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KUZEY MAKEDONYA MERKEZ BANKASININ ULKE
ICERISINDEKI BANKACILIK SEKTORUNDEKI KREDI
POLITIKALARININ INCELENMESI

OZET

Bu tezde basta kiiresel capta merkez bankaciligmnin tarihi, yapis1 ve para
politikalar1 hakkinda bilgi verilmistir. Kiiresel ¢apta merkez bankalarmnin ortaya
cikisindan, ilk para basimlarna kadar detayli bir sekilde merkez bankacilig
arastirilmigtir. Daha sonra merkez bankalarinm giinimuzde uyguladigi para politikalari
arastirilmigtir. Merkez bankalarinin yapilar1 ve para politikalar1 arastirildiktan sonra

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin incelemesi yapilmistir.

[Ik olarak Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nin daha anlasilir bir sekilde
anlasilmasi i¢in iilke ekonomik yapisi hakkinda bilgiler verilmistir. Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin bagimsizligini kazinmasindan glnimize kadar
gecirdigi siire¢ icerisinde gerceklestirdigi onemli degisiklikler incelenmistir. Kuzey
Makedonya Merkez Bankasi’nin Avrupa Birligi uyum siireci kapsaminda attig1 adimlar,
yonetim kurulunun yapisi ve para politikalar1 belirlenmesinde kullandig1 para politika

enstriimanlar1 incelenmistir.

Tezin licilincli asamasinda lilke i¢cindeki bankacilik sektoriiniin yapis1 hakkinda
bilgi verilmistir. Ulkede faaliyet gdsteren banklar, bankalarm kredilendirme politikalar1
incelenmis olup, kredilerin hangi sektorlere dagildig1 arastirilmistir. Kuzey
Makedonya’nin 6nde gelen bankalarinin gergek kisilere ve tiizel kisilere kredi verme

politikalar1 arastirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankalari, Kuzey Makedonya Merkez Bankasi,
Para Politikalari, Kuzey Makedonya Bankacilik Sektorii, Kredi Politikalari.



INVESTIGATION Of The CENTRAL BANK Of NORTH
MACEDONIA’S CREDIT POLICIES In The DOMESTIC BANKING

ABSTRACT

In this thesis, the most important points which have been focused on are about
the history of central banking, the structure and the monetary policies of global banking.
Central banking has been investigated in details starting from the emergence of global
central banks to the first money printing time, the monetary policies have been
implemented by the central banks which were investigated. After the investigation of
the structures and monetary policies of the Central Banks, the Central Bank of the
Republic of North Macedonia was informd the regarding the studied.

The second instruction which has been given in this thesis is about the economic
structure of the country in order to understand the Central Bank of North Macedonia
more clearly, and the significant changes that the Central Bank of the Republic of North
Macedonia has undergone since its independence was declared. The steps were taken by
the Central Bank of North Macedonia within the scope of the European Union
harmonization process, the structure of the board of directors and the monetary policy

instruments used in determining monetary policies were explained.

In the third stage of the thesis, the information which are given about the
structure of the banking sector in the country, bank’s operating in the country and
bank’s lending policies were explained basied not only the sectors in which loans were
distributed but also credit policies of leading banks of North Macedonia to the natural

entities also the legal entities have been investigated.

Keywords: Central Banks, Central Bank of North Macedonia, Monetary Policies,

North Macedonia Banking Sector, Credit Policies.



GIRIS

Merkez bankalari diinyanin en Onemli parasal ve ekonomik yapilandirma
mekanizmalarinin basinda sayilmaktadir. Bu kurumlar hem yerel hem de global ¢apta
para politikalarma etki edebilme potansiyeline sahiptirler. Merkez bankalarnin en
onemli fonksiyonlari iilke para politikalarma sekil vermeleri ve bulunduklar iilkelerde
para basma yetkisine sahip olan kurulus olmalaridir. Bu g¢alismanin amaci Kuzey
Makedonya Merkez Bankasi detayli bir sekilde incelemeyi amaclamaktadir. Basta
Merkez Bankasi kavramini inceleyecek olan bu ¢alisma. Merkez bankalarinin ortaya
cikisindan giiniimiize kadar gecirdigi evrimi arastiracaktir. Merkez bankalarinin

gliniimiizdeki islemleri, yapilar1 gibi birgok konuya deginecektir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Merkez Bankasi olan NBRSM (Kuzey
Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi) arastirmasini ve incelemesine gecilecektir.
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Kuzey Makedonya’daki tek merkez
bankasi hiiviyetinde olan yapidir. Eski bir Yugoslavya Sosyalist Cumhuriyeti olan
Makedonya, Yugoslavya dagildiktan sonra kendi basina bagimsiz bir iilke hiiviyetine
kavustuktan sonra parasal bagimsizligina da kavusmustur. Parasal bagimsiz olma siireci
ve Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nin gecirdigi degisiklikler ele alinacaktir. 1992
yilinin 26 Nisan giinii Makedonya Merkez Bankasi Ulusla Para Birimi Yasas1 ve Ulusal
Para Kullanomi1 Yasast ile tam anlamiyla bagimsiz para politikasini yiiriirlige
sokmustur. Bu olaydan sonra Makedonya Cumhuriyeti kendi para birimini ve para
politikasin1 diizenlemek icgin bitln gerekli kosullar1 olusturmaya baslamistir. Tezin bu
boliimiinde Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nin ilk kurulusundan bugiine kadar

uyguladigi para politikalar1 ve ge¢irdigi ekonomik siirecler incelenecektir.

Kuzey Makedonya para politikasmin bag mekanizmasi olan Kuzey Makedonya
Merkez Bankasi para politikasma sekil vermek i¢in yeni sitemleri, bagimsiz alt yapisini
ve kadro olusturma gorevlerini istlenmistir. Tezde Kuzey Makedonya Merkez
Bankasi’nin para politikalarin1 sekillendirmek i¢in hangi enstriimanlar1 kullandigi
hakkinda bilgi verilmistir. Bu tezi hazirlama amacim Kuzey Makedonya Cumhuriyeti

Merkez Bankasi, iilke bankacilik sistemi ve bunun yani sira iilke ekonomisi hakkinda



bilgileri diizenlemekte olup, s6z konusu bu bilgileri en kapsamli ve en dogru bir sekilde

sunmaktir.

Tezin ligiincii bolimiinde Kuzey Makedonya bankacilik sektorii hakkinda bilgi
verilmistir. Bankacilik sektoriiniin yapisi, banka kurulumu, mevcut banka sayisi,
bankalarm finansal seklileri incelenmistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti kanunlarina
gOre bankanin tanimi yapilmistir. Bu boliimde iilkedeki bankacilik profili disinda en ¢ok
ele alinan konu bankacilik sektdriiniin kredi politikalar1 olmustur. Ulkedeki bankalarmn
dagittig1 kredilerin finansal ve finansal olmayan sektore dagilimi incelenmistir. Kuzey
Makedonya bankacilik sektoriiniin kredi verme politikalar1 incelenmistir. S6z konusu
incelemenin daha anlasilabilir olabilmesi igin iilkede faaliyet gosteren bes dnemli banka
ornek olarak verilmistir. Bu bes 6nemli bankanin kredi verme politikalar1 incelenmis ve
daha detayli bilgi vermek igin her bankanin bir kredi verme sekli 6rnekler halinde
verilmistir. Bu ornekler her banka i¢in biri tiizel biri gercek kisi olarak hazirlanmis ve
kredi kullandrma sekilleri gosterilmistir. Bunlarin disinda Kuzey Makedonya

bankacilik sektoriiniin daha detayli anlasilabilmesi igin ek bilgiler sunulmustur.



1. MERKEZ BANKACILIGI

Merkez banklar1 para politikalarini belirleyen ve ekonominin en Kkilit roli
oynayan kurumlardir. Finansal piyasalarin en kritik konumunda bulunmaktadirlar.
Merkez bankalarmin aksiyonlari paranin arzini, faiz oranlarini ve kredi miktarlarina etki
edecek Ozellige sahiptir. Merkez banklarmin aksiyonu ile meydana gelen degisiklikler
dolayli yollardan iilkenin toplam Gretimine dahil bir siri mekanizmaya etki edebilecek

nitelige sahip olmakla birlikte enflasyonu da etkileyebilmektedir.*

Gelismis ekonomik yapiya sahip olan her iilkede mevcudiyetini siirdiiren
merkez bankalar1 parasal faaliyetlerin yonetimi gorevini Gstlenmektedirler. Ekonomik
faaliyetlerin devami i¢in bulundugu iilkenin para akimimni diizenleme gorevini yerine
getirmekle ylkiUmlldiirler. Bundan dolayr Merkez Bankalarinin rolleri ekonomik
gelisme agisindan olduk¢a 6nemlidir. Merkez banklar1 uluslararasi ticaretin ve mali
iligkilerin diizgiin bir sekilde isleyisini korumasi i¢in etkin para politikalar1 olusturan
kurumlar olarak son yillarda 6nemlerini daha da artirmislardir. Bazi ekonomistler
tarafindan merkez banklarinin 6nemine dikkat ¢cekilmek i¢in insanlik tarihinin en biiyiik
ii¢ bulusundan biri oldugu sdylenmis ve sirastyla atesin kesfi, tekerlegin icat1 ve merkez

bankacilig1 gibi siraladiklarini gormekteyiz.?

20. yy. sonlarina dogru merkez bankalarmin gerekliligi, gesitli iktisatcilar
tarafindan tartisilsa da glnimizde bircok modern ekonomik sisteme sahip tlkede bu
kurumlar para politikalarin1 kontrol etmek amaci ile faaliyet gostermektedirler. 20. yy.
sonlarma kadar yapilan bu tartismalarin amaci, merkez bankasinin ekonomik istikrari
saglamak igin para politikalarin1 kullanarak ekonomik istikrar1 saglamasmin mimkin
olup olmayacagi konusundaki fikir ayriliklarindan kaynaklandigi goriilmektedir. O
donemde Milton Friedman ve Frederick Hayek para politikasinin mecburi bir

gereksinim oldugunu ve ekonomik istikrar1 saglayacag fikrini benimsemislerdir.

! Frederic S. MISHKIN, Para Teori ve Politikasi, 1. Baski, Istanbul: Bilim Teknik Yaymevi, 2000, s.1
2 paul SAMUELSON, iktisat, Mentes Kitap Evi, Istanbul, 1966, s. 346
3 Milton FRIEDMAN, A Program for Monetary Stability, New York: Fordham University, 1959, s. 6-7



1.1. Merkez Bankacihiginin Tarihcesi

20. yy. ilk donemlerinde merkez bankasi kavrami daha ag¢ik ve anlasilir bir hal
almaya baslamistir. Merkez banklarinin ge¢misine bakacak olursak, bir¢ok iilkede
merkez bankasma bankalarin doniisiimii kademe kademe olmustur. Bu bankalar merkez
bankasinin getirdigi gorevleri ve sorumluluklar1 yavas yavas iistlenmeye baslamis olup
para basma yetkisine sahip olup bulunduklari iilkenin hiikiimet bankas1 ve finans temsil
haklarmni ellerine almiglardir. 20. yy. bu tiir bankalar merkez bankasi olarak
adlandirilmadilar, bunun yerine ihra¢ ve hiikiim bankalar1 gibi isimler almistirlar veya
ulusal bankalar olarak tanimlanmislardir. Ekonomide para politikas1 daha kelime olarak
kullanilmaya baglanmadigi zamanlarda, merkez bankalari kurulmustur. Bu donemde
kurulan merkez bankalarinin temel amaci madeni paranmn ve kagit para kullanimi
hakkinda insanlara bilgi vermek, nasil kullanilacagin1 6gretmek, senyoraj hakkindan
istifade etmek ve sirkiilasyondaki paranin ihracimi gergeklestirmek oldugunu

g6rmekteyiz.*

Gunimizdeki yapiya benzer olan merkez bankalar1 20. yy. yiizyila baslarinda
faaliyet gostermeye baslasa da ilk merkez bankalarmimn kurulusu 17. yy. yiizyila kadar
dayanildig1 goriinmektedir. Bunun baslica sebepleri giinimuizdeki merkez bankalarinin
yapilarina benzer yapida olan ve emisyon olusturma 6zeligine sahip bankalara 17. yy.
yiizyillda meydana gelmesidir. Baz1 iktisat¢ilara gore ilk merkez bankasmin kurulusu
1668 yilinda kurulan Isve¢ Kraliyet Bankasi (Sveriges Riksbank) dayandirilmaktadir.
Bir diger goriise gore ilk merkez bankasmin kurulusu Ingiltere Merkz Bankasina (The
Bank of England) dayandirilmaktadir. Bunun en temel nedenlerinden biri 1694’te
kurulan Ingiltere Merkez Bankasi ilk emisyon bankasi olmas1 6rnek olarak verilebilir.
Kuruldugu dénemden itibaren bankacilik tekniklerini gelistirmis, yeni politiklar ortaya
atmig ve bir ulusal banka olarak merkez bankasinin biitiin sorumluluklarmni tistlenmis bir
kurum olarak dikkat cekmektedir. Bunun disinda Ingiltere Merkez Bankasi diger

Avrupa ilkelerinde merkez bankacliginin olusumu icin iyi bir 6rnek teskil etmistir.”

4 \VOLCKER, MANCERA ve GODEAUX, Perspectives on the Role of Central Bank, IMF Publish, 1991, s. 76.
® jlker PARASIZ, Para, Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa: Ezgi Yayilari, 1994, s. 263.



Isve¢ Kraliyet Bankasi ve Ingiltere Merkez Bankasi’nin ardindan Avrupda kitasinda
1800 yilinda Fransa Bankas1 (Banque de France) ve 1814 yilinda Hollanda Bankas1 (De
Nederlandsche Bank) kurulmustur. Bu tir merkez bankalarindan Once, merkez
bankalarinin gorevlerini kraliyet hazineleri ya da ticari bankalar1 iistlenmekteydiler.
Kronolojik olarak merkez bankalarinin sayilar1 1900’lerin basina kadar sadece 18 iken,
1950 yilina gelindiginde bu rakam 59°a kadar ¢ikmistir. Aradan gecen 50 yildan sonra

2000’lerin basinda gelindiginde ise rakam kiiresel ¢apta ¢cok hizl artig g('jstermistir.6

Hem Finansal sistem igin hem de piyasa i¢in ¢ok kritik rol oynayan merkez
bankasi, ulusal kimligin bir getirisi olan ulusal paray1 yaratma hakkina sahip olan kurum
veya kurumlar olarak adlandirilabilirler. 1950’lerden sonra merkez bankasina sahip
olmak nerdeyse ulusal devlet olamanin getirdigi bir zorunluluk gibi nitelenmektedirler.
[k kurlduklar1 zaman merkez bankalar1 para politikalarin1 olusturmak yerine daha ¢ok
devlet bankasi sifatinda para basmak ve likidite yaratmak amaci ile son kredi veren
makam olarak faliyetlerini siirdiirmektedirler. Giinlimiizdeki merkez bankalar1 farkli bir
yapitya biiriinmekte olup en biiyiik hedeflerinden biri fiyat istikrarin1 saglamak ve
merkez bankasinin bagimsiz bir sekilde (hesap verebilirlil, seffaflik) faliyetlerini
sirdiirmesi amaclanmaktadir. Bu kapsamda merkez bankalar1 tarafindan para
politikasinin dolayli dahi olsa etki ettigi araci olan kisa vadeli gosterge faizinin

oranlarmin hiikiimetten bagimsiz bir sekilde saptandigma dikkat cekilir. ’

® Akhand A. HOSSAIN, Central Banking and Monetary Policy in The Asia-Pasific, UK: Edward Elgar Publishing
Limited, 2009, s. 23.

" Caner BAKIR, Merkezdeki banka Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve uluslararasi bir karsilastirma, 1.Baska,
Istanbul: Istanbul Bilgi Universitesi Yayinlari, 2007, s. 4



Tablo 1: Secilen Merkez Bankalarimin Kronolojik Olarak Kurulusu ve

Kurulus Sebepleri:
Kurulus Yih Ulke Merkez Bankasi Kurulus Sebebi
1668 Isveg Sveriges Riksbank Savas finansmanin1  karsilama
gereksinimi
1694 Ingiltere Bank of England Savas finansmanini karsilama
gereksinimi
1782 Ispanya Forerunner of Savas finansmanini karsilama
Bank Of Spania gereksinimi
1800 Fransa Banque de France Senyoraj  olusturmak, Kamu
borcunu idare etmek
1811 Filandiya Bank of Finland Parasal egemenligin
olusturulmasi
1814 Hollanda De Nederlandsche Ekonomik blytme
Bank
1816 Avusturya The Savas finansmani yiizinde olusan
Oesterreichische kamu borcu
Nationalbank
1816 Norveg Bank of Norway Danimarka’daki krizden
etkilenen Norve¢ parasal reformlar
yapmistir
1818 Danimarka Denmark National Savas finansmani ve sonrasinda
Bank ekonomik istikrar saglama
1846 Portekiz Banco de Portugal Onceki  parasal  rejim icin
kredibiliteyi yeniden olusturmak
1850 Belcika Belgian  National Meydana gelen banka krizlerin
Bank neden olmustur




1876 Almanya Reichcbank Birlesme sonras1 daha once senet
Forerunner of | ihraca eden otoritelerin birlesimi
Bundesbank
1882 Japonya Bank of Japan Meiji restorasyonunun bir sonucu
olarak kurulmustur
1893 Italya Banca d’Italia Birlesme sonrast daha once senet
ihraca eden otoritelerin birlesimi
1907 Isvigre Swiss National Senet ihrag eden  kurumun
Bank kaldirilmast
1911 Avustralya Commonwealth Tek senet ihra¢ eden kurumun
Bank of Australia olusumu
1913 ABD Federal  Reserve En son bor¢ veren kurulusun
System olusturulmas1 kapsaminda kurulmustur
1934 Kanada Bank of Canada En son bor¢ verme kapsaminda
kurulmustur.
1934 Yeni Reserve Bank of En son bor¢ verme kapsaminda
Zelanda New Zealand kurulmustur.
1942 Irlanda . Reserve Bank of En son bor¢ verme kapsaminda
Ireland kurulmustur.
1999 AB European Central Avrupa’da parsal ve siyasi
Bank birligini hizlandirilmas:  kapsaminda
kurulmustur.

Kaynak: Suat OKTAR, Erkan TOKUCU, Zekai KAYA, Finansal Kiiresellesme Siirecinde
Merkez Bankacilig1 ve Para Politikalari, 2. Baski, Ankara: Nobel Yayinlari, 2013, s. 65

Tablo 1°de de belirtildigi gibi merkez bankalarinin kurulusunun altinda yatan

nedenler genellikle savaglar yiiziinden ¢ikan maddi bosluklarin finanse edilmesi,




senyoraj hakkindan dolay1 elde edilen gelirin saglanmasi ve kamu borglarinin idare

edilmesi gibi hususlardandir. ®

1.2. Merkez Bankalarinin Gegirdigi Siirecler

Ik kurulan merkez bankalarmin o dénemlerde bazi énemli yiikiimliiliikleri
vardi. Bu yiikiimliiliikler devletin bankasi olmak, bulundugu iilkede banknot ihrag
hakkina sahip olan tek kurum olmak ve en son borg veren kurum olma yiktimluikleri
mevcuttu. Merkez bankalarmin kurulumu ve tarihsel siireci incelendiginde bu ii¢ islemi
aym anda gerceklestirebilen ilk bankanm Ingiltere Merkez Bankasi (Bank Of England)
oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda Ingiltere Merkez Bankasi 1844 yilinda banknot
basma hakkinda sahip olmustur ve 1870°de en son kredi veren merci olmustur. Devlet
bankas1 olmasi1 dolayisiyla Ingiltere’deki diger bankalar bu bankada hesap agmaya
baslamislardir. Boylece Ingiltere Merkez Bankasi diger iilkede mevcudiyet gdsteren
bankalarin rezervlerini muhafaza eden, takas odasi fonksiyonlarimi gergeklestiren ve

gecici likidite sikintisin1 gideren bir banka hiiviyetine doniigsmiistiir. ’

Devletler tarafindan yeni yeni kurulmaya baslayan veya banknot basimi i¢in
tekellestirilen ilk merkez bankalari, hiikiimetler tarafindan verilen birtakim ayricaliklar
yiiziinden ekonomik olumsuzluklar meydana getirmistir. Yeni kurulmus bu merkez
bankalar1 19. yy. dogal olarak kendilerine verilen imtiyazlar1 kullanarak diger ticari
bankalar ile aralarinda olan rekabetten faydalanmiglardir. Ornek vermek gerekirse 19.
yy. Fransa Merkez Bankasi ve Ingiltere Merkez Bankasi sahip olduklari avantajlar:
lehlerine gevirip tilke iginde bulunan diger ticari bankalarin etki alanin1 zayiflatmistirlar.
O donemde bazi kesimler ekonominin olumsuz olarak etkilendigini ve gerekirse politik
olarak merkez bankalarmin faaliyetlerinin durdurulmas: gerektigi fikrini ortaya

atmiglardir. Fakat o donemlerde sayilar1 ¢ok fazla olan kiiciik ticari bankalar (tasra

8 Suat OKTAR, Erkan TOKUCU, Zekai KAYA, Finansal Kiiresellesme Siirecinde Merkez Bankaciligi ve Para
Politikalar1, 2. Baski, Ankara: Nobel Yaynlari, 2013, s. 6

® Timur ONDER, “Para Politikas1: Araglari, Amaglari ve Tiirkiye Uygulamasi”, (Uzmanlik Yeterlilik Tezi, TCMB
Piyasalar Genel Miidiirliigii), Ankara, s11



bankalar1) vardi ve bunlarin kendi rezervlerini daha gii¢lii bir bankada muhafaza etme
ihtiyaglar1 vardi. Bu acgidan bakilacak olursa hem altin standarti para sisteminin
islevselligini koruyabilmesi hem de iilkelerin finansal ihtiyaclarini karsilamak igin

merkez bankasi niteligindeki bankalara ihtiya¢ duyulmaktaydi.*

Tablo 2: Kronolojik Olarak Merkez Bankasi Sayilarinin Artisi.

On yil Merkez Bankasi Sayisinin
Artist
1900 18
1910 20
1920 23
1930 34
1940 41
1950 59
1960 80
1970 108
1980 137
1990 161

Kaynak: Nestor Ricardo Chacon, Derecho Monetario, Universidad del Rosadio,
Primera Edicion, 2005, s 145.

Giliniimiize gelindiginde, bugiin faliyet gdsteren merkez bankalarini sermaye
yapilarini {i¢ grupta inceliyebiliriz. Bazi merkez bankalar1 bitlni ile devlete ait iken,
bazilar1 kismen devlete ait, bazilar1 ise tamami ile devletten ayr1 6zerk kurumlar sekline
faliyetlerini strdirmektedirler. Sermaye yapilart baz alinarak, Almanya Merkez
Bankasi hisselerinin tamami Almanya devlete ait oldugunu gormekteyiz ve bu Almanya
Merkez Bankasinin devlete ait bir banka oldugunu gostermektedir. Amerika Birlesik
Devletlerinin merkez bankasi olan FED’in 6zel sektdr miilkiyetinde oldugunu
gormekteyiz. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’na gdz atacak olursak sermaye

yapist diger iki gruptan farklilik gostericektir. TCMB’nin sermayesinin %51 Tiirkiye

9 Charles A.E GOODHART, The Central Bank and the Financial System, Palgrave Macmillan, 1995, s 210-211



Cumhuriyetine (devlete) aittir. Geri kalan %49’Iik kisimi ise diger kisi veya ozel

kurumlara ait hisselerden olusmaktadir.™

Tablo 3: Merkez Bankalarimin Miilkiyet Durumuna Goére Simiflandirilmasi

Merkq_z Bankas1 Devlete Ait | Merkez Bankasi ("?_zel Sektor | Merkez Bankas_l' Miilkiyetinin
Olan Ulkeler Mulkiyetinde Olan Ulkeler Karigik Oldugu Ulkeler
Almanya Amerika Birlesik Devletleri Avustralya %50
Arjantin Guney Kore Belcika %51
Avusturya Isvigre Japonya %50
Danimarka Meksika %51
Finlandiya Sili %50
Fransa Tirkiye %51
Hindistan Yunanistan %10
Hollanda
Ingiltere
Irlanda
Ispanya
Isvec
Kanada
Norveg
Yeni Zelanda

*Parantez iginde belirtilen oran, sermaye yapisindaki devlete ait olan hisse oranidir.

Kaynak: Hasan Can OKTAYLAR, KPSS A iktisat, Yargt Yayinlari, Ankara, 2010, s.
462

' Hasan Can OKTAYLAR, KPSS A Iktisat, Ankara: Yargi Yaynlari, 2010, s. 461-462
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1.2.1. Merkez Bankaciliginin ve Altin Standartlar1 Donemi

1873 yilinda baslamis ve 1914 yilina kadar siirmiis olan uluslararasi para
sistemidir. Altin standardi sisteminin kurulug amaci, iilkenin tedaviile ¢ikarttig1 paranin
degerini altina sabit bir oranda angaje etmektir. Sisteme katilan iilke para birimi olarak
ya altin ya da altma angaje edilmis kagit para kullanir. Bu sistemde Ukerlerin para
birimlerinin degeri iilkelerin altin rezervlerine gore farklilik gdstermektedir. 2 Ulkeler
kendi milli paralarini altin sistemine baglaymca tiim iilkelerin dovizleri sabit bir kurla
birbirine baglanmistir. Altin Standartlar1 sistemi 1. Diinya Savasi’na kadar kesintisiz bir
sekilde devam etmistir. 1. Diinya Savasi’nin patlak vermesinin ardindan sonra bu
sisteme ara verilmistir. 1. DUnya Savasi’ndan sonra Amerika Birlesik Devletleri tekrar
bu sisteme geri doniis yapmis ve bir siirii iilke ABD ile ayni politikay1 izleyip bu
sisteme gegmistirler. Fakat bu politika ise yaramamustir. Bunun en gozle gorlebilir
nedenlerinden beri 19. yy. ve 20. yy. arasindaki diinya ekonomik konjonkturin gok
farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. 19. yy. daha liberal bir ekonomik duzen
icerisinde gegerken 20. yy. daha smirlamaci ve liberal ekonomiden uzak bir asrin

baslangici olmustur.13

Altmn sisteminin yUriklikte oldugu donemde Merkez Bankalarinin en 6nemli
amaci, kendi bastig1 paranin altina g¢evrilebilirligini saglamakti. Merkez bankalar1 bu
faaliyetlerini siirdiirdiikleri miiddet¢e aksiyon alanin kisitlandigi ve bankalarin
konvertibiliteyi devam ettirdigi middetce paranin i¢ ve dis degerini istikrarh bir sekilde
saglanacagini diisliniilmiistiir. Bu donemde hem paranin degerini muhafaza etmek hem

de konvertibiliteyi ger¢eklestirmek icin sik¢a faiz oranlarina basvurulmustur.**
1.2.2. Merkez Bankacihgi ve Bretton Woods Sistemi

1929 yilinda meydana gelen biiyiik buhran, altin rezervlerinde meydana gelen

azalmalar ve diinya savasi gibi bir siirli olumsuzluklar, devletlerin alternatif bir ¢6ziim

2 Michael D. Bordo, “The Gold Standard: The Traditional Approach”, A Retrospective on the Classical Gold
Standard, 1821-1931, Michael D. Bordo ve Anna J. Schwartz (drl.), Chicago: University of Chicago Press, 1984, s.24
¥ Halil SEYIDOGLU, Uluslararasi iktisat, 16.Bask, istanbul: Giizem Can Yaymnlari, 2007, s. 525.

¥ Forrest CAPIE, Charles GOODHART ve Stanley FISCHER, The Future of Central Banking, 1. Basim, Cambridge:
Cambridge University Press, 1994, s.15
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yolu bulmaya itmistir. ikinci Diinya Savasmin bitmesinin ardindan bat {ilkelerinin basta
gelen para otoriteleri (44 ulke) uluslararast doviz kuru olusturma amaci ve bu para
degerinin arasinda istikrar temin etmek i¢im Bretton Woods’ta bir araya gelmislerdir.
Bretton Woods’ta ger¢eklesen s6z konusu bu konferans, Turkiye dahil 44 (lkenin de
katilimi ile gergeklesmistir. ikinci diinya savasmdan sonra gergeklesen bu toplantida
yeni bir ekonomik sistem (uluslararas1 para sistemi) olusturularak onaylanmistir. Bu
sistem hakkinda anlasmaya varilip onaylamamasi ile Diinya Bankasi1 ve Uluslararasi

Para Fonu (IMF) gibi organizasyonlarin ilk adimlar1 atilmustir. ™

Bretoon Woods’u altin standartlarindan ayiran en 6nemli niians, paranin hem
ulke ici hem de uluslararasi alanda yoneltilmesi gerektigi fikrine varilmig olmasindan
kaynaklanmaktadir. Cilinkii altin standartlarinda piyasa kendi kendisini diizenledigi fikri
hékimdi. Fakat bu diisiince Bretton Woods’ta terk edildi.

Merkez Bankalarmin 1944 yilinda kurulan Bretton Woods sistemindeki rold,
paranin i¢ ve dis degerini miimkiin oldugu kadar sabit tutmaya ¢alismak yani kendi
Ulkelerinin parasini dolara bagladiklar1 pariteyi sabit tutmaya c¢alisip burada
olusabilecek volariteyi en aza indirmekti. Merkez bankalarinin paranin i¢ ve dis
degerlerini sabit tutmasi dolayli yoldan enflasyona bagli olmakla birlikte, bu donemde
merkez bankalar1 enflasyonu da miimkiin oldugu kadar denge tutmaya gayret

gdstermistirler.'®

Bretton Woods sisteminin temel yapisina bakildiginda aslinda Uye Ulkeler
kendi milli paralarin1 sabit kur tizerinden ABD dolarina baglamakta oldugunu
gormekteyiz. Devletlerin kendi uluslar paralarini bagladiklari sabit dolar kuruna “Dolar
Paritesi” ismi verilmekteydi. Butiin ulkeler ulusal paralin1 dolara bagladiklarindan ABD
kendi parasi olan dolar1 baska bir ulusal paraya baglamamisti bunun yerine 35 dolar1 1
ons saf altina sabitlemisti. Amerika Merkez Bankas1 gorevini iistlenen FED, herhangi

bir iilkenin merkez bankasinin altin istemesine karsin 35 dolardan 1 ons altin satma

5 Ridvan KARLUK, Uluslararasi, Ekonomi, Maliye, Siyasi Kuruluslar, 5. Baski, Ankara: Turhan Kitapevi, 2002, s.
287.

6 Makoto ITOH ve Costas LAPAVITSAS, Political Economy of Money and Finance, 2. Baski, Great Britain:
Mcmillian Press, 1999, s. 186
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taahhiidind vermekteydi. Bu sekilde her merkez bankasinin tedaviile siirdiigii uluslar
paralar1 dolara bagladigi ve dolar altin birbirine kolayca doniistiiriilebilir nitelikte

oldugundan dolay, ulusal paralar altina baglanmaktayd:.*’

Bretton Woods sistemi 1960’larda zorlanamaya baslamis ve 1970’li yillarda
cokmiistiir. Kapitalist iilkelerin merkez bankalar1 o donemlerde merkez bankalarinda
dolar1 rezrev olarak tutmaktaydi. Amerika Birlesik Devletleri dis acik vermeye basmisti
ve uluslararasi arenada Bati Almanya ve Japonya gibi iilkeler ¢ok hizli biiylimeye
baslamiglardi. Bu tlkelerin yiikselisi ABD’nin uluslararasi ¢aptaki tstiinliigiinii tehtid
etmekteydi. ABD’nin savaslara harcadigi biittcede iilke ekonomisini zorlamaktaydi.
ABD 1970’lere kadar dolar1 altin karsiligina basarak tedaviile siirmekteydi, fakat 1971
yilinda altin degisim standartlar1 politikasin1 uygulamaya son vermistir. Bu
uygulamadan ¢ikarak dolarm karsiligini kaldirdi ve dolar1 serbest dalgalanmaya brakti.
Zaten 1960’1 yillarin basindan itibaren Bretton Woods sisteminin ¢ok baski altinda
kaldig1 goriilmekteydi ve parasimi altin karsiligi basan tek iilke Amerika Birlesik
Devletleri olmustur. ABD’nin hemen ardindan Ingiltere de uluslar para birimi olan
poundu dalgalanmaya brakildigmi ilan etti. Bretton Woods’a iiye olan iilkelerin
sistemden ayrilma nedeninin temelinde yatan sebeplerin basinda devletlerin para
politikalariin daha O6zgiirsetirmek istedikleri ve serbest kur sisteminin global capta

ticaretin artacagi diisiincesi olmustur.

Sistem ¢Okiisiiniin bir getirisi olarak merkez bankalar1 para basmak icin bir
karsiliga ihtyac duymayacakti. Merkez bankalar1 bunun sonucunda da rezerv artirimi
icin para basma yoluna gitmislerdir ve dolar dahil bir siirii uluslararasi para birimi deger
kaybederek negative yonde etkilenmiglerdir. O donemlerde petrol fiyatlar1 da dolara
bagliyd: ve dolarin degerinin diisiisii petrol fiyatlarii da etkilemekteydi. Petrol Ihrag
Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) petrol fiyatlarinin dolardan ¢ikarak altma baglandigmi
duyurdu. Bunun ardindan kisa siirede petrol fiyatlar1 ¢ok hizli bir sekilde yiikselise

gecmistir. Petrol fiyatlar1 yiikselip ulsal para birimlerinin deger kaybetmesi stagflaysonu

Y Halil SEYIDOGLU, Uluslararas Finans, 4. Basim, istanbul: Can Yayinlar1, 2003, s.11
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dogurmustur. Reel ekonomi ve finansal ekonomi arasinda olusan fark yiiziinden, bu

dénemdeki kapitalist ekonomiler uzun siire ekonomik sorunlarla ugrasmuslardir.*®

1.2.3. Merkez Bankacihi@inin Giiniimiizdeki Yapisina Evirilisi

Merkez bankalar1 ilk kurulduklar1 doénemlerdeki hedeflerine g6z atacak
olursak en Onemlileri savas giderlerini finanse etmek, devletin gider ve gelirlerini
kontrol ederek bitcenin denkligini olusturmak ve para basimini tekellestirmek oldugunu
gormekteyiz. Gunumizdeki merkez bankalarmin ana hedefleri ise fiyat istikrarmin
olusturulmasi yoniinde degisime ugramakta oldugunu gérmekteyiz. 21 yy.’daki modern
merkez bankaciligr yapasmin en 6nemli amaclarindan biri enflasyon ve enflasyonla

kars1 tedbir alma hemen hemen her merkez bankasinin ana hedefi haline gelmistir.

