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OZET

2007 nin ikinci yarisinda Amerika Birlesik Devietleri’nde baslayan finansal kriz 2009 dan itibaren en
agir etkisini Avrupa Birligi ilkelerinde gostermistir. Krizin en onemli etkilerinden birisi borg
yuklerindeki artistir.  Avrupa Birligi tlkelerinde ilk olarak Yunanistan'da etkisini gostermeye
baglayan kriz, sonrasinda cevre ilkeleri de etkisi altina alarak genis bir bolgeye yayilmistir. Avrupa
Birligi iilkelerinde bor¢ krizinin etkileri halen (2017) devam etmektedir.

Calismanin temel amaci borg krizinin Avrupa Birligi tilkelerinde meydana getirdigi etkileri ve krize
karst alnan tedbirleri degerlendirmektir. Bu kapsamda, Avrupa Birligi iilkelerinde bor¢ krizinin
ortaya ¢itkmasinda etkili olan faktorler tizerinde durulmustur. Borg krizinin sebepleri ve Avrupa
Birligi ekonomileri iizerindeki etkileri calismanin temelini olusturmaktadr.

Avrupa Birligi ile yogun ekonomik iliskileri olan Tiirkiye, krizin baslangicinda olusan dis ticaret
agigr ve biite agigindan etkilenmistir. Dévizdeki dalgalanmalar ve GSYH disisleri ise borcun
oranini yiikseltmistir. Biitce agigr ve kamu borglarindaki bu yiikselme, takip eden yildan itibaren
yeniden Maastricht kriterlerine uygun hale gelmistir.
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ABSTRACT

The financial crisis that started in the United States in the second half of 2007 has shown the most
severe effects in the European Union countries since 2009. One of the most important effects of the
crisis is the increase in the debt burden. Firstly began in Greece, it spread to other European
member countries. Currently (2017), the effects of the debt crisis are still felt in the European
Union countries.

The main aim of the study is to evaluate both the effects of the debt crisis on the European Union
and the measures taken against the crisis. In this context, the factors on the emergence of the debt
crisis in the European Union countries are evaluated. The reasons of the debt crisis and the effects
on the European Union economies are the basis of this study.

Turkey with intense economic relations with the European Union has been influenced by the
foreign trade deficit and the budget deficit at the start of the crisis. Foreign exchange fluctuations
and GDP declines have increased the debt ratio. From the following year on, the change in the
budget deficit and public debt later was set at a level in accordance again with the Maastricht
criteria.
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GIRIS

Borg bilimsel iktisadin ilk 6rnegi kabul edilen klasik iktisadi distincede olagantsti bir gelir olarak
degerlendiriliyordu. Uzun siire korunabilen bu disince “Keynezyen” iktisadi distince ile birlikte
maliye politikasi aract olarak “olagan bir kamu geliri” haline donismustiir. Zaman igerisinde 6yle bir
hal almigtir ki; neredeyse bor¢ sorunu olmayan iilke kalmamigtir. 2008 sonrasi olusan ve etkisi halen

(2017) devam eden kiiresel krizin gintimizdeki temel yansimalarindan birisi yiiksek borg ve buna baglh
sorunlardir.

Borg yiikiindeki artisin bir nedeni de devlete yiiklenen fonksiyonlarin siirekli artigidir. Sosyal refah
devleti bagta olmak tUzere kamu harcamalarindaki bu artiglar zamanla vergilerle finanse edilemez hale
gelmistir. Klasik iktisadin olaganusti kabul ettigi bor¢lanma Keynezyen iktisadin onerileriyle birlesince
devletlerin olagan gelirleri arasina katilmistir. Oysa borglar nihai olarak yine vergilerle, ancak sonraki
nesiller tarafindan 6denmektedir.

Borglanma sadece gelismekte olan tlkelerin degil gelismis tlkelerin de sorunudur. Nitekim 2008
krizinde en fazla etkilenen tlkeler aralarinda Amerika'nin, Japonya'nin ve bircok Avrupa Birligi

tilkesinin yer aldig: kisi bagina gelir diizeyi yiiksek tlkelerdir.

Finansal olarak baglayan kiiresel kriz stire¢ igerisinde sekil degistirerek butce agig1 ile birlikte borg
krizine déntgmiistir. Avrupa Birligi her ne kadar Maastricht Kriterleri ile mali disiplini hukuken
saglasa da krizin bor¢ kaynakli bir yapiya donismesini engelleyememistir. Bu ytizden kriz d6neminde
kriterleri esnetmis, kriz sonrasi i¢in de yeni baz: diizenlemelere gitmistir.

2007’nin ikinci yarisindan itibaren ortaya ¢ikan ve 2008 ve 2009°da tim diinyada etkisini gosteren
kuresel kriz, tlkelerin bor¢ stoklarini belirgin bir sekilde artirmistir. Krize karsi alinan 6nlemler
sonucunda bazi Avrupa Birligi tilkelerinde borg stoklar: % 100%in tzerine ¢ikmistir. Bu nedenle, kriz
sonrast dénemde bozulan mali dengeleri yeniden saglamak amaciyla borglanma konusunda baglayict
kurallar giiclendirilmistir.

Caligmada genel bilgiler verildikten sonra kiiresel kriz siireci ele alinmig, daha sonra Avrupa Birliginin
mevcut durumu tesbit edilerek kriz 6ncesi doneme gore durum tesbiti yapilmug, yeri geldikge de
Thrkiye ile kargilagtirmalar yapilarak tyelik strecin devam eden Tirkiye’nin borg yapist tiye tlkeler
nezdinde degerlendirilmigtir.

1. Genel Bilgiler

II. Diinya Savagt sonrasinda savasin da etkisiyle siniragan bir hal alan bor¢ sorunu bazi uluslararas
kurumlarin olugturulmasina da zemin hazirlamigtir. IMF ve Diinya Bankas: bunlarin baginda gelir.
Birlesmis Milletlere baglh bir kurum olan IMF kendi resmi sitesinde kurum hakkinda “kdirese/ ¢apta
parasal isbirligini giiclendirmek, finansal istikrar: saglamak, uluslararas: ticareti kolaylastirmak, yiiksek
istihdam ve sirdiinilebilir ekonomik biiyiimeyi tesvik etmek ve diinyadaki yoksullugu azaltmak icin
calisan 189 tilkenin bir organizasyonudur” bilgisine yer verilmistir.
(http://www.imf.org/external/about.htm) Verilen bu bilgilere karsin tye tlkeler agir finansman
sikintilarina girmedik¢e bu kuruma bagvuruda bulunmayi tercih etmemektedirler. Zira ticari bir banka
gibi davranan IMF, borg verdigi ilkenin ekonomi y6netimi tizerinde de s6z sahibi olmak istemektedir.

Diinya Bankas: ise konu hakkinda daha esnek politikalar izlemektedir. Uzun vadeli ve disiik faizli,
kimi zaman da faizsiz borg vererek kalkinma projelerinde destek veren Diinya Bankasinin aghk ve
fakirlikle miicadele programlari da vardir. Ilgili kurumun resmi sitesinde Diinya Bankasinin 2030’
kadar bagarmay1 planladig iki temel hedefi soyle agiklanmaktadir.

*Glinde 1 dolanin altinda yasayanlarin diinya niifusuna oranim% 3'in altina indirerek asir1 yoksulluga
son vermek,

*Her bir tilkenin en az % 40 gelir artis1 ile refah diizeyini yiikseltmek
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Ayni sitede Diinya Bankasinin geleneksel bankalardan farkli, yoksullugu azaltmak ve kalkinmay:
desteklemek maksatli kuruldugu ve gelismekte olan tlkelere finansal ve teknik destek veren bir kurum
oldugundan bahsedilmektedir.(http://www.worldbank.org/en/about/what-we-do)

IMFnin aksine Dinya Bankasimin kurulus amacina uygun calistigi soylenebilir. Ancak Diinya
Bankasinin IMF kadar genis imkénlar1 yoktur. Elbette diinyada bu iki kurum disinda da borg veren
uluslararast kurumlar vardir. Bu kurumlar daha iyi sartlarda da borg verebilmektedir. Ancak

higbirisinin glicti IMF kadar global ve mali kaynaklar: onun kadar giicli degildir.

