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oz

Anayasal iktisat kavrami, devletin giic ve yetkilerinin nasil sutmirlandirilabilecegini ve nasil
stmwrlandirimast gerektigini aragtiran bir diisiince tiriidiir. Anayasal iktisadin temel amaglart mali
ve parasal disiplini saglamak, siyasetcilerin se¢im ekonomisi ve popiilist politikalar uygulamalarim
engellemek, devietin smrlandiriimasy ile bireylerin iktisadi hak ve ozgiirliiklerini korumak ve
garanti altina almaktir. 2008 Krizi’yle baglayan ve Avro Bélgesi Borg Krizi'yle devam eden siiregte,
AB (Avrupa Birligi) iilkelerinin mali disiplini saglayamadiklary gériilmiistiir. Bu sebeple ¢alismada
Avro Bolgesi borg krizinin derinden etkilerini hisseden iilkelerin mali kural olarak nitelendirilen
Maastricht Kriterleri 'ne uyumunun degerlendirilmesi amaglanmigtir.
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Constitutional Economics Approach in Terms of The Euro

Crisis
ABSTRACT

The concept of constitutional economics is a notion that analyse how the power and
authorities of a state can be and must be limited. The basic aims of constitutional economy are to
ensure financial and monetary discipline, prevent politicians from implementing an election
economics and populist policies and protect and guarantee economic rights and freedoms of
individuals. It has been seen that the EU (European Union) countries could not maintain the fiscal
discipline during the term starting with 2008 crisis and continuing with the Euro Zone Debt Crisis.
For this reason, the aim of the study was to evaluate the compliance of the countries deeply affected
by the Euro Sovereign debt crisis to the Maastricht Criteria.

Key Words: Constitutional Economics, Debt Crisis, Maastricht Criterias

JEL Classification: E69, H19, H63

GIRIS

ABD’de yasanan Mortgage Krizi, 2009 yili basindan itibaren Avro
Bolgesi iilkeleri Portekiz, italya, Ispanya, Yunanistan ve irlanda(PIIGS) y1
etkileyen kamu borg krizinin ortaya ¢ikmasina yol agmistir. S6z konusu iilkelerin
mali bakimdan acze diismeleri krizin derinlesmesini saglamistir. Bu durum ise,
AB’nin ekonomik ve mali anlamda sarsilmasina neden olmustur. Bu kapsamda
calismanin amaci, anayasal iktisat agisindan Avro Krizi yasayan iilkeleri
degerlendirmek olarak belirlenmistir. Calismanin ilk kisminda anayasal iktisat
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kavrami aciklanirken, ikinci ve son kisminda borg¢ krizinden etkilenen iilkeleri
mali kural olarak belirlenen Maastricht Kriterleri bakimindan degerlendirilmistir.

I.  ANAYASAL IKTISAT YAKLASIMI VE TEMEL
VARSAYIMLARI

A. Kavramsal Olarak Anayasal Iktisat Yaklagim

Anayasal Iktisadin tarihsel temelleri, Ingiliz, Iskoc ve Amerikan
aydinlanmasina kadar uzanmaktadir. Liberal diisiincenin felsefi temellerini
olusturan Ingiliz ve Isko¢ aydinlanmasmin 6nciileri John Locke, David Hume,
Adam Smith, Fransiz aydinlanmasina onciiliikk eden Montesgieu ve Tocqueville
gibi, Amerikan aydinlanmasinin Onciilerinden James Madison ve Thomas
Jefferson gibi bilim insanlar1 anayasal iktisat diisiincesinin modern anayasalarin
icerisine dahil edilmesi gerektigini savunmuslardir(Aktan, 2014).

Buchanan (1991)’a gore Anayasal Iktisat; “...zit ve benzer ydnleri ortaya
koyan karsilagtirmalar yaparak, ekonomik ve politik birimlerin tercihlerini ve
faaliyetlerini sinirlayan alternatif yasal, kurumsal, anayasal kural setlerinin, yani
ekonomik ve politik birimlerin normal tercihlerinin yapildigi ¢cerceveyi belirleyen
kurallarin isleyis Ozelliklerini agiklamaya calisir...”’bigiminde tanimlanmustir.
Anayasal Iktisadin temel amaci, siyasi iktidarn ekonomi ile ilgili alacag
kararlarda yetkisini sinirlamaktir. Ornegin; siyasi iktidarm para arzini ne kadar
arttirabilecegi, hangi vergileri nasil ve ne oranda alabilecegi, kimlere nasil ve ne
Olciide transfer Onerilerinde bulunacagi, dis ticareti hangi yontemlerle ve oranda
diizenleyebilecegi gibi pek ¢ok konuda anayasal kurallar belirlenerek siyasi
iktidarin bu kurallara uygun davranmasinin istenmesidir (Giinay, 2007). Anayasal
Iktisat anlayisinda yer alabilecek temel sorun, uygulanacak olan bu tip
diizenlemelerin toplum i¢in optimal fayday:1 saglayip saglamayacagi hususudur
(Valentinov & Larsen, 2011).

B. Anayasal iktisadin Temel Varsayimlari

Anayasal iktisat yaklagimina gore, sadece bireyler se¢cimde bulunur ve
tercihleri uygulamaya caligir. Anayasal iktisat varsayimi metodolojik olarak birey
odaklidir ve siyasi karar alma siirecinde rol oynayan bireyleri ve bunlarin
davraniglarini incelemeye ¢alismaktadir (Buchanan,1991). Kamu Tercihi teorisine
gore bireyler, rasyonel ve tutarli tercihlere sahiptirler. Bireyler, kolektif karar
alma siirecinde, piyasa ekonomisinde oldugu gibi rasyonel segimler yaparak,
faydalarin1 maksimize edecek tercihlerde bulunurlar. Kisacasi, 6zel ekonomide
oldugu gibi kamu ekonomisinde de “homo economicus” yani 6zel ¢ikar
maksimizasyonu ilkesi gecerli olmaktadir (Celebi, 2015).

Anayasal Iktisat Teorisi’ne gore, toplumsal tercihlerde tipki &zel
tercihlerde oldugu gibi 6zel ¢ikar egilimi gecerlidir. Siyasi karar alma siirecinde
rol alan aktorlerin(se¢men, siyasetci, biirokrat ve baski grubu) c¢ikarlarini
engoklamaya ¢alismalart maximand ilkesi olarak ifade edilmektedir (Buchanan ve
Congleton, 1998). Anayasal iktisat Teorisi’nde, siyasi karar alma mekanizmasi,
siyasi siirecte yer alan aktorler arasinda gergeklesen siyasi miibadele(catallaxy)
olarak kabul edilmektedir (Mercuro ve Medema, 1997).
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C. Mali Kurallar ile Anayasal iktisat Arasindaki liski

Ekonomik ve sosyal yapidaki ve devlet anlayisindaki doniisim ve
degisiklikler sonucunda kamudan beklenen fonksiyonlar1 farklilagsmistir. Artan ve
cesitlenen gorevler ise, kit olan kaynaklarla sinirsiz gereksinimlerin etkin bir
bi¢imde kargilanmasi geregini ortaya koymaktadir. Bu durum ise mali disiplin
kavraminin 6nemine atifta bulunmaktadir. Son 40 yilda tilkelerin mali yapilarinda
goriilen bozulmalar literatiirde mali politika kurallari olarak bilinen mali disiplinin
yasal ve anayasal yollarla saglanmasi seklindeki fikirlerin ortaya ¢ikmasina ve bu
fikirlere olan ilginin giderek yogunlagmasina yol agmistir (Hiircan, 1999).

Mali disiplin, kamu maliyesinde gelir ve gider arasindaki dengenin var
olma halini ifade etmektedir. Eger mali disiplin ortadan kalkarsa ekonomik
dengesizlik ortaya ¢ikacak ve yapisal reformlar kaginilmaz hale gelecektir (Egeli
ve Ozen, 2010). Mali kurallar, yapisal reform olarak degerlendirilen ve mali
disiplinsizligin  giderilmesinde etkili olan temel diizenlemeler arasinda
bulunmaktadir. Mali kurallar, mali performans gostergelerine getirilen siirekli ya
da gegici stmirlamalardir (Giinay ve Ozen, 2002).

