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EURO VE DUNYA EKONOMiSi: BOLGESEL ETKiLER 

Vural Fuat Sava§* 

Ozet** 

Bu makalede euro'nun dunyanzn degi.]ik bOlgeleri uzerindeki muhtemel etkilerine 
yonelik tahminler yaprlmaktadzr. Nihai olarak Avrupa'nm geli.]mi.] Ulkeleri ile 
eski Dogu Avrupa Ulkelerinin euro sistemine katzlmasz beklenmektedir. Soz 
konusu Ulkelerin en onemli ticaret ortaklan AB olup aralanndaki mali 
entegrasyon da geli.]mi.] duzeydedir. ABD, Kanada, Japonya ve Avustralya gibi 
Avrupa dt.]l geli~mi~ ulkeler bu sure<;ten kzsa vadede etkilenmeyecek gibi 
gorunse de uzun vadede euro, ABD Dolan ve Japon Yen'i arasmdaki rekabet 
uluslararasz para sisteminde bir istikrarszzlzk unsuru olabilir. Bu rekabetin 
sonu<;lan ile ilgili onceden kesin tahminler yapmak mumkun gorunmemektedir. 

Kalkmmakta olan Ulkelerin euro kar.]zsmdaki durumunu belirleyen u<; stratejik 
faktor mevcuttur. Bunlar szraszyla euro'nun Ulkelerin dz.] ticareti, doviz rezervleri 
ve toplam bor<;lan i<;indeki nisbi agzrlzgzdzr. Akdeniz ulkeleri ve AB ile kolonyal 
baglan olan Ulkelerin kzsa vadede euro'nun etki sinde kalacagz soylenebilir. 
Dz~ ticaretin finansmanz i<;in euro miktan artarken yukanda bahsi ge<;en u<; 
faktor apsmdan da euro 'nun nisbi onemi artabilir. Bununla birlikte tum bu 
tahminler euro'ya olan guvenin surecegi ve euro'nun uluslararasz bir ara<; ve 
rezerv para olarak varlzgznz surdurecegi varsayzmlanna baglzdzr. 

1. Giri§ 

Euro'nun di.inya genelinde ve para piyasalari ile sermaye piyasalan i.izerinde 
yapmas1 muhtemel etkilerin ger~ekle§mesi, bir taraftan euro bolgesinin diger 
taraftan da di.inyada mevcut diger devletlerin tutumuna gore §ekillenecektir. 
Diger devletlerin tutumu ise, bi.iyi.ik ol~i.ide euro'nun gosterecegi istikrara gore 
belirlenecektir. Bir "k1Slr dongi.i"yi.i and1ran bu durumu aydmhga kavu§turmak 
i~in, di.inya devletlerinin, hi~ degilse belli ba§hlanmn, euro'ya nas1l bakacagm1 
incelemek gerekir. Bu makalede yapacag1mtz a~tklamalar yukandaki 
a~tklamalarimiz gibi, gi.ivenilir verilere dayanmakla birlikte bir "tahmin"den 

* Prof. Dr., Marmara Dniversitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi 6gretim Uyesi . 
** For the summary in English see the end page of the article. 
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oteye ge9meyecektir. Ancak gelecek gtinlerin kar§lllllZa 9lkaracagl "ger9ekler" 
i9in hazuhkh olmak, bu gibi "tahmin"leri yapmay1 gerektirmektedir. 

incelemernizi iki klsma ayrrarak stirdtirecegiz. Once geli§rni§ tilkelerin euro 
kar§ISmdaki davram§lanm inceleyecegiz. Bu tilkelerden baz1lar1 Avrupa Birligi 
tiyesi oldugu halde euro'ya kaulmarm§ olan tilkelerdir (ingiltere, isve9, Danirnarka 
ve Yunanistan). Daha sonra da geli§mekte olan tilkelerin davram§larml ele 
alacag1z. Burada Akdeniz tilkeleri, Orta ve Kuzey Avrupa tilkeleri ile Latin 
Amerika ve Karayip tilkeleri tizerinde duracag1z. 

Geli§mi§ tilkelerden Amerika, ingiltere ve Japonya'y1 bu tasnifin dl§mda 
ele ahp aynca inceleyecegiz. Bunun baz1 onernli nedenleri vard1r. Euro, daha 
once de belirtmi§ oldugumuz gibi dolar ve yen yanmda, hem "ara9 para" ve 
hem de "rezerv para" olarak yer almak istegindedir. Dolayislyla ABD'nin ve 
Japonya'mn euro'ya nas1l bakt1gm1 ve ona kar§l nasll bir tav1r takmacagtm 
talrrnin etmeye 9al1§mak ozel bir onem ta§rr. ingiltere'nin aynca incelenmesinin 
sebebi ise, bu iilkenin Avrupa Birligi i9inde yer almasma ragmen tek para 
sistemine katllmaml§ olmastdu. Hem ingiltere'de ve hem de biittin diinyada 
ingiltere'nin bu tutumu geni§ yanktlar uyandrrrm§ ve bitip ttikenmez tartt§malara 
neden olmu§tur ve halen olmaya da devam etmektedir. Bir parasal birlige 
katilmak veya katllmamak konusunda karar alma durumunda olan her devletin 
ingiltere'nin izledigi tutumdan alacagt onernli dersler vardrr. Bunu, ingiltere'nin 
karanm desteklemek veya elqtirmek i9in soylemiyoruz. Kastettigimiz 
ingiltere'nin bu karan alrrken yaptlgt tartl§malann ve izledigi yonternin, omek 
almacak nitelikte oldugudur. 

2. Euro ve Geli~mi~ iilkeler 

Euro ile geli§mi§ tilkeler arasmdaki ili§kinin incelenmesine, Avrupa Birligi 
i9inde olup da, parasal birlige katilmaml§ olan ve Maastricht Antla§mast'nda 
"indirimli tiyeler" olarak nitelendirilen iiyeleri ele alarak ba§layabiliriz. 1 

Yunanistan 90k istekli oldugu halde, parasal birlige kabul edilmemi§tir. 
Bunun sebebi Maastricht Antla§masi'nda ongoriilen yakmla§ma kriterlerinin 
hi9 birini yerine getiremerni§ olmas1drr. Yunanistan bu ko§ullan yerine getirmeye 
9ah§makta ve euro'ya 2001 yilmda katilmay1 planlamaktad1r. Bu amacma 
ula§abilmek i9in de s1k1 para ve maliye politikalan uygulamast ve drahmi ile 
euro arasmdaki doviz kurunu istikrarh bi9imde korumast gerekmektedir. 

Danimarka ve isve~ 

Danimarka 1997 yllmda (tlpkt ingiltere gibi) Maastricht Antla§mas1'mn 
ongordtigii biitiin ko§ullart yerine getirdigi halde parasal birlige katllmami§tlr. 
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Danimarka'mn parasal birlige iiye olmak i9in yaptlacak bir referandumdan 
gerekli 9ogunluk destegini saglamas1 gerekmekte idi ve yaptlan referandumda 
bu destek saglanamann§tlr. 

isve9 ise, Yunanistan gibi parasal birlige katllmaya haz1r bulunmamt§tlr. 
Ancak isve9'in Yunanistan 'dan i:inemli bir farkl vardrr. Yunanistan yaklnla§ma 
kriterlerinden hi9 birini yerine getiremerni§ken isve9 sadece bir tanesini yerine 
getiremerni§tir. Bu yerine getiremedigi ko§ul da isve9 parasmm (crown veya 
krona) Di:iviz kuru Mekanizmas1' (ERM) na hi9 katllmamt§ ve ERM'ye dahil 
paralar kaqtsmda serbest dalgalanmaya buakllmt§ olmastdu. 

Danimarka'nm sorunu yeterli halk destegini saglamaya yah§mak, isve9 ' in 
sorunu ise parasmt Di:iviz Kuru Mekanizmas1 i9ine sokmaya karar verrnektir. 
Her iki karann da euro'nun gi:isterecegi istikrarla s1kl bir ili§kisi vardrr. Euro 
istikranm koruyabilirse Danimarka ve isve9 'in euro i9inde yer alacag1 
d ii §tin tile b ilir. 

Norve~ ve isvi~re 

Avrupa'nm diger iki i:inemli iilkesi olan Norve9 ve isvi9re , ne Avrupa 
Birligi ne de Ekonomik ve Parasal Birlik iiyesidir. Buna ragmen cografi 
yakmhk, s1kl ticari ve finansal ili§kiler, bu iilkeleri euro ile yakmdan 
ilgilenmeye zorlayacaktu. Onlann da euro'yu ne i:ilyiide ara9 ve rezerv 
para kabul edecegi, euro'nun gi:isterecegi istikrarar baghdu. 

Avrupa D1~1 Geli~mi~ iilkeler 

Avrupa dt§mdaki geli§mi§ iilkelerde , i:imegin Kanada, ABD, Japonya ve 
Avustralya gibi iilkelerde euro'nun ortaya 91kl§mm, ktsa di:inemde her hangi 
bir i:inernli etki yapmas1 (ABD'nin dolar nedeniyle sahip oldugu i:izel durum 
hari9) limit edilmemektedir. <;unkii bu iilkelerin euro bi:ilgesi ile yapt1klar1 
ticaret, toplam ticaretleri ve toplam iiretirnleri i9inde nisbeten i:inemsiz bir yer 
tutmaktadtr. 

A§agtdaki tabloda (Tablo 1) euro bi:ilgesi ile baz1 se9ilrni§ iilke ve bi:ilgelerin 
ticaret ili§kileri ve bu ili§kilerin toplam iiretirnleri i9indeki yerleri gi:isterilrni§tir. 
Tablodan baz1 i:inernli sonu9lan elde etmek miimkiindiir. Her§eyden once euro 
bi:ilgesi toplam dt~ ticaretinin yansmdan biraz fazlasm1 kendi iiyeleri arasmda 
ger9ekle§tirmektedir. Avrupa Birligi'ne iiye oldugu halde parasal birligin dt§mda 
kalan Danimarka, Yunanistan, isve9 ve ingiltere ' nin dt§ ticaretinde euro 
bi:ilgesinin i:inernli bir yer tutmas1, bu iilkeleri euro ile ili§kilerini slklla§trrmaya 
zorlayacaktu. Japonya ve ABD yi:iniinden durum tersinedir. Euro bi:ilgesi ile 
yapllan ticaret , bu iilkeler i9in fazla i:inem ta§tmamaktadu ... Aym §ey Japonya 



Tablo I: Euro Bolgesi ve Baz1 Se~ilmi~ Ulkeler: Ticari Baglar (1996) -·-----
(Bolgeler Aras1 ithalat ve _ihracat; Toplam Uretim ve Ticaretin Ytizdesi) -

Ticaret 
-

l 'r·etim 2 

Euro Biilj!esi Di~er Gcli~en vc Euro Biilgcsi Diger Geli~en ve· Toplam 
Geli~m i~ler Gc!,'i~tt• ulan (; di~m i~ler (;e\i~te ulan 

l:uro lli\lgc>i 51.0 30.8 18.2 11.7 7.1 4.2 22.9 
I >animarka HI 40.2 12.7 11.1 9.5 3.0 23.6 
Yunanistan 57.5 2 1.4 21.1 8.4 3.1 3.1 14 .6 

t>l Cft 4-U 43 .1 12.3 13.0 12 .6 3.6 29 .1 
lflglltcre-·· 49.4 34.9 15 .7 11.0 7.8 3.5 22.3 

Japonya I 1.3 54.7 34. 1 0.9 4.5 2.8 8.2 
ABD 13 8 53.6 32.6 IJ 5.0 3. 1 9.4 

Asya 12.5 67.7 19.8 2.5 13 .3 3.9 19.7 
Afrika 39 8 34.4 25.8 7.7 6.7 5.0 19.5 
Afrika 1\indc Frank 48 .1 23.7 28.2 12.3 6. 1 7.2 25.5 
Bolgesinin Pay1 

Orta Dogu vc 26.9 42.8 30.2 6.9 I 1.0 7.8 25.6 
Avrupa 

1-· 
l ~i ndc Orta ve Dogu 51.0 16. 1- 32.8 16 8 5.3 10 8 32.9 
Anupa Pay1 

13au Yanm Klircsi 13.3 61.4 25.3 2.0 9. 1 3.7 14 8 

'Taratlar arasmdaki ithalat art1 ihracatm. toplam ithalat art1 ihracata ora111 . 
'Taratlar arasmdaki ortalama ithalat art1 ihracatm. lilke yurti~i brotmilli ge lirine (GDP) ora111 . 

