Avrupa Toplulugu Uyeleri ve Tiirkiye'nin Avrupa Para Birligi icin
Ongdoriilen Kriterler Agisindan Degerlendirilmesi
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1-Girig

Avrupa Topiulu§u'nun (AT) kurulus amaci, lye devletlerin Griinleri igin
serbest bir piyasa temin etmekti. Ancak ekonomik birlesme yolunda ileri adimiar
atilabilmesi icin parasal birlesme alaninda da ortak politikalar benimsenmesi
gerekmistir. Avrupa Toplulu§u'nun parasal birlesme alaninda gergeklestirdigi en
dnemli asamalardan biri 1979'da Avrupa Para Sistemi'nin (APS) uygulamaya
konulmasidir. Sistemin kuruculari APS'ni parasal birlige yonelik bir gegis asamasi
olarak goérmiislerdir. APS'nin temeli Avrupa Para Birimi (ECU) ve bu paranin
basimini kontrol etmek icin olusturulan Avrupa Parasal isbirlii Fonu'na dayanir.
Sistemin amaci déviz kuru mekanizmasi ile doviz kurlarinda istikrar saglamaktir.

1989'da basilan Delors Raporu ile Avrupa'da parasal birlije gegmek igin
gerekli olan asamalar belirlenmisti.  Rapor, parasal fonksiyonlarin
merkezilestirilmesini ve Toplulugun ortak para politikasini olusturacak Avrupa
Merkez Bankasi'nin (AMB) kurulmasini éngormistiir. Delors Raporunu takiben
1992'de imzalanan ve 1 Kasim 1993'de vyiiriirlige giren Maastricht Anlagsmasi ile
Avrupa'da Parasal Birlik (APB) igin yasal dayanak saglanmistir. APB'nin amaci
ortak piyasanin etkinligini artirmaktir. Bu amaca ulagmak igin AT Ulkeleri
Maastricht Anlagsmasi uyarinca 1999 yilindan itibaren ortak para birimi olan
"EURO"yu kullanmaya baslayacaklardir. 13-14 Aralik 1996 tarihinde Dublin'de
toplanan Avrupa Birli§i Konsey toplantisinda APB'nin 1999'da uygulamaya girmesi
konusunda uzlasma saglanmistir. Ancak AT'nin oniindeki en biiyik sorun
EURO'nun merkezinde yer alacagi mali bir kavram olan EUROZONE'a biitiin
iilkkelerin hemen katilmasinin imkansiz olmasidir. AT iginde Ekonomik ve Parasal
Birlik i¢in gerekli olan kriterleri bitiin tlkeler yerine getirememistir. Bu durum
Topluluk iginde APB'nin gereklerini yerine getiren birincil dyeler ile heniliz
tamamlayamamuis ikincil iiyeler gibi bir ayrimin dogmasina neden olmustur. Buna
ilave olarak AT iilkelerinin ekonomilerinde hiikiim siiren durgunluk ve issizlik de
parasal birligin 1999'da yiiriirliige girip girmeyecedi konusunda soru isaretleri
ortaya atmaktadir.

1996 tarihinde yiiriirlige giren Giimriik Birligi ile Tirkiye AT'na tam uye
olmamasi nedeniyle Tiirkiye'nin 1999 yilinda yirirlige girmesi diistintlen Parasal
" Birlik igin 6ngériilen kriterlere uymasi gerekli degildir. Bununla birlikte APB icin
ongoriilen bu kriterler agisindan degerlendirdigimizde Turkiye'nin durumu fazla
parlak degildir ve en azindan 2000 yil &ncesi bu kriterlerden bazilarina uymasi zor
goérinmektedir.

* Bu calisma "Avrupa Para Birliji ve Senyoraj Problemi" (Istanbul Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitust, Subat 1997) adli doktora tezimin bir bélimu &zetlenerek
yazilmistir.

** Erciyes Universitesi, 1.1.B.F. Ogretim Uyesi.
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Calismamizin ikinci boliminde Maastricht Anlasmasi hakkinda bilgi
verilirken tglnci bolimde Avrupa'da Para Birligi'ne gegis igin gerekli asamalar
verilmistir. Dordiincli bolimde AT iilkelerinin ve besinci béliimde ise Tiirkiye'nin
Avrupa'da olusturulacak parasal birlife gecis icin gerekli kriterlere ne é&lgiide
uyduklari aragtinimistir. Son bélimde ise genel bir degerlendirme yer almaktadir.