Her ne kadar gunimizdeki merkez bankaciligi anlayisinda fiyat istikrarinin
korunmasi, enflasyon agisindan 6nemli olup diger ekonomik amcalardan 6nce gelmis
olsa da diger eckonomi politikalari da Onemlidir ve g6z ardi edilmemektedir.
Gilintimiizde merkez bankalar1 devletlerin az maliyetli ve az zahmetli bor¢lanmasini
saglamak, tedaviile ne kadar para siirecegini belirleme, iilke i¢i bankacilik islemlerini

yiiriitme mekanizmalar1 olarak faaliyetlerini strdiirmektedirler.*

1.3. Merkez Bankalariin Ana Islevleri

Merkez bankalarinin en 6nemli fonksiyonlarindan biri para piyasalarindaki
istikrar1 saglamaktir. Fiyat istikrarmi saglamak enflasyon agisindan da onemlidir ve
merkez bankasinin daha bir siirli sorumlulugu vardir. Piyasanin merkez bankalarindan
beklentileri de bu yondedir. Merkez bankalarinin iilke ekonomisinin saglikli bir sekilde

ylrimesi igin finansal piyasalart kontrol edici nitelikte olup yeni ve ilerici para

® Mahfi EGILMEZ, Kiiresel Finansal Kriz: Piyasa Sisteminin Elestirisi, 1. Basks, Istanbul: Remzi Kitabevi, 2009,
S.64.

19 Stanley FISCHER, Modern Approaches to Cnetral Banking, Cambridge: NBER Working Paper, No.5064, Mart
1995, s. 1-2. https://www.nber.org/papers/w5064 (Erisim 10/4/2019)
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politikalar1 diizenlemektedir. Merkez bankalarmin finansal piyasalara kontrol
mekanizmasi ¢alismaz ise veya yeteri kadar iyi bir sekilde bu fonksiyonunu yerine
getirmez ise piyasada diizen kalmayacaktir. Diizensiz ¢alisan piyasalar, ¢esitli finans
kurumlarinda 6deme zorlugu olusma riskini meydana getirebilmektedir. Yeni olusacak
olan bu gilivensizlik ortaminda kaynak dagilimi fonksiyonel bir sekilde
gerceklesemeyecektir. Bltlin bu sorunlar toplaninca, sorun reel ekonomiye de etki
edecek ve hem biiyiime hem de issizlik oranlarin1 negatif bir sekilde etkileyecektir. Bu
durumda da hem ekonominin dizenli bir sekilde ¢aligmasi igin hem de ekonomik
birimlerin etkilenmemesi icin merkez bankalarmm etkin bir sekilde ¢alismasinin ne

derece Onem arz ettigini gormekteyiz.

Merkez Bankalarinin en 6nemli ikinci islevi en son likidite veren mercii olarak
kabul ediliyor olusudur. Ticari bankalarm likidite sikisikligina karsilik en son borg
verme makami olarak gérev yapmaktadir. Boylece piyasadan bor¢ almakta guclik
ceken bankalar1 sagladig likidite ile rahatlatmaktadir. Bunu yapmasinin en 6nemli
amaci piyasadaki riskleri en aza indirme ve sistemin isleyisini saglama roliinii iistleniyor
olusundan kaynaklanmaktadir. Likiditeyi saglama gorevi merkez bankalarmin roli
oldugu gibi bankalar, merkez bankalarina bu goérevini yerine getirmesi i¢in istedigi
zaman bagvurma hakkima sahiptir. Bu rolii merkez bankalar1 en ¢ok kriz zamanlarinda
iistlenirler ve ihtiyaci olan ticari bankalara borg verip sistemi rahatlatma yiikiimliiliigiint
yerine getirirler. Merkez bankalarinin likidite saglama gorevi diger bankalarin elinde
olmayan bir ayricaliktan kaynaklanmaktadir. Bu ayricalik istedikleri zaman rezerv

yaratabilme hakkina sahip oluslarindan kaynaklanmaktadir.

Merkez bankasini iiglincii Onemli fonksiyonu bankalar {istli banka veya
bankalarin bankasi olmasidir. Bu durumda merkez bankalar1 tipki bankalarin
miisterilere sundugu hizmetleri diger ticari bankalara sunma goérevini iistlenmektedir.
Bankalar stii bankanin getirdigi bir diger yiikimlilik de zorunlu rezervlerin merkez

bankasinda muhafaza edilmesidir. Ayn1 zamanda merkez bankalar1 ait olduklar: iilke
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adina borg toplama, gerektigi zaman devlet adina belirlenen 6demeleri yerine getirme

gibi yiikiimlilikleri vardr.?

1.3.1. Merkez Bankalarinin Ana Amaci

Merkez bankalarinin amaglar1 her ne kadar farklilik gosterebilse de hemen
hemen her merkez bankasmin ana amaci fiyat istikraridir. Bazi merkez bankalari
ekonomik bliylime ve fiyat istikrarina odaklanirken, baz1 merkez bankalar: issizlik ve
fiyat istikrarina odaklanabilir. Her zaman en biiyiikk hedef fiyat istikrarin1 saglama
yolunda olmaktadir. Ornek vermek gerekirse ABD merkez bankas1 FED fiyat istikrar
ve igsizligi amag¢ edinmisken, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin nihai amaci
fiyat istikrarmi saglamaktir. Fiyat istikrar1 saglama hedefinin altinda yatan amag veya
ifade edilmek istenen sey tiiketiciler igin fiyatlardaki artisin diisiik olmasi veya Oyle

kalmasidir. Bu da enflasyonun olmamasi veya ¢ok az olmasi anlamina gelmektedir.21

Bu duruma gore merkez bankalar1 hiiklimetle ya da bagimsiz olarak belirledigi
enflasyon hedefine ulagmasi en onemli amaglarinin basinda gelmektedir. Kisacasi
merkez bankalar1 enflasyonu diisiik tutarak veya fiyat istikrarmi saglayarak amaclarini
yerine getirme gayesini tamamlamaya c¢alismaktadirlar. Krizler sonrasinda finansal
istikrarda fiyat istikrar1 kadar 6nemli hile gelmistir. Fiyat istikrar1 disinda merkez
bankalarinin diger 6nemli amaglar1 likidite saglayici merci oflamasi ve finans sisteminin

gitvenilir bir sekilde calismasini saglamasi sayilmaktadir.??

Merkez bankalarmin amaglarini saymak gerekirse buradaki en 6nemli amaci
fiyat istikrarmi saglamasi ve diger amaglarmi gergeklestirmesidir. Tiirkiye Cumhuriyeti

Merkez Bankasi’nin ana araci fiyat istikraridir ve bu kanunla sabitlenmistir. Fiyat

2 Biilent DOGRU, Merkez Bankasi Para Politikast Stratejileri, Ankara: Akademisyen Kitap Evi A.S, 2015, s. 10-11.
2 Ercan KUMCU, “Para otoritesi ve Para Politikasindan Beklenenler”, Haber Tirk Gaztesi, 28 Nisan 2011,
https://www.bloomberght.com/ht-yazarlar/ercan-kumcu/874391-para-otoritesi-ve-para-politikasindan-beklenenler
Erigim Tarihi (10/05/2019).

22 Wladyslav BAKA, “Please Respect the National Bank”, Central Banking (UK), Vol 5, No 3, 1994-1995, 5.65
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istikrarinin nihai amag olarak belirlenmesi 2001 yilinda olmustur ve 4651 sayili kanunla

sabitlenmistir.

Merkez bankalarinin amaglarin1 saymak gerekirse su sekilde siralamak

mumkaindur:
. Fiyat istikrarinin saglanmasi
. Doviz piyasalarinin istikrarl sekilde islevselligi
J Dogal istihdam diizeyinin olusturulmasi ve korunmast
. Istikrarh faiz politikalarinm olusturulmas:

o Mali piyasada istikrarin saglanmasi

Ulkedeki para otoritesinin (merkez bankasi) tek olmasi, fiyat istikrarinin
saglanmas1 ve bu amaci daha rahat ve kesin bir sekilde yerine getirilmesi hususunu
kolaylastirict niteliktedir. Merkez bankasinin fiyat istikrari politikasina zit diismeyecek
sekilde merkez bankalari ekonomik biiylimeye ve istihdama yonelik politikalarmi

giiglendirmeye gallsmaktadlrlar.23

1.3.2. Merkez Bankasi Gorev ve Sorumluluklar:

Merkez bankalarinin gorev ve sorumluluklarindan bahsetmek gerekirse iki tane
ana gorevi oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu ana gorevlerinin ilki devlet bankasi
sifatinin getirdigi sorumlulugu tizerine almak (devletin bankas1 olmak), ikincisi ise para
basma gorevini yerine getirme sorumlulugunu Ustlenmektir. Degisen ekonomi
konjonkturi ve belirsizlikler fiyat istikrarin1 daha onemli veya oncelikli bir héle
getirmis ve merkez bankalar1 para politikalarinm etkinligi tizerinde daha c¢ok
durmuslardir. Kisacasi para politikalar1 merkez bankalarmimn 6ncelikli sorumluluklar:

haline gelmistir.

Merkez bankalarmin gorev ve sorumluluklar gelismis iilkelerde, gelismekte

olan (lkelere gore bazi farklhiliklar gosterebilmektedir. Ornegin gelismis iilkelerde

> DOGRU, a.g.e. s.12.
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merkez bankalarinin ekonomik biiylime ve igsizlik gibi konulara direkt olarak bir
miidahalesi, gorevi, yetkisi bulunmamaktadir. Buna karsilik olarak gelismekte olan
uUlkelerdeki merkez bankalarmin para piyasalarinin olusturulmasi, sermaye piyasalarini

yapilandirilmasi, ait oldugu iilkenin kalkinmasi gibi sorumluluklara sahiptirler.

Her ne kadar bulunduklari tilkelere gore, aralarinda farkliliklar bulunabilse de
merkez bankalar1 genelde su gorevlerin ¢ogunu yerine getirme sorumlulugu

tasimaktadirlar:

o Fiyat istikrarinin saglanmasi; (Birinci ana gorev)

. Finansal istikrarin saglanmasi; (Ikinci ana gorev)

. Devletin hazine islemleri sorumlugu ve mali temsil
gorevini tstlenmek;

o Ulke icindeki ticari bankalara ve hazineye bor¢ verme
gorevini tstlenmek;

° Bazi1 durumlarda devlete danismanlik hizmeti saglamak;

o Devletin uyguladigi ekonomik politikalara gore para arzi
ve kredi hacimleri olusturma gorevini yerine getirme;

. Bankalarm rezervlerini koruma;

. Devlet namma dis 6demeleri gerceklestirmek ve rezerv
yonetiminden sorumlu olmak;

. Doviz piyasalarinin istikrarli sekilde islevselligi i¢in yerli

para degerini koruyucu politikalar iistlenmek.*

Merkez bankalar1 belirtilen bu sorumluklar1 yerine getirmeye caligmaktadirlar.
Bu amaglara ulagabilme sorumluklar1 nerdeyse her iilkede mevcuttur. Bu amagclarini
gerceklestirmeleri ig¢in devletler tarafindan kanunla sabitlenmis bazi imtiyazlara
sahiptirler. Sahip olduklar1 ayricaliklarin en basinda para basma yetkisi bulunmaktadir.

Bankalar aras1 piyasadaki faiz oranlarmi degistirebilme hakkina sahiptirler ve bu hakla

% Erding, TOKGOZ, “Merkez Bankalarinin Bagimsizlig”, Haccettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi
Dergisi, C.11, Aralik, 1995, s 43.
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dolayli yoldan hem mevduat faizini hem de kredi hacmini etkileyebilmektedirler.
Reeskont faizlerinde oynamalar yaparak hem para hem de kredi hacmini etkileyebilir ve
oranlarmm degismesine sebebiyet verebilirler. Ticari bankalarin topladiklari
mevduatlarda, TCMB nezdinde bulundurmalar1 gereken zorunlu karsilik oranlarimin da
degisiklige giderek para arzini etkileyebilmektedirler. Bu oranlarin degistirilmesi para
arzinin artma veya azalmasina sebebiyet verebilmektedir. Kisacast merkez bankalarmin
imtiyazlar1 bir hayli fazla ve ilke ekonomisine etki edebilecek nitelikler
barindirmaktadir. Merkez bankalari i¢in bu imtiyazlardan en mithimleri; Ulkede faaliyet
goOsteren ticari bankalarin en son basvuru yapabilecekleri bor¢ verme mercii olmalar ve
bankalarin bankasi niteligine sahip olmalaridir. Kisacas1 merkez bankalar: iilkelerinde
faaliyet gosteren diger bankalarin hesaplarini barindirir ve s6z konusu bu bankalardan

mevduat kabul edip, bor¢ verme yiikiimliiklerini gergeklestirmektedirler. 2

1.3.3. Merkez Bankalarinin Banknot ihracim1 Gergeklestirmeleri

Banknot basmak veya banknot ihracatini saglamak merkez bankalarinin
kurulduklar1 asamadan bu yana ilk gorevlerinden biri olmustur. Kimi iktisatgilara gore
merkez bankalarmin ortaya ¢ikma sebeplerinin banknot ihracina dayandigi var
sayilmaktadir. Tarihsel siirece bakildiginda madeni paralarin yerini kagit paralarn
almaya basladigi donemlere dayanmaktadir ve o donemlerde kagit para basma
yetkisinin sadece merkez bankalarina verildigi goriilmektedir. Para basiminin tek bir
makama verilmesi hem para hacminin kontroliiniin saglanmasini kolaylastirmis hem de
kredi hacmini sekillendirmistir. Basilan kagit paralarin birbiri ile tekdiize olma
durumunu saglamigtir. Altin standartlar1 sisteminin uygulandigi donemlerde banknot
basimi altin rezervlerine gore uygulandigini gérmekteyiz. Bunun nedenlerinden biri o
donemlerde merkez bankalarinin tedaviile ¢ikarttigi paranin, istendigi zaman altina

cevirme taahhiiduni verdiginden kaynaklanmaktaydi. Bu donemlerde altin standartlari

% gyssana KADYROVA “Tiirk Merkez Bankasi Bagimsizig ve Makroekonomik Performans Arasindaki iligki”,
(Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yayinlanmis Doktora Tezi, 2009), s.14.
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sistemi, para hacmin ve kredi hacmin merkez bankasmin hedefleri dogrultusunda

genisletilmesini zorlastirmaktaydi. 26
1.3.4. Merkez Bankalarinin Enflasyon Hedeflemesi

Kuskusuzki merkez bankalarinin en onemli amaglarindan biri de enflasyon
hedeflemesini tutturmaktan ge¢mektedir. Enflasyon hedeflemesi merkez bankalar1 igin
ve amagcladiklar1 finansal istikrarin saglanmasi i¢in en hayati para politikalarmin

basinda gelmektedir.

Enflasyon hedeflemesi tarihsel siiregte inceledigimizden, her ilerleyen
donemde merkez bankalar1 para politikalar1 arasinda yer almaya baglamis ve
gliniimiizde merkez bankalarmin para politikalarmin vazgegilmez bir parcast haline

gelmistir.?’

Gunimize kadar uzanan siiregte enflasyon hedeflemesi hakkinda ¢ok sayida
arastirma yapilmistir. 1990’11 yillarda ilk olarak enflasyon hedeflemesi politikalarmi
kullanan iilkeler arasinda Kanada ve Isve¢ gibi iilkeler yer almaktadir. Bu politikay1
uygularken merkez bankalar1 ara hedeflere ihtiyag duymazlar ¢iinkii bu stratejide

hedeflenen enflasyonun kendisidir.?®

Enflasyon hedeflemesinde iicretleri ve fiyatlar1 dengede tutmak esas olmakla
birlikte bu stratejinin uygulamasinda bes ana 0ge bulunmaktadir. Bunlar1 asagidaki

sekilde siralamak miimkiindiir:

o Enflasyon hedeflemesini politikasinin kamuoyuna ilan

edilmesi;
o Enflasyon hedeflemesi politikasinin ve fiyat istikrari ile

hicbir sartta gcakismamast,

% Suat OKTAR, Merkez Bankalarimn Bagimsizlig, 1.Bask, Istanbul: Bilim Teknik Yayin Evi, 1996, s. 39.

7 TCMB, “Yillik Rapor 20157, Ankara: "Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi1", 2015, s. 1.

% Ben S. BERNANKE and Frederic S. MISHKIN, Inflation Targeting: A New Framework for Monetary Policy,
Journal of Economic Perspectives, 97/116, 1997, s.3.
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° Merkez bankalarmin politika olusturma siireglerinde doviz
kurlari, parasal hedeflemeler vs. gibi bitun bilgi ve birikimlerinden
istifade etmesi;

o Merkez Bankalarinin s6z konusu politika olusturma
stirecinde piyasaya son derece seffaf olmas;

J Merkez bankalarinin bu siiregte hesap verilebilirligi

sorgulanmamali. 2°

1.3.5. Merkez Bankalarimin Parasal Hedeflemeleri

Merkez banklarinin parasal hedefleri veya para politika hedefleri olarak tabir
edebilecek amaglar1 merkez bankalarinin hedefleri arasinda gosterilmektedirler. Parasal
hedeflemenin olugsmasinda en Onemli faktorlerden biri de enflasyondur. Merkez
bankalar1 para arzinin ne oranda gergeklesecegine karar verme yetkisini elinde tutmasi,
enflasyonu da etkileyebilme potansiyeline sahip oldugu diisiincesisin dogurmustur. Bu
diisiince ile de para arzinin kontrolorii olan merkez bankalar1 enflasyona etki edebilecek
nitelikte olup fiyat istikrarini saglayabilecek potansiyelde oldugu varsayilmaktadir.

S0z konusu bu hedeflerin uygulamasinda iki tiir adimdan s6z edilebilmektedir.
Bu adimlarm birincisi kesin bir amacin belirlenmesi ve ardindan birincil olarak

belirlenen bu kesin amag i¢in bagka bir ara hedefin saptanmasidir. 30

1.3.6. Merkez Bankalarimin Fiyat Istikrar1 Hedeflemeleri

Fiyat istikrar1 bankalarm ana hedefleri arasindadir ve bunlar1 saglamak en
oncelikli para politikalarindan sayilmaktadir. Merkez banklarmnimn rolii fiyat istikrarin

belirlenmesi agisindan her gegen gun daha 6nemli hale gelmektedir ve merkez

2 Seref KALAYCI, “Parasal Hedefleme, Enflasyon Hedeflemesi ve Enflasyonist Bekleyisler: Tiirkiye Ekseninde Bir
Degerlendirme”, Siileyman Demirel Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt 7, Say1 2, 2002 Haziran, s.
271- 284, s. 275.

% Erdinc Telatar, “Tiirkiye’de Iktisat Politikas: Rejiminin Ampirik Olarak Belirlenmesi”, Iktisat, isletme ve Finans,
Cilt 17, Say1 198, Eylill, 20025.34-36.
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bankasinin bu hedef dogrultusunda asir1 bir sekilde yonelmesini asagidaki faktorler
saglamustir.

o Merkez bankalar1 hem yasal 6deme mekanizmasmin hem likiditenin tek
merciidir;

o Merkez bankalarmin para otoriteleridir ve 6deme sisteminin kusursuz bir
sekilde faaliyetlerine devam etmesi icin yukimliktik sahibi kurumlardir;

. Merkez Bankalarinin iilke i¢i bankacilik alaninda sorunlarin ¢oziimii,
kolaylastirilmasit ve bankacilik sektoriiniin faaliyetlerini en rahat sekilde devam
ettirebilmelerini amaglamaktadir;

. Ulke i¢i bankacilik sektdrii sorun yasarsa, finansal istikrar da dolayli
yoldan sorun yasamaktadir. Finansal istikrar ve fiyat istikrar1 birbiri ile paralel olduklari

icin her ikisinde de sorunlar bas gdsterebilmektedir.

Merkez Bankalar1 Finansal istikrar yaratmak igin, finansal piyasanin butln
katilimcilar1 i¢in bir bilgi sistemine sahip olmasi ve finansal kurumlarin birbirleri ile
uyumu bir yapida ¢alismasini saglamakla ylikiimliidiirler. Biitlin bu sayilanlarin realize
edilebilmesi i¢in merkez bankalarmin para politikalarina gereksinim duymaktadirlar.
Ayn1 zamanda merkez bankalarinin piyasanm s6z konusu bu islevselligini siirdiirmesi
icin konusunda uzman kisilerden olusan kurullara ve piyasaya etki edecek para

politikalari araglarma sahip olmasi zorunluluk tagimaktadir.**
1.4. Merkez Bankalariin Para Politika Araclari.

Para politika araglar1 denildiginde disiiniilen araglar merkez bankalarinin
amagclarma ulasabilmesi i¢in kullandiklar1 araglardir. Bu araglar direk veya endirekt
araclar olabilmektedirler ve merkez bankalarinin parasal ve finansal hedefleri icin
kullanmakta oldugu araglar kapsamina girmektedirler. Merkez bankalarinin bu araglari
kullanarak yapmay1 amagladiklar1 sey iilkenin para arzini ve faiz oranlarma etki ederek

makroekonomik hedefleri istedikleri dogrultuda yonlendirmektir.

® padoa-Schioppa TOMMASO, “Central Banks and Financial Stability: Exploring a Land in Between” (Ed): Victor
GASPAR, Philip HARTMANN and Olaf SLEIJPEN, The Transformation of the European Financial System (269-
310), Germany: Published by: European Central Bank, 2003, s.273-278.
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Merkez bankalarmin parasal hedeflerine ulasabilmeleri i¢in kullandiklari
araglar para politikasi araglar1 olarak tabir edilmektedirler. Para politika araglari

asagidaki sekille gore siralanabilmektedirler:

. Acik Piyasa Islemleri

o Reeskont Faiz Orani Politikas1

. Zorunlu Rezerv Oranlar1 Politikas1
J Kredi Tavani Politikalar1

. Faiz Oranlar1 Politikas1

o Disponibilite Politika Uygulamalar1

Merkez bankalar1 bu para politikasi araglarmi direkt veya endirekt yolandan
kullanabilmektedirler. Direkt yoldan ekonomideki fiyat ve miktarlara etki ederek
degistirmek amaci ile kullanabilmektedirler. Endirekt ya da dolayli yoldan ise arz ve
talebi etkilemek amaci ile kullanabilmektedirler. Direkt olarak kullanilan para politikas1
araglar1 miidahale amaci tasimakta iken endirekt olarak kullanilan para politika araglari

piyasay1 etkilemek amacini tasimaktadirlar. >

Olusan yeni global diinya anlayisinda merkez bankalarinin amaglar1 arasinda
finansal istikrar da fiyat istikrar1 kadar 6nemli bir hal almakta oldugunu gérmekteyiz.
Bu durumun getirdigi bir netice olarak finansal istikrar, merkez bankalar1 tarafindan da
cok 6nemli bir konu haline gelmistir. Bunun bir sonucu olarak merkez bankalarinda
kullanilan para politikas1 araglarmin da cgesitleri artmustir. Merkez bankalar1 sonug
olarak yeni yiizyilin getirmis oldugu bu ekonomik konjonkturde, birden daha ¢ok para

politikas1 araglarim yonetebilmektedirler.®

2 DOGRU, a.g.e. 5.45.
3 Durmus YILMAZ, 2011 Ocak Enflasyon Raporu, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, 25 Ocak 2011,
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/d2ca705b-0206-418f-838b-

126f42fff517/Baskan EnfRapOcak2011.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-d2ca705b-

0206-418f-838b-126f42fff517-m3fCAWV , (9/10/2019), s.19.
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1.4.1. Acik Piyasa Islemleri

Acik piyasa iglemleri ilk defa ABD’de kullanilmistir. Bu kullanimin amaci
bono ve tahvillerin satim ve alimmnin para miktarlarini etkileyebilir olusunun farkina
varilmasindan kaynaklanmaktaydi. 1920°li yillarda API’nin Birlesik Devletler *de bir

para politika arac1 seklinde kullanildig1 bilinmektedir.

Acik piyasa islemlerinde, merkez bankalarinin gorevi devlet hazinesine ait olan
bonolarin ve tahvillerin piyasaya sunulmasini iistlenmektir. Piyasaya sunulan bu bono
ve tahviller almir ve satilir niteliktedirler. Bu nitelikleri simirlandirilmamistir ve herkes
tarafindan alinip satilabilmektedirler. Piyasadaki herkese a¢ik olduklarindan dolay1 agik
piyasa islemleri adin1 almiglardir. Merkez bankasi rezervlerini artirmak istedigi takdirde
bu para politikas1 aracmi1 (API) kullanip bono ve tahvil satis1 gergeklestirmektedir.
Fakat merkez bankasi bono ve tahvillerinin satisin1 gergeklestirme yoluna gittiginde
piyasadaki diger bankalarin rezervlerinde azalma olusmaktadir. Bu uygulamanin
ekonomiyi daraltici bir etki olusturdugu gozlemlenmektedir. Bunun tam tersine bakacak
olursak, bono ve tahvillerinin merkez bankasi araciligi ile satin alinmasi durumu diger
ticari banka rezervlerini artirmakta oldugunu gormekteyiz. Kisacasi eger merkez
bankas1 devlet tahvili ve bono satarsa diger bankalarin rezervleri diiser, satin alima

yoluna gittiginde diger bankalarin rezervleri artar.*

Kisacas1 agik piyasa islemleri merkez bankalarinin ¢ok sik basvurdugu
araclardan biri olmakla beraber c¢ok etkili bir para politikasi aracidir. Depresyon
donemlerinde merkez bankalar1 API islemlerine basvurabilmektedirler. Piyasadan
tahvili alarak hem piyasada bulunan para miktarina hem piyasa fiyatlarina hem de faiz
oranlarina etki edebilmek miimkiindiir. Bazen tahvillerin yaninda altin, doviz vs. satin
alma egiliminde bulunabilmektedirler. Bu durumda merkez bankalar1 iilkedeki talep
diisiikliigiiniin karsisinda API iglemlerinden para politikalar1 uygulayabilir ve
depresyona karg1 enflasyon olusturma yoluna gidebilmektedirler. Fakat piyasada talep
fazlas1 yerine talep azlig1 varsa bu tiir durumlarda tahvil satigi, altn ve doviz satisi

yapma yolunu se¢mektedirler. Bu durum ise dolayli yoldan piyasadaki para miktarini

** Merih PAYA, Para Teorisi ve Para Politikas, 2. Baski: Istanbul, Filiz Kitapevi, 1998, 5.167.
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azaltict nitelikte olacaktir. Merkez bankalarinin bu politikaya bagvuruyor olmasi
deflasyonist bir politika olarak kabul edilecektir. Kisacasi merkez bankalar1 API
politikalarmni kontrol etiklerinde dolayli, piyasadaki para miktarma da etki edebilecek

potansiyeline sahip olacaklardir.*®

Tablo 4: Acik Piyasa Islemlerinin Cesitleri ve Etkileri

m HANGI DURUMDA YAPILIR? SONUCTA NE OLUR?

Piyasada kalici likidite fazlasimin Piyasadan kalici olarak
Dogrudan Satim oldugu durumlarda yapilir. likidite cekilmis olur.
Ters Repo Piyasada gegici likidite fazlahg Piya saldafl gecici olarak likidi-
olmasi durumunda yapilir. te pekilmis olur.

Dogrudan Alim Piyasada kaho likidite silkasikh@imin Piyasaya kalici olarak likidite

oldugu durumlarda yapilir. saglanms olur.
Re Piyasada gecici likidite agié olmasi | Piyasaya gegici olarak likidite
pe durumunda yapilir. saglanms olur.

Kaynak: TCMB, https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/c826b928-60da-4818-
a86e-18cc16658cb8/Bulten26.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-c826b928-

60da-4818-a86e-18cc16658ch8-m3fBIBK 26. Biilten, Acik Piyasa Islemleri, Haziran 2012,
(9.10.2019).

1.4.2. Reeskont Politiklar

Merkez bankalariin uyguladigi reeskont politikalar1 para politikalarinin en
eski politikalarindandirlar. Para miktarin1 ve kredi hacimlerini kontrol edici nitelige
sahiptirler. Ik defa reeskont politikalar1 isminin duyuldugu yillar, 1836 ve 1837 yillar:
arasidir. Ingiltere’de bu yillarda para krizinin patlak vermesi ile bu uygulamanm

faaliyete gecmesi es zamanl olmustur. *°

Reeskont politika arac1 aslinda merkez bankalar1 tarafindan ticari bankalara
sunulan bir haktir. Bu hak ticari bankalarm ellerinde bulundurdugu iskontolu senetleri

merkez bankasi aracilifi ile tekrar iskonto edilmesi anlamina gelmektedir. Kisacasi

% Vildan SERIN, IKTISAT POLITIKASI, 1.Baski, Istanbul: Alfa Basim Yayim Dagitim, 1998, s.10.
% Faik Birol DUNDAR, Tiirkiye’de Planhi Dénemde Para Politikasi, Ankara: iktisadi ve Ticari limler Yaynlary,
1971, s.8.
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merkez bankalar1 uyguladiklar1 bu para politika araci ile ticari bankalara ellerinde

bulunan senetlerin vadesi dolamdan onlara bu senetleri kirdirma hakki sunmaktadir. %’

Reeskont, merkez bankalarinin para politikasinin en kilit konumunda bulunan
araglarindan biridir. Merkez bankalar1 tedaviildeki para miktarlarma etki etmek
istedikleri zaman reeskont faiz oranlarini1 kullanmaktadirlar. Herhangi bir merkez
bankasi tedavildeki para arzini azaltmak arzusunda ise faiz oranlarmni arttirma
egiliminde olacaktir. Faiz oranlar1 artmasi yiiziinden, lilkede faaliyet gosteren bankalar,
merkez bankasindan daha az kredi talep etme egiliminde olacaklardir. Cunki bu
varyasyonda kerdiler daha masrafli duruma gececeklerdir. Kredilerin maliyetinin arttig1
ortamda, kredi miktarlar1 diisecektir baska bir deyisle para arzi azalacaktir. Kisacasi
merkez bankasi reeskont faiz oranlarimda yukar1 yonlii yaptig1 bu oynama neticesinde
para arzin diistirecektir. Reeskont faiz oranlarmin disiiriilmesi ise tam bir ters oranti

olusturmakla birlikte, para arzin1 artirici nitelikte bir etki gerc;eklestirilecektir.38

Reeskont politikalarmin =~ 6nemi para arzi ve kerdi hacimlerinin
yonlendirilmesinde ortaya g¢ikmaktadir. Merkez bankalar1 para ve kredi hacimlerini
kendi hedefleri dogrultusunda tutmak i¢in reeskont politikalarindan yararlanmaktadir.
Yani merkez bankalar1 kendi stratejilerine uygun bir sekilde reeskont politikalarmi
kullanarak kredi hacmini artir1p azaltabilirler. Genelde merkez bankalar1 denge
saglamak i¢in enflasyon zamanlarinda reeskont oranlarini artirma egiliminde bulunurlar,

deflasyon zamanlarinda ise diisirme egiliminde bulunmaktadirlar.
1.4.3. Zorunlu Rezerv Oranlan Politikas1

Zorunlu rezerv oranlari tarihte ilk defa Amerika Birlesik Devletleri Merkez
Bankas1 (FED) tarafindan 1936 yilinda giindeme getirilmistir. Ikinci Diinya Savasi’nin

ardindan pek cok iilke de bu para politikas1 aracini kendi glindemlerine getirmis ve

3 Avni ZARAKOLU, Bankacilar igin Merkez Bankacihigi Bilgisi, Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Aragtirma
Enstitiisii yayinlari, 1988, s.44.

% Zafer TUNCA, Makro Iktisat, 4. Baski, Istanbul: Filiz Yaym Evi, 2005, s.188.

¥ OKTAR, Merkez Bankasinin Bagimsizligy, s.9.
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kullanmaya baslamislardir. Bu para politika aracit hem tek basina diger politikalarla

birlikte kullanilabilir niteliktedir.*

Ticari bankalar biriktirdikleri mevduatlarin belli bir oranmi veya kanunda
belirtilen oranini1 zorunlu rezerv olarak ayirmakla yukumlidurler. Merkez bankalar1 bu
zorunlu rezerv oranlarint degistirebilme yetkisine sahiptirler. Bu oranlar1 asagi veya
yukar1 yonde degistirdiklerinde banklarin rezervlerine de etki etmekle birlikte
bankalarin kredi potansiyellerine de etki etmektedirler. Merkez Bankalar1 kisacasi
zorunlu rezerv oranlarmi degistirerek kredi hacmine etki edebilecek fonksiyonlara
sahiptirler. Merkez Bankalar1 zorunlu rezerv oranlar1 arttirma egiliminde olduklarinda,
ticari bankalarin kredi vermeleri daha masrafli hale gelecegi i¢in dolayli yoldan
dolasimdaki (tedaviilde) para miktar1 azalacaktir. Bunun terSi bir varyasyonda eger
merkez bankasi1 zorunlu rezerv oranlarini azaltma egiliminde ise bu durumda bankalar
daha kolay ve az masrafli kredi verme potansiyeline sahip olacak. Sonug¢ olarak

piyasada dolagan para miktar1 artacak ve ekonomide genisletici bir etki yapacaktir.

