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KONYA TICARET ODAS! Haci Dede Hakan KARAGOZ
1 GIRIS

Bu c¢alismada, merkez bankasinin amaclari, araglari, stratejileri ve parasal aktarim

mekanizmasindan bahsedilmistir. Calismanin son bolimiinde ise merkez bankasi baskanlarinin

gorev sireleri, enflasyon hedefleri ve son 8 baskanin performansi irdelenmistir.

2 PARA POLITIKASI

2.1 Tanimi

Para politikasi; blylime, istihdam artisi ve fiyat istikrari gibi hedeflere ulasmak icin paranin elde
edilebilirligini ve maliyetini etkilemeye vyonelik alinan kararlari ifade etmektedir. Para
politikasindan sorumlu kurulus ise Merkez Bankasidir. Merkez bankasi enflasyon hedeflerine

ulasabilmek icin cesitli para politikasi araclarini uygulamaktadir.

2.2 Amacglarn

Para politikasinin amaclari, toplam talep ve fiyat istikrarsizligi nedeniyle ekonomide meydana
gelen, i¢ ve dis dengelerdeki sapmalarin giderilmesi icin tanimlanan nihai amaclaridir. Bu amaglar
su sekilde siralanabilir:

Tablo 1. Para Politikasi Amaglari

Amag Agiklama

Para politikasinin en eski aracidir ve en etkili iktisat politikasidir. Buna paranin degerini
koruma amaci da denebilir.

Para politikasinin uzun dénemli amacidir. Biiyiime, reel GSYiH’deki siirekli artisi ifade

Ekonomik Biiyiime eder. Refah diizeyinin artisi, retilen mal ve hizmet miktarinin artmasiyla dogru

orantilidir.

Fiyat istikrari

Odemeler Dengesi )

. Para arzindaki ayarlamalarla yapilir.

Bilangosu

Amaclardan biri de issizligi dnlemektir. Konjonktirel issizligin yani sira yapisal, mevsimlik
ve friksiyonel issizligin 6nlenmesini amaglar.

Kaynak: Selcen Sahin, “Para Politikalarinin Bankacilik Sektérii Uzerine Etkileri: Turkiye Ornegi” Yiiksek Lisans Tezi

Tam istihdam

2.3 Araglan
Para politikalarinin uygulanmasindan, diizenlenmesinden ve kontroliinden Merkez Bankalari

sorumludur. Para politikasinin uygulanmasinda merkez bankalari ya dogrudan diizenleyici gliclini
kullanir ya da merkez bankasi parasini ihrac ederek dolayl olarak para politikasini etkiler.

Dolayli araglarinda merkez bankasi, piyasalara araci gibi girerek islem yapar ve inisiyatifi
piyasalara birakir. Dolayli araglar; acik piyasa islemleri, reeskont kredileri ve zorunlu karsilik
islemleridir.

Dolaysiz araclar ise, merkez bankasinin para politikasini yasal dizenlemelerle yapmasidir.

Dolaysiz araglar; disponibilite orani, kredi kontrolii, 6zel mevduatlar ve reeskont kotalaridir.
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Tablo 2. Para Politikasi Araglari

Amag Aciklama

Finansal araglarin merkez bankasi tarafindan birincil ve ikincil piyasalarda dogrudan
ya da repo-ters repo islemleri yoluyla alinip satilmasidir. Merkez Bankasi bu