2- Maastricht Anlagmasi

28-29 Haziran 1988'de Hannover Zirvesi'nde, Topluluk'ta asamali olarak
bir ekonomik ve parasal birlik olusturuimasi hedefi benimsenmis, bu amag
dogrultusunda Zirve, bir "Calisma Komitesi"ne gérev vermistir. Komite 12 (iye
devletin merkez bankalarn baskanlarn ile disaridan katilan dért uzmandan
olusmustur. Baskanhi§ina, Komisyon Baskani Jacques Delors getirilmistir. 1989'da
"Avrupa Toplulugu'nda Ekonomik ve Parasal Birlik Kurma Konusunda Rapor"
olarak bilinen Delors Raporu'nun basiimasiyla APB'nin gerceklestiriimesi
yoniindeki cabalar hiz kazanmistir. Rapor APB y&niinde ilerlemek icin gerekli olan
stratejiyi belirlemistir. Rapor ilk olarak Avrupa Para Birli§i icin temel gereklilikleri
siralamakta ve Werner Raporu'na atifta bulunularak para birligi icin gerekli olan ti¢
sarti siralamaktadir: tye ilke paralarinin tam konvertibilitesi, sermaye akimlarinin
tam liberallesmesi ile finansal piyasalarin tam biitiinlesmesi ve déviz kurlarinin
sabit tutulmasi. Rapora gore Para Birliji siireci asamalarla gerceklestirilecektir.
Her bir agamada isbirlidi ve yakinlasma derecesi artirilacaktir. Nihai asamada tam
bir para birliine ulasilacaktir. Maastricht Toplantisi'nda tye dulkelerin yetkilileri
Avrupa da para birligi yoniinde izlenecek bu stratejiyi resmi olarak onaylamislardir.
Delors Raporu'ndaki asama yaklasimi Werner Raporu ile ayni cizgidedir, fakat
gerekli olan kuruluglar hakkinda ve asamalar arasindaki ilerlemeler konusunda
daha fazla belirleyicidir. Ustelik Werner Raporu'ndan farkli olarak Delors Raporu
tek bir para biriminden s6z etmekte ve parasal finansmana karsi cikarak biitce
agiklari icin bir st sinir belirleyerek tigiincii asamada mali politika ve finansmani
tizerinde kurallar getirmektedir (Taylor, 1995; 19).

Aralik 1991'de Maastricht'deki bir toplantida, toplulugun oniki tyesi Roma
anlagsmasini yeniden diizenleyecek bir anlagsma (izerinde karar birligine vardilar.
Donemin Avrupa Komisyonu baskani Jacques Delors tarafindan Avrupa Toplulugu
merkez bankasi yetkililerinin gériis birligi alinarak yazilan Maastricht Anlasmasi
kabul edildi. Maastricht Anlasmasi Avrupa Birligi'nde bir déniim noktasidir. Yeni
anlagsma, AT'nda 20. yiizyilin sonlarina dogru yiiriirliie girmesi arzu edilen politik
ve para birliginin olusturulmas siirecini baslatti. Komisyon “tek pazar tek para
gerektirir” ve “sadece tek bir para tek bir piyasanin ulasabilecedi potansiyel
faydalari temin edebilir” géristini iddia etmistir (Bean 1992: 32). 1989'dan beri
Avrupa Topluludu sirekli olarak tek bir bankacilik sistemi tarafindan kayith olacak
tek bir para fikri {izerinde israr ediyordu. Tek bir para ile, APB dinya finans
piyasalarinda ABD Dolar ve Japon Yeni ile rekabet edecek ve iiyelerine etkin bir

- Avrupa Toplulugu’'nun daha 6nceki adi Avrupa Ekonomik Toplulugudur (AET). Maastricht
Anlagmasi ile baslangicta kurulmus g Avrupa Toplulugu (Euratom, Avrupa Kémdir
ve Celik Toplulugu ve Avrupa Ekonomik Toplulugu) varliklarini ayr! hukuki birim
olarak surdirmektedirler. Sadece AET'nin adi Maastricht Anlasmasi'nin G maddesine
gére Avrupa Toplulugu olarak degistirilmistir. Avrupa Birligi (AB) adi ise sadece dis
politika ve guvenlik, adalet ve igisleri baglaminda kullaniimaktadir.
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6deme sistemi temin edebilecekti (Vaziri ve Ruhle 1995: 55). Maastricht
Anlagsmasi 1994 yilinda Avrupa Merkez Bankasi'nin (AMB) (European Central
Bank (ECB)) olusturuimas: yoniinde faaliyetlerin baslatiimasini éngérmektedir.
Nihai olarak, Avrupa Merkez Bankasi, bir biitiin olarak APS’'nde para politikalar
alanindaki tek yetkili kurulus olacaktir. Nihai amag, APS'nin yerini alacak Avrupa
Para Birligi'ni olusturmak ve Avrupa igin tek bir para yaratmaktir (Rivera-Batiz ve
Rivera-Batiz 1994: 661). Tablo 1 Avrupa Para Birligi'nin olusturuimasi yéniinde
Maastricth Anlagsmasi 6ncesi uygulamalarin kisa bir kronolojisini vermektedir.

TABLO 1: Avrupa Para Birligi'nin Kronolojisi

Ekim 1970 Ekonomik ve Parasal Birlige ulasiimas! (zerine Werner
Komitesi'nin final raporu.

Mart 1971 | Avrupa Konseyi 1980'e kadar Ekonomik ve Parasal Birlige
ulasilmasini onayladi.

Mart 1972 Avrupa "yilani" olusturuldu.

Nisan 1973 Avrupa Parasal isbirligi Fonu kuruldu.

Temmuz 1578 Avrupa Konseyi'nin Bremen Toplantisinda Avrupa Para Sistemi
icin bir pian onaylandi.