Geligsmekte olan ilkelerde ekonomik kalkinmanin siirdiirilebilmesi i¢in biytik 6lgekli yatirimlara
ihtiya¢ vardir. Gerek bu yatinmlarin finansmam gerekse de hammadde, ara ve yatiim mallarinin
finansmam i¢ kaynaklardan kargilanamadigi icin dig borglanmaya gidilmektedir. Bu tilkelerde
bor¢lanmanin bagka nedenleri de vardir. Bunlar §oyle siralayabiliriz.

-buyiik 6l¢ekli yatirimlar i¢in gerekli ara mali i¢in finansman temini,
-6demeler dengesindeki agiklarin giderilmesi,

-olagantsti durumlardan (dogal afet, savag, kriz donemleri vb.) kaynaklanan harcamalarin bitge
imkénlariyla kargilanamamast,

-artan savunma harcamalarinin finansmani,

-kroniklesen butge agiklarinin finanse edilmest,

-fiyat istikrarinin korunmasi,

-vadesi gelmis bor¢larin 6denmesi,

-devletin milli para degerini korumak i¢in rezerv ihtiyaci,

-gelismis tlkelerden borglanmanin faiz yiiklerinin daha disik olmas: gibi nedenlerle dis bor¢lanmaya
ihtiya¢ duyulabilmektedir (Oskay, 2010: 59).

Borgla ilgili diger bir durum da stirdirilebilirligidir. Borcun miktarinin ne oldugundan daha énemlisi;
rasyosu, surdirilebilirligi ve esnekligidir. Burada borcun rasyo; borcun GSYH'ye oranini,
surdiralebilirligi; bir tlkenin borcunu 6deyebilme kapasitesini, esnekligi ise; borg rasyonun istikrarini
ifade eder. Burada asil kavram siirdiirilebilirliktir. Zira rasyo ve esneklik strdirtlebilirlikle dogrudan
ilgilidir. Bir tlkenin ne kadar bor¢lu oldugu ya da borcun riskli olup olmadigi bu kriterlere gore

belirlenir.

Bor¢lanmada diger 6nemli unsurlar ise borcun bilesimi ile ilgilidir. Bu da borcun milli para ya da
yabanci para cinsindeki orani, vadesi, faiz orani gibi durumlarla ilgilidir. Diger bir deyisle bir tilkede
var olan borcun yapisini sadece miktari ile degil bu sayilan kriterlere uygunlugu agisindan da analiz
etmek gerekir. Nitekim borcun rasyosu ile stirdiiriilebilirligi arasindaki iliski 2008 krizinde belirgin bir
sekilde ortaya cikmustir. Ornegin krizin etkisinin en fazla hissedildigi 2009-2010 yillarinda % 234’liik
bir bor¢ orani ile Japonya ekonomik kriz yagsamazken, % 130 civarindaki borcu ile Yunan ekonomisi
iflas etmistir. Japonya yiiksek bor¢ rasyosu ile ekonomisinde kiiresel ¢apta bir problemin ¢ikmamas:
yapisal durumu ile agiklanabilir.

Iflasa siiriiklenen en énemli iilke olan Yunanistan ise, reel ekonominin zayif, Uretimin disuk, Avrupa
Birligi tyeligi sonrast milli geliri tiketim egilimine dayali olarak artan, tasarruf egilimi disik ve
Avrupa Birligi’nden kisi bagina en yiksek mali yardimu alan bir tilke olarak zayif yapisal durumundaki
sorunlar ve digik GSMH’sinin etkisiyle kriz siirecinde borg ve biit¢e agig1 bakimindan sembol tlke
haline gelmistir. Yunanistan'da reel ekonomi adina sadece gemicilik sektoriinin oldugunu géz ard
etmemek gerekir. Turizmde de iddiali olan Yunanistan, Euro’ya gecisin ortaya ¢ikardigi nedenlerle
borg yiikiine dayali ekonomik kriz yasamugtir. Siyasi yansimalari da olan ekonomik kriz halen (2017)
agilabilmis degildir. 2009 sonlarinda Yunanistan bagbakani olan Yorgo Papandreu, o6nceki
hikimetlerin  tlkenin agiklarinin  ger¢ek boyutunu beyan etmediklerini agiklamugtir.  Zira
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Yunanistan'in borglar: bildirilenden daha buyiikti. Bundan sonra Avrupa kamu borg krizi baglamistir
(Beker, 2014: 1).

Benzer bir durum Ingiltere ve Irlanda icin de gecerlidir. Daha yiiksek borg rasyosuna sahip olan
1ngiltere (68.3-2009) ciddi bir sorun yasamazken, Irlanda (65.5-2009) ekonomisi krizden en fazla
etkilenen iilkelerden birisi olmugtur. Irlanda’nin borg orani sonraki yillarda Ingiltere’yi gecmistir. Her
iki ornekte de ilkelerin borglart Maastricht kriterlerini agmasina ragmen, ilkelerin birisi bu borcu
“stirdtirebilirken” diger tlke bu bor¢ yuziinden iflasa stiriiklenebilmektedir. Kisi bagina milli geliri
Ingiltere’den daha yiiksek olmasina ragmen, Irlanda’nin krize siiriiklenmesindeki neden; ekonomideki
yapisal durumdur. Irlanda daha ¢ok yabanci sermaye ile biiyiimiis bir ilkedir. Ancak Ingiltere’nin
tiretim ekonomisine ve yiiksek teknolojiye dayali ¢cok saglam altyapili bir ekonomisi vardir. Hizmet ve
finans sektoriinde de ileri bir altyapisi olan Ingiltere ekonomisi milli gelir yiiksekligine ragmen yapisal
durum ve GSYH bakimindan zayif olan Irlanda ekonomisi kadar etkilenmemistir.

Avrupa Birligi igerisinde Ingiltere’'nin 2000’li yillarda mali disiplin adina gosterdigi bagaridan da soz
etmek gerekir. Zira Ingiltere 1997’ve kadar olan dénemde Muhafazakar Parti politikalari ile 6nemli
ol¢ide mali disiplinden sapmisti. Zaten bu da 1979’dan beri devam etmekte olan Muhafazakar Parti
iktidarini sona erdirmistir. Bu dénemde uygulanan politikalarla gelirlerde artig ve harcamalarda milli
gelire oranla azalma yasanmis, butce dengesinde fazlalik saglanmis ve 2000-2001 biitce déneminde
biitce fazlasi olugsmustur. Bu dénemde butge fazlast milli gelirin 1.9una kadar ¢ikmigtir. 1997-98
déneminde % 42.5 olan kamu borcu bu dénemde % 30.7 olarak gergeklesmistir (Chote ve Digerleri,
2010: 4). Ancak Ingiltere kriz déneminde bu pozisyonunu koruyamamus asagidaki tabloda (tablo 1) da
gozitktugi gibi Maastricht kriterlerini ihlal etmistir.

Borcun ilgili dlke i¢in sorun teskil edip etmemesinin bir géstergesi de ilgili tilkenin cari dengesidir.
Tiketim egilimi yiiksek olan veya ithalati fazla olan tlkeler bagh bagina makro diizeyde bir sorun olan
cari agik yaninda borglarin strdirilebilirligi tizerinde de etkili olabilmektedir. Cari agik sorunu
olmayan tlkeler bu konuda daha avantajlidir.