Zorunlu rezerv merkez bankalarnin en temkinli kullanmasi gereken para
politika araglarindan biri olarak gosterilmektedir. S6z konusu bu oranlarda ¢ok hafifi
oynamalar bile para stoklarinda biiyilk dalgalanmalar meydana getirebilmektedir.
Zorunlu rezerv oranlarinda meydana gelen ayarlamalarin sonucu ekonomiye ¢ok ¢abuk
yansimaktadir. Merkez bankalar1 bu araci piyasayr diizenlemek amaci ile

kullanmaktadirlar. *

Zorunlu rezerv politikast bir diger tabir ile de zorunlu karsiliklar politikasi
olarak adlandirilmaktadir. Merkez bankasi diger politik araglarimi kullandigi gibi
zorunlu rezerv politikalarin1 da kendi amaglar1 dogrultusunda kullanmaktadir. Bu
politikayr kullanan merkez banklar1 iilke i¢inde faaliyet gosteren diger bankalarin
rezervlerine etki edebilir, degistirebilir ve para carpanlarini amaglar1 dogrultusunda
kullanmaya ¢alisabilmektedirler. Merkez bankalarinm bu para politika aracini etkin bir

sekilde kullanmaya c¢aligmasinin altinda yatan amag, bankalarin giivenilirligini artirmak,

% OKTAR, Merkez Bankasinin Bagimsizligy, s.13.
4 Turgut TELMAN, Merkez Bankalarmin Bagimsizligi, 1. Baski, Istanbul: Giinay Matbaas1, 1994, s71.
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para istikrarini saglanmasma yardimeci olmak ve mevduatlarin 6denecegini gilivence

altina almasindan kaynaklanmaktadir. 2

Merkez bankalarmin para politikasi araclarindan olan zorunlu rezerv politikasi

iic ana amaca hizmet etmektedir. Bu amaglar asagidaki gibi siralanmaktadirlar:

J Ihtiyat (Beklenmedik veya dngoriilemedik durumlara karsi
ayirilmig likidite)
o Likidite yonetimi

e  Parasal Kontrol (Monetary Control)*®

1.4.4. Kredi Tavam Politikalan

Kredi tavanlarinin kullanilmast merkez bankalar1 tarafindan olmaktadir.
Merkez bankalar1 kredi tavanlarini kullanarak iilke i¢in faaliyetlerini devam ettiren ticari
bankalara bazi kisitlamalar getirebilmektedirler. Bu kisitlamalar bankalar tarafindan
miisterilere verilecek kredilere getirilmektedir. Miisterilere verilecek maksimum kredi
diizeyi belirlenir ve bu siirin asilmasina izin verilmez. Merkez bankalar1 bu tiir
smirlama egiliminde olduklarinda veya para arzini denetlemek amacinda olduklarinda

kredi tavanlarini yilikseltmektedirler.

Kredi tavanlar iilke iginde biiyimeye baslayan kredi hacmini durdurmak icin
en kolay yol olmakla birlikte, en hizli ve en mutlak sonuctur. Gelismis ve geligsmekte
olan tilkelerin uyguladig1 kredi tavani politikalarin1 gézlemledigimizde, ekonomide
belirli bir sektore kredi saglamak diger ekonomik birimlere tavan uygulandigmi
gormekteyiz. Kredi tavanlari genellikle merkez bankalarma degil, iilke piyasasinda

faaliyet gosteren bankalarin kredilerine getirilen simirlandirmalar1 kapsamaktadir.

2 YILMAZ, a.g.e. 5.7-9
8 Simon GRAY, “Central Banks Balances and Reserve Requirementes”, IMF Working Paper, No 11/36, 2011, s.7.
* Gokhan Orug ONALAN, Merkez Bankacthg, 1. Bask, Istanbul: Cinius Yaymlari, 2019, s.115-116.
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1.4.5. Faiz Koridoru Politikalar

Faiz koridoru politikalar1 merkez bankalarinin geleneksel olmayan para
politikalar1 araglar1 arasinda yer almaktadirlar. Bu politika borg para verme islemlerinde
belirtilecek faiz oranlarinin tespit edilmesinde kullanilmaktadir. Merkez bankalar1 faiz
oranlarinin ayarlanmasindan sorumlu kurumlardir. Faiz oranlarmi istedikleri oranda
arttirma ve azaltma yetkisine sahiptirler ve bu yetkilerinin kredi hacmini degistirme
potansiyeli mevcuttur. Merkez bankalar1 faiz oranlarinin tarafindan daima diisiik oranlar
seklinde kalmasi amaglanmaktadir. Her ne kadar da faiz oranlarmin disiik kalmasi
amaclansa da 6deme dengelerinde tutarsizlik gibi istisnai durumlarin meydana gelmesi

ile faiz oranlar1 merkez bankalar1 tarafindan yukar1 dogru cekilebilmektedirler.

Merkez bankalarinin gecelik bor¢ alma ve verme faizleri mevcuttur. Bu iki faiz
oran1 arasinda kalan bant, faiz koridoru seklinde adlandirilmaktadir. Merkez
bankalarinin politika faizi olarak adlandirdiklari oran, genelde bu iki bant arasinda
saptanmaktadir. Merkez bankalar1 bu s6z konusu bu koridorda oyanamalar yaparak
hem fiyat istikrarmi saglamak hem de déviz kurlarmi kontrol etmeyi amaglamaktadirlar.
Kisacas1 merkez bankalar1 faiz koridorlarini kullanarak finansal piyasanin iglevselligini
ve istikrarmi saglamayr amaclamaktadirlar. Merkez bankalar1 volaritenin arttigi ve
yabanci sermayenin azaldigi donemlerde faiz koridorunu yukariya dogru
arttirmaktadirlar. DOviz kurlarinin stabil oldugu donemlerde ve yabanci sermaye

akimmin oldugu dénemlerde ise bu koridor asag1 yonde genislemektedir.*®

*® Unmut VURAL, “Gelenksel Olmayan Para Politikalarmin Yiikselisi”, (Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ttrkiye
Cumhuriyet Merkez Bankast Iletisim ve Dis Iliskiler Genel Miidiirliigii), Ankara, 2019, s30-32.
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Tablo 5: Gelismekte Olan Ulkelerin Uyguladig Para Politika Onlemleri

ULKE Faiz Kredi Miktarsal Faiz Vade Teminat | Zorunlu Merkez
Koridoru | Genisle | Genislemesi | Taahhli | Uzatimi | ¢esitlendi | Rezervler | Banka
mesi di rilmesi Islemlerine
Katilime1
Banka
Tabani
Brezilya X X X
Meksika
Gliney X X X X X X
Kore
Endonezya | X X X
Tayland
Tlrkiye X X

Kaynak: Umut VURAL, “Geleneksel Olmayan Para Politikalarinin Yiikseligi”,
(Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 iletisim ve Dis Iliskiler Genel
Miidiirligii), Ankara, 2019, s36.

1.4.6. Disponibilite Politika Uygulamalari

Bankalar kendilerine yatirilmis paralari veya mevduatlari, mevduat sahipleri
tarafindan istenildigi takdirde geri O6deme yiikiimliiliigli bulunan kurumlardir.
Mevduatlarin yatirilan kisiler tarafindan vadesi dolmak sureti ile talep edilmesi, vadesiz
ve ihbarsiz bir sekilde yatirilmiglar ise aniden talep edilmesi durumu s6z konusu

olabilmektedir. S6z konusu bu durumlarin ger¢eklesmesi durumunda, bankalar geri
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O0deme sikintilar1 yasamamak icin ya da her an ddeyebilme potansiyeline sahip olmak
icin kendi portfoylerinde paraya ¢ok hizli bir sekilde g¢evrilebilecek menkul degerler
barindirmakla yiikiimliidiirler. Bu tiir paraya ¢evrilmesi kolay olan menkul degerlere
disponibl degerler denmektedir. Ulkenin para otoritesi olarak kabul edilen merkez
bankasi, lilke iginde faaliyetlerini siirdiiren diger bankalari, istedikleri tahvilleri ve
bonolar1 satin almalarina zorlayabilmektedirler. Bu menkul degerleri ister merkez
bankalar1 nezdinde isterlerse de kendi kasalarinda muhafaza etmeleri i¢in merkez
bankalar1 tarafindan baski altina alinabilmektedirler. Bu politika araci, merkez bankalar1
tarafindan uygulanan dolaysiz politika araglarindan biridir. Fakat baskilar ¢ok sert
olamayinca veya pasiflerin tamamini1 kapsamadiginda dolayli bir para politika aracinda

dénl'ismektedir.46

Tirkiye Cumhuriyeti’nde disponibiliteyi yoneten, tipki her iilkenin kedi para
otoritesi oldugu gibi TCMB’dir. TCMB disponibilite oranlarin1 ayarlamakla yiikiimli
oldugundan dolay1 bankalarmi borg¢ verebilecekleri fonlarm smirin1 belirleyici gérevi
ustlenmektedir. Dolayali bir yoldan bu politikasin1 olustururken kerdi hacimlerine de
etki etmesi kaginilmazdir. TCMB’de tipki diger ililke merkez bankalar1 gibi menkul
degerleri kullanmaktadir. S6z konusu bu menkul degerleri (tahvil ve bono) kabul
etmekle birlikte, bu menkul degerlerinin faiz oranlarin1 bankalarin mevduatinin
yiikselmesine gore yiikseltebilmektedir. Faiz oranlarini banklarin mevduatlara paralel
olarak yiikselttigi bu menkul degerlerin ticari banklar nezdinde satin alinmasii sart

kosarak kamu sektdrii igin fon yaratabilme giiciinii elinde tutmaktadir. *’
1.5. Merkez Bankalarinin Uyguladig1 Para Politikalarinin Etkisi

Merkez bankalarinin uyguladigi para politikalarinin etkisi, bir nevi bu
politikalarin ne kadar basarili oldugunun bir gostergesi olarak ifade edilmektedir. S6z
konusu bu politikalar merkez bankasmnin amaglarini yansitmakla birlikte, hedeflerini de

gostermektedirler. Merkez Bankalarmnin uyguladiklar1 para politikalarinin etki alam

% Hursit GUNES, Tiirkiye’de Para Arzim Kontrol Araglarimin Etkinligi, istanbul: istanbul Ticaret Odasi, Yaymn No:
1990-9, 1990, s.47-48.
" Oztin AKGUC, 100 soruda Tiirkiye’de Bankacilik, 3.Baski, istanbul: Gergek Yaymn Evi, 1992, 5.152
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oldukca genistir ve maliye politikalarindan tesir asamalar1 bakimimdan farklilik
gostermektedirler.*®

Para politikalarinin, merkez bankalarmin uygulamalar1 arasinda en ¢ok tercih
edilen araglarin basinda gelmesi daha kolay ve etkili uygulanabilir olduklarindan
kaynaklanmaktadir. Para politikalarinin arag¢ olarak hem etkileri daha hizli tesir etme
olanagma sahip hem de gelismis iilkelerde daha basit ve seri sekilde tesir etme
potansiyeline sahiptirler. Merkez bankalar1 para politikalarmi kendi istekleri
dogrultusunda sekillendirmeye ve degistirme imkanlarmna sahiptirler. S6z konusu bu
sekillendirmeler para politika araclarmin kullanimi ile ger¢eklesmektedirler ve merkez
bankalar1 arzu ettikleri sonu¢larin daha hizli bir sekilde meydana gelmesini istedigi

durumlarda bu araglara bagvurmaktadlrlar.49

1.5.1. Uygulanan Para Politikalarinin Etkisinde Yasanan Gecikmeler

Merkez bankalari, para politikalarinda gecikme yasayabilir veya bagka bir
deyisle uygulamaya ge¢ baslama sorunlar1 ile karsilasilabilmektedirler. S6z konusu bu
durum para politika araglarmin etki derecelerini biiyiik miktarda diisiirebilmektedir.
Baz1 durumlarda uygulamada gecikmelerin yasanmasi, s6z konusu politika araglarini
etkisizlestirebilir hatta daha da kotu ters etkiler dogurabilmektedir.

Yukarda bahsedilen s6z konusu gecikmelerin yasanmasmin (¢ grupta

siniflandirilmasit mimkanduir:

o Algilamada yasanan gecikmeler: Bu tlr gecikme para
politikasinda degisiklik ihtiyac1 duyuldugu, fakat politika tiretici merciin bunun
farkina varmasinda gec¢ kalmasi anlamina gelmektedir. Aradan gecen siire
algilamada yasanan gecikme olarak ifade edilmektedir.

o Uygulamada yasanan gecikmeler: Politika dretici merciin,

politika degisikligi ihtiyacini algiladigi halde, s6z konusu politikayr hayata

*® OKTAR, Merkez Bankasinin Bagimsizligy, s.15.
* Hursit GUNES, Enflasyon Kontroliinde Alternatif Para Progranm, Istanbul: Istanbul Ticaret Odas1 Yayinlari, Yaymn
No 1992-18, 1992, 5.13.
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gecirme konusunda ge¢ kalinmasi anlamimi tagimaktadir. Aradan gecen sure
uygulamada yasanan gecikme seklinde ifade edilmektedir.

o Tepkide yasanan gecikmeler: Politika degisikliginin meydana
gelmesi ve bu aksiyonun sonucunun ekonomiye yansimasina kadar gecen siire

olarak ifade edilmektedir.

Merkez bankalar1 kendi stratejileri ve hedefleri dogrultusunda uyguladigi para
politikalar1 ile  Ulkenin  ekonomik  konjonktlrd  birbiri ile gelismemesini
anlayabilmektedir. Buna ragmen merkez bankalarinin aksiyona gegmesi ve politikalari
fiillen hayata gecirmesi zaman almaktadir. S6z konusu bu durumda gecikmelerin
yaganmasina neden olmaktadir. Bu durumda da para politikalarin etkinligi kadar,

gecikme siireleri de biiylik 6nem tagimaktadir. %0

1.5.2. Para Piyasalarinda Gelismislik Seviyesinin Diisiik Olmasi

Merkez bankalarmin uyguladiklari para politikalarinin etki seviyesinin diisiik
olmas1 para piyasalarmin yetersizligine bagli olabilmektedir. Bagka bir deyisle para
politikalarmin etkili olabilmesi Ulkedeki para piyasalarmin gelismis olmasma da
baghdir. Ulkede bulunan para piyasalarinin gelismislik seviyesi ne kadar yiikselirse
merkez bankalarmmin uyguladiklar1 para politikalarinin etki derecesi o denli ylksek
olacaktir. Gelismekte olan iilkeler kategorisinde yer alan iilkelerin, para piyasalar1
agsindan bu politika uygulamasmda sorun teskil edebilmektedir. Bu tiir Ulkeler para
piyasalar1 acisindan homojenlik olabilmekte ve piyasa hacmi bakimindan yetersiz
kalabilmektedirler. Para politikalarinin uygulanmasi agisindan organize olmus para
piyasalarim islevselligi ¢ok onem arz etmektedir. Fakat bunlarin disinda organize
olamamig para piyasalar1 da mevcuttur.

Merkez bankalar1 tarafindan organize olmamis para piyasalarinin tam denetimi
yapilmasi ¢ok giictiir. Dolayisi ile organize olmamis para piyasalari finansal sistemin bir
pargasi olarak goriilmemekle birlikte denetimin yapilmasini zorlastirict niteliktedirler.

S6z konusu bu durum para politikalarmm uygulanmasinda biiyiik sorun teskil etmekle

>0 OKTAR, Merkez Bankasimin Bagimsizlig, s.16-17.
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birlikte, uygulamanin tam etkisini teshir etmesini zorlastirici niteliktedirler. Gelismekte
olan iilkelerde finansal anlayisin daha zayif olmasindan ve kurumsal bir yapiya sahip
olmasindan kaynakli sorunlar yasanmaktadir. Bu sorunlarin basinda piyasadaki para
stokunun genis bir kismi sermaye piyasalarina ve para piyasalarma yonlendirilmis
olmakla birlikte, nakit olarak tutulmaktadir. Bu Ulkelerdeki bankalarin, bu durumlarda
kendi rezervlerini arttirma potansiyeli zayiflar ve kredi vermede sikinti yasamaya

baslamaktadirlar.”

> Hursit GUNES, Enflasyon Kontroliinde Alternatif Para Programu, s. 23.
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IKiNCi BOLUM

2. KUZEY MAKEDONYA CUMHURIYETI ve
MERKEZ BANKASI’NIN YAPISI

2.1. Yugoslavya Sosyalist Federal Cumhuriyeti’nin Dagilma Siireci

Yugoslavya SFC’nin, yapisinin sarsilmasinin veya istikrarli devlet goriintiisii
verme ¢izgisinden ¢ikiginin, tam olarak baslangic tarihi hakkinda tarihgiler arasinda
ortak bir fikir olusmamistir. Yugoslav hiikiimetinin dagilma siirecinin hazirlayan en
onemli nedenlerden biri Ulke igindeki sosyalist cumhuriyetlerin arasinda yasanan
gerilimler oldugu diistiniilmektedir. S6z konusu bu gerilimlerden sonra iilke icinde
yasayan halkin birbirleri arasinda etnik gerilimleri trmandirdig1 ve asir1 milliyet¢iligin
artmasi ¢okiisii hizlandiran en 6nemli gerekgelerin basinda gelmektedir.

Takvimler 1980 yilmin Mayis’mi gosterdiginde Yugoslavya devlet lideri Josip
Broz Tito’nun vefat1 gergeklesmistir. Tito’nun 6liimiinden sonra zaten gergin bir yapiya
sahip olan Yugoslavya i¢ politikast daha da gerilmistir. Ulkede etnik kimlik artik
dominant bir siyasi mesele halini almustir.*

Tito’nun 6liimiiniin ardindan iilkede olusan bu olumsuz hava dokuz yil daha
devam etmistir. Ardindan 1989 yilinda Slobodan Milosevi¢ iktidari eline almustir.
Milosevi¢’in iktidar1 eline almast aslinda {ilkenin basma gelecek en biiyiik
olumsuzluklardan biri olmustur. Milosevi¢ biiyiik Sirbistan hayalleri ile bu politikalar1
fiillen uygulama yoluna gitmistir. Milosevi¢’in uyguladigi politikalar yiiziinden Sirp
milliyetciligi zirve noktasina gelmistir. Sirp Milliyet¢iliginin artmasi ile Kosova
bolgesinde etnik gerilimler artmustir. Artan bu politik tansiyonlar Makedonya (Bugunki
isimi ile Kuzey Makedonya), Hirvatistan ve Slovenya’nin Yugoslavya federasyonundan

ayrilmalar1 i¢in zemin olusturmustur.>

%2 Lubica JANCEVA, Yugoslavya Sosyalist Federatif Cumhuriyeti ile son on yil (ITocnenaure nenexun co COPJ),
Uskiip: Menora Basim Evi, 2012, s. 76-77.
% JANCEVA, a.g.e., 124,

35



2.2. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Bagimsiz Olma Siireci

Slovenya ve Hirvatistan gibi daha onceden Yugoslavya Federasyonuna dahil
olan Ulkelerin bagimsizligini ilan etmesi ile birlikte Kuzey Makedonya’da bagimsizlik
istekleri git gide artmustir. S6z konusu donemde bagmsizlik sdylemleri siyasi mecrilerin
digina tagsmig ve her yerde sOylenebilir hdle gelmistir. Mecliste yapilan hararetli
tartigmalarla birlikte, donemin Yugoslavya Federasyonuna bagli, Makedonya Sosyalist
Cumbhuriyeti bagimsizlik referandumu karar1 almistr. Makedonya Sosyalist
Cumbhuriyeti’nin 6nde gelen siyasileri bu karar1 aldiktan sonra halktan destek talep
etmislerdir. Makedonya Sosyalist Cumhuriyeti bagimsizlik bildirisine mecliste bulunan
Arnavut partileri disinda biitlin siyasi partiler destek vermistir. Parlamentonun bu karar1
almasinin ardindan Belgrad’ta Makedonya Sosyalist Cumhuriyeti’nin alehine
protestolar diizenlemistir.>

8 Eylil 1991 tarihine gelindiginde Makedonya Cumbhuriyetinin bagimsizlig1 ve
egemenligi konusunda bir referandum diizenleme karar1 alindi. Alinan bu karar,
Yugoslavya’daki gergin ortam ylzinden biraz ¢ekince ile uygulamaya sokulmustur.
Referndum’da Makedonya Sosyalist Cumhuriyeti’nde yasayan halkin %76.16’s1
referendum’da oy kullandi. Oy kullanan vatandaglarin bagimsizliga evet deme orani
%95.09 olarak gerceklesti. 17 Eylil 1991 yilinda Makedonya Cumhuriyeti Meclisi
sonuglar1 duyurmustur. Makedonya Cumbhuriyeti duyurdugu bildirgede, se¢imlerin adil
bir ortamda yapildigini ve alinin sonucun Makedonya vatandaslarin kendi iradeleri
oldugunu ifade etmistir. Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’nin (8 Eyliil tarihindeki resmi
ismi Makedonya Cumhuriyeti) bagimsilzik ve egemenlik giinii olarak kabul goérilen 8

Eyliil ardindan resmi tatil olarak edilmistir. >°

** Achille TUNTEV, Makedonya Cumhuriyeti’nin ilk on yili (1990-1999) (Pemy6nuka Makegonnja ITpsa Jlekana,
1990-1999), Uskiip: MI-AN Yayin Evi, 2005, s. 17-18

® Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Meclisi Parlamento Enstitiisii, “Makedonya’daki Parlamentarizmin Tarihi”
(“Ucropujar Ha [MapnamenTapusmMor Bo Makeionunja”),
https://www.sobranie.mk/content/ITapramentapen%20uncruryr/Mcropuja%20na%20napaamentapuzam_MK.pdf,

Erigim (10\18\2019), s. 3.
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2.3. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Hakkinda Genel Bilgilendirme

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti, Avrupa kitasinin Balkan Yarimadasi’nda yer
almaktadir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin yizolgimi 25.713 km?2’lik bir alana
tekabil etmektedir. Avrupa kitasinda yer alan iilkelere kiyaslandiginda, diger iilkelere
gore ¢ok kiiciikk bir yiiz Ol¢limiine sahip oldugu goriinmektedir. Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti bes iilke ile sinir komsulugu yapmaktadir. Smir komsulari; giiney sinir
komsusu Yunanistan, dogu smir komsusu Bulgaristan, bati1 smir komsusu Arnavutluk,
kuzey dogu smir komsusu Sirbistan ve kuzey bati smir komsusu Kosova olmakla
birlikte bes iilke ile smir komsulugu mevcuttur. Smir komsular1 ile toplam sinir

uzunlugu mesafesi 896 kilometreye tekabiil etmektedir.*®
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Grafik 1: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Siyasi Haritasi

Kaynak: https://geology.com/world/macedonia-satellite-image.shtml, Erigim:
(20/10/2019)

° Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Emlak Kadastro Ajansi, (Pemybnuka Makenonuja Arenimja 3a Karacrap Ha
Hempmxuocrn) Uskiip 2019, hitp://www.katastar.gov.mk, Erisim Tarihi (20/10/2019).
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Tablo 6: Kuzey Makedonya; Genel Bilgileri

Devlet ismi

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti

Y 6netim Bigimi

Parlamenter Demokrasi

Resmi Dili

Makedonca*, Arnavutca**

Bolegesel Resmi Diller

Tirkge, Sirpge, Bosnakca, Ulahca

Etnik Yap1
*Ulkede en son nufiis saymm 2002

%64.2 Makedonlar, %25.2 Arnavutlar,
%3.9 Tiirkler, %2.7 Romanlar, %1.8 Sirplar,

yilinda yapilmistir %2.2 diger etnik gruplar.
. %64.8 Ortodoks Hristiyan, 9%33.3
Din Islam, %1,9 diger
Baskent Uskiip (Skopje)
Cumbhurbaskani Stevo Pendaroski
Basbakan Zoran Zaev
Yiiz Olgtimi 25,713 km2
Nufis 2.1 milyon
Para Birimi Makedonya Denar1 (MKD)
GSYH 12,67 milyar dolar (2018 Tahmini)

Cografi Konumu

4150 N,2200 E

Belediye Sayisi 84

Telefon Kodu +389

Internet Kisaltmasi .mk

Trafik Akist Sag Yonlii>’

Kaynak: Central Intelligence  Agency, CIA  World  Factbook,

https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/mk.html#imageModal4623,

Erisim Tarihi (20/10/2019).
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Central Intelligence Agency, CIA World Factbook, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-

factbook/geos/mk.html#imageModal4623, Erisim Tarihi (20/10/2019).
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2.4. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Temel Makro Ekonomik

Gostergeleri

Tablo 7: Kuzey Makedonya Finans Bakanhginin Ag¢ikladigi Makroekonomik

Gostergeler

Gostegeler 2018 Yilimin Gostergeleri
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila 10.698 Milyon Euro

Kisi Basma Diisen GSYH 5153 Euro

Enflasyon %1.5

Toplam Mal Thracat1 5.861 Milyon Euro
Toplam Mal Ithalat1 7.672 Milyon Euro

Ticaret Dengesi

-1.811 Milyon Euro

Cari Islemler Dengesi

-15 Milyon

Dogrudan Dis Yatirimlar

614 Miyon Euro

Doviz Rezervleri

2.687 Milyon Euro

Ticaret Dengesinin GSYIH Orani (%) -16.9

Cari Islemler Dengesinin GSYIH -0.1
Orani1 (%)

Dogrudan Dis Yatmrimlarin GSYIH 5,8
Orani (-)

Toplam Gelir (Kuzey Makedonya 3.064
Butcesi)

Toplam Gider (Kuzey Makedonya 3.253
Butcesi)

Butce Dengesi -189

Doviz Kuru, Denar/Euro 61.5

Doviz Kuru, Denar/Dolar 52.12

Kaynak: Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti Finans Bakanligi, “Temel Makro Ekonomik

Gostergeler” Ekim, 2019. (MunuctepctBo 3a ®@unancuu Ha Perry6nuka CeBepHa MakenoHwuja,

,»OcHoBHM Makpo Exonomcku Muaukaropu”, OkromBpu, 2019).

*Agiklanan rakamlarin hepsi milyon Euro baz alinarak yazilmusitr.

rakamlar, Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin 2018 yilinin rakamlarini yansitmaktadir.*®
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Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Finans Bakanlig
(MunncrepcrBo 3a ®unancun Ha PemyOnmka CeBepna Makenonuja, ,,OcHoBHH Makpo Exonomcku

“Temel Makro Ekonomik Gostergeler”
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Tablo 8: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Thracat ve italaht Ortaklan

2.5. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Dis Ticaret Yapisi

Siralama | Ulke Ismi Thracat Siralama | Ulke Ismi Italhat
Rakamlar1 Rakamlar1
(Milyon (Milyon
Dolar) Dolar)

1. Almanya 2.700 1. Almanya 961

2. Sirbistan 416 2. Birlesik Krallik 795

3. Bulgaristan 366 3. Yunanistan 628

4. Cekya 268 4, Sirbistan 579

5. Yunanistan 246 5. Cin 434

6. Belcika ve 210 6. Italya 417

Luksembur

7. Italya 202 7. Turkiye 375

8. Romanya 182 8. Bulgaristan 327

9. Polonya 146 Q. Romanya 252

10. A.B.D. 114 10. Macaristan 251

11. Ispanya 111 11. Guney Afrika 250

12. Turkiye 107 12. Polonya 220

13. Macaristan 97.5 13. A.B.D 173

14, Bosna ve Hersek | 89.1 14, Slovenya 152

15. Birlesik Krallik 86.4 15. Belgika ve 141

Liksembur

Kaynak: Observatory of Economic Complexity,
https://oec.world/en/profile/country/mkd/ (22\10\2019).

*S06z Konusu Tablo’daki rakamlar milyon dolar bazinda ac¢iklanmaistir.

** Belcika ve Luksemburg beraber yazilmasidaki amag, her iki Glkenin Kuzey

Makedonya ile gergeklestirdigi ticaretin toplam rakamlarini yansitmaktadir.
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Tablo 8’de de goriindiigii gibi Kuzey Makedonya’nin en biiyiik ticari ortagi

Almanya’dir. Almanya, Kuzey Makedonya’nin hem ithalat hem de ihracat bakimindan

en ¢ok ticaret yaptigi lilke konumundadir.

Almanya’nin yani sira Balkan iilkeleri ile de ticaretin yogun bir sekilde

yapildig1 gozlemlenmektedir. Avrupa kitast disinda, Kuzey Makedonya’nin en biiytlik

ihracat ve ithalat ortaklar1 grubuna giren iilkelerin Amerika Birlesik Devletleri, Cin ve

Gliney Afrika Cumhuriyeti oldugu goriinmektedir.

Tablo 9: Kuzey Makedonya’nin Dis Ticaret Ortaklarinin Olusturdugu Toplam Dis

Ticaret Hacmi

Siralama | Ulke Ismi Milyon Dolar Dis Ticaret Dengesi
Milyon dolar

1. Almanya 3661 (+) 1.739

2. Sirbistan 995 (-) 163

3. Birlesik Krallik 881.4 (-) 708.6

4. Yunanistan 874 (-) 383

5. Bulgaristan 693 (+) 39

6. Italya 619 (-) 215

7. Gin 507.9 (-) 103.9

8. Turkiye 482 (-) 268

9. Romanya 434 (-) 70

10. Cekya 387 (+) 119

Kaynak: Observatory of Economic Complexity, Macedonia,
https://oec.world/en/profile/country/mkd/ (22\10\2019).

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti, Economic Complexity index’in verilerine

gore diinya iilkeleri arasinda en biiyiik 99. ihracat¢1 ekonomi konumundadir. 2017

yilinmn verilerine gére Kuzey Makedonya 6,26 milyar degerinde mal ihra¢ etmistir.

Buna karsilik ayni y1l igerisinde 7,74 milyar degerinde mal ithal etmistir ve dis ticaret

aciginin 1,48 milyar dolar oldugu goriinmektedir. Tablo 7 ve 8’e gore hem ithalat hem
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ihracat bakimindan Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin en biiyiik dis ticaret ortaginin

Almanya olmaktadir. *°

2.6. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasinin Parasal

Bagimsizhigim flan Etmesi

1991 yilina gelindiginde Yugoslavya’nin dagilma siireci baslamig ve Kuzey
Makedonya Cumhuriyeti’nin (1991 yilindaki resmi adi ile Eski Yugoslavya
Cumhuriyeti Makedonya) bagimsiz bir devlet olmasiyla, agik piyasa yOnelimi
ekonomik sistemi kurulmasina baslanarak, ekonomik sistemde kokli kuramsal
degisiklikler saglamistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin bagimsizlik ilani ile
birlikte serbest ekonomik modeli benimsemek istemistir. Fakat {ilkenin siyasal
egemenlik ve ekonomik egemenlik tarihi bir biriyle ayn1 giin olmamustir. Ulkenin &zerk
yapida sayilabilecek olan merkez bankasi bir siire eski federasyonunun para

politikalarmi takip etmek zorunda kalmustur.®

Fakat 1992 yilmin ilk dort ayma kadar Kuzey Makedonya Cumhuriyeti,
merkez bankasi olmasina ragmen kendi para politikalarin1 bagimsiz bir sekilde
yonetememistir. Bunun en blydk nedenlerinden biri Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti’nin para birimi hala Yugoslavya Dinar’1 olmasindan kaynaklanmaktaydi.
Kisacasi, Kuzey Makedonya Cumhriyeti fiilen Yugoslav SFC’dan ayrilmis olmasina
ragmen hala ekonomik ve finansal sisteminden tam olarak ayrilmamis bir durumdaydi.
Bu doneme kadar Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti Merkez Bankasi (KMCMB)
Yugoslavya Halk Bankasi’nin para politikalar1 dogrultusunda hareket etmekteydi.

Kuzey Makedonya Cumhuriyetinin tamamen ekonomik bagimsilzigini
kazanmasi veya eski Yugoslavya ekonomisinden biitiinii ile ayrilmasi 1992 yilinin

Nisan aymda ger¢eklesmistir. Biitiin bu olaylarin meydana gelmesinden sonra Kuzey

> Observatory of Economic Complexity, Macedonia,  https://oec.world/en/profile/country/mkd/  Erisim,

(22\10\2019).
% Lube TRPESKI, Bankacihik Calismalari, Uskiip: Makedonya Cumhuriyeti Egitim ve Bilim Bakanligi, 2002, s. 44.

(Jbybe TPIIECKHU, Bankapcko paboreme, Ckomje: MuHHHCTEpCTBO 3a 0oOpa3oBaHHEe M Hayka 3a PemyOmuka

Makenonuja, 2002, ctp 44).
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Makedonya Cumhuriyeti kendi ekonomik sistemini yeniden yapilandirma ve kokli

degisiklikler i¢cin hazirlamaya baglamistir.

Takvimler 26 Nisan 1992’yi gosterdiginde Kuzey Makedonya Cumhuriyeti

yiiriiliige getirdigi ii¢ kanun ile kendi para politika sisteminin ilk temellerini atmustir.

Yiiriiliige gegen bu kanunlar sunlardir:

o Makedonya Cumhuriyet’i Merkez Bankasi1 Kanunu
o Makedonya Cumhuriyet’i Para Birimi Kanunu

o Makedonya Cumhuriyet’i Para Birimi Kullanim Kanunu

Bu kanunlarin kabul edilmesi ile beraber, Kuzey Makedonya’da kullanilan para
birimi Makedonya Denar1 (MKD) olarak kabul edilmistir. Yukarda sayilan kanunlarin
yuriklige gecmesi ile birlikte Kuzey Makedonya Cumhuriyeti kendi para politikalarmi
bagimsiz bir sekilde yonetme hakkini fiilen eline almistir. Eski para birimi olan
Yugoslavya Dinart’nin kaldirilmasindan once, vatandaslarin para degistirmesi igin ¢
gin mudhlet verilmistir. Makedonya Denar’t ve Yugoslavya Dinar’inin arasindaki
degisim oran1 %100 olarak veya birebir olarak kabul edilmistir. Baska bir degisle 1:1

oranlarida iki paranin degisimi miimkiin olmaktaydl.61

Kuzey Makedonya Merkez Bankasi kanunun yiiriikliige girmesi ile birlikte,
KMCMB’nin gergeklestirebilme potansiyelinin oldugu veya hangi yetkilerin verildigi
siralanmigtir. Bu kapsamda KMCMB’nin uygulayabilecegi para politikalarina daha
fazla dnem verilmektedir. Ozetlemek gerekirse Kuzey Makedonya’da yeni olarak

kurulan bu merkez bankasina, para politikalarmi rahathikla gerceklestirmesi icin

81 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Yillik Rapor-1992, 1993, http://www.nbrm.mk/1992.nspx,

Erisim, (23/10/2019), s. 2. (Llenrpansa Ganka Ha Pernyonuka CeBepra Makenonwuja, ['oquies n3semraj-1992, 1992

TOJIMHA)
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hiikiimet tarafindan yetki ve ayricaliklar verilmistir. Yeni kurulan bu merkez bankasini

kanunun nezdinde emisyon bankasi olarak gorevlendlrmls‘ur.6

2.6.1. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasimin i1k Yillari

Kuzey Makedonya’nin Yugoslavya SFC’den ayrilmasi hem iilke i¢in hem de
iilkede olusacak olan yeni ekonomik diizen i¢in ¢ok biiyiik dnem arz etmekteydi. Clinkii
ulke kominist yapidan, demokratik parlamenter sisteme geg¢is yapmis ve serbest piyasa
ekonomisini benimsemistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(KMCMB) 1992 yilindan sonra gegen ii¢ yil igerisinde ekonomik model ve para

politikalar1 olusturmaya 6ncelik vermistir.

Kuzey Makedonya’nin bagimsizhigim1 ilan etmesi ile birlikte, Yugoslav
ekonomik sistemi ve para politikalarindan bir anda ¢ikilmamistir. Aksine tam bagimsiz
bir ekonomiye sahip olmasi i¢in aradan zaman gegmesi gerekmistir. Bu 1992 yilinda
gerceklesmistir. Ulke bagimsizligindan, para bagmmsizligi veya KMCMB’nin kendi
parsin1 basma hakkina sahip olmasi yaklasik yedi aylik bir siireci kapsamistir. Bu yedi
aylik stiregte KMCMB, Yugoslavya Halk Bankasina bagl pek de 6zerk sayilabilecek
bir yapiya sahip degildi. Yugoslavya Halk Bankasi asir1 genislettirici bir para
politikasini uygulamaktaydi ve bu durum federasyonda ayrilip bagimsiz olmak isteyen
iilkelerin islerini zorlastirmaktaydi. Asir1 genis para politikast da enflasyonu nerdeyse
tavan noktasma kadar ¢ekmistir. Federasyon’u olusturan biitiin tilkeler ekonomilerinde
enflasyon en biiyiik sorun haline gelmistir. Hirvatistan, Bosna Hersek ve Slovenya gibi
ilkeler bagimsizligini1 ilan etmek i¢in merkezi yonetme savas ilan etmisler ve
dolayistyla hem ekonomik hem de siyasi istikrar bakimindan daha kotii duruma
diismiisler. Kuzey Makedonya ise referandum ile egemenligini kazandig: i¢in diger

iilkelere gore daha sansh sayilmaktadir.

82 Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gazetesi, Makedonya Cumhuriyeti Ulusal Bankasi Kanunu, Madde No: 2 (3akon

Ha HapopHa 6anka Ha Pemrybnmka CeBepra Makenonuja, Cayx0en BecHuk Ha Pemybnnka Makenonuja, Yen 2).
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Kuzey Makedonya Cumhuriyeti mevcut enflasyonu diisiirmek igin daraltict
para politikalar1 uygulama yoluna gitmistir. Bu politikalar kapsaminda bir paket
hazirlanmis ve meclisin onayma sunulup kabul gordiikten sabit doviz kuru sistemine
gecis yapilmis ve bazi mal ve hizmetlerin fiyatlarinda oynamalara gidilmistir. Bu para
politikalarm uygulanma nedenlerinin basinda, hiikiimetin biitce dengesini saglamasi ve
daraltict para politikalar1 ile enflasyonu miimkiin oldugu kadar asagiya cekmeyi

amagcliyor olusundan kaynaklanmaktaydi.

KMCMB es zamanli olarak enflasyonu asagiya cekmek icin parasal
blyuklikler Ustiinde oldukga siki kontrol uygulamis ve enflasyonun diismesinde 6nemli
rol oynamistir. Merkez bankasmnin uyguladigi bu para politikasinda basarili olmasmin

nedenleri:

. Ulkenin yeni olmasi ve gelismis finansal siteme sahip olmamas1

. Faiz oranlarinin iilke i¢inde etkin bir ara¢ seklinde kullanilamamasi

. Parasal biiytikliiklerin toplam talebe, ayni sekilde toplam talebin de
parasal biiytikliige etkisi

Parasal buyikliklerin enflasyon hedeflemesinde etkisi bir ana amagtan ¢ok ara
ama¢ oldugu kanisma varilmig ve uzun vadeli bir para politika hedefi olarak
kullanilmasina KMCMB tarafindan izin verilmemistir. KMCMB’nin uyguladigi bu para
politikalarmin yani sira Kuzey Makedonya para birimi olan Denar’1 sabit kur rejimine
gecirmistir. 1995 yilinda Alman para birimi olan Mark’a baglanmasi (sabit kur rejimi)
enflasyonun diismesi ve enflasyon hedefinin istikrarh bir sekilde ger¢eklesmesine neden

olan etkenlerden biri olmustur. ®®

8 Zoran STAVREVSKI, Optimal Para Stratejisi ve Araglarmin Segimi Makedonya Cumhuriyeti Ornegi, (3opan
CTABPEBCKHU, M3060p Ha onTuMagHa MOHETapHa CTpaTeTHja W MHCTPYMEHTH CIIy4ajoT Ha PemyOnuka

Maxenonuja), Uskiip, St. Kiril ve Metodi Universitesi, Tktisat Fakultesi, Yaymlanmis Yiiksek Lisans Tezi, 5.25-26.
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Tablo 10: 1k Bes Yihnda Kuzey Makedonya’nin Enflasyon Oranlari

Yil Enflasyon Orani
1993 229,6

1994 55,4

1995 9,2

1996 0.2

1997 4,5%

Kaynak: Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi: (24/10/2019)

2.6.2. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasimin Yeni
Ekonomik Sistem Olusturma Cabalan

Kuzey Makedonya Cumhuriyet’s kendi para birimi Denar’it tedaviile
sirmesinin ardindan parasal bagimsizhigin1 kazanmistir. Parasal bagimsizliginin
ardindan Kuzey Makedonya’da bulunan yerel merkez banka (bdlgesel 6zerk banka
niteliginde) adi altinda Yugoslavya Halk Bankasi’nin kontroliinde olan bir banka
niteligi tasimaktaydi. KMCMB’s1 daha 6nce de tezde bahsedildigi gibi ilk yillarda savas
yiiziinden istikrarsizliklar yasanmis ve hiperenflasyon sorunlari ile kars1 karsiya kalmis
bir bankadir. Hem iilkenin yeni kurulmasi hem de ekonomik sistemin degisikligi
yiiziinden KMCMB yeniden bir ekonomik diizen olusturma siirecine gitmistir. Bu
strecte Ulkedeki bankacilik sisteminde yeniden yapilandirmalara ve kokli reformlara
gitmistir. Bu periyotta KMCMB’nin amaci iilkedeki:

e Bankacilik sektoriiniin iyilestirilmesi;
e Yeniden organize edilmesi ve

e Ozellestirilmesine imkan saglanmasi olarak tanimlanmaktadir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyet’inde meydana gelen bu degisiklikler Glkede
faaliyet gOsteren ticari bankalarin sermayelerini artirmasini saglamig ve bunu ¢ikarilan

yeni yasa ile zorunlu hale getirmistir. Yapilan bu reformlarin amact sadece Ulkedeki

& Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, (Hapomma banka ma PemyGmuka CeBepra Makenonuja),

http://www.nbrm.mk/osnovni_ekonomski_pokazateli.nspx, Erigim, (24/10/2019).
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bankacilik sektoriiniin sermayesini yukart ¢ekme degil ayni zamanda bankacilik
sektorunun daha rekabetci bir hal almasini amag¢lamustir.

Ulkedeki bankacilik sisteminde gerceklestirilen yeniden yapilandirma ve
yeniklikler sayesinde, Diinya Bankas1 sdzlesmeleri geregi olarak tanimlanan kredilerin
kullanilabilmesi ve ilerde IMF tarafindan STAND BY kullanabilme olanag: tanimustir.
Kisacas iilkede finansal sektdriin diizenlenmesi Diinya Bankasi ve IMF ile olan veya
olmas1 muhtemel iligkiler acisindan daha global bir hal almistir. Bu uzlasmalar, Kuzey
Makedonya’nin serbest ekonomi modeline gegisinin en biiylik adimlarindan biri olarak
kabul edilmektedir.

Getirilen bu yeni yasa ve degisiklikler, yeni bagimsizligini ilan etmis iilkenin
ekonomisini bir diizene oturtmasini saglamayir amaglamaktaymis. Getirilen

diizenlemeler asagidaki gibi 6zetlenebilir:

e Ulkede stabil bir bankacilik sisteminin insa edilmesi;
e Ulkenin dis borcunun yeniden yapilandiriimast;
e Ulkedeki bankalarm islevsel miilkiyet yapismin yeniden

diizenlenmesi.®®

2.6.3.2000’li yillarin Basinda Kuzey Makedonya Merkez Bankasi ve Siyasi

Krizler

2000’11 yillarin bagina gelmeden dnce Kuzey Makedonya siirekli olarak olumlu
yonden gelismekteydi. 2000 yilinda iilkenin GSYIH %4,5 oraninda artis kaydetti ve bu
artig ile birlikte KMCMB istatistiklerine gore iilke ekonomisi siirekli yukari yonlii
sinyaller veriyordu. 2000°1i y1llara kadar diizenli bir ivme ile yukar1 yonlii artig gosteren
Kuzey Makedonya ekonomisi, 2001 yilinda meydana gelen iilke siyasi yapisindaKki

karisikliklar nedeni ile etkisini devam ettirememistir. Bu karisikliklar (ilkede meydana

* Marija DRENKOVSKA STOJANOVSKA, Isletme Faliyetleri, Uskiip: Makedonya Cumhuriyeti Egitim ve Bilim
Bakanligy, 2010, s. 17. (Mapuja IPEHKOBCKA CTOJAHOBCKA, [lenoBHa Padoreme, Ckomje: MHUHHCTEPCTBO 3a

o0pasoBanue U Hayka 3a Pemybnuka Makegonuja, 2010, ctp. 17.)
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gelen asir1 milliyetcilik akimi yiiziinden ortaya ¢ikmustir. Ulkede yasanan Makedon-
Arnavut etnik gerilimleri tilkenin hem siyasal hem de ekonomik yapisint ciddi bir
sekilde bozmustur.

Karigikliklar tilkenin kuzey bat1 sinirma yakin bolgelerinde yasanmis ve burada
olan iiretimi ciddi sekilde azaltmis. Ulkenin istikrarsizlig1 ve iilkedeki i¢ savas ¢ikma
riskinin artmasi ile birlikte Kuzey Makedonya’da iiretilen mallara dis talep azalmistir.
S6z konusu bu politik gerilimler silahli ¢atismalar boyutuna bile gelmistir. Kuzey
Makedonya Cumhuriyeti'nde meydana gelen bu olumsuzluklar yiiziinden iilke
biitcesinin biiylik bir kismmi giivenlik problemlerine harcamak zorunda kalmustir.
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde yasayan vatandaslar, bankalardan mevduatlarini
cekmeye baglamis fakat buna ragmen KMCMB’nin de basarili politikalar1 ile iilke

icindeki bankalar likidite sorunu yasamamlslardlr.66

Tablo 11: Kuzey Makedonya GSYIH’s1 (1998-2005)

Yil GSYIH Kisi ~ Bagma Reel GSYIH
(Milyon Euro) Diisen GSYIH (Euro) | Biiyiime oranlar1 (%)

1998 1590 3193 %3,4

1999 1709 3448 %4,3

2000 1921 3893 %4,5

2001 1877 3839 % -4,5

2002 1981 4001 %0,9

2003 2081 4217 %2,8

2004 2185 4442 %4,6

2005 2363 4814 %4,4

Kaynak: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Istatistik Devlet Istatistik Ofisi,
(P.C.Makenonrja IpKaBeH 3aBOJ HA CTATHCTHKA) GSYIH, 10.10.2012, No 3.1.12.06, s.2

Kuzey Makedonya’da 2001 yilinda yasanan Makedonlar ve Arnavutlar
arsindaki etnik gerilimin, etnik catigmaya doniismesi ve lilkede tam bir politik kaosun

meydana gelmesi lke ekonomisini etkilemistir. Bu donemde hem hane halkinin serveti

o0 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Y1llik Rapor-2001, 2002, http://www.nbrm.mk/godisni-izvestai-

2001.nspx Erisim, (27/10/2019), s. 1-4. (Llenrpanna Oanka Ha PenyOnmka CeBepHa Makenonuja, ['oguien
usseniraj-1992, 1992 roauna)
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hem de geliri diismiistiir. Uluslararasi pazarda Kuzey Makedonya’nin iirettigi mallara
talep diismiistiir. Ulkede yasanan bu siyasi istikrarsizlik ekonomik boyuta sigramis ve
bes yil aradan sonra iilke reel GSYIH bilyiime oranlarinin negatif sonu¢ vermesine
neden olmustur.

Tablo 11°de velilmis olan verilerde de belirtildigi gibi, 2001 yilinda GSYIH
oran1 %-4.5 olarak agiklanmustir. Ulkedeki savas riski yiiziinden i¢ piyasadaki gercek ve
tuzel kisilerin doviz talepleri hat safaya ulagsmistir. Bu durumda, KMCMB yasanan bu
sorunlar karsisinda iilke i¢indeki bankacilik sektoriine kars1 oldukca kontolcii bir tutum
icinde olmustur ve siki para politikalar1 uygulamistir. Mekrez Bankasi bu donemde fiyat
istikrari1 saglamak igin para piyasalarindan yerli ve doviz, almim/satim yoluna

gitmistir. ®’

2.6.4. 2008 Kiiresel Krizinin Kuzey Makedonya’ya ve Merkez
Bankasimna Etkileri

2007 yilinin son ¢eyreginde baslayan ve kisa zaman i¢inde biiyiiyen, Kiresel
finansal kriz kisa zamanda diinya ¢apinda etkilerini gostermeye baslamistir. Kiiresel
finansal krizin Kuzey Makedonya’ya etkilerini hissettirmesi 2008 yilinin ikinci
yarisinda baglamistir. Kuzey Makedonya’ya etkilerinin daha geg hissettirmesinin sebebi
finansal piyasadaki gelismislik seviyesinin daha diisiik olmasi ve iilkenin kiiresel
ekonomik entegrasyonun daha diisiik olmasindan kaynaklanmaktadir. Ulkede 2007
yilinin ikinci yarsindan itibaren temel gida Urlinleri ve akaryakit maliyetleri artis
gostermistir. 2008 yilina gerindiginde s6z konusu artiglar hizla devam etmistir. Kuzey

Makedonya Merkez Bankasi 2008 yilinda para politika araglarini tekrar gézden

¢ Kuzey Makedonya Cumhuriyeti istatistik Devlet statistik Ofisi, (P.C MakeaoHHja ApikaBeH 3aBOJ{ Ha CTATHCTHKA)

GSYIH, 10.10.2012, No 3.1.12.06, 5.2
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gecirime zorunda kalmisti. Ulke icinde artan enflasyona karsi tedbirler almaya

caligmistir, ®8
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Grafik 2: 2008 Krizinin Reel Bazda GSYIH ve Sanayi Biiyiime Oranlarina Etkileri

Kaynak: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Istatistik Devlet Istatistik Ofisi.

Grafik 2’de de anlasilabilecegi gibi Ulkedeki sanayi sektdrii de 2008 krizinden

cok kotii bir sekilde etkilenmistir. Devam eden siirecte iilkeye gelen direk yatirimlar ve

portfoy yatirimlarinda azalmalar olmustur. Likidite ihtiyact duyan KMCMB ilk defa bir

yilda ii¢ defa

almustir.

2008

art arda faiz oranlarinda degisiklige gitmis ve faiz yiikseltme karari

krizi nedeni ile Kuzey Makedonya’nin cari hesap a¢1g1 GSYIH oranma

gore %13,1 gibi bir orana tekabiil etmekteydi. Krizden 6nce aciklanan verilerde ise cari

acik %7,2 olarak agiklanmistir. Cari agigm %5,9 civarinda artmasi birkag farkli nedene

baglanmaktaydi. Bunun en temel nedenleri;

Ic talebin artmasi ve artan bu talebin ¢ogu ithalata dayali olmasi

(tasarrufun azalmasi),

% peter GOSHEV,

Dis yatirmm ve portfoy yatirimlarinin azalmasi.*®

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin 2008 Yili Calisma Raporu, Uskiip, Mart

2009, http://www.nbrm.mk/ns-newsarticle-ghodishien_izvieshtaj za 2008_ghodina.nspx Erigim, (10.28.2019,) s,3-4

(Tletep I'omeB, HBPCM 2018 romuien u3Benrraj 3a padoreme Ha HBPM, Crkomje, Anprt, 2009, ctp 3-4)
69 GOSHEV., a.g.e, s. 5.
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Tablo 12: Kiiresel Kriz Oncesi ve Sonrasinda Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde

Degisen Makro Ekonomik Gostergeler

Yil GSYIH | Enflasyon |Issizlik | Bankalar Kredi Mevduat | Ulkeye
(%) (%) (%) tarafindan Faiz Faiz gelen
Ozel sektore | Oranlar1 | Oranlar1 | Dogrudan
verilen  kredi | (%) (% | Yatirim
oranlar1 (%) ) Oranlari
(Milyon
Dolar)
2007 6.5 6.1 34.9 39.2 10.5 5.0 700.2
2008 5.5 4.1 33.8 34.2 10.2 6.2 600.5
2009 -04 -1.6 32.2 5.2 11.2 7.8 185.5
2010 3.4 3.0 321 7.0 10.7 7.8 206.9
Kaynak: Kuzey Makedonya Devlet Istatistik Ofisi.
KMCMB 2005-2008 yillar1 arasinda daha ihtiyath para politikalar1

uygulamustir. Ulkenin cari agigin1 her zaman nemsemis ve daha diisiik hanelerde
tutmaya ¢alismistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin makroekonomik gostergelerine
bakildiginda, krizden 6nceki donemlerde cari acik hedeflenen seviyelerde tutulmay1
basarildigin1  gérmekteyiz. Hiikiimet krizin basladigi donemde KMCMB’nin
araciligiyla, krizin muhtemel etkilerini zayiflatmak i¢cin daha genis bir para politikas1
izleme yoluna gitmistir. Bu politikalarin basinda bir yil Oncesine gore %14 artis
goOsteren temel sermaye giderlerinin diistirilmesi ve vergi oranlarmin asagi ¢ekilmesi
gelmekteydi. Uygulanan bu para politikasinin etkisi 2008 yilinda biit¢e agigmin %-
0,9°dan 2009 yilinda %-2,6’ye kadar ¢ikmasi olmustur. Bir nevi bu cari a¢igin artmasi
ekonomik otoritelerin basarili olmasmin nedenlerinden sayilmaktadir. KMCMB’nin

yilbagindaki tahminlerine gore daha fazla bir cari ac¢igin meydana gelmesi
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beklenmekteydi. Bu oranlar kriz esansmna giiney dogu Avrupa iilkeleri ig¢inde

kaydedilmis en basarili oranlar arasinda gt')sterilmektedir.70
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Grafik 3: Mali Denge ve Devlet Borcu, Kuzey Makedonya Ornegi (2005-2010)
Kaynak: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Finans Bakanlhigi

2.6.5. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Avrupa Birligine Entegrasyon

Sireci

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin bagimsizligini ilan ettigi tarihten itibaren
politik ve stratejik hedeflemeleri arasinda Avrupa Birligi iiyesi olmak ve NATO’ya
katilmak oldugunu soylemek miimkiindiir. Kuzey Makedonya parlamentosunda
bagimsizliktan bir y1l sonra AB ve NATO hakkinda iilkenin stratejiler izleyecegine dair
bir beyanname sunulmus ve bu beyanname parlamentoda bulunan tiim partiler
tarafindan kabul edilmistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti AB’ile Is Birligi ve Istikrar
sozlesmesi Avrupa Komisyonu tarafindan 2001 yilinda kabul edilmistir. 2001 yilinin
devam eden aylarinda, llke meclisi Avrupa Birligi entegrasyon siirecini baglatma amaci

ile AB Ulusal Entegrasyon Stratejisi onaylamistir. Avrupa Komisyonu tarafindan Kuzey

™ Nikica Mojsoska-Blazhevski, Giineydogu Avrupa’daki krizin toparlanmasini destekleyen stratejileri: E.Y.C
Makedonya degerlendirmesi (CTpareruu 3a moapiiKa Ha 3a3/paByBameTO OJ Kpu3aTa BO jyromcroyHa EBpoma:

nporeHa Ha 3emjata ITJP Makenonmja), Budapeste: International Labor Organization Publication, s. 11-12.
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Makedonya Cumhuriyeti Avrupa Birligi adayr olarak kabul edilmigtir. 2009 yilina
gelindiginde Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’ne AB ile miizakerelere baglama sart1 ile
Schengen vizesi verilmistir. "*

Avrupa birligi Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’ne aday lilke statiisii tanimasina
ragmen TUyelik i¢in gerekli adimlar1 bir tirli atmamistir. Gerekli adimlarin
atilmamasinin en oOnemli nedenlerinden bir1 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin
isminin 2005 yilinda Makedonya Cumhuriyeti olmas: olarak gosterilmektedir.
Donemim  konjonktirine bakildiginda Yunanistan {ilkenin isminin Makedonya
olmasina kars1t bir tuttum sergilemekteydi ve miizakerelere baslamadan once isim
sorunun ¢ozilmesini talep etmekteydi. Kuzey Makedonya’da (o donemki ismi ile
Makedonya) donemin siyaset yapicilar1 buna yanagmayinca Yunanistan veto hakkini
kulland1. Avrupa Birliginin yeni iiye alim sartlarindan biri tiim {iye olan iilkelerin yeni
iye olmak i¢cin aday olan iilkeyi kabul etmeleri gerekmekteydi. 2005 yilinin siyasi
konjonktiriine bakildiginda ne Yunan ne de Makedon hikiumetleri ortak bir noktada
anlasamamistir. S0z konusu durumda Yunan devleti Makedonya Cumhuriyeti’ni veto
etmistir. Bunun sonucunda iilke AB’ile miizakerelere baglayamamastir.

Yunanistan ag¢ikca Makedonya’nin hem AB hem de NATO sirecini
engellemekte ve sirekli veto etmekteydi. Bunun nedeni Yunanistan’in kuzeyinde
bulunan Makedonya bdlgesi ile Makedonya Cumbhuriyeti’nin ayni adi tasimasi
olmustur.

Yunan hiikiimeti Makedonya’nin kendi bolgesinde bulunan Makedonya
iizerinde hak iddia ettigi de gerekgeler arasinda yer almaktaydi. 2018 yilinda
gelindiginde Makedon ve Yunan hiikiimetleri Makedonya Cumhuriyeti’nin isminin
Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti olmasi hususunda anlagmaya varmislardir. Bu
anlagmanin ardindan bir yil sonra 2019 yilinda iilkenin ismi resmen Kuzey Makedonya
Olarak degistirilmistir. isim degisikligi iilkenin resmi gazetesinde yaymmlanmustir. Iki

iilke arsinda imzalanan bu anlagsma Prespa Anlasmasi olarak tarihe ge¢mistir. Uzlasma

™ Biljana VANKOVSKA, Avrupa Birligi Kurumlari (Mucryryrun sa EBponckara yunja), Felsefe Fakiiltesi St. Kiril
ve Metodi Universitesi, Uskiip 2008; .39
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sirecinin ardindan Yunan hiikiimeti Kuzey Makedonya’nin AB {iyelik siirecini ve
NATO iiyelik siirecini engelleyici politikalarmdan vazgegmistir."?

2.6.6. Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nin Avrupa Birligi Entegrasyon
Suirecindeki Politikalar1 ve Onemi

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti'nin AB adaylik siireci hem iilke agisindan
hem de KMCMB agisindan énem arz etmektedir. Ulke acisindan siyasi, ekonomik ve
sosyal anlamda Kuzey Makedonya’nin gelismesi ve kalkinmasi i¢in ciddi 6nem arz
etmektedir. Avrupa Birligine {iye olma siireci genelde KMCMB agisindan Avrupa Para
Birligi entegrasyonu anlamma gelmektedir. AB’ye entegre olma siireci ii¢ asamadan
gerceklesecegi planlanmistir. Bu asamalar:

. Uyelikten 6nceki stireg
e Avrupa Birligi Uyeligindeki stireg

. Avrupa Para Birligi entegrasyon siireci.

KMCMB’nin her siiregte iilke c¢ikarlar1 adina atacagi adimlar ¢ok Onemli
olmakla birlikte, tlkenin AB entegrasyon surecine ciddi etki etme potansiyeline sahip
oldugu ongoriilmektedir. Tipki AB’ne aday olan tiim iilkelerin merkez bankalar1 gibi
KMCMB’nin da fiyat istikrarini saglamak ve kendi lilkesine bu siiregte destek vermeyi

amaclamaktadir.

Ulkenin AB’ye katihmi gerceklesmesi durumunda iilke merkez bankasinin
Avrupa Para Sistemine katilimi i¢in 6nem arz etmektedir. Baska bir degisle iilkenin
siyasi, politik olarak entegrasyonu disinda iilkenin ekonomik entegrasyonunda biiyiik
onem arz etmektedir. Aday olan her iilkenin ekonomik olarak AB’ye entegre olmasi i¢in
merkez bankalar1 biiyiik 6nemi mevcuttur. Aday iilkelerin AB’ye katilma durumlar1 s6z
konusu oldugu durumda, iilke merkez bankalarinin belirli bir siire sonra Avrupa Para
Birligine katilmalar1 s6z konusu olur. S6z konusu bu durumda {ilkeler kendi para
politikalarmi ve stratejilerini bagimsiz bir sekilde belirleyemezler, fakat AB’nin para

politikalarinda s6z hakkimi elde etmektedirler.

? T.C Dis Isleri Bakanligt ~ Avrupa  Birligi = Baslanligy, Kuzey = Makedonya, 2019
https://www.ab.gov.tr/makedonya_267.html, Erisim Tarihi: (1/11/2019).
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Gunimuzde Kuzey Makedonya Cumhuriyeti, AB aday iilkeleri arasinda yer
almaktadir. Ulke Avrupa’ya entegre olmak icin bazi degisiklikler veya reformlar
yaparak, uyum siirecini hizlandirma yoluna gitmek igin bazi politikalar uygulama
yoluna gitmistir. Uygulanacak veya uygulanmaya ¢alisilacak bu politikalarda
KMCMB’nin varligr 6nemlidir ve merkez bankasi kritik bir konuma sahiptir. Bu

politikalar:

o Ulkedeki birtakim kanunlar1 AB kanunlarmi gére diizenleme

J AB ile yapilan ortaklik ve istikrar s6zlesmesi

. Birlige katilim 6ncesi ekonomik diizenlemeler

Yukarda sayilan gruplardan ilki daha ¢ok ekonomik alanlara yogunlasarak
O0deme sistemleri ve sermaye akimmin liberallesmesi gibi konularla ilgilenme amacini
giitmektedir. Hedef olarak bu alant AB ile uyumlu ve islevsel bir alan haline
doniistirmeyi amaclamaktadir. ikinci noktada belirtilen konu ise daha ¢ok finansal
kesimin AB standartlarma gore adapte edilmesini amaglamaktadir. Kisacasi iilke
kendisini AB’ye iiye olacak potansiyele getirmek i¢in hem ekonomik hem de siyasal

olarak yogun cabalar gostermektedir.”

2.6.7. Avrupa Komisyonu’na gore Kuzey Makedonya Odeme

Sistemlerinin Eksikligi

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’nde Odemeler sistemi Ulkenin merkez
bankasi1 araciligi ile sekillendirilmektedir. Merkez Bankasi AB’nin son reformlarina
adapte olmak i¢in 6deme sistemi yasalarinda degisiklige gitmistir. Buna ragmen AB’nin
tilke i¢in yaymladigi raporda Ulkedeki kara para aklama ve terdrizmin finanse
edilmesine kars1 onlemler alinmasi hususunda, daha fazla yol kat edilmesi gerektigini
belirtmektedir. KMCMB, mali istihbarat biirosu araciligi ile 2018’de gerceklesen
stipheli para transferlerinin sayisinda kayda deger bir artig tespit etmistir. Terdr
finansmanma iliskin gerceklesen silipheli islemlerin sayis1 64 olarak kaydedilmistir ve

sonu¢ olarak dokuz kisi su¢lanmis ve iki kisi para aklama, terorii finanse etme gibi

” Diner NUREDINI, “Avrupa Birligi’ne Uyum Siirecinde Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Bilango
Analizi” (Ege Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yaymlanmis YL Tezi, 2018), s32-34
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suglardan cezalandirilmustir.”*  Gergeklesen olaylar  gozlemlendiginde, tilkedeki
Odemeler sisteminin aksakliklar1 giderilmeli ve Avrupa Birligi ile uyumlu olmasi igin

daha sik1 denetlen dirilebilir bir yapiya evirilmesinin ihtiyact gozlemlenmektedir.

2.6.8. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’ne 2019 Avrupa Birligi

Miizakerelerine Baslamasina Izin Verilmemesi

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti kendi politik yonuni ve ana hedefinin AB’ye
katilima yoniinde gelistirmis ve son iki yilda bu hedef i¢in hem ekonomik hem de
politik reformlara imza atmustir. Bunlarin en Onemlisi uzun siire Yunanistan ile
aralarinda bulunan isim sorunun ¢6zimudur. Cunki Yunanistan strekli isim sorununu
giindeme getirerek lilkenin AB ve NATO’ya liyeligini veto etmekteydi. 2018 yilinda
tilke iktidar partisi SDSM’in diizenledigi kampanya ile referanduma gitme karar1 alind1.

Referandumda sorulan soru:

Makedonya Cumhuriyeti ve Yunanistan Cumhuriyeti arasindaki anlasmay1
kabul ederek AB ve NATO iiyeligi igin; evet veya hayir. Segmenlerin evet veya hayir
olarak secebilecekleri iki secenek mevcuttu.”” Kuzey Makedonya Cumhuriyeti
vatandaglar1 30 Eyliil’de gerceklesen bu referandumda evet oyu kullanmiglardir. Bunun
amaci da tilke isminin Makedonya Cumbhuriyeti yerine bundan sonra Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti olarak kabul edilmesi ve uluslararasi arenada AB ve NATO entegrasyonu
yolunda sorunlarin ortadan kaldirilmasidir. Referandum sonucu ulkenin ismi resmi
olarak degismis ve Kuzey Makedonya Cumhuriyeti olmustur. Bundan sonraki ddnemde

AB entegrasyonu ve NATO entegrasyonu i¢in ¢aligmalar devam etmistir.

7 European Commission, Commission Staff Working Document: North Macedonia 2019 Report, Briksel: Mayis
2019, https://ec.europa.eu/neighbourhood-enlargement/sites/near/files/20190529-north-macedonia-report.pdf, Erigim
Tarihi: (3/11/2019), s. 59.

™ Kuzey Makedonya Meclisi, (Ommyka 3a pacmmmysame Ha pedepenmym, Bpoj 08 — 46661, 30 Jymu Ckomje)
“Referendum Karar1 Duyurusu”, No 08 — 4666/1, 30 Temmuz 2018, Uskiip. https://sobranie.mk/ns_article-

referendum-banner.nspx, Erisim: (4/11/2019), s. 1.
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2019 yili Ekim ayinda bir araya gelecek olan Avrupa Komisyonu, Kuzey
Makedonya igin umut vaat etmekteydi. Clnki tlkedeki beklenti AB ile mizakerelerin
baslayacagi yoniindeydi. Avrupa Komisyonunda gergeklesen toplantida Kuzey
Makedonya Cumbhuriyeti yirmi yedi olumlu oya karsin bir olumsuz oy alarak
muzakerelerin baslamasi askiya alimmistir. AB yasalarina gére miizakerelere baslamak
icin tek olumsuz oy bile engel teskil ettigi icin Kuzey Makedonya miizakerelere
baslayamamistir. Olumsuz oy kullanan tek iilke Fransa Cumhuriyeti olmustur. Avrupa
Komisyonu bagkani Donald Tusk iilkenin AB’ne katilmak i¢in gerekli sartlar1 2009
yilindan itibaren tamamladigint ve son sorun olan isim sorununu ¢ozdigiinii ifade
etmistir. Tusk aciklamalarinin devaminda gerceklesen bu olayr hata olarak
degerlendirmistir. Biitiin bunlara ragmen AB yasalarina gore tek bir iilke veto etmis olsa
dahi miizakerelere baslamak miimkiin olmamaktadir. Kisacasi Avrupa Birligi
Konseyi’nden c¢ikan karar Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin AB’ye iiye olma

. .. N
stirecinin baglamasi ertelemistir. p

Avrupa Konseyi’nin Briiksel’de gerceklestirdigi 17 EKim ve 18 Ekim tarihli
goriismelerde Kuzey Makedonya hiikiimetinin istedigi sonuclar alimamamustir. Avrupa
Konseyi Genel Sekreterliginden yayimlanan raporun besinci konu basligi olarak kabul
edilen genisleme konusu, iilkeyi en ¢ok ilgilendirmektedir. Bu baslikta AB’nin
geniglemesi konusunu bir daha masaya yatiracagini agik¢a ifade edilmistir. Goriismenin

May1s 2020°de Hirvatistan, Zagreb zirvesinin dncesinde olacagmi belirtmistir. '’

® Bernd RIEGERT, “Makron neden AB’nin giivenirligini feda ediyor?” Deutsche Welle (“3awmro Makpou ja
JKPTBYBAIIIe BEPOJIOCTOjaHOCTA Ha EV?”) Ekim 2019,
https://www.dw.com/mk/%D0%B7%D0%BE%D1%88%D1%82%D0%BE-
%D0%BC%D0%B0%D0%BA%D1%80%D0%BE%D0%BD-%D1%98%D0%B0-
%D0%B6%D1%80%D1%82%D0%B2%D1%83%D0%B2%D0%B0%D1%88%D0%B5-
%D0%B2%D0%B5%D1%80%D0%BE%D0%B4%D0%BE%D1%81%D1%82%D0%BE%D1%98%D0%BD%D0
%BE%D1%81%D1%82%D0%B0-%D0%BD%D0%B0-%D0%B5%D1%83/a-50889017, Erisim Tarihi: (4/11/2019)
" European Council Council of the European Union, Europen Council conclusions 17 and 18 October 2019, (EUCO

23/19) 2019, https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2019/10/18/european-council-conclusions-17-
18-october-2019/, Erisim (5.11.2019), s. 2.
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2.7. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasinin Yonetim

Organlan

KMCMB’nin yonetim organlarin1 Merkez Bankasmin Konseyi’nin biinyesinde
faaliyet gosteren kisiler olusturmaktadir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Merkez
Bankasi Konseyi, Ulkede olusan ekonomik faaliyetler ve olusturulmaya calisilan para
politikalar1 agisindan en 6nemli role sahip kurum niteligindedir. Konsey dokuz tyenin
mevcudiyetinden olusmaktadir. Bu Uyelerin biri KMCMB guvernéridir, G¢ Uye

guverndr yardimcisi ve besi bagimsiz (icract olmayan iiye) Uyeden olusmaktadir.