Mali disiplini saglamaya yonelik olarak Allesina ve Perotti (1996)’nin
caligmalarinda {i¢ temel kural mevcuttur. Bunlar sirasiyla;

e Sayisal Kurallar: teorik acgidan saglikli bir mali disiplin igin sayisal
hedeflerin mutlaka ortaya hedef olarak belirlenmesi gerekliligini
aciklayan bir kuraldir. Bu diizenlemeye 6rnek olarak; ABD’deki denk
biitce kurallari, AB’ye iiye iilkelerin uymak zorunda olduklari, biitce acig1
ve bor¢lanmayi sinirlandiran Maastricht Kriterleri ile biitge agiklarimin
ortadan kalkincaya kadar kademeli olarak azaltilmasini gergeklestiren bir
diizenleme olan GRH (Graham-Rudman-Hollings) kurallari gosterilebilir.

o Prosediirel Kurallar: biit¢e sistem ve prosediiriinii yasama kurumlari ile
yiiriitme kurumlar iligkileri baglaminda degerlendiren yaklagimlar
hiyerarsik sistem ve collegial sistem (erk ve otoritenin esit dagilinmi
sistemi) olarak iki tiir usul ve kurallar sistemi tanimlanmustir. Hiyerarsik
sistem biitge hazirliginda yiirlitme organi i¢inde hazineye giiglii yetkiler
verir. Collegial sistem ise, karsilikli denetim ve denge ilkesini ve siirecin
her asamasinda demokratik denetimi 6n plana ¢ikartmaktadir.

e Saydamhik ile ilgili Kurallar: saydamlik, devletin hedeflerini, bu
hedeflere ulagsmak i¢in hayata gecirdigi politikalar1 ve bu politikalarin
yarattig1 sonuclart izlemek icin gerekli olan bilgiyi diizenli, anlasilabilir,
tutarli ve giivenilir bir bigimde sunmasidir. Saydam bir mali sistem,
iktidardakilerin kamusal kaynaklar1 nasil ve hangi amaglara yonelik
olarak kullandigi, bu kullanimin ne tiir sonuglar yarattigi konusunda
gerekli bilgileri vatandaslara sunar. Saydamlik, vatandaglarin devlete
emanet edilen kaynaklarmm nasil kullamildigim1 izlemesini saglar.
Vatandaglarin  devleti daha 1iyi izleyebilmesi, politikacilarin ve
biirokratlarin kamu yararma daha uygun davranmasimi tesvik eder. Bu
ylizden saydamlik, kamusal kaynaklarin dagiliminda etkinligin ve
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verimliligin saglanmasini 6zendirir. Saydamligin yoklugu mali disiplin ve

harcama kontroliiniin bagarili olmasini zorlastirir.

O halde, iilkelerin mali disiplini saglamaya yonelik olarak
uygulayacaklar1 mali kurallarin yasal dayanagimin olmasi kacinilmaz bir
durumdur. Bu bakis agis1 ve degerlendirme ise Anayasal Iktisat ve mali kurallar
arasindaki etkilesimi ortaya ¢ikartmaktadir. Soyle ki, kaynaklarin etkin sekilde
kullanilabilmesi ve mali disiplinin saglanabilmesi i¢in mevcut siyasi giiciin mali
kurallara uyumunun saglanmasi gerekmektedir. Mali kurallara uyma zorunlulugu
ise basta anayasa olmak iizere diger yasal diizenlemelerin varhigmni
gerektirmektedir.

Il. KAMU EKONOMISINI SINIRLANDIRMAYA YONELIK
ONERIi: EKONOMIK ANAYASA

A. Mali Anayasa ve Onerileri

Ekonomik anayasa kapsaminda bulunmasi ongoriilen mali kurallarin
amaci, iktidara gelen siyasi parti/partilerin sinirsiz bir bigimde harcamalari
arttirmasini ve vergi oranlar {izerinde yapmasimi engellemektir. Ayrica gelecek
nesillere biiyiik bir vergi yiikii getiren bor¢lanma bu anayasa ile kontrol altina
almmalidir. Kamu gelir ve giderlerinin belirli kurallara dayali olmasi1 ve kontrolii
kamu ekonomisi bityiikliigli sorunu azaltacaktir (Raudla, 2010).

Tablo 1: Cesitli Ozellikleri Bakimindan Bazi Ulkelerdeki Mali Kurallarm Karsilastiriimas:

ULKE KURAL TURU | PLAN. SURESI KAPSAM YASAL
TEMEL
Danimarka Yapisal biitge Cok yillt MY Politik anlagma
dengesi
Estonya Biitce dengesi Cok yill1 MY Politik anlagma
Gelirin yiizdesi Yillik YY Kanun
olarak borg
Finlandiya Biitge dengesi Cok yillt MY Politik anlagma
Biit¢e dengesi Cok y1ll1 YY Kanun
GSYIH yiizdesi Cok yillt MY Politik anlagma
olarak borg
Fransa Altin kural Yillik YY Kanun
Hollanda Harcama tavani Cok y1llt MY Koalisyon
anlagmasi
Polonya GSYIH yiizdesi Yillik MY Anayasa
olarak borg
Slovakya Gelirin yiizdesi Yillik YY/BY Kanun
olarak borg
Slovenya GSYIH yiizdesi Cok yillt MY Koalisyon
olarak borg anlagmasi
Borg tavani Yillik YY Kanun
Ispanya Biitce dengesi Konjonktiir MY Kanun
Borg tavani Yillik BY Kanun
Gelirin yiizdesi Yillik YY Kanun
olarak bor¢
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Isveg Ortalama biit¢e Konjonktiir MY Politik anlasma
acigl
Isvigre Biitge dengesi Konjonktiir MY Anayasa
Borg freni Konjonktiir MY Anayasa
Ingiltere Altin kural Konjonktiir MY Kanun
GSYIH yiizdesi Konjonktiir MY Kanun
olarak borg
Israil Acik ve harcama Cok y1lli MY Kanun
tavani
Avustralya Biitge dengesi Konjonktiir MY Kanun
Borg tavani Konjonktiir MY Kanun
Brezilya Gelirin yiizdesi Yillik MY ve YY Kanun
olarak borg
Kolombiya Gelirin yiizdesi Yillik MY ve YY Kanun
olarak borg
Hindistan Altin kural Cok yillt MY Kanun
Y.Zelanda Operasyonel Konjonktiir MY Kanun
denge

MY: Merkezi Yonetim, YY: Yerel Yonetim ve BY: Bolgesel Yonetim
Kaynak: Xavier DEBRUN, Natan EPSTEIN, ve Steven SYMANSKY, “A New Fiscal Rule: Should Israel “Go
Swiss?”, International Monetary Fund Working Paper, WP/08/87, 2008, s.9.

Tablo-1"de iilkelerin mali kural uygulama orneklerine yer verilmistir.
Mali kurallar giiniimiize gelen siiregte biit¢e ve vergileme tizerine olmustur. Mali
Iktisatcilar mali anayasalarin olmasi gereken dzellikleri konusunda uzlagsmislardir.
Bunlar; denk biitge ilkesi, gelirlerin sabit oranli vergilendirilmesi, vergilemede
“genellik” ve “kanun oniinde” esitligin saglanmasidir (Kayabasi, 2005).

Mali Anayasa ile ilgili literatiire katkida bulunan belli basli 6nermeler
bulunmaktadir. Bunlarin bazilarimi 6zetlemek gerekirse; Hayek (1997)e gore;
Vergi Meclisi kurulmali ve diger yasalar1 yapmakla gérevli meclisin ise Vergi
Meclisi tarafindan belirlenen sinirlar igerisinde hareket etmelidir. Hayek’in ikinci
onerisi, diiz oranli vergi sisteminin uygulanmasidir. Friedman’in (2002) ilk
Onerisi, devletin vergi gelirleriyle harcamalarimi milli gelirin belli bir orani ile
stmrlandirilmasidir. ikinci dnerisi ise, diiz oranli vergi sisteminin uygulanmasidir.
ABD’ne yonelik onermeleri agirlikli olan Niskanen’in (1992) ilk Onerisi,
Kongre’nin Temsilciler Meclisi’nin ve Senato’nun iiye tamsayisinin 2/3 ¢ogunluk
onay! ile ABD’nin kamu borglarmi yiikseltmesidir. ikinci 6nerisi ise, vergi
sisteminde yapilmasi planlanan degisikligin Temsilciler Meclisi ve Senato
dyelerinin  2/3 ¢ogunlugunun onayiyla gergeklestirilmesidir. Buchanan ve
Wagner’in (2000) ilk 6nerisi, Bagkanin her y1l Kongre’ye denk biit¢e sunmasidir.
ABD’ye yonelik Ikinci 6neri, Kongre nin, biitge gdriismeleri esnasinda istedigi
degisiklikleri yapabilecegini, fakat onaylanan biitge yine denk biitce Szelligini
saglamas1 gerektigini belirtmislerdir. Ugiincii oneri ise, biitce acig1 ortaya
ciktiginda, harcamalar {i¢ ay igerisinde azaltilarak dengenin yeniden saglanmasi
gerektigine yoneliktir. Ayrica, biitge fazla verdigi taktirde, fazlanin kamu
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borglarinin itfasinda kullanilmasi gerekmektedir. Dordiincii Onerisi ise, kabul
edilen bu hiikiimler besinci yilin sonunda yiiriirliige girmeli, fakat bu bes yil
icinde biitge ag1g1 %20 oraninda azaltilmalidir. Son Onerisi ise, ilk dort 6neri, her
iki meclisin de tigte iki cogunlugu ve Baskan’in onayi ile olaganiistii durumlarda
askiya alinabilmesidir. Wyplosz’in (2013) 6nerisi, politikacilar politik hedeflerini
elde etmeye caligirken kurallan ¢ignemeye sevk edildik¢e zaman tutarsizligimin
mali kurallar1 potansiyel olarak etkisiz hale getirdigini ileri siirmiistiir. Vaka
calismalar1 yaparak, mali konseylerin eger resmi danigmanlik ve izleme rolil
verilirse bu problemi hafifletmeye ve mali kuralin manipiile edilmemesi veya
¢ignenmemesini saglamaya yardimci olabilecegini soylemektedir. Von Hagen ve
Wollf’iin (2006) mali kurallarin etkisini analiz ederken, kontrol degiskeni olarak
yaratict muhasebe de ele alinmalidir. Ayrica, yaratict muhasebenin mali biit¢eyi
etkilemede mali kurallarla nasil etkilesti§inin de incelenmesi gerektigini
belirtmistir.