Kaynak: IMF. World Economic Outlook, (Washingtlln . October. 1998) !Green, J. I P. L. Swage! ( 1998). "The Euro An::a and the Wurl 
Economy". IM F. Finance and Development, Vol. 35. No .4 , s. 5 (http: //ll\\\\.imf.org/externa l/ )l . 
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d1~mda kalan diger Asya iilkeleri ic;in de gec;erlidir. Afrika tilkeleri, ki hemen 
hepsi Kuzey Afrika tilkeleri olup, Avrupa Birligi ile hem tarihsel baglan ve 
hem de Avrupa Birligi 'nden saglad1klan ticari kolayhklar nedeniyle s1kl 
ekonomik baglara sahiptir. Bu durum euro bblgesi ile yaptlklan ticaret hacminin 
btiyiikltigtinden de anla~1lmaktadir. Bu bolgeye a~ag1da aynca deginecegiz. 

Bagimsizhklarml yeni kazanm1~ Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri de btiytik 
olc;tide euro bolgesi ile ticaret yapmaktadrr. Bu tilkelerin hemen hepsi paralanm 
Alman markma bagla.nu~ olduklan ic;in, euro'yu daha kolay benimseyecekleri 
tahrnin edilebilir. Bu tilkelerin bir klsm1, aynca Avrupa Birligi'ne tiye olmak 
yolundad1r. Bu amac;la daha ~imdiden, dti~tik enflasyon, dii~tik faiz oram, az 
btitc;e ac;1g1 ve az devlet borcu kriterlerine uyum c;abas1 ic;indedir. Biittin bu 
nedenler euro bolgesinin Orta ve Dogu Avrupa'ya dogru kolayca ve h1zla 
yayilacagm1 dti~tindtirmektedir. 

Avrupa di~mdaki geli~mi~ tilkeleri incelerken Rusya ile <;in Halk Cumhuriyeti, 
genellikle, dikkate ahnmamaktadrr. Rusya'mn d1~ borc;lanm Odeyemez bir hale 
dti~mii~ olmas1 ve IMF"in ac;t1g1 kredilerle ayakta duruyor olmas1, bu gtin ic;in, 
dikkate ahnmayan bir devlet olmasma neden olabilir. Ancak, unutulmamahdrr 
ki Rusya,ABD'den sonra diinyamn ikinci btiytik ntikleer silah gtictine sahiptir. 
ic;ine dti~ttigti ekonomik ve politik istikrars1zhktan kurtuldugu zaman yeniden 
dtinya politikasmda ag1rhgm1 hissettirecegi beklenmelidir. Kosova krizinde 
Nato'ya kar~I takmd1g1 tavrr, Rusya'mn geleneksel "Bati kar~Itl" politikasmdan 
vazgec;meyecegini dti~iindtirmektedir. Euro bolgesi ile Rusya arasmdaki ili~kilerin 
gelecekte alacagt yon, hem Avrupa hem de dtinya ac;ISlndan btiytik onem 
ta~1maktad1r. 

<;in Halk Cumhuriyeti, bir milyar1 a~an ntifusu ve sahip oldugu ntikleer gtic; 
nedeniyle, yirmi birinci ytizyilm "lider tilke"lerinden biri olacaktir. 1991 
y1lmda Hong Kong'un bir "Ozel BagimSIZ Ulke" olarak <;in'e devrinden 
sonra, Krugman'm dedigi gibi "<";in sosyalizminin Hong Kong'u istila 
etmesi beklenirken, Hong Kong ideolojik yonden <;in'i istila etmi~ ve 
zengin olmanm ~erefli bir i~ oldugunu Deng Xiaping'e kabul ettirmi§tir."2 

Gerc;ekten de <;in piyasa ekonomisine gec;i§ yolunda bir hayli mesafe 
almi§tlr. ABD, 1994, yilmda <;in'e "en c;ok kaynlan tilke" (most favored 
nation) stattisti tammi§ ve <;in ile ekonomik ili§kileri geli~tirmeye btiytik 
onem vermi§tir. <;in'in yakmda Dtinya Ticaret brgtitti (World Trade 
Organization) ne tiye olmas1 da beklenmektedir. Boylesine btiytik ve gti~lti 
bir ekonominin euro'ya kar~I takmacag1 olumlu veya olumsuz bir tavu, 
euro bblgesini onemli olc;tide etkileyebilir. 

Ktsaca degindigimiz bu nedenler, euro ile ilgili yaymlarda Rusya ve <;in'i 
goz ard1 etmenin ciddi bir eksiklik oldugunu dti~tindtirmektedir. 
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3. Euro ve Akdeniz Ulkeleri 

Euro'nun ortaya ~lkl§mm geli§mekte olan iilkeler yontinden de baz1 etkiler 
yaratabilecegini one stirebiliriz. Bu etkilerin bir k1s1m1 dogrudan bir klsnn da 
dolayh olarak ortaya ~1kacaktrr. Dogrudan ortaya ~lkacak etkiler bu tilkelerle 
euro bolgesi arasmda mevcut ticari ve finansal ili§kilerde kendini hissettirecektir. 
Eger euro bOlgesinin btiytime hlZl artacak olursa, geli§mekte olan tilkelerden 
yapt1g1 ihracatl arttmnas1 beklenebilir. Aynca Avrupa Tek Pazan'nm tek para 
ile desteklenmesi i§lem maliyetlerini azaltacag1, kur riskini ortadan kald1racagi 
ve piyasalan §effaf hale getirecegi i~in geli§mekte olan iilkeler euro pazarm1 
tercih edebilirler. Yukanda buna euro'nun "ticaret yarat1c1" etkisi adm1 vermi§tik. 
Ancak daha once de belirtilmi§ oldugu lizere ekonomik btiylimenin "ticareti 
saptmc1" etkisi de olacakt1r. Yani euro bOlgesinde bulunan liye devletler, az 
once belirttigimiz piyasa ozellikleri nedeniyle, li~tincli tilkelere yonelmektense 
kendi aralarmda ticareti artt1rmay1 tercih edebilirler. Euro bolgesini olu§turan 
tiyeler arasmda, ABD'yi olu§turan eyaletlerde oldugu gibi bir i§ boltimti 
ger~ekle§memi§ oldugu i~in, euro'nun , en azmdan ilk y11lannda, euro bOlgesi 
i~i ticaretin geli§mesi ve li~lincli tilkelerle , bu arada geli§mekte olan tilkelerle 
de , ticaretinin azalmas1 veya oldugu seviyede duraklamas1 beklenebilir. 

Dogrudan ortaya ~1kmas1 beklenen diger etkiler finansal ili§kilerde ortaya 
~lkabilir. Bunlarm ba§mda bu tilkelerle euro bOlgesi arasmdaki ticarette euro'nun 
ne ol~tide ara~ para olarak kullamlacag1 konusu vard1r. ikincisi, geli§mekte 
olan tilkelerin dl§ bor~larmda euro'nun agrrllgmm ne yonde degi§ecegi konusudur. 
Ve nihayet bu tilkelerde euro'nun rezerv para olarak kullammmm art1p 
artmayacag1 konusu vard1r. 

A§ag1da bu konulan esas itibariyle , euro bolgesinin s1kl ili§kiler i~inde 
bulundugu ve tilkemizin de yer ald1g1 Akdeniz tilkeleri yontinden inceleyecegiz. 
Ancak bu incelemeyi yapmadan once euro bOlgesi ile Akdeniz tilkeleri arasmda 
mevcut ili§kileri klsaca incelemek yararh olacaktlr. 

Euro BOlgesi ve Akdeniz iilkeleri 

Akdenizin kar§1hkl1 iki kly1smda yerle§mi§ bulunan euro bolgesi ile Akdeniz 
bolgesi arasmda hem tarihin ve hem de cografyanm ~ekillendirdigi derin ili~kiler 
vard1r. Bu ili§kiler ~ok yonlti olup ticaret, enerji temini, yatmm ve finansal 
ili§kilerden go~, savunma, ~evre ve kiilttir gibi alanlara da yayllnn§tlr. Aynca, 
Akdeniz tilkeleri, Avrupa Birligi'nin ilk resmi ili§ki kurdugu tilkeleri olu§turur. 
bzellikle ispanya ve Portekiz'in Avrupa Birligi'ne katllmalanndan sonra bu 
tilkelerle olan baglar daha da gti~lenmi§tir. Avrupa Birligi ile Akdeniz iilkeleri 
arasmda "ortakhk anla§mas1" veya "ekonomik i§birligi anla§mas1 §eklinde 
resmi baglar vardrr. Ttirkiye, K1bns ve Malta ile "ortakllk anla§mas1", Cezayir, 
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Fas, Tunus (Magrep iilkeleri), MlSlr, Urdiin, Liibnan ve Suriye (Ma~nk iilkeleri). 
ile "i~birligi anla~mas1" imzalanm1~t1r. Bunlar i~inde sadece Tiirkiye Avrupa 
Birligi ile giimriik birligini ger~ekle~tirmi~tir. (1995).* Aynca Tiirkiye tam 
iiyelik i~in de 1987 de resmi ba~vurusunu yapm1~t1r. Onu 1990 y1lmda Giiney 
K1bns ve Malta takip etmi~tir. 

Bir taraftan bu resmi baglar, diger taraftan tarihi ve cografi baglar euro 
bolgesini, Akdeniz iilkeleri i~in en onde gelen ticari ve finansal ortak haline 
getirmi~tir. A~ag1daki tablodan (Tablo 2) goriilecegi iizere, Akdeniz iilkelerinin 
~ogunun euro bolgesi ile olan ticaretleri, toplam ticaretlerinin % 50'sini 
a~maktadrr. Aynca euro bOlgesinden saglanan "turizm gelirleri", "i~~i dovizleri" 
ve "yabanc1 yatmrnlan"n da bu bolgeye onernli katkllar1 vardrr. Aynca Avrupa 
Birligi MEDA Program1 ad1 altmda bu iilkelere 1995-1999 doneminde 4.7 
milyar ecu (~imdi euro) tutannda mali yard1m yapmay1 kararla~t1rm1~t1r. 

Euro'nun BOige Ticaretine Etkisi 

Daha once de belirtildigi gibi, euro'nun istikrar1 ile euro'ya duyulan giiven 
bir paralellik i~indedir. Euro istikrarh olursa, Akdeniz iilkelerinin hem euro 
bOlgesi ile olan ticaretlerinin geli~mesi ve hem de finansal baglarmm artmas1 
beklenebilir. 

Baz1 Akdeniz iilkeleri, fiyatlan diinya pazarlannda dolarla ilan edilen 
hammaddelerin onemli ihracat~ISl durumundadlr. Cezayir, MlSlr ve Suriye 
petrol ve dogal gaz ihracatmda on s1rada gelmekte olup bu iiriinlerin ihracatl, 
toplam ihracatlannm, siras1yla, % 95,% 48 ve % 60'm1 olu~turmaktadrr. Fas 
ve Urdiin'de fosfat, potasyum ve bunlann tiirevlerini ihra~ eden ba~hca iilkeler 
arasmdadrr. Genellikle Akdeniz iilkelerinin ihra~ iiriinleri birka~ mal ile smrrh 
oldugu i~in, uluslararas1 fiyat degi~melerinden ~iddetle etkilenmektedir. Bu 
nedenle ihra~ iiriinlerinin fiyatlanm dolar yamnda, euro ile de belirleyip ilan 
etmeyi dii~iinebilirler. Ancak diinya piyasalarma a~Ilmay1 istedikleri ol~iide, 
bu altematifi kullanamayacaklan da a~lktlr. 

Euro'nun hemen ortaya ~1kmas1 beklenen bir etkisi Akdeniz iilkelerinin 
ihracat faturalanm euro ile kesmeye ba~lamalan olabilir. Euro birlige iiye on 
bir iilkenin parasmm yerini ald1g1 i~in euro bOlgesi ile yap1lan ticarette; mark 
ve frank gibi paralar ortadan kalkacag1 gibi dolann kullamlmas1 da azalacaktrr. 

Avrupa Komisyonu uzmanlar1 tarafmdan yapllan bir inceleme ilgin~ bir 
ger~egi ortaya ~1karm1~tlr. Akdeniz iilkelerinin d1~ ticaretinde maim geldigi , 

* Tiirkiye, bu bolgenin en biiyiik ekonomisine sahip olup , tiim bolge iiretirninin yakla~1k % 
40 mt saglamaktadrr. 
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Tablo 2: AB ile Akdeniz Olkeleri Aras~ndaki 
Ticari ve Finansal ili~kiler (1996) 

AB'den AB'e AB'den AB'den i~~ri AB'den 
ithalat ihracat Turizm Dovizleri Yabanc1 

(%) (%)* Geliri (mil.%) (mil.$) Ser. (mil.$) 

66.8 62.2 .... 350 5 
54 .1 61.4 44.1 1,904 417 
51 .7 32.3 41.4 .... 501 
48 .6 29.2 5.7 .... 80 
43.6 17.7 26.8 350 35 
68 .5 57.1 87.2 7 60 
40.5 52.5 37.2 5,060 1,000 
30.1 58.1 4 .2 400 77 
72.3 80.0 50.2 680 250 

TURKiYE 52.6 49.6 43.8 3,327 1,037 

OrdOn 39.6 8.3 19.6 1,244 43 

* Olkenin toplam ithalat ve ihracat1 i9indeki euro pay1 

Kaynak: IMF, Eurostat, World Bank ve UNCTAD verileri [Chauffour, 
J. I L. Stemitsiotis ( 1998), "The Impact of the Euro on Mediterranean Partner 
Countries", s. 4 (http://www .ecu -activities. be/ document/ europa per)]. 

yani ithal edildigi tilke euro b6lgesi de olsa, ticari faturalar dolar cinsinden 
kesilmektedir. Bu durumu a~ag1daki tablodan (Tablo 3) izleyebiliriz. Omegin 
Tiirkiye'nin yaptlgt ithalatm% 52'si euro bolgesi ~lk1~h oldugu halde kesilen 
faturalarm ancak % 32 si euro bolgesi paralan (mark, frank gibi) ile belirlenmi~tir. 
Buna kar~m ABD den yap1lan ithalatm pay1 % 7.5 iken faturalann % 60'1 dolar 
ile kesilmi~tir. Ayni ~ekilde, israil'in toplam ithalatmm% 51 'i euro b6lgesi 
~lkl~h oldugu halde faturalann ancak% 25'i euro bolgesi paralan ile kesilrni~tir. 
Buna kar~1hk ithalatmda ABD'nin pay1% 20 iken, faturalann% 70'i dolarla 
belirlenrni~tir. 

Bu durum Akdeniz iilkelerinin, Almanya ve Fransa gibi biiyiik iiyeleri 
d1~mda kalan kii~iik iiyelerinden yaptlklan ithalatta dolan kullanmay1 tercih 
ettiklerini gostermektedir. 

Aym durum ihracat yoniinden, daha da artm1~ olarak, mevcuttur. Bunun 
nedeni; yukanda belirtilmi~ oldugu iizere, hammadde fiatlanmn diinya 
piyasalannda dolar cinsinden belirlenmekte olu~udur. Bu durum a~ag1daki 
tabloda (Tablo 4) gosterilrni~tir. Omek olarak yine iilkernizi ele alrrsak goriinen 
tablo ~udur: Tiirkiye ihracatmm% 50 ye yakm klsrru euro bolgesine yap1lrrken, 
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Kaynak 

AB15 

ABD 

Japonya 

Diger 

Tablo 3: ithalatm Kaynag1 ve Fatura Para Birimi, 1996 
(Toplamm Yuzdesi) 

M1s1r israil Tun us Turkiye 

Para Kaynak Para Kaynak Para Kaynak Para Kaynak Para 

Euro 15 40.5 17.1 51 .6 25.3 72.2 56.8 52.2 32.0 

$ 17.8 79.7 20.0 70.4 4.5 36 .5 7.5 60.0 

¥ 4.5 2 .2 3.7 2 .5 2 .1 0 .7 3.3 2 .0 

Dige r 37 .2 1.0 24.7 1.8 21 .2 6.0 36 .7 6.0 

Kaynak: IMF, Tunus, MlSlr, Israil ve Ti.irkiye Merkez Bankas1 Verileri 
[Chauffour, J. I L. Stemitsiotis (1998), "The Impact of the Euro on 
Mediterranean Partner Countries", s. 13 (http://www.ecu
activities .be/document/europaper)]. 

Kaynak 

A.B. 15 

ABD 

Tablo 4: ihracatm Kaynag1 ve Fatura Para Birimi, 1996 
(Toplamm YOzdesi) 

M1s1r israil Tunus Turkiye 

Para Kaynak Para Kaynak Para Kaynak Para Kaynak Para 

Euro 15 52.5 6.9 32.4 16.7 80.1 50.6 49.5 40.0 

$ 11 .8 91 .4 30 .8 81 .2 1.4 38 .0 7.1 57 .0 

Japonya ¥ 1.1 0 .1 6 .0 1.1 0 .3 0.9 0.7 0 .0 

Diger Diger 34 .6 1.6 30 .8 1.0 18.2 10.5 42.7 3 .0 

Kaynak: Chauffour, J. I L. Stemitsiotis (1998) , "The Impact of the Euro on 
Mediterranean Partner Countries", s . 14 (http://www .ecu
activities .be/document/europaper) 

toplam ihracatm ancak % 40'1 euro i.iyesi i.ilke paralan ile fatura edilmektedir. 
Buna kar~m Ti.irkiye ihracatmm % 7'si ABD'ye yonelirken toplam ihracatm 
% 57'si dolarla ifade edilmektedir. Aym durum ornek olarak sec;ilen MlSlr, 
israil ve Tunus gibi i.ilkeler ic;in de gec;erlidir. 

Bu arada, Japon yeninin , bolgenin hem ithalatmda ve hem de ihracatmda ki 
paymm onemsiz diizeyde kald1gma i~aret edelim. 
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Avrupa Birligi uzmanlan , dolann, ABD'nin bi:ilgeye yonelik d1~ ticaret 
hacmine oranla oynad1g1 bu bliylik rollin, euro'nun ortaya c;1k1~ 1 ile birlikte 
azalacagm1 limit etmektedir. Eger boyle bir geli~me saglanacak olursa , bu 
euro'nun hem arac; ve hem de rezerv para olma yolunda onemli bir adrm atmasrm 
saglayacaktlr. 

Euro ve BOlgenin Bor~ YapiSI 

Ticaretin yonli ile kullamlan para birirni arasmdaki farkhhk ticaretin yonli 
ile bi:ilge tilkelerinin d1~ bore; yaplSl arasmda da gi:izlemlenmektedir. Akdeniz 
tilkelerinin d1~ ticareti bliylik olc;lide euro bi:ilgesinde yogunla~m1~ iken , d1~ 
borc;larm bliylik bir k1srrn dolarla belirlenrni~tir. A~ag1daki tabloya (Tablo 5) 
bakacak olursak bu durumu ac;1kc;a gi:irebiliriz. Yine lilkemizi omek ahrsak d1~ 
borc;lanrrnzm % 38'i dolar, % 19'u euro bi:ilgesi paralar1 ve % 23.4'li de yen 
ile belirlenmi~tir. 

Tablo 5: Uzun Vadeli D1~ Bor~larm Parasal Bile~imi, 1995 
(Toplamm Ylizdesi) 

AB Paralan $ ¥ Diger 

Cezayir 24 .2 39.1 13.0 23.7 

Fas 27 .7 28.4 3.9 40 .0 

LOb nan 9.4 69.2 9.4 21.4 

Malta 9.2 30.9 9 .2 43 .8 

M1s1r 33.8 33 .5 12.8 19.9 

Suriye 3.9 82.4 3.9 10.2 

Tun us 21 .8 14.0 13.9 50 .3 

TORKiYE 19.1 38.4 23.4 19.1 

OrdOn 24 .3 28 .3 24.4 23 .0 

Kaynak: World Bank, Global Development Finance, 1997, [Chauffour, J. 
I L. Stemitsiotis (1998), "The Impact of the Euro on Mediterranean Partner 
Countries" , s . 15 (http://www.ecu-activities.be/document/europaper)]. 
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Bolge tilkelerinin uzun vadeli d1~ bor9lannm bu yap1s1, daha onceden kesin 
bi9imde belirlenmi~ oldugundan, yakm bir gelecekte degi~mesi beklenemez. 
ileride euro para ve sermaye piyasasmm geli~mesi ve Birlik tiyelerinin bolge 
tilkelerinin bor9lanma isteklerini kar~1layabilir hale gelmesi ile bu durum yava~ 
yava~ degi~ecektir. 

Akdeniz bblgesinin, dolann egemenligini ttimden ylkmasa bile belli ol9tide 
sarst1g1 alan, bu bolgenin baz1 tiyelerinin doviz rezervlerinin bile~imidir. 
A~ag1daki tablodan gortilecegi tizere (Tablo 6) Pas ve Tunus'un doviz 
rezervlerinde onemli yeri dolar degil mark ve frank alm1~t1r. Buna kar~1hk 
Mlsrr ve Ltibnan' da rezerv lerin 90k btiytik bir ytizdesi yine dolardan olu~maktadrr. 