2. Krizin Baglangic
Krizin kaynagi Amerika’dir. 2000'i yillarin baginda ABD’de faiz oranlari olduk¢a digiik dizeylere

cekilmigtir. Faizin dismesi ile birlikte daha karli yatirim alanlari arayan finansal kurumlar, kredibilitesi
digtik olan, diger bir ifadeyle geri 6deyememe riski ¢ok yiiksek ve bu nedenle daha 6nce kendilerine
kredi verilmeyen tiiketicilere (subprime/esik alt1), devletin de tegvikiyle kredi vermeye baglamiglardir.
Bu politika konut talebini ve dolayisiyla konut fiyatlarini artirmigtir. Finansal kuruluglar tzerindeki
denetim ve goézetimin zayif olmasi, kredi derecelendirme kuruluslarinin mortgage kredisine dayali
menkul kiymetleri degerlendirmede yetersiz olusu ve riski tam olarak goster(e)memesi mortgage
kredilerinin verilmesini kolaylagtirmistir.

Mortgage kredisi, baglangic faizleri ilk yillar icin sabit ve digik krediler iken daha sonraki yillarda
piyasa faiz oraninin durumuna gore yenilenen ve faiz orani artirilabilen kredilerdir. Faizler dusik iken
6deme giicligli ¢ekmeyen tiiketici gruplari, degisen ve artan faizlerle birlikte kredi taksitlerini geri
6demede gliglige ve temerriide dismiislerdir. Diigen fiyatlar ise finansal sistemde sorunlara yol agarak
finansal krizin baglamasina neden olmustur (Karakurt, 2016: 227-228).

ABD’deki bu kriz Amerikan ekonomisinin buyiikligi ve kiresel etkisi nedeniyle Avrupa piyasalarina
da sigramistir. Bu dénemde Euro Boélgesinin de sorunlari vardi. Bu kapsamda krize neden olabilecek
t¢ faktorden bahsedebiliriz. Birinci faktor; kriz 6ncesi donemde dusiik riskli ve kiiresel capli likidite
akigi, ikincisi; Euro Bolgesi cevresindeki tilkelerde ekonomik buyiimeyi tesvik edici reformlarin
baglatilmas: ve tg¢tincisi de; Euro Bolgesinden ¢ikis mekanizmasinin olmamasidir. 2007 sonlarinda
baslayan finansal krizin 2009’dan itibaren Euro Bélgesinde agir bir borg krizine déniistiigi kabul edilir
(Moisescu, 2016: 196).

1999-2007 (Euro’ya gegigle kriz baglangici) arasinda AB perifersinde yer alan tlkelerde ekonomik
canlanma ve biiylimeyi tesvik etme maksatl: yiirtirliige koydugu genigletici kredi politikas: da Avrupa
piyasalarini olumsuz etkilemigtir. Bu kredi politikas: biitce dengelerinde bozulmaya ve (Amerika’da
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baslayan finansal krizin de tetiklemesiyle) 2008 yilindan itibaren bor¢ yiikiinin ve borglanma
maliyetinin artmasina neden olmustur. Kriz yayilinca finansal krizin derinlesmemesi i¢in hikimetler
bankalarin borglarini garanti altina aldilar. Ancak finansal sekt6re bu sekilde garanti vermek kamu borg
stokunu yiikseltmistir. Baslangicta bankalarin endisesi bor¢ krizine girmekten ziyade, kisa vadeli
karlarda dists ve buna bagh bankacilik sisteminin kriz olacag: yontinde idi. Ancak tahminlerin aksine
Euro Bolgesi borg krizine girdi ve 2009 yili sonundan itibaren birgok tlke kabul edilebilir limitlerin
cok tizerinde bir bor¢ oraniyla yiiz yiize geldi. Bu durumda borg krizine giren tlkeler i¢in Avrupa
Birligi ve IMF’den kurtarma paketleri istemek bir gereklilik olarak ortaya ¢ikmistir (Ewaida, 2016:
10).

Kriz baz iilkelerde gok daha yogun bir etki meydana getirmistir. Ornegin kriz 6ncesi dsnemde (2003~
2007) ne Irlanda'da ne de Ispanya borg sorunu olan iilkelerdi. Ancak Yunanistan ve Portekiz
hiikiimetleri kriz 6ncesi donemde de standartlarin ¢ok tzerinde (%100’den fazla) bir borg yiikine
sahipti. Bu tilkeler bor¢ sorununu agmak icin daraltici maliye politikas: uygulamiglardir. Uye tilkelerde
yiksek gelir getiren kredi genislemesi ve ingaat sektorindeki vergi indirimleri, Euro Bolgesindeki
enflasyon oraninin tzerindeydi. Mali ve makroekonomik risk konusunda temkinli yaklagim eksikligi
de vardi. Daraltict maliye politikasi da bagarisiz olmugtur. Tam tersine genisletici kredi politikalar
baskin geldi. Makroekonomik sorunlari ve finansal riskler de yeterince dikkate alinmamugtr.

Avrupa Birligi tlkelerindeki krize iligkin olarak en belirgin sebeplerden birisi de tek para birimi
Euro’ya gegcisle birlikte bor¢lanma maliyetlerindeki azalmalar sonucu goreceli olarak ekonomik agidan
zayif olan ulkelerin agir1 bor¢lanmasi ve bu borglarin biiyimeyi saglayacak, ekonominin rekabet giicini
arttiracak  Uretken alanlara yonlendirilmesi yerine, tiketim harcamalarinin finansmaninda
kullanilmasidir. Bu durum, her seferinde yeni bor¢lanmay:r beraberinde getirmistir. Zira Euro
Bolgesinin kurulmastyla birlikte gelecege yonelik artan iyimser beklentiler, yiiksek ekonomik moral ve
dugsiik faizlerin Avrupa borg krizinin temel belirleyenleri oldugu ifade edilebilir. Euro Bélgesinin
kurulmasiyla gerek bireyler ve gerekse devletler, Euro Bolgesinin varligina giivenerek iyimser
beklentiler igerisine girmigler ve harcamalarina paralel olarak borglarini da arttirmiglardir. Digiik
faizler nedeniyle digen bor¢lanma maliyetleri ve kolay bor¢ bulma imkénlar1 ise borglardaki artis:
percinlemistir. Yani, Avrupa borg krizi, yiksek ekonomik moral, gelecege yonelik iyimser beklentiler
ve dusgtik faiz oranlar1 sonucunda artan agir1 borglar sonucu ortaya ¢ikmistir (Ulusoy,2015: 10).

Kiuresel krizin yayginlagmas: ile birlikte Avrupa Birligi tilkelerinde zaten var olan bor¢ sorunu
derinlesmis ve giin yiiziine ¢tkmigtir. Bu siiregte Avrupa Birligi tlkelerinin ¢ok az1 borg sorunuyla yiz
yiize gelmemistir. Avrupa'da krizin ilk dalgasi (Avrupa Birligi tiyesi olmayan) Izlanda’da gériilmis ve
kriz dalga dalga Avrupa Birligi tyesi tlkelere yayilmustir. Gostergeleri iyi olan bu kii¢iik niifuslu tlke
ise bu tarihten sonra Avrupa Birligi'ne liye olmak tzere bagvuruda bulunmustur. Ancak daha sonraki
sirecte bu miracaatini askiya almigtir. Yunanistan basta olmak tzere Avrupa Birligi tlkelerinin
birgogunda kriz déneminde Avrupa Birligi'nin kabul ettigi % 60 sinir1 koruyamamugtir. Borg krizinden
en c¢ok etkilenen bes tlke olan Portekiz, Irlanda, 1talya, Yunanistan ve ispanya PIIGS (Portugal,
Ireland, Italy, Greece, Spain) olarak isimlendirilmektedir (Ulusoy, 2015: 2).

Bor¢ krizine diigen AB dlkelerinde yasanan ortak yapisal sorunlari su sekilde siralayabiliriz: Para
politikasinda tek fakat maliye politikasinda ¢ok baghlik, tlkeler arasindaki ekonomik farkliliklardan
kaynakli rekabet dezavantajlari, Maastricht kriterlerine Euro’ya gecildikten sonra gereken 6nemin
verilmemis olmasi (Eraslan, 2015: 30-31).