Mart 1979 Belgika, Danimarka, Fransa, Almanya, Iirlanda, Italya ve

Hollanda'nin katilmasiyla Avrupa Para Sistemi faaliyete gecti ve
ECU olusturuldu.

Subat 1986 1992'ye kadar Avrupa Tek Pazari'nin olusturulmasi amaciyla Tek
Avrupa Anlasmasi imzalandl.
Haziran 1988 Avrupa Konseyi'nin Honover Toplantisi'nda Ekonomik ve Parasal

Birlige ulagsmak icin gerekli asamalarin belirlenecedi Delors
Komitesi olusturuldu

Nisan 1989 Delors Komitesi raporunu yayinladi.

Haziran 1989 Avrupa Konseyi'nin Madrid toplantisinda 1 Temmuz 1990'da
Avrupa Para Birligi'nin ilk agsamasinin baslatiimasi onaylandi.

Ekim 1990 Avrupa Konseyi'nin Roma toplantisinda Avrupa Para Birligi'nin
ikinci agamasinin 1 Ocak 1994'de basglatiimasi onaylandi.

Aralik 1990 Avrupa Para ve Politik Birlii Uzerinde tye devletler arasindaki
toplantilarin baslamasi.

Aralik 1991 Avrupa Konseyi'nin Maastricht toplantisinda Avrupa Merkez

-bankasi dahil olmak (izere Avrupa Parasal ve Politik Birligi
agisindan Roma Aniasmasi Uzerinde yapiimasi 6ngérilen
*| degisiklikler kabul edildi.

Subat 1992 Avrupa Birligi Gzerine Maastricht Anlagsmasi imzalandi.

Kaynak: Padoa-Schioppa, T. 1994: 241-249.

3- Avrupa Para Birligi'ne Ulasmak igin Gerekli Asamalar

Maastricht Anlasmasi'nda bir para birliine ulasmak icin gerekli olan iic
asama belirlenmistir. Bunlar sirasiyla soyledir (Goldstein ve digerleri 1992: 60):
(11993 yilinin sonunda tamamlanmasi 6ngériilen birinci asamada (a)sisteme
dahil olmayan tiyelerin dahil edilmesi ile mevcut APS'nin gliglendirilmesi, (b)liyeler
tarafindan anlasmanin onaylanmasi. (2)ikinci asama Avrupa Topluludu'nun
parasal islerini kontrol edecek Avrupa Para Enstitiisi’'niin (APE) yaratilmasi ile
1 Ocak 1994 tarihinde baslayacaktir. Bu asamanin siiresi iginde, her ne kadar iiye
Ulkeler kendi para politikalarinda bagimsiz olacak iseler de, APE gelecekteki
Avrupa Merkez Bankasi'nin kurulmasi yoniindeki faaliyetlerine baslayacaktir. AMB
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toplulugun uluslararasi rezervlerini elinde tutacak ve APS’in sabit kur sistemini
desteklemek icin déviz piyasalarina miidahale edecektir. Bu basamagin da 1996
yili sonunda tamamlanmasi ongorilmektedir. (3)ikinci basamagin
tamamlanmasini takiben, doviz kurlan topluluk icinde tamamiyla sabit olarak
kalacaktir. Eder en az yedi like Aralik 1996 tarihine kadar Maastricht
Anlasmasi'nin gerekliliklerini

TABLO 2: Avrupa Toplulugu'nda Ekonomik ve Parasal Birligi
Gerceklestirmeye Yonelik Atilacak Adimlar

Ekonomik Birlik

Parasal Birlik

I.Asama

-i¢ pazarin olusturulmasi

-Rekabet politikasinin guglendiriimesi

-Yapisal fonlardaki reformlarin tamamlanmasi
-Koordinasyonun gtglendirilmesi ve izlenmesi

-Bitce acidi veren uyelerde bitge disiplininin
saglanmasi

-Sermaye piyasasinin
liberallestiriimesi
-Para ve déviz kuru politikalarinin
koordinasyonunun
guclendirilmesi
-Déviz kuru ayarlamalarinin sik¢a
yapilmasinin énlenmesi
-Tum topluluk paralarinin dar
banda dahil edilmesi
-ECU'ntin daha fazla kullaniminin
saglanmasi

l:Asama

-Birinci agsamadaki politikalarin gergeklestiriimesi
-Ulusal makroekonomik uyumlarin gézden
gecirilmesi

-AMB'nin kuruimasi
-Avrupa Para Sistemi'nde
bantlarin daraitiimasi

I1l.LAsama

-Kesin butge koordinasyon sistemi

-Yapisal ve bélgesel politikalarin gtglendirilmesi

-AMB'nin para politikasindan
sorumlu olmasi
-Degismez sabit déviz kurlari ve

sonra da ECU'ntin tek para birimi
olmasi

Kaynak: Karluk, 1996: 278.