Acik Piyasa . . . .
i femleyri kapsamda, repo, ters repo, dogrudan alim, dogrudan satim ve depo islemleri
= ? yurutmektedir. Merkez Bankasi bu islemlerle piyasadaki para miktarina, fiyatlara ve
T«’? faiz oranlarina etki edebilir.
I Bankalarca iskonto edilmis senetlerin merkez bankasinca iskonto edilmesidir.
<
= o Bankalar vadesi dolmayan senetleri Merkez Bankasina kirdirarak rezervlerini
@ Reeskont Kredileri - . .
° artirabilir. Merkez Bankasi reeskont oranlarini degistirerek bankalarin rezervlerini ve
Q kaydi para yaratma olanaklarini etkileyebilir.
GlnUmuzde bankalarin ayirdigi zorunlu karsiliklarin en énemli islevi, para arzi kontrol
Zorunlu (Munzam) o .
: . araci olmasidir. Merkez bankasi, karsilik oranlarini degistirerek bankalarin asiri
Karsilk Islemleri L . L . . Rl el -
rezervlerini (para tabanini) ve banka sisteminin kaydi para sistemini etkileyebilir.
Ticari Banka Merkez Bankasi bankalarin kredi ve mevduat faizlerine sinirlama getirebilir. Bu
Kredilerinin Selektif | kapsamda tesvik edilmesi istenen sektorlerin kredi tavanlari yiksek tutulurken tersi
Kontroli de mimkundir.
s Bankalarin taahhtlerine karsi bulunduracaklari disponibilitenin nitelik ve orani
§ Disponibilite Orani  TCMB tarafindan tespit edilir. Para politikasi bu oranlarin ve taahhit taniminin
f degistirilmesi seklindedir.
2 . . Para otoriteleri, konut veya dayanikli tiiketim mallarinin taksitli satislarinda,
@ | Kredi Kontrolu - . o e e . -
° minimum para miktarini, vadesini ve kredi faizlerini degistirerek etkileyebilir.
o

Ozel Mevduatlar

Farklilagtiriimig
Reeskont Kotalari

Ticari bankalara yatirilmasi zorunlu paralarin, Merkez Bankasina aktarilmasi ve bu
sayede para arzinin kontrol edilmesidir.

Bankalarin amaglari, risk durumu, likidite ihtiyacina gére reeskont kotalari
belirlenebilir. Bu durumda bazi bankalar reeskont penceresinden daha fazla
yararlanarak desteklenmesi amaglanir.

Kaynak: Selcen Sahin, “Para Politikalarinin Bankacilik Sektérii Uzerine Etkileri: Turkiye Ornegi” Yiiksek Lisans Tezi

2.4 Stratejileri
Para politikasinin basarisi igin, merkez bankasi nihai hedef icin uygulayacag stratejiyi 6nceden

belirlemek, beklentileri sekillendirmek amaciyla stratejiyi kamuoyu ile paylasmak ve para politikasi

araclarini tutarh sekilde uygulamak zorundadir. Merkez bankalarinin uyguladiklari stratejiler su

sekilde 6zetlenebilir:

Tablo 3. Para Politikasi Stratejileri

Stratejiler Aciklama ‘
B o Para politikasinin fiyat istikrarini saglamaya yonelik bir stratejidir. Merkez bankasi, enflasyon
Hedeflemesi hedefini gerceklestirmek icin enflasyon tahminleri yaparak enflasyon hedefinden muhtemel

sapmalara karsi parasal araglari nasil kullanacagini ve politikasini belirler.

Bu rejimde merkez bankasi bazi parasal blyukliklerin genellikle de nakit ve banka
Parasal mevduatlarinin arzini hedefler. Bu stratejinin avantajlarindan biri, Merkez Bankasinin ekonomik
Hedeflemesi durumun ihtiyaglarina cevap verebilecek bir esneklige sahip olmasidir. Bir diger avantaji da

Merkez Bankasinin izledigi politikanin sonuglarini hemen gérebilmesidir.

Bu strateji, enflasyonu diisiirmek ve beklentileri kontrol altina almak igin tilkenin ulusal parasinin
Doviz Kuru degerini, gu¢lu bir llke parasina baglayarak yuruttigi bir stratejidir. Bu strateji kati ya da
Hedeflemesi yumusak uygulanabilir. Yumusak déviz kuru hedeflemesinde, ayarlanabilir kur rejimini ifade

eder. Kat1 doviz kuru hedeflemesi stratejisi ise iki tlrlidir: Para kurulu ve tam dolarizasyon. Para

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Midiirligi 4
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kurulunda para basimi, %100 doviz karsihginda gerceklesir. Bu sistemde yabanci para ile ulusal
para arasindaki degisim sabit bir orana baglanir.

Bu strateji, kisa vadeli bir faiz oraninin ara hedef olarak belirlenmesidir. Yani Merkez Bankasi kisa

Faiz . vadeli bir faiz oranini belirler, para miktarini serbest birakir. Bunun zaafi, iktisadi faaliyet dizeyi
Hedeflemesi . e . . S

ile uyumlu bir faiz oraninin belirlenmesindeki gtigliktur.
Nominal Milli = Bu strateji hem ekonomik buyimeyi hem de enflasyonu kontrol altina almayi amaglar.
Gelir Temelinde para arzi politikasini kontrol etmeyi amaglar. Bu stratejide parasal taban/GSYiH
Hedeflemesi oranina bakilarak hedefleme yapilir.

Kaynak: Selcen Sahin, “Para Politikalarinin Bankacilik Sektérii Uzerine Etkileri: Tiirkiye Ornegi” Yiiksek Lisans Tezi

3 PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI

Para politikasi aktarim mekanizmasi, para politikasinin toplam ¢ikti (reel GSYiH) ve toplam
harcamalar (nominal GSYiH) lzerindeki etkilerini ve bu etkilerin ortaya cikisini saglayan aktarim
kanallarini ifade eder. Aktarim mekanizmasi, para politikasi kararlarinin toplam talebi, enflasyon
beklentilerini ve enflasyon oranini etkileme siirecidir.

Parasal aktarim mekanizmasi, merkez bankalari para politikalarinin reel kesime ulasana kadar
izleyecegi yolu ifade etmektedir. Yani, para politikasi kararlarinin reel ekonomiyi hangi kanallardan
ne 6lctde etkili oldugunu ifade etmek icin kullanilir.

Parasal aktarim mekanizmasinin isleyisi su sekilde 6zetlenebilir:

1. Para politikasindaki degisim 6nce faizlere, varlik fiyatlarina, déviz kuruna, likiditeye ve kredi
kosullarina yansiyarak finansal piyasalari etkiler.

2. Buna bagli olarak degisen finansman maliyetindeki degisim, hane halki ve firmalarin
harcamalarina yansir.

3. Uglincli asamada ise harcamalardaki bu degisimler, fiyat ve tretimi etkiler.

Literatlirde en ¢ok gegen kanallar su sekilde siralanmaktadir:

Tablo 4. Parasal Aktarim Mekanizmasi Kanallari

Kanal Adi Agiklama

Merkez Bankasi, borglanma maliyetini degistirerek tiiketicilerin tiketim kararlari ve Ureticilerin
yatirim kararlarini etkiler. Bu sekilde toplam talebi degistirmeye ¢alisir. Bu kanalin isleyisi kisa
vadeli faiz oranindaki degisiklikle baslayip finansal piyasalar araciligiyla orta ve uzun vadeli faiz
oranlarina yansimasiyla sonuglanir.

Piyasa faiz oranlari, ayni zamanda banka kredileri ve hisse senedi gibi varlik fiyatlarini da
Varlik Fiyatlan degistirir. Merkez Bankasi faizi disirdiginde tahvil getirisi azalacag i¢in hisse senetlerinin
Kanal fiyatlan yiikselir ve buna istinaden firmalarin piyasa degerleri yiikselir ve bu da yatirim ve
Uretimi artirir.

Doviz kurlarinin yiikselmesi, ithal mallarin fiyatlarini ulusal para cinsinden artirarak enflasyonun
yilikselmesine neden olur. Ayrica ithal mal fiyatlarinin yikselmesi, toplam arzin azalmasina ve
sonrasinda enflasyonun artmasina neden olur.

Faiz Orani Kanali

Doviz Kuru
Kanal

Ekonomik birimlerin gelecege dair enflasyon gibi ekonomik beklentileri ifade eder. Faiz

Beklenti Kanalr oranindaki degisim, beklentileri ve ileri donik kararlari da etkiler.

Burada iki temel mekanizma bulunur: banka borg¢ kanali ve bilango kanali. Genisletici para
politikasi sonucu banka rezerv ve mevduatlari artar ve kredi miktari ylikselir. Kredilerde bu
artis, firmalarin yatinnmlarini artirarak toplam talebi genisletici etki yaratir. Bilanco kanali ise,
isletmeler bilancolarindaki bozulma nedeniyle kredi cekebilmek icin yanlis bilgi verirler,

Kredi Kanali

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Midiirligi
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sonrasinda bu kredileri tekrar borglarini 6demede kullandiklari igin yatirim amagl fonlarin
azalmasina neden olur.

Kaynak: https://www.bloomberght.com/parasal-aktarim-mekanizmasi-nedir-2313192?page=2

4 ENFLASYON HEDEFI VE TCMB

Enflasyon hedefi; TCMB tarafindan hiikimet ile birlikte donemler halinde belirlenmektedir.
Enflasyon hedefi olarak TUFE’nin yil sonu yillik degisim orani kullaniimaktadir. TCMB enflasyon
hedefini yil icerisinde dort defa yayimlanan Enflasyon Raporu ile agiklamaktadir. TCMB, Ocak 2006
itibariyle enflasyon hedeflemesi rejimine ge¢mistir.

Ulkemizde 2002 yili itibariyla, Merkez Bankasi ve hiikiimet tarafindan hedeflenen ve reelde
gerceklesmis olan enflasyon oranlari asagidaki tabloda listelenmistir. Son 21 yillik dénemde
enflasyon hedefleri ve gergeklesmelerine bakildiginda; 2002-2005 yillarinda enflasyon hedeflenen
enflasyonun altinda gerceklesirken 2006-2008 yillarinda tam tersi gerceklesmistir. 2011 yilindan
2023 yilina kadar ise gerceklesen enflasyon, hedeflenen enflasyonun Uzerinde gerceklesmistir.
Hedeflenen enflasyon ile gerceklesen enflasyon arasindaki makas 6zellikle son 3 yildir oldukca
acilmistir.

Grafik 2. TCMB Enflasyon Hedefleri ve Gergeklesmeleri

64,3 64,8

11,9
20 go 97 sa 101 __ 104, 74 82 88 85

5,0 55 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 5,0
2002 2003 2004 2005 2006 2%87 2%88 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

I Gergeklesme —==@==Hedef

Kaynak: TCMB

5 TCMB BASKANLARI

Baskanin (Guvernor) yiksekogrenim gérmis, maliye, iktisat ve bankacilik alanlarinda bilgi ve
tecriibe sahibi olmasi sarttir. Baskanlar arasinda Nihat Biilent Giiltekin ve Erdem BasclI hari¢ hepsi
ekonomi, finans ve bankacilik egitimi almistir. Glltekin ve Bascl ise finans ve ekonomi (izerine
yuksek lisans ve doktoralarini tamamlamiglardir. Baskan, en ylksek icra amiri sifatiyla bankayi sevk
ve idare eder, yurt icinde ve disinda temsil eder.

9 Haziran 2023 tarihinde atanan Hafize Gaye Erkan, ilk kadin baskan olurken 2 Subat 2024
tarihinde atanan Fatih Karahan, en geng baskan olmustur.

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Midiirligi
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5.1 Baskanlarin Gorev Siireleri
Kurulusundan bu yana TCMB Bagkanlarinin gorev sirelerine bakildiginda; en uzun siire gérev

yapan guverndr, 10,9 yillik gorev siresiyle (21 Mart 1938-9 Mart 1949) Kemal Zaim Sunel’dir.
Kemal Zaim Sunel’in ardindan 6,9 yillik gérev siiresiyle (20.07.1953-16.07.1960) Mustafa Nail Gidel
ve 6,79 yillik gorev siresiyle (09.06.1931-21.03.1938) Selahattin Cam’dir.

En az gorev alan guvernorlere bakildiginda ilk sirada 109 glinliik gorev siresiyle (21.07.1960-
07.11.1960) Memduh Aytiir gelmektedir. Memduh Aytiir'iin ardindan 133 giinlik goérev siiresiyle
(07.11.2020-20.03.2021) Naci Agbal ve 151 glinliik gorev siresiyle (02.09.1993-31.01.1994) Nihat
Bllent Giltekin gelmektedir.

30 Haziran 1930 yilinda kurulan Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), kuruldugu glinden
bu yana toplamda 27 baskan (guvernoér) goérev yapmistir. Baskanlarin ortalama gorev siresi 3,9
yildir.

Tarkiye’de sirasiyla 1946, 1958, 1960, 1974, 1980, 1982, 1990, 1994, 2000-2001, 2008-2012
yillarinda krizler yasanmistir. Bu krizler doneminde gérev basindaki guvernorler asagidaki grafikte
kirmizi ile isaretli olarak gosterilmistir.

Grafik 1. TCMB Bagkanlari Gorev Sireleri (Yil)
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Kaynak: Vikipedi

5.2 Baskanlarin Performanslari
Bu bolimde verilerin erisilebilir olmasi agisindan son sekiz merkez bankasi baskaninin

performanslari incelenmistir. incelenecek veriler ise su sekilde siralanmaktadir:

e M2 Para Arzi: Para arzi (veya para stogu), belli zaman icerisinde ekonomide dolasan toplam
paranin degerini ifade etmektedir. Para arzi M1 ve M2 adinda iki aracla 6l¢ctilmektedir. M1 para
arzi TCMB tarafindan sunulan banknot, Darphanenin bastigi madeni para toplamindan bankalarin
kasalarindaki nakit paralarin distlmesiyle bulunur. M2 para arzi ise M1 para arzina vadeli

mevduatlarin eklenmesiyle olusmaktadir. Calismamizda M2 para arzi incelenecektir.

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Midiirligi
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e Merkez Bankasi Rezervleri: Merkez Bankasi rezervleri, fiillen veya hesaben merkez

bankasinda saklanan doviz ve altinlar temsil etmektedir. Merkez Bankasi, ekonominin ihtiyaglari
dogrultusunda bu altin ve doviz rezervlerini kullanabilmektedir.

e Dolar Kuru: Piyasada olusan dalgalanmalara karsi merkez bankasi, elindeki déviz rezervleri
ile midahale edebilmektedir. Bu miidahale Tirk Lirasinin degeri agisindan 6nem tasimaktadir.

e Enflasyon: Merkez Bankasinin para politikasini yuritirken kullandigi en 6nemli araglardan
biri de fiyat istikraridir. Bunun bir gostergesi olarak enflasyon (6zellikle tiketici fiyatlari endeksi)
bu politikanin yansimasi olarak izlenmektedir.

e Politika Faizi: Merkez Bankasi ekonomide son likidite kaynagi olarak piyasalarda bankalara
odiing para verip alabilmektedir. Bu kapsamda faiz oranlarini piyasayl etkilemek amaciyla
belirlemektedir. Merkez Bankasi, 2018 Haziran ayindan itibaren bir hafta vadeli repo ihale faizini,
politika faizi olarak belirlemektedir.

e Acik Piyasa islemleri (APi): APi, Merkez Bankasi tarafindan finansal piyasalardaki kisa vadeli

faiz oranlarinin politika faizi etrafinda olusmasini saglamak ve likiditeyi dizenlemek amaciyla
kullanilmaktadir. APi, yalnizca para politikasi amaclari dogrultusunda yiritilmektedir. Bu
kapsamda bankalara mevduat olanagl (Depo), piyasadaki likiditeye yonelik repo, ters repo,
dogrudan alim ve dogrudan satim islemleri yapmaktadir.

Bu kapsamda tarih siralamasina gore baskanlar ve performanslari yukarida belirlenen

gostergeler cercevesinde goreve baslama ve bitis tarihleri baz alinarak incelenmistir.

5.2.1 Durmus Yilmaz
Durmus Yilmaz, 18 Nisan 2006 - 13 Nisan 2011 tarihleri arasinda yaklasik 5 yillik gbrev yapmistir.

Yilmaz déneminde belli bash gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

e Paraarzi, 251,3 milyar TL'den 609,3 milyar TL'ye,

e Altin rezervleri, 2,1 milyar dolardan 5,2 milyar dolara,

e Doviz rezervleri, 59,6 milyar dolardan 83,4 milyar dolara,

e Aglik piyasa islemleri depo alim islemleri 3,2 trilyon TL'den 8 trilyon TL'ye yilkselmistir.

e Politika faizi 700 baz puan diserken enflasyon %8,16’dan %4,26’ya diismus, dolar kuru ise
1,3 Tl'den 1,5 TL’ye yiikselmistir.

Para Arzi
(%142,4)

Altin Rezervi Déviz Rezervi Dolar Kuru TUFE Politika Faizi APi Depo Alis
(%141,9) (%39,9) (%12,6) (%-47,8) (-700 puan) %147,4

5.2.2 Erdem Basci
Erdem Basci, 14 Nisan 2011 - 19 Nisan 2016 tarihleri arasinda 5 yillik gorev yapmistir. Basgl

déneminde belli bash gostergelerdeki degisimler su sekildedir;
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e Paraarzi, 613,6 milyar TL'den 1,23 trilyon TL'ye,

e Altin rezervleri, 5,2 milyar dolardan 19,1 milyar dolara,

e Doviz rezervleri, 85,7 milyar dolardan 95,4 milyar dolara yikselmistir.

e Aglik piyasa islemleri depo alim islemleri 8 trilyon TL'den 895 milyar TL'ye dliismustur.

e Politika faizi 125 baz puan artarken enflasyon %4,26’dan %6,57’ye yikselmis, dolar kuru ise
1,5 Tl'den 2,9 Tl'ye ylkselmistir.

APi Depo Alis
%-96,9

Politika Faizi
(+125 puan)

TUFE
(%+54,2)

Doviz Rezervi
(%11,3)

Altin Rezervi
(%263,6)

Para Arzi

(%100,9)

Dolar Kuru
(%88,6)

5.2.3 Murat Cetinkaya
Murat Cetinkaya, 19 Nisan 2016 — 06 Temmuz 2019 tarihleri arasinda 3,5 yillik gérev yapmustir.

Cetinkaya doneminde belli bash gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

e Paraarzi, 1,23 trilyon TL'den 2,1 trilyon TL'ye,

o Altin rezervleri, 19,1 milyar dolardan 23,1 milyar dolara ylkselmistir.

e Doviz rezervleri, 95,4 milyar dolardan 74,1 milyar dolara dlismustdr.

e Acik piyasa islemleri depo alim islemleri 250 milyar TL'den 1 trilyon TL’ye yukselmistir.

e Politika faizi 1650 baz puan artarken enflasyon %6,57'den %%16,65’e, dolar kuru ise 2,9
TL'den 5,6 TL'ye yikselmistir.

Para Arzi
(%72,1)

Altin Rezervi
(%20,8)

Doviz Rezervi
(%-22,4)

Dolar Kuru
(%96,1)

TUFE
(%+153,4)

Politika Faizi
(+1650 puan)

APi Depo Alis
(%+322,1)

5.2.4 Murat Uysal
Murat Uysal, 06 Temmuz 2019 — 07 Kasim 2020 tarihleri arasinda yaklasik 1,5 yillik gérev

yapmistir. Uysal doneminde belli basli gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

Para arzi, 2,12 trilyon TL’den 3,47 trilyon TL'ye,

Altin rezervleri, 23,1 milyar dolardan 43,3 milyar dolara yukselmistir.