Tablo 6: Baz1 Ulkelerin Rezerv Bile~imi, 1997 
(Toplamm Yuzdesi) 

M1s1r Lubnan Fas 

AB Paralan 7.0 4 .4 66 .7 

AB Paralan iginde 2.9 1.5 35.9 
Marktn Pay1 

F. Frang1 1.2 0.7 22 .3 

$ 83.3 95 .2 29 .8 

¥ 3 .9 0 .1 0 .0 

Diger 5 .8 0 .3 3 .5 

Tun us 

44.1 

24.4 

11 .6 

28.9 

25 .8 

1.2 

Kaynak: Chauffour, J. I L. Stemitsiotis ( 1998), "The Impact of the Euro on 
Mediterranean Partner Countries", s. 17 (http://www.ecu-activities.be/document/europaper). 

Bilindigi gibi, doviz rezervlerinin bile~imini; ticaretin yonti, d1~ bor9lann 
bile~imi ve tilkede ge9erli doviz sistemi gibi pek 90k etken belirlemektedir. 
Euro'nun 9Ikl~1 ve istikrarh bir para haline gelmesi durumunda, Akdeniz tilkeleri 
ile hem mal ve hizmet ticaretinin ve hem de finans ili~kilerinin artacag1 
beklenmektedir. Bu beklenti ger9ekle~irse, tilke doviz portfbylerinde euro'nun 
yeri artacaktlr. 

Euro'nun Dolayh Etkileri 

Euro'nun 9Ikl~1, bu bblgede sadece yukanda degindigirniz etkileri meydana 
getirmekle kalmayacaktlr. Bu etkilerin yamnda euro'nun dolayh baz1 etkiler 
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yapmas1 dii§iintilebilir. Bunlardan bir tanesi, bu iilkelerin doviz kuru politikalan 
iizerinde olabilir. Bu iilkeler euro bolgesindeki para politikas1 uygulamalanndan 
etkilenebilecekleri gibi, doviz kuru politikalanm da gozden ge9irip, degi§tirmeyi 
dii§iinebilirler. 

~u anda Akdeniz bolgesinde 9e§itli doviz kuru sistemleri ge9erlidir. Bunlar1 
a§ag1daki tabloda (Tablo 7) gosterildigi gibi, dort grup halinde toplamak 
miirnkiindiir. Suriye, dolara bagh sabit kur sistemine sahiptir. K1bns, Urdiin, 
Malta ve Fas'da sabit doviz kuruna bagh olmakla birlikte, bir tek yabanc1 
paraya degil, 9e§itli paralardan olu§an bir sepete baglldrr. Ancak Fas'm sisterninde 
dolann rolii 90k fazlad1r. Cezayir, MlSlr, israil, Tunus ve Tiirkiye daha esnek 
bir doviz kuru sistemine sahiptirler. Bu sistemi "yonlendirilen dalgah kur 
sisterni"ne omek olarak gosterebiliriz. Liibnan ise, serbest dalgalanma sisternini 
uygulamaktadrr. 

Tablo 7: Akdeniz Olkelerinde Ge~erli Doviz Kuru Sistemleri 
(EyiUI 1997 itibariyle) 

Sabit Doviz Kuru Esnek Doviz Kuru 

$'a Bagl1 Sepete Bagl1 Yonlendirilen Dalgall Kur Serbest Dalgal1 Kur 

Fas Cezayir 

K1bns is rail 

Suriye Malta M1s1r Lubnan 

Ordun Tunus 

Turkiye 

Kaynak: IMF, International Financial Statistics, 1998 [Chauffour, J. I L. 
Stemitsiotis (1998), "The Impact of the Euro on Mediterranean Partner 
Countries", s. 18 (http://www.ecu-activities.be/document/europaper)]. 

Avrupa Birligi uzmanlan,Akdeniz bblgesinin bu on bir iiyesinin, aralanndaki 
slkl ekonornik ili§kiler nedeniyle, euro'yu kendi doviz politikalan i9in "9apa" 
olarak se9melerinin uygun olacagmt dii§iinmektedir. Mevcut ortakhk 
anla§malannm, Tiirkiye ile Avrupa Toplulugu arasmdaki giimriik birliginin, 
pek 90k Afrika ve Orta Dogu iilkesine tamnmi§ bulunan tercihli ticaret 
sistemlerinin ve bblge iiyelerine yap1lacak ekonomik yard1mlann euro'nun, bu 
bolge i9in bir "9apa" olmasm1 kolayla§tiracagi dii§iiniilmektedir. 
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Para ve doviz kuru politikas1 ile ilgili olan bu dolayh etki yamnda ve bu 
etkinin ba§arih olmas1 halinde, Akdeniz iilkelerinin de euro bolgesindeki para 
ve maliye politikalan ile tek pazar gibi yap1sal degi§melerden de etkilenip 
kendi iilke ve bolgelerinde benzer reformlara yonelmeleri de beklenebilir. 

4. Euro ve Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri 

Avrupa Birligi, s1mrlanm Orta ve Dogu Avrupa' y1 da i9ine ahp isve9 ve 
Norve9'i de kapsayacak bi9imde geni§letmek amacmdad1r. Bu yolda ilk ad1m 
1984 yllmda Liiksemburg Birle§ik Deklarasyonu ile at1lrm§tlr. Bu deklarasyon 
ile ilgili gorii§melere Topluluk iiyesi devletlerle birlikte Avrupa Serbest Ticaret 
bOlgesi (EFfA) (European Free Trade Area) iiyeleri olan Avusturya, Finlandiya, 
izlanda, Norve9, isve9, isvi9re ve Liechtenstein katllmi§tl. Gorii§meler hem 
Avrupa Toplulugu 'nu ve hem de EFfA'y1 i9ine alacak bir Avrupa Ekonomik 
Bolgesi (EEA) (European Economic Area) kurulmas1 gerektigini kabul eden 
bir atla§ma ile sonu9lanrm§trr. 1992' de Oporto' da imzalanan antla§ma 1 Ocak 
1994'de yiiriirliige girmi§tir. Bu antla§maya sadece isvi9re, yap1lan 
referandumda olumsuz sonu9 91kt1g1 i9in katllmami§tlr. Bu antla§mamn ne 
§ekilde uygulanacag1 beklenirken Avusturya , Finlandiya ve isve9, Avrupa 
Birligi'ne katllmi§trr. Boylece EFfA'nm biiyiik bir k1smi, Avrupa Birligi i9ine 
girmi§ oluyordu. 

Yediler Grubu diye bilinen yedi geli§mi§ iilke 1989 Paris Zirvesi 'nde 
Komisyon' dan Polonya ve Macaristan' a yapllacak ekonomik yard1mm 
koordinasyonunu istemi§tir. Diger OECD iilkeleri de bu projeyi destekleyince 
ortaya Grup 24 9Ikrm§trr. (Toplulugun 12 iiyesi, 6 EFfA iilkesi,ABD, Kanada 
Japonya, Yeni Zelanda ve TORKiYE). PHARE k1sa ad1yla bilinen bu yard1m 
program1, daha sonra (:ek Cumhuriyeti'ni , Slovakya, Bulgaristan, Romanya 
ile ii9 Baltlk devletini (Estonya, Letonya ve Litvanya) ve Arnavutluk ile eski 
Yugoslavya'daki baz1 devletleri de kapsayacak §ekilde geni§letilmi§tir. 

Kopenhag'da 1993 y1lmda yapllan Avrupa Konseyi toplantlSlnda Orta ve 
Kuzey Avrupa devletlerinin, istedikleri taktirde Avrupa Birligi iiyesi 
olabileceklerine karar verilrni§tir. Macaristan 1 Nisan 1994'de, Polonya ise 8 
nisan 1994'de Avrupa Birligi ' ne katllmak i9in ba§Vuruda bulunmu§tur. 

Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri ile entegrasyonun temel nedeni politiktir. Bu 
iilkeleri piyasa ekonornisi i9ine 9ekmekle, bolgeyi ekonomik ve politik yonden 
istikrarh bir hale getirme dii§iincesi ag1r basmaktad1r. Ancak doguya dogru 
biiyiimenin bir taklm gii9liikleri vard1r. Bu iilkeler fakir iilkeler olup, geni§ 
ol9iide tanma dayah ve endiistriyel prodiiktivitesi dii§iik ekonmilerdir. Bu 
iilkelerle entegrasyonun, 90k esnek bir 9er9eve i9inde ele almmas1, ve ekonomik 
geli§melerine bagh olarak k1smi bir entegrasyon politikas1 izlemesi gerekir. 
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Ancak burada sorun bu yayllmanm nereye kadar geni§leyecegini kestirmektir. 
Bu yayllma sadece Orta ve Dogu Avrupa ile mi smtrlanacak yoksa Ukrayna 
ve Rusya' y1 da kapsayacak §ekilde geni§letilecek midir? 

Avrupa Birligi'nin bu gibi sorunlarma cevap olu§turmak amac1yla kurulan 
Hiikiimetleraras1 Konferans (Inter Governmental Conference) (IGC) ba§anh bir 
t;ah§ma ic;ine giremerni§tir ve bu sorunlan aydmlatmast da miimktin goriilmemektedir. 

Bu belirsizlige ragmen Topluluk, c;e§itli seviyelerde yiiriittiigii temaslarda 
bu iilkeleri daha §imdiden Maastricht Antla§mast'nda ongoriilen yakmla§ma 
ko§ullanna uymalan konusunda uyarmakta ve teknik diizeyde yard1mlar 
yapmaktad1r. 

5. Euro ve Latin Amerika 

Euro'nun Latin Amerika ve Karayip 01keleri iizerinde de herhangi bir etkisi 
olup olmayacag1 incelemeye deger bir konudur. IMF uzmanlart euro'nun bu 
iilkelerin ticari ili§kileri iizerindeki etkisinin onemsiz olacagmt ancak, bu 
iilkelerin finans piyasalarmda ve bore; yonetirni politikalan iizerinde biraz daha 
fazla etkili olabilecegini dii§iinmektedir.3 

Avrupa Birligi'nin geride btrakttg1m1z son yirmi yll ic;inde bu iilkelerle 
yapttgt ticarette onemli bir artt§ goriilmii§tiir. Latin Amerika'nm Avrupa 
Birligi'ne yapttgt ihracat bu donemde tic; rnisli artarak, yllda 38 rnilyar dolara 
ula§uken, ithalatt da dort misli artarak ytlda 54 milyar dolara ula§ml§tlr. 

Euro'nun ortaya t;lkt§t, her §eyden once Latin Amerika iilkeleri ile olan 
ticarette, sadece euro cinsinden fatura kullamlmast imkamm arttlracaktlr. Ote 
yandan euro'nun, iiye iilkelerin biiyiime htzmt artt1rmas1 halinde diger iilkeler 
ic;in oldugu gibi Latin Amerika iilkeleri ic;in de, biiyiimenin hem "ticaret arttmCl'' 
ve hem de "ticaret saptmct" etkisinin ortaya t;1kmas1 soz konusudur. 