4- Avrupa Para Birligi'ni Olusturmaya Yonelik Nominal Yakinlagsma
Kriterleri

Avrupa Birligi Anlagsmasi'nin (Mastricht) 109j(1) maddesine gére APB'nin
Uclnct asamasina gecilmesi icin biitiin Uyeler tarafindan yerine getirilmesi
ongdriilen asagidaki bitce ve ekonomik gereklilikler belirlemistir (Vaziri ve Ruhle
1995: 58-59). =

I._Enflasyon Oranlari: Her bir iye Ulkenin enflasyon orani en diisiik
enflasyon oranina sahip ii¢ iiye tlkenin ortalama enflasyon oranindan % 1.5 fazla
olamaz.

Il._Faiz Oranlari: Her bir tiye ilke igin uzun-dénemli hiikiimet tahvilleri
lizerindeki faizler, benzer faiz oranlarina sahip en disgiik ii¢ iye ilkenin
ortalamasindan % 2 fazla olamaz.

ill. Bltce Aciklari: Her bir iye tlkenin biitce agidi, gayri safi yurt igi
hasilasinin % 3 {inli gecemez.
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IV. Devlet Borglari: Her bir tiye iilkenin Borg/Gayrisafi Yurt ici Hasila orani
% 60’1 gecemez.

V. Doviz Kurlan: Her bir tye dlkenin doviz kuru, DKM tarafindan
olusturulan dalgalanma bantlari icinde kalmali ve ulusal paralar APB 6ncesi son iki
yil iginde devallie edilmemelidir.

Ugiincii asamanin baslamasinin uygun olup olmadidi hakkinda yukarida
siralanan nominal yakinlasma kriteri kullanilacak ve hangi tilkelerin bu kriterlere
uydugu belirlenecektir. Bu tarz yakinlasma nominal yakinlasma olarak
adlandimimaktadir. Cinkii lye devletler arasindaki refah seviyesindeki
farkhliklarin azaltiimasi seklinde bir reel yakinlasma degildir. 1998'e kadar fazla
birsey yapiimazsa {glincii asama 1999'da otomatik olarak baslayacaktir. Bu
bélimde Ggiincli asama 6ncesi uyulmasi gerekli olan kriterlere iiye iilkelerin ne
6lgtide uyduklari gézden gecirilecektir.

4-1 Enflasyon ve Faiz Oraniarinin Seviyesi

Para Birli§i Uye Ulkeler arasindaki ortak para ve mali politikalar arasinda
uzun-dénemli uyum gerektirir. Eger enflasyon oranlari birbirine yaklasmaz ise, bu
uyum saglanamaz. Enflasyonun birgok negatif etkisi vardir. Enflasyonun nedenleri
acisindan énemli bir digsal faktor, ithal edilen mallarin fiyatlarindaki artistir. Ara
mallanin fiyatlarindaki artis ic piyasada dretilen nihai mallarin maliyetlerini
artiracaktir. ithal edilecek tiiketim mallarinin fiyatlarindaki artis yasama maliyetini
ve bdylece icret taleplerini artiracaktir. Fiyat istikrari, daha etkin bir kaynak
dagilimi ve dolayisiyla istikrarli biiytime agisindan vazgegilmez bir 6n kosuludur.
Dolayisiyla dustik enflasyon ve AT ortalamasindan kiigiik oranli sapmalar APB icin
arzulanan politika amaclardir.

TABLO 3: Avrupa Toplulugu'nda Enflasyon Oranlari* (Yiizde olarak, 1990=100)

1960 1970 1980 1990 1991 1992 1993 1994
1969 1979 1989

Belcika 266 713 4.9 3.45 3.21 243 2.75 2.39
Danimarka 5.35 9.29 6.91 2.64 24 2.1 1.26 1.98
Fransa 3.87 8.92 7.34 3.39 3.22 237 2.1 1.67
Almanya 24 489 | 291 269 3.47 4.0 4.09 3.04
Yunanistan 1.95 12.31 19.49 20.4 19.47 15.87 14.41 10.92
Irlanda 3.99 12.76 9.35 3.27 3.19 3.12 1.41 279
Italya 3.36 12.45 11.37 6.44 6.29 5.17 4.45 4.02
Luksemburg 2.18 6.5 4.72 D 3.12 3.15 5.58 217
Hollanda 412 7.06 2.87 245 3.13 3.18 2.58 275

Portekiz 4.02 17.14 17.64 13.37 11.35 8.94 6.68 5.1
Ispanya 5.75 14.39 10.25 6.72 5.93 5.92 4.57 4.77

UK 3.53 12.27 7.44 9.48 5.85 3.73 1.56 2.5
Ortalama 3.60 10.4 8.8 6.5 5.89 4.50 4.29 3.68
(Standart hata) 1.19 3.7 5.31 5.50 4.95 3.92 3.63 2.52

" Enflasyon tketici fiyat endeksindeki degdismenin orani olarak tanimlanmaktadir (64. sira).
Kaynak: IMF International Financial Statistics CD-ROM 1994. IMF International Financial Statistics,
Agustos 1995.

Tablo 3, AT lilkeleri arasindaki enflasyon farkliliklarini géstermektedir.