Sanlioglu'nun (2016:105) yaptigi bir aragtirmaya gore, kamu borglarinin siirdirilmesi agisindan
bor¢lanma faizleri en diisik olan Alman devlet bor¢lanmas: tizerine yapilan bir aragtirmada, mevcut
harcama duzeyi strdirilerek ve yeni bor¢lanma yapilmaksizin halen gegerli olan faiz haddinden aylik
bir milyar Euro bor¢ 6demesi yapilmas: durumunda bile ancak 168 yilda mevcut borglarin tamaminin
6denmesinin miimkiin olabilecegi ifade edilmektedir.
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3. Borg Krizinin AB Ulkelerindeki Yansimalart

Borg devlete yiiklenen fonksiyonlarin artmasiyla 6zellikle 20. ylizyilin son ¢eyreginden itibaren kiresel
bir sorun halini almistir. 1970l yillar borglanmaya yol actigi kabul edilen Keynezyen Iktisadi
diisincenin daha yiiksek sesle tartigildigs yillar olmustur. Bu dénemde yasanan petrol krizi ise bati
ekonomilerini zora sokmugtur. Sorunun biiyiimesi yeni kurumsal tedbirlerin alinmasini gerekli kilmus,
devletler 6nce sirtlarindaki kamburlardan, yani KIT lerden kurtulmanin yollarint aramustir. Bu konuda
en cesaretli davranan iilke Ingiltere olmustur. Zira 1979’da Ingiltere’nin ilk kadin bagbakani olan
Margaret Thatcher Keynezyen politikalar1 tamamen terk ederek yeniden gekillenen ve ilgi ¢ceken neo
klasik iktisadi digtincelerin 15181 altinda tilkesinin girdigi bu zor durumdan ¢ikigina 6nciiliik etmigtir.

Bu stre¢ igerisinde guciini pekistirme cabasi igerisinde olan Avrupa Birligi ise 1987’de tek pazar
kurmak suretiyle ekonomik olarak hedefine ulagmistir. Zira tek pazarin kurulmas: Avrupa Birligi
tarihinde atilan en 6nemli adimlardan birisidir. Nihai olarak siyasi birligi hedefleyen ve Avrupa’da
savasin tekrar ¢ikmasini 6nleme amact giden Avrupa Birligi bu adimi hayata gecirmek suretiyle bu
hedefe donik dev bir adim atmistir. Dogu Blokunun ¢6kmesiyle kendisine yeni bir ¢ekim alani bulan
ve gigclenen Avrupa Birligi, Eski Sovyet Cumhuriyetleri ve Dogu Bloku tilkeleri i¢in cazibe alani

haline gelmistir.

1993te yirtirliige giren Maastricht Anlagmasi da Avrupa Birliginin nihai hedefe gidiste attif1 en
onemli adimlardan birisidir. Bu anlagmayla “Avrupa Toplulugu” olan kurumun adi “Avrupa Birligi”
olarak degistirilmistir. Ekonomik gibi goziiken bu kararlar Avrupa Birligi'nin “uluslar tsti” niteligini
giiclendirmis ve tye tlkeleri baglayict kararlarin alindigi bir anlasma haline doniismiistir. Iste
Maastricht kriterleri olarak bilinen dizenlemeler de bu dénemin bir trtintidir. Devam eden stregte
alinan ¢esitli kararlarla bu statl gliclendirilmis, Avrupa Birligi'nde oy birligi ile alinan kararlarin sayist
azalirken, nitelikli ¢ogunlukla alinan kararlarin sayis1 gittikce artmigtir. Avrupa Birligi Anlagmas:
olarak da bilinen bu anlagma halen Roma (1958) ve Lizbon (2009) anlagmalariyla birlikte ‘Birincil
Mevzuat’ olarak kabul edilmektedir.

Avrupa Birligi bu kriterleri hayata gegirerek bor¢lanmanin da igerisinde yer aldig1 bazi makroekonomik
verilere sinir getirmek suretiyle konuyu siyasilerin sinirsiz yetki alaninin digina tagimistir. Bunu takiben
Avrupa Birliginde parasal birlikten kaynaklanan sorunlari ¢6zmek icin daha ¢ok da ulusal
yiikiimliilikler getiren Istikrar ve Biiyiime Pakti (IBP) kabul edilmistir. Avrupa Birligi alinan bu
tedbirlere ragmen son diinya krizinde bagarili bir sinav verememis, bircogu Avrupa Birligi tyesi olan
diinya ekonomileri stireg icerisinde sekil degistiren krizde Maastricht kurallarini esnetmek ve ertelemek
zorunda kalmustir.

Kiresel krizin etkisinin yogun olarak hissedildigi 2009 yilinda bircok Avrupa Birligi tlkesinin
Maastricht kriterlerine uyum saglayamadig: gorilir. Bu donemde pek ¢ok Avrupa Birligi tlkesi biitce
ac1z1 ve borglanma i¢in 6ngoriilen oranlari yakalayamamugtir. Ttalya ve Yunanistan % 100%in tizerinde
bir borg yikiine sahipken, 12 Avrupa Birligi tyesi tilke 2009 yilinda bu kritere uyum saglayamamugtur.
Tablo 1’den de takip edilecegi tizere Avrupa Birligi tiyesi olmayan bazi tlkelerde bor¢ yiiki daha
agirdir. Tirkiye icin ise bir sorun goziikmemektedir. Asagida krizin baslangic yillarinda ve etkisinin en
yogun hissedildigi donemdeki oranlar verilmistir. Genel olarak 2011 yilindan itibaren krizde
derinlesmenin durdugu kabul edilir. Asagida baz: tlkelerin agiklari ve oranlari yer almaktadir ki agiklar
Tirkiye ile kiyaslanamayacak kadar yiksektir. Bu tabloda da krizin tirmanigta oldugu yillar esas

alinmigtir.
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Tablo 1: Krizin Ik Yillarinda Bazi AB Ulkelerinin Toplam Kamu Borg Stoku/GSYH

Ulkeler 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Yunanistan 107,4 | 113,0 | 129,3 | 144,9
Italya 103,1 | 105,8 | 115,5 | 118,4
Belgika 84,1 (893 [958 |96,0
Portekiz 683 | 71,6 |[83,0 |933
Irlanda 248 | 442 (652 |925
Fransa 63,8 | 67,5 | 78,1 | 843
Macaristan 67,1 | 73,0 | 79,8 | 81,4
Almanya 64,9 | 66,3 | 73,5 | 80,0
Ingiltere 44,4 | 548 [69,6 |799
Ispanya 36,2 | 40,1 |53,8 |61,0
Slovakya 29,6 | 27,8 |355 |41,0
Slovenya 23,1 | 219 |353 |38,8
Romanya 12,8 | 13,4 | 23,6 | 31,0
AB (Toplam) | 59,0 | 62,5 | 74,7 | 80,1
Euro Bélgesi | 66,2 | 69,8 | 79,3 | 85,0

Kaynak: MB Strateji Gelistirme Bagkanlizi Temmuz 2011 Ekonomik Veriler, s. 46’dan ve Eraslan,
2015: 37'den yararlanilarak hazirlanilmugtir.

Yukaridaki tablo Avrupa Birligi tilkelerinde borg stokunun kriz baglangicindan itibaren hizli bir sekilde
arttigin gostermektedir. Ornegin Irlanda’da 2007 yilinda % 24.8 olan borg stoku 2010 yilinda 92.5%
tirmanmigtir. Yunanistan'da yiiksek olan borg stoku ilgili dénemde daha da artig gdstermigtir. Ayni
husus diger butiin AB tyesi tilkeler ve bu tilkelerin toplami ile Euro Bélgesi i¢in de gegerlidir. 2010 yili

sonu itibariyle Mastricht kriterleri kapsaminda kalan tilkeler ise; Romanya Slovenya ve Slovakya’dir.