Latin Amerika ve Karayip iilkelerinde ozel yatmmlar genellikle yurt ic;i 
tasarruflarla finanse edilmekteyse de yabanct sermayenin onemi gittikc;e 
artmaktad1r. Nitekim bu bolge, geli§mekte olan iilkelere yonelik yabanct 
sermayeden en biiyiik payt almaktadrr. 1997 yllmda toplam yabanct yatlnrnlann 
(120 rnilyar dolar) yakla§lk % 40't (45 milyar dolar) bu b6lgeye gitmi§tir. Bu 
yatmmlar ic;inde euro iilkelerinin payt da artmaktad1r. 

Euro'nun dogrudan hissedilebilecek bu etkileri yanmda, bankac1llk sistemi 
ve doviz kuru politikast gibi konularda dolayh etkiler de bulunmas1 ve Latin 
Amerika iilkelerinin para ve sermaye piyasalanmn geli§mesini hlzlandrracagmdan 
da soz etmek miimkiindiir. 
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Biitiin bu olumlu beklentilerin kar~lSlndaki en btiytik engel bu bolge 
ekonomilerinin btiytik olc;tide dolarizasyona maruz kalm1~ olmaland1r. Bir 
ba~ka deyi~le bu tilkelerde, ulusal paranm yamnda dolann da dola~tmda 
bulunmas1, dolann hem arac; ve hem de rezerv para olarak egemenligini daha 
uzun bir sure stirdtirecegini dti~tindtirmektedir. 

6. Euro ve ABD 

ABD'de euro ile ilgili yakla~tmlan ba~hca tic; grupta toplamak mtirnktindtir. 
Birinci grup boyle bir ~eyin gerc;ekle~meyecegini dti~tinen gruptur. Onlara gore 
ulusal devletlerin en onernli egemenlik hakkl olan para basma ve para politikas1 
uygulama hakkmdan vazgec;mesi soz konusu olamazd1. Boyle dti~tinenleri, 1 
Ocak 1999'da euro'nun ortaya c;Ikt~l da ikna etmemi~tir. Politik nedenlerle ve 
zoraki olarak gerc;ekle~tirilen euro, boyle dti~tinenlere gore, uzun omtirlti 
olmayacak ve klsa bir sure sonra bapnstzhga mahkum olacaktu. 

ikinci bir grup ise, Avrupa'nm Roma Antla~mast'ndan (1957) bu yana 
ekonomik ve politik entegrasyon konusunda gerc;ekle~tirdigi b~anlan gozontinde 
tutarak, parasal birligin kurulacagtm ve euro'nun ortaya c;Ikacagm1 kabul etmekte 
ancak boyle bir giri~imin yararh olmayacagm1 one stirmektedir. (:tinkti onlara 
gore iki kutuplu bir dtinya para sistemi istikrarstzhga neden olacaktu. 
Ondokuzuncu ytizyllda ingiliz Sterlini ve daha sonra da onun yerini alan 
Amerikan dolan donemleri, uluslararas1 ili~kilerin istikrarh donemini 
olu~turmu~tur. Tek bir paranm egemenligine dayah bu istikrar (hegemonic 
stability), euro'nun; dolarm yanmda yer almas1 ile kaybolacaktlr. Ac;tkc;a ifade 
etmeseler de, duyduklan bu endi~eler nedeniyle, bu grubun da euro'nun ba~anh 
olmasml istemedigi soylenebilir. 

Uc;lincti grupta yer alanlar ise, euro'nun Avrupa'nm yanm ytizylla yakm bir 
stiredir, stirdtirdtigli entegrasyon c;abalarmm bir tirtinti oldugunu ve benzersiz 
bir ba~an olarak kabul edilmesi gerektigini savunmaktadtr. Bu dti~tinceyi en 
c;arptcl bic;imde ortaya koyanlardan biri, Institute for International Economics 'in 
direktbrti C .Fred Bergsten olmu~tur: 

"Avrupa'nm yanm ytizylldtr stiregelen ve euro ile sonuc;lanan ekonomik 
entegrasyonu, devletlerin birbirine bagtrnlthgim kururnla~tlrma yolunda, tarihin 
kaydettigi en dramatik ba~any1 temsil etmektedir. Bu, aym zamanda uluslarm 
uluslar aras1 i~birligi ic;in egemenliklerinden gontillti ~ekilde vazgec;mesinin en 
heyecan verici -brnegi olmu~tur. Titizlikle gerc;ekle~tirilmi~ bir ekonomik 
btittinle~me olarak hem ban~1 hem de tefah1 gtivence altma alm1~t1r."4 

Bu dti~tinceye paralel olarak Bergsten,ABD'ninAvrupa Birligi'ni kendisiyle 
e~it dtizeyde bir ortak olarak kabul etmesini ve s1k1 bir i~birligine giri~mesini 
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onermektedir. Euro'nun bir "gen;ek" oldugunu ve dolarla rekabet edecek halde 
ortaya <;tktlgmt savunan Bergsten, bu sonucu "Avrupa i<;in iyi ise, ABD i<;in de 
iyidir" gibi i<;erigi olmayan sloganlarla ge<;i§tirmenin dogru olmadtgmt 
belirtmektedir. Dolar ile euro'nun birbirleriyle rekabet edip, uluslar aras1 ekonomiyi 
istikrarstzhga siirtiklemesini onlemek i<;in euro-dolar i§birliginin kurulmasllll ve 
iki para arasmda % 10-15 arasmda bir degi§irn band1 belirlenmesini ve bu bandm 
dt§ma <;tktlmas1 soz konusu oldugunda iki tarafm birlikte miidahale ederek bu 
durumu onlemesini tavsiye etmektedir. Eger boyle bir i§birligi yapthrsa 21. 
Yiizytlm "Atlantik'in iki Yakasmm Yiizyth" olacagm1 da iddia etmektedir. 

Bu §ekilde dii§iinenlerden biri de Henning'dir. Henning <;e§itli kitaplarmda 
ve makalelerinde euro ile dolar ve dolaylSlyla euro b6lgesi ile ABD arasmdaki 
ili§kileri aynntth bi<;imde ele ahp incelemi§tir. ABD'nin euro kar§ISmdaki 
tutumunu belirlemekte etkili olan bu incelemelerin onemli noktalarllll, Henning'in 
ABD Senatosu Biit<;e Komisyonu 'nda yaptlgt bir konu§maya day anarak klsaca 
ozetlemeye <;ah§ahm:5 

Henning, ilke itibariyle euro'nun Amerikan <;tkarlan yoniinden yararh 
olacagmt dii§iinmektedir. Bunun iki sebebi vardrr: Birincisi iiye iilke paralannm 
ortadan kalkmas1 ile Avrupa ile kurulacak her tiirlii ekonomik ili§kiye bir 
saydamhk gelecek, do viz i§lem masratlan ile do viz kuru riski ortadan kalkacaktrr. 
ikincisi euro b6lgesi, istikrarh bir bi<;imde geli§mesini siirdiirebilirse Orta ve 
Kuzey Avrupa' da ekonomik ve siyasal istikran saglayacak ve boylece ABD'nin 
iizerinden biiyiik bir politik ve ekonomik yiik kalkmt§ olacaktu. 

Parasal birligin, iiye iilkelerdeki i§sizligi gidermek i<;in, euro'nun degerini 
dii§iik tutup, birlik i<;i yetersiz talebi ihracat artt§I ile kaqtlamaya 
yonelebilecegini belirten Henning, euro'nun dolara denk bir kuvvete sahip 
olabilmesi i<;in, dolardan euro'ya ge<;i§in (ozel ve resmi portfoylerden) 
yakla§tk: bir trilyon dolar1 bulmast gerektigini hesaplamaktadtr. Ancak boyle 
bir ge<;i§in olabilmesi i<;in euro bolgesi sermaye piyasasmm geni§liginin, 
derinliginin ve likiditesinin biiyiik ol<;iide artmast gereklidir. 

Ote yandan Avrupa Merkez Bankast'nm izleyecegi stki para politikasmm, 
dolann degeri ve Amerikan faiz oranlan iizerindeki etkisinin, biiyiik ol<;iide 
Federal Reserve' in izleyecegi politikalara bagh oldugunu ve kola yea idare 
edilebilecegini one siirmektedir. Ancak bu olumlu dii§iincelerine ragmen 
Henning, bir uyanda da bulunmaktadtr: 

"Euro, ABD'nm §imdiye kadar kar§Ila§tlgt ulusal paralara oranla, daha 
biiyiik ve daha gii<;lii bir ekonomi tarafmdan desteklenen bir paradrr ve dolann 
uluslararast rolii iizerinde onemli etkileri olacagt gibi Amerikan politikasma 
ve uluslararas1 i§birligine ciddi smrrlamalar getirecektir ... Dolann giicii §imdiye 
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kadar, ABD ekonomisinin ve di.inya ticaretindeki yerinin <;ok i.isti.inde olmu~, 
diger paralann roli.i ise i.ilkelerinin di.inya ticaretindeki yerine ve milli gelirlerine 
gore <;ok altmda kalm1~t1 ... euro dolann bu durumunu sona erdirecektir. .. "6 

Bu endi~eleri dile getiren Henning de, Bernstein gibi, ABD, euroland ve 
Japonya arasmda uluslar aras1 orgi.itlerin de katllimi ile, s1kl bir i~birligine 
gidilmesini, di.inya para ve sermaye piyasalanrun istikran i<;in gerekli gormektedir. 

Amerika'nm euro kar~lSlndaki tepkisini dile getirenlerden biri de MIT'nin 
i.inli.i profesorlerinden biri olan Lester C. Thurow'dur. Thurow duydugu endi~eleri 
euro sisteminin ba~lad1g1 1 Ocak 1999'u "Dolann K1yamet Gi.ini.i" diye 
nitelendirmek suretiyle ortaya koymu~tur. Thurow'a gore uluslararas1 rezervi 
elinde tutan ki~i veya kurulu~lar karh yatmm olanaklanndan <;ok gi.ivenlige onem 
vermektedir: 

"[Yatmmcllar] kullanacaklari zamana kadar fonlanm en gi.ivenilir yerde 
tutmaya onem verir. ABD 200 milyar dolardan fazla ticaret a<;1g1 vermekte ve 
yabancuara olan borcu 1.5 trilyon dolan a~rm~ bulunmaktadrr. Avrupa ise, aksine, 
ticaret fazlasma sahip olup yakla~lk bir trilyon dolar uluslar aras1 alacag1 vardrr. 
A<;lktrr ki sahip oldugu istikrar ve ABD' ninki ile kar~Ila§tmlabilen bi.iyi.ikli.igi.i 
ile, euro <;ok cazip bir se<;enektir ve dolardan ka<;l§a neden olabilir."7 

Thurow'un endi§esi sadece dolann rezerv para olarak onemini yitirebilecegi 
endi§esinden kaynaklanrmyor. Bir ba§ka onemli endi§esi, daha once degindigimiz 
senyoraj geliri ile ilgilidir. ABD, dolann rezerv para olmasmdan yararlanarak, 
di§ ticaret a<;1gm1 dolar basmak suretiyle kar§Ilayabiliyordu. Thurow euro'nun 
ortaya <;ki§l ile birlikte ABD'nin bu olanaktan da yoksun kalacagm1 §Oyle 
a<;1klamaktad1r: 

" ... ABD dolar cinsinden bon;lanabildigi ve gereksinim duydugu zaman 
dolar da basabildigi i<;in, bor<;lanm Odeme diye bir sorunu yoktur. Finansal 
terimlerle soylersek Amerika ger<;ek bir bor<;lu degildir, <;iinki.i dolar d1§mda 
ba§ka bir para ile bor<;lanmami§tir. Bunun bir sonucu olarak ABD <;ok uzun 
bir si.ire, <;ok bi.iyi.ik bir ticaret a<;1gm1 si.irdi.irebilmi§tir. Euro'nun ortaya <;lkmas1 
ile birlikte bu smus1z bor<;lanabilme olanag1 sona ermektedir."8 

Thurow, euro'nun ii<;iinci.i onemli bir etkisi olarak da, Federal Reserve'in, 
§imdiye kadar yapt1g1 gibi, faiz oranlanyla rahat<;a oynayabilme olanagm1 
yitirmesini gostermektedir. 