B. Parasal Anayasa ve Onerileri

Parasal anayasa para sistemiyle ilgili kural ve kurumlar ifade etmektedir.
Dar anlamda parasal anayasa, para sistemine yonelik anayasada yer alan kurallar
ifade etmektedir. Genis anlamda parasal anayasa ise, devletin para basma hakki
ve yetkisini anayasada diizenleyen ve hangi kurallar igerisinde para arzini
arttirabilecegini belirleyen kurallar1 igermektedir. Bir bagka ifadeyle parasal
anayasa devletin para basma yetkisini kullanirken uymasi gereken kurallar1 ifade
eder (Buchanan,1989).

Parasal Anayasa ile ilgili literatlire katkida bulunan belli basgli 6nermelere
deginmek gerekirse; Fisher ve Simons, para otoritesinin, para miktarndaki
degisikligi bir endekse gore tanimlayarak paranin degerini korumaya caligmasi
gerektigini belirtmislerdir. Buna gore, para arz1 ile fiyat endeksi arasinda ters
yonlii bir iligski olusmalidir. Boylece fiyat endeksindeki hareketlenmelere ragmen
paranin degeri korunmus olacaktir (Akt. Altan, 2006). Simons’in bir diger 6nerisi
ani para giris ve cikiglarin1 kontrol edecek, dalgalanmalari Onleyebilecek tam
donanimhi mali kurum sistemleri olusturabilmektir (Akt. Horwitz: 2011). Hayek
(1989: 114), 6zel bankalara para basma yetkisinin verilmesini 6nermistir. Ozel
bankalar veya firmalar, ¢ikardiklar1 paralarin degerini korumak i¢in daha dikkatli
para politikasi uygulamak zorunda kalacaklari i¢in enflasyonun asir1 dalgalanmasi
onlenecek ve merkez bankasina ihtiya¢c duyulmayacaktir. Friedman, para arzinin
% 3’ten az ve % 5’ten ¢ok olmamasi1 gerektigini ve savas ve olaganiistii
durumlarda parlamentoya kaliteli gogunluk oylamasi ile karar verilerek belirlenen
smirlarin lizerinde para arzimi artirma yetkisinin verilmesi gerektigini ifade
etmigtir (Aktaran: Brown, 1982). Leijonhufvud, para arzinin Friedman’in
onerisinde benzer sekilde yillik artis oranlar ile sinirlandirilmasini dnermektedir.
Ama bu sekilde bir kisitlamanin toplam para arzini sinirlandirmaya yetmeyecegini
diisiinen Leijonhufvud, ayrica merkez bankasi kredilerinin de siirlandirilmasi
gerektigini  savunmaktadir. Leijonhufvud’un ikinci Onerisi, sadece miktar
prensibine dayali kurallarin para arzini kontrol etmeye yetmeyecegini, bu nedenle
para arzinin sinirlandirilmasinin yaninda paranin konvertibilitesinin de garanti
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altina alindig1 bir anayasal diizenlemenin gerekliligini ifade etmistir. Devlet
herhangi bir malin fiyatini tespit edecek ve ulusal para buna konvertibl olacaktir
(Akt. Bordo ve Jonung, 1993). Bernholz (2003), uzun dénemli parasal istikrar i¢in
siyasetcinin ve merkez bankasinin para arzimi etkileme giicii siirlandirilmasi
gerektigini Oonermistir. Kabineye higbir kosul altinda, parasal anayasa kurallari
digina ¢ikma yetkisini verilmemesi gerektigini de belirtmistir. Ayrica, parasal
anayasanin madde degisikliklerinde kaliteli cogunluk kosulunu aramak ve Kkaliteli
cogunluk ile kabul edilen kanunlarin kesinlesmesi i¢in referandum sartinin
aranmasi gerektigini ifade etmistir. Buchanan ve Brennan dort farkl tip parasal
anayasa oOnerisi yapmuslardir. Ilk onerdikleri parasal rejimde, devletin hicbir
parasal gorevi ve yetkisi olmayacaktir. Devlet degisim aracini tanimlamayacak,
para basmayacak, 6zel para veya banknot basimina miidahale etmeyecek, banka
ve kredi islemlerine de karigmayacaktir. Bu kosullar altinda ortaya sadece ozel
paralar ¢ikacak ve bunlarin ne degeri ne de geri alinmasi hakkinda herhangi bir
devlet garantisi olmayacaktir. Ikincisi, kamunun para basma yetkisi olmakla
birlikte bireylere de para piyasasina girme hakki tanimasidir. Bireylere anayasal
bir hak olarak istedikleri parayr kullanma ticari faaliyette bulunabilme gibi
imkanlar saglanacaktir. Ugiincii 6nerilerine gore, altin para standardina gegilecek
ve paranin degeri altin cinsinden tespit edilecektir. Bu sistemde, para birimi altin
olarak belirlenecek, altin alim satimi, ihracat ve ithalati serbest olacaktir.
Dordiincii olarak onerdikleri parasal rejime gore, para basmaya tek yetkili devlet
olacak, ama devletin bu yetkisi anayasal sinirlara gore belirlenecektir (Akt. Savas,
1997). Kotlikoff (2011), “Smirli Ama¢ Bankaciligi” olarak adlandirdigi ve
bankalarin kredi isini mevduat isinden ayirmalar gerekecegi ve mevduat isinin de
%100 rezervle desteklenmesi gerektigi bir sistemden bahsetmektedir.
Kotlikoff’un argiimanin temeli paranin degeri veya kendisiyle ilgili kaygilardan
ziyade fraksiyonel rezervelerden kaynaklanan bir kaldiraca sahip dogal risklerdir.

I11. AVRUPA BORC KRiZi’NiN NEDENLERI

2008 yilmin sonlarinda basta ABD olmak {izere Yunanistan, Portekiz,
Ispanya ve Italya gibi bircok AB iilkesinde patlak veren bor¢ Krizi diinya
piyasalarini olumsuz etkilemis ve bazi AB iilkelerinin ekonomik ve siyasal agidan
iflasin esigine gelmelerine sebep olmustur (Afonso vd., 2015).

Avrupa Bolgesi’ndeki krizinin en 6nemli iki nedeni mevcuttur. Bunlarin
ilki, PIIGS iilkelerindeki igyapisindaki siyasi ve mali problemlerdir. ikinci ise,
Avrupa entegrasyonu siirecinin en 6nemli adimlarindan biri olan Avro Parasal
Birligi asamasinin neden oldugu kirilganliklardir. Bu sorunlara 2008 krizi
eklenince Avrupa Boélgesi borg krizine girmigtir. 2008 krizi Avrupa Borg Krizi’ni
tetiklemistir (Moro, 2014).

Avro Bolgesine dahil olan iilkelerde ortak para birimi olarak kullanilan
Avro, krizin derinlesmesinde etkili bir unsur olmustur. Ciinkii Avro Bolgesine
dahil olan iilkelerin para birimi olarak Avro’yu kullanmasi, bu iilkelerin para
politikasinin  Avrupa Merkez Bankasi araciligi yiiritilmesini kabul ettigi
anlamina gelmektedir. Bu durum ise, ekonomilerinin birbirine siki bir sekilde
bagli olmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla, herhangi bir Avro Bolgesi
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iilkesinde meydana gelen olumsuz bir gelisme bir bagska Avro Bolgesi iilkelerinin
de kisa siirede etkilenmelerine yol agmistir (Burulday, 2014).

A. PIIGS Ulkelerinde Krize Yol Acan Etkenler

1. Portekiz’in Sorunlar

Portekiz Avro Bélgesinde irlanda ve Yunanistan'm ardindan mali yardim
isteyen U¢ilincii lilke olmustur. Portekiz'in mali yardim isteyecek kadar ekonomik
sikintilar i¢ine diigmesine yol agan ii¢ temel problemin sebep oldugudur.
Portekiz’deki sorunlar, diisiik seviyedeki GSYIH biiyiime orani beklentileri, Avro
Bolgesine katildiktan sonra enflasyon siirecindeki belirsizlik ve faiz oranlarindaki
asir1 dalgalanma ve son olarak siyasi hesap verebilirlik ve yonetim yapisindaki
sorunlar olarak degerlendirilmistir (Andrade ve Duarte, 2011).

2. irlanda'nin Sorunlar

[rlanda’min krize siiriiklenmesinin temel nedeni, kiiresel kriz ortaya
¢iktiginda Irlanda’nin konut sektoriinde yasanan asir1 deger kayiplaridir. Krizden
etkilenmemek adina kamuda ciddi tasarruf tedbirleri alinmistir; ancak bu tedbirler
piyasalarda panik yaratmig, ekonomi durgunlagmaya baslamis ve issizlik oranlari
ylikselmistir. Yillar itibariyle 2008’e kadar olumlu ekonomik gostergeler elde
eden Irlanda’da buna baglh olarak konut fiyatlar siirekli artmustir. Irlanda’da
krizin nedeni olarak, ihtiyactan fazla sayida konutun yapilmasi ve gayrimenkul
piyasasindaki spekiilatif hareketleri gosterilmektedir (T.C. Dublin Biiytikelciligi
Ticaret Miisavirligi, 2011). Bu durumun en Onemli gostergesi Irlanda’daki
gayrimenkul fiyatlarinin 2007-2011 aras1 yaklasik % 47 deger kaybetmesidir (The
Economic And Social Research Institute, 2015).

3. italya'min Sorunlar

Italya, baslangicta kiiresel finansal krizden diger AB iilkelerine gére daha
az etkilenmistir. Bunun en onemli sebebi, italya’da higbir bankanimn iflasim
aciklamamasi ve dogrudan devlet destegi ile kurtarilan banka bulunmamasidir
(Quaglia, 2009). italya’nin Avro bélgesindeki bor¢ krizine karsi kirilgan
olmasinin sebebi, diger Avro Bolgesi iilkeleriyle olan ticari ve finansal
iliskilerinin yogunlugudur. italya ihracatimin % 40’dan fazlasin1 Avro Bolgesi’ne
yapmaktadir. Bolgedeki resesyonun artmast, italya’y1 olumsuz olarak etkilemistir
(Ergin, 2013).

ftalya’nin kamu borcunun/GSYIH olan oranin yiiksek diizeylerde olmasi,
kamu borcunun ¢evrilebilirligine yonelik riskleri yiikselterek Bor¢ Krizine
yonelik olumsuz beklentileri de arttirmigtir (Rushe, 2011).

4. Yunanistan’in Sorunlari

Yunanistan’da 2009 yilinda baslayan kamu bor¢ krizi ilkenin yasadigi
ilk kriz degildir. Fakat AB {iyesi olduktan sonra yasadig: ilk krizdir ve AB’nin
toplam GSYIH’si iginde %2 gibi kiiciik bir paya sahip olmasmna ragmen
Yunanistan’in kamu borg¢ krizine girmesinin etkileri derin olmustur. Uzun yillar
mevcut olan yiiksek cari agigi, uluslararasi piyasalardan 6zellikle borg¢lanarak
kolaylikla fonlayabilen Yunanistan, 2009 yilinda yeni fon bulmada zorluklar
yasamis ve borglarinmi geviremez hale gelerek ekonomik krize girmistir (Akgay,
2012).
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Yunanistan'da Bor¢ Krizi'nin derinlesmesine sebep olan unsur, kamu
borglarinin gevrilebilirligine yonelik olumsuz beklentilerin artmasina yol agan
faktorlerdir. Bu faktorlerden bazilar;; 2008 Krizinden sonra GSYIH biiyiime
oranlarmin daralma egilimine girmesi, biitce agiklarimin yiikselmesi, GSYIH
cinsinden kamu bor¢ diizeyinin asir1 sekilde yilikselmesi, se¢im nedeniyle biitge
politikalarinin gevsek birakilmasi ve istatistiksel gilivenirliligin saglanamamasidir
(Greek Ministry Of Finance, 2010).

5. ispanya'min Sorunlari

2008 Krizi ile birlikte Ispanya'daki kamu borglarmin gevrilebilirligine
yonelik olumsuz beklentilerin yiikselmesi, konut fiyatlarindaki asir1 diisiisiin
finansal ve reel sektorde bir ¢okiintiiye sebep olmasiyla tetiklenmistir. Bu sebeple
Ispanya ve irlanda'daki Bor¢ Krizi'ne yénelik siirecler onemli bir benzerlik
gdstermistir. Ispanya’da 2003 yilinda 90 milyar avro olan briit dis bor¢ stokunun,
2009 yilinda 2.3 trilyon dolar1 agmasi, Ispanya ekonomisinin krize kars1 giicsiiz
oldugunu gostermektedir (Kibritgioglu, 2011) .

Ispanya’da kamu borg krizinin en énemli makroekonomik etkisi, issizlik
iizerinde olmustur. Ulke yonetiminin demokratiklestigi 1970'lerin ortalarindan
giiniimiize, goriilen en yiiksek issizlik oranina ulasilmustir. Ulkedeki issizlerin
sayist 5.7 milyon diizeyine yaklagmugtir.

IV. AB ULKELERININ MAASTRICHT KRITERLERINE UYUMU
VE BORC KRIiZiNiN ETKILERI

2008 Krizi ve Avro Bolgesi’ndeki borg¢ krizinin olumsuz etkileri, PIIGS
tilkelerinde diger tilkelere gore daha net sekilde ortaya ¢ikmugtir. 2008 Krizi ve
Avro Bolgesi'ndeki Bor¢ Krizinin ¢esitli makroekonomik gostergeler iizerinde
olumsuz etkileri olmustur (Ziingiin v.d., 2015). Bu kriz siiregleri, 6zellikle PIIGS
tilkelerinin piyasa giiven gostergelerinin azalmasina, isgiicli piyasalarinin olumsuz
etkilenmesine, biiylime performanslarinin  gerilemesine ve kamu mali
dengelerinin bozulmasina yol agmustir (Corut, 2013). Krizlerin etkisinden dolay1
AB’de geng issizlik artmustir. Bu artis 6zellikle Fransa ve Italya’da goriilmektedir.
Geng issizligin artmasi bu iilkelerde beyin gogiinii arttirmistir (Banerji vd., 2014).

Maastricht Anlagmasi, 7 Subat 1992 tarihinde imzalanmis ve 1 Kasim
1993 tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu anlasma AB’nin Ekonomik ve Parasal
Birligini saglama amaciyla yapilmistir (Ozdemir, 2013). Avrupa Parasal
Birligi’nin saglanirken ii¢ asamali siire¢ seklinde planlanmustir. ilk asama; 1
Temmuz 1990 tarihi itibariyle AB iiye {lilkeler arasinda sermaye dolasim
oniindeki engeller kaldirilip, serbest hale getirilmistir. Tkinci asama; 1 Ocak 1994
tarihinde Avrupa Para Kurumu (EMI) kurulmustur. Ugiincii asama; 1 Ocak 1999
tarihi itibariyle Avro, AB’nin ortak para birimi olarak kullanilmaya baslanacak ve
ulusal merkez bankalar1 sorumluluklarini Avrupa Merkez Bankasi’na (ECB)
devredecektir (Overtveld, 2011). Bu diizenlemeler, 1950’lerden buyana ekonomik
entegrasyon amacinin tamamlanmasina yardimci olmaktadir (Yalginkaya v.d.,
2015).

Uye iilkeler Ekonomik ve Parasal birligi saglamak ve ekonomik
farkliliklar1 gidermek amaciyla “Maastricht Kriterleri” adi altinda bazi kriterler
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belirlenmistir. Yakinlasma kriterleri olarak da bilinen bu kriterlerin ilki, fiyat
istikrar1 bakimindan en 1iyi performans gosteren ii¢ iilkenin enflasyon
ortalamasinin Avro Bolgesi’ne girmek isteyen iilkenin enflasyon farki en fazla %
1,5 olmasi, ikincisi, tiye iilkeler AB’nin uzun vadeli faiz oranina sahip en diisiik
ti¢ iilkenin ortalamasinin en fazla % 2 oraninda fazla olabilmesi ve ii¢iinciisi, tiye
iilkeler biitce aciginin GSYIH’ye oran1 % 3’ii asamaz kriteri karar1 alinmasidir.
Dérdiinciisii, iiye iilkeler ulusal bor¢ miktarinin GSYIH’ye orami %60’1 asamaz
karar1 da alinmistir. Son olarak, iiye iilkelerin Avro Bolgesi’nde katilmadan 6nce
ulusal para biriminin son iki yil i¢inde devaliie edilmemis olmas1 ve Avrupa
Doviz Kuru Mekanizmasi’nin (+-) % 2,5 olan marj igerisinde dalgalanmis olmasi
gerekmektedir (Overtveld, 2011).

AB iilkelerinin Maastricht Kriterleri’ne uyumu degerlendirilecek olursa,
birgok iiye iilkenin kriterleri tam olarak yerine getiremedigi gdzlemlenmistir. I1k
kriter olarak, 2007-2014 arasi AB iilkelerinin enflasyon oranlari Tablo 2’de
gosterilmistir.

Tablo 2: AB Ulkelerinin 2007-2014 Yillar1 Arasindaki Enflasyon Oranlari (%)

ULKE 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
IAlmanya 2.3 2.8 0.2 1.2 25 21 1.6 0,8
Fransa 1.6 3.2 0.1 1.7 2.3 2.2 1.0 0,6
italya 2.0 35 0.8 1.6 29 33 1.3 0,2
Portekiz 24 2.7 -0.9 1.4 36 2.8 04 -0,2
Yunanistan 3.0 42 13 4.7 31 1.0 -0,9 -1,4
irlanda 2.9 3.1 -1.7 -1.6 12 1.9 0.5 0,3
ispanya 2.8 4.1 -0.2 2.0 31 24 15 -0,2
JAvusturya 2.2 3.2 0.4 1.7 3.6 26 2.1 15
Belcika 18 45 0.0 2.3 34 26 1.2 0,5
Hollanda 1.6 22 1.0 0.9 25 2.8 2.6 03
Slovakya 19 3.9 0.9 0.7 4.1 3.7 15 -0,1
Slovenya 3.8 55 0.9 21 21 2.8 1.9 0,4
Finlandiya 1.6 3.9 1.6 1.7 33 32 2.2 1,2
Estonya 6.7 10.6 0.2 2.7 5.1 4.2 3.2 0,5
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GKRY 2.2 4.4 0.2 2.6 35 3.1 0.4 -0,3

Malta 0.7 4.7 1.8 2.0 25 3.2 1.0 0,8

Bulgaristan -1,6
7.6 12.0 25 3.0 34 24 0.4

Cek 2.3 2.8 0.2 1.2 25 21 1.6 0,4

Cumhuriyeti

ingiltere 2.3 3.6 2.2 33 45 2.8 2.6 15

Macaristan 8.0 6.0 4.2 49 3.9 5.7 1.7 0.0

Litvanya 0,2
5.8 111 4.2 1.2 4.1 3.2 1.2

Letonya 0,7
10.1 15.3 33 -1.2 4.2 2.3 0.0

Polonya 24 4.2 3.8 2.6 4.2 3.6 1.0 0,1

Romanya 1,4
4.9 7.9 5.6 6.1 5.8 34 3.2

isvec 2.2 34 -0.5 1.2 3.0 0.9 0.0 0,2

Danimarka 1.7 34 13 23 2.8 24 0.8 0,3

Hirvatistan - - - - - - 2.3 0,2

Liiksemburg 2.7 4.1 0.0 2.8 3.7 29 1.7 0,7

Ortalama 13 3.6 -1.03 -0.7 1.86 1.26 -0.3 0,4

Baz Deger (3

K'e'lynak: OECD, http://www.oecd-ilibrary.org/economics/inflation-rate_2074384x-table9 (Erigsim Tarihi:20.01.2015)
ve Eurostat http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tec00118&plugin=1

(Erigim tarihi: 20.04.2015) (Derlenerek hazirlanmigtir).

Uye iilkelerin birgogu 2007-2014 yillari da kapsayacak sekilde
enflasyon kriterini tam anlamiyla yerine getirememistir. Bu yillar arasinda
enflasyon kriterine en ¢ok uyan iilkeler Almanya, Fransa, irlanda, Belgika ve

Isveg’tir.

Ikinci kriter olarak AB Ulkelerinin 2007-2013 yillar1 arasindaki uzun

vadeli faiz oranlarina Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo 3: AB Ulkelerinin 2007-2014 Yillar1 Arasindaki Uzun Vadeli Faiz Oranlar1 (%)

ULKE 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
IAlmanya 4,22 4 3,2 2,7 2,6 1,5 1,57 1,16
Fransa 4,3 4.2 3,7 3,1 3,3 2,5 2,2 1,67
italya 4,49 47 43 4 54 5,5 4,32 2,89
Portekiz 4,42 4,5 4,2 54 10,2 10,5 6,29 3,75
'Y unanistan 45 4.8 52 9,1 15,8 22,5 10,05 6,93
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irlanda 5,55 45 52 57 9,6 6,1 3,83 2,37
ispanya 431 4.4 4 43 5,4 5,8 4,56 2,72
IAvusturya 43 44 39 3,2 3,3 2,3 2,01 1,49
Belcika 4,33 4,4 3,9 3,5 4,2 3 2,37 1,71
Hollanda 4,29 4,2 3,7 3 3 1,9 1,96 1,45
Slovakya 4,49 47 4,7 3,9 4,5 45 3,14 2,07
Slovenya 4,53 4,6 4.4 3,8 5 58 5,81 3,27
Finlandiya 4,29 4.3 3,7 3 3 19 1,86 1,45
Estonya 6,16 8,2 7,8 5,9 1,57 1,39 0,62
GKRY 517 4.6 4,6 4,6 58 7 6,5 6

Malta 4,71 4.8 4,5 4,2 4,5 4,1 3,37 2,61
Bulgaristan | 4,53 5,37 7,21 6 5,35 4,49 3,47 3,35
Cek 43 4,63 4,84 3,88 3,71 2,78 2,11 1,58
ingiltere | 501 | 459 | 3,65 3,61 3,12 1,91 245 | 2,14
Macaristan 6,74 8,24 9,12 7,28 7,64 7,89 5,92 4,81
Litvanya 4,55 5,6 14,22 5,89 5,16 4,83 3,83 2,79
Letonya 5,28 6,43 12,35 10,33 59 3,71 3,34 2,51
Polonya 5,48 6,07 6,12 5,78 5,96 5 4,03 3,52
Romanya 7,13 7,69 9,69 7,33 7,24 6,67 5,29 4,49
isvec 4,17 3,89 3,25 2,89 2,61 1,59 2,12 1,72
Danimarka | 4,29 4,28 3,59 2,93 2,73 14 1,75 1,32
Hirvatistan - - - - - - 4,71 4,05
Liiksemburg| 4,45 4,62 4,23 2,85 2,92 1,83 1,83 1,34
Baz Deger 4,22 4,03 3,34 2,81 2,26 1,49 1,31 3,27

Kaynak: Eurostat, http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=irt_It_mcby_a&lang=en (Derlenerek
hazirlanmistir, Erisim tarihi:21.04.2015).

2007-2014 yillart arasinda uzun vadeli faiz orami kriterine uyan lye
iilkeler; Almanya, Avusturya, Fransa, Belgika, Danimarka, Liiksemburg, Isveg,
Ingiltere, Cek Cumbhuriyeti, Finlandiya ve Hollanda’dur.

Tablo 4’te {igilincii kriter olarak 2007-2014 yillan arasinda iiye iilkelerin
blitge agigmin GSYH’ye oramt % 3’ asamaz kriterinin uyumu
degerlendirilmistir.

Tablo 4: AB Ulkelerinin 2007-2014 Aras1 Biitge A¢iklarinin GSYIH’ye Oranlari (%)

AB Ulkeleri 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | ,o;, | 2013 | 2014
Avusturya 1,1 11 3,1 -3,3 2,2 -2,4 -4,9 24
Belgika 0,6 12 5 32 35 36 26 | 32
Bulgaristan 33 3.1 0,1 35 -2 0,8 15 | 28
Giiney Kibris Rum -8,8
Vintim 6.2 17 6 52 63 6.4 54

Cek Cumhuriyeti 15 14 5,9 47 44 25 15 -2
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Almanya -0,3 -0,4 -2,2 -3,2 -0,4 01 01 07
Danimarka 51 3,7 21 -25 21 -38 0,8 12
Estonya 2,8 -2,3 -15 0 1 -0,1 -0,2 06
Ispanya 25 23 -85 5,2 -36 -9 68 | 28
Finlandiya 55 | 48 2 26 | 05 | -11 2 | %2
Fransa 23 | 29 | 2 7 52 | 47 | a1 | 4

Ingiltere 2,7 -4.6 -10,9 -9.9 -7,6 -5,8 58 | 7
Yunanistan 67 | 99 | 156 | -106 | -98 | -94 | -122 | 35
Hirvatistan*® a1 08 31 45 47 -34 -4,9 -5,7
Macaristan 5 38 -4,1 -35 3,6 -2,6 -2,2 -26
rlanda 03 | 69 | -138 | -307 | -13 8 57 | 4t
talya 14 23 5 -39 35 31 28 | 3

Litvanya 07 | 31 9 73 | 51 | 31 | 22 | 97
Liiksemburg 33 2,7 -0,5 -0,9 -0,2 -0,6 0,1 0.6
Letonya 08 | 26 | 64 | 68 | 28 | 05 4 | 14
Malta 55 | 47 | 37 | 36 | -26 | 32 | -28 | %1
Hollanda 04 09 | 49 | 42 | 38 | -36 | -23 | 23
Polonya 19 | 37 | 61 | 68 | -43 | 36 | -a3 | 32
Portekiz 2,6 32 9.4 -9 -4 -7 -4,9 45
Romanya 23 | 45 | 82 | 67 | 51 | 25 | -09 | 1B
fsveg 34 | 23 | 07 | 02 | 04 | -04 | a1 |19
Slovenya 01 0,2 5.4 55 59 | 36 | -147 | 4°
Slovak Cumhuriyeti 17 2 74 6,8 -49 -4.6 -2,93 -2.9

Kaynak: Eurostat, http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&plugin=1&language=en&pcode=teina200

(Derlenerek hazirlanmustir, *Hirvatistan 2013 yilinda AB’ ye liye olmustur. Erisim tarihi:20.04.2015).

2007-2014 yillar1 arasinda Biitge A¢131/GSYIH orani kriterine uyan iic
iiye iilke mevcuttur. Bu iilkeler Isveg, Liikksemburg ve Estonya’dir. En ciddi biitce
ac1g1 sorunu olan iiye tilke ise Yunanistan’dir.

Tablo 5’te dordiincii kriter olarak 2007-2014 yillar1 arasinda iiye iilkelerin
ulusal bor¢ miktarin GSYH’ye orani %60’1 asamaz kriterinin uyumu ele

alinmustir.

Tablo 5: AB Ulkelerinin 2007-2014 Aras1 Borg Stoklarinin GSYIH’ye Oranlar1 (%)

AB Ulkeleri 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Avusturya 607 | 638 | 692 | 725 | 731 | 744 | 745 | 845
Belgika 842 | 892 | 966 | 96,6 | 992 | 101,1 | 101,5 | 106,5
Bulgaristan 172 | 137 | 146 | 162 | 163 | 184 | 189 | 276
Giiney Kibris Rum Yonetimi | 55,8 48,9 58,5 61,3 71,5 86,6 | 111,7 | 107,55
Cek Cumhuriyeti 29 | 287 | 346 | 384 | 414 | 462 | 4604 | 42,6
Almanya 649 | 66,8 | 746 | 825 | 800 | 810 | 784 | 747
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Danimarka 275 | 334 | 407 | 428 | 464 | 454 | 445 | 452
Estonya 37 | 45 | 71 | 67 | 61 | 98 | 10 | 106
ispanya 361 | 401 | ®40 | 617 | 705 | 860 | 939 | 977
Finlandiya 352 | 339 | 435 | 488 | 493 | 536 | 57 | 593
Fransa 639 | 682 | 792 | 827 | 862 | 906 | 935 | 95

ingiltere 445 | 523 | 671 | 784 | 843 | 891 | 906 | 894
Yunanistan 105,9 | 112,9 | 1297 | 1483 | 170,3 | 1572 | 1751 | 177.1
Hirvatistan 333 | 30 | 366 | 449 | 519 | 558 | 671 | 85

Macaristan 661 | 73 | 798 | 822 | 821 | 798 | 792 | 769
irlanda 25 | 445 | 644 | 874 | 1111 | 1217 | 1233 | 109,7
italya 103,6 | 106,1 | 1164 | 1193 | 120,7 | 127,0 | 1326 | 1321
Litvanya 169 | 155 | 293 | 37,8 | 383 | 405 | 394 | 409
Liksemburg 67 | 144 | 155 | 195 | 187 | 217 | 231 | 236
Letonya 9 | 198 | 369 | 445 | 42 | 408 | 381 | 40

Malta 60,7 | 60,9 | 665 | 66 | 688 | 708 | 73 68

Hollanda 453 | 585 | 08 | 634 | 657 | 713 | 735 | 688
Polonya 45 | 471 | 509 | 549 | 562 | 556 | 57 | 501
Portekiz 683 | 71,7 | 837 | 940 | 1082 | 1241 | 1290 | 130,2
Romanya 126 | 134 | 236 | 305 | 347 | 38 | 384 | 398
isveg 402 | 388 | 426 | 394 | 386 | 383 | 406 | 439
Slovenya 231 | 22 | 352 | 387 | 471 | 544 | 717 | 809
Slovakya Cumhuriyeti 296 | 279 | 356 | 41,1 | 4345 | 5211 | 546 | 536

Kaynak:Eurostat,http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=teina225&p
lugin=1  (Derlenerek hazirlanmistir, Erigim tarihi: 25.04.2015).

2007-2014 arast Bor¢ Stogu/GSYIH orani kriterine uyan fiilkeler,
Slovakya Cumhuriyeti, Isve¢c, Romanya, Polonya, Letonya, Liiksemburg,
Litvanya, Finlandiya, Estonya, Danimarka, Cek Cumhuriyeti ve Bulgaristan’dir.

2007-2014 yillar1 arasinda Maastricht Kriterlerini tamamen yerine getiren
AB iiyesi bulunmamaktadir. 2007-2014 yillar1 arasinda AB iilkeleri arasinda
Maastricht Kriterlerini en fazla uyan iilke ise Isve¢’tir. Bu yillar arasinda Isveg
disinda Maastricht Kriterlerinin ¢ogunluguna uyan {ilkeler ise Finlandiya ve
Liiksemburg’tur. 2007-2014 yillar1 arasinda Finlandiya, Liiksemburg ve Isveg
disindaki ortalama olarak Maastricht Kriterlerine uyan iilkeler ise; Estonya, Cek
Cumhuriyeti, Danimarka, Almanya, Fransa ve Belgika’dir.

2008 Krizi ve Avro Bolgesi’ndeki borg¢ krizinin olumsuz etkileri, PIIGS
iilkelerinde diger lilkelere gore daha net sekilde ortaya ¢ikmistir. 2008 Krizi ve
Avro Bolgesi'ndeki Borg Krizi'nin ¢esitli makroekonomik gdstergeler lizerinde
olumsuz etkileri olmustur (Corut, 2008). Krizin olumsuz etkilerinden bazilar
sunlardir; 2013 yilinda Yunanistan’da igsizlik oram % 27,4 ve Ispanya’da issizlik
oram % 26,1 olmustur (Eurostat, 2014). Ispanya’da ki geng issizlik orani ise %
55 olmustur (BBC, 2014). Ayrica, Yunanistan’da devlet televizyonu kapatilmis
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ve geng issizlik orant % 50’ye yiikselmistir. Bu durum iilkelerdeki sokak
eylemlerini arttirmugtir (Yunan Devlet Televizyonu Kapatildi, 2013). Irlanda’da
ise 2007-2011 arasinda gayrimenkul degerleri yaklasik olarak % 47 deger
kaybetmistir (The Economic And Social Research Institute, 2015). irlanda’daki
yasanan kriz konut fiyatlarimin asir1 diismesi bakimindan Amerika’daki krize
benzerlik gdstermistir. Italya’da ise 2007-2013 yillar1 arasinda sanayi giiciiniin %
25’ini kaybetmistir. Bu nedenle rekabet giicii ciddi sekilde zayiflamistir (Zhang
ve Demir, 2014). Portekiz’de ise 6zel sektdriin borcu GSYIH na oran1 % 260’a
ulagarak tye iilkeler arasinda en bor¢lu iilkeler arasina girmistir (Thomsen ve
Roaf, 2011).

V. AVRO BOLGESI'NDEKi BORC KRIiZI’NE KARSI
ONERILER, MUDAHALELER VE ELESTIRILERI

1. Avro Bolgesi'ndeki Bor¢ Krizi’ne Kars1 Miidahaleler ve Elestirileri

Avrupa’da bor¢ krizine yonelik, g¢esitli diizenlemeler uygulamaya
konulmustur. Avro Bolgesi’ndeki bor¢ krizine yonelik diizenlemeler genellikle
mali bakimdan sorunlu PIIGS iilkelerinde yogunlastirilmistir (Cottarelli, 2012).
Bu miidahalelerden bazilari, Odemeler Dengesi Fonu, Kredi Havuzu, Avrupa
Finansal Istikrar Mekanizmas1, Avrupa Finansal Istikrar Fonu, Avrupa Istikrar
Mekanizmasi, Avrupa 2020 Stratejisi ve Altili Paket Programi’dir (Cura, 2015).

Odemeler Dengesi Fonu, Avro Bolgesi disinda kalan 10 AB iiyesi iilkenin
O0demeler dengesinde yasayabilecekleri potansiyel sorunlarda ve buna bagl olarak
gerceklesebilecek dis finansman ihtiyaglarinda devreye girmek iizere saglanmustir.
Kredi Havuzu uygulamasi Yunanistan’a kredi saglamak ig¢in tasarlanmigtir.
Avrupa Finansal Istikrar Mekanizmasi, mali sorunlar yasayan tim AB iiye
tilkelerine finansal destek saglamak amaciyla kurulmus bir yapidir. Avrupa
Finansal Istikrar Fonu, cesitli bor¢ problemleri yasayan Avro Bolgesi iilkelerine
gecici mali destek saglayarak parasal birligin mali istikrarin1 saglamasini
amaglamistir. Avrupa Istikrar Mekanizmasi, Avro Bélgesi’ne dahil olan iiye
devletler arasinda imzalanacak bir anlagsmayla kurulacak olan hiikiimetlerarasi bir
organizasyon niteliginde Liiksemburg’da faaliyette bulunacak ve Avro Bolgesi
iilkeleri Maliye Bakanlarindan olusan bir Guverndrler Kurulu’na sahip olacaktir.
Kurul, Mekanizma’nin en iist diizey karar alma organi olacak ve mali yardimin
verilmesi, mali yardimin kurallar1 ve niteligi, Mekanizma’nin bor¢ verme miktari
ve bor¢lanma araglarmin tiir ve gesitliliginin degistirilmesi seklindeki konularda
karar verecektir(Ozdemir, 2013). Avrupa 2020 Strateji’nin amaci, AB iiye
iilkelerinin akilc1, siirdiiriilebilir ve kapsayici bir biiyiime politikasinin
olusturulmasidir. Strateji’nin en Onemli hedefleri AB’de is giicii katiliminin
artmasi, yoksullugun azalmasi, arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin artmas,
egitim dgretim seviyesinin yiikselmesi ve iklim ve enerji hedeflerine ulagilmasidir
(Giiler ve Camlica, 2013). Altili Paket Programi’nda daha giiclii bir biitge disiplini
icin mali sikilastirma ve giliclii ekonomik politika es giidiimii yaratilmaya
calisilmis, kisa vadeli sorunlar i¢inde istikrar araglar1 gelistirilmistir (Cura, 2015).

Stiglitz (2010) mali bakimdan problemli iilkeler i¢in Avrupa genelinde
dayanisma ve istikrar1 saglama konusunda, AB’nin irade eksikligi gosterdigini
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vurgulamistir. Ayni1 zamanda uygulanan sert tasarruf uygulamalar1 diger bir
ifadeyle kemer sikma politikalari, problemli olan iilkelerin ihtiyaci olan giiven
ortamini saglayamadigi ve hatta biiyiime performanslarini negatif sekilde baski
altina aldig1 i¢in de birg¢ok elestiri almustir.

Roubini’ye (2011) gore kiiresel ekonomik goriiniim pek parlak durumda
olmayacagindan Avrupa, ABD ve gelisen piyasa ekonomilerinde daralma
meydana gelecegi Ongoriilmiistiir. Cilinkii bankalarin kredi verme isteksizligi,
gelismis devletlerin bor¢ sorunlari, rekabet eksikligi ve sert tasarruf tedbirleri
Avro Bolgesi’nde ciddi bir ekonomik bozulma yasanacagini gostermektedir.

Shiller’ye (2012) gore, Avro Bolgesi’nin biiyliik bir boliimiinde, sert
tasarruf tedbirleri sebebiyle bireylerin tiiketim harcamalarinin kisitlanmasi,
kiiresel bir daralma olusumu riskini tagidigi i¢in piyasalarin isleyisini tehlikeye
sokmaktadir. Ciddi tasarruf Onlemleri sebebiyle Avro Bolgesi’ndeki talebin
azalmasi ve bu nedenle kiiresel ticaretin 6nemli 6l¢iide daralmasina sebep olabilir.
Bu sebeple Avro Bolgesi’nde ve baska bolgelerde kemer sikma politikalari,
istenmeyen kiiresel sonucglara sebep olabilir. Global ticaretin daralmasi durumu
ayn1 zamanda Avro Bolgesi’ndeki ekonomik performansi daha da koétiilestirebilir.

2. Avro Bolgesi'ndeki Bor¢ Krizi’ne Karsi Oneriler

Krizlerin ¢oziimiine yonelik belirsizliklerin ortadan kaldirilmasi islemi
uzun siireli olarak gecikmeye birakildiginda, piyasa giiveni daha fazla hasar
almakta ve bozulan piyasa giiveninin yeniden tahsis edilmesi, daha da
zorlagmaktadir (Eichengreen, 2010). Belirsizlik ortami ve asirt sekilde riskten
kag¢inma, ekonomik performanstaki kotiilesmenin en ciddi sebepleri arasindadir.
Avro Bolgesi’ndeki borg krizinin ¢éziimiine yonelik belirsizliklerin yogunlugu ve
bu belirsizliklerin artarak devam etmesi kirilgan piyasa giiveninin daha da
katiilesmesine sebep olmaktadir (Bekaert ve Hoerova, 2010).

L.Randall Wray’ye (2012) gore, Avro Bolgesi’ndeki borg krizinin ¢dziim
siirecine yonelik en Oonemli sorunlardan biri merkez iilkeler ile cevre iilkeler
arasindaki gii¢ farkidir. Clinkii bor¢ krizinin ¢dzlimiine yonelik miidahaleler,
giiclii bolge iilkelerinin ozellikle Almanya’nin politik ve iktisadi c¢ikarlar
dogrultusunda olusturulmaktadir. Bu sebeple bor¢ krizine yonelik miidahaleler
planlanirken, problemli iilkelerin yapisal kapasiteleri dikkate alinmali ve
yonetisim kavramina daha hassas bir bicimde 6nem verilmelidir.

Kemal Dervig’e (2012) gore, Avro Bolgesi’ndeki ozellikle PIIGS
iilkelerindeki en Onemli sorun, ¢ok uzun siireli belirsizlik ortaminin yaninda
bliylime performansina yonelik beklentilerin giiven kirict sekilde olusmasidir. Bu
sebeple PIIGS fiilkelerinde siirdiiriilebilir biiylime ortamimnin saglanmasi biiyiik
Onem tagimaktadir.

Roubini’a (2010) gore, 2008 krizi nedeniyle toplumun geneline yayilan
Ozel sektor zararlari ve 2008 krizinin sebep oldugu iktisadi daralma ortamu,
ozellikle PIIGS iilkelerine ait mali dengesizliklerin yogun sekilde derinlesmesine
sebep olmustur. Fakat PIIGS iilkelerinin yasadiklart sorun asir1 kamu agiklar1 ve
yliksek bor¢ seviyeleri gibi mali dengesizlikler olarak smirlamak miimkiin
degildir. Ozellikle PIIGS iilkelerindeki dis aciklarin yiiksek diizeyde olmast,
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rekabet giicliniin stirekli sekilde asinmasi ve stirdiiriilebilir biiylime ortaminin
olusamamasi gibi sorunlar da bor¢ krizinin derinlesmesinde etkili olmustur. Avro
Bolgesi iilkeleri arasindaki iktisadi performansa yonelik dengesizliklerin kararl
bir sekilde ¢o6ziimlenmesi ve biiylime performanslarinin yapisal agidan
giiclendirilmesi biiyiikk 6nem tasimaktadir. Ciinkii artan kamu agiklar1 ve borg
seviyeleri karsisinda ulagilabilen diisiik GSYIH biiyiime performanslari, PIIGS
tilkelerinin 6zellikle 2010 — 2011 déneminde 6deme giigliikleri yagamalarina yol
agmustir.

SONUC

Anayasal Iktisat, devlet yoneticilerinin iktisadi alanda ve ozellikle
vergileme alanindaki yetkilerini kotiiye kullanabileceklerini, tarihin bunu gdsteren
orneklerle  dolu  oldugunu  aciklamaktadir. Bu  teorinin  temelinde
“homoeconomicus” (ekonomik insan) disiincesi vardir. Bu nedenle bireyler
dogas1 geregi oncelikle kendi ¢ikarlarint maksimize edecek rasyonel tercihlerde
bulunurlar. Devleti yonetenler de bireyler oldugu i¢in, 6zel alanda oldugu gibi
kamusal alanda da 6zel ¢gikar maksimizasyonuna yonelik tercihlerde bulunurlar.
Bu durum devlet yoneticilerinin yetkilerini kotiiye kullanimina sebep olur.
Dolayisiyla devlet yoneticilerinin iktisadi alandaki giic ve yetkilerini kdotiiye
kullanimint onleyici tedbirler alinmalidir. Bunu saglanmanin en etkin yolu,
yoneticileri iktisadi alandaki giic ve yetkilerini anayasalarla siirlamaktir. Bu
kapsamda devlet yoneticilerinin vergileme alanindaki keyfi uygulamalarini ve
yetkilerinin kétiiye kullanimini 6nlemek igin vergi oranlarinin ve konularinin
anayasalarda agik bir sekilde belirtilmesi ve optimal vergileme ilkelerine
uygunlugun saglanmasi gerekmektedir (Aktan vd., 2002).

Avro Bolgesi'nde anayasal iktisat uygulama bicimi Maastricht
Kriterleri’dir. Maastricht Kriterleri’nin amac1 Avro Bolgesi’nde parasal ve mali
disiplini saglayarak iilkelerin iktisadi olarak verimliligini arttirmaktir. Fakat son
yillarda bolge iilkelerinde Maastricht Kriterleri’'nde uyum saglanmamis ve krize
yol agmustir.

Avro Bolgesi Bor¢ Krizi Yunanistan yeni maliye bakani
Papakonstantinou’nun eski  Yunanistan basbakan1 olan Karamanlis’in
bor¢/GSYIH oranmin yanls yayinladigini gosterdigi 5 Kasim 2009 tarihi olarak
kabul edilmistir. Yunanistan’da baslayan borg krizi Ispanya, Portekiz, italya ve
Irlanda gibi diger AB iilkelerini de etkilemis ve Avro Bolgesi'nde borg krizini
baslatan bir etki yaratmistir (Akram vd., 2011).

2008 ABD Krizi’nin ve Avro Bolgesi Bor¢ Krizi’nin sosyal etkileri yanlis
uygulanan ekonomik ve mali politikalar nedeniyle hem ABD’ye hem Avro
Bolgesi’ne agir olmustur. Krizin etkilerini bertaraf etmek icin O6nemli mali
kistaslara ihtiya¢ vardir. AB’nde uygulanan mali kistas Maastricht Kriterleri’dir.
AB iilkelerinin genel olarak Maastricht Kriterlerine uyumuna bakacak olursak;

e 2007-2014 yillar1 arasinda Biitce Agiklarmin GSYIH’ye oram1 % 3’ten az
olan iilkeler; Estonya, Liiksemburg ve Isveg’tir.

e 2007-2014 yillar1 arasinda Borg Stoklarinin GSYIH’ye Orami % 60’tan az
olan ilkeler; Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya,
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Finlandiya, Litvanya, Liiksemburg, Letonya, Polonya, Isve¢ ve Slovakya
Cumhuriyeti’dir.

e 2007-2014 yillart arasinda uzun vadeli faiz oranlar1 bakimindan en diigiik
ic AB iilkesinin ortalamasinin % 2 oranindan fazla gecmeyen iilkeler;
Almanya, Fransa, Avusturya, Belcika, Hollanda, Finlandiya, Cek
Cumhuriyeti, Ingiltere, Isve¢, Danimarka ve Liiksemburg tur.

e 2007-2014 yillar1 arasinda en diisiik enflasyon oranina sahip iic AB
iilkesinin ortalamasinin % 1,5 oramindan fazla gegmeyen {ilke
bulunmamaktadir. 2007-2014 arasinda sadece bir kez ihlal eden iilkeler
ise; Irlanda ve Isveg’tir.

2007-2014 yillar1 arasinda genel olarak AB iilkelerinin Maastricht
Kriterlerine uyumu ¢ok diisiik oldugu goriilmektedir. Eger uyum tam olarak
saglanmig olsaydi krizin etkileri bu kadar derinden hissedilmeyebilirdi. Sonug
itibariyle, mali kurallarin {ilkelerin anayasasinda yer almast ve uyulmasi
gerekliligi on plana ¢ikmaktadir. Boylece, iilkelerin mali disiplini saglamasi ve
krizlerden olumsuz etkilenme diizeyi azaltilabilir. Ayrica, iilkelerin sahip
olduklar kit kaynaklarin en etkin bigimde kullaniminin gergeklestirilebilmesi de
kaynak kullaniminda optimalitenin saglanmasi i¢in énemli bir unsur oldugu goz
ard1 edilmemelidir.
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SUMMARY

Constitutional Economics explains that, managers of state-owned in the
economic sphere and especially in the taxation area, they can abuse their powers,
history is full of examples of this. "Homoeconomicus" (economic man) opinion is
available in the basis of this theory. Therefore, individuals in nature primarily
located in the rational choice to maximize their own interests. State governors as
well as are an individuals are found in preference for the maximization of private
interests in the public sphere as in the private sphere. This situation causes of
abuse of powers of the state governors. Thus, in the economical sphere preventive
measures of the abuse of power and authority of state governors should be taken.
The most effective way to achieve this is to limit power and authority of
managers in the economic field with the organic law. In this context, in the
taxation sphere, to prevent abuse of arbitrary practices and competencies of state
governors, tax rates and subjects should be specified clearly and it is necessary to
ensure compliance with the principle of optimal taxation.

As a result of the conversion and changes in the economic and social
structure and in understanding of the state, the functions expected from the public
are differentiated. Also the growing and diverse tasks, effectively to meet
unlimited needs with limited resources which demonstrate the need. Also, this
situation refers to the importance of concept of fiscal discipline. In the last 40
years, deterioration in the financial structure of the countries have led to emerge
of ideas shaped path of fiscal discipline to ensure the legal and constitutional rule
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which known as fiscal policy rules in literature and it has led to the intensification
of interest in this idea.

Fiscal discipline refers to the existence balance between revenue and
expenditure in public finance. If fiscal discipline disappears, economical
imbalance will emerge and structural reforms will become inevitable. Fiscal rules
are among the basic regulations considered to be effective in eliminating the
structural reforms and fiscal indiscipline. Fiscal rules are permanent or temporary
restrictions imposed on financial performance indicators.

In order to ensure fiscal discipline, there are three basic rules in works of
Allessina and Perotti's. These are; the rules relating to numerical rules, procedural
rules and transparency. Numerical rules are a rule which is certainly determining
the numerical target as the necessity of target for a healthy financial discipline
from theoretical perspective. In procedural rules, assessing approaches in the
context of budget execution systems and procedures institutions relations with
legislative bodies, hierarchical system and collegial system (system of equal
distribution of powers and authority) are defined as two types of procedures and
rules system. Hierarchical system gives to the Treasury within the executive
branch of the budgetary process. Also, the Collegial system is forefront the
mutual control and the principle of balance and the democratic control at every
stage of process. The rules on transparency helps to provide a format as regular,
understandable, consistent and reliable that the state's objectives, their
implemented policies to achieve these goals and information necessary to monitor
the consequences of these policies.

So, in order to ensure fiscal discipline in the country is to be legal basis of
the financial rules applied is an inevitable situation. Also this perspective and
assessment reveals the interaction between constitutional economy and fiscal
rules. Thus, in order to use resources effectively and ensure fiscal discipline,
harmony of current political power to fiscal rules should be provide. The
obligation comply with financial rules require the existence of at first The
Constitution and other legislation.

In the Euro zone sphere, embodiment of constitutional economy is
Maastricht criteria. The purpose of the Maastricht criteria is; by providing
monetary and fiscal discipline in the euro zone to increase the economic
efficiency of the country. The first of Maastricht Criteria, also known as
convergence criteria, are in terms of price stability, the average of inflation rate of
three best performing countries' inflation differentials with country wishing to
join the Euro zone should be no more than 1,5%, secondly are the EU average of
the three countries with the lowest long-term interest rates with member countries
may exceed maximum rate of 2% and thirdly, budget deficit of the member
countries GDP ratio may not exceed 3%.

Euro Zone Debt Crisis, by Papakonstantinou, who is the new minister of
finance in Greece, has been adopted as the date of November 5, 2009 which Debt
/ GDP ratio of the former prime minister of Greece, Karamanlis, is published as
wrongly. The debt crisis that began in Greece has also affected other EU countries
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such as Spain, Portugal, Italy and Ireland, and also it has created an impact that
initiated debt crisis in the Euro Zone.

The social effect of 2008 US crisis and Euro Zone Debt Crisis, because of
incorrect implementation of economic and financial policies has been heavy on
both the US and the Euro zone. Some of negative effects of crisis to PIIGS
countries are as follows; in 2013, unemployment rate of Greece was 27,4% and in
Spain it was 26,1%. The youth unemployment rate in Spain has also been 55%. In
addition, state television was closed and unemployment rate of youth has risen to
50%. This situation has increased street violence in the countries. In Ireland, a
real estate value, between 2007- 2011, has lost approximately 47% of value.
Crisis in Ireland, in terms of extreme decline in housing prices, was similar to the
crisis in America. Also Italy has lost 25% of its industry power between the years
of 2007-2013. Therefore, competitiveness was seriously weakened. In Portugal,
the ratio of private sector debt to GDP reached 260%, and the country has become
one of the most indebted counties among member countries.

Despite the measures taken to counter the effects of the crisis, there is
need for financial criteria like (The Fund of Payment Balance, Credit Pool,
European Financial Stability Mechanism, European Financial Stability Fund,
Stability Mechanism of the European, 2020 strategy of Europe and Six Pack
Program). The fiscal criteria applied in Europe are Maastricht Criteria. If we look
at the overall compliance with the Maastricht criteria of the EU countries;

e In the years between 2007- 2014, Estonia, Luxembourg and Sweden are
budget deficit to GDP ratio of less than 3% of the countries. The most
serious problem is that the budget deficit of the member countries is
Greece.

e In the years between 2007 - 2014, Debt stocks to GDP is less than 60% of
countries are; Bulgaria, The Czech Republic, Denmark, Estonia, Finland,
Lithuania, Luxembourg, Latvia, Poland, Sweden and The Republic of
Slovak. This year among the countries that exceeds the Debt to GDP ratio
by Austria, Belgium, France, Germany, Greece, Hungary, Italy, Malta
and Portugal. The member state with the most serious debt problems is
Greece.

o Between the years of 2007- 2014, in terms of long term interest rates, the
lowest three EU countries does not exceed more than 2% of the average
are; Germany, France, Austria, Belgium, the Netherlands, Finland, Czech
Republic, England, Sweden, Denmark and Luxembourg. Between these
years the countries that exceed the interest rates are; Hungary and
Romania.

e Between the years 2007-2014, three EU countries with the lowest
inflation rate is no more than 1.5% of the country does not exceed the
average. Between 2007- 2014 only once in violation of the countries are
Ireland and Sweden.

Between the years of 2007- 2014, among the EU countries, the country
woke up to the Maastricht criteria is Sweden. Among this year, the country except
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Sweden; Finland and Luxembourg match the majority of the Maastricht Criteria.
Between the years of 2007- 2014, the countries except Finland, Luxembourg and
Sweden, the average wake up countries to the Maastricht criteria are; Estonia,
Czech Republic, Denmark, Germany, France and Belgium.

Between the years of 2007- 2014, in general, it seems to be very low
compliance with the Maastricht criteria in EU countries. Financial criteria
constitute measures against economic fluctuations in the country. If Euro zone
countries were occur their policies in accordance with the Maastricht fiscal
criteria, effect for both European Union and the world debt crisis wouldn't be so
heavy. Therefore financial criteria would supply requirements for each country.

As a result, the complied the requirement and to take place the financial
rules in countries constitution has come to the fore. Thus, provide financial
discipline and the negative effects of the crisis levels of countries can be reduced.
Additionally, the scarce resources of the country where they have the most
effective way in the realization of use should not be overlooked as an important
element to ensure the optimality in the use of resources.
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