Krizin en yogun oldugu 2009 yilinda yikselen borg orani, krizin atlatilamamas: nedeniyle 2010°’da da
devam etmistir. AB tilkeleri i¢in bu dénemden 6nce, kii¢iik bazi agimlar diginda % 60 kriterine yakin
sonuglarin ortaya ¢iktig1 goriliir. Ancak 2009 igin ortaya ¢ikan % 74.7 oraninin Maasrticht kriterleriyle
izahi miimkiin géziikmemektedir. Ayni oran Euro Bélgesi agisindan daha yiiksektir. Ote yandan
performans: kotd olan tlkeler de dikkat ¢ekmektedir. 1ta1ya, Yunanistan, Belcika, Fransa gibi tlkeler
bu kategoridedir. Bu tlkelerin bazilari hi¢bir zaman kriterlere uyum saglayamamugstir. Yunanistan bu
iilkelerin baginda gelir. Benzer bir durum Italya ve Belgika i¢in de s6z konusudur.

Yukaridaki rakamlarin ifade ettigi sey sudur: Avrupa Birligi'nin Maastricht kuralariyla olusturdugu,
kriterlerin bu tlkelerde mali disiplinin saglanmasinda genellikle etkili oldugu gorilir. Ancak krizle
birlikte tiye tlkelerin buna uyum saglayamadiklari, borg yikiinin GSYH'ye oraninin arttig1 goriliir.
Avrupa Birligi de biitin bu gercekleri dikkate alarak bu kriterleri esnetmis ve tye tlkelerin belirli bir
program cergevesinde iye Ulkelerden de taahhit alarak borg yiikleri ve biitce agiklarini Maastricht
kriterlerine uygun hale getirebilmeleri i¢in siire tanimugtir.

Avrupa Birligi diginda aralarinda Turkiye’'nin de yer aldig: gelismis ve gelismekte olan baz: tilkelere
iligkin veriler ise Tablo 2'de yer almaktadir. Buradaki verilere gore 2009'da Tirkiye'de % 45.6 olan
borg stoku 2010 yili sonu itibariyle % 41.5 seviyesine inmigtir. Bircok Avrupa Birligi tlkesinin yagadig:
sorunlar dikkate alinirsa Tirkiye’nin borg yiikinin makul oldugu séylenebilir. Nitekim % 60 olan
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Maastricht kriterlerinin agilmamig olmasi bunun en belirgin gostergesidir. Tablodan ¢ikan bir sonug da
bu dénemde gelismis tilkelere gore daha iyi bir rasyoya sahip olan Tiirkiye’'nin bu bakimdan geligmekte
olan tlkelerin ortalamasindan daha yiiksek bir borg yiikiine sahip anlagilmaktadur.

Tablo 2: Baz1 Gelismis ve Geligmekte Olan Ulkelerde Borg Stoku/GSYH

2007 | 2008 | 2009 | 2010
Geligmis Ulkeler | 72,6 | 79,5 | 93,2 | 98,7
Glsmekte OLUlk. | 36,4 | 34,8 |37,7 | 36,9
ABD 62,2 | 71,2 | 846 |916
Japonya 187,7 | 195,0 | 216,3 | 220,3
Endonezya 36,9 |33,2 |28,6 |269
Arjantin 67,7 | 58,1 |57,6 |478
Meksika 37,8 | 43,0 | 44,6 |42,7
Cin 196 [17,0 |17,7 | 17,7
Hindistan 73,0 | 73,0 | 71,1 | 69,2
Rusya 85,0 | 79,0 |11,0 |99,0
Brezilya 62,5 | 70,7 | 67,9 |66,
Giiney Kore 29,7 129,0 |32,6 |30,9
Izlanda 28,5 70,3 | 879 |929
Malezya 42,7 | 42,8 |554 |54.2
Tirkiye 39,9 | 40,0 | 456 |41,5

Kaynak: MB Strateji Gelistirme Bagkanligs Temmuz 2011 Ekonomik Veriler, s. 46’dan yararlanilarak

hazirlanilmigtar.
3.Maastricht Anlagmasimi Giiglendirici Tedbirler

2008-2009 doneminde yaganan kiiresel kriz ve krize karst alinan 6nlemler maliye politikalarinin
onemli olctide gevsetilmesine neden olmustur. Bu durum, biit¢e agiklarimin hizla artmasina ve
bor¢/GSYH oranlarinin yiikselmesine yol agmugtir. Gelismis G-20 tlkelerinin mali performansindaki
bozulma ¢ok daha belirgin olmustur. Bu durum, belirli bir siire sonra maliye politikalarinin
dengelenmesi ihtiyacini glindeme getirmis ve bu cercevede "mali kural" uygulamalarinin tekrar
degerlendirilmesi ve tartisilmasi siirecini baglatmistir (Ercan Dede, 2010: 67).

Kiresel ekonomide entegrasyonun hiz kazandigi 19807 yillardan itibaren ekonomik krizler daha sik
gorilmeye baslamistir. 19907larda daha ¢ok gelismekte olan ekonomilerde gorilen krizler 2000’k
yillarda s6z konusu krizlerin hem ortaya ¢ikis yerleri, hem de krizlerden etkilenen tlkeler agisindan
1990’L yillardaki krizlerden ayrldigi gorilmektedir. Zira 20007i yillarin ikinci yarisinda yaganan
finansal krizler, gelismis tlkelerde baglayip yine ¢ogunlukla diger geligmis tlke ekonomilerini etkisi
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altina almistir (Eraslan, 2015: 20). Nitekim 2008 krizi ile birlikte nisbi olarak gelismis ekonomiler agir
bor¢ sorunu ile yiiz yize gelmislerdir. Ornegin Yunanistan, Portekiz, Irlanda gibi ilkeler borg
sorununu agmak icin Avrupa Birligi mali yardimlari yaninda IMF kaynaklarindan da bor¢lanmak
zorunda kalmiglardur.

1980 6ncesi benzer bir durumla Birlesik Krallik da kargilagmustir. 1970711 yillarda tilke ekonomisi, Isci
Partisi tarafindan yogun devlet midahalelerine maruz birakilmis, neredeyse her seyin 6niine “national”
kelimesi eklenerek devletle iliskilendirmistir. Oyle ki; sehirleraras: otobiis isletmeleri bile bir dénem
devletin kontroliinde idi. Ancak bu devletci politikalar Birlesik Krallik’ta ekonomiyi resesyona sokmus
ve enflasyonu tetiklemis Birlesik Krallik bu dénemde IMF'den destek almak zorunda kalmigtir. Bu
artig Thatcher’in ilk doneminde de devam etmigtir. Thatcher iktidara geldiginde enflasyonla miicadele
politikasini yirirlige koymasina ragmen, petrol fiyatlarimin hala yiiksek olmasi ve hiikiimetin
ucretlerde artiga gitmesi neticesinde enflasyon daha da yiikseldi ve % 21.9’a kadar ¢ikt: (1980). 1982
ortalarinda % 5 ile OECD ortalamasini yakalayan enflasyon daha sonra Temmuz 1986’da Thatcher
déneminin en diigiik seviyesi olan % 2.5’ inmistir (KAVANAGH, 22) 1979'da yapilan secimlerde Isci
Partisinin iktidar1 yerine biraktii Muhafazakir Parti Lideri “Demir Leydi” lakapli Margaret
Thatcher, aldig1 olaganiistii tedbirlerle Ingiltere’yi icine diistiigii bu krizden ¢ikarmis ve kendi ismiyle
anilan (Thatcherism) politikalar1 ekonomi literatiirine miras birakmistir. Thatcher’in politikasinin
temelinde, devlet midahaleleri yerine o dénemde diinyaya 6nciilik edecek politikalar olan 6zellestirme
ve deregulasyon politikalar: olmustur.

En son ve biiyiik buhrandan sonraki en biyiik kriz olarak kabul edilen 2008 krizi, diinya ekonomisinin
kuresel yapisi nedeniyle sadece IMF'den bor¢ alan tlkeleri degil, Euro Bolgesi tlkeleri basta olmak
tizere neredeyse bitiin tye tlilke ekonomilerinde etkili olmustur. Euro Bélgesinde var olan ekonomik
krizin Birligin gelecegini tehdit eder seviyeye gelmesinden dolayr 28 Kasim 2010 tarihinde Birligin
biit¢esel ve makroekonomik gézetim ve denetimi giglendirmeyi hedefleyen bir ekonomik y6netisim
paketi kabul edilmigtir (Cenberci, 2014: 34).