KMCMB kendi Merkez Bankast Konseyi tarafindan yonetilmektedir.
KMCMB’nin guvernori merkez bankasinin en basinda yer alir ve merkez bankasina
baskanlik etme yiikiimliiliigii vardir. Merkez bankasi bagkanmin en dnemli yonetici
pozisyonundadir ve merkez bankasmnin her giinliikk operasyonlarindan sorumlu
tutulmaktadir. S6z konusu bu konsey merkez bankasmim politikalarmi belirlemek,
belirledigi politikalar1 hayata gecirmek ve hayata gegirdikten sonra isleyisini kontrol
etmekle ylkimlidir. Guverndr yardimcilari ise guverndriin merkez bankasinda giinliik
olarak gerceklestirdigi operasyon veya islemlerde guverndre yardimeci olma goérevini
Ustlenmektedirler. Bagimsiz veya icraci olamayan iyeler ise Merkez Bankasi

Konsey’inin karar alma asamasina katilir ve fikirlerini beyan etmektedirler.”®
2.7.1. Kuzey Makedonya Merkez Bankas1 Yoneticilerinin Se¢imi

Merkez Bankasi’nin secilen iiyeleri yeni bir se¢cim hakki daha olmak {iizere
KMCMB Konsey’ine atanmaktadirlar. Guverndrin KMCMB’nda gorev suresi
kanunlara gore yedi yil olarak belirlenmistir. KMCMB’nin yonetim konseyi su sekilde
belirlenmektedir. KMCMB’nin guvernériniin atanma sureci, Kuzey Makedonya
Cumbhurbaskani’nin iilke ulusal meclisinde konu hakkinda teklif sunmasi ve bu teklifin
meclis tarafindan kabul edilmesi halinde gergeklesmektedir. Guverndr yardimeilari ise

guvernoriin onerisi ve ardindan ulusal meclis kabulii ile gerceklesmektedir. Icraci

8 Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gaztesi, Makedonya Cumhuriyeti Ulusal Bankasi Kanunu, No 158/10, 123/12,
43/14, 153/15, 6/16, 83/18 Sayili, Madde 46, (Cyx6en BecHuk Ha PemyOnnka MakenoHnja, 3akOH Ha HapogHA

Oanka Ha PemyOnrka Makemonuja, Uien 46).
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olmayan veya bagimsiz iiyelerin belirlenmesindeki stire¢ hikimetin onerisi ve bu

onerinin parlamentoya sunulup, kabul edilmesi ile ger¢eklesmektedir. "

NYBEPHEP
BULIEMYBEPHEP BULErYBEPHEP BULIErYBEPHEP

HEM3BPIWIEH YEH HEM3BPWEH YEH HEM3BPWEH YEH HEN3BPLUEH YNNEH HEW3BPLWIEH YEH

*Siralama su sekildedir; Guvernor en Ustte, guverndr yardimcilar: ortada ve bagimsiz
tyeler en altta olmak (zere siralanmustir.

Grafik 4: Kuzey Makedonya Merkez Bankasimin Yonetim Konseyi Semasi
Kaynak: KMCMB, http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi (11/10/2019)

2.7.2. Kuzey Makedonya Merkez Bankasi Konseyi’nin Temel Gorev ve

Sorumluluklan

Merkez Bankasi Konseyi, KMCMB’nin beyni olarak nitelendirilmektedir. En
onemli gorevlerinden biri iilkenin para ve doviz kuru politikasini olusturmak ve
yonetmek olarak belirlenmistir. Doviz kuru tasarlama politikasi hiikiimetle ortaklasa
olusturmak zorundadir. Baska bir degisle doviz kuru politikasi olusturma siireci,
Merkez Bankast Konseyi ve Kuzey Makedonya Hiikiimeti arasinda bir uzlasma
saglanarak belirlenmektedir. Bu uzlagsmada dikkate alman en kritik madde (KMC
Merkez Bankasi Kanunlar1 23.Madde) fiyat istikrarini olusturma ve fiyat istikrarmin
devamliligint saglama olarak belirlenmis ve kanunla sabitlenmisti. KMCMB’nin
hedeflerine ulugmasi i¢in Merkez Bankas1 Konseyi yeni kanunlar getirmek ve bunlarin

yuriirliige girmesinden sorumlu tutulmaktadirlar. Konsey daha sonra getirdigi yeni

7 Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gazetesi, Makedonya Cumhuriyeti Ulusal Bankas1 Kanunu, No 158/10, 123/12,
43/14, 153/15, 6/16, 83/18 Sayili, Madde 49, (Cxyx6en BecHuk Ha PemyOnnka MakenoHnja, 3akoH Ha HapogHA

Oanka Ha PemyOnrka Makemonuja, Uien 49).
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kanunlara banka muhasebe planlarini uyarlama agisindan yiikkiimlilik sahibi

olmaktadir.

Merkez Bankasi Konsey’i para politikalarm fiilen uygulanmasi ve
KMCMB’nin bu siirecini revize etme gorevini iistlenmektedir. Konsey, KMCMB’nin
calisma tiiziigiini ve kurallarin1 belirleyen departman gorevini Ustlenmektedir.
Banknotlarin ve madeni paralarin basimi, renk, miktarini belirlemek ve bu gibi
islemlerin gerceklestirme gibi yetkiler kanun nezdinde Merkez Bankasi Konseyi’ne
aittir. Konsey ihtiyag duydugu durumlarda bir veya birka¢ ¢alisma organi
olusturabilmektedir. Devaminda olusturdugu bu organlarin hedeflerini ve faaliyetlerini
belirleyebilme yetkisine sahip olmaktadir. Merkez Bankasi1 Konseyi iiyeleri, sadece
KMCMB’nin kendilerine verdigi yetkileri kullanma hakkina sahiptir ve bu yetkilerini
KMCMB strateji ve hedefleri dogrultusunda kullanma yetkisine sahiptirler. Merkez
Bankas1 Konseyi, lilkenin merkez bankasini yoneten kisiler tarafindan olusturulan bir
konseydir ve KMCMB’ kurallarma uygun olarak merkez bankasini yonetme hakkini

elinde tutmaktadir. °

2.7.3. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Guverndrunin

Gorev ve Yetkileri

KMCMB guvernori iilke merkez bankasmin bagkant konumundadir.
KMCMB’s1 makamini temsil etme hakkmi elinde bulundurmaktadir. Guvernorin
Merkez Bankasi Konseyi’nin Kedi kurallar1 dogrultusunda hareket ederek ulkenin para
politikasini1 olusturma ve doviz kur politikasmi belirleme gorevini Ustlenmektedir.
Guverndr, KMCMB Konseyi'nin almis oldugu kararlar1 uygulama ve bu kararlarin
fiilen hayata gecirilmesi ve ondan sonraki asamalarda revize edilmesinin sorumlulugunu
tagimaktadir. Ayn1 zamanda guvernor finansal kurum ve kuruluslara ¢aligma izni veren
veya bazi durumlarda verilmis olan ¢alisma iznini kaldirma hakkima sahip kisidir. S0z
konusu bu yetkisini KMCMB Konseyi araciligi ile kullanmaktadir. Guverndr tlke igi

Odemeler sisteminin pargalarma karsi veya banka ve diger finansal kurumlara karsi

80 Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gaztesi, Makedonya Cumhuriyeti Ulusal Bankasi Kanunu, No 158/10, 123/12,
43/14, 153/15, 6/16, 83/18 Sayili, Madde 47, (Cxyx6en BecHuk Ha PemyOnuka MakenoHnja, 3akOH Ha HapogHA

Oanka Ha PemyOnrka Makemonuja, Uien 47).
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sorumluluk sahibidir. Takas sistemine ye olan kurumlara veya takas sisteminin etkin
caligmasi igin gerekli olan tim Onlemler almakla yiukimltddr. S6z konusu bu énlemler,

kanunlarina uygun ve 6demeler sistemini isleyisi g6z 6niinde bulunarak alimmaktadir.

Guverndr kendisine verilen yetkiler kapsaminda, KMCMB Konseyi’'nin diger
iiyelerini segme (meclis onay1 sart1 ile) hakkina sahip olmakla beraber, KMCMB
yonetilme yetkisine sahiptir. Guvernor kendisine verilen yetkiler dogrultusunda, ihtiyag
duyuldugu takdirde bir veya daha ¢ok danigma organlari olusturma potansiyeline
sahiptir. KMCMB’s1 guverndril, belirli araliklara KMCMB’s1 Konseyi iiyelerine
merkez bankasi durumu hakkinda bilgi verme sorumlulugu mevcuttur. Bu sorumluluk
kapsaminda merkez bankasiin son durumu, finansal sistem istikrari, doviz piyasasi ve
para piyasalar1 hakkinda diger iiyelere bilgi vermektedir. ~KMCMB’nin kurlar
dogrultusunda, guvernor bazi 6zel durumlarda kendi yetkisini baska bir KMCMB
Konseyi uyesine devredebilmektedir. Guverndrin, tlkede bulunmadigi veya rahatsizlig
durumunda yerine gegecegi guverndr yardimcisimi 6nceden belirleme zorunlulugu

vardir.®!
2.8. Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nin Hedef ve Gorevleri

KMCMB en 6nemli amacini fiyat istikrarmin saglanmasi ve siirdiiriilmesi
olarak belirtmektedir. KMCMB’nin bir diger hedefi ise ana hedefin veya fiyat
istikrarmin saglanmasi ve siirdiiriilmesine bagli olan, istikrarli ve rekabet¢i finansal
sistemin olusmasina zemin hazirlamaktir. Fakat KMCMB temel hedefi ve Onceligi
finansal istikrar olarak belirlendigi icin, bu politikaya oncelik taninmaktadir. Diger
hedefler ana hedef oncelikli olarak veya ana hedefin uygulanmasma mani olmayacak
sekilde gerceklestirmeye calisilmaktadir. Kisacasi {ilkenin merkez bankasi ana hedefe
odaklanarak serbest piyasa ekonomilerinin dogrultusunda serbest rekabete sahip, agik

piyasa ekonomisini olugturmak ve siirdiirmek gibi amaglara sahiptir.

KMCMB hedeflerine ulagabilmek i¢in su gorevleri yerine getirmektedir:

& Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gaztesi, Makedonya Cumhuriyeti Ulusal Bankasi Kanunu, No 158/10, 123/12,
43/14, 153/15, 6/16, 83/18 Sayili, Madde 48, (Cnyx6en Becuuk Ha PeryOnuka Makemonnja, 3akoH Ha HapogHA

Oanka Ha PemyOnrka Makemonuja, Uien 48).
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J Ulkenin para politikasini olusturma ve uygulama gorevi;

o Doviz kur politikilarini belirleme gorevi;

J Belirlenen kur politikasinin uygulamaya gec¢irme gorevi,
o Doviz rezervlerinin korunmasi ve yonetilmesi gorevi;
J Kuzey Makedonya’nin madeni paralarin1 ve kagit paralarini basma ve

tedavile aktarma gorevi;

o Yabanci kredi operasyonlarini kaydetme, izleme ve Kuzey Makedonya
Cumbhuriyeti’nin 6demeler dengesini olusturma gorevi,

. Yerine getirme yiikiimliiliigii bulundugu gorevleri yasaya uyarlamak i¢in
veri toplama ve bu verileri istatistiksel olarak gosterme gorevi;

o KMCMB 6deme ve takas sistemlerinin giivenli, islevsel ve istikrarl
caligmasini saglamak ve bu amag¢ dogrultusunda faliyetlerin gelistirmek, kaydetmek ve
revize etmekle yukimludir;

o KMCMB bankalari, finansal kuruluslari, elektronik para verme yetKisi
olan sirketleri kanun nezdinde denetleme ve diiziineleme yetkisine sahiptir;

° KMCMB kanun nezdinde doviz islemleri gergeklestiren kisi veya
kurumlari, hizli para transefri hizmetleri yapan finansal kuruluslari, kara para aklama
sistemleri ve tiketici koruma sistemlerini fimansal sistemin isleyisini korumak i¢in
dizenleme ve denetleme yetkisine sahiptir.

. KMCMB hiikiimete mali aracilik yapma gorevini yerine getirmektedir.

o Kendi yetkisi dahilinde uluslararasi kuruluslara katilma ve Kuzey
Makedonya’y1 temsil etme gdrevi bulunmaktadir.

o Tezgah Ustl piyasalarda menkul kiymet alimi ve satimi satimi gibi
faliyetleri duzenler ve

o Yerine getirilmesi gereken gorevleri KMCMB’nin kanunu nezninde ve

diger iilke kanunlarma uygun olacak sekilde yerine getirme gorevini iistlenmektedir.®?

8 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Hedefler ve Gorevler, (Llentpanna Ganka ma Pemy6mika

Cesepra Makenonwja, Llenu u 3amaun) http://nbrm.mk/celi_i_zadaci.nspx Erigim Tarihi (10 Kasim 2019).
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2.8.1. Kuzey Makedonya Merkez Bankasi’nda Para Politika Belirlemesi

KMCMB’nin temel amacmi fiyat istikarini saglamak ve siirdiirmek olarak
belirtilmektedir. Gorev ve hedeflerini uygulama agamasina KMCMB bagimsiz olarak
hareket etmektedir. KMCMB piyasa ekonomisi dinamiklerini dikkate alarak, temel
amacini g6z Oniinde bulundurarak iilke iginde para politikalarini gelistirmeye ve
finansal istikrar1 saglamaya yonelik adimlar atmaktadir. KMCMB yasal olarak
kendisine taninan sartlar dogrultusunda para politikasi stratejisi olusturma ve uygulama
seklinde hareket etmektedir. KMCMB her yil sonunda Merkez Bankasi Konseyi
tarafindan fikir yiiriitiiliip, onaylanan gelecek yil icin para poltikalar1 projeksiyonunu
hazirlamaktadir.

KMCMB’nin fiyat istikrar1 olusturma ve siirdiirme gorevi yaslarla
sabitlenmistir. Kuzey Makedonya’nin uzun vadeli kalkinmasi i¢in en uyugun para
poltikas1 olarak gosterilmektedir. Kuzey Makedonya Cumhuriye’ti ilk kuruldugu
yillarinda asir1 enflasyon durumu ile karsi karsiya kalmis ve gegici para politikasi
uygulama yoluna gitmistir. Bu durum {ilkenin merkez bankasmin temel amacinin ilk
yillarinda farkli oldugunu gostermektedir. KMCMB 1992°den 1995 yilina kadar
parasal biyukluklerin Ustiinde siki kontroller uygulama yoluna gitmistir. Bunun temel
amaci1 enflasyonu diisiirmekle beraber, yeni kurulan iilkenin daha stabil bir ekonomik
duruma geg¢mesini saglamak olarak belirtilmektedir. 1995 yilinda KMCMB yerli
paranin degerini korumak i¢in Almanya para birimi olan Mark’a sabitlemistir. 2002
yilinda itibaren ise Denar Euro’ya karsi sabit kur politikasi siirdiiriilmektedir.

Kuzey Makedonya’nin sabit kur politikasi stratejisini benimsemesinin bir kag

farkli sebebi mevcuttur:

. Kiiciik ve disa agik bir ekonomiye sahip olmast,
. Kredidibilite olusturmak i¢in, nominal bir ¢apa;
o Ulkenin temel siyasi, sosyolojik ve ekonomik hedefi olan

Avrupalilagsma sureci;
J Seffaf bir doviz kuru politikas1 olusturma ve ekonomik

kuruluslar giinliik bazda izlenme imkani.
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KMCMB’nin doviz kuru ve yerli para istikrarin1 saglamayr amacladiginda,
KMCMB’nin uyguladigi faiz oranlar1 ve para arzi, s6z konusu istikrarin
gerceklesmesinde biiylik 6nemi mecvuttur. Kisacasi faiz oranlar1 ve para arzinda
meydana gelecek degisiklikler doviz kuru istikrari iizerinde biiyiik etkiye sahiptir. Faiz
oranlarinda degisiklige giderek KMCMB iilke i¢inde faliyet gosteren bankalara bir nevi
mesaj godererek, bankalarin faiz oranlarmi etkileyebilmektedir. KMCMB’nin en temel
faiz oran1 hazine bonolarmdaki faiz oram1 olmaktadir. Bunlar iilkedeki faiz oranlarmi

etkilemektedirler.®®

2.8.2. Kuzey Makedonya Merkez Bankasimin Para Politikas1 Uygulamalar

KMCMB para politikasinin temeline fiyat istikrarini saglamay1 oturtmustur.
Temel para politikasi aract olarak belirledigi bu politikay1 gergeklestirmek i¢in ¢esitli
parasal diizenleme araglarini kullanmaktadir. Bu enstriimanlar gz oniinde alindiginda
KMCMB’nin nihai ve ara hedeflere etki edip para politikas1 olusturma amacmi tasidigi
goriilmektedir. KMCMB para politikasi araglar1 ve nihai hedefleri arasinda karmasik,
dolayli ve gecikmenin oldugu goriinmektedir. Baska bir degisle direk olarak etki
etmenin zor oldugu ve istenin amaca ulasabilmek icin adim adim aksiyon alinmasi

gereken bir yapinin varligi mevcuttur.

KMCMB’nin opersayonel hedefleri kontrol etmesi nispeten daha kolaydir fakat
bu hedefler istenilen para politikasini olusturmaya veya nihai hedeflere ulagsmaya daha
uzak kalan hedeflerdir. Orta vadeli hedeflere tesir edip istenen etkiyi gerceklestirmek
daha zor olsa da nihai hedeflere daha yakindir ve sonug¢ olarak daha etkili bir para
politikas1 uygulamasi kabul edilmektedir. KMCMB opersayonel hedefleri yerine getirip

asama kat ederek orta vadeli hedeflere etkisini gliclendirme potansiyeline sahiptir.

KMCMB faiz oranlarina etki ederek iilke icinde bulunan bankacilik sektoriiniin

likiditesini belirleme giicline sahiptir ve bu giicli opersayonel bir para politikasi aract

8 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Para Politikas1 Yerlestirilmesi, (Llentpanna 6anka Ha Pemyonuka
CesepHa Makenonuja, IlocraBenoct Ha MOHEHTapHaTa TMOJTUTHKA)

http://nbrm.mk/sprovieduvanjie_na_monietarnata_politika.nspx Erigim Tarihi (11 Kasim 2019).
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olarak kullanmaktadir. S6z konusu bu opersayonel amacii ydneterek ara hedefleri

olarak gordiigli doviz kuru para politikasina etki etmeye ¢aligmaktadir.

UHCTpymMeHTH Oneparyexa uen- Nocpearayen- A Crabunsoct

38 MOHETAPHO KaMaTHW CTanku 1 ASBAZEHKYDC Ha yesm
perynuparse NUKBAJHOCT

Para Operasyonel hedefler, Orta vadeli hedefler, Fiyat
Politika faizoranlarive doviz kuru istikrar
Araclan likidite

Grafik 5: KMCMB’min Nihai Amacina Etki Etmesi I¢in Izledigi Siirec
Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi: (12/11/2019)

KMCMB’nin para politika araglarindan fleksibilitesi en yiiksek olan1 agik piyasa
islemleri ile gergeklesen aksiyonlar olmaktadir. Bunlarin etki orani iilke i¢i bankacilik
sektorindeki likidite ile dogru orantilidir. Bu orantmin temel kaynagi KMCMB’nin
menkul kiymetleri, hazine bonolar1 gibi ihra¢ ettigi kagitlarm alim veya satimi ile

ger¢eklesmektedir. KMCMB nin kullandig1 para politikasi araglart:

. Acik Piyasa islemleri
. Zorunlu Rezerv Oranlar1
o Kullanilabilir Mevduat
o Gecelik Olarak Kullanilabilen Kredi
o Giin I¢i Kredi®
2.8.2.1. Kuzey Makedonya Merkez Bankas’nin Acik Piyasa Islemleri

Acik Piyasa Islemleri (API) KMCMB nin piyasada menkul kiymet alim ve
satimmin gerceklestirdigi para politikasi araci olarak tanimlanmaktadir. KMCMB bu
para politikas1 aracini1 kullanarak menkul kiymet satarsa iilkede faaliyet gosteren diger

bankalarin rezervlerini diislirmektedir. Eger satm alip tam tersi bir politika izlerse

8 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Para Politikas: Uygulamalari, (Llenrpantna Oanka Ha PemyGiika
CesepHa Makenonnja, CnopenyBame Ha MOHEHTapHaTa TOJIUTHKA)

http://nbrm.mk/sprovieduvanjie_na_monietarnata_politika.nspx Erigim Tarihi (12 Kasim 2019).
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Kuzey Makedonya’da faaliyet gosteren bankalarin rezervlerini arttirmaktadir. KMCMB
bu arag ile kisa vadeli faiz oranlarina dolayl olarak etkiler bu da tlkedeki bankacilik
sektortnun likit varliklarin1 etkilemektedir. KMCMB kisa vadeli faiz oranlarini
yiikselttiginde daha siki para politikas1 uyguladigi anlagilmaktadir. Bunun zittin1 yaptigi
takdirde veya faiz oranlarini diisiirdiigiinde daha genis para politikas1 uygulama yoluna
gitmektedir. Kuzey Makedonya’da merkez bankasi menkul kiymet ihracatina giderek
iilkedeki bankacilik sisteminin likit varliklarmi ayarlama veya azaltma yoluna
gitmektedir. Bankalarda kisa vadeli likidite sikintisi yasanmasi durumlarinda repo

islemleri kullanilmaktadir.

KMCMB’nin APl islemleri asagidaki para politikasi araglarindan

olusmaktadir:
. Hazine Bonosu Islemleri
e  Repo Islemleri
e Kesinislemler.®®

2.8.2.1.1. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nda Hazine

Bonolan

KMCMB hazine bonolarin satisin1 diizenli olarak yapmaktadir. Kuzey
Makedonya’da hazine bonosu satislar1 ihale usulii ile ger¢eklesmektedir. Ihalede satisa
stirtilecek hazine bonolari, KMCMB’nin bir sonraki yil i¢in hazirladig1 para politikasi
stratejisi ve tahminlerine gore veya kisa vadeli likidite tahminleri baz alinarak
belirlenmektedir. Ihaleye konu olan hazine bonolarinmn vadeleri 28 ve 35 giinliik
olabilmektedir. Istisnai durumlarda KMCMB, iilke icindeki bankacilik sektdriiniin
likidite durumuna gore vadelerde degisiklige gidebilmektedir. KMCMB ihaleye soz

konusu olan hazine bonolarini agik artirma usulii ile gerceklestirmektedir.

& Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Agik Piyasa Islemleri, (Ilentpanna 6anka Ha Permy6iuka
Cesepra Makemonunja, Omepain Ha OTBOpeHHOT maszap) http://nbrm.mk/opieratsii_na otvorieniot pazar.nspx,
Erigim Tarihi (12 Kasim 2019).
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Ihaleye konu olan hazine bonolarma agik arttrmada iki tiir teklif

sunulabilmektedir:

J Faiz Oranh Ihale: KMCMB tarafindan bankalara gonderilen faiz
oranlarmi1 tanitma niteligini tasiyan prospektiis gonderilmektedir. KMCMB bu
prospektiiste satiga siirdiigii hazine bonolarnin miktarini, tutarimi agiklamaktadir.
Bankalar ise kendi tekliflerini, faiz oranlar1 ve fiyatlar1 igeren tekliflerini agik arttirma
yolugu ile KMCMB’na sunmaktadir.

. Tutar Odakli Ihaleler: KMCMB tarafindan merkez bankalarma bir
prospektiis gonderilmektedir. Bunun i¢inde hazine bonosu satismin yapilacagi ve sabit
faiz oranlar1 yer almaktadir. Ulkedeki bankalar agik arttirma uslu gerceklesecek bu
ithaleye katilabilirler ve sadece fiyat iizerinden teklif verebilmektedirler. Faiz oranlar1

sabit olarak belirlendigi i¢in agik arttrmaya konu olmamaktadir.®

Tablo 13: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankas1 13.11.2019 Tarihli

Hazine Bonosu Satisina Konu Olan Prospektiis Ornegi:

Aksiyon Numarasi CB2019/011-028
Vade 28 Giin
Son Odeme Tarihi 11.12.2019
Ihale Tiirii Tutar Odakli Thale (Smirl)
Odenecek Miktar 24.228.000.000,00 MKD
Teklif Miktar1 25.000.000.000,00 MKD
Faiz Orani %2.25
Yerli Para Cinsinden 10.000.000

Minimum Teklif Tutar1
Bireysel Teklifi Yuvarlama 1.000.000

Tutar1

Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi: (14/11/2019)

% Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gazetesi, Makedonya Merkez Bankasi Hazine Bonosu Kararlari (Omiyku Ha

bnarajupuku  3ammcu  Ha  lentpanmma < Bamka  mHa  Pemybnumka — Makenonwja), Kasim 2013,
http://www.slvesnik.com.mk/Issues/79b0eae891bc4fdd8529a4c6f4683209.pdf Erigsim Tarihi (13/11/2019) s. 2-3.
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2.8.21.2. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nda Repo

Islemleri

KMCMB repo islemlerini kisa vadeli faiz oranlarmma etki etmek igin
kullanmaktadir. Kisa vadeli faiz oranlarinda volariteyi artirmak veya azaltmak
araciligiyla kendi para politikalarini sekillendirmektedir. Bu durum ise bankalarin

likiditesini etkiledigi icin KMCMB tarafindan 6nem arz etmektedir.

KMCMB nezdinde diizenli olarak repo islemlerine dair ihaleler
diizenlenmektedir. Repo islemlerinin tutar1 ve vadesi de likiditeyi etkilenmektedir.
KMCMB tarafindan diizenlenen repo ihaleleri agik arttirma seklinde gerceklesmekte
olup, llke iginde faaliyet gosteren tiim bankalarin katilma hakki mevcuttur. Kuzey
Makedonya’daki repo ihaleleri, hazine bonolarmin ihalelerine yapi1 bakimindan

benzemektedir.
Kuzey Makedonya’daki repo ihaleleri iki farkl sekilde gerceklesmektedir:

. Faiz Oranli Thale: Merkez Bankas: tarafindan aciklanan faiz oranlarma ve
tutarlara karsi, bankalar agik arttirmada pazarlik yolu ile teklif sunabilmektedirler.

o Tutar Odakli Ihaleler: Gergeklesen bu tiir ihalelerde bankalar sadece
tutarlara kars1 agik arttirmada teklif sunmaktadirlar. Faiz oranlar1 teklif sunma haklar1
bulunmamaktadir. Faiz oranlar1 KMCMB’nin belirledigi oranlardirlar  ve

degistirilemezler.®’

8 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Repo Islemlerinin fhaleleri, (Llenrpansa Ganka Ha Peny6inka
CesepHa Makenonnja, Ayknun Ha PpENo-TPaHCAKIINH)

http://www.nbrm.mk/monietarna_politika/sprovieduvanjie na_monietarnata_politika/opieratsii_na_otvorieniot pazar

[auktsii_na_riepo_transaktsii/ns-newsarticle-auktsii_na_riepo_transaktsii.nspx, Erigim Tarihi (14 Kasim /2019)
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2.8.21.3. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nda Kesin

Islemleri

KMCMB’nin uyguladigi API islemlerinin bir diger araci kesin islemlerdir.
Diger araglar gibi kullaniminin en 6nemli amac1 bankalarda bulunan likidite seviyesinin
regiilasyonunu  saglamaktir. Kesin alim islemleri her iki yonli olarak
gerceklesebilmektedir. Hem kesin alim yoniinde hem de kesin satim yoniinde
olabilmektedirler. Kesin alim igslemi KMCMB tarafindan bankacilik sistemindeKi
likiditeyi koruma veya azaltma igin, politikalar1 dogrultusunda kullanilabilmektedir. Bu
tiir islemler kesin alim yolu ile ya da ikincil piyasalarda menkul kiymetlerin kesin satimi

yolu ile gerceklesebilmektedirler.®®

2.8.2.2. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Zorunlu

Rezerv Oranlan

KMCMB’nin almis oldugu kararlara gore zorunlu rezerv oranlar1 sadece lilke
ici faaliyet gosteren bankalarin finansal olmayan birimlere olan borglar1 iizerinden
hesaplanmaktadir. Finansal olmayan birimlere 6rnek olarak hane halki ve finansal
olmayan ¢esitli isletmeler gosterilebilmektedir. Bu duruma gére KMCMB ulkedeki

zorunlu rezerv oranlarini belirlerken su faktorleri goz 6niinde bulundurmaktadir:

e  Mevduatlar
. Ihrac edilmis bor¢clanma senetleri

e  Krediler ve diger borglar

Bu hesaplamada bankalarin kendi aralarindan birbirine kars1 olan borglari,
bankalarin KMCMB’na olan borglar1 ve bankalarin kendi ek sermayesinde goziiken
borglar1 zorunlu karsilik rezervlerin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. KMCMB’nin

yeni getirmis oldugu diizenlemelere gore hane halkinin iki yil ve iki yildan daha uzun

8 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Kesin Islemler, (Ilearpanna 6anka Ha Pemybmuka CepepHa
Makenonnja, JlepunuruBau TpaHcakimun) http://www.nbrm.mk/diefinitivni_transaktsii.nspx, Erisim: (14 Kasim
2019)
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mevduatlart zorunlu rezerv hesaplamalarma tabi degildir. Bunun en Onemli
amaglarmdan biri KMCMB’nin uzun vadeli tasarruflarin artismi tesvik etmek

istemesinden kaynaklanmaktadir.®

Tablo 14: KMCMB Tarafindan Belirlenen Zorunlu Karsihik Oranlar

Yukamlalik Zorunlu Karsilik Orani Onaylandigi Tarih

Yerli Para Cinsinden %8 11.09.2013

Yerli Para Cinsinden %50 01.05.2016
Yabanci Para Olarak
Hesaplanmis

Yabanci Para %15 11.09.2013
Cinsinden

Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/,Erisim Tarihi: (26/11/2019)

2.8.2.3. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasinin Mevduat

Yatirma Mekanizmasi

KMCMB para politikalarmin bir diger enstriimani para yatirma mekanizmasi
olarak adlandirilmaktadir. Bu para politikasi aracinin temel amaci tek bir bankada veya
birden fazla bankalarda birikme potansiyeli olan likidite fazlasini1 yonetmektir. Bu para
politikas1 araci sayesinde likidite fazlasi olan bankalar, s6z konusu bu fazlaliklarinin
merkez bankasi nezdinde degerlendirebilmektedirler. Bu para politikas1 araci iilke
bankacilik sektoriinde kisa vadede fazla likidite yonetimini kolaylastirmaktadir. Temel
olarak iki farkli sekilde bankalar KMCMB’na fon yatirabilmektedirler. Bu durum
gecelik mevduat ve vyedi gunlik mevduat olarak merkez bankas1 tarafindan
belirlenmistir. Ulke iginde faaliyet gosteren banklar herhangi bir is giiniinde gecelik
mevduata fon yatirma imkanma sahiptirler. Yedi giinlik mevduatlarda ise bankalar

haftanin yalnizca bir defa yedi giinliik mevduata fon yatirma imkanma sahiptirler.

# Goran PETREVSKI, Bankacilik Y®netimi (Topar TIETPEBCKH, YnpsyBame co 6amkute), 2. Baski, Uskiip:
Ekonomi Fakultesi St Kiril ve Metodi, 2011, s. 230.
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KMCMB tarafindan yedi giinlik mevduata fon yatwrimi giini Carsamba olarak

belirlenmistir. Diger giinler bu enstriimana fon yatirimi: miimkiin degildir.90

Tablo 15: KMCMB Son Bes Yilhk Gecelik ve Haftahk Yatirilan

Mevduatlarda Faiz Oranlan:

Ay Degisim Tarihi | Gecelik Oran Yedi Glnluk Oran
01/2014 %0,75 %1.50

02/2014 2/12/2014 %0,75 %1.25
02/2014-09/2014 %0,75 %1.25

10/2014 10/15/2014 %0.50 %1
11/2014-02/2015 %0.50 %1

03/2015 3/11/2015 %0.25 %0.50
04/2015-02/2018 %0.25 %0.50

03/2018 3/14/2018 %0.15 %0.30
04/2018-11/2019 %0.15 %0.30

*Gecelik ve yedi ginlik faizler KMCMB tarafindan agiklanmaktadir.

Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/Erisim Tarihi: (26/11/2019)

2.8.24. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Gecelik

Kredi Mekanizmasi

KMCMB’nin gecelik kredi mekanizmasmi kullanmaktadir. S6z konusu
mekanizmanin kullanimindaki amag, Ulke icinde faaliyet gdsteren bankalarn likidite
azligina kars1 6nlem almaktan gegcmektedir. KMCMB bankalara saglayabildigi kredi ile
likiditeyi yonetmek, regiile etmek ve kisa vadeli faiz oranlar1 iizerinde etkili olarak, faiz
oranlarinda meydana gelebilecek olan volariteyi kendi politikalar1 dogrultusunda
yonetmeyi amaclamaktadir. Gecelik krediler gecelik vade ile belirlenmis olan faiz
oranlarin1 kapsayacak sekilde KMCMB tarafindan bankalara verilmektedir. Gecelik
kredilerdeki faiz orani para piyasalarindaki kisa vadeli faiz oranlarmm tavanlari
seklinde belirlenip hazine bonolarinin agik arttirma neticesinde olusan faiz oranina 0.50

oran ilave edilerek olusturulmaktadir. Gecelik krediler haftanin her is giiniinde

% Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Mevduat Yatrma Mekanizmasi, (IlenTpanHa OaHka Ha
Peny6iuka CeBepra Makemonuja, Pacmonosknusu nemosutu) — http://www.nbrm.mk/raspolozhlivi_diepoziti.nspx,
Erigim Tarihi (26 Kasim 2019)
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bankalara verilebilmektedir. Gecelik krediler KMCMB ve bankalarin repo anlasmasina

uygun olarak diizenlenip, repo seklinde islem gérmektedirler. **

Tablo 16: Son iki Yildaki Gecelik Kredi Faizleri Gostergesi

Tarih Faiz Oran1 Degisim Faiz Orani (%)
Tarihi
01/2018 3.75
02/2018 3.75
03/2018 3/14/2018 3.50
04/2018 3.50
05/2018 3.50
06/2018 3.50
07/2018 3.50
08/2018 8/15/2018 3.25
09/2018 3.25
10/2018 3.25
11/2018 3.25
12/2018 12/12/2018 3.00
01/2019 3.00
02/2019 3.00
03/2019 3/13/2019 2.75
04/2019 2.75
05/2019 2.75
06/2019 2.75
07/2019 2.75
08/2019 2.75
09/2019 2.75
10/2019 2.75
11/2019 2.75

Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi: (27/11/2019)

2.8.25. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Giin ici
Kredi Araci

Ulkedeki bankalarin giin igindeki fon girislerine gére daha biiyiik fon ¢ikislar:

sonucu dengesizlik yasayabilmektedirler. Buda likidite dengelerini oldukca

®! Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Gecelik Kredi Mekanizmasi, (Llentpanna 6anka na Pery6imka
CesepHa Makenonuja, Pacnonoxius KpeIuT MIPEKy HOK)

http://www.nbrm.mk/raspolozhliv_kriedit_prieku_nokj.nspx, Erisim Tarihi (27 Kasim 2019)

72



http://www.nbrm.mk/
http://www.nbrm.mk/raspolozhliv_kriedit_prieku_nokj.nspx

etkilemektedir. Giin i¢i kredi aracinin kullanilmasinm altindan yatan sebep bankacilik
sektorlndeki likidite dengesini diizenlemek ya da regiile etmekten kaynaklanmaktadir.
S6z konusu bu para politikas1 enstriimani giin i¢inde bankalarm 6deme islemlerini
sorunsuz bir sekilde gergeklestirmekle birlikte, bankalarin likidite dengesini
dizenlemektedir. KMCMB tarafindan belirlenen faiz oranlar1 giin i¢i kredilere
uygulanmaktadir. Ulkede faaliyet gdsteren bankalar her is giinii igerisinde bu
enstriimandan yararlanabilmektedirler. Gecelik krediler gibi gun ici kredilerde repo

anlagsmasima uygun olarak diizenlenmektedirler.
Kredi talebinde KMCMB’ye sunulmasi gereken bilgiler:

. Yerli para cinsinden talep edilen kredi miktar1

. Menkul kiymetlerin veya kredinin tahsisi icin ag¢ik ihale teklifi.

. Menkul krymetlerin nominal tutari

o Makedonya Bankalar aras1 Odeme Sistemi hesabi

. Uskiip Merkez Menkul Kiymet hesabina kayitliysa bu hesabi belirtme

zorunlulugu vb.
Giin I¢i Kredisinin Temel Ozellikleri:

o Ulke ici faaliyet gosteren tiim bankalar giin icinde bu krediyi kullanma
hakkia sahiptir.

. KMCMB uyguladig1 bir repo islemi sonucu, vadesi ayni giin olan krediyi
talep eden bankaya transfer etmektedir.

o KMCMB kredi talebini kabul etme veya reddetme hakkina sahiptir.

. Bu kredi KMCMB’ya bagli olan Merkez Bankasi Elektronik Pazar
Operasyonlar1 Sistemi ile talep edilmektedir.

J Giin i¢i kredisi KMCMB’nin Elektronik Sistemi {izerinden onaylanip,
genel repo anlagmasima uygun bir sekilde hazirlanmaktadir.

. Elektronik Sistemde bir hata olusmasi1 durumlarinda banka KMCMB’na

taleplerini faks veya telefon yolu ile bildirmelidir.

’ Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Giin Igi Kredi, (Ilentpanna 6anka ma Pemy6mmxa CesepHa

Makenonuja, Marpaguesen kpeaur) http://www.nbrm.mk/intradnievien_kriedit.nspx, Erigim Tarihi (28 Kasim 2019)
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J Banka KMCMB’den aldig1 krediyi en son Makedonya Bankalar arasi
Odeme Sistemi’nin kapanis dakikasmna kadar 6demekle yiikiimliidiir. Eger 6deyemezse
giin ici kredisini gecelik kredi mekanizmasina aktarabilmektedir. Fakat banka hem
krediyi 6dememis hem de gece kredisine doniistiirme talebinde bulunmamis ise
KMCMB tarafindan ilgili bankanin tiim kredi taleplerinin teminatlar1 tahsis

edilmektedir.®®

2.9. Kuzey Makedonya Merkez Bankasimin Temel Faiz Oranlarindaki

Degisimler

KMCMB en 6nemli ve kanunlarla sabitlenmis para politikas1 amaci fiyat
istikrarm1 saglamak ve saglanan bu fiyat istikrarinin  siirdiiriilebilmesini
gerceklestirmektir. KMCMB bu temel para politikasmni1 saglamak icin yerli para

biriminin nominal déviz kuruna Euro karsisinda sabit kur politikasi uygulamaktadir.

KMCMB’nin ikincil hedefi olarak kabul edilen bir diger hedefi ise istikrarl,
rekabet¢i ve piyasaya odakli bir finansal sitemin olusturulmasi ve bu sistemin saglikli
bir sekilde calismasidir. KMCMB hedefleri arasinda bir siralama olusturmustur ve
ikincil hedefin gergeklesmesi ancak birincil hedefin islevselligini  bozmadan
gerceklesirse miimkiin olarak kabul edilmektedir. KMCMB her zaman Onceligini
birincil hedefine yani finansal istikrarm olusturulmasi ve siirdiiriilmesine vermektedir.
Eger birincil para politikasi sorunsuz bir sekilde uygulaniyorsa ikincil hedefini
olusturmaya onem vermektedir. KMCMB ikincil hedefini rekabet¢i bir piyasa ortami

olusturmak olarak belirlemistir.

KMCMB para politika hedeflerini kendi amaclar1 dogrultusunda kullanmasi
icin gesitli parasal regiilasyon enstriimanlarina sahiptir. KMCMB’nin en 6nemli para
politikas1 diizenleme araci ihrag ettigi hazine bonolarinimn faiz oranlaridir. S6z konusu bu

oranlar temel faiz oranlar1 olarak adlandirilmaktadirlar, KMCMB’nin temel faiz

% Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Giin I¢i Kredi Kararnamesi, (OJJIYKA 3a unTpaineBen
kpenur), 2011, http://www.nbrm.mk/WBStorage/FilessfCBO_Odluka_intradneven_kredit0.pdf Erisim Tarihi:
(29/11/2019), s. 1-2.
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oranlarini aylik bazda saptamaktadir ve es zamanli olarak piyasaya belirledigi oranlari
aciklamaktadir. KMCMB temel faiz oranlarin1 agiklarken kendi resmi internet sitesini
kullanmaktadir. Bu oranlar internet iizerinden agiklanirken temel faiz oranlar1 diginda
her {i¢ ayda bir {ilkenin makroekonomik gostergeleri ve ekonomisine dair belli bash
aciklamalar yapilmaktadir. Bu agiklamanin amact KMCMB’nin uyguladigi seffaflik
politikas1 dogrultusunda para politikasinin daha efektif bir sekilde piyasa tarafindan
takip edilmesi ve degerlendirilmesi amag¢lanmaktadir. Temel faiz oranlar1 her ay
aciklanirken, aciklayict raporlar yilda dort defa {ic aylik zaman araliginda

yaymlanmaktadir.**

KMCMB’nin para politikalarin1 diizenleme ile yetkili kisiler tarafindan
olusturulan kurum (Merkez Bankasi Para Politikas1 Operasyonlar1 Komitesi) diizenli
araliklara toplanmaktadir. Bu toplantilarin neticesinde yeni para politikalar1 uygulama
kararlar1 alinmaktadir. Aliman bu yeni para politikas1 kararlar1 uygulanmadan &énce

piyasaya aciklanmaktadir.

Ornegin Ocak 2017°de gerceklesen oturuma goz atacak olursak hazine bonosu
tutart1 23,000 milyon MKD’dan 25,000 milyon MKD’ya ¢ikmis ve hazine bonosu
faizleri %3,75’ten %3.50 ye disiriilmistir. KMCMB’nin uyguladigi para politikasi
dogrultusunda temel faiz oranlarina etki etme gayesinde oldugunda hazine bonosu faiz

oranlarinda oynamalar yapmaktadir.

2018 Aralik’ta gergeklesen oturumda, KMCMB hazine bonolarmin faizlerini
%0,25 oraninda asagiya c¢ekme karar1 almistir. Azalan bu faizler neticesinde
KMCMB’nn ihrag ettigi hazine bonolar1 %2,50 faiz oraniyla 25,000 milyon MKD

seviyelerinde seyretmistir.

Mart 2019°da tekrar bir araya gelen Merkez Bankasi Para Politikas1
Operasyonlar Komitesi hazine bonolarinin faizlerin %0,25 oraninda azaltma karari

almiglardir. Bu karar neticesinde KMCMB hazine bonolarinin faiz oranlar1 %2.25

% Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Kuzey Makedonya Merkez Bankas’nin Temel Faiz
Oranlarindaki Degisiklikler, (Ilentpanna Ganka Ha PemyOnuka CeepHa MakenoHuja, [IpoMeHH Ha OCHOBHaTa
KaMaTHa cTanka Ha Haponnara OaHka)

http://www.nbrm.mk/promieni_na_osnovnata_kamatna_stapka na_nbrm.nspx, Erigim Tarihi (30 Kasim 2019)
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seviyesine gelmistir. Bir dnceki hazine bonosunun temin etme fiyati olan 25,000 milyon

MKD sabit kalarak degismemistir.95

KMCMB kendi para politikalar1 dogrultusunda faiz oranlarini asagi veya
yukar1t yonlii hareket ettireme ve hazine bonosu fiyatlarinda oynama Yyapma
potansiyeline sahiptir. KMCMB yapmis oldugu bu degisiklikleri kanunen piyasa ile

paylasma zorunlulugunu tagimaktadir.

% Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, 2013-2019 Doéneminde Merkez Bankasinin Para Politikasi
Enstriimanlarinda Piyasaya Plase Edilmesinden Kaynakli Degisiklikler ve Bu Periyotta Aciklanan Kararlar,
(XpoHosoruja Ha MPOMEHHTE BO MOCTABEHOCTa HA MOHETApHWUTE MHCTpyMeHTH Ha Haponnata GaHka W n3bpanu
O/UIyKM OJi obnacrta Ha CynepBusdjara JOHeceHH BO mepuomor ox 2013 ngo 2019 rommma.) 2019,
http://www.nbrm.mk/content/IMP1%20publikacii/Hronologija_na_promenite_vo_postavenosta_na_monetarnite instr
umenti_na_Narodnata%?20banka.pdf Erisim Tarihi: (01/12/2019), s. 10-12
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UCUNCU BOLUM

3. KUZEY MAKEDONYA BANKACILIK SEKTORU VE
KREDI POLITIiKALARININ iNCELENMESI

3.1. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Politik ve Ekonomik

Bagimsizliktan Sonra Olusan Ekonomik Konjonktir ve Yeni Banka Tanim

1990’11 yillarda kiiresel ¢apta gergeklesen en ©Gnemli olaylardan biri eski
sosyalist tlkelerin dagilmas1 olarak nitelendirilmektedir. Coken siyasi sitemler
beraberinde iilkelerin hem siyasal yapilarini biitiinii ile degistirmis hem de yeni
ekonomik yapilarin olusmasina sebebiyet vermistir. Coken ekonomik sistemlerinin
yerine eski sosyalist Ulkelerin birer birer serbest piyasa ekonomisine gegis yaptiklari
gorilmektedir. Tezin daha 6nce ki boliimlerinde bahsedildigi gibi Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti bagimsizligini kazanmadan Once ki donemlerde Yugoslavya SFC

blinyesinde bulunan 6zerk bir tlke statustindeydi.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin bagimsizligini ilan etmesinden sonra,
donemin konjonktiriine uygun olarak sosyalist ekonomik yapidan kapitalist ekonomik
yapiya gecis siireci baslamaktadir. 1990’lh yillarin basinda gergeklesen bu olaylar,
Kuzey Makedonya’nin hem ekonomik hem de sosyal yasantisinda degisiklikler
yasanmasina neden olmustur. Her kiiclik pazarda oldugu gibi Kuzey Makedonya’da da
yeteri kadar gelismemis ekonomi, yerel halkin diistik gelirli bir profile sahip olmasi ve
dolayli olarak talep yetersizligi gibi ekonomik sorunlar mevcuttu. S6z konusu bu
sorunlar sosyal hayat1 da ciddi sekilde etkiliyordu. Bu dénemde hiikiimetin yerel halkin

sistem degisimine daha kolay adapte olmasi i¢in calistigi goriilmektedir.”

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti 1991 yilinda siyasi ve parasal bagimsizligini

kazanmis ve bu tarihten itibaren bankacilik sektoriinii diizenlemek icin yeni bir

% Nikola UZUNOV, (Huxona Y3YHOB, Tpanchopmanuja Ha ekoHOMCKuTe cucreMu, 3anaa-Mcerok-Jyr) Ekonomik
Sistemlerin Déniisiimii, Bati-Dogu-Giiney, 1. Bask1, Uskiip: Detska Radost, 1995, s. 357.
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bankacilik mevzuati olusturmustur. Ulke AB’ye yakimlasma politikalarini izledigi i¢in
kendi bankacilik mevzuatini AB iiye iilkeleri bankacilik mevzuatlarma uyumlu olarak

diizenlemeye caba gostermistir.

Kuzey Makedonya’da disa agik piyasa ekonomisindeki olusturulan yeni banka
tanim1 temel faliyeti kamudan mevduat ve diger fon kaynaklarmni toplamak ve kendi
namindan veya hesabindan kredileri onaylama gorevi olan tiizel kisilik sekilde
diizenlenmistir. S6z konusu tiizel kisiligin KMCMB giivernoriinden izine sahip olmasi
gerektiginin vurgusu yapilmistir. Bankalar kendi yiikiimliikiiklerini gerceklestirdikten
ve kanun nezninde belirlenmis zorunlu rezervleri ayirdiktan sonra elde edilen fazla
fonlar bankanin hisselerini elinde bulunduran kisilere kalmaktadir. Kuzey Makedonya
bankacilik mevzuatina gére banka sistematik agidan 6neme sahip olan veya operasyonel
basarisizliklar1 sonucu sistematik riske yol agabilecek olan tiizel kisiliktir. Bu ylzinden

yeni olusan bankacilik mevzuatindan bankalarmn denetimine ciddi 5nem verilmistir.*’

3.2. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Bankacihk Sisteminin

Gelismesi ve AB’ye Uyumlu Hale Getirilmesi

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde bankacilik sisteminin gelismesinin temeli
1991 yilindaki bagimsizligindan sonra disa agik serbest piyasa ekonomisini
benimsemesi olarak kabul edilmektedir. Ulkede gergeklesen bu degisiklikler Kuzey
Makedonya’nin  bankacilik sektoriiniin  gelismesine de katkida bulunmustur.
Gergeklesen bu koklii degisiklikler sonucu iilkede yabanci gercek ve tiizel kisilerin
banka kurmasina ve hesap agmasina izin verilmistir. 1998 yilindan bu yana Kuzey
Makedonya’da Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 kullanilmaya baglamistir. Ulkede
Uluslararas1t Muhasebe Standartlari’nin kullanilmasindaki amag tlkede faaliyet gosteren
sirketlerin finansal bilgilerini kamuya daha acik bir sekilde paylasilmasini ve giiven

unsurunun temin edilmesi olarak gosterilmektedir.

°  Makedonya Cumhuriyeti Resmi Gaztesi, Bankalar Kanunu (3axom 3a bamku), Haziran 2007,

http://www.slvesnik.com.mk/Issues/E38C3BB1172C4841B9E274D04BC00697.pdf Erisim Tarihi (04/12/2019), s. 1-
2.
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Kuzey Makedonya 6zellikle AB Uye Ulkelerinde faaliyet gosteren bankalarin
kendi iilkesinde banka a¢gmalari i¢in ciddi kanuni kolayliklar saglamistir. Ayn1 zamanda
ulke kendi bankacilik kanunlarini AB iilkelerinin kanunlarina uyarlamak i¢in yogun
caba sarf etmistir. Kuzey Makedonya yeni bankacilik modelini olustururken AB
iilkelerinin bankacilik sistemlerinden esinlenmistir. Bunun yapilmasindaki ama¢ Kuzey
Makedonya Cumhuriyeti’nin s6z konusu AB iiyeligi durumunda, ekonomik sisteminin
AB’ye gore uyumlastirmasinin saglanmasi olarak tanimlanmaktadir. Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti’nde bankacilik sektoriindeki gelisimin sebebi tlkedeki ekonomistlerce AB

direktiflerine uyumlu olarak hareket etmekten kaynaklandigi diistiniilmektedir.

AB uyeleri egemen bir devlet gorintusiindedirler. Belli bash boélimlerde
bankacilik entegrasyonu agisindan bakildiginda sinirh bir egemenlik yapilar1 mevcuttur.
AB iiyeleri AB’nin vermis oldugu bankacilik standartlarma gore harekete etme
yikiimliligi tasimaktadirlar. Baska bir degisle sinirli ekonomik egemenlige sahip
uluslararasi bir sistemin pargalar1 olarak faaliyetlerini strdiurmektedirler. Bu sistemi
yiriiten kurum Avrupa Merkez Bankasi’dir. Kuzey Makedonya ise bu uluslararasi
birligin iiyesi olmadan ekonomisini veya bankacilik sistemini AB’ye gore tasarlama
politikasin1 uygulamaktadir. Kuzey Makedonya’da bu politika dogrultusunda iki temel
kanun c¢ikartilmistir. Bu kanunlar KMCMB Kanunu ve Bankalar Kanunu olarak
adlandirilmistir. Kanunlarn hazirlanma safhasinda Avrupa Komisyonu ve Avrupa
Merkez Bankasi ile is birligi icinde ¢alisilmistir ve {ilke bankacilik kanunlar1 AB iiye

iilkeleri kanunlarma uyumlu hale getirilmistir.

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti, 2010 yilinda iilke i¢i bankacilik sisteminin
satabil tutulmasinin 6nemini vurgulamak icin yeni kanunlar getirmistir. Yeni gelen
kanunlara gore iilke i¢inde faaliyet gosteren bankalar is yiikiine, faaliyet turtine ve riske
maruz kalma oranlarina gore belirli sermaye yeterliligi oranlar1 ayirmak zorundadirlar.
Sermaye yeterliligi oranlar1 yeniden diizenlenmesinde, 2008 yilinda gerceklesen kiiresel

krizin etkili oldugu sdylenebilir.*®

*® Liljana KONESKA ve Tanja KRSTEVSKA, Ekonominin Temelleri (Octosn Ha exonomuja), 1.Baski, Uskiip:
Avrupa Universitesi-EURM, 2014, s. 128-130.
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3.3. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Bankacilik Sisteminin Yapisi

Kuzey Makedonya bankacilik sisteminin saglikli bir sekilde islevselligini
stirdiirmesi, lilkenin ekonomik gelismesi ile dogru orantilidir. Her {ilkede oldugu gibi
Kuzey Makedonya’da da bankacilik sektorii Uilke ekonomisi igin hayati 6Gneme sahiptir.
Kuzey Makedonya ¢esitli finans kurumlarin1 mevcut olmasina ragmen finansal sisteme
katilimin en ¢ok ticari bankalar tarafindan gergeklestigi goriilmektedir. Ticari bankalar
Kuzey Makedonya finansal yapisinin yaklasik %90’lik bir boliimiinii olusturmaktadir.
Diger finansal kurumlardan gore daha biiylik sermaye yapilari mevcuttur. Bu sermaye
yogunlugunun biiyiik bir kismima {i¢ biiyiik ticari banka tarafindan (Komercijalna Banka,
NLB Tutunksa Banka ve Stopanska Banka) olusturulmaktadir. S6z konusu biyik
bankalara kiyasen diger kiiciik bankalar, tasarruf evleri ve diger finansal kurumlar

finansal daha az paya sahiptir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti tarafindan olusturulan mevzuata gore, tilkenin

bankacilik sistemi agsagidaki finansal olusumlar1 kapsamaktadir:

. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(KMCMB)

. Ticari Bankalar

. Kuzey Makedonya Kalkinma Bankas1

. Posta Bankasi

o Sigorta Sirketleri

. Tasarruf Evleri

o Mevduat Sigorta Fonu

Kuzey Makedonya’nin bankacilik sisteminin basinda merkez bankasi gérevini
istlenen KMCMB bulunmaktadir. KMCMB iilkede tek emisyon bankasi olarak faaliyet
gostermektedir. KMCMB’nin  diger Onemli gorevleri {lilkedeki mevcut para

politikalarmin  diizenlenmesi, yeni para politikalarmin olusturulmas:t ve kredi
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politikalarinin basarili bir sekilde uygulanmasidir. Ulke iginde faaliyet gosteren diger

bankalara son borg verme mercii gérevini KMCMB iistlenmektedir. %

Ulkede faaliyetlerini siirdiiren Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Kalkinma
Bankasi ve Posta Bankasi disindaki bankalar, &zellikleri bakimindan global capta
bankacilik faaliyet gosteren bankalarin 6zeliklerini tagimaktadir. Kalkinma Bankasi’nin
gorevi lilke i¢indeki kiiciik ve orta ¢aptaki isletmelerin gelismesine katkida bulunmaktir.
S6z konusu bu isletmelere ihracata tesvik etmek ve ihracat yapmalari i¢in gerekli

finansal destegi saglamay1 gorev edinmistir.

Kuzey Makedonya’da bulunan Posta Bankasi tradisyonel bankacilik
islemlerinin yani sira posta iglemleri ve posta islemleri ile alakali finansal islemleri

gerceklestirme ylkiimliiliigli bulunmaktadir. 100

3.4. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’ndeki Bankalarin Finansal
Etkinlikleri

Kuzey Makedonya kanunlarma gore bankalar ortaklik sirket ilkelerine gore
diizenlenmis ve kendi sermayelerini yonetmek ile ilgili biitiin karalar1 finansal basar1

dogrultusunda alan kurumlar olarak nitelendirilebilmektedirler.

Ulkedeki bankacilik mevzuatina gore, Kuzey Makedonya’da faaliyet gdsteren
bankalarin global tiirdeki bankalar seklinde faaliyet gostermesi tesvik edilmektedir.
Bagka bir degisle U(lkedeki bankalar ticari bankalar seklinde faaliyetlerini
surdirmektedirler.  Ulkenin  bankaciik  sektoriinii  global  tiirde  bankalara
benzetilmesindeki temel ama¢ AB iilkelerindeki bankacilik yapilarma uyarlama

politikalarindan kaynaklanmaktadir.

% KONESKA ve KRSTEVSKA, a.g.e, s. 133.
% Dragica ODZAKLIESKA, Etkin Portfdy Yonetimi Islevinde Sermaye Piyasasi (Hparnua OLIAKJIMECKA,
[Na3apoT Ha kanmTan Bo GyHKIMja Ha edukaceH moprdomuo MmeHauMeHT), (Yayinlanms Doktora Tezi, St. Kliment

Ohridski Universitesi, Ekonomi Fakultesi, Prilep) 2010, s. 218.
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Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin Banka Kanunlarina gore, Ulke iginde
faaliyet gosteren bankalar asagidaki faaliyet veya etkinliklerde bulunma yetkilerine

sahiptirler:
e  Mevduat ve diger kazang getiren fonlar1 toplamak;
e Ticari islemlerin faktoringi ve finansmani dahil Ulke i¢i borg
verme;
e Ticari islemlerin faktoringi ve finansmani dahil tilke dis1 borg
verme;

e Odeme hizmetlerinin gerceklestirilmesi ve yodnetilmesi (para
kartlari, ¢ekler, senetler vb.);

e Ozel bir yasa ile diizenlendigi takdirde, elektronik para ihraci

e Finansal lizing;

e Déviz Islemleri;

e Yurt i¢i ve yurt dis1 6deme islemlerinin gergeklestirilmesi (doviz
satiglar1 dahil);

e  Hizli para transferi;

e Odemelerin sinirlar, faiz oranlar1 ve diger giivenlik formalarmin
olusturulmasi,

e Kiralik kasalar;

e Para piyasasi araci hizmetlerini sunmak (¢ek, senet ve mevduat
sertifikalari);

e Doviz araglarmin ticareti (s6z konusu hizmet kiymetli metalleri
de icermektedir);

e  Menkul kiymetlerin ticareti;

e Finansal tiirevlerin alimi ve satimai;

e Varliklarin yonetimi ve menkul degerlerin portfoyiiniin miigteriler
icin hazirlanmasi ve yonetimi;

e Banka hizmetlerinin ve giivenligin saglanmast;

e  Menkul kiymetlerin miisteri namina satisi, teminati ve ihract;

e Sigorta poligelerinin satiginin gerceklestirilmesi,
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e Kredi ve sozlesmeleri hazirlama ve imzalama konusunda yetki;
e Tiizel kisilerin kredibilitesi ile ilgili enformasyon toplama ve
analiz etme gorevi;

¢ Finansal danigsmanlik gorevleri.

Kuzey Makedonya’da faaliyet gosteren bankalar kendilerine verilmis olan bu
yetkileri veya s0z konusu etkinliklerin hangilerini ve ne Olgiide kullanacaklarmni
belirtmek zorundadirlar. Kuzey Makedonya’daki bankalarin dogrudan endistri
alaninda, ticaret alaninda veya diger finansal olmayan alanlarda faaliyet yapmalarmna

izin verilmemektedir. 1

3.5. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Banka Kurma

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin belirlemis oldugu yasalara gore iilkede
yerli veya yabanci, gergcek veya tiizel kisi tarafindan kurulabilmektedir. Kanuni
diizenlemelere gore yabanci banka yurt disinda faaliyet gosteren yabanci bir bankanin
yan kurulusu olabilmektedir. Ulkede banka kurma diisiincesinde olan kisiler tarafindan,
banka kurulumu icin gerekli olan temel sermaye ayrilma sureti ile islem
baslayabilmektedir. Kuzey Makedonya’da banka kurmak i¢in belli basli adimlar sirasi
ile takip edilmemeli ve kanuna uygun sekilde s6z konusu yukimlullkler yerine

getirilmelidir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde bankanm kurulmasi ve faaliyete ge¢mesi
icin KMCMB guvernorii izni gerekmektedir. Ulkede banka kurma amacinda olan
gercek veya tiizel kisi, KMCMB’ndan bankanin kurulum izini ve ¢alisma ehliyeti
almasi i¢in talepte bulunmalidir. Bankanin kurulusu i¢in banka kurmakla ilgili kisiler
tarafindan siire¢ baglatilmaktadir. Siirecin baslamasi i¢in ilgili kisiler tarafindan bir
banka kurma kurulu olusturma ve asagidaki yikimlulikleri yerine getirme zorunlulugu

mevcuttur:

191 Aleksandra STANKOVSKA, Bankacilik (BatkapcTeo), 1.Baski, Uskiip: Avrupa Universitesi-EURM, 2010, s.

36-37.
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) Banka kurma kararinin bildirilmesi;
° Kurulacak bankann statiisii;

o Banka kurma niyetinde olan kisinin ekonomik gerekgeleri

hakkinda ayrntili bilgi verilmesi.

Yukarida belirlenmis olan maddeler bankayir kurma niyetinde olan kurul

tarafindan taslak olarak hazirlanma ve KMCMB’na sunulmak zorundadirlar. Ekonomik

gerekcenin amaci kurulabilecek olan bankanin faaliyet amaglarini ve islevlerini, genel

merkezinin yeri, bankanin calistirmayr diislindiigli personel sayisi, bankanin a¢mayi

diisiindiigii sube sayisi, bankanmn kullanmay1 diislindiigli bankacilik teknolojik ara¢ ve

gerec gibi bir siirli teknik konuya deginilmektedir.

Banka kurma talebinde olan kurul ¢alisma ruhsatini almak i¢in ayni zamanda

asagidaki bilgi ve belgeleri KMCMB’na sunulmaktadir:

Bankanin kurulmasina ait belge 6nerisi;

Calisma ebatlart;

Banka ismi Onerisi;

Sermaye miktar1 ve paralarm 6deneceklerine dair beyanat,
Sermayenin 6denmesinde para kaynaklari;

Kamu 06deneklerinin  devamli  6demeleri hakkinda yetkili

kurulustan belge;

[ ]
bilgi;
[ ]

Kurucularin kimligi ve her birinin hisse senedi sayis1 hakkinda

Kurucularin mali durumu hakkinda belge;

Son bes yilda profesyonel tarihi dahil, isleri yliriitme organinin

kimligi, egitimi ve deneyimi hakkinda enformasyon;

Bankanin organizasyon striiktiirii;
Bankanin yapacagi finansman etkinlikleri;
Gelecek ii¢ yila ait mali raporlarin belirlenmesi;

Enformasyon sistemi ve teknik donanim hakkinda bilgi vb.
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Kuzey Makedonya kanunlarina goére banka kurulumu igin gerekli olan
baslangic sermayesi 310.000.000 MKD olarak belirlenmistir. Istenilen baslangic
sermayesinin nakit olma zorunlulugu vardir ve ileride s6z konusu sermaye artis1 sadece
nakit para ile gergeklesmektedir. S6z konusu sermayenin tamaminin 6denme
zorunlulugu vardir ve tamamen 6denmis baslangi¢ sermayesi Ticaret Siciline anapara

olarak kaydedilmektedir.

Banka kurma talebinin KMCMB’na sunulmasmdan itibaren 90 glin icinde
KMCMB guvernérli gecici izin veya ret kararimi agiklamaktadir. Banka talebinin
baslangicindan itibaren 180 giinliik siirecte, banka KMCMB tarafindan istenilen gegici
lisans sartlarmi yerine getirdigi takdirde, KMCMB guvernori tarafindan faaliyet izni
almaktadir. Devam eden silrecte banka 90 giin i¢inde ¢alismasma baslayabilmektedir.
KMCMB izinin verilmesinden ya da feshedildigi tarihinden itibaren yedi gun icinde
kamuoyuna bankanin kurulusu ve ¢aligmasina ruhsatinin verildigini veya verilmedigini
aciklamaktadir. Kuzey Makedonya’da banka kurma talebinden, bankanm caligma
ruhsat1 almasi ve calismaya baslamasi arasindaki siire¢ yaklasik olarak 360 gln

suirebilmektedir.%

3.6. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Sermaye Yeterliliginin

Uygulanmasi (Basel 11 ve Basel 111)

Isvicre’nin Basel kentinde, 1974 yilinmn son aylarinda Basel Bankacilik
Gozetim ve Denetim Komitesi kurulmustur. Bu komitenin kurulusundaki temel amag
bankaciliktaki risk yOnetiminin dilizenlenmesi, s6z konusu riskleri 6l¢ebilmek,
yonetebilmek ve maruz kalman riske karsilik ne kadar sermaye ayrilacagina karar
vermektir. S6z konusu komiteye G10 iilkelerinin merkez bankalar1 tarafindan destek
verilmistir ve komite BIS (Bank for International Settlements) biinyesinde kurulmustur.
Komite, Basel Bankacilik Gozetim ve Denetleme iiyesi olan iilkeler arasi is birligi
olusturmak ve banklarin denetimleri agisindan belirli standartlar olusturmayir misyon

edinmistir. Basel Komitesi’nin kural koyma yetkisi olmamasima ragmen G10 iilkeleri

102 STANKOVSKA a.g.e. 30-33
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dahil bir suru tlkede dikkate almistir ve uygulamada s6z konusu 6lgltlere gore hareket
edilmektedir.'®

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’'nde sermaye yeterliligini saptamak igin
kullanilan ilk sermaye metodu Basel II olmustur. Basel II metodu 2004 yilinda kabul
edilen ve bankalarin ayirmasi gereken zorunlu rezervleri kapsayan ve iginde ¢ temel
dayanagi olan bir metodoloji olarak kabul edilmektedir. Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti gerekli zorunlu rezerv seviyesini guclendirmek ve mali piyasa
diizenlemesini saglamak icin 2016 yilina kadar bu diizenlemeyi nerdeyse tamamen
uygulamistir. Ekim 2016 yilinda iilkede getirilen diizenlemeler beraber Ulke Basel 111
kendi kanunlarma uyarlamaya baglamistir. 2016’nin  son g¢eyreginde Sermaye
yeterliliginin de diizenlenmesi ile beraber Basel III tam olarak uyumlastirimis ve

islevsel hale getirilmistir. 18

3.7. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Faaliyet Gosteren Bankalar

Kuzey  Makedonya  Cumhuriyeti’nde  asagidaki  bankalar  faaliyet

gostermektedirler:

e  Silk Road Bank AD Uskiip

. Halk Bank AD Uskiip

. Eurostandart AD Uskiip

o Saprkasse Bank Makedonya AD Uskiip

e  Capital Bank AD Uskiip

o Komercijalna Banka AD Uskiip

o Kuzey Makedonya Kalkinma Bankas1 AD Uskiip
. NLB Bank AD Uskiip

% Goksel TIRYAKI, Finansal Istikrar ve Bankacilik Diizenlemeleri (1990-2010 Tiirkiye Tecriibesi Isiginda),
Istanbul: Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlar1, 2012, s. 74-75.

104 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Sermaye Yeterliligi Basel II ve Basel III, (LlenTpanHa 0anka Ha
PenyOmuxa CesepHa Makenonuja, Kanuranna Cnoronba basen II u basen 1II)

https://www.nbrm.mk/kapitalna_spoghodba_baziel ii_i_baziel_iii_.nspx, Erisim Tarihi (12 Aralik 2019)
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. Ohri Bankas1 AD Uskiip

e  ProKredit Bank AD Uskiip

o Merkez Koperatif Bankas1 AD Uskiip

. Stopansksa Banka AD Bitola

e  Stopanska Banka AD Uskiip

e  TTKBank AD Uskip

o Univerzal Yatirim Bankas1 AD Uskiip'®

3.7.1. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Faaliyet Gosteren Bankalarin
Sahiplik Yapilarina Gore Analizi

Ulkenin ilk on yilinda ya da 1991-2001 yillar1 arasinda banka sayilarinda ciddi
artiglar gerceklesmistir. Banka sayisi besten yirmiye yiikselmistir. 2001 yilina kadar
yiikselis trendi stirmiistiir. 2000°1i yillarin ortalarinda bu yiikselis trendi duraklamstir.
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Bankacilik sektoriinde giiniimiizde faal olarak on bes

banka mevcudiyetini surdirmektedir.