Bi.iti.in bu etkiler kar§Ismda Thurow, Amerikan ekonomisini yonetmek i<;in 
yeni ve daha ciddi para ve maliye politikalanna gereksinim duyulacagm1 
vurgulamaktad1r: 
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" ... Euro , ikinci Diinya Sava~1'ndan sonra ortaya 91kan Amerikan c;ag1 'mn 
sona erdigini ve yeni bir ekonomik 9agm ba~lad1gm1 haber vermektedir. Bu 
yeni 9agda, biitiin diinyada, yeni para ve maliye politikalanna gereksinim 
vard1r."9 

7. Euro ve ingiltere 

ingiltere, Avrupa Birligi'nin Almanya ve Fransa ile birlikte onde gelen 
iiyelerinden biridir. Buna ragmen Avrupa Para Birligi'ne katllmarm~trr. Maastricht 
Antla~mas1'nda ongoriilen yakmla~ma kriterlerini ger9ekle~tirmi~ olmasma ve 
Avrupa'nm en geli~mi~ finans piyasasmm Londra'da bulunmasma ragmen 
ingiltere euro bOlgesi d1~mda kalmay1 tercih etmi~tir. Ekonomik ve siyasal 
yonden ta~1d1g1 onem nedeniyle ingiltere ' nin euro d1~mda kalmas1, geni~ 
yankllar yaprm~tlr. Hem ingiltere'de hem de diinyada, ingiltere ' nin bu karan 
yogun tart1~malara neden olmu~tur. 

ingiltere 'nin Avrupa Para Birligi d1~mda kalmasmm pek 90k sebebi vardu. 
Bu sebeplerin incelenmesi sadece ingiltere'nin tutumunu anlamak a91smdan 
degil, aym zamanda bOyle bir birlige kahlmaya istekli diger devletler a91smdan 
da onem ta~1r. Konu biiyiik ol9iide ki~isel deger yargllarma ve bakl~ a91sma 
dayah oldugu i9in, biz dogrudan ingiliz kaynaklanna yonelmeyi ve "ingiliz 
bak1~ a91s1m" yans1tmay1 uygun gordiik. Yans1tacag1m1z gorii~, ingiltere'nin 
euro bOlgesi d1~mda kalmasm1 savunan gorii~tiir. ingiltere, halen euro bOlgesi 
d1~mda kald1gma gore, bu gorii~ii ingiltere halkmm 9ogunlugu tarafmdan 
benimsenen gorii~ olarak degerlendirmek gerekir. 

A~ag1daki a91klamalardan da anla~1lacag1 iizere ingiltere 'nin parasal birlige 
katllmay1~mm temel nedeni, boyle bir birlik iiyeliginin "ulusal egemenlik" 
ilkesi ile bagda~mayacagma inanmas1d1r. Maastricht Antla~mas1'mn ve ona 
ekli baz1 Protokol ve Deklarasyonlann i9erdigi hiikiirnlere uymay1 kabul etmek, 
ingiliz gorii~iine gore, ulusal egemenlikten vazge9meyi zorunlu kllmaktad1r. 
Bir ba~ka deyi~le, parasal birlige girmek, ingiltere'nin idaresini ingiliz halkl 
d1~mdaki baz1 ki~i ve kurumlara terketmek demektir. Bu endi~eleri daha iyi 
degerlendirebilmek i9in once , ingiliz halkmm ulusal egemenlik ilkesine ters 
gordiigii Antla~ma, Protokol ve Deklarasyon maddelerini incelemek gerekecektir .. 
Daha sonra da ingiliz Hazinesi tarafmdan hazulanan ve ingiltere'nin parasal 
birlige katllma ko~ullarmm mevcut olup olmad1gm1, objektif bir bi9imde test 
etmek amacm1 giiden ve k1saca "Be~ Ekonomik Test" diye adlandmlan bir 
raporu ozetleyecegiz. Bu konulann tart1~1lmas1 ingiltere'de "ulusal egemenlik" 
kavrarmmn giincellik kazanmasma ve 9e~itli gorii~lerin ortaya atllmasma neden 
olmu~tur. Kiireselle~me nedeniyle de ayn bir onem kazanm1~ olan ulusal 
egemenlik kavrarmmn ingiliz bakl~ a91smdan degerlendirilmesi de bu boliimiin 
sonunda yer alacaktlr. 
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Antla~ma ve Protokol Hiikiimleri ve Egemenlik 

ingiltere'de MaastrichtAntla§masl pek r;ok yonlerden ele§tirilrni§ ve ttimtiyle 
red edilmesi istenmi§tir. Biz bu ele§tiriler ir;erisinden sadece parasal birlik ile 
ilgili olanlarm1 ser;ecegiz. 

Antla§ma'y1 ele§tirenler once, Konsey'in nitelikli r;ogunlukla "tiye devletlerin 
ekonomi politikalarmm temel hedeflerini belirler." Ko§ulunu getiren 103 (2). 
maddesini ve "ekonomi politikalarmm yakm bir;imde koordinasyonunu ve 
devletlerin devamh bir;imde yakla§1m1m saglamak ir;in, her tiye devletin 
ekonomik geli§mesini izleyecektir ... " diyen 103 (3). Maddesini ele§tirmektedir. 
Onlara gore bu htiktimler "kendine sayglSl olan bir tilkeyi a§agllayan 
htiktirnler"dir. 10 

Aynca 1 Ocak 1994'ten itibaren ba§lamas1 ongortilen tek para haz1rhk 
r;ah§malan ile ilgili dtizenlemeler de, yukandaki htiktimlere benzer ko§ullar 
ir;ermektedir. 109 U) maddesinde yer alan ve Avrupa Para Enstittisti'ne tiye 
devletlerin sorurnluluklarm1 yerine getirip getirmedigini kontrol yetkisi veren, 
aynca tiye devletlerin, merkez bankas1 yasas1 ba§ta olmak tizere para birligi 
ile ilgili yasalanmn Maastricht Antla§mas1 ve Avrupa Merkez Bankalan Sisterni 
yasasma uygun olup olmaillgimn incelenmesini ongoren htiktirnler de egemenlik 
ile bagda§maz gortilmti§ttir. 

Tek para sistemine girildigi zaman (1 Ocak 1999), bu sisteme girmeyen 
ingiltere'nin de Avrupa Merkez Bankas1'nm giderlerine katkl pay1 Odemesi 
ongortilmti§ttir. ingiltere'nin yilhk Odemesi gereken paranm, 700 rnilyon sterlin 
olacag1 hesaplanml§tlr. (Bu hesabm hatah oldugu ve II. Boltim'de ar;lkland1g1 
gibi bu katkl paymm 37 rnilyon ecu dolaymda oldugu bilinmektedir.) Antla§may1 
ele§tirenler, boyle bir odemenin yapllmasma da kaqidular. 

Yogun ele§tirilerin bir hedefi de Avrupa Merkez Bankalan Sisterni (ESCB'ne 
verilen yetkilerdir. Daha once de belirtrni§ oldugumuz bu noktay1 klsaca tekrar 
hatlrlayahm. ilgili Protokol'un 3. Maddesine gore Sistem'in temel gorevleri 
§Unlardrr: 

• 
• 
• 
• 

' "Toplulugun para politikasm1 belirlemek ve uygulamak 
Doviz i§lernlerini yonetmek 
Dye Devletlerin resmi doviz rezervlerini tutmak ve yonetmek 
Odeme sistemlerinin dtizgtin bir;imde i§lemesini te§vik etmek." 

Geleneksel devlet yonetiminde, ulusal devletin yetki ve sorumluluk alam 
ir;inde yer alan bu gorevlerin, ulusun di§mda ve tisttinde bir otoriteye terki, 
ulusal egemenlikle bagda§maz bulunmu§tur. Aynca, Avrupa Merkez Bankas1 
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(ECB)'rnn hi~bir hiild.imetten ve resmi kurulu~tan talimat almayacagm1 soyleyen 
Protokol'un 7. maddesi Antla~ma'da ongortilen ko~ullara uygun davranmayan 
tiye devletlere ~e~itli yaptmmlar uygulanmasm1 ongoren Antla~ma'nm 104(c) 
maddesi de egemenlige aykmdrr. Bu aykmhg1 iki ingiliz yazar ~oyle belirlemekte 
ve kmamaktad1r: 

"Bizirnki gibi btiyiik ve asil bir ulusun, t1pk1 haylaz bir ogrencinin terbiye 
edilmesine benzer bir i~leme tabi tutulmas1, her kanun koyucunun ytiztinti 
utan~la klzartmahd1r. Hele bu cezanm halk tarafmdan se~ilmemi~ bir bankac1 
grubun emirleriyle verilmesi, aptalhg1 delilik boyutuna ula~tlrmaktad1r.'' 11 

Maastricht Antla~mas1 ile ve onunla ilgili Protokol ve Deklarasyon' lara 
yoneltilen ele~tiriler, yukanda naklettiklerimizle s1mrh degildir. Roma 
Antla~mas1'mn, Maastricht Antla~mas1 ile degi~tirilen 100 , lOO(b) ve 72. 
Maddeleri Oye Devletleri, merkezi bir planlama i~ine ittigi, Maastricht 
Antla~mas1 'nm 130(a), 130(b) ve 130(d) maddelerinde dtizenlenen "Ekonomik 
ve Sosyal Baghhk" sisteminin, etkinligi olmayan ve kaynaklan israf eden bir 
dtizenleme oldugu one stirtilmii~ttir: Bu konudaki ele~tirileri ve ele~tirinin 
niteligini ~u ctimle ortaya koymaktadrr: "ispanya'da ve Portekiz'de yapllacak 
karayolu ve demiryolu, k1smen ingiliz vergi odeyenleri tarafmdan finanse 
edilecektir." 12 

Bu endi~elere sahip olanlar aksi dti~tincede olanlann da varhgma 
ragmen, Maastricht Antla~mas1'mn ttimtiyle red edilmesini istemi~tir. 
Boyle dti~tinenler ulusal egemenligi Simrlayan bu Antla~ma'nm bir federal 
devlet" kurmaya yonelik oldugundan ku~ku duymaktad1r. Bu konuda 
gorti~lerini ozetledigimiz Prof Stephen ve Bayan Bush bu istegi ~oyle dile 
getirmi~lerdir: 