Ortalama enflasyon oranlarindaki asagi yonelimli trende ragmen, AT dilkeleri
arasindaki farklihklar devam etmektedir. 1973 yilindaki ekonomik kriz, bitiin
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olarak AT enflasyonu (izerinde 6nemli artisa neden olmustur. Bretton Woods
Sistemi'nin nihai olarak yikildigi yil olan 1973 yihna kadar, sabit kur sistemi
korunmak zorundaydi, bu durum para ve mali politikalarinin ic ve dis dengeyi -
saglama yolundaki cabalarina engel teskil ediyordu. Mart 1973'te serbest kur
sisteminin kabulii ile, para politikasi uzun zamandir bekledigi serbestiye kavusmus
oldu. 1970’li yillarda enflasyon oranlarinda 6nemli artislar oldu. Bu dénem 6nemli
arz soklarinin etkisinin hakim oldugu dénemdir. 1973-74 OPEC petrol soklarini
takiben, ekonomik faaliyetlerde 6nemli durgunluk olusurken issizlik ve enflasyon
oranlari yiikseldi. Issizlik ve enflasyonun birlesimi olan "Stagflasyon" terimi
1970'lerdeki petrol soklarini takiben sanayilesmis dlkelerdeki durumu .
simgeliyordu. Tablo 3'ten goriilecegdi gibi 1980’li yillarda, ortalama AT enflasyon
orani ve enflasyon oraninindaki ulusal farkiiliklarda azalma kaydedilmistir.

Grafik 1
Avrupa Toplulugu’nda TFE ve M1’deki Ortalama Degisme
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Kaynak: IMF International Financial Statistics, CD-ROM 1994

Ortalama diisiik enflasyon oranina yonelik bu yakinlasmanin nedenlerini
li¢ faktordeki degismelerle agiklayabiliriz (Molle 1994: 412-13):

- Ticaret birliklerinin giicii her yerde azalmistir. isveren organizasyonlari
daha fazla esnekiik elde etmis ve bircok devlet isgiicii piyasasina midahale etme
politikasini azaltmistir,

- Giderek artan oranda bircok alan uluslararasi rekabetin baskis: altina
girmistir ve bu durum tcret ve verimlilik artislarinin ayakta kalabilmek icin belirli
bir gizgide olmasi gerekliligini giindeme getirmistir,
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- Avrupa'da bir ¢ok lilke daha énce dnemli éigiide biitce agikiar ile karsi
karsiya iken siki biitge politikalarini uygulamaya baslamistir. :

Gergekte bu dénemde bir ¢ok (ilke anti-enflasyonist politikalar segmistir. -
1980’li yillanin baslarindan itibaren, APS'ne iiye biitiin tlkeler kisitlayici para
politikalarina  yonelmisler ve enflasyon oranlarinda o6nemli azalmalar
kaydetmislerdir (Grafik 1).

Grafik 2
Avrupa Toplulugu’nda Yillik Igsizlik Oranlar
(Toplam Iggiiciiniin Yiizdesi)
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Kaynak: European Commission: Commission forecasts (May 1995).

1970°li yillann ortalarindan itibaren igsizlikteki artisi aciklamak icin
Keynesyen iktisat kullanildi. issizliin Keynesyen agiklamasinda, issizlik, Batr’daki
deflasyonist para politikalari nedeniyle yetersiz talebin bir fonksiyonu olarak
gosterildi. 1994 Birlesmis Milletler'in Ticaret ve Gelisme (izerine olan raporunda,
“Bat lkeleri arasindaki fikir birlijinde ve Ulusiararasi Para Fonu (IMF) ve Diinya
Bankasi gibi belli basli organizasyonlarda talebin énemi go6zardi ediimekte ve
enflasyon oranlarindaki degiskenlik issizlikten daha 6nemli sayiimaktadir,”
denilmekte ve diinyanin tic ekonomik giiciine (ABD, Japonya ve Bati Avrupa),
Ozellikle onlarin para yetkililerine genisleyici politikalar &nermektedir. Rapor
ayrica, “Bati Avrupa'nin faiz oranlanini azaltmasi gerekmektedir” demekte ve
gelisme saglanana kadar biitge agiklarina karsi alinan deflasyonist politikalari
ertelemelerini belitmektedir. Ayrica, Avrupa Toplulugu'nun 1996'daki para birligi
planlarini ertelemesini veya Maastricht'de {izerinde anlasilan kisitlayici
gereklilikleri esnetmeleri énerilmektedir (Williams 1994: 15). Fakat yiiksek oranl
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issizlijin azalan enflasyon ile iligkili olmadidi Avrupa'da, Phillips egrisi ¢ok
aciklayici degildi (Blanchard ve Fischer 1992: 543-44).

Yapisalcilar Avrupa'daki yiiksek oranli igsizligin konjonktiirel faktorlerden
ziyade yapisal karakteri oldugunu ve bu nedenle para politikasindan
etkilenmeyecegini iddia etmektedirler (Folkers-Landau ve Mathieson 1989: 8).
1995 makalesinde Phelps, iilkelerin issizlik problemi {izerinde dis faiz hadlerinin
etkisine isaret etmektedir. Diinya reel faiz oranlanndaki sirekli ve yukar yonelimli
dissal soklar nedeniyle diinya sermaye piyasalari ile bitiinlesmis herhangi bir
tilkenin dogal issizlik oran: da artmaktadir.