Kuzey Makedonya’da hemen hemen her disa agik iilkede oldugu gibi faaliyet
gosteren banklar gibi sahiplik yapilarina gore farklilik gostermektedir. Genel olarak
Kuzey Makedonya’daki bankalarm miilkiyet yapilarina gore yerli ve yabanci
hissedarlara ait olabilmektedirler. Ulkedeki banka hissedarlarinin agirlikli olarak

yabanci oldugunu sdylemek miimkiindiir.

105 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Bankalar, (LlentpanHa Oanka Ha PenyOnuka CeBepHa

Makenonuja, bauku) https://www.nbrm.mk/banki.nspx Erisim Tarihi (13 Aralik 2019)
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Tablo 17: Kuzey Makedonya’da Bankacilik Sektoriiniin Miilkiyet Yapisi ve

Onemli Bilango Gostergeleri:

o Beis | SETMEYE Ve | Varhldar Finans Dhst | FunznsDugt Toplam Gelir | Finansal
Miilkiyet Yapis il s Sektiir Kradiler | Sektirden Mevduat Sonug
28F1EL i
Tutar | (%) |Tutar |(%) |Tutar |(%) Tutar (%) Tutar |(3%) |Tutar |(3%)
Amrhld Olarak Yabana
Hissedarlarn Ait Bankalar | 11 | 38.800 | 71,4% |360.324| 71,69 |255.868 | 80,0% (261593 | 71,8% | 18.329 | 74,9% | 6.390 | 76,5%
Vabani Bankalara Baglt | ;| 3507 | s150 |201255 | s7,0% | 208309 | 65,10 | 204000 | seaee | 15505 | e3,4% | 6267 | 75.0%
Ortakchklar
AVLSTURY A 1 | 2269 | 42% | 21422 | 43% | 14797 | 46% | 13350 | 37% | os4 | 40% | 155 | 19%
BULGARISTAR 1 | 1201 | 27% | 9214 | 18% | 6382 | 20% | 6879 | 1.0% | 370 | 15% | 11 | 01%
FURARIE AN 1_[11.450 | 21.1% | 91.B17 | 18.2% | 66.539 | 20,8% | 73.810 | 203% | 5.503 | 22.5% | 2.746 | 32,9%
SLOHY Y A 1| B.976 | 16,5% | 82.071 | 16,3% | 56.258 | 17,6% | 65.445 | 16,0% | 4.840 | 19,8% | 2.120 | 254%
ORI E 1 | 5787 | i07% | 47.176 | 4% | 34.006 | i0,6% | 37.631 | 7.6% | 2.046 | B4% | 657 | 7.0%
FRANSA 1 | 3714 | 6B8% | 39.605 | 7.9% | 30.392 | 9.5% | 26.073 | 7.4% | 1763 | 7.9% | 577 | 69%
Azl Olarsk Yabano
Milkiysts Sehip DierBanilzd 5 | 5993 | 99% | 69.068 | 13,7% | 47474 | 14,8% | 47.504 | 13,0% | 2813 | 115% | 124 | 1.5%
T RULGARISTAN 7 | 2012 | 3% | 20680 | 4.5% | 15472 | 48% | 15.005 | 44% | L0709 | 44% | /6 | L.0%
ALMART A 1 | 2596 | 4.7% | 38.307 | 56% | 20.458 | 4% | 17.381 | 4.8% | 052 | 30% | 182 | 20%
— SVICKE 2 B35 | 1.5% | 18.0B1 | 36% | 11.543 | 3.6% | 14.218 | 3,0% | 783 | 3% | -335 | -4.0%
Agnrbith Olarak Yerk
Hizedarlare Sakip Oldege 4 |15532 | 28,6% |143.145| 28,4% | 64.149 | 20,0% |102.652 | 28,2% | €.129 | 251% | 1.963 | 23,5%
Baskalar
~ sl Moliyet 7 | 12977 | 23,0% |130.093 | 35.4% | 64.129 | 20,0% | 107.652 | 26.0% | 6.009 | 34.6% | 1.915 | 22.0%
- Ky Milkiveli 1 | 2555 | a7% 10057 | 20% | 20 | 00% 0 0.0% | 121 | 05% | 47 | 0%
TOPLAM: 15 | 54.332 |100,0% |503.469 | 100,0% | 320.017 [100,0% | 364.245 [ 100,0% | 24.458 [100,0%| 8.353 |100,0%
Kaynak: KMCMB, (NBRM)

https://www.nbrm.mk/content/Godisen BS 31 12 2018 nBind01234.pdf Erisim (13/12/2019)

Tablo 16’ye gore Kuzey Makeodonya bankacilik sisteminin gostergelerinde,
bankalar ¢cogunlukla ve tiim onemli bilango gdstergelerinde goriildiigii lizere yabanci
hissedarlara aittir. Bu dominant ¢ogunluk en ¢ok bankalarin kredi faliyetlerinde %76,5
ve finansal sonunglarinda %80’le goze carpmaktadir. 2018 yilinda bankalarin
miilkiyetlerindeki degisimler yiiziinden, yabanci hissedarlarin toplam rezerv ve
Ozkaynaklar i¢indeki paylari diisiis gostermistir. S6z konusu bu diisiis yliziinden bir
onceki yila gore bankalarin yabanci hissedar paylar1 3,9 puan azalmigtir. Tablo 17°de de
goriilecegi gibi Kuzey Makedonya bankacilik sisteminde, Slovenya’dan ve
Yunanistan’dan gelen hissedarlar yabanci kaynakli hissedarlar arasindan en biiyilik pay1

elinde tutmaktadirlar. Ulkedeki bankacilik sisteminin toplam sermaye ve rezervlerine
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bakacak olursak %71,4 yabanci hissedarlara ait iken, yerli hissedarlara ait olan sermaye

ve rezerv miktar1 %28,6 olarak kaydetilmistir. *%°

3.8. Bankacihkta Kredi Tanimi

Bankacilikta kredi, finansal sektorden reel sektore fon transferi olarak
tanimlanabilmektedir. Gergcek kisilerin veya tiizel kisilerin fon ihtiyaglarinin
karsilanmasinda bankacilik sektorii 6nemli bir etkiye sahiptir. Bankalar kredi verme

gorevini tamamlarken, reel sektore finansal aracilik gérevlerini yerine getirmektedirler.

S6z konusu finansal aracilik gérevi veya bankalar tarafindan kredilendirme

stireci temel olarak birkag asamadan gergeklesmektedir:

o Reel sektorde faaliyet gosteren ekonomik birimler fon
ihtiyaglarimi ~ karsilamak  i¢cin ~ bankalara  kredi  talebinde
bulunabilmektedirler;

. Bankanin kredi talebini kabul etme veya reddetme hakk1
vardir, eger kabul ederse siireg su sekilde devam etmektedir;

o Ardindan banka kredi mukavelemi ile ilgili islemleri
hazirlamaktadir;

. Bankanin kredi vermekle yetkili yOnetim organi
tarafindan, kredi talebinin kabul edilmesi;

o Kerdi onaylanmasi veya krediye konu olan fon talebinin,
kredi kullanicisma verilmesi;

o Kredi verilmesinden sonraki asamada krediyi alan gergek
veya tiizel kiginin fonlar1 kullanilmas;

. Kredinin geri doniisiiniin saglikli bir sekilde ger¢eklesmesi

icin verildikten sonraki siiregte kredi kullanicisinm izlenmesi.*”’

1% Kuzey Makedonya Cuhmhuriyeti Merkez Bankasi, 2018’de Kuzey Makedonya Bankacilik Sisteminin Risk
Raporu (M3semuraj 3a pusuimre Bo GaHKapcKHOT cucreM Ha PerryOnmka Cesepra Makenonuja Bo 2018 romguna),
Nisan 2019, https://www.nbrm.mk/content/Godisen_BS 31 12 2018 nBind01234.pdf, Erisim (13/12/2019)
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3.8.1. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nde Bankacihk Sektorinin

Gec¢misten Giiniimiize Kredi Verme Islemleri ve Sektoriin Kredi Dagilim

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti bagimsizligin1 kazandigr 1990’1 yillarin
basinda, tezin daha onceki boliimlerinde bahsettigimiz gibi tlkede ciddi bir durgunluk
mevcuttu. Ulkede yasanan bu resesyon ayni zamanda bankacilik sektoriine de etki
etmisti. Bankacilik sektoriinde 1990’larda meydana gelen durgunluk, tilkedeki kredi
talebini ¢ok olumsuz etkilemekteydi ve es zamanl olarak iilke ekonomisi enflasyonla
ugragmaktaydi. KMCMB yasanan enflasyon karsisinda siki para politikalarini devreye
sokmus ve hem bankalardaki likiditeyi kisitlama politikalar1 uygulamis hem de

kredilerin fazla biiyiimemesi i¢in 6nlemler aldigin1 gérmekteyiz.

Sosyalist ekonominin ¢okiisii, devlete ait olan bir siirii sirketin 6zellestirilmesi
ve 6zellestirilen bu yeni sirketlerin yapilandirilmalar1 yavas bir sekilde gerceklestigi icin
bankalardan kolay kredi alma imké&nina sahip degildiler. Daha sonra Kuzey
Makedonya’da 2001 yilinda ¢ikan i¢ karigikliklar {ilkenin ekonomisini etkiledigi gibi
bankacilik sektoriinii ve dolayisiyla kredi verme mekanizmasini etkilemistir. 2002
yilinda genel olarak bankacilik sektoriinde bor¢ verme faaliyetleri toparlanma
asamasina gecmistir. Toparlanma asamasina gegis llkedeki siyasi ve ekonomik
olumsuzluklarin yavas yavas diizelmesi ile direkt olarak baglantili oldugu

goriinmektedir.

S6z konusu toparlanma agamasinin en 6nemli basamagi bankacilik sektoriintin
2003 yilinda 6zel sektore verdigi kredi miktarinin %16,6°lik bir biiyiime kaydetmesi ile
olmustur. Kuzey Makedonya’daki bankacilik sektorii, lilke bagimsizligini kazandiktan
sonra ilk defa bir yil icinde bu kadar fazla miktarda kredi artis1 kaydetmistir. 2003°te

97 Djordje STOJANOVSKI, Value at Risk Model: Kredi Riskini Olgmek igin Kullamlan Dahihi Modeller (Value at
Risk Model: Interni modeli za merenje kreditnog rizika), 1.Bask1 Belgrad: Belgrad Iktisat Fakultesi Yaymn Merkezi,
2007, s. 116-117.
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baslayan bu kredi artiglari, 2010°a gelindiginde briit kredi miktar1 bazinda yaklasik ii¢
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B Hanshalks Eredileri

B Finznsal Olmevan Firketlers Verilen Krediler
Driger Kigilers Varilen Erediler
Finanzal Kurmumlarz Verilen Fradiler

B EACAE ve Diger Banbzlars Varilen Parz, Faturzlzr ve Mavduzt
Bail Sirketlerdsli Meniul Kipmet ve Yatirm Portivlari

B Drigsr Varliklar

# Yerlzzik Olmevanlardan Alacaklar

* Yukaridaki grafikte 1-15 siitunlar1 arasinda bankalar hakkinda bilgi verilmistir.

**17 ve 18ci siitiin arasinda bankacilik sistemi hakkinda bilgi verilmistir.

Grafik 6: Bankalarin ve Bankacilik Sektériinin (31/12/2018 Tarihli) Agiklanan
Kredi Dagilimi

Kaynak: Kaynak: KMCMB, (NBRSM) http://www.nbrm.mk/, Erisim Tarihi:
(17/12/2019)

Grafik 6’da da belirttirildigi gibi Kuzey Makedonya bankacilik sektorii son
donemlerde kerdi dagiliminm en yiiksek oldugu alan finansal olmayan sektordir. Son
olarak 2018’in sonunda bankalarin hane halkina kullandirdig1 kredi miktar1 finansal
olmayan sektore gore %0,4 oraninda artis kaydetmis ve finansal sektdrin 6nline
gecmistir. Toplam payda hanehalki %29,6, finansal olmayan sektore kullandirilan
krediler ise %29,2 oranindadir.

1% PETREVSKi a.g.e., s. 87-88.
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Bankalar agisindan grafige goz atildiginda, on bes bankanin yedisi daha ¢ok
finansal olmayan sektore kredi verirken altis1 hanehalkina daha yogun sekilde kredi
vermis oldugunu goérmekteyiz. Grafikteki 7°ci banka daha ¢ok diger bankalara borg
vermis ve 10’cu bankanin nerdeyse hanehalki ve finansal olmayan kuruluslara verdigi

kredi miktar1 esit olarak dagilmistir.

3.9. Kuzey Makedonya’da Faaliyet Gosteren Bankalarin Kredilendirme
Politikalan

Tezde Kuzey Makedonya’da faaliyet gosteren bankalardan, birka¢ bankanin
kredi verme politikalar1 incelenecektir. Tezin devaminda se¢ilmis bankalarm kredi
politikalarinin incelenmesi, iilkedeki bankacilik profili hakkinda ozelliklede kredi

kullandirilma politikalarinin ¢esitliligi hakkinda bilgi vermeyi amaglamaktadir.
3.9.1. Komercijalna Banka’sinin Gercek Kisilere Kredi Verme Politikalar:

Komercijalna Banka Kuzey Makedonya bankacilik sektoriinde faaliyet
gosteren en onemli bankalardan biridir. Komercijalna Banka, Kuzey Makedonya
vatandaghigina sahip olan ve kredibilitesi kredi almaya yetecek gercek kisilere kredi
kullanma imkéni sunmaktadir. Banka gercek kisilere kullandirdigi kredileri tilkenin
yerel para birimi olan MKD cinsinden kullandirmaktadir. Gergek kisiler bankadan
aldiklar1 kredileri her ayin 16’snda belirlenen taksit iizerinden bankaya keri
O6demektedirler. Banka gerekli gordiigii takdirde, gergek kisilere vermis oldugu krediler
icin gercek kisilerden teminat talep edebilme hakkina sahiptir. Teminat tasmnir veya
tasinmaz mal seklinde olabilmektedir ve kredinin tamami geri 6denene kadar banka s6z

konusu teminat1 elinde tutmaktadir.

Komercijalna Banka gercek Kisilere kredi verme islemini gerceklestirirken su

kredilendirme tirlerini kullanmaktadir:

1. Konut Kredileri
e Tagnmaz satin alimi veya ingast i¢in kredi Euro cinsinden
hesaplanan kredi;

e Tasmmaz satin alma i¢cin MKD cinsinden kredi;
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kadar kredi.
4,

SAD KOM Skopje’den konut satin almak i¢in kredj;
TURMAK AD iSTANBUL, Uskiip Subesi (Cevahir City Sky);
AGD ILINDEN Skopje’den konut satin almak i¢in kredi. %

. Diger Amaglar i¢in Verilen Krediler

Otomobil Kredisi;
Tuccarlara Verilen Kredi;
Okul Kredisi;

Tatil Kredisi;

Enerji Verimliligini Artirmak i¢in Euro Cinsinden Hesaplanan Kredi;

. Amagsiz Olarak Verilen Krediler

600.000 MKD’ye kadar kefilsiz kredi;

Euro cinsinden hesaplanan 30.000 Euro’ya kadar tiiketici kredisi;
En iyi tuketici kredisi (10.000 MKD’dan 900.000 MKD’ya kadar);
Kredi notuna gore kredi;

Emekliler icin kredi;

Komercijalna Banka miisterisi olmayan kisiler i¢in 300.000 MKD’ye

Teminath Olarak Verilen Amagsiz Krediler
Mevduat Teminatma Dayali1 Kredilendirme;

Gayrimenkuliin ~ Teminat Olarak Gosterilmesine Dayali  Kredi

Kullanilmasi.

5.

Yenilebilen Akreditif Kredi — Bankanin sadece uzun siire is yaptigi ve

banka nezdinde kredibilitesi olan kisilere verilen krediler olarak tammlanmaktadir.**

1% Komercijalna Banka AD Skopje’nin is birligi i¢inde oldugu insaat sirketlerinden ev satin almak isteyen bireysel

miisterilerine verdigi avantajli krediler. Saydigimiz 3 biiyiik insaat sirkteinin yaninda yaklasik otuz sirketle banka is

birligi i¢erisindedir.

10 Komercijalna Banka AD Skopje, Gercek Kisilere Verilen Krediler Hakkinda Temel Bilgiler (OcuoBHE

uHpopMaIMu 3a Kpeaut 3a (usnuky smna), 2019, https://www.kb.com.mk/Default.aspx?sel=2310&lang=1&uc=1,
Erisim (19.12.2019)
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Tablo 18: Komercijalna Banka AD Skopje’nin Gergek Kisilere Uyguladigi

Gayrimenkul Kredilendirme Politikalart:

Amag

Daire, Ev, Is Yeri satin alma veya yenileme

Insaat Icin Arazi Satin Alma

Yurt Diginda Gayrimenkul Satin Almak

e Gecgmis Konut Kredisinin Yeniden Yapilandirilmasi

Verilecek Kredi Tutar:

Kredi kullanicisimn ipotek degerine ve banka nezdindeki kredibilitesine gore
degismektedir

Kendi Katilim

Bir ipotege konu olmasi durumunda bir dairenin satin alma fiyatinin en az
%26'l1ik kisminin kredi kullanicisi tarafindan karsilanmasi

*Fakat Bankanin ig birligi iginde oldugu insaat sirketlerinden daire alacaksa
bu oran en az %15 olarak belirlenmigtir.

Geri Odeme Suresi . Is yeri satin alalimi veya renovasyonu i¢im en ¢ok 18 yilda
geri donelmesi istenmektedir.
. Diger biitlin amaglar i¢in taninan en ¢ok siire 30 yildr.

Krediye Ek Siire Taninmas1

Duruma gore 12 aylik ek siire taninabilmektedir. Siire boyunca sadece aralikli
faiz 6denmektedir.

Nominal Faiz Oram (1. Segenek)

%2,9 Yillik faiz, Ik 3 yil sabit oran, 3’cii yildan sonra degisken faiz.
(%5,9°dan az degil) Bir aylik EURIBOR + %5,9

Nominal Faiz Oram (2. Segenek)

%3,2 Yillik Faiz, Ik 3 yil sabit oran, Sonraki 3 yil %3,9 yillik faiz, devam
eden yillarda degisken faiz. (%4,9’dan az degil) Bir aylik EURIBOR + %4,9

Nominal Faiz Orani (3. Segenek)

%3,5 yillik faiz, ilk 10 y1l i¢in sabit %5,2 faiz, geri kalan yillar i¢in (%5,2’den
az degil) Bir aylik EUIBOR +%5,2

Yillik Toplam Maliyet Orani
(1. Secenek)

Konut satin alim, restorasyonu i¢in yillik %5.32
I yeri satin alimy, restorasyonu i¢in yillik %5

Yillik Toplam Maliyet Orani
(2. Secenek)

Konut satin alim, restorasyonu i¢in yillik %4.42
I yeri satin alimy, restorasyonu icin yillik %4.17

Yillik Toplam Maliyet Orani
(3. Secenek)

Konut satin alimy, restorasyonu i¢in yillik %4.24
Is yeri satin alim, restorasyonu igin yillik %3,89

Erken Odeme Durumlarinda

Kredinin tamaminin veya bir kisminin erken édenmesi durumunda komisyon
talep edilmez

Kredi Masraflari o Kredi kabuli ve islemleri i¢in 4.000 MKD
. Kredi Basvurusu i¢in 400 MKD
) Teminat olarak gayrimenkul gosterilecekse ekspertiz Ucreti,
noter Ucreti, avukat ucreti
) S6z konusu gayrimenkuliin kamu defterinde bankaya lehine
oldugunu ibraz eden belge
o Teminatli gayrimenkul sigorta poligesinin maliyetleri

Krediyi Geri Odeme Y 6netimi

) Aylik Bazda

o Her Ay 16. Giiniinde™

Kaynak: Komercijalna Banka AD Skopje, https://www.kb.com.mk/, Erisim Tarihi (23.12.2019)

" Komercijalna Banka AD Skopje, Euro Bendine Gore Gayrimenkul Satin Alim veya Insaat icin Verilen Krediler

(Kpemur  3a

KyIyBambe

i  wrpagba Ha  HeABWKEeH uMoT co  EVYP 2019,

KJIay3yna),

https://www.kb.com.mk/Default.aspx?sel=2361&lang=1&uc=1&par=0, Erisim (22.12.2019)
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3.9.2. Komercijalna Banka’sinin Tiizel Kisilere Kredi Verme Politikalari

Komercijalna Banka’nin tiizel kisilere yonelik ¢ok cesitli kredilendirme
yelpazesine sahip bir banka olarak nitelendirmek mimkundur. Kredi talep eden tiizel
kisileri onlarm 6zel ihtiyaclarina ve kredibilitelerine gore kredi vermektedir. Kuzey
Makedonya’da faaliyet gosteren tiizel kisiler, banka tarafindan kendilerine sunulan
kredi imkénlarindan birini segerek ve bankanin da onayr dogrultusunda kredi

kullanabilmektedirler.

Tablo 19: Komercijalna Banka’nin Mikro, Kiigiik ve Orta Captaki Sirketlere
Verdigi Krediler:

Amac e Sabit veya isletme
sermayesi

e Onaylanmig Kredinin en
cok %30’una kadar isletme
sermayesine tahsis edilebilir.

Tedarik Ulkesi Ulke sinir1 yoktur, her iilkeden olabilir.
Maksimum Alinabilecek Kredi Tutar1 300.000 EURO
Krediyi Geri Odeme Siiresi Isletme sermayesinin finansmani 3 yila

kadar 6denmelidir

e Duran varliklar1 finanse
etmek icin 10 yila kadar 6denmek
zorundadir

e Ek sire en cok 12 ay
olarak, belirli durumlarda ilave
edilebilmektedir.

Faiz Orani Yillikk en c¢ok %5’e kadar faiz
uygulanabilir ve sabit faiz
uygulanmaktadir.

Komisyon Yerli paranin kullaniminda tek seferlik
%1’lik komisyon

Teminat Tasmmaz ipotegi, tasinir mal, kambiyo
senetleri veya bankanin uygun gordigi
baska seyler teminat olarak
kullanilmaktadir. (Gayrimenkul Degeri
%135 olarak hesaplanmaktadir)

Kaynak: Komercijalna Banka AD Skopje, https://www.kb.com.mk/, Erisim Tarihi
(23.12.2019)
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Komercijalna Banka igletmelerin talep ettigi kredi i¢cin sundugu projenin defter
degerinin %80’ninin finansmanin1 saglar. Geri kalan %20’lik kisim i¢in borg¢lunun

kendi katilimi gerekmektedir.'*?
3.9.3. NLB Tutunska Banka’nin Gerg¢ek Kisilere Kredi Verme Politikalar

NLB Tutunska Banka gercek kisilere yonelik asagidaki kredilendirme

hizmetlerini sunmaktadir:

o Tuketici Kredisi

o Konut Kredisi

o Otomobil Kredisi

e  Ipotek Kredisi

. %100 Mevduatla Teminath Kredi
e Yenilebilen Akreditif Kredi™*®

12 K omercijalna Banka AD Skopje, Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Kalkinma Bankasi araciligiyla Uygulanan Ozel
Kredi Fonu ile Mikro, Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Desteklemek icin Kredi Programi (Kpeautha mporpama 3a
MOIPIIKA Ha MHKPO, MM M CPEIHH TPrOBCKH APYIITBA CO CPEACTBATA O MOCEOHMOT KpeauTeH (OH/I peann3npana
peKy Pa3Bojua OaHKa Ha Peny6nuka CeBepHa Makenonuja Al Ckorje), 2019,
https://www.kb.com.mk/Default.aspx?sel=3231&lang=1&uc=1&par=0, Erisim (22.12.2019)

' NLB Tutunska Banka AD Skopje, Gergek Kisilere Verilen Krediler (Kpemutn 3a ¢usmuku mwa), 2019,
https://nlb.mk/, Erisim Tarihi (25.12.2019)
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Tablo 20: Tutunska Banka AD Skopje’nin Gergek Kisilere Uyguladigi

Gayrimenkul Kredilendirme Politikalar:

Amag Konut Kredisi
Verilen Kredi Tutar1 1. Ipotek varsa en az
5.000 Euro, en ¢ok 150.000 Euro
2. Gelecekte  ipotek
olusturulacaksa en ¢ok 20.000
Euro
Geri Odeme Siresi En ¢ok 30 y1l

Krediye Ek Siire Taninmasi

12 ay ek siire taninabilmektedir.
*Gelecekte ipotek olusturulacaksa
ek silire taninmaz.

Maas veya Emekli Mag1 alanlar
icin Y1llik Faiz Oranlari

Ik 5 yil igin %3,5 sabit faiz
oranlari,

Geri kalan vade igin %5,9 + alt1
aylik EUIBOR degisken yillik faiz orani.

Maas veya Emekli Masim
Tutunksa Banka’dan almayanlar ig¢in
Yillik Faiz Oranlar1

Ik 5 yil igcin %5,5 sabit faiz
oranlari,

Geri kalan vade icin %6 + alt1 aylik
EURIBOR degisken faiz orani

Krediye Katilim

Gayrimenkiil satin alma degerinin
en az %15 ddenmektedir.
Bu oran bankanin anlagmali oldugu

insaat  sirketlerine gore degiskenlik
gosterebilmektedir.
Kredi Kosullar1 1. Tam zamanli
istihdam sart1

2. Kefilsiz
istenmemektedir

o 10 yila  kadar
vadede ortak borclu istenmez.

o 10  yidan fazla
vadede en az 1 ortak borclu
istenmektedir

o 20 yidan fazla
vadede iki ortak borclu
istenmektedir.

Teminat Gayrimenkul  ipotegi  (%25’ten

%33’¢e kadar)
Basvuru sahibi tarafindan senet.

Kaynak: Tutunska Banka AD Skopje, https://nlb.mk/Default.aspx?mid=31&I1d=1,

Erisim Tarihi (25.12.2019)
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3.9.4.NLB Tutunska Banka’nin Tiizel Kisilere Kredi Verme Politikalar:

NLB Tutunska Banka tiizel kisilere asagidaki kredilendirme politikalarina

uygun olarak kredi verme hizmetleri sunmaktadir:

1. Mikro capta isletmelere ve kiigiik isletmelere sunulan krediler:

e Yatirim Kredileri

e Isletme Sermayesi Kredileri

e Yenilebilir Akredatif Kredi

e Kredi Limitleri Paketi (Ziraat Kredileri, Kadmlarm Is Giiciine
Kazandirilmasi Krediler v.s.)

e Sirketlerle Isbirligi Kredileri (Bankanm anlaslamli oldugu sirketlerle
ticaret yapma veya mal satin alma dahilinde, kredi talep eden kisilere daha avantajli
olarak kullandirdigi kredi tiirii)

e Inovatif Paket Kapsamimda Krediler (Teknolojik veya teknoloji alaninda
caligan sirketlerin, NLB Tutunska Banka ve teknoloji gelisim fonu dahilinde
hazirlanmistir. Asinda isbirligi amaci vardwr fakat bu kapsamda bankayla c¢alisan
isletmeler paket dahilinde daha ayricalikli kredi kullanma imkanlar1 elde etmektedirler.)

e NLB Start Up Kredileri (Kisa vadeli en az 500 EURO en ¢ok 1000
EURO kredi alma imkani)

2. Orta captaki isletmelere veya biiyiik sirketlere sunulan krediler

e Kisa Vadeli Krediler

e Kurumsal Sirketler I¢in Uzun Vadeli krediler

e Yenilebilir Akredatif Kredi

e Kurumsal Sirketler I¢in Kredi Limitler (Maksimum 2.500.000 EURO)

e Sirketlerle Is birligi Kredileri (Bu krediye bankanm anlasmali oldugu
kurumlar ve kuruluslar dahildir)

e Tiizel Kisi Kredi Paketleri (Genellikle Isik-Foton Enerjisi Projelerini

Finanse Etmek i¢cin Kullamlmaktadir'**

™ NLB Tutunska Banka AD Skopje, Tiizel Kisilere Verilen Krediler (Kpeauru 3a mpasma mmma), 2019,
https://nlb.mk/, Erigim Tarihi (27.12.2019)
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Tablo 21: NLB Tutunska Banka’nin Mikro, Kiglik ve Orta

Captaki Isletmelere Kredi Verme Politikalart:

Amag

1. Yeni sabit sermaye yatirimlar1 (Is
makineleri v.s.)

2. Biitce a¢igmi  kapatmak i¢in
krediler

3. Diger bankalardan alinan borglari

kapatmak igin krediler

Verilecek Maksimum

12.000.000 MKD (200.000 EURO)

Kredi Tutar1
Uzun Vadeli . %5.3 + 6 ayahk EURIBOR; (en
Kredilerde Yillik Faiz Orani ¢ok %30’u isletme sermayesibe yatirilabilir)
. %5.5 + 6 aylik EURIBOR;
° KMCMB referans faiz oran1 +%3.4

uzun vadeli Sabit Kiymet kredilerinde gecerlidir;
(en ¢ok %30’u isletme sermayesine yatirilabilir)

o Isletme sermaysesinde kullanilacak
olan uzun vadeli kredilerin KMCMB referans faizi
+ %3.7 degisken faiz oranu.

Kisa Vadeli Kredilerde

%S35.5 yillik sabit faiz oram1 (EURO burda MKD
cinsinden hesaplanilarak verilmektedir)

Kredinin geri 6denme
suresi

o Sabit sermayeye yatirilan krediler
12 ay 6denme zorumlulugu olmayan kisim dahil 8
yila kadar 6denmelidir;

o Isletme  sermayesine  yatirilan
krediler en ¢ok 3 yila kadar 6denmek zorundadir.

Krediyi Yodnetme

Ucreti (Komisyon)

Geri kalan borca gore ek olarak hesaplanan %0.25

Manipulatif giderler

Bir defaya mahsus %0.5-%0.75 (en az 3000 MKD)

Krediyi ~ zamanindan
once 0deme ticreti (cezasi)

o Kredinin tamami geri 6denirse ceza
uygulanmaz
° Kalan bor¢tan kredinin bir kismi

erken Odenirse bankaya %0.25’lik komisyon (en az
2500 MKD en c¢ok 25.000MKD) 6denmek

zorundadir.
Kredi Teminat o Gaymrmenkul ipotegin  teminat
olarak gosterilmesi
o Ug yila kadar vadesi olan krediler

i¢cin noter onayli, igletme azami sermayesinin borg
kapatilincaya kadar olarak 50.000 EURO altina
diismeme sart1.

. Yenilebilir
gergevesine uygun olma sarti

Akredatif Kredi

Kaynak: Tutunska Banka AD Skopje https://nlb.mk/, Erisim Tarihi (26.12.2019)
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3.9.5.Halk Bank AD Skopje’nin Ger¢ek Kisilere Kredi Verme Politikalar

Halk Bank AD Skopje Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’nin eski ve kokli
bankalarindan biridir. Halk Bank 1993 yilindan bu yana Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti’nde faaliyet gostermektedir. Ulkenin aktif bakimmdan en biiyiik dordiincii
bankasi konumundadir. Halk Bank AD Skopje’nin yaklasik 768 milyon Euro aktif

varlig1 bulunmaktadir.**®
Halk Bank AD Skopje’nin gercek kisilere uyguladig: kredilendirme politikalari:

1.  Tiketici Amagl Sunulan Krediler:

o Hayat Sigortah Tiiketici Kredileri

. Tuketici Kredileri

e  Emekliler I¢in Krediler

o Egitim, Bilim ve Kiiltiir Sendikas1 Uyelerine Krediler (Halk Bank
sendika tiyelerine 2 yil sabit faiz oraniyla maksimum 1.200.000 Denar kredi imakni
tanimaktadir)

o Turistik veya Seyahat Kredileri

2. Farkli Amaclar veya Koklii Degisiklikler I¢in Ipotekli Krediler:

. Hayat Sigorta Kapsaminda Ipotek Kredisi (Teminat olarak hayat sigortasi
ve ipotek istenmektedir)

e  Ipotekli Krediler

3. Konut Kredileri:

o Hayat Sigortas1 Kapsaminda COMFORT Kredileri (Teminat olarak hayat
sigortasi ve ipotek istenmektedir)

. COMFORT Kredileri

4. Araba Kredileri

5.  Enerji Tasarruf (Eko) Kredileri

6.  Banka’daki Mevduata Bagh Daha Uygun Krediler''®

15 Halk Bank AD Skopje, Banka Profili, 2019, https://www.halkbank.mk/profile-of-the-bank.nspx, Erisim Tarihi

(12.28.2019)
116

Halk Bank AD Skopje, Hanehalki Kredileri, (Kpeantu 3a Hacenenne), 2019, https://www.halkbank.mk/krediti-

naselenie.nspx Erigim (28.12.2019)
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Tablo 22: Halk Bank AD Skopje’nin Gergek Kisilere Uyguladigi Konut Kredi

Politikalari:

Amag

Konut Kredisi

Verilecek Maksimum Kredi Tutari

200.000 EURO

Geri Odeme Siiresi En cok 360 ay
Krediye Ek Siire Taninmasi 12 ay
Maas Alan Kredi Miisterileri Igin . [k ii¢ y1l %3.5 sabit
Faiz Oranlar1 faiz orani
. Devam eden iki yil
i¢cin %4.80 sabit faiz orani
. Geri kalan vade 6

ayhk EURIBOR faiz oranlar1 +
%5.37 (%5.80’den daha diisiik
olacag1 garanti edilmektedir)

Maassiz Kredi Miisterileri I¢in %7
Faiz Oranlar1

Kredi Islem iicreti %1

Gayrimenkul Ekspertiz Ucreti Ucret talep edilmez

Kredi Masrafi 200 MKD

Krediyi Erken Odeme Ucreti . Eger soz konusu
krediyi O6demek i¢in baska bir
bankadan borg alinmigsa
(refinansman) %3 Ucret
istenmektedir.

o Borclu kendi 6z

kaynaklarindan kredinisini
kapatiyorsa, yedi gln 0Onceden

bildirme sart1 ile ilave iicret talep
edilmemektedir.

Pesinat En az teminat %15 olarak kabul
edilmektedir.