"U~yiizaltl sayfadan olu~an Maastricht Antla~mas1'nm i~inde ingiliz 
Htiktimeti'nin ger~ekten istedigi tek bir hiiktim yoktur. Maastricht'ten once ve 
gorti~meler srrasmda hiild.imetin btittin gayreti, dogacak zaran mtimld.in oldugunca 
azaltmak olmu~tur. Yasa koyuculanrmz i~in uygun ve ~erefli davraru~ Maastricht 
Antla~mas1'm ttimtiyle reddetmektir. Boyle bir davram~ ingiltere'nin ulusal 
~Ikarlanna uygundur. ingiltere bu davram~I ile Antla~ma'mn on iki Oye Devlet 
tarafmdan yeniden mtizakeresi i9in bir f1rsat yaratacaktu. Boyle bir yeniden 
mtizakere Avrupa Birle~ik Devletleri'ne yonelen bu gidi~i sadece durdurmakla 
kalmayacak tersine dondtirecektir ... Komisyonun tehlikeli istegi, ingiltere'yi 
ve diger devletleri bir Avrupa Birle~ik Devletleri'ne dogru giden ve geriye 
donti~ti mtirnktin olmayan bir gidi~e kilitlemektir. Bu konuda kendi aklllanna 
gtivenmeyenler i~in Alman Merkez Bankas1 Ba~kan Yard1mc1S1'mn ~u sozleri 
yeterli olacaktrr: 'Parasm1 ba~ka paralarla birle~tiren bir tilke politik yonden 
kesinlikle bag1msiz kalamaz.' " 13 
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ingiltere'de euro sisteme kar~1 91kan organize gruplardan biri de, i~sizlik 
ile ilgili a91klamalarimizdan da kolayca tahmin edilecegi gibi, i~9i Partisi 
(Labour Party) olmu~tur. Bu partiye mensup 50 milletvekili ortakla~a 
yaymladtklan bir bildiri ile "Maastricht Antla~mas1 'nm Avrupa halklanm bir 
araya getirmeyecegini aksine: 

• Avrupa Birligi ' nin kabul edilemez i~sizligi daha da arttiracagmi 
• Bir ceza sistemi ile birlikte kabul ettirilen Maastricht'in yakmla~ma 

kriterleri, hiikiimetleri sosyal refah onlemlerini ortadan kaldmnaya 
zorlayacagm1 

• Temel ekonomik karar alanlanm se9ilmi~ parlamentolardan ahp 
se9ilmemi~ bankalara ve Avrupa Merkez Bankas1'na devredecegini ve 

• Avrupa Birligi'nin go9menlere ve s1gmma isteyenlere uygulad1g1 
aynmc1hgt daha da derinle~tirecegini; 

iddia etmi§lerdir. B u nedenlerle Maastricht Antla~mas1 ' mn ve ongordiigii 
uygulama takviminin red edilmesini ve "onun yerine hem ulusal ve hem de 
Avrupa ekonomik politikasmm merkezine ekonomik biiyiimeyi, tam istihdarm, 
uygar bir refah sistemini , yatmm ve prodiiktivite ile belirlenen reel yakla~1rm 
ve geli~mekte olan diinya halklan ile dayan1~may1 yerle~tiren altematif politikalar 
getirilmesini" 14 istemi~lerdir. 

"Be§ Ekonomik Testin Degerlemesi" 

ingiltere Hazine'si (H.M.Treasury) ingiltere'nin para birligine neden 
katilmadtgmt ve hangi ko~ullarda katilmasmm miirnkiin olacagm1 analitik bir 
bi9imde ortaya koymak amactyla bir rapor hazulamt~tlr (Ekim 1997). 
"ingiltere'nin Tek Paraya Oyeligi: Be~ Ekonomik Testin Degerlendirilmesi" 
adtm ta§tyan bu raporda15 be~ temel soru sorulmu~ ve ingiliz ekonomisininin 
i~leyi~i ve kurumsal yap1s1 incelenerek bu be~ soruya cevap aranmt~tlr. Bir 
parasal birlige katllmayt dii~iinen diger iilkeler a91smdan da omek olu§turan 
bu raporu klsaca ozetlemeye 9ah~acag1z. 

Raporda test edilen be~ soru ~unlardrr: 

1. Ekonomilerin i§leyi~i ve yapiSI, hem ingiltere'nin ve hem de diger 
iiyelerin, euro faiz oranlan ile rahat9a ve devamh olarak ya~amalan 
yoniinden uygun mudur? -

2. Eger sorunlar ortaya 91karsa, bunlarla ba§ edecek ol9iide esneklik 
var mtdtr? 

3. Avrupa Para Birligi'ne katilmak, ingiltere'de yatmm yapmak isteyen 
firmalar i9in daha iyi ko~ullar yaratacak rmdtr? 

4. Avrupa Para Birligi'ne katilmak, ingiltere ' nin finansal hizmetler 
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sektOriindeki rekabet~i konumunu nasll etkileyecektir? 
5. Avrupa Para Birligi'ne katllmak, daha yiiksek bir biiyiime h1z1, 

istikrar ve i~ hacminde kal1C1 bir art1~ saglayacak m1du? 

A~ag1da bu bq soruya Hazine'nin ingiltere ekonomisinin verilerine 
dayanarak verdigi cevaplan ozetleyecegiz. Ancak, ~u noktanm, ~imdiden, 
alt1m ~izmekte yarar vard1r: Rapor'un parasal birlik i~in arad1g1 iki temel 
~art vard1r: Birincisi ingiltere ekonomisinin yaplSlmn ve i~leyi~inin, parasal 
birlige katllacak diger ekonomilerin yaplSlna ve i~leyi~ine aynen ve kahc1 
bi~imde benzemesidir. ikinci ~art ise, Birlik'in yapiSimn ve i~leyi~inin; 
beklenmedik olaylar kar~lSlnda, bu degi~melere kolayca uyumu saglayacak 
bir esneklige sahip olmas1d1r. Hat1rlanacag1 iizere bu iki ko~ul, daha once 
inceledigimiz Optimal Para Bolgesi'nin iki temel on ko~uludur. A~ag1daki 
a~1klamalann da ortaya koyacag1 gibi Rapor; bu iki ~artm ger~ekle~medigi 
ve bu nedenle de, ingiltere'nin, ~imdilik, Avrupa Para Birligi'ne katllmasmm 
dogru olmad1g1 sonucuna varm1~t1r. 

Ekonomilerin Yapisi, i~Ieyi~i ve Faiz oranlan 

Be~ testten biri olan ve ekonomilerin yaplSl, i~leyi~i ve faiz oranlan 
arasmdaki farklann ele ahnd1g1 bu soru, ad1 ge~en Rapor'da "Devresel 
Yakmla~ma" (cyclical convergence) ba~hg1 altmda incelenrni~tir. Bu inceleme 
ingiltere'nin biiyiime hlZl ile, parasal birligin diger iiyelerinin, Ozellikle 
Fransa ve Almanya'mn biiyiime h1zlanmn hem farkh oldugunu ve hem de 
bu hlZln degi~me donemlerinin birbirine denk dii~medigini gostermi~tir. 
ingiltere'de "durgunluk""donemi ile onu takip eden "iyile~me""donemi, 
diger Avrupa iilkelerinden daha erken ba~lamaktad1r. 

Aynca faiz oranlan da birbirinden onernli ol~iide farkhdrr. ingiltere'de temel 
faiz oram% 7 iken,Avrupa'da, ozellikle Fransa veAlmanya'da,% 3 dolaymdadrr. 
Faiz oranmdaki bu farkhhk, iilkelerin hem mevcut ve hem de gelecekte olacag1 
tahmin edilen enflasyon oranlan arasmdaki farkl yansitlr. ingiltere i~in, bu 
nisbeten yiiksek faiz oram, benimsenen enflasyon hedefine uygun bir faiz 
oramd1r. 

ingiltere ekonornisi ile, parasal birligin diger iiyelerinin ekonornileri arasmda 
yap1sal farklar da vard1r. ingiltere'in d1~ ticaret yap1s1, 1980'lerden itibaren 
onernli bir petrol ihracat~lSl iilke haline gelmesi, ~irketlerin finansman yonternleri 
ve konut alamnda yaygmla~m1~ bulunan ipotege dayah kredi sistemi, ingiltere 
ekonomisinin yap1s1m onernli Ol~iide farkhla~tmru~tlr. 

bte yandan, izlenecek para ve maliye politikalan ile devresel (konjonktiirel) 
yaklnla~ma saglanrru~ olsa bile, belli bir sure sonra teknoloji, prodiiktivite ve 
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talep degi~meleri gibi nedenlerle bu yalanla~ma yerini yeniden bir farkhla~may<\ 
b1rakabilir. 

Bu nedenlerle Rapor, hem "devresel (konjonktiirel) yalanla~ma" ve hem de 
"yap1sal yakinla~ma" kriterleri yoniinden ingiltere'nin parasal birlige katllmasmm 
miirnkiin olamayacag1 sonucuna varm1~trr. 

Esneklik 

Devresel yakmla~mamn devamh hale gelmesi (ki bu durumda yap1sal 
yalanla~ma da saglanrm~ demektir) ancak soz konusu ekonorninin ortaya ~lkan 
beklenrnedik dururnlara kolayca uyum saglayabilmesi ile miirnkiindiir. Parasal 
birlik para politikas1 ile doviz kuru politikasm1 ulusal otoritelerin elinden 
almaktadrr. Bu durum, ekonorninin yeni ko~ullara uyumunu, irnkans1z kllmasa 
da, onernli ol~iide engelleyecektir. 

Esneklik aynca, hem frrmalar ve hem de emek piyasas1 yoniinden onemlidir. 
Firmalar, fiyatlama ve iiriinlerine yonelik talep degi~melerine kar~1 duyarh 
olmah ve gereken onlemleri gerekli zamanlarda alabilmelidir. Bu nedenle 
yenilik~i , yarat1c1 ve esnek stratejiler izlemeleri gerekir. Emek piyasasmda ise 
iicretler ger~ek~i olmah ve verimlilik art1~1 yakmdan izlemelidir. 

ingiltere ekonomisinde bu konuda baz1 zay1fhklar vardrr. brnegin emegin 
beceri ve bilgi diizeyinin dii~iik olmas1 ~al1~mayan ev halklmn fazlahg1 ve uzun 
donemli yiiksek i~sizlik oram bu zay1f yonlerin en onemlileridir. Aynca, dil ve 
kiiltiir farkhhgt nedeniyle parasal birlik i~inde emek mobilitesi de dii~iik 
olacaktlr. Tek para nedeniyle iicret farkhhklan daha kolay algllanacak ve 
iicretler piyasada mevcut en yiiksek iicrete dogru yonelecektir. 

Biitiin bu nedenlerle , "emek piyasas1 yoniinden Birle~ik Kralhk, Avrupa 
Parasal Birligi'nin gereklerini yerine getirebilecek esneklige sahip degildir." 

Yatinm 

Rapor, tek paramn yatmm, istihdam ve biiyiime h1z1m arttlrma yoniinde 
biiyiik potansiyele sahip oldugunu kabul etmekle birlikte bu yararlann 
ger~ekle~mesinin, iiyeler arasmdaki yap1sal yalanla~manm tam olmasma bagh 
oldugunu vurgulamaktad1r: "Tek paraya, saglam ve siirdiiriilebilir bir yap1sal 
yakmla~ma saglamadan girmek, yatmmlan olumsuz etkileyecektir." 