Enflasyonun yaninda diger bir yakinlasma kriteri uzun donemli faiz
oranlaridir. Avrupa Doéviz Kuru mekanizmasina katiimanin ve iye (lkeler
tarafindan ulasilan yakinlasmanin sireklilidi uzun doénemli faiz oranlarinda
yansitiir. Genellikle bu oranlar, tlkedeki gelecekteki enflasyon orani hakkinda
finansal piyasalarin beklentilerine ve hiikiimetin bitiin borglarini 6deme iktidarina
baghidir. Boylece uzun doénemde faiz oranlarninin yiiksekligi tlkedeki politika
disiplinindeki gevsekligin sinyali olabilir. Bu nedenle Avrupa Para Birlidi Anlasmasi
uzun dénemli faiz oranlarinin yakinlasmasini APB'ne katilmak icin ilave bir kriter
olarak kabul etmistir. Pratikte bu kriterin anlami, liye bir lilkede deviet tahvilleri
tizerindeki nominal uzun donemli faiz oranlarn, fiyat istikrari seklinde en iyi
performans gosteren (i¢ tye dlkenin uzun dénemli faiz oranlari ortalamasinin %
2'sini gegcmemelidir (Molle, 1995: 414-15).

TABLO 4: AT'nda Uzun-donemli Faiz Oranlari ve Ozel Tiiketim
Fiyat Deflatorii’ (yillik ortalamalar)

Enflasyon” Faiz Oranfari
1994 1995 1996 1994 1995 1996
Belcika 2.4 1.9 24 7.8 8.2 7.9
Danimarka 1.8 2.3 2.7 8.5 8.9 8.9
Fransa 457 1.9 241 7.5 8.1 8.0
Almanya’ 2.7 23 25 6.7 7.4 7.5
Yunanistan 10.8 9.6 8.9 na* na na
irlanda 2.8 2.9 2.7 8.1 8.7 8.7
italya 4.0 52 4.5 10.6 122 12.2
Liiksembug 2.3 G 2.5 6.4 na na
Hollanda 23 1.8 2.2 7.2 7.8 7.9
Portekiz 5.5 4.5 4.5 10.9 10.9 10.5
ispanya 49 4.9 45 9.7 1.9 1.3
UK 2.6 2.9 3.0 8.2 8.9 8.5
Avusturya 3.3 2.8 29 - 7.4 L9
Finlandiya 1.6 1.7 33 - 9.4 9.5
isveg 3.0 3.2 3.2 - 10.4 10.0

11995 yilinda AT'ye katilan Avusturya, Finlandiya ve Isveg de dahil edilmistir.

2 Ozel tuketim fiyat deflatort (Onceki yildaki yizde degisme).

® Birlesik Almanya.

Not: Koyu rakamlarla verilen veriler yillik olarak tg en iyi performans gdsteren tlkelere aittir.
na: Bilgi yok. :

Kaynak: European Commission. 1994 sonrasi veriler Komisyon tahminleridir.(Mayis 1995).
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Uzun doénemli faiz oranlarinin birbirine yakinlasmasi uzun dénemde AT
ekonomileri arasinda enflasyon yakinlasmasinin ileriye doniik bir géstergesi olarak
distndlebilir. Uzun dénemde nominal faiz oranlari farklilhklar nisbi enflasyon
beklentilerinin yaklasik bir géstergesidir. ilave olarak bircok Ulye iilkede uzun
doénemli faiz oranlari devlet tahvilleri piyasasindaki sartlar tarafindan belirlendigi
icin en iyi performans gosteren iilkelerde faiz oranlarinin yakinlasmasi devletin
finansal durumunun kalicili§i iizerinde piyasanin gliveninin bir gostergesi olarak
alinabilir. Boylece faiz orani kriteri, hem enflasyon hem de finansal yakinlasmanin
tamamiayici bir testi olarak yorumlanabilir (Taylor, 1995: 78).

Tablo 4, 1994-1996 verilerini nominal yakinlasma (converge) kriterlerine
uygulamaktadir. Tablo da, koyu rakamlarla gésterilen veriler yillik olarak en disiik
enflasyon oranina sahip (¢ ilkeyi gostermektedir. 1996 yillinda enflasyon
acisindan en iyi performans gésteren g iilke, Belgika, Fransa, ve Hollanda'dir. Bu
ulkelerin uzun dénemli faiz oranlan ortalamasi 7.9, esik (threshold) degeri ise 9.9
dur. Tablodan da gériildigu gibi isvec hari¢ biitiin Kuzey dlkeleri bu kriteri
karsilarken, Akdeniz (lkeleri bu kriteri karsilayamamaktadir.