Krize karsi kullanilan bir diger mekanizma ise 7 Haziran 2010’da kurulan Avrupa Finansal Istikrar
Fonu'dur. Bu mekanizma ile yine tye devletlere mali destek saglanmasi kararlagtirilmig, bu fon
kapsaminda Irlanda’ya 17,7 milyar Euro, Portekiz’e ise 26 Milyar Euro kaynak tahsis edilmistir (Ay ve
Ugar, 2015: 25).

2012 yilinda, 6nerilen bir diger ¢6ziim yolu da, Avrupa Borg Itfa Pakti olmustur. Bu senaryoda %60
kurali tersten ¢aligmaktadir. Yani, tlkelerin borglarinin GSYH’ye oraninin %60’1nin istindeki kismi
ortak bir havuza alinmaktadir. Bu havuza Avrupa Bor¢ Itfa Pakt: adi verilmektedir. Buraya atilacak
olan toplam bor¢ miktarinin, €2.328 milyar olmas: beklenerek, bu borcun, ortak havuz olarak
adlandirilan Avrupa Borg Itfa Paktr'nda, 25 yillik bir siire icerisinde ortak ¢ikarilacak bono ve tahvil
ihraglar ile eritilmesi amaglanmigtir. Almanya’'nin Ortak Eurobond’a hayir demesi nedeniyle hayata

gecirilememigtir (Kilci, 2014: 140).

2 Mart 2012'de imzalanan ve 1 Ocak 2013’te yururlige giren Mali Sikilagtirma Anlagmas: (Fiscal
Compact Treaty), Cek Cumbhuriyeti, Birlesik Krallik ve (o dénemde tiye olmayan) Hirvatistan harig
diger 25 tye tarafindan kabul edilen diger bir anlagmadir. Bu anlasma bitge ve bor¢ dengesini esas
alarak Euro bolgesinde mali disiplin ve daha siki gozetimi amaglamistir. Anlagma ekonomik kriz
sonrasinda Euro Bolgesi icin ekonomik yoOnetisim diizenlemelerinin derinlemesine gozden
gegirilmesinin bir sonucudur. Anlagmada 6ngorilen en o6nemli diizenlemelerden birisi de AB
kurallarina dayali mali gerceveyi - Istikrar ve Biiyiime Pakti'mi - saglam biitge politikalariyla agir
actklarin ortaya ¢ikmasini 6nlemek i¢in milli diizenlemelerin yapilmas: emrediliyordu. Anlagma biitce
aciginda 0.5/GSYH ve borg¢lanmada ise 1/GSYH bir esneklik ongormektedir. Ancak tg yillik siire
icerisinde ongortilen seviyelere indirilemediginde daha siki yaptirimlar getirilebilmektedir. Ayrica, bu
hedef AB'nin Istikrar ve Biiyiime Pakti'nda tanimlanan iilkeye 6zgii orta vadeli biitge hedefi ile uyumlu
olmalidirlar (EC, 2017: 3-4). Yapusal agik olarak da isimlendirilen bu uygulama kriterlere uyulmamasi
halinde devletler bakimindan Avrupa Komisyonunun otomatik cezalandirmas: ve denetimi denetleme
yetkisi kullanmasina izin vermektedir (Eriksen, 2017: 2).

Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalars Dergisi, Ekim 2017, Cilt: 5, Say1: 4, $5.259-273 267



K. GUNGOR / Debt Crisis in European Union Countries and Turkey

Anlagma Istikrar ve Biiyiime Paktindaki “borg freni” (debt brake) kriterinin de uygulama aracidir. Borg
freni kriteri kamu borglari/ GSYH orani son mali yilda % 60'lik referans seviyesini agan tiye devletler
bakimindan bunu, yilda en az % 5 oraninda azaltmay: 6ngérmektedir. Bu sartin arkasindaki mantik,
egemenlerin potansiyel soklara karsi savunmasizliklarini azaltmaktir. Sonug olarak, gelecekteki bir sok
durumunda herhangi bir mali tampon saglamak amaglanmistir. Antlagma yiirirlige girmesinden bir
yil sonra, yani 1 Ocak 2014 tarihine kadar anayasal diizeyde ulusal yasal sistemlere aktarilmak
zorundaydi. Daha sonra bu sire Temmuz 2015¢ kadar uzatildi ve Komisyon Mayis 2016'da,
uyumsuzluklarin  giderildigi raporu talep etti. Bu sekilde Avrupa Birligi tyeleri aralarindaki
uyumsuzluklar1 gidermigtir. Bu anlasma AB ortak anlagmas: degil, hiikiimetler aras: bir anlagmadir.
Ancak daha sonraki stirecte AB temel yasalar icerisine konmasi amaglanmaktadir. Avrupa Birligi bu
kuralin uygulanmasini salt ¢ogunlugun kararina baglayarak anlasmay: giiglendirmistir. Avrupa Birligi
mali yardim yapilmasini da bu ilkenin milli yasalarda ¢ikarilmasi sartini getirmigtir. Anlagma

uluslararas: bir anlagma olarak baglayicidir (EC, 2017 :3-4).

Anlagma hiikiimetler aras1 ekonomik yonetigimle ilgili olup kurallar: daha siki yaptirimlar da otomatik
hale getirmektedir. Anlasma ekonomi politikalar1 arasinda koordinasyonunu ve yakinlagmay:
gl¢lendirmeyi ve Euro boélgesinin yonetimini gelistirmeyi de amaglamaktadir. Anlagmada gecici
sapmalara izin veren Ug¢ Ozel durum s6z konusudur. (i) kamu maliyesinin uzun vadeli
sturdirilebilirligini artiran yapisal reformlarin uygulanmasi, (ii) tye devletin biitce pozisyonunu
olumsuz etkileyen olagandisi bir dig etken ve (iii) Euro bolgesi veya bir biitiin olarak AB i¢in ekonomik
kriz donemleri (EP, 2016: 11).

Anlagmayla Euro Bolgesi biite taslaklarinda tye tlkelere gelecek biitce dénemi icin yapilacak
bor¢lanmalara dair bir cerceve klavuz da hazirlamigtir. Buna gore tye devletlerin Komisyona
bor¢lanma ile ilgili yillik ve ti¢ aylik olmak tizere iki gesit rapor sunmalar gerekmektedir. Bunlardan
yillik olan gelecek biit¢e donemine iligkin kisa vadeli ve orta-uzun vadeli bor¢lanma planlarina
iligkindir. Ayrica, genel finansman gereksinimi hakkinda bilgi de vermeleri gerekmektedir. Tkincisi ise,
tger aylik donemler itibariyle bir dnceki ¢eyrek ve bir sonraki ¢eyrek borglanma planlarina dairdir (EP,
2016: 21).