Teminat Gayrimenkul ipotegi, senet
istenebilmektedir. (Gayrimenkul degeri

%380 olarak hesaplanmaktadir)

Kaynak: Halk Bank AD Skopje, https://www.halkbank.mk/comfort-kredit-mk.nspx,

Erigim Tarihi (28.12.2019)
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3.9.6. Halk Bank AD Skopje’nin Tiizel Kisilere Kredi Verme Politikalar
Halk Bank AD Skopje’nin tiizel kisilere uyguladigi kredilendirme politikalari

asagidaki sekildedir:
o Doner Sermaye Kredisi
J Duran Varlik Kredisi (insaati, makine tehcisat v.s.)
. Is Yeri Satm Alimi I¢in Verilen Krediler (Mikro isetmeler i¢in en

cok 600.000 MKD, kiictik isletmeler i¢in en ¢cok 1.200.000 MKD, orta ve bliyiik
capl isletmeler i¢in en ¢ok 6.000.000 MKD)

. Rahat Kredileri

. Esnaf Kredileri (Mirko ve kiigiik isletmelere verilmektedir)

o Faktoring Kredileri

. Overdraft Kredileri

. Sabit sermayeye ve isletme sermayesine saglanan krediler
. Denar Teminat Mektuplar1 Garantisi
. Do6viz Teminat Mektuplar1 Garantisi

o Akredatif (Yenilenebilir) Krediler

. Inkaso (Deniz &tesi ticareti ile ugrasan miisteriler icin

gelistirilmistir)**’

7 Halk Bank AD Skopje, Tiizel Kisi Kredileri, (Kpeautu 3a npasau muma), 2019, https://www.halkbank.mk/krediti-

pravni.nspx Erigim Tarihi (29.12.2019)
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Tablo 23: Halk Bank AD Skopje’nin Tiizel Kisilere Uyguladigi DOner Sermaye

Kredi Politikalari:

Amag Isletme sermayesi kredileri

Hitap Ettigi Kesim Bagimsiz Kobiler (250 calisandan az
ve caligsanlarin tam zamanh istihdam edilisi
sart1 aranmaktadir)

Kredi Tutar . En az 5000 Euro

o En ¢ok 666.700 Euro
Krediyi Geri Odeme Siiresi 2-3  yil  i¢inde geri  6denme

zorumlulugu vardir (6 aylik 6demesiz donem
bu zaman araligina dahil edilmektedir)

Faiz Oram %5.5
Kredi Islem Masrafi %1
Kredi Odeme Vadeleri Esit tutarda, aylik taksitler seklinde
Kredi Finansmaninin Disinda o Silah Uretimi Yapan
Birakilan Isletmeler Firmalar;
° Sans Oyunlari;
. Tatin Uretimi Yapan
Firmalar;
o Canli Hayvan
Deneyleri Gergeklestiren Firmalar;
o Cevre Kirliligine
Sebep Olan Firmalar;
o Gayrimenkul Ticaret
Yapan Firmalar;
o Finansal Faliyetler

Yapan Firmalar (Finansal araglarin
alimi ve satimi ile ugrasan firmalar).

Halk Bank AD Skopje Tarafindan
Bagimsiz KOBI Olarak Kabul edilmeyen ve
Kredi Verilmeyen Isletmeler

. Oz  Kaynaklarinin
%25 veya Daha Az bir kismi bagka
sirketlere ait olan KOBI’ler;

° 250 Kisiden daha
fazla ¢alisana sahip olan isletmeler;
o Sermayenin %25’

devlet kurumlar1 ve belediyeye ait
olup yillik biitcesi 10 milyon Euro
altinda olan olan sirketler;

. Eger sermayeye
belediye ortaksa ve 5000 nufisin
alindaysa  kredi  talebi  kabul

edilmemektedir.

Teminat

Gayrimenkul ipotegi, ticari senetler,
gercek kisi garantileri ve bankanin miisteriye
talep ettigi diger teminatlar istenmektedir.

Kaynak: Halk Bank AD Skopje, https://www.halkbank.mk/obrtni-sredstva.nspx, Erisim

Tarihi (29.12.2019)
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Tablo 23’te de goziiktiigi gibi Halk Bank AD Skopje kredi verme islemlerinde
silah iiretimi, ¢evre kirliligi yapan isletmelere kredi vermemektedir. Sosyal sorumluluk

diizeyinden tilkedeki diger bankalardan farkl bir kredi politikas1 yiiriitmektedir. **®

3.9.7.Stopanska Banka AD Skopje’nin Gercek Kisilere Uyguladig

Kredilendirme Politikalar

Stopnaska Banka Ulkede kurulan en eski banka olarak kabul edilmektedir. 1944
yilinda kurulmus ve kuruldugu tarihten itibaren hem gergek hem de tiizel kisilere kredi
verme faaliyetlerine baglamistir. Gliniimiizde Kuzey Makedonya’nin en bilyiik ii¢

bankasindan biri olarak kabul edilmektedir.

Stopanksa Banka 1990’11 yillara kadar Yugolsavya SFC’nin bankacilik
sistemine dahil oldugu gibi faaliyetlerini bu ¢ercevede yliriitmiistiir. Daha sonra Kuzey
Makedonya’nin bagimsiz bir iilke olmasiyla birlikte anonim sirket seklini almastir.
2000’11 yillarin baslarinda Stopanska Banka AD Skopje Yunanistan Uluslal Bankasina
satilmigtir.  2000’lerden  gilinlimiize kadar Yunanistan Uluslal Bankasi’nin
sahipligindedir. Ulkede 1 Milyar Euro’yu gegen varliklara sahip en biiyiik bankalar
arasinda yer almaktadir. Kuzey Makedonya tiizel sektor bakimindan ciddi bir miisteri

kitlesine hitap etmektedir.*
Stopanksa Banka AD Skopje’nin gercek kisilere sundugu kredi hizmetleri:

1. Tuketici Kredileri
e 1.200.000’¢ kadar tiiketici kredisi (20.000 Euro)
e 80.000 EURO’ya kadar ipotekli krediler
e Benim Nakitim (Aylhk geliri 8.100 MKD olan gercek kisilere
%6.90 faiz orani ile 24 saat i¢inde verilen hizli krediler)

e Ticaret yapmak i¢in kullanilan tiiketici kredileri

8 Halk Banka AD Skopje, Ddner Sermaye (O6prunm cpexcrsa), 2019, https://www.halkbank.mk/obrtni-

sredstva.nspx, Erisim Tarihi (29.12.2019)
119 stopanksa Banka AD Skopje, Banka Profili (IIpogun Ha Gamxata), 2020 https://www.sth.com.mk/za-
bankata/profil-na-bankata/#Istorija, Erisim Tarihi (01.15.2020)
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e Ekipman satin almak i¢in kullanilan tiikteici kredileri (ev esyalar1
V.S.)
2. Konut Kredileri
e SB Konut Kredileri
e  Konut Kredileri, Konut insa Etme Kredileri
e Ev ve Daire Almak i¢in Verilen, Siibvansiyonlu Konut Kredileri

3. Otomobil Kredileri‘®

120 Stopanksa Banka AD Skopje, Hanchalkina verilen krediler (Kpemutu ma Hacemenue), 2020,

https://www.stb.com.mk/, Erigim Tarihi (01.15.2020)
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Tablo 24: Stopanska Banka AD Skopje’nin Gergek Kisilere Uyguladigi Konut

Kredisi Politikalari:

Amag

e Yeni veya eski konut satin alimi

e igersinde ev olan arazi alim

e insaat i¢in arazi satn almak

¢ Ev insa etmek

e Bagka bankadan alinmis konut kredisinin yeniden
finansmani i¢in kredi

Verilecek Maksimum Kredi
Tutar1

Verilebilen maksimum kredi tutar1 3.300 Euro’dan 200.000
Euro’ya kadar degisebilmektedir

Geri Odeme Siiresi

e Satin alma ve ingaat i¢in en ¢cok 30 y1l,

e Ofis/ Is yeri satin alinu igin en ¢ok 20 yil,

e insaat igin arazi satin almada en ¢ok 15 yil geri ddeme
stiresi taninmaktadir

Hayat Sigorta Kapsaminda
Olan Krediler I¢in Faiz Oranlar

e Stopanska Banka’dan maasim alan miisteriler i¢in ilk {i¢ y1l
sabit faiz oraniyla (%3.40) kredi;

¢ Stopanska Banka’dan maagini alan miisteriler i¢in ilk iki y1l
sabit faiz orani (%3.70);

e Diger miusteriler i¢in ilk ii¢ yil sabit faiz oram ile (%4.20)
kredi.

Hayat Sigortast Kapsaminin
Disinda Olan Krediler I¢in Faiz
Oranlari

e Maglarinin Stopanska Banka’dan alan miisteriler igin ilk ti¢
yil sabit faiz oranlartyla (%3.60) kredi;

e Maglarinin Stopanska Banka’dan alan miisteriler i¢in ilk
iki y1l (%3.90) sabit faiz oranlariyla kredi.

Kalan Vade (EURO/MKD)

e Maagini veya Emekli Maagimi Stopanska Banka’dan Ceken

[gin  Degisken Faiz  Oranlari | Miisteriler igin %6.17 degisken faiz orani;
Uygulanmaktadir. e Diger Miisteriler igin %6.85 Faiz Orani.

Krediye Katilim Satin almmacak olan konutun, degerinin en az %10’u
miisterinin  katilim1  olmasi istenmektedir. (Bu oran kredi
kullanicisimn ~ kredibilitesine  gore artma veya azlama
goOstermektedir)

Odeme Tiirii Aylik bazda odemeler yapilmaktadir ve Odenecek tutar
minimum 9.100 MKD olmak zorundadir.

Kredi Miisterisinin Yas1 e Krediye bagvuracak kiginin yast en az 20 olmak zorundadir

e Kredi’nin son vadesi tamamlanincaya kadar miisteri 70
yasini gegmemelidir

Teminat Masraflar1 Ipotek, Tapo ve Kadstroya kayit igin gerekli noter iicretleri
miisteri tarafindan karsilanmaktadir. Tasinmazin durumuna bagl
olarak degeri %117-%200 arasinda hesaplanmaktadir.

Kaynak: Stopanska Banka AD Skopje,

https://www.sth.com.mk/naselenie/krediti/stanbeni-krediti/stanben-kredit-za-stanovi-vo-

izgradba/#Cenovni_uslovi, Erigim Tarihi (17.01.2020)
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3.9.8. Stopanska Banka AD Skopje Tiizel Kisilere Uyguladig

Kredilendirme Politikalan

Stopanska Banka AD Skopje’nin tiizel kisilere (Mikro, Kiglk, Orta ve Blyuk

Captaki Isletmelere) uyguladig: kredi politikalar::

S A

Yatirim Krediler

Sermaye Isletme Kredileri

Otomobil Kredileri

Teminat Kapsaminda Kredi Hizmetleri
Teminat Kapsami Disinda Kredi Hizmetleri

Krediyi Yeniden Yapilandirma Kapsaminda Krediler
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Tablo 25: Stopanska Banka AD Skopje’nin Tiizel Kisilere Uyguladig1 Yatirim
Kredisi Politikalar1 Sermaye Kredi Politikalar::

Amag . Tasinmaz Yatirim
o Yeni veya ikinci el ekipman tedariki
o Eski Krediyi Yeniden Yapilandirma

Avantajlar o Kolay Kredi Kullanimi ve Uygun Sartlar
o Istege Bagh Ayarlanabilir Geri Odeme Siiresi

Kredi Tutar Maksimum 350.000 EURO

Yillik Faiz Oranlar1 ) EURO: Referans Faiz Oram (6m Euro EURIBOR) + Marj
Artis1t Maksimum 7.00pp’ye Kadar Olabilir.
. MKD: Referans Faiz Oram1 (KMCMB) + Mar Artist
Maksimum 4.83pp’ye Kadar Olabilir.

Geri Odeme Sresi 10 Yil

Odemesiz Dénem 1 Y1l

Odeme Kredi talebinin onaylanmasi durumunda banka tarafindan miisterinin
banka hesabina yatirilmaktadir.
Geri Odeme . Aylik veya ii¢ aylik demelere
o Aylik Taksitlerle
Masraflar . Bir defaya mahsus kredi basvuru iicreti (1000 MKD)
o %1.5’e kadar kredi yonetim {icreti (yeniden yapilandirmada
tcreti talep edilmez).
o Kredi borcunu vadesinden once kaptilmak durumunda %2
komisyon ucreti
o Bir defaya mahsus krediyi degerledirme ticreti (5000 MKD)
Teminat o Taginmaz Mal
J Mevduat
o Kambiyo Senedi

(Istenecek teminat tiirii bankaya ve miisterinin kredibilitesine bagl
olarak degigmektedir)

Kredi Kriterleri . Calisma i¢in Kuzey Makedonya’ya Kayitli Tiizel Kisi Olma
o Karl1 Sirket Yapisina Sahip Olma
o Banka Tarafindan Yapilan Incelemede Krediye Uygun
Gorilme

Krediye Basvurmak Icin | e Y atirim Kredisi Bagvurusunun Yapilmasi

Gerekli Belgeler . Merkezi Kayit Defterinde Sirketin Durumunun Bankaya

Sunulmasi
. Sirketin Son 3 Yillik Finansal Tablolarimin Sunulmasi
. Kesitli Mali Tablolar
o Teminatin  Giivenilirligini  Belirtecek Diger Gerekli
Evraklarim Bankaya Sunulmasi
o Bankanin Telep Edebilecegi Diger Belgeler

Kaynak: Stopanska Banka AD Skopje

https://www.sth.com.mk/media/2227/investicionen-kredit-za-mikro-i-mali-kompanii-2019.pdf,

Erigim Tarihi (19.01.2020)
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SONUC ve DEGERLENDIRME

Merkez bankalarmin tarihine bakildiginda, ilk defa isimlerinden 17. yy. iginde
s0z ettirdikleri gorilmektedir. Bu bankalarin giiniimiizdeki merkez bankalarina
benzemekte ve emisyon olusturma Ozelligine sahip olmaktaydi. Ekonomide para
politikas1 daha kelime olarak kullanilmaya baslanmadigi tarihlerde, merkez bankalari
kurulmuslardir. Merkez bankalar1 ilk kurulduklar1 donemlerdeki hedeflerine goz atacak
olursak en Onemlileri savas giderlerini finanse etmek, devletin gider ve gelirlerini
kontrol ederek biitcenin denkligini olusturmak ve para basimini tekellestirmek oldugunu

gOrmekteyiz.

Zaman ilerledikce merkez banklar1 kendi yapilarinda birtakim degisikliklere
giderek, kendi kendilerini yenilemistirler ve glnimuizdeki hallerini almislardir.
Gilinlimiizde finansal piyasalarin en kritik konumunda bulunmaktadirlar. Merkez
bankalarinin aksiyonlar1 paranin arzini, faiz oranlarin1 ve kredi miktarlarma etki
edebildigi gibi iilkelerin toplam {iiretimi gibi bir siirii mekanizmalarma dolayli yoldan
etki edebilmektedirler. Merkez bankalarinin en 6nemli fonksiyonlar1 para politikalari
olusturmalar1 ve para piyasalarmni istikrarli hale getirerek fiyat istikrarmni saglamak
oldugu goriilmektedir. Diger onemli bir 6zelligi en son likidite saglayan veya borg

mercii 6zeligini tasimalarindan gelmektedir.

Tezde Kuzey Makedonya Merkez Bankasi ele alinmistir ve basta yapisi,
isleyisi ve para politika mekanizmalar1 incelenmis ve Kuzey Makedonya’nin bankacilik

sektoriiniin kredi verme uygulamalari arastirilmistir.

Tarih 1991 yilin1 gosterdiginde Yugoslavya’nin dagilma siireci baglamis ve
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin bagimsizlik ilan etmistir. Fakat 1992 yilinin Nisan
ayma kadar Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin kendi merkez bankasi olmasina
ragmen kendi para politikalarmi bagimsiz bir sekilde yonetmemistir. Bunun en biiytlik
nedenlerinden biri Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin para birimi halen Yugoslavya
Dinar1 olmasindan kaynaklanmaktaydi. Kuzey Makedonya’nin ekonomik egemenligi
sounucunda Ulke serbest piyasa ekonomisini benimsemistir. Serbest piyasa ekonomisi

benimsendikten sonra Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi Makedonya
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Denar1’n1 tedaviile siirmiistiir ve parasal bagimsizligmi ilan etmistir. Kuzey Makedonya
parasal bagimsizligini ilan edene kadar, eskiden bir pargasi oldugu Yugoslavya iginde
bulundugu savas yiiziinden asir1 genisletici para politikast uygulamaktaydi. Bu durum
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti’nin parasal bagimsizligindan sonra bir siire yiiksek
enflasyonla ugragsmasina sebebiyet vermistir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez
Bankast devaminda ise iilkedeki bankacilik sektoriiniin iyilestirilmesi, yeniden
yapilandirilmasi i¢in c¢alismis ve bankacilik sektoriiniin Ozellestirilmesine imkani
tanimistir. Tanman bu 6zellestirme imkani ile beraber iilkedeki bankalarin sayilar1 ¢ok
hizli bir sekilde artmustir. Banka sayilarinin artmasmin en dnemli nedenlerinden biri,
Avrupa Birligi {iyesi iilkelerin bankalarma, iilkede banka kurmak i¢in verilen

ayricaliklardir.

Kuzey Makedonya kuruldugu giinden bu yana Avrupa Birligi entegrasyonu
icin yogun cabalar sarf etmis ve ekonomisini AB’ye uyarlamak i¢in reformlar
gerceklestirmistir. Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti Merkez Bankasi hiikiimetle aldigi
ortak kara sonucu 1995 yilinda yerli paranin degerini korumak i¢in Almanya para birimi
olan Mark’a sabitlemistir. Yani bu donemden sonra Makedonya Denar1 sabit kur olarak
Mark’a baglanmistir. 2002 yilinda giliniimiize kadarki siirecte ise Makedonya Denar1
Euro’ya karsi sabit kur politikas1 siirdiiriilmektedir. Sabit kur politikas1 kii¢iik ve disa
acik bir ekonomiye sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. D1s yatirimcilar tarafindan
kredibilite saglamak i¢cinde 6nem arz etmektedir. Kuzey Makedonya’nin Avrupalilasma

siireci agisindanda 6nem teskil etmketedir.

2000’1i yillarin bagina gelmeden 6nce Kuzey Makedonya siirekli olarak olumlu
yonden gelismekteydi. Gayr1 safi yurt i¢i hasilast her yil artis gostermekteydi. 2001
yilinda meydana gelen siyasi karigikliklarin silahli ¢atigmalara donlismesi ile iilkede
ekonomik bilyiime sekteye ugramustir. Ulkedeki savas riski yiiziinden i¢ piyasadaki
gercek ve tilzel kisilerin doviz talepleri hat safaya ulasmustir. Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti Merkez Bankasi yasanan bu sorunlar karsisinda iilke i¢indeki bankacilik
sektoriine kars1 oldukc¢a kontrolcli bir tutum i¢inde olmustur ve siki para politikalari
uygulamistir. Mekrez Bankasi bu donemde fiyat istikrarmi saglamak icin para

piyasalarindan yerli ve doviz, almim/satim yoluna gitmistir. 2003 yilindan itibaren
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Kuzey Makedonya kendini toparlamaya baslasa dahi 2008 yilindaki kiiresel krizle
tekrar bir bocalama donemi yasamustir. 2008 krizinden sonra Ulkede en gdzle goriilen
olumsuzluklar, gayr1 safi yurt i¢i hasilanin ciddi sekilde diismesi, temel gida ve

akaryakit fiyatlarinda ciddi artislarin yasanmasi olmustur.

Bankacilik sektorii agisindan bakildiginda ise bankalarin 6zel sektore verdigi
krediler %34,2’den %5,2’lere kadar gerilemesi olmustur. Bu diisiisler ayn1 zamanda
iilkenin hem dogrudan hem de direkt olarak dis yatirimlarinda géze carpmaktadir.
Sanayi sektorl de s6z konusu krizden ¢ok etkilenmistir ve islevselligi nerdeyse durma

noktasma geldigi gézlemlenmektedir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin temel amacimi fiyat
istikarm1 saglamak ve siirdiirmek olarak belirtilmektedir. Gorev ve hedeflerini
uygulama asamasina Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankas1 bagimsiz olarak
hareket etmektedir. Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankas1 piyasa ekonomisi
dinamiklerini dikkate alarak, temel amacmi géz 6niinde bulundurarak iilke i¢cinde para

politikalarini gelistirmeye ve finansal istikrar1 olusturmak i¢in ¢alismaktadir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi bu amaci gergeklestirmek
icin Agik Piyasa Islemleri, Zorunlu Rezerv Oranlari, Kullanilabilir Mevduat, Gecelik
Olarak Kullanilabilen Kredi ve Giin I¢i Kredi olmak {izere alt1 para politikasi

enstrimanmni kullanmaktadir.

Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’'nde sermaye yeterliligini saptamak igin
kullanilan ilk sermaye metodu Basel II olmustur. 2016 yilindan bu yana Kuzey
Makedonya’da getirilen diizenlemeler beraber iilke Basel III kendi kanunlarina
uyarlamaya baglamistir. Aralik 2016’da sermaye yeterliligi diizenlenmesi ile beraber
Basel III tam olarak uyumlastirilmis ve yiiriirlige sokulmustur. S0z konusu tarihten
itibaren Kuzey Makedonya’da faaliyetlerini siirdiiren biitiin bankalar Basel I1I kanunlar1

dogrultusunda hareket etmekle yiikiimlendirilmislerdir.
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Her iilkede oldugu gibi Kuzey Makedonya’da da bankacilik sektorii iilke
ekonomisi icin hayati 6neme sahiptir. Kuzey Makedonya ¢esitli finans kurumlari
olmasina ragmen finansal sisteme katilim en yogun ticari bankalar tarafindan saglandigi
goriilmektedir. Ticari bankalar Kuzey Makedonya finansal yapisinin nerdeyse %90’lik
bir kismimi olusturmaktadir. Ulkede bulunan ticari bankalarm diger finansal kurumlara
gore daha bliylik sermaye yapilar1 goze ¢arpmaktadir. Bu sermaye yogunlugunun biiyiik
bir kismin1 {i¢ biiyiik ticari banka tarafindan saglanmaktadir. Bu bankalar sirasiyla

Stopanska Banka, Komercijalna Banka ve NLB Tutunksa Banka olmaktadir.

Ulkede faaliyetlerini siirdiiren Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Kalkinma
Bankas1 ve Posta Bankasi disindaki bankalar, ozellikleri bakimindan global capta
bankacilik faaliyet gosteren bankalarin 6zeliklerini tasimaktadir. Global tiirde veya
ticari bankalarin g¢ogunlukta olmasinin temel amaci Avrupa Birligi Ulkelerindeki
bankacilik  yapilarma uyarlama politikalarindan  kaynaklanmaktadir.  Kuzey
Makeodonya bankacilik sisteminin gostergelerine bakildiginda, bankalar ¢ogunlukla
yabanci hissedarlara aittir. Bu dominant ¢ogunluk en ¢ok bankalarin kredi faliyetlerinde

%76,5 ve finansal sonuncglarinda %80’le gbze ¢carpmaktadir.

Kuzey Makedonya bankacilik sektorii son donemlerde kerdi dagilimmimn en
yiiksek oldugu alan finansal olmayan sektérdir. Son yillarda bankalarin hanehalkina
kullandirdig1 kredi miktar1 finansal olmayan sektére gore %0,4 oraninda artis kaydetmis
ve finansal olamayan sektor kredilerinin Oniine ge¢mistir. Toplam payda hanehalki
%29,6 finansal olmayan sektore kullandirilan krediler ise %29,2 oranindadir. Hane
halkinin daha fazla kredi kullanmasi Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez
Bankasi’nin son yillardaki faiz indirimlerinin etkisi biyiiktir. Kuzey Makedonya
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi’nin uyguladig:1 faiz indirimleri sonucu ticari bankalarda
bu dogrultuda politikalar uygulamustir ve iilkede gegmis yillara kiyasen kredi kullanimi

artmistir.

Bankalar agisindan bakildiginda son yillarda iilkede faaliyet gosteren on bes
bankanin yedisi daha ¢ok finansal olmayan sektore kredi verirken, altis1 hanehalkia
daha yogun sekilde kredi vermis oldugunu gdérmekteyiz. Geri kalan tek bankanin

nerdeyse esit miktarda kredilendirme yaptigi goriilmektedir.
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Kuzey Makedonya Cumhuriyeti bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren banka
sayis1 Tirkiye Cumhuriyeti’nde faaliyet gosteren banka sayinsa gore daha azdir. Kuzey
Makedonya Cumbhuriyeti’nde on bes banka faaliyetlerini surdirmekte ve nerdeyse
Tirkiye Cumhuriyeti’nin banka sayisinin iicte birine tekabul etmektedir. Kuzey
Makedonya’da kamu miilkiyetine sahip tek bir banka vardir ve iilkedeki toplam
bankacilik sektoriiniin sermayesinin  %4,7’sini elinde tutmaktadir. Ayrica Kuzey
Makedonya’da Tirkiye’den farkli olarak katilim bankaciligi veya diger bir tabirler

Islami bankacilik mevcut degildir.

Kuzey Makedonya’da Tiirkiye’deki gibi kamusal, 6zel ve yabanci sermayeli
kalkinma ve yatirim bankalar1 gibi cesitli sermaye yapilarma ayrilmis kalkinma ve
yatirim bankalar1 mevcut degildir. Bunun yerine iilkede tek tip ve devlet kontroliinde
kalkinma ve yatrim bankasi mevcuttur. S6z konusu bu banka Kuzey Makedonya
Kalkinma Bankasi adi altinda faaliyet gostermektedir. Tiirkiye’de kalkinma ve yatirim
bankalarinin sayisi on dort iken Kuzey Makedonya’da tek banka bu faaliyeti
gostermektedir. Kuzey Makedonya Kalkinma ve yatirim bankasinin hisselerinin %51
kanunen devlete ait olmak zorundadwr ve yabanci tiizel kisilerin paylar1 %30

gecmeyecek sekilde diizenleme getirilmistir.

Kuzey Makedonya bankacilik sektoriiniin toplam sermaye ve rezervler
acisindan incelendiginde yaklasik %10 gibi 6nemli bir kism1 Halk Bank AD Skopje’ye
ait oldugu goriilmektedir. Halk Bank AD Skopje Kuzey Makedonya faaliyet gdsteren
Tiirkiye Halk Bankasi’nin bagli ortakliklarindan biridir. Kisacas1t Kuzey Makedonya’da
faaliyet gosteren Halk Bank’in hisselerinin %98’lik bir kismu Tiirkiye Halk Bankasi’na
ait oldugu gozlemlenmektedir. Halk Bank AD Skopje tilkedeki aktifleri bakimimdan ve
kar bakimmdan Kuzey Makedonya Cumbhuriyeti’nin en biiyiilk dordiincii bankasi
konumundadir. S6z konusu bu durum Tirkiye Cumhuriyeti’ni Kuzey Makedonya

bankacilik sektoriinde dnemli oyunculardan biri yapmaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyeti disinda iilkedeki banka sermaye ve rezervlerinin biiyiik
cogu Slovenya ve Yunanistan menseli bankalarm elinde bulunmaktadir. Bankacilik
sektoriindeki  yabanci sermayenin ¢ogu bagl ortakliklar seklinde kendini

gostermektedir. Kuzey Makedonya’da agirlikli olarak yabanci hissedarlara ait banka
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sayist on bir iken, agirlikli olarak yerli hissedarlara sahip banka sayis1 dorttiir. Yabanci
hissedarlara ait on bir banka, Kuzey Makedonya bankacilik sektoriiniin toplam sermaye
ve rezervlerinin %71,4 elinde bulundurmaktadir. Geri kalan %28,6’lik pay ise agirlikli
olarak yerli hissedarlara aittir. Yabanci hissedarlara ait olan %71,4 ik sermaye ve
rezerv oranindaki sektér hacminin %61,5’ini yabanci bankalara bagli ortakliklar

olusturmaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyeti’'ndeki Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu gibi
bankalarin ¢aligmalarmni kontrol eden ve banka miisterilerinin haklarim1 savunan bir
kurum Kuzey Makedonya’da mevcut degildir. Bunun yerine Kuzey Makedonya’da ayni1
is1 Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin belirli organlar yiiriitmektedir.
S6z konusu bu organlar bankalar1 denetleme hakkina sahiptir ve banka miisterilerinin

haklarini savunmakla yiikiimliidiirler.

Hem Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi hem de Kuzey Makedonya
Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin birincil amaci fiyat istikrarin1 saglamaktir. Her iKi
banka kendi para politika araglarin1 bagimsiz olarak belirleme ve istegi dogrultusunda
kullanarak amaglarina ulasmay1 ¢aligmaktadir. Seffaflik ve bagimsizlik bakimindansa
birbirlerine benzemekte ve yaymnladiklar1 raporlara piyasayi bilgilendirmektedirler. Para
politika bakimindan her iki {ilkenin temel amaglar1 birbirine benzerlik géstermektedir.
Kuzey Makedonya’y1 Tiirkiye Cumbhuriyeti ile kiyasladigimizda ¢ok daha kiiclik bir
ekonomiye sahiptir. Kuzey Makedonya ekonomisinin kii¢iik olusu merkez bankasina
ekonomiye daha kolay miidahale imkani vermektedir. Fakat piyasa derinligi ve dis
yatirimcilarin Kuzey Makedonya’da portfoy yatirimlar: ve direk yatirimlar: da Tiirkiye
Cumbhuriyeti’ne goére daha kisith kalmaktadir. Kuzey Makedonya’nin eskiden
Yugoslavya’ya bagli ve disa agik bir ekonomiye sahip olmamasindan dolay1 20. yy.
sonlarina kadar dis diinyadan izole bir ekonomik modele sahipti. Bu durum iilkenin
global ekonomiyle ilk baglarda entegrasyonunu zorlagtrmustir. Ulkenin kiresel
ekonomiye gegisinin sancili ve zor bir siire¢ oldugunu sdylemek mumkindar.
Glinlimiizde Kuzey Makedonya hem iilke merkez bankasinit hem de bankacilik sistemini
global diinya standartlarma tasimis ve disa acik bir kiicliik ekonomiye sahip bir iilke

goruntust  vermektedir. Tezin igiincii bolimiinde bahsedildigi gibi kredilendirme
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yoninden Kuzey Makedonya’da faaliyet goOsteren bankalar modern bankacilik
sisteminin  tim  imkanlarin1  kullanmaktadir. Kredi enstriimanlar1  Tirkiye
Cumbhuriyeti’nde faaliyet gdsteren bankalarin kredi enstriimanlari ile oldukg¢a benzerlik
gostermektedir. Fakat iilkelerin arasindaki ciddi ekonomik farkliliklar nedeni ile Kuzey

Makedonya ozellikle tiizel kisilere daha az kredi tutarlar1 sunulmaktadir.

Kuzey Makedonya Cumhuriyeti Kuzey Makedonya bagimsizligini kazandigi
giinden bu yana kendi politik yoniinii ve ana hedefinin Avrupa Birligi’ne katilmak
yoniinde gelistirmis ve son iki yilda bu hedef icin hem ekonomik hem de politik
reformlara imza atmistir. Bunlarin en 6nemlisi uzun siire Yunanistan ile aralarinda
bulunan isim sorunun ¢éziimtdir. Ulke 11 Subat 2020°de NATO iiyesi iilkelerin onay1
ve Kuzey Makedonya Meclisi’nin onay1 ile resmen NATO iilkesi olmustur. Ulkenin
gelecekteki stratejisi ve dolayisiyla sosyal, politik ve ekonomik yonde Avrupa Birligi
entegrasyonuna yogunlagmasi muhtemeldir. Zaten 2019 yilin Ekim ayinda bir araya
gelen Avrupa Komisyonu, Kuzey Makedonya’nin Avrupa Birligi ile mizakerelerin
baslama talebini oylamaya almistir. Avrupa Komisyonunda gergeklesen toplantida
Kuzey Makedonya Cumhuriyeti yirmi yedi olumlu oya karsm bir olumsuz oy alarak,
muzakerelerin baslamasi askiya alinmistir. Buna ragmen bes ay sonra Avrupa
Komisyonu kararin1 degistirdi ve Kuzey Makedonya ile miizakereler baslama karari
aldi. Ulke 2009 yihindan buyana miizakere sartlarin1i  doldurmasma ragmen
Yunanistan’la yasadigi isim sorunu yiiziinden Avrupa Birligi ve NATO entegrasyonu

siirecini baslatamamusti.

Ulke hem hukuk yapisin1 hem de ekonomik yapisini Avrupa Birligine gore
diizenleme yolunda son iki yilda ciddi ¢alismalar baslatmistir. Kuzey Makedonya’nin
2020 yilma kadar en biiyiik sorunlarmdan biri issizlik sorunudur. Issizlik sorunun
beraberinde getirdigi bir go¢ dalgas1 vardir. Bu gog¢ genellikle Avrupa’ya yonelik
olmustur. Fransa’nin Kuzey Makedonya’ya 2019 yilinda Avrupa ile miizakere
baslamasini veto vermesinin ardinda yatan sebep olusabilecek go¢ dalgasini 6nlemekten
kaynaklanmaktadir. Son yillarda iilkedeki issizlik rakamlar1 diismiistir. Kuzey
Makedonya’da igsizligin azalmasi tetikleyen iki sebep mevcuttur. Bunlar basta Almanya

olmak tizere diger iilkelerde gelen dogrudan dis yatirimlar ve iilkedeki diistik gelirli
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hanehalkinm Avrupa iilkelerine go¢ ediyor olmasidir. Ulkede 1998 yilindan 2018 yilina
kadar 18-30 yasindaki bireylerden her yil yaklasik 20.000 kisi Avrupa iilkelerine gog

etmistir.

Ulke Avrupa kara smirlar1 i¢inde olmasina ragmen ekonomik olarak higbir
zaman istenilen diizeye ulasamamistir. Kuzey Makedonya halki Avrupa Birligini bir
kurtarici olarak gérmekte ve oradan gelecek yatirimlarla hem hane halkinin gelirlerinde
iyilesme hem de daha yiiksek hayat standartlar1 beklentisindedir. S6z konusu bu
beklentiler kisa vadede olmasi gergekten ¢ok giigtiir. Fakat Ulke gelecege yonelik iilke
pozitif sinyaller vermektedir. Kuzey Makedonya’nin Avrupa Birligi iiyesi olmasi
oniimiizdeki on y1l i¢in muhtemeldir. Ulke hem niifus bakimindan az insan yasadig1 igin
kalkinmas1 daha kolay olmakla birlikte, refah seviyesinin artmas1 Avrupa liyeliginden

sonra muhtemeldir.
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