4-2 Devlet Borcu ve Biitge Agigi

APB'ne yelik icin enflasyon kriteri yeterli olabilir, fakat sermaye
hareketlerinin serbest oldugu bir diinyada APB'nin kalici olabilmesi icin diger bazi
kriterlere de uyulmas: gerekmektedir. Uye iilkelerin uzun doénemde kamu
finansmani konusunda duyarli olmalari beklenmektedir. Bir bagka deyisle uzun
dénemde bitge agciklarinin ve kamu borglarinin makul dizeyde tutulmasi
gerekmekte, biitce acigi GSMH'nin %3'inii ve devlet borcunun ise GSMH'nin %
60'ini gegmemesi gerekmektedir.

TABLO 5: AT'nda Devletin Biitge Dengesi ve Briit Borcu

Acik (GSMH'nin yiizdesi) Bor¢ (GSMH'nin yiizdesi)

1994 1995 1996 1994 1995 1996
Belcika 55 -4.2 -3.9 136.1 138.7 132.3
Danimarka -4.3 -1.9 -1.2 75.6 78.0 754
Fransa -5.6 -4.9 -3.9 48.5 53.4 52.8
Almanya’ -2.9 -2.1 -2.4 50.1 59.4 58.1
Yunanistan -14.1 -11.3 -10.2 114.1 125.4 116.2
irlanda -2.4 -2.8 -2.6 89.8 83.7 80.8
italya -9.6 -7.9 -8.1 125.4 126.8 124.4
Luksemburg +1.3 +1.4 +1.5 7.2 9.8 7.8
Hollanda -3.8 -3.2 -2.5 78.1 78.8 771
Portekiz -6.2 -5.6 -4.7 69.2 7 7 70.7
ispanya -6.0 6.0 -4.8 62.3 65.8 65.2
UK 6.3 -4.8 -2.9 50.1 524 515
Avusturya -4.0 -4.6 -3.9 64.5 66.2 67.4
Finlandiya -5.6 -5.0 -1.1 60.1 64.4 64.6
isvec -10.4 -9.1 -5.8 79.1 846 857

' Birlesik Almanya.
Not: Koyu rakamlarla verilen veriler yillik olarak tg en iyi performans gosteren ulkelere aittir.
Kaynak: European Commission. 1994 sonrast veriler Komisyon tahminleridir.(Mayis 1995).
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Tablo 5'ten gérillecedi gibi 1996 yili itibaryla italya, Belgika, isvec ve
Yunanistan disinda bir ¢ok (ilke, devlet borcunun GSMH'nin % 60'In1 gegmemesi
kriterine oldukca yaklastigi goriilmektedir. Dijer yandan, APB'ne katiimak igin
gerekli olan bitce acigi kriteri agisindan bakildifinda ise dlkelerin ancak 7
tanesinin bu kriteri karsiladigi goriilmektedir .

5- Turkrye nin Maastricht Kriterleri'ne Uyumu

AT ile Giumrik Birligi sartiarini 1 Ocak 1996 tarihi itibariyle uygulamaya
koyan Tiirkiye icin hedef en kisa siirede AT ekonomik, siyasi ve parasal birligin bir
tam dyesi olmaktir. Tiirkiye her ne kadar su an AT'nin tam (yesi degil ise de
Giimriik Birliginin nihai sonucunun Tam Uyelik oldujunu disiinerek Birligin tyelik
kistaslarina uyum saglama yontinde ¢abalara girmesi dogru bir strateji olacaktir.
Ciinkii AT'nin parasal ve ekonomik birlik igin ©6ng6rdidi kistaslar Tirk
ekonomisinin de saglikh isleyebilmesi icin gerekli-olan kistaslardir. Diger .yandan
Tirkiye'nin Gumriik birligi icinde rekabet edebilmesi ve ayni zamanda ondan
rekabet giiciinii artiran bir etken olarak yararlanabilmesi de AT'nin 6ngordiigi bir
dizi kosula uymasini gerektirmektedir Asagida Maastricht kriterlerine Turkiye'nin
ne dlgiide uyum sagladidi incelenecektir.

Grafik 3
Tiirkiye ve AT’nda Tiiketici Fiyat Endeksindeki Degigsmeler
: (Yillik Yiizde)
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Kaynak: IMF International Financial Statistics, CD-ROM 1994.
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5-1 Enflasyon Seviyesi

Grafik 3'te Turk Ekonomisi'nde ve Avrupa Birligi'ndeki ortalama enflasyon
rakamlari verilmistir. Grafik'den de gériilecei tizere AT iilkelerindeki ortalama
enflasyon rakami % 3-5'lerde seyretmekte iken Turkiye'de % 50-80 oranlarindadir.
Tam duyelik bir yana Giimriik Birligi icinde bile Tirkiye'nin rekabet giiciinii
artirabilmesi ve gerekli yatinmiari yapabilmesi icin enflasyon oranini azaltici
yonde tedbirler almasi gerekmektedir.