Diger bir dizenleme Bankalarin isleyisine dairdir. Bu kapsamda Kasim 2014'te biyik bankalari
izlemek tzere Euro Bélgesindeki “Tek Denetim Mekanizmasi” olusturulmugtur. Avrupa Merkez
Bankasinin bir kurumu olan bu kurum Ocak 2016 itibariyla, Euro Bélgesindeki yaklagitk 6000
bankadan 129'u denetlemigtir. Sayica z gozikse de, tim Euro Bélgesi bankalarinin toplam
varliklarinin% 80'inden fazlasi bu bankalardadir. (Loipersberger, 2017: 4). Amag 6nde gelen finansal
kuruluglarin denetimini ulusal otoritelerden devralip uyumlu hale getirmektir. Finansal kriz nedeniyle
olusturulan bu birlik (Gst otorite) bankaciliktan kaynaklanan istikrarsizliklara kargilik olarak
kurulmustur. Bu kurum 6zellikle de kamu borglar1 ve banka kurtarma arasindaki negatif dongtiyt
sonlandirma amagli olugturulmugtur. Zira bankalarin kurtarilmas: devlet borcunun yilikselmesine neden
olmaktadir. Bu amaca ulagmak i¢in, bankalar Euro Bélgesindeki tim iilkelerin ¢ikarlarina uyumlu bir
kurum tarafindan izlenmelidir. Bu nedenle, Avrupa Merkez Bankas: bu mekanizmay: yiiriitme organ

olarak gérevlendirmistir (Loipersberger, 2017: 1).
4.Avrupa Birligi Bor¢ Krizinde Son Durum

Avrupa Komisyonu ve Avrupa Para Enstitisi tarafindan 1998 yili Mart ayinda yayinlanan ve
Maastricht Anlagmast ile belirlenen kriterlere uyum konusunda tilke bazinda kat edilen mesafe ile ilgili
raporda Avrupa genelinde gerek enflasyonun disiirtilmesi gerekse biitge agiklarinin ve borg stokunun
GSYH'ye oraninin azaltilmas: konusunda biiyiik gelismeler oldugu kaydedilmigtir. Avrupa Birligi
tilkelerinde, maliye politikalarinda uyum saglanabilmek i¢in yukarida da bahsedildigi tzere, Maastricht
Kriterleri ve bu kriterleri destekleyici ek mali kural uygulamalar gittikce yayginlik kazanmigtir. Bunun
diginda AB, mali kural niteliginde ve mali disiplini saglayici milli dizeyde ¢esitli diizenlemelere de
ditmistir. 1990 yilinda Avrupa Birligi tlkelerinde uygulanan mali kural sayist 16 iken, bu sayr 2008
yilinda 67'ye yiikselmistir. Avrupa Birligi Kamu Maliyesi Raporuna gore 67 adet mali kuralin 26 tanesi

biit¢e dengesi ile ilgili iken, 18 tanesi borg kurali, 17 tanesi harcama kurali ve 6 tanesi de gelir kural: ile
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iligkilidir. Ulkelerin federal veya iiniter bir yapida olmasi ile yerel yonetimlere iligkin mali yetkiler,
uygulanmakta olan mali kurallarin tanim ve sayisinda belirleyici bir unsur olmaktadir.

Biitiin bu dizenlemelere ragmen, kiiresel ekonomik ve finansal krizin sonucunda, gelismis tlkelerin
kamu borglarinda keskin bir artis olmustur. 2007-2009 yillar1 arasinda Izlanda, Irlanda, Ispanya, ABD
ve Birlesik Krallik'ta kamu borg stoku reel olarak yaklasik %75 artmustir. Biyik bir finansal kriz
yasamamis tlkelerde ise 2007 ila 2009 yillar1 arasinda kamu borcundaki ortalama reel artig yaklasik
9%20'dir. En ¢ok etkilenen Irlanda ve Ispanya ile zaten yiiksek bor¢/GSYH oranina sahip olan Italya,
Portekiz ve Yunanistan gibi ilkelerde ekonomik kosullarin daha da koétilesmesiyle birlikte
surdirdlebilirlik tartismalari iyice belirginlesmistir. Surdirtlebilirlik endisesinin artmasiyla birlikte,
faiz oranlari keskin bir gekilde yiikselmis ve kamu bor¢ dinamikleri daha da bozulmugtur (Karakurt,
2016: 235).

Tablo 3: Kriz Déneminde Finansal Destek Alan Avrupa Birligi Ulkeleri

Tarih Aralig Avrupa Birligi IMF Toplam
Vunanistan® May 2010 & Mart €198 milyar €48 milyar €246 milyar
2012(Iki Paket) ($257 milyar) ($62 milyar) ($320 milyar)
ilanda Asaltk 2010 €45 milyar €22.5 milyar €67.5 milyar
($58 milyar ($29 milyar) ($88 milyar)
€52 milyar €26 milyar €78 milyar
Portekiz Mays 2011
($68 milyar ($34 milyar) ($101 milyar)
Ispanya Yaklagik €100 Ya}lda§1k €100
Temmuz 2012 . . milyar ($130
Bankalar: milyar($130 milyar) )
milyar)

Kaynak: Ewaida, 2016: 25
*2010 Yunan mali yardim programi basarisiz oldugundan, tilke 2012 yilinda ikinci bir yardim programi

2015 yilinda d¢linciisiini goristi, ancak, Yunan kamu borcunun sirdirilebilirligi konusunda IMF ve
Avrupa kurumlari (Avrupa Komisyonu ve Avrupa Birligi Merkez Bankasi) arasinda biyik bir
anlagmazlik olmasi nedeniyle Yunanistan'in Uglinci finansal yardim programina katilip

katilamayacagina hentiz (Nisan 2017) karar vermedi (Darvas, 2017: 1-2).

Krizde Yunanistan gerek bor¢ gerekse de butge a¢igi bakimindan gostergeleri en fazla etkilenen
tilkelerden birisi olmugtur. Yunanistanin bitge ac131/GSYH dengesi krizin en etkili yillarindan olan
2009 yilinda yiizde 15.2'ye kadar yikselmistir. Ancak Yunanistan biit¢e a¢igi sorununu 2014 yili
itibariyle agmug, ancak bor¢ krizi devam etmektedir. Zira 2014teki butge agig1 orani yizde 3.6’dur.
Buna karsin (AB ve IMF’den bor¢lanmalari nedeniyle) kamu borglart yine 2014 yili itibariyle ytizde
178.6 gibi ok yiiksek limitlerde seyretmektedir. Performansi ¢ok daha kotli noktalara giden tilkeler de
vardir. Ornegin krizin en etkili oldugu yillardan birisi olan 2010 yilinda Irlanda’nin biitce acig1 yiizde
32.3 gibi yiiksek seviyelere ulagsmisken, yine 2014 yili itibariyle bu orani yiizde 3.9 gibi kabul edilebilir
seviyelere ¢ekmeyi bagarmustir. Bu tilkenin 2014 yili itibariyle borcu ise yizde 107.5’tir (Moisescu,
2016: 199). Irlanda biite ac131/GSYH orani 2006’da %2,9, 2007’de %0,1, 2008’de %-7,3, 2009’da %-
14,3, 2010°da %-32,4 seklinde gerceklesti. Irlanda’nin 28 Kasim 2010 tarihinde krizden kendi bagina
ctkamayacagini belirtmesi Uzerine, AB-IMF isbirligiyle 85 milyar Euro yardim paketi agikland: (Ay ve
Ugar, 2015: 25).

Yukaridaki tlkelerin yani sira Mart 2013'te Avrupa Birligi ve Uluslararasi Para Fonu tarafindan
Kibris'a 15 milyar Euro’luk kurtarma paketi saglanmustir. Bu sekilde besinci tye Kibris olmustur.
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Avrupa Birligi ve Uluslararas: Para Fonu tarafindan tilkelere saglanan paketler, kemer stkma ve yapisal
reform kriterlerine baglanmaktadir.

Komisyon 2016 ve 2017 yillarindan itibaren Belgika, 1ta1ya, 1spanya, Kibris ve Slovenya’da kamu
borcunun diismeye baglamasini beklemektedir. Bununla birlikte, kamu borlari, anlagsmanin yirirlige
girdigi 2013'te ongorildugu sekilde agag: yonde gelismemektedir. Aksine, 6niimizdeki iki yil Fransa
ve Finlandiya i¢in kamu borcunun GSYH oranindaki artis bekleniyor. Bu yiizden borg azaltma kriteri
Istikrar ve Biiyiime Pakti Anlagmasi uyarinca Avusturya ve Hollanda igin 2017 ve Malta igin 2018
itibariyle, Belgika ve Italya i¢in 2016 yilindan itibaren gegerli olacaktir. Irlanda, Yunanistan, Ispanya,
Fransa, Kibris, Portekiz, Slovenya igin ise agir1 borg agig1 diizeltildikten sonra borg kurali ti¢ yillik gecis
déneminden sonra gegerli olacaktir (EP, 2016: 17).

Tablo 4: AB Ulkelerinde Kamu Borcw/GSYH

Ulkeler 2017 2.C (%) | Ulkeler 2017 2.C (%)
Yunanistan® | 175,0 AB Ort. 83,4

Italya 134,7 Ingiltere 86.8

Giiney Kibris | 107.6 Hirvatistan | 81,9

Belgika 106,6 Avusturya 81.4

Ispanya 99,8 Slovenya 79,8

Fransa 99,3 Macaristan | 74,4

Euro Bolgesi | 89.1 Irlanda 74,3

Ulkeler 2017 2.C (%) | Ulkeler 2017 2.C (%)
Almanya 66.0 Isvec 40.5
Finlandiya 61,8 Letonya 40,0
Hollanda 58,7 Cekya 39,4

Malta 56,8 Romanya 37,2

Polonya 53,4 Danimarka | 36,8
Slovakya 51,8 Bulgaristan | 27.7
Litvanya 41,7 Liiksemburg | 23,4

Thirkiye 51.8 Estonya 8,9

Kaynak: https://www.statista.com/statistics/269684/national-debt-in-eu-countries-in-relation-to-

gross-domestic-product-gdp/ (Erigim: 24.12.2017)

* IMF ile AB arasinda 6zellikle 27 Kasim 2012 tarihinde Yunanistan’in kamu borcunun 2020 yilina
kadar GSYH’nin %1244 seviyesine, 2022°de ise %110’a ¢ekilmesi karari, biiytik tartigmalar sonucunda
alinmustir (Seren, 2013: 12).

Tablodan 2017 ikinci c¢eyrek itibariyle Avrupa Birligi ilkelerinin bor¢ krizini agamadiklar:
goriilmektedir. Almanya, Ingiltere gibi iilkelerin de igerisinde yer aldigi 14 iilke Maastricht
kriterlerinde 6ngorilen limitleri agmisken; Yunanistan, Italya, Giiney Kibrs, Belgika % 100%in
{izerinde, Ispanya ve Fransa da % bu sinira yakin bir borg yiikii altindadir. Tabloda dikkati ¢eken bir
durum ise Irlandanin Maastricht kriterlerini yakalayamamis olsa da borclarimi énemli 6lgiide
azalttigidir. Yunanistan’in ayni bagariy1 gosteremedigi ve en borglu tlke olma 6zeligini devam ettigi de
diger bir sonugtur. Estonya’nin % 10’un altinda bir borg yiikiiyle en iyi performansa sahip oldugu
dikkat ¢eken bir durumdur.
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Hazine Mistesarhiginin verilerine gore Tirkiye'nin borg¢ yiiki yine ayni dénemde % 51.8 ile son
yillardaki yiikselis trendini devam ettirmigtir. Bu oranla Tiirkiye bor¢ rasyosunda 2001 krizinden sonra
ilk defa % 50’yi agmis durumdadir. Maastricht kriterleri icerisindeki bu oran AB ve Euro Bolgesi
performansindan ¢ok iyi olsa da yiikselis trendi devam etmektedir. Nitekim 2005’te % 35.5, 2010°da %
39.9 ve 2015’te % 46.0 olan bor¢ oraminin 2016’da % 48.6 oranina yiikseldigi gorilmektedir
(Rakamlar, Hazine Miistesarligi ve TUIK kaynaklidur).

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Avrupa Birligi aldig: baglayici 6nlemlere ragmen, bir yandan bunlara uyulmamig olmasi, bir yandan da
kiresel ekonominin bir pargast oldugundan etkilesime girmis ve derin borg krizini aradan gegen on yila
ragmen atlatamamugtir. Avrupa Birligi krizin agilmasini takvime baglanmig ancak simdilik bunda da
basarili olunamamistir. Zira Avrupa Birligi 2016 yili sonuna kadar borglarin kabul edilebilir seviyeye
inmesini planlamigti. Biitce agiginda gosterilen bagar1 borglariz azaltilmasinda gosterilememistir.

Avrupa Birligi aday tlkesi statiisindeki Turkiye krizden etkilenmis ancak hicbir zaman ‘kriz’ olarak
tanimlanabilecek bir noktaya gelmemistir. Ttrkiye Avrupa Birligi tanimli borg stokunun GSYH’ye
orani itibarryla da 2004 yilindan beri Maastricht kriterini karsilamaktadir. 2001 yilinda yiizde 77.6 olan
Avrupa Birligi tanimli genel yénetim nominal briit bor¢ stokunun GSYH’ye oranini 2007 yili sonunda
yizde 39,4’e digsmustiir. Krizin etkisiyle bu oran 2009 yilinda gegici olarak yiizde 45,5’ ¢tkmugtir.

2002 yilinda vergi gelirlerinin yiizde 85.7’si faiz giderlerini karsilarken bu oran izleyen yillarda vergi
performansindaki artig ve kararlilikla stirdiirilen mali disiplin politikasinin sonucu olarak istikrarli bir
bi¢imde azalmis ve krizin etkisinin yogun oldugu 2010 yilinda yiizde 22,9 olarak gerceklesmistir. 2001
yili ise bu agidan Cumbhuriyet tarihinin en kéti performansinin yasandig: yil olmustur. Bu dénemdeki
oran % 103.3 olarak gerceklesmistir.1

Thrkiye'de verilerin genel olarak Avrupa Birligi tilkelerinden daha iyi oldugu yukaridaki veriler 1g131inda
analiz edilmigtir. O halde krizden daha az etkilenen ve makroekonomik gostergeleri daha az bozulan
Thrkiye'nin kriz ve krize bagli sebeplerle ortaya ¢ikmig borg yiki butce acigi gibi konularda birgok
Avrupa Birligi tilkesinden daha iyi durumda oldugu soylenebilir.

Bu tlkelerden 2015 yili itibariyle en yiiksek kamu borcu rasyosuna sahip tlke 1talya’d1r.(% 133,1). Bu
tilkelerin kamu borg siirdiirilebilirlik gostergeleri bir baska deyimle 2020 ye kadar vermeleri gereken
butge fazlasi sirasiyla Belgika'da % 4,7, Finlandiya ve Fransa’da % 3,4 ve Italya’da % 2,5'dir (Batirel,
2016: 161).

Avrupa Birligi ¢ikist mali kurali baglayict yapmakta bulmustur. Yukarida incelendigi tzere cesitli
baglayici kurallarla gliclendirilen Maastricht kurallari Avrupa Birligi'nin gelecek doneme iligkin istikrar
olusturma diistincesinin temelini tegkil etmektedir. Elbette bu kararlarin etkili sekilde uygulanmasinda
Avrupa Birligi'nin uluslar Gsti yapisinin etkisi vardir. Yeniden benzer krizlerle karg: karsiya kalmamak
icin AB kurumlar tye tlkeleri bu gekilde zorlayan kurallar koymay: gerekli gérmistiir. Tiirkiye'nin
yapisal anlamda boyle bir problemi yoktur. Ancak son yillarda dovizde meydana gelen yiikselme
Tirkiye'de GSYH'yi dusirdiginden borglarda meydana gelen oransal artig yeni bazi 6nlemlerin
alinmasini gerektirmektedir.

Tirkiye'de gindeme gelmesine ragmen kabul edilmeyen mali kuralin glncellenerek tekrar
tartisgtlmasinda yarar gorilmektedir. Bir yandan da ticaretinin 6nemli bir kismini AB tlkeleri ile yapan
Tirkiye AB kurallarina, zorunlu olmasa bile, uyum saglamasi yararli olacaktir. Bu ticareti
kolaylagtirma ve etkinlestirme yaninda Turkiye'nin tyelige giden siiregte gergeklestirmesi gerekecek
reform ve uyum paketleri arasinda da yer almaktadur.

! Maliye Bakaninin 2010 yili Biitce Gergeklesmelerini Degerlendirme Konugmas.
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