Doviz rezervleri, 74,1 milyar dolardan 41,9 milyar dolara dlismustdr.

Acik piyasa islemleri depo alim islemleri 1 trilyon TL’den 1,8 trilyon TL'ye yiikselmistir.

Politika faizi 1375 baz puan azaltilirken enflasyon %16,65’ten %14,03’e diismus, dolar kuru
ise 5,6 TL'den 8,5 TL'ye ylikselmistir.

Para Arzi
(%63,7)

Altin Rezervi
(%87,4)

Do6viz Rezervi
(%-43,5)

Dolar Kuru
(%50,9)

TUFE
(%+750,3)

Politika Faizi
(-1375 puan)

API Depo Alis
(%+72,5)
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5.2.5 Naci Agbal
Naci Agbal, 07 Kasim 2020 — 20 Mart 2021 tarihleri arasinda 133 glin gérev yapmistir. Agbal

doneminde belli bagl gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

e Paraarz, 3,47 trilyon TL'den 3,36 trilyon TL'ye dismustdir.

o Altin rezervleri, 43,3 milyar dolardan 39,2 milyar dolara dismdustdr.

e Doviz rezervleri, 41,9 milyar dolardan 53,8 milyar dolara yikselmistir.

o Acik piyasa islemleri depo alim islemleri 1,8 trilyon TL'den 929,6 milyar TL'ye dismustiir.

e Politika faizi 875 baz puan artirilirken enflasyon %14,03'ten %16,19’a ylikselmis, dolar kuru
ise 8,5 TL'den 7,5 TLye gerilemistir.

Politika Faizi APi Depo Alis
(+875 puan) (%-66)

Altin Rezervi Doviz Rezervi
(%-9,4) (%28,6)

Para Arzi

(%-3,2)

Dolar Kuru TUFE
(%-11,7) (%+15,4)

5.2.6 Sahap Kavcioglu
Sahap Kavcioglu, 20 Mart 2021 — 09 Haziran 2023 tarihleri arasinda yaklasik 2,5 yillik gorev

yapmistir. Agbal doneminde belli basli gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

e Paraarz, 3,36 trilyon TL'den 10 trilyon TL’ye yUkselmistir.

e Altin rezervleri, 39,2 milyar dolardan 41,3 milyar dolara ylkselmistir.

e Doviz rezervleri, 53,8 milyar dolardan 79,2 milyar dolara yukselmistir.

e Acik piyasa islemleri depo alim islemleri 620 milyar TL'den 3,6 trilyon TL’ye yikselmistir.

e Politika faizi 1050 baz puan azaltilirken enflasyon %16,19°dan %38,21’e, dolar kuru ise 7,5
TLl'den 23,4 Tl'ye yikselmistir.

Politika Faizi APi Depo Alis
(-1050 puan) (%494,4)

Altin Rezervi Doviz Rezervi
(%5,4) (%47,1)

Para Arzi

Dolar Kuru TUFE
(%197,9) (

(%212,7) %+136)

5.2.7 Hafize Gaye Erkan
Hafize Gaye Erkan, 09 Haziran 2021 — 03 Subat 2024 tarihleri arasinda 239 giin gérev yapmistir.

Erkan doneminde belli basli gostergelerdeki degisimler su sekildedir;

e Paraarzi, 10 trilyon TL'den 13,6 trilyon TL’ye ylikselmistir.

e Altin rezervleri, 41,3 milyar dolardan 48,9 milyar dolara ylikselmistir.

e Doviz rezervleri, 79,2 milyar dolardan 86,5 milyar dolara yikselmistir.

e Acik piyasa islemleri depo alim islemleri 3,6 trilyon TL'den 10,9 trilyon TL’ye ylikselmistir.

e Politika faizi 3650 baz puan artarken enflasyon %38,21'den %67,07’ye, dolar kuru ise 23,4
TL'den 30,4 TL'ye ylkselmistir.
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Para Arzi Altin Rezervi Déviz Rezervi Dolar Kuru TUFE Politika Faizi APi Depo Alis
(%35,9) (%18,2) (%9,2) (%30) (%+75,5) (+3650 puan) (%196,2)

5.2.8 Fatih Karahan
Fatih Karahan, 03 Subat 2024 tarihinde goreve baslamis olup gorevine devam etmektedir.

Karahan donemine belli bash gostergelerdeki degisimler su sekildedir (Haziran 2024 sonu
itibariyle);

e Paraarzi, 13,6 trilyon TL'den 15,3 trilyon TL’ye yikselmistir.

e Altin rezervleri, 48,9 milyar dolardan 59,1 milyar dolara yikselmistir.

e Doviz rezervleri, 86,5 milyar dolardan 88,4 milyar dolara yukselmistir.

e Aglk piyasa islemleri depo alim islemleri 10,9 trilyon TL’den 3,6 trilyon TL'ye dligmistur.

e Politika faizi 500 baz puan artarken enflasyon %67,07'den %75,45’e, dolar kuru ise 30,4
TL'den 32,9 Tl’ye yukselmistir.

Para Arzi Altin Rezervi Déviz Rezervi Dolar Kuru TUFE Politika Faizi APi Depo Alis
(%12,5) (%20,9) (%2,3) (%8,4) (%+12,5) (+500 puan) (%66,9)
6 SONUC

Merkez Bankasinin baslica gorevlerinden bir tanesi de ekonomideki fiyat istikrarinin
saglanmasidir. Bu kapsamda, Merkez Bankasi tarafindan hedeflenen enflasyon ile gerceklesen
enflasyon rakamlarina bakildiginda son 10 yillik siiregte sadece 2012-2016 doneminde %5’lik hedef
enflasyon rakamina yaklasildigi goriilmektedir.

Merkez bankasi baskanlari kanuni olarak 4 yillik stireyle atanmaktadir. Ancak Durmus Yilmaz ve
Erdem Bas¢l doneminden sonra gorev siresini dolduran baskan olmamistir. Bu donemde gorev
alan baskanlarin ortalama gorev siresi 1,37 yildir.

Calismada baskanlarin performanslari belli bash ekonomik gostergelere gore incelenmistir.
Gostergelere gore performanslara minimum ve maksimum agidan bakildiginda;

e Paraarzinda en fazla artis %197,9 artis oraniyla Sahap Kavcioglu déneminde, en fazla diisis
%-3,2'lik diistis oraniyla Naci Agbal doneminde yasanmistir.

e Altin rezervinde en fazla artis %197,9 artis oraniyla Sahap Kavcioglu déneminde, en fazla
disls %-9,4’lik dusls oraniyla Naci Agbal doneminde yasanmistir.

e Dodviz rezervlerinde en fazla artis %47,1’lik artis oraniyla Sahap Kavcioglu, en fazla disus
%-43,5 azalis oraniyla Murat Uysal déneminde, déneminde yasanmistir.

e Dolar kurunda en fazla artis %212,7’lik artis oraniyla Sahap Kavcioglu déneminde, en fazla

disis %-11,7’lik diigis oraniyla Naci Agbal doneminde yasanmistir.
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e Enflasyon oraninda en fazla artis %750,3’llk artis oraniyla Murat Uysal doneminde, en fazla
disus %-47,8'lik diigiis oraniyla Durmus Yilmaz déneminde yasanmistir.

e Politika faizinde en fazla artis 3650 baz puan artisla Hafize Gaye Erkan doneminde, en fazlaO
dislis -1375 baz puan distsle Murat Uysal doneminde yasanmistir.

e Acik piyasa islemleri yillik bazda en fazla Sahap Kavcioglu doneminde artarken (%494,4) en
cok Erdem Basgi doneminde azalmistir (%-96,9).
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