Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi’nin

Yapisi Unsurlar1 Ve Gorevleri

1 Ocak 1999°da Avrupa Parasal Birligi’'nin (EMU) {¢lincii asamasina
gecilmesiyle birlikte EMU’ya iiye iilkelerin Merkez Bankalar1 para politikasi ile
ilgili tiim yetkilerini Avrupa Merkez Bankasi’na (ECB) devrederek ECB’nin
belirledigi program ve direktifler dahilinde hareket etmeye baslamislardir.
Dolayisiyla ECB, Euro alanindaki “Tek Para Politikasi”nin tek sorumlusu haline
gelmistir. Bununla birlikte, Euro alan1 disinda kalan iilkelerle koordinasyon
saglamak acisindan ECB ve
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katilmamakta, ancak kendi ulusal
para politikalarint belirlemektedirler. Boyle bir ikili yapmnin yaratabilecegi
sorunlar1 ortadan kaldirmak i¢in ECB Statiisii tarafindan ESCB’yi yonetmekle

gorevlendirilen ECB organlarina Genel Konsey eklenmistir (EK I).

Kurulug asamasinda AB’ye iiye iilkeler, niifuslarina ve topluluk
GSYIH’sindeki paylarma gore agirliklandirilarak ECB  sermayesine
katilmiglardir (EK II). 1 Ocak 2001 itibariyla ECB’nin 6denmis sermayesi
4,097,229,250 EUR’dur. Ayrica EMU fiiyesi iilkelerin resmi déviz rezervlerinin
bir kism1 ayni oranlara bagli kalarak ECB’ye devredilmistir. Ancak devredilen

miktarlarin toplamina bir smir getirilmistir. Transfer edilebilecek en



yiiksek miktar 50 milyar EUR’dur ve iilkelerin ulusal paralari, euro, IMF rezerv
pozisyonlar1 ve SDR devredilen rezervlere dahil degildir. Déviz rezervlerinin
ECB’ye devredilmeyen kisminin yonetimi ise NCB’lere birakilmistir. Ancak tek
para politikasinin etkin bir sekilde uygulanmasini saglamak i¢in ECB s6z

konusu rezervlerin yonetimini belirledigi limitler dahilinde kontrol etmektedir.

Maastricht Anlagmast (MA) ESCB’nin ana hedefini fiyat istikrarini
saglamak olarak belirlemistir. Ancak ECB, bu amaca aykir1 olmayacak sekilde,

topluluk genelindeki ekonomi politikalarina da katkida bulunmaktadir.

ESCB’nin ana hedefi dogrultusunda yerine getirmesi gereken gorevler

Maastricht Anlagsmasi tarafindan tanimlanmistir:
1) Tek para politikasini tanimlamak ve uygulamak.

2) EMU’ya iiye iilkelerin resmi ddviz rezervlerini tutmak ve

yonetmek.

3) MA’nin 109. maddesi g¢ercevesinde doviz  islemlerini

gergeklestirmek.
4) Odeme sistemlerinin etkin islemesini saglamak.

ECB ve NCB’ler tam bagimsizligin saglanmasi agisindan, belirlenen tek
para politikasinin uygulanmasi sirasinda gerek birlige ait gerekse ulusal higbir
organ, kisi ya da kurumdan emir alamazlar. Ayrica NCB’lerin kamuya ait
kurumlara, yerel ya da bolgesel yonetimlere ve topluluk kurumlarina kredi
olanag1 saglamasi ve bu kurumlara ait bor¢clanma araglarim birinci el piyasada
satin almasi yasaklanmistir. Bu durumun tek istisnasi, kamu miilkiyetinde olup

0zel kredi kurumlariyla ayni1 kurallara tabi olan finans kuruluglaridir.

ECB kendisine verilen gorevleri yerine getirmek icin li¢ ara¢ kullanir;
acik piyasa islemleri (API), merkez bankasi imkanlar1 ve zorunlu karsiliklar.
NCB’lerin bu asamadaki rolii ise, tek para politikasinin uygulanmasi anlaminda

merkez bankasi olanaklarinin bankalar tarafindan kullanilmasi, zorunlu karsilik

2



oraninin uygulanmasi ve repo islemlerinin gergeklestirilmesi sirasinda

likiditenin basaril1 bir sekilde saglanmasidir.

Para politikasinin en temel aract Agik Piyasa Islemleridir. (API) Genel
olarak gilinliik likidite ihtiyacinin diizenlenmesi ve faiz oranlarinin
yonlendirilmesi amaciyla basvurulmaktadir. Repo, ters-repo, dogrudan satis,
doviz swap1 ve merkez bankas1 menkul kiymet ihraci gibi teknikler kullanilarak
yiiriitiilen API genellikle dnceden belirlenen tarihlerde yapilan iki haftalik ve
ticer aylk ihalelerle gerceklestirilirken, kisa vadeli likidite sikintilarini

giderebilmek icin ince ayar API’ler de yapilmaktadir.

Yukarida deginildigi tlizere NCB’ler likiditenin saglanmasi gorevleri
geregi, daha oOnceden belirlenen donemlerde gerceklestirilen API’leri
iistlenmektedirler. Ince ayar API’lerde ise gorevi kural olarak NCB’ler
istlenirken, istisnai durumlarda ECB Yonetim Konseyi ¢ift tarafli ince ayar

API’lerin ECB’nin kendisi tarafindan iistlenilmesine karar verebilmektedir.

ECB tarafindan uygulanan para politikasinin ikinci araci Marjinal Kredi
Imkanlar1 ile Mevduat imkanlarindan olusan Merkez Bankasi Imkanlaridir.

Temel amaci gecelik likiditeyi karsilamaktir.

Marjinal Kredi Imkanlari, merkez bankalarmin istegine bagli olarak
piyasa faiz oranlarinin iizerinde bir faizle ticari bankalara verilen imkanlardir.
Kredi Imkanlarina uygulanan faiz oran1 normal kosullarda gecelik faizlere bir

tavan olusturmaktadir.

Mevduat Imkanlari ise ticari bankalara daha once belirlenmis bir faiz
oranindan NCB’ler nezdinde mevduat agma olanagi saglamaktadir. Bu olanak

da normal kosullarda gecelik faizlere bir taban olusturmaktadir.

Merkez Bankasi Imkanlart NCB’ler tarafindan ademi merkeziyetci bir

bicimde uygulanabilmektedir. Bu anlamda Merkez Bankasi Imkanlar



NCB’lerin ulusal likiditeyi ayarlamasinda etkili bir rol oynamaktadir. Ancak bu

imkanlarin kullanilacag: sartlar1 ECB belirlemektedir.

Ucgiincii para politikasi arac1 zorunlu karsiliklardir. Ticari bankalarin kendi
mevduat ylkimliiliikleri karsiliginda NCB’lerde bulundurduklar1 rezervlerden
olusmaktadir. Karsilik oranlar1 ECB tarafindan belirlenmektedir. Kullanim

amaci yapisal likidite degisikligi saglamaktir.

Yukarida deginildigi iizere NCB’ler amaclarin1 yerine getirmek iizere,
finansal piyasalarda 1) dogrudan alim-satim ve repo yaparak, 2) bor¢ verme ve
alma taahhiitleri kullanarak 3) topluluga {iye ya da yabanci iilke para birimleri ve
degerli metaller cinsinden c¢ikarilmis araclar kullanarak piyasada islem
yapmaktadirlar. Ayrica kredi kurumlar1 ve diger para ve tahvil piyasasi
katilimcilariyla birlikte teminata dayali bor¢ vermeye dayanan kredi
operasyonlar1 yiiriitmektedirler. Ancak NCB’ler bu para ve kredi

operasyonlarini yuriitiirken ECB’nin koydugu kurallara uymakla ylkiimliidiirler.

Bunlara ek olarak NCB’ler ECB tarafindan belirlenen kurallar

cercevesinde asagidaki islemleri de yapabilmektedirler.

4 Kendilerine ait ddiing verme araglarini ¢ikarabilir ve piyasadan geri

toplayabilirler.

4  Menkul kiymet ve kiymetli metallerin yatirilmasmi kabul
edebilirler, menkul kiymetlerin toplanmasini iistlenebilirler, menkul kiymet

islemlerinde diger taraf yararina hareket edebilirler.
4 Faiz orani ile ilgili araglara dair islemleri gerceklestirirler.

€  Yabanci iilke paralari, altin ve diger degerli metaller ile ilgili

islemleri yaparlar.

4 Elinde tuttugu ddviz ve diger yabanci rezerv elemanlarindan olusan

portfoylin yatirim ve finansal yonetimi ile ilgili islemleri yerine getirirler.



4 Yabanci kaynaklardan kredi alabilir ve bunlar igin garanti

verebilirler.

4 Avrupa ve Uluslararasi parasal isbirligi ile iliskili islemleri

gerceklestirirler.

4 Odeme ve takas sistemlerinin diizgiin ¢alismasinin temini ve bu

sistemlerin etkinliginin garanti altina alinmasi ile yiikiimliidiirler.

4  Belirlenen kurallar cercevesinde istatistiki verileri toplayip bu

verileri birlestirmek lizere ECB’ye iletirler.

4  ECB’nin iznine bagl olarak EMU’ya iiye iilkeler genelinde yasal

degisim araci olarak 6demelerde kullanilmak {izere euro cinsinden para basarlar.

Yukarida deginilen hususlar géz oniinde bulunduruldugunda, NCB’lerin
ESCB igerisindeki roliiniin, “operasyonel ajanlik” oldugu sonucuna ulasabiliriz.
NCB’ler, Avrupa Merkez Bankasi tarafindan belirlenen ve tim euro alanini
kapsayan tek para politikasinin kendi iilkelerine uygulanmasi sirasinda ortaya
cikacak likidite ihtiyacini kargilamakla gorevlidirler. Bu gorevi yerine getirirken
dikkat etmeleri gereken husus, fiyat istikrar1 hedefini tehlikeye atacak
hareketlerden kaginmaktir. Bunun disinda NCB’ler, kendi gorev alanlarina giren
ancak ESCB ile ilgisi olmayan konular ile ilgili kararlarda tam bagimsiz

davranabilmaktedirler.



EK I: ESCB YONETIM SEMASI

4 Yiiriitme Kurulu: ECB baskani, baskan yardimcis1 ve dort diger

iyeden olusur. Uyeleri, konseyin Avrupa Parlamentosu’na ve ydnetim
konseyine danistiktan sonra onerdigi liye iilke vatandaslar1 arasindan, iiye tlke
hiikiimetlerinin devlet veya hiikiimet baskanlar1 diizeyinde genel kabuliiyle

secilir. Gorev siireleri en fazla sekiz yildir, yenilenemez.

#  Yonetim Konsevi:

ESCB’nin ana karar alma

organidir.  Yiriitme Kurulu

tiyeleri ile euro alanina dahil

iilke NCB  baskanlarindan

ECB Genel Konseyi

olusur. Euro alan1  para pp—— .
" ECB Yonetim Konseyi

..............................

Yiiriitme Kurulu: 12 NCB Baskani: 3NCB

| Avusturya, Belgika, m
] Danimarka
, Isveg,
ingiltere

politikas1  burada  belirlenir.

. . Baskan, | Finlandiya, Fransa,
Genellikle basit oy | Almanya, Irlanda,

| Italya, Liiksemburg,
Hollanda, Portekiz,
| Ispanya, Yunanistan

cogunluguyla karar alir. Esitlik

durumunda  bagkanin  oyu

sonucu belirler. Yonetim konseyi ayda iki kere toplanir.

4 Genel Konsey: ECB bagkan, baskan yardimcis1 ve AB iiyesi NCB

bagkanlarindan olusur. Gorevi EMU iiyeleri ile parasal birlik disinda kalan AB
tiyeleri arasindaki para politikasini koordine etmektir. AB Konseyi Bagkan1 ve

Komisyon Temsilcisi bu konsey toplantilarina katilabilir.



EK II: AB UYESI ULKELERIN ECB SERMAYESINE KATKILARI

Euro Alani Ulusal Merkez Bankalari

NCB Sermaye Payi Euro
%
Belcika Merkez Bankasi 2.8658 143,290,000
Almanya Merkez Bankasi 24.4935 1,224,675,000
Yunanistan Merkez Bankasi 2.0564 102,820,000
ispanya Merkez Bankasi 8.8935 444,675,000
Fransa Merkez Bankasi 16.8337 841,685,000
irlanda Merkez Bankasi 0.8496 42,480,000
italya Merkez Bankasi 14.8950 744,750,000
Ldksemburg Merkez Bankasi 0.1492 7,460,000
Hollanda Merkez Bankasi 4.2780 213,900,000
Avusturya Merkez Bankasi 2.3594 117,970,000
Portekiz Merkez Bankasi 1.9232 96,160,000
Finlandiya Merkez Bankasi 1.3970 69,850,000
Toplam 80.9943 4,049,715,000




Euro Alani Disinda Kalan Ulke Merkez Bankalari

NCB Sermaye Payi Euro
%
Danimarka Merkez Bankasi 1.6709 4,177,250
isve¢ Merkez Bankasi 2.6537 6,634,250
ingiltere Merkez Bankasi 14.6811 36,702,750
Toplam 19.0057 47,514,250
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