Tiark Ekonomisi 1980'li yillarin basindan itibaren yiiksek oran bliylime
hizina ulasmis, fakat giderek kronik hale gelen enflasyonist bir siire¢ igine
girmistir. Bilindigi (izere yiiksek enflasyon, 6zel ve kamu kesiminin verimini
azaltarak, yatinmlarin kalitesini distirerek, kit kaynaklarin refah artirici yatirnmlar
yerine verimsiz ve spekiilatif alanlara kaymasina neden olarak ekonominin gucini
gittikge azaltir. 1990'h yillarin ilk yarisinda Tiirk Ekonomisi'nde yasanan kriz buna
bir 6rnek olarak gdsterilebilir. Ekonomideki yiiksek oranl enflasyon, enflasyonist
bekleyigleri artirarak TL.'na olan talebi azaltmis ve tasarruflarin spekiilatif alanlara
kaymasina neden olmustur. Ayrica yiiksek enflasyon orani TL.'nin yabanci
paralarla ikame edilmesine ve bdylece senyoraj gelirlerinde azalmaya neden
olmustur (OECD 1995: 21). Diger yandan 1994 krizinde oldugu gibi Merkez
Bankasi'nin para arzini kontrol edememesi sonucu, yiiksek enflasyon karsisinda
TL.'min yabanci paralarla ikame edilmesine neden olarak parasal blyikliiklerin
kontroliini olumsuz yénde etkilemektedir. 1993'te M2 ylizde 50 ve yerlesik kisilerin
déviz mevduat hesaplarinin dahil oldugu M2Y, yiizde 78 artmistir. M2 ve M2Y
arasindaki fark enflasyon karsisinda ulusal paranin yabanci paralarla ikame
edilmesiyle olusmustur. M2Y iginde Tirk Lirasi mevduatinin payr 1991'in
baslarinda yiizde 80 iken 1993'iin sonunda yiizde 53'e inmistir (Grafik 4).

Enflasyon oraninin yilik % 60-70 dolayinda olmasi ve uzun yillar fiyat
istikrarinin gerceklesmemesi TL.'nin AT para birimleri karsisinda siirekli olarak
deger kaybetmesine neden olmaktadir. Bu durum sabit kur uygulamasini
benimseyen AT'ye uyumda problem olusturacaktir. Enflasyon yiiksek ve bireylerin
enflasyonist beklentileri 6nemli 6iciide gecmise yénelik olarak belirlenirken,
Tirkiye enflasyonist bekleyisleri etkileyebilmek igin TL.'ni diger AT dlkeleri gibi
Alman Marki'na baglarsa bu riskli bir secim olacaktir. Sabit tutulan kuriar gercek
kurlari yansitmayacak ve TL.'m asiri de§erlendirme problemi olusacaktir. Bu
nedenle enflasyon oranini asagilara cekmedikge Tiirkiye icin uygun secim, dalgali
kur sistemine devam etmesidir (OECD 1994: 34).

= Senyoraj, devletin para basimi tizerindeki monopol gtictiniin sonucu olarak topladigi gelirdir.
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Kaynak: T.C. Merkez Bankasi Yillik Raporlart.

APB'nin 6ncelikli hedefinin fiyat istikrarini saglamak oldudu dikkate
alinirsa Tirkiye'nin AT'ye uyumunda yasanan enflasyon orani énemli bir engel
teskil edecektir. Rekabet analizleri cergevesinde enflasyondaki degdismeler
Turkiye'yi AT icinde dezavantajli duruma getirecektir. Bilindidi lizere Tlirkiye
Ekonomisi'nde kamu aciklar ve aciklarin finansman bicimleri uzun dénemli fiyat
hareketlerini etkilemektedir (Grafik -5). Kisa donemde ise ddviz kuru, faiz oranlar
gibi maliyet unsurlan ile talep fazlasi ve bekleyisler 6nemli rol oynamaktadir.
(MBYR, 1995. s.51). Dolayisiyla kamu sektdrii bor¢clanmasinin azaltilmasi Tiirk
ekonomisinin saglikli isleyebilmesi ve AT iginde rekabet gticlinii artirabilmesi igin
temel bir gerekliliktir.
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Kaynak: T.C. Merkez Bankasi Yillik Raporlari

5-2 Faiz Oranlan

Maastricht kriterlerine gére tiye tilkelerin devlet tahvilleri Uzerindeki uzun
dénemli nominal faiz oranlari, enflasyon agisindan en iyi performans gosteren
tlkelerin nominal faiz oranlarinin % 2'sinden fazla olmamasi gerekmektedir. Uzun
dénem faiz oranlart hiikiimetin borclarini deme kabiliyetine ve tilkedeki enflasyon
beklentilerine baglidir. Dolayisiyla yuksek faiz oranlan ilkedeki politika
disiplinindeki gevsekligin géstergesi olabilir (Molle 1994: 415).

Tablo 6'daki faiz oranlarina bakti§imizda bu oranlarin AT faiz oranlarindan
oldukga yiiksek oldugunu gérmekteyiz. Yukarida da belirttigimiz gibi 1996 yilinda
enflasyon agisindan en iyi performans gosteren (¢ ilke, Belgika, Fransa, ve
Hollanda'dir. Bu iilkelerin uzun dénemli faiz oranlari ortalamasi 7.9, esik
(threshold) degeri ise 9.9 dur. Bir baska deyisle AT icinde llkelerin uzun dénemli
faiz oranlarinin bu esik dederini gecmemesi gerekmektedir. Fakat gorildigu gibi
bu esik degeri ile Tirