan 6énemli konulari iceren aylik bir bilten yayimlayacaktir. S6z
konusu raporlar AB Parlamentosu, Bakanlar Konseyi ve Komisyona sunulacaktir. AB
Parlamentosu sunulan raporlarin incelemesi sirasinda ECB Bagskani ve Yurutme Kurulu
Uyeleri sorulari cevaplandiracaklardir. ECB Baskani, ti¢ aylik raporlar ve yillik raporlarin
sunumu olmak Uzere yilda toplam bes kez parlamentoda bulunacaktir.

Ayrica ECB calisanlarinca hazirlanan raporlar ve teknik analizler de yayimlamaktadir.

ECB Yonetim Konseyinin Para Politikasi Stratejisiv____e Alinan Para Politikasi
Kararlari Nelerdir?

Tek para politikasinin nihai hedefi fiyat istikraridir ve fiyat istikrarinin strdirilmesi
Avrupa Topluluklarini kuran Antlasmanin 105(1) maddesine gore, ESCB'nin esas amacidir.
Bu nedenle ECB Ydnetim Konseyi 1998 yilinin Ekim ve Aralik aylarinda yaptigi toplantilar
sonucu fiyat istikrarina yonelik para politikasinin temel unsurlarini kamuya aciklamistir.

Bu konuda bir seffaflik saglamak ve gelecekteki fiyat gelismeleri ile ilgili beklentilere
aciklik getirmek icin Yonetim Konseyi, fiyat istikrarinin niceliksel bir taniminin yapilmasi
kararini almigtir. Buna gore “fiyat istikrari; orta vadede Euro Alaninda Harmon ize
Edilmi g Tuketici Fiyat Endeksine (The Harmonised Price Ind  ex-HICP) gdre yillik ylzde
2'nin altinda”olmasi  seklinde tanimlanmi stir.

Fiyat istikrari taniminin G¢ 6nemli 6zelli @i vardir:

o HICP, t¢uncl asamanin basinda Euro Bdlgesi icin harmonize edilmis tek fiyat endeksi
olmasi nedeniyle ECB’nin fiyat istikrari tanimina en fazla uygun olan endekstir. Amag, orta
vadede fiyat istikrarinin surdirtlmesidir.

o0 ECB Yonetim Konseyi, Euro Bélgesindeki tim parasal, ekonomik ve mali gelismelerle
ilgili kararlarini 6ngorilen fiyat istikrarina dayandirmistir.

Tek para politikas! tim Euro Bolgesi icin gecerli olacak, tek bir bdlgesel ya da ulusal
gelismeye yonelik olmayacaktir.

Euro Bolgesi NCBs'in hedefi de enflasyon konusunda alinan bu karar ile uyumludur.
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ECB Yonetim Konseyi, fiyat istikrarinin strdiirmek i ¢in iki ana unsurdan olu san
bir para politikas! stratejisi benimseme karari alm Istir. Bu iki unsur sunlardir:
o] Parasal buyukltklerin rolti nemli olacaktir. Cari parasal blyuklikte referans degerden

sapmalar fiyat istikrarindaki riski gosterecektir. “Referans deger” deyimi kisa dénemde



sapmalarin mekanik olarak dizeltilecedi anlamina gelmez. Gerceklesen parasal buyime ve
ilan edilen referans deger arasindaki iliski, ECB Ydnetim Konseyinde diizenli olarak analiz
edilecek ve sonuclar aciklanacaktir.

o] Referans deger ile parasal biuyime arasindaki iligkinin paralel analizi ile fiyatlardaki
gelismelerin genis tabanli bir degerlendirmesi ve Euro Bélgesi fiyat istikrarina iligkin riskler,
ESCB'nin stratejisinde onemli bir rol oynayacaktir. Ayrica, ECB Ydnetim Konseyi Euro
Bdlgesindeki parasal, ekonomik ve mali durum ile ilgili olarak kamuoyunu aydinlatmak
amaciyla detayli bilgileri ve uyguladidi para politikasi ile ilgili kararlarin nedenlerini diizenli
olarak aciklayacaktir.

NCBs icin, i¢ varliklari ve yaktumlaliklerinin idaresi ¢ergevesinde belirli miktari asan
islemlerinin ortak para ve kur politikalariyla tutarliliginin saglanmasi amaciyla s6z konusu
islemlerin 6ncesinde ECB’nin onayini alma yukimlulaga getirilmigtir.

Yonetim Konseyi, kiresel ekonomik krizin Euro Bélgesi Gzerindeki yansimasinin en
ciddi bicimde 6zel sektdrdeki giiven faktori tzerinde gorildiginden hareketle para politikasi
stratejisini s6z konusu faktor ekseninde sekillendirmeye karar vermistir. Bu baglamda 6zel
sektoriin rekabet giict ve karlihlginin artmasi, dolayisiyla yatirimlarin tesvik edilerek 6zel
sirketleri destekleyecek istihdam artisinin saglanmasi hedeflenmistir. ECB YoOnetim Konseyi
yukaridaki hedeflerin Euro Bolgesi faiz hadlerinin belirlenmesi agisindan temel sartlari
olusturacagina dikkat cekmektedir.

Para politikasi stratejisi cercevesinde parasal bliy  Ume icin referans de ger
olarak geni § anlamda parasal buylklik de geri olan M3 para arzinin alinmasi
kararla stirilmi stir. M3, dolasimdaki para, Euro Boélgesindeki finansal kurumlarin
yukumlalukleri ve merkezi hikimete dahil bazi kurumlarin (Posta Ofisleri, Hazineler gibi)
mevduatlarindan olusacaktir. M3 tanimi icindeki yukamluliikler gecelik fonlar, 2 yila kadar
vadeli mevduat, repo, 2 yila kadar vadeli bor¢lanma tahvilleri, Gi¢c ay ihbarli mevduat ve para
piyasasi kagitlarindan (net) olusmaktadir. (Ek 2)

Para arzi icin hedef aralik yerine bir referans de gerin esas alinmasinda,
piyasadaki para arzinin belirlenen arali gin disina c¢ikmasi halinde faiz hadlerinde
otomatik bir ayarlamanin olu sacag! izleniminin ©6ntne gecilmek istenmesi rol
oynami stir. Parasal genislemenin fiyat istikrari ile tutarli ve bu amacin saglanmasina katkida
bulunur nitelikte olmasi geregine dayanilarak; ESCB'nin fiyat istikrari tanimi olan yillik ylizde
2 ile orta vadede tutarh olmasi 6ngorulmastar.

Para politikasi stratejisinin temel dayana  gini olu sturan parasal geni sleme igin
referans de ger belirlenirken Euro Alaninda yillik yizde 2-2,5 a raliginda gercekle smesi
ongorilen GSY iH biiyimesi ve orta vadede yillik yizde 0,5-1 arali §inda bir dil siis
egilimi izlemesi beklenen tedavildeki paranin dola sim hizinin dikkate alinmasi
benimsenmi stir. Para arzi genislemesi icin referans deger belirlenmesinde Yo&netim
Konseyi, ESCB’nin Euro Bdlgesinde fiyat istikrari taniminin yizde 2'nin altinda tespit
edilmesi Uzerinde 1srarla durmustur. Buna ilaveten paranin dolasim hizindaki azalma
egiliminin yukarida 6ngoérulen arahgin sinirlarina yakin seyretmesi muhtemel gortlmektedir.
Bu degerlere dayanarak Yonetim Konseyi ilk referans degerini yillik yizde 4.5 olarak
belirlemistir. ESCB, referans de geri, M3'Uin aylik bazdaki yillik blylime oranlarinin uc
aylhk hareketli ortalamalarini esas alarak takip ed ecektir. Bu sekilde aylik degerlerdeki
sapmalarin verilerin yaniltici olmasina yol agmasi 6nlenecek ve referans degerin orta vadeli
perspektifi de vurgulanmig olacaktir. Tek para politikasi konusunda hazirlanan “The Single



Monetary Policy in Stage Three: General Documentati on on ESCB Monetary Policy
Instruments and Procedures” isimli rapor ECB tarafindan Eylil 1998'de yayimlamistir.

ESCB tarafindan, ECB go6zetiminde ve 15 AB lyesi NCBs katihmi ile “Multi-country
Econometric Model” hazirlamak Uzere bir proje grubu olusturulmustur. Bu projenin amaci,
Euro Bolgesi ve Bolgeye dahil Ulkeler tzerindeki cesitli soklarin etkilerinin degerlendirilerek,
Euro Bdlgesinde para politikasinin olusumu i¢in similasyon ve tahmin ¢alismalari yapmaktir.
S6z konusu proje grubu, ECB’nin ekonometrik modeller konusundaki calisma grubu ile de
koordineli bir sekilde calismaktadir. Bu cercevede yapilan calismalar ECB’nin internet
sayfasinda yayinlanmaktadir.(htpp:///www.centralbank.ie/research.html )

Harmonize Edilmi_s Tuketici _Fiyat Endeksi-Harmonized Indices _of
Consumer Prices-HICP Nasil Hesaplanmaktadir?

HICPs Euro Bolgesi enflasyon oraninin uluslararasi karsilastiriimasinin yapilabilmesi
icin olusturulmustur. Bagka bir ifadeyle HICPs'in yaninda,Ulusal Tiketici Fiyat Endeksleri
(CPIs) de varliklarini strdireceklerdir. Harmonizasyon ile fiyat endeksinin kalitesinin
artinimasi ve daha kapsamli olmasi hedeflenmektedir. AB Komisyonu tarafindan yapilan
dizenlemelerle (specific rules governing the production of the har monized
indices) mobil telefon, PC gibi yeni Urinler de HICPs sepetine dahil edilmistir. Ayrica
drtnlerin ve fiyatlarin EMU (lkelerine goére farklihgi da dikkate alinarak, HICPs givenilir ve
karsilastirilabilir bir endeks olarak dizenlenmistir.

HICPs hem EMU-11 icin, hem de AB'nin ortalama enflasyonu hesaplanirken
kullaniimaktadir. Ayrica AB'ye liye olmayan Avrupa ulkelerinden Norveg ve izlanda icin de
hesaplanmaktadir. EMU'ya Uye Ulkelerin Maastricht uyum kriterleri ac¢i  sindan
degerlendiriimesinde AB Komisyonu ve Avrupa Para Ensti tusu tarafindan HICPs
dikkate alinmaktadir. HICPs'in 12 alt endeksi bulunmaktadir Her alt grup endeksin agirhgi
Ulkelere gore farkhlik gostermektedir. Boylece tim EMU Uyesi Ulkelere uygulanan ayni tip
sepet (uniform basket) bulunmamakla birlikte karsilastirilabilirlik saglanmaktadir.

CPlIs aciklandiktan birkac¢ hafta sonra HICPs aciklanmaktadir. Ulusal Ucretler, toptan
fiyatlar, ithalat fiyatlari ve dretici fiyatlarini Euro Boélgesi icin toplam bir endeks haline
getirmek midmkin olamadigindan, Euro Bdlgesinde fiyat hareketlerini izlemek acgisindan
HICP 6nemli olmakla birlikte ulusal fiyat endekslerini de takip etmek gerekmektedir.

Para Politikasi Araclari Nelerdir?

Birligin ortak para politikasini yiritebilmek icin Acik Piyasa islemleri, Kredi
Kolayliklari ve Munzam Karsliliklar gibi para politikasi araclari kullaniimaktadir. ECB
tarafindan gerceklestirilecek para politikasi islemlerinde birinci ve ikinci sinif teminatlar
kullaniimaktadir.

o] Aclk Piyasa liglemleri para piyasalarindaki giinlik gelismeleri yénlendiren temel
aractir. Likidite saglamak/cekmek ve faiz oranlarini yonlendirmek igin kullaniimaktadir. Bir
yandan énceden belirlenen zamanlarda yapilan normal Acgik Piyasa islemleri, diger yanda
kisa vadeli likidite gereksinimine gére her an yapilabilecek "ince ayar" Acik Piyasa islemleri
vardir. S0z konusu iglemler igin geri-alim anlagmalari (repo, ters repo), dogrudan satislar,
doviz swaplari ve merkez bankasi kagit ihraci gibi teknikler kullaniimaktadir.

o] Merkez Bankasi Imkani, ticari bankalara yoénelik merkez bankasi finansman
kolayliklar1 olup, merkez bankalarinin istegi dogrultusunda kullanilabilen, piyasa oranlarinin
Uzerindeki Marjinal Kredi Kolayliklari (Lombard kredisi gibi) ile piyasa oranlarina yakin
veya altinda olan Mevduat Kolayliklaridir.




o] Zorunlu Kar siliklar bankalarin kendi mevduat yikumlaliklerini desteklemek amaciyla
merkez bankasina yatirdiklari mevduattan olusan zorunlu karsiliklar parasal kontrol ve para
piyasas!i yonetimi iglevlerini yerine getirme amaciyla para politikasi araci olarak
kullaniimaktadir.
ECB’nin Asgari Rezerv Politikasi ve Rezerv Miktarin __a lligskin Diizenlemeler
Nelerdir?

Euro Bolgesinde kurulmus olan kredi kurumlari, (I. Bankacilik Direktifinin 1.
Maddesinde belirtilen) EMU'nun dglnci asamasindan itibaren ilgili Glke merkez bankasinda
asgari rezerv tutmak zorundadir. ECB’ye gére asgari rezervler:

o] Para piyasasi faiz oranlarinda istikrar saglamak amaciyla kullanilabilecek bir para
politikasi araci olmasi,
o] Kisa vadede merkez bankasi parasina olan talebi etkileyebilecek bir likidite kontrol

aracl olmasi, uzun vadede ise ddeme teknolojileri karsisinda merkez bankalarina likidite
kontroliinde esneklik saglayacak bir ara¢ olmasi,

o] Para talebinin faiz esnekligini etkileyerek parasal buyutkluklerin artis hizinin kontrol
edilebilmesi,

acllarindan énemli bir para politikasi aracidir.

ECB YoOnetim Konseyine gore asgari rezerv uygulamasinin olmamasi durumunda
para piyasas! faiz oranlari son derece dalgali olabilecek, bu durumda da acik piyasa
islemlerine daha sik basvurulmak zorunda kalinacaktir. Asgari rezervlerin piyasalar igin bir
sinyal mekanizmasi oldugu da g6z 6nlne alinirsa asgari rezerv uygulamasinin olmamasi
merkez bankasinin vermek istedigi sinyalin piyasalar tarafindan net olarak algilanamamasi
sonucunu Yyaratarak para politikasinin etkinligini azaltip piyasalara daha fazla mudahaleyi
gerektirecektir.

Asgari rezervlerin tabanini olusturacak yikumldluklere; mevduat, borglanma
senetleri ve para piyasasinda i slem goren ka gitlarin  dahil edilmesi
planlanmi stir. Bankalararasi yukumlalikler ile merkez bankasina olan yiukumlilikler asgari
rezerve konu olmayacaktir. Repo, iki yildan uzun vadeli mevduat ve borglanma senetleri igin
zorunlu rezerv orani sifir olacaktir. Zorunlu rezerv orani, 13 Ekim 1998 tarihli Yonetim
Konseyi toplantisinda ylzde 2 olarak kabul edilmi  stir.

Asgari Rezervlere Faiz Odenecek Midir?

ECB, zorunlu rezervlere kaynak maliyetleri  oraninda bir faiz
odeyecektir. Odenecek tutar, rezervin tutulduju gin sayisi esas alinarak bulunacak
ortalama ile hesaplanacak ve ddeme bir dnceki donemi takip eden ilk isgind yapilacaktir.

ECB’nin Déviz Rezervlerine _lliskin Diizenlemeler Nelerdir?

EMU Ulyesi merkez bankalarinin ECB'ye transfer edebilecekleri en yiksek miktar 50
milyar EUR’dur. Devredilen net rezerv miktari ise EMU (yesi olmayan AB Ulkelerinin
sermaye paylari dustlerek bulunan miktardir ve bu da 50 milyarin yizde 78.9'una karsilik
gelen 39.5 milyar EUR’dur . ECB'nin doviz rezervlerinin kompozisyonu da yuzde 15 altin,
yuzde 85 doviz varliklari gseklindedir. S6z konusu rezervlerin 30.2 milyar EUR’luk kismi
Amerikan dolari, 5.9 milyar EUR’luk kismi altin, 3.4 milyar EUR’luk kismi ise Japon yeni
cinsinden devredilmistir. (Uye lkelerin ulusal paralari, euro, IMF rezerv pozisyonlari ve SDR
devredilen rezervlere dahil degildir.) Dolar ve Japon yeni cinsinden déviz rezervleri nakit ve
menkul kiymet seklinde devredilmigtir. DOviz rezervlerinin ECB’ye transferi Ocak ayinin ilk
haftasinda yapilmistir.




Devredilen rezervler ECB tarafindan belirlenen limitler dahilinde ve ECB’nin ajani
olarak NCBs tarafindan yonetilmektedir. ECB stz konusu doviz rezevlerinin NCBs tarafindan
yonetimi sirasinda benchmark belirleyerek, NCBs portfdy yonetimini izlemekte ve kontrol
etmektedir. ECB Yonetim Konseyince risk kontrol mekanizmasi da belirlenmis olup bu
mekanizma belli araliklarla ECB tarafindan goézden gecirilmektedir. Bu kurallar cercevesinde
her bir merkez bankasi ECB rezervlerinin bir kismini yoénetmektedir. ECB organizasyonu
icinde s6z konusu doviz rezervleri yonetiminin izlenmesi, raporlanmasi, alinan riskler ve
yatirim performansi gibi konulari izlemek tzere bir bolim bulunmaktadir. Buna ek olarak,
ECB rezerv yonetimi acisindan ECB ve NCBs arasindaki iliskileri dizenleyen bir kilavuz da
yayimlamistir. ECB déviz rezervlerinin yonetimine iliskin hukuki dokiman imzalanmistir.
EMU’ya hazirhgin bir parcasi olarak NCBs portféyleri de yeniden yapilandiriimistir.

Doviz Rezervlerinin Yonetiminde NCBs'in Rolu Nedir?

EMU’nun Uc¢lincl asamasinin baglamasi ile ddviz rezervlerinin ECB’ye transfer
edilmeyen kismi NCBs tarafindan tutulmakta ve yonetilmektedir. ECB; Euro Bdlgesi tek para
ve ddviz kuru politikasina uyumu acisindan s6z konusu iglemleri izlemekte ve koordine
etmektedir. Yine ayni sekilde Euro Bélgesi ulkelerinin EUROSISTEM digindaki déviz
rezervleri ile ilgili islemlerini izlemek tzere ECB ile AB Komisyonu arasinda bir anlagsmaya da
varilmistir.

ECB'nin Déviz Kuru Politikasi Nasildir?

ECB'nin temel hedefi fiyat istikrarini sa  glamaktir. Amerikan dolari ve Japon
yenine karsi herhangi bir kur hedefi belirlenmemistir. Euro Bdlgesi dinya ihracati icinde en
biyuk paya sahip olmasina ragmen, Euro Bolgesi digindaki dis ticaretinin GSYiH'a orani
ylzde 10 civarindadir. (Kapali ekonomi) Bu nedenle doviz kurlari Euro Bdlgesinde tek tek
dyeler acisindan oldugundan daha az dneme sahiptir. ECB’nin Bundesbank modelini esas
almasi dikkate alindiginda, piyasalara nadiren midahale etmesi beklenmektedir. Ancak ECB
doviz kurlarina karsi tamamen de ilgisiz dedildir. Temel hedefi olan fiyat istikrari ile ¢akistigi
Olciide piyasalara midahale edebilecektir. Piyasalara mudahaleler son care (last
resort) olarak kullanilacaktir. Euronun uluslararasi piyasalardaki degeri Euro Bdlgesi icin
uygulanacak politikalara gore olusacaktir.

ECB Doviz Piyasalarina Miudahaleleri Nasil Gercekle _stirecektir?

ECB Parasal Birlige katiimayan AB Uyelerinin ve diger llkelerin para birimleri ile euro
arasinda ortaya cikabilecek dalgalanmalari 6nlemek icin gerektiginde mudahaleler
yapabilecektir. NCBs’den ECB’ye devredilecek rezervler midahale amaci ile kullanilacaktir.

Doéviz piyasalarina muidahale ile ilgili gerekli altyapinin hazirlanmasi ve test
calismalari 1998 yilinda tamamlanmistir. S6z konusu altyapi, EUROSISTEM'in déviz
mudahalelerini hem ERM-II ¢cergcevesinde hem de EMU’ya katilmayan AB Uyesi ulke paralari
ile diger Ulke paralarina karsi merkezi(centralised) ve ademimerkezi (decentralised) olarak
gerceklestirmesini saglayacak sekilde gelistirilmistir.

ECB'nin doviz rezervlerini yénetimi ile ilgili olarak da kapsamli ve metodolojik bir
cerceve olusturulmustur. Bu altyapi NCBs'nin ECB talimatlari cercevesinde portfoy
yonetimini gerceklestirebilmesi icin gerekli bilgi akisini saglayacaktir. S6z konusu bilgi akisl
faiz riski, kredi riski, likidite ihtiyaci, déviz dagilimi gibi konular kapsamaktadir. Konuya iligkin
hukuki dokiimanlar da hazirlanmistir.

Referans Déviz Kurlarinin Belilenmesine __iligkin Diizenlemeler Nelerdir?

Referans kurlar, hergiin merkezi Avrupa saati ile 14:15'de NCBs'in katildiklari seans
sonunda belirlenmekte ve elektronik ortamda ECB tarafindan aciklanmaktadir. ECB ya da




NCBs tarafindan resmi olarak bir kur belilenmemektedir. Ancak gosterge niteligindeki
referans kurlar 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren asagidaki para birimleri icin ilan edilmektedir.
0 Avustralya dolari 0  Yunan drahmisi

Kanada dolari Macar forinti

Isvicre frangi Japon yeni

Kibris paundu Norve¢ kronu

Cek kronuYeni Zelanda dolan

Danimarka kronu Polonya zlotisi

Estonya kronu isvec kronu

ingiliz sterlini Slovakya tolari

Amerikan dolari
S0z konusu ulusal paralarin euro karsisinda tek bir degeri (mid rate) olup, (1 euro= x
USD gibi) alim ve satim icin ayri degerleri yoktur. Referans kurlardaki hane sayisi, para
birimlerine ve piyasa sartlarina gore degisebilecek olsa da genelde 5 haneli olmaktadir.
NCBs, ECB'den bagimsiz olarak daha detayl referans kur listesi yayinlayabilmektedirler.

ECB'nin Para ve Kur Politikasinda NCBs Rolu Nedir?

Euro Bdlgesi para politikasi stratejisinin ECB tarafindan
belirlenmesine (centralised) karsin, para politikasi kararlarinin  uygulanmasi merkezi
degildir(decentralised). Buna gore NCBs, asgari rezerv oraninin uygulanmasi, surekli
kolayliklarin bankalar tarafindan kullanilmasi ve repo islemlerinin uygulanmasi sirasinda
likiditenin basarili bir sekilde saglanmasindan sorumludur. Ayrica ECB’nin ince ayar
islemlerinin yuritilmesinden NCBs sorumludurlar.

NCBs, i¢ varliklar ve yukumlaluklerinin idaresi cercevesinde belirli miktari asan
operasyonlarinin ortak para ve kur politikalariyla tutarhhiginin saglanmasi amaciyla s6z
konusu operasyonlarin éncesinde ECB’nin onayini almakla yuktumladarler.

Euro Banknotlari ve Madeni Paralarina__iliskin Diizenlemeler Nelerdir?

aEuro banknotlarinin 6zellikleri, baski standartlari, eski banknotlarin tedavilden
cekilme ve geri alinma sartlari ile sahte banknotlarin engellenmesi konusunda NCBs'In
uymalari gereken kurallar iceren bir kilavuz c¢ikariimistir. (Legal Protection of Euro
Banknotes) Ayrica, ECB Yd&netim Konseyince euro banknotlarin yedi ayri kuplrden
olusmasi onaylanmistir. (5 EUR, 10 EUR, 20 EUR, 50 EUR, 100 EUR, 200 EUR, 500
EUR’luk kupdrler-EK 3) Euro banknotlarin Gzerinde herhangi bir ulusal figlrin
bulunmamasi karari da alinmistir. Boylece Euro Bolgesinde tim banknotlar ayni sekilde
(identical) olacaktir. Euro banknotlarin toplu Gretimine 1999 vyilinin ilk c¢eyreginde
baslanmistir ve 1 Ocak 2002 itibariyle 13 milyar adet euro banknot (toplam degeri yaklasik
600 milyar EUR olacaktir), 11 Gye tlkede basilmis olacaktir.

akEuro banknotlarin pilot Gretimi  Eylil 1998-Subat 1999 tarihleri arasinda
gerceklesmistir. ECB YoOnetim Konseyi kararina gore katimci NCBs kendi ihtiyaglari olan
euro banknotlarin nerede basilacagina kendileri karar verecektir. Merkezi bir havuz sistemi
olmayacaktir. Ancak NCBs Uretimi kolaylastirmak lzere aralarinda iki ya da c¢ok tarafl
anlasma yapabilirler.

akEuro Banknotlarinin sahtecili ge karsi korunmasi: ECB sahte euro banknotlarin
incelenmesine yonelik olarak bir analiz merkezi ve bir “data base” kuracaktir.

aEuro madeni paralarin Uretimi ise Eylil 1998'de baglamistir. AB Konseyi ve ilgili
ulusal bakanliklar euro madeni paralarin hazirlanmasindan sorumlu olacaklardir. Euro
madeni paralar 1IEUR, 2 EUR, 1, 2, 5, 10, 20 ve 50 centler halinde tedavile

O O 0O o0 o o oo
O O O 0O o0 o o




girecektir. (LEUR=100cent) Madeni paralarin bir yizi ihra¢ eden Ulkeyi, diger yizi ise
Avrupa’nin ortak simgesini gosterecektir. Tahminlere gore gecis doneminde yaklasik 70
milyar adet civarinda madeni paranin basimi gerekecektir.

aUlusal paralarin geci § déneminde birbirleriyle de gisimi: 1 Ocak 1999 tarihinden
itibaren euro, EMU’ya katilan tlkelerin tek parasi, ulusal paralar ise euronun alt birimleri
haline gelmistir. 1 Ocak 2002 tarihine kadar euro banknot ve madeni paralarin dolagima
cilkmayacak olmasi nedeniyle, 1999 ve 2002 yillari arasinda 11 Ulke ulusal paralari
arasindaki degisimin saglanabilmesi icin ESCB tizigunin 52’inci maddesi uyarinca bir dizi
onlem alinmistir.

ECB Yonetim Konseyinin 3 Kasim 1998 tarihinde aldidi karar cergevesinde; NCBs'in
veya yetkili ajaninin en az bir degisim bilrosu olusturarak kendi ulusal banknot ve madeni
paralarinin tim EMU katilimcisi Oyelerin ulusal banknot ve madeni paralari ile resmi
donlstm orani tzerinden 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren Gc¢ yillik gecis dénemi boyunca
degistiriimesi icin gerekli imkanlarin yaratiimasi saglanmistir. NCBs bir giinde yapilacak
islem sayisi veya giun bazinda degistirilecek banknot sayisi, vel/veya toplam degerini
sinirlayabilir. Ornegin, irlanda Merkez Bankasi s6z konusu banknot degisimleri icin 1000
EUR degerinde bir Ust sinir getirmistir.

a2002 yilinda euro banknot ve madeni paralarin lojis  tik de gisimi: Ulusal paralarin
euro banknot ve madeni paralarla degisimine ait organizasyon Uye ulkelerin
sorumlulugundadir. Uygulamada paralarin degisiminin hizinda tye ulkelerin altyapisi (sube
ve ATM agi gibi) énemli bir rol oynayacaktir. Uye (lkeler arasindaki bu tir farkhliklar g6z
onlne alinarak, AB Konseyinin EC N0:974/98 3 Mayis 98 sayili “On the Introduction of the
Euro” konulu tizigu cercevesinde ulusal paralarla euro banknotlarin birlikte tedavil
edilecegi 6 aylik azami donem olan 1 Ocak 2002 - 30 Haziran 2002 arasindaki sure (dual
currency period) ulusal kanunlarla kisaltilabilir. S6z konusu tiiziikte euro banknot ve madeni
paralarin dagitimina iliskin diizenlemeler de yer almaktadir.

ECB’nin Geci s Déneminde Parasal Gelirlerin Tahsisi ile___llgili Diizenlemeleri
Nelerdir?

MA’'da ECB ve NCBs tek para politikasinin yuritilmesinden kaynaklanan parasal
gelirlerinin dagitimi belirlenmistir. Buna gotre, parasal gelirler, ECB'ye NCBs tarafindan
O6denmis sermayeleri oraninda yeniden dagitilacaktir.

Gecis doneminde parasal gelirler, “Indirect” yontemine goére tanimlanan yukimlulik
tabaninin ECB Yonetim Konseyince belirlenen faiz orani ile carpilmasiyla hesaplanacaktir.
Parasal gelirlerin biyuk bir kismi banknot ihracindan kaynaklanmaktadir (senyoraj gelirleri).
Euro Bolgesi Merkez Bankalarinin senyoraj gelirleri arasindaki biyuk farklihk dikkate
alinarak Yonetim Konseyince senyoraj gelirlerinin, euro banknotlar tedavile cikarilincaya
kadar parasal gelire dahil edilmemesi kararlastiriimistir. Parasal gelirlerin dagitimina iliskin
kararlar gecici olup 2002’den dnce tekrar gozden gegcirilecektir.

Target ile_llgili Diizenlemeler Nelerdir?

Euro Bolgesinin Gergek Zamanl Ulusal Toptan Odeme Sistemi AJi olan
TARGET (Trans-European  Automated Real-time Gross settlemen t Express
Tranfer) sistemi gunluk likidite yonetiminde ¢ok énemli bir rol oynamaktadir. Tum AB Uyesi
Ulkeleri arasinda 6demeler TARGET yolu ile ¢ok hizli bir sekilde gerceklesebilmektedir.

TARGET sistemine iligkin bilgileri iceren “Third progress report on the TARGET
project” ECB tarafindan Kasim 1998'de yayinlanmigtir.




TARGET sisteminin fiyatlama esaslari, ECB YoOnetim Konseyince Haziran 1998
tarihinde belirlenmistir. Sistemde fiyatlandirma iglem sayisi baz alinarak yapiimaktadir. Buna
gore;

allk 100 islem icin islem basina 1.75 euro,

aTakip eden 900 iglem icin islem basina 1.00 euro,

aTakip eden 1000 islem icin islem basina 0.80 euro,

Ucret alinmaktadir.

ECB YoOnetim Konseyi, TARGET'a giris iznini EMU Uyesi Ulkelerin ulusal merkez
bankalari ile Euro Bolgesinde olmayip euro tzerinden islem yapan AB Uyelerine vermistir.

Alinan bu karara gore Euro Bdlgesi digindaki AB merkez bankalari, kredi kurumlarina
TARGETa baglanan kredi kurumlarina saglanacak gun ici likiditenin bir Gst sinirt da
bulunmaktadir. Diger ulusal merkez bankalarina karsi “overdraft” imkani olmayacaktir. Bu
teminatin Gst sinirt Bank of England icin 3 milyar EUR, Euro Bélgesi disindaki diger AB
merkez bankalari icin (Bank of Greece, Danmarks National Bank ve Sveriges
Riksbank) 1 milyar EUR olarak belirlenmistir. S6z konusu teminatlara ESCB’nin mevduat
kolayhgi oraninda bir faiz verilecektir. (Ust siniri agan miktarlara faiz 6denmeyecektir.)
TARGET’ a katilan Euro Bdlgesi digindaki ulusal merkez bankalari 1 milyar EUR’a kadar giin
ici kredi kullanabilecekler, ancak gecelik kredi kullanamayacaklardir.

Euro cinsinden giin ici kredi pozisyonunu glvence altina almak icin gereken
teminatlar, Euro Bolgesi icin “kabul edilebilir (eligible) varliklar” olarak tanimlanan varliklar ile
ayni kalitede olacaktir. Boylece ECB, Euro Bolgesi disindaki kredi kurumlarinin ginliuk kredi
gereksinimlerini zamaninda karsilarken s6z konusu kurumlarin euro cinsinden gecelik
merkez bankasi kredisine ihtiyaci olmayacaktir.

TARGET icin olusturulan yasal cerceve dogrultusunda TARGET Anlasmasi, Euro
Bdlgesi disindaki ulusal merkez bankalarinin da TARGET katilimina imkan verir bigcimde, 15
ulusal merkez bankasi bagkanlari ve ECB Bagkani tarafindan imzalanmistir. TARGET
anlasmasina imza koymakla Danimarka, Yunanistan, isve¢ ve ingiltere Merkez Bankalar
TARGET esaslarinda belirlenen kural ve prosedurlere riayet etmekle mutabik olduklarini ilan
etmiglerdir.

ECB 1998 Eylul ayinda TARGET'In 1999 yili calisma gunlerini belirleyen bir takvim
yayinlamistir. Buna gore; TARGET sistemi resmi tatil ginleri disinda Noel ve yeni yil
tatillerinde kapali olacaktir. Bunun yaninda 2000 yili tarih sorunu nedeniyle 31 Aralik 1999
guni de sistem kapali olacaktir. ECB, TARGET calisma takvimi ile ilgili olarak 1999 yil
sonrasi icin herhangi bir degisiklik yapilip yapilmayacagini bildirecektir.

Su anda sisteme 5000'in tzerinde kredi kurumu direkt olarak katiimaktadir. TARGET
sisteminin isleme basladigi 1999 yilinin ilk haftasinda gunlik 1 trilyon EUR’luk islem
TARGET araciligiyla yapilmis olup, bu islemlerin 340 milyon EUR’luk kismi sinir 6tesi
islemlerden olusmustur.

NCBs'in ECB’nin Sermayesine Katilmalarina___lligskin Diizenlemeler Nelerdir?

MA'ya gore; ECB’nin baslangi¢ sermayesi 5 milyar EUR’dur. Her bir AB Uyesi merkez
bankasinin ECB sermayesindeki pay! topluluk icinde tye (lkelerin niifusu ve GSYiH payina
gore belirlenmistir (Ek 4). ECB Yonetim Konseyince bu paylarin bes yilda bir yeniden
ayarlanmasina karar verilmigtir. Bu konudaki son duzenleme Aralik 1998'de YOnetim
Konseyince yapilmistir.




Genel Kurul karari ¢ercevesinde Euro Bdlgesi disindaki NCBs, ECB’nin sermayesine
katkilarinin ylizde 5’ine kadar olan kismini EMU’nun dc¢lnci asamasinin  basinda
O0demislerdir. Bu nedenle ECB’nin baslangic sermayesi yaklasik 4 milyar EUR’dur.

Yonetim Konseyi, ECB’nin maruz kalabilecedi kur riskleri karsisinda onlem olarak
ECB'ye sistemin sermayesini mevcut 5 milyar EUR’'un iki katina ¢ikarma yetkisi vermistir.
Buna gore NCBs'den ECB'’ye sermaye transferlerine iliskin hukuki esaslar belirlenmistir.

Déviz Kuru Mekanizmasi 2 (ERM-II)’ye _lliskin Diizenlemeler Nelerdir?

Avrupa Konseyinin Amsterdam zirvesinde Avrupa Para Sisteminin EMU nun 3.
Asamasinin baglamasiyla birlikte yeni kur mekanizmasi olanExchange Rate Mechanism I
(ERM 11) ile yer degistirmesi kararlastiriimistir.

Parasal Birligin Giglincii asamasina hazirlik olmak tzere Déviz Kuru Mekanizmasi Il
(ERM-I) nin operasyon yontemlerine iliskin olarak euroya katilmayan Uye Ulke merkez
bankalarl ve ECB arasindaki anlasma Eyliil 1998 de imzalanmistir. imzalanan bu anlasma
operasyon yontemlerinin kabul edilmesine iliskin olup, euroya katilmayan AB ulkelerinin
ERM-II'ye katilacaklarinin bir gostergesi degildir. 1.1.1999 tarihinden itibaren Danimarka ve
Yunanistan ERM-II'ye katilmistir. Bu ¢ercevede euroya kargi, Danimarka kronu +/- yuzde
2.25, Yunan drahmisi ise +/- ylzde 15 dalgalanma bandi ile ERM Il ye katilmistir.

ECB'nin Ulusal Banknotlari __ihra¢ Etme Yetkisi Var midir?

EMU'nun Ug¢lincl asamasinin baslamasi ile birlikte 11 Oye Ulkenin ulusal paralar
euronun alt birimi olmuslardir. 1 Ocak 2002 tarihine kadar euro banknot ve madeni paralarin
tedavilde olmamasina ragmen, EMU-11 ulusal paralarin banknot ve madeni para olarak
ihrag yetkisi ECB'nin Yonetim Konseyine ait olacaktir. Bu konu ile ilgili olarak t¢ yillik gecis
suresince Yonetim Konseyi, NCBs tarafindan yudritilecek ortak bir sire¢ (zerinde
anlasmaya varmigtir. Ayni sekilde NCBs, ulusal madeni paralarin yillik olarak ne kadar
miktarda ihra¢ edilmesi konusundaki tahminlerini ECB'ye sunacaklardir.

Finansal Gozetimde ESCB'nin Roliu Nedir?

MA'ya gore kredi kurumlarinin gézetimi ulusal otoritelerin sorumlulugundadir. MA'nIn
105(5) Maddesine goére EUROSISTEM, ulusal otoritelerin sorumlulujunda olan kredi
kurumlarinin basiretli godzetiminin ve finansal sistemin istikrarinin saglanmasina yotnelik
politikalarin diizgiin bir sekilde yirttilmesine katkida bulunacaktir. Bu cercevede;

AEUROSISTEM ulusal gozetim otoriteleri arasinda ve bu otoritelerle EUROSISTEM
arasindaki igbirligini artirmak icin her bir Ulke tarafindan benimsenen organizasyon
farklihklarina bakilmaksizin aktif bir rol oynayacaktir. S6z konusu isbirligi finansal kuruluslar
ve piyasalarin istikrarini saglamaya yonelik makro gézetim konularinda yogunlasacaktir.
MA'nin 105(5). Maddesi AB'ye Ulye tum ulkelerinin gozetim otoritelerini kapsamaktadir.
Gozetim konusunda isbirliginin saglanmasinda ECB binyesindeki Bankacilik Gdzetim
Komitesi 6nemli bir rol oynayacaktir. Adi gecen Komite, AB Uyesi NCBs ve ulusal gdzetim
otoriteleri ile ECB temsilcilerinden olugsmaktadir. S6z konusu c¢ok tarafli igbirliginin diger
uluslararasi bankacilik denetim organlariyla da (AB-The Banking Advisory Committee ve AB-
Groupe de Contact, Basle Committee on Banking Supervision) isbirligi halinde olacaktir.

AEUROSISTEM, Birinci Bankacilik Direktifinin (77/780/EEC) merkez bankalari ve
gOzetim otoriteleri arasindaki bilgi akigina dayanarak, gerekli oldugu durumlarda, gdzetim
otoritelerine sadece goézetim amaciyla 6zel bir kredi kurumu veya piyasalar hakkinda gizli
bilgiler verebilecektir. Ayni sekilde Banka gozetimcileri de EUROSISTEMe bilgi
verebileceklerdir.




ECB blnyesinde kurulan Bankaclilik Gézetim Komitesinin 1998 yilinda ele aldigi en
temel konulardan birisi; gozetim otoriteleri, NCBs ve ECB arasindaki sorumluluk dagihminin
belirlenmesi olmustur. S6z konusu Komite tarafindan ele alinan diger énemli konular ise
Asya krizinin Avrupa’daki kredi kurumlarina etkisi, euronun AB bankacilik sektérine etkileri
ve teknolojik gelismelerin bankalarin karlihgl ve édeme gicune etkisi olmustur. Bunlara ek
olarak ECB, Avrupa’daki bankalarin gelir yapilarindaki dedisikliklerden ne sekilde
etkilenecegi konusuyla da yakindan ilgilenmektedir. Bu amacla Avrupa’daki tim bankacilik
sektori egilimlerini kapsayan diizenli bir izleme sisteminin olusturulmasina karar verilmigtir.

NCBs Muhasebe Sistemlerinin Uyumla _stirilmasi Nasil Olacaktir?

1998 yilhinda AB ulkelerinin NCBs't ESCB’ye taahhit ettikleri raporlamalarinda yer
alacak genel muhasebe prensip ve tekniklerini belirlemislerdir. Muhasebe prensiplerinin
uyumlastiriimasi ile  Euro Boélgesinin likidite durumunun tahmini ve izlenmesi
amaclanmaktadir.

Euro Bélgesi _lstatistiklerinin Uyumla__stirilmasi Nasil Yapilmi_stir?

EMU’nun Gg¢incl asamasinda Euro Bélgesi tek para politikasl ve doéviz islemlerinin
yaratilmesi icin  gerekli istatistiki bilgilere iligkin dokiman, 1996 yih Temmuz
ayinda “Statistical requirements for Stage Three of Moneta  ry Union (Implimentation
package)” adiyla yayinlanmistir. Gerekli olan istatistikler; para ve bankacilik, ddemeler
dengesi, finansal hesaplar, fiyatlar ve maliyetler, kamu finansmani gibi makro ekonomik
verileri kapsamaktadir. ECB Yonetim Konseyi, 1 Eylil 1998 tarihinde s06z
konusu “Implimentation package” ikabul etmigtir.

1998 yili Haziran ayi1 sonundan itibaren finansal kuruluglarin harmonize edilmis aylik
bilanco istatistikleri Uretiimeye baglanmistir. ECB ayrica daha eski tarihli istatistikleri de
NCBs'dan talep etmistir. Euro Bolgesi icin yeni parasal buyukliklerin taniminda ECB
tarafindan s6z konusu tarihsel veriler kullanilmistir. Asgari rezerv sistemi de ayni sekilde
aylk bilanco verilerine dayanmaktadir.

EMU’nun Uc¢linct asamasinin baglamasi ile Euro Boélgesinde para politikasinin
izlenmesi icin faiz oranlarinin da harmonize edilmesi gerekmektedir. Ancak ulusal mali
piyasalarin hala birbirinden farkli olmasi nedeniyle faiz orani istatistikleri hemen harmonize
edilememigtir. Bu nedenle gecici bir ¢6zim olarak, baslangicta var olan ulusal oranlar
kullaniimistir. 1998 yili sonunda faiz oranina iliskin veriler toplanmaya baslamistir. Yine ayni
tarinten itibaren faiz oranlarina ilaveten menkul kiymetlere iligkin veriler de toplanmaya
baglamistir. 1998 yilinda para ve bankacilik istatistiklerine iliskin 3 yayin hazirlanmistir.
Bunlar: AB'deki Parasal Mali Kurumlarin Listesi, Sektorler Siniflandiriimasina ili§kin El Kitab,
NCBs’e iliskin Para ve Bankacilik istatistikleridir. 1998 yili Ekim ayindan itibaren AB’deki
Finansal Mali Kurumlar Listesi (List of Monetary Financial Institutions) ECB'nin internet
sayfasinda bulunmaktadir.

1998 yili Mayis ayinda EMU'ya katilan ulkelerin belirlenmesini takiben ECB, EMU'ya
Uye Ulkelerin 6demeler dengesi istatistiklerine dayanarak Euro Bdlgesi icin aylik ddemeler
dengesi istatistiklerinin toplanmasi calismalarina baglamis ve 1999 yili Nisan ayinda ilk kez
Euro Bdlgesi icin aylik 6demeler dengesi istatistikleri seti ECB tarafindan yayinlanmistir.
1999 yili Temmuz ayindan itibaren de EUROSTAT isbirligi ile Euro Bolgesinin ¢ aylik
O0demeler dengesi yayinlanmaya bagslayacaktir. Ayrica bilancolar NCBs tarafindan ECB'’ye
gunlik olarak iletiimektedir.




AB Komitesinin Odemeler Dengesi istatistikleri Calisma Grubu, EUROSTAT ve (ye
Ulkeler ile cari iglemler ve direkt yatirimlar basta olmak Uzere istatistiklerin gelistiriimesi
konusunda anlagsma yapmislardir.

ECB internet Adresi Nedir?
www.ech.int
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1998 Annual Report, European Central Bank.

1998 Annual Report, Central Bank of Ireland.

Global Currency& Interest Rate Strategy, PaineWebber, May/June 1999.

Not a dove to be pigeon-holed Mr. Welteke, the Bundesbank, and the ECB,
PaineWebber, May 21, 1999.

ECB Yonetim Kurulu muhtelif toplanti raporlari.
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15 Gunde Bir Gergekle stirilecek Yonetim Konseyi Toplantilari

5 Ocak

20 Ocak 2000
3 Subat 2000
17 Subat 2000
2 Mart 2000
16 Mart 2000
30 Mart 2000
13 Nisan 2000
27 Nisan 2000
11 Mayis 2000
25 Mayis 2000
8 Haziran 2000
21 Haziran

2000 (Cargamba)

2000 (Carsamba)




EK 3

6 Temmuz 2000
20 Temmuz 2000

3 Agustos 2000
31 Agustos 2000
14 Eylul 2000
5 Ekim 2000
19 Ekim 2000
2 Kasim 2000
16 Kasim 2000
30 Kasim 2000
14 Arahk 2000
4 Ocak 2001
18 Ocak 2001
3 Ayda Bir Gercekle stirilecek Genel Konsey Toplantilari
2 Mart 2000
8 Haziran 2000
14 Eylul 2000
14 Arahk 2000

EURO BOLGESIi PARA ARZI TANIMI

EK 4

M1

TEDAVILDEKI
PARA

O/N MEVDUAT

2 YILA KADAR
VADELIMEYV.

® ® ® ® 5

3 AYA KADAR
VADELIMEY.

REPO

PARA PIVASASI
FONLARI VE
KAGITLARI

2 YILAKADAR
VADELI BORC
SENETLERI

EURO BANKNOTLARIN OZELL IKLERI

DEGERI

BOYUTLARI HAKIM RENK

8 8 ¥ & &

®

TASARIM

5

120 x 62 mm Gri

Klasik




10 127 X 67 mm Kirmizi Roma Mimarisi
20 133 x 72 mm Mavi Gotik
50 140 x 77 mm Turuncu Rdnesans
100 147 x 82 mm Yesil Barok ve Rokoko
200 153 x 82 mm Sari-Kahverengi Demir ve Cam Mimarisi
500 160 x 82 mm Mor Modern 20. yy Mimarisi
EK 5

ULKELER N ECB SERMAYESINDEKIi PAYLARI

Belcika % 2.8658 Liksemburg %0.1492

Danimarka % 1.6709 Hollanda %4.2780

Almanya % 24.4935 Avusturya %2.3594

Yunanistan %2.0564 Portekiz %1.9232

ispanya %8.8935 Finlandiya %1.3970

Fransa %16.8337 isvec %2.6537

irlanda %0.8496 ingiltere %14.6811

italya %14.8950

EK 6

EURO/DOLAR PARITESI (NOMINAL)



- 66619061

- 6661°50° 10

- 6661 061

- 6661 00

- 6661 °€0°0Z

- 6661 °€0°50

- 6661 °¢0'8l

- 6661 ¢0'E0

- 6661 106l

6661 |00

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
&
=

t64-— ———— ™

144 -

1,02

EK 7



AVRUPA’DA KISA DONEM FAIZ
ORANLARI-HAZIRAN 1999
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]
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EK 8

AB KOMISYON TAHMINLERI
EURO BOLGESI, Mart 1999

EK 9
1 OCAK 1999 TARIHINDEN ITIBAREN GECERL i OLAN SABIT VE GERI
DONULMEZ EURO DONUSUM ORANLARI



ULUSAL PARA B iRIMI

1 EUR=

. 40,3399
Belcgika frangi
1,95583
Alman marki
. 166,386
Ispanyol pezetasi
6,55957
Fransiz frang|
. 0,787564
Irlanda puntu
; o 1936,27
Italyan lireti
. 40,3399
Liuksemburg frangi
. 2,20371
Hollanda florini
o 13,7603
Avusturya silini
200,482
Portekiz eskidosu
5,94573

Finlandiya markkasi

EK 10 _ _
EMU-11 EKONOMIK GOSTERGELERI

Mayis Nisan Mart $Subat Ocak Aralk 1998 1997

1999 1999 1999 1999 1998 1998
Enflasyon (yillik % 1.0 11 1.0 0.8 0.8 0.8 11 1.6*
degisim)(HCIP)
igsizlik Orani 10.3 10.3 105 105 10.5 106 109 116
Ticaret (1998 yil
Milyar ECU, 1999 yili
EUR cinsinden
hesaplanmi gtir)
inracat n.a. 65.3* 72.3 59.7 54.4 64.3 790.8 762.5
ithalat n.a. 60.4* 66.2 55.7 54.3 57.3 707.8 674.1
Dig Ticaret Dengesi n.a. 4.9* 6.1 4.0 0.1 7.0 83.0 88.4
Cari IslemlerDengesi Q11999 Q41998 Q31998 Q21998 Q11998

MilyarECU 9.2 17.9 19.3 22.2 7.5
GSYIiH’nin yiizdesi n.a. 1.2 1.3 1.6 0.5
Sinai Uretim Subat- Ocak-  Aralik- Kasim - 1998 1997
(3 aylik yuzde degisim) | Nisan/  Mart/ Subat/ Ocak/
Kasim-  Ekim- Eylul- Agustos-

Ocak  Aralik Kasim Ekim 4.2 4.1

-0.2 -0.4 -0.6 -0.5
GSYiH artisi (%) Q1 Q4 Q31998 Q21998 1998 1997
(Bir dnceki yilin ayni 1999 1998
ceyregine gore yilhk 2.6 2.8 2.6 2.5
ylzde degisme) 1.8 2.0




M3 Para Arzi Mayis  Nisan Mart Subat Ocak  Aralik 1998
(Yillik ylzde artig) 1999 1999 1999 1999 1998
4.7
5.3 5.0 5.2 5.1 5.6

*Gegici

**[rlanda icin aylik veriler, 1995 ve 1996 yillarina ait ceyrek donemlik endeks rakamlari
kullanilarak elde edildiginden tahmini bir rakamdir.

Kaynak: Eurostat.

EK 11
1998 YILINA ILISKIN BIR KESIT
EMU-11 AB-15 ABD JAPONYA

Nufus (milyon) 292 376 270 127

Yzolguimi 2.4 3.2 9.4 0.4

(milyon km )

Nominal GSY IH 6.5 8.4 8.5 3.5

(trilyon $)

Kisi Bsina GSYIH ($) | 22.300 22.400 31.400 27.600

Reel GSYIiH 3.0 2.8 3.9 -2.9

blyimesi

(98/97 %)

Cari Iglemler 1.2 0.7 -2.5 3.2

Dengesi

(GSYiH/nin yiizdesi)

Bitce dengesi -2.1 -1.5 1.4 -9.8

(GSYiH/nin yiizdesi)

Brit devlet borclari 73.4 70 55 95

(GSYiH/nin yiizdesi)

Tuketici fiyatlari - (%) | 1.1 1.3 1.6 0.6

Issizlik orani (%) 10.9 10.0 4.5 4.1

EK 12

ECB

Yuratme Kurulu

Yenilenmeyen ve 1998

yill Haziran ayinda-

baslayan 8 yillik gérev

suresi

Bagkan : Willem F. 2006 yilinda sona erecek 8 yillik gorev siresi; ancak 2002

Duisenberg (1935 yilinin ilk yarisinda gorevi birakmasi beklenmektedir
d_oc:;umlu)

Baskan 2002 yilinda sona erecek 4 yillik gbrev stiresi

Yardimcisi: Christian
Noyer (1950)
Sirkka Hamalainen (1939) J 2003 yilinda sona erecek 5 yillik gorev suresi

Eugenio Domingo Solans [ 2004 yilinda sona erecek 6 yillik gorev siresi
(1945)

Tommaso Padoa- 2005 yilinda sona erecek 7 yillik gbrev stiresi
Schioppa (1940)

Otmar Issing (1935) 2006 yilinda sona erecek 8 yillik gorev suresi




Ulusal Merkez Bankasi
Baskanlari

En az 5 yillik g_;('jrev suresi

Avusturya Klaus Liebscher (1939). Gorev suresi 2000 yilinin Haziran
ayinda dolacaktir (yenilenebilir).

Belcika Guy Quaden (1945). Gorev suresi 2004 yilinin Subat ayinda
dolacaktir Q/enilenebilir).

Finlandiya Matti Vanhala (1946). Gorev suresi 2005 yilinin Mayis ayinda
dolacaktir Q/enilenebilir).

Fransa Jean-Claude Trichet (1944).Gérev siresi 1999 yilinin Eylil
ayinda dolacaktir (yenilenebilin).

Almanya Hans Tietmeyer (1931).Go6rev suresi 31 Agustos 1999 tarihinde
dolacak yerine gorev siresi 2007 yilinin Agustos ayinda dolacak
olan Ernst Welteke (1942) gececektir (yenilenebilir).

irlanda Maurice O’Connell (1936) Gorev suresi 2001 yilinin Nisan
ayinda dolacaktir (yenilenebilir).

italya Antonio Fazio (1936). Gorev suresi sinirlandiriimamigtir.

Luksemburg Yves Mersch (1949). Gorev suresi 2004 yilinin Mayis ayinda
dolacaktir (yenilenebilir).

Hollanda Arnout Wellink (1943). Gorev siresi 2004 yilinin Haziran ayinda
dolacaktir Q/enilenebilir).

Portekiz Antonio de Sousa (1955). Gorev suresi 1999 yilinin Haziran
ayinda dolacaktir (yenilenebilin).

ispanya Luis Angel Rojo (1934). Gorev stiresi 2000 yilinin Temmuz
ayinda dolacaktir Q/enilenemez).

EK 13

Merkez Bankasi Call san Sayisi

Calisan sayisi Nufus -Milyon Nufus/Cal gan Orani
(1997) (1998)

Fransa 16,171 59 3.631

Almanya 15,881 82 5.167

Italya 8,956 58 6.427

Ispanya 3,228 39 12.190

Belcika 2.805 10 3.634

Portekiz 1,811 10 5.498

Hollanda 1,721 16 9.093

Avusturya 1,150 8 7.021

Finlandiya 766 5 6.719

irlanda 620 4 5.956

Liksemburg 132 0.4 3.212

ECB* 534 -- --

53,775 291 5.408

Toplam

ABD 22,706 270 11.891

ingiltere 2,600 59 22.725

* 1998 sonu itibariyle

Bu konudaki sorulariniz igin:
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