Finansal Hizmetler Sektorii 

Rapora gore, parasal birlik "en derinden ve en ~abuk" bi~imde finansal 
hizmetler sektoriinii etkileyecektir. Finansal hizmetler sektorii , Londra'mn 
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dtinyamn onde gelen ti<; btiytik finans merkezinden biri olmast (digerleri New 
York ve Tokyo) nedeniyle, ingiltere'nin onemli sektorlerinden biridir. 1996 
yllmda 23 milyar sterlin tutannda hizmet ihracati ger<;ekle~tirmi~ olup milli 
gelirin yakla~Ik % 8'ini saglamaktadtr. Euro'nun ortaya <;Iki~t ile birlikte, birligin 
btittin tiyelerinde oldugu gibi Londra'daki finans sektortinde de onemli etkiler 
hissedilecektir. 

Rapor, Londra piyasasmda, euro'ya katilmak amactyla pek <;ok onlem 
ahndtgmt ancak bunlann yeterli olmadtgmt belirtmektedir. Aynca Londra 
piyasasmm, euro'ya girilse de girilmese de onernini koruyacagmt ve Amerika 
ve Japonya'nm euro i~lemlerine aracthk edecegini one stirmektedir. 

Bu sebeplerle, parasal birlige katilmanm, ~imdilik erken olacagt sonucuna 
vartlmaktadtr. 

Biiyiime HIZI ve istihdam 

Biiytime htzt ve istihdam konusunda Rapor, yukartda yatmm ile ilgili test 
i<;in soylediklerini tekrarlamaktadtr. Parasal birligin, teorik olarak btiyiime 
htzmt ytikseltecegi ve istihdamt arttuacagt dti~tintilebilirse de, bunun 
ger<;ekle~mesi ingiltere ekonomisinin yaptsal yonden yeteri kadar 
"yakmla~mast"na ve yeteri kadar "esnek" bir yapt kazanmasma baghdtr. Aksi 
taktirde meydana gelecek bir dalgalanma, bunlara [btiytime ve istihdam artt~t] 
onemli ol<;tide zarar verir. 

Sonu<;lanm kisaca ozetledigirniz bu rapor, bazt ingiliz iktisat<;Ilan tarafmdan 
ele~tirilrni~tir. Boyle dti~tinenlere gore Rapor, vardtgt olumsuz sonuca ragmen, 
euro'ya katilmamn saglayacagt yararlan abartmah bi<;imde gostermi~ ve bu 
nedenle "tarafstz" bir degerleme olma niteligini kaybetmi~tir. Ote yandan, 
boylesine onemli bir konunun, sadece be~ tane soruya verilecek cevaplarla 
aydmhga kavu~mayacagt, diger ekonomik yonlerin de incelenmesi gerektigi 
belirtilmi~tir. Son olarak Rapor'un net olmadtgt, kamu oyuna bu konuda a<;Ik 
bir mesaj vermekten ka<;mdtgt iddia edilmi~tir. 16 

Euro ve Japonya 

Euro'dan onemli ol<;tide etkilenmesi beklenen btiytik ekonomilerden biri de 
Japonya'dtr. <;unkti daha once belirtilmi~ oldugu gibi Japon Yen'i dolardan 
sonra ikinci derecede onemli bir rezerv para niteligine sahiptir. DolayiSiyla 
dolara yonelen rekabet eninde sonunda yen'e de yonelecektir. Bir Japon 
bankactsmm belirttigi gibi: "Japonya i<;in en onemli nokta euro'nun istikrart 
ve gtivenilirligidir. <;unkti euro istikrarstz bir para olursa, hem dolann ve hem 
de yenin doviz kurlart devamh bir dalgalanma gosterecektir. Ancak euro'nun 
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istikrarh olmas1 halinde, euro bolgesi ile Japonya arasmdaki mal ve sermaye 
akJ~I artabilir." 17 

Japon Sanayi Bankas1'mn direkt6rti olan Kurosawa uluslararas1 bir 
sempozyumda yaphgi bu konu~masmda euro'nun istikran konusunda Japonya'mn 
endi~eleri oldugunu, bu endi~enin de iki nedenden kaynakland1gm1 a<;:lklarm~trr. 
Bu nedenlerden biri, parasal birligin, tiyeler arasmda gerekli uyum hazrrllklan 
yapllmadan kurulmu~ olmas1d1r: 

"Ekonomik a<;:1dan, parasal birlik kurulmadan once tiye tilkelerin ekonomi 
politikalanmn, vergileme sisternlerinin ve diger politikalar1mn entegre edilmesi 
gerekir. Halbuki bu para birligi Almanya ve Fransa'mn politik istekleri 
dogrultusunda onceden kurulmu~tur. Plan once Avrupa paralanm entegre etmek 
ve daha sonra da degi~ik politikalardan ve sistemlerden dogacak sorunlan 
<;:ozmek ~eklinde belirlenmi~tir. Bu geleneksel dti~tinceye terstir ve baz1 
gti<;:ltiklere neden olabilecektir." 18 

Japonya'nm duydugu endi~enin ikinci nedeni euro bolgesinde mevcut 
ytiksek oranh ve devamh i~sizliktir. "Avrupa Birligi tiyelerinin her birinin 
kar~lSlndaki en btiytik sorun, <;:oztirnlenemez gibi gortinen i~sizlik sorununa bir 
<;are bulmaktu.'' 19 

Bu endi~elerin, Japon hi.iktimetini ve i~ adamlarm1 ihtiyath davranmaya 
zorlayacag1 ve doviz rezervlerinin bile~iminde dolar1 azaltlp yerine euro'yu 
ikame etmek gibi bir degi~iklige, en azmdan bir sure gitmeyecegini 
dti~tindtirmektedir. 

Bilindigi gibi, Japonya'da (son finansman krizinden once) faiz oranlan <;:ok 
di.i~tikttir. Resrni iskonto oram yi.izde 0.5, uzun vadeli bonolann faizi ise ytizde 
2-2,5 tur.20 Eger euro istikrarh bir para niteligi kazamrsa Japon tasarruf 
sahiplerinin euro sermaye piyasasma girmeleri beklenebilir. 

Euro bolgesinin ekonomik gtictinti dikkate alan Japonlar, t1pk1 bir <;:ok 
Amerikah uzmamn dti~i.indtigu gibi, euro bOlgesi ile slkl bir i~birligine gidilmesini, 
dolar, yen ve euro'dan olu~an bir "ti<;:lti para sistemi" olu~turulmak suretiyle 
uluslararas1 para sisteminin istikranm korumay1 dti~tinmektedir. Kurosawa'mn 
bu konu ile ilgili sozlerini aynen aktanyoruz: 

"Uzun donemde, Avrupa Birligi, Kuzey Amerika ve Asya iki ciddi sorunla 
kar~Ila~acaktu. Bunlardan biri, ekonomik ve finansal politikalann daha slkl bir 
~ekilde koordinasyonu digeri de kar~1hkh i~birligi ile dtinya ekonomisini 
yeniden canland1rmak i<;:in liderlik gorevini i.istlenmeye istekli olmaktu. Bunun 
i<;:in yapilmas1 gereken ~eyin, i<;:inde ABD dolanmn, euro'nun ve yenin bulunaca~ 
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bir "iic;lti para sistemi" kurmak olduguna inamyorum. Diinya para sistemini 
istikrara kavu~turmak ancak boyle miirnkiin olacaktrr" .21 

* * * 

Summary 

This paper attempts to provide temporary "predictions" about the effects of 
euro on different regions of the world. European developed countries and ex
communist countries of Eastern Europe are expected to join the euro system 
eventually. Their important trade partners are the members of the EU and 
financial integration between them is highly developed. Non-European 
developed countries such as the US, Canada, Japan, and Australia will not be 
affected in the short run . But in the long run the rivalry between the US dollar, 
Japanese Yen and euro may create instability in international monetary system. 
It is impossible, in advance, to make a prediction about the outcomes of this 

currency competition. 

Developing countries' stance against euro is to be determined by three 
strategic factors. The relative weight of euro in their foreign trade , in their 
foreign exchange reserves and in their total debt. In he short run, Mediterranean 
Countries, especially ex-colonies may be affected by euro. The amount of euro 
which is used to finance their foreign trade may increase and the relative weight 
of euro in their foreign trade, total foreign exchange reserve anf total foreign 
exchange reserve and total debt may rise . 

Of course, all of these predictions depend on the assumption that euro will 
keep its dependability and will become an international vehicle and reserve 
currency.! 

Bu ac;Iklamalardan anla~llacag1 iizere Japonya da, tlpkl iyimser Amerikan 
gorii~ii gibi, euro'nun yeni ve giic;lti bir para olacagm1 kabul etmekte ve uluslar 
aras1 ekonomik istikrar ic;in dolar-euro ve yen arasmda s1kl bir i~birligine 
gereksinme oldugunu belirtmektedir. 

Dipnotlar 

1 Maastricht Antla~mas1 , tek para sistemine ge~ilebilmesi i~in , tiye tilkelerin para ve 
maliye politikalannm, dolay1Slyla temel makro gostergelerin birbirine yakmla~tmlmas1 
geregini onernle belirtmi~tir. "Yakla~ma Kriterleri" (Convergence Criteria) ad1 verilen 
ve iiye iilkelerin ger~ekle~tirilmesi zorunlu ko~ullar ~unlard1r (Treaty on European 
Union [Maastricht Treaty], 1992): 
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1. Dye tilkenin enflasyon oram, Avrupa Para Sistemi (EMS) i9inde yer alan en 
dti§tik enflasyon oramna sahip ti9 tilke ortalamasmdan %1 ,5'dan daha fazla 
olmayacaktlr. 

2. Dye tilkenin uzun donem faiz oram, en dti§tik faiz oramna sahip ti9 tilke 
ortalamasmdan % 2'den fazla olmayacaktlr. 

3. Dye tilke doviz kurunu en az iki yll Avrupa para Sistemi'ne ait Doviz Kuru 
Mekanizmas1 (ERM)'nm dti§tik dalgalanma marj1 i9inde tutacak, yeni bir ayarlama 
yapmayacakttr. 

4. Dye tilkenin btit9e a91i?;1 GSMH'smm% 3'tinti ge9meyecektir. 
5. Dye tilkenin kamusal borcu (Government debt) GSMH'smm % 60'llll ge9meyecektir. 

Be§inci kriterde "kamusal" olarak 9evirdigimiz "government" kavram1 Maastricht 
Antla~mas1'na ekli "A~m A~1k i~lemi Hakkmda" (On the excessive Deficit 
Procedure) ba§hgmt ta§tyan Protokol'un 2. Maddesine gore "merkezi htiktimet, yerel 
yonetim ve sosyal gtivenlik fonlan"ru kapsamaktadrr. Bu vesile ile Mundell'in ill§ kamu 
bor9lanrun siyasi rekabet nedeniyle arttlgllll, bor9larm Odenmesinin de gelecek iktidarlara 
btraklldtgtm ve bu nedenle bor9 miktarmm anayasal bir stmrla stmrlandmlmasmm 
gerekli oldugunu belirttigine deginmek yararh olacaktrr. [Sava§, V. (1998), "Uluslararas1 
Ekonomik Anayasal Dtizen", Avrupa Ara§tlrmalan Dergisi, cilt: 6, Sayt: 1, p. 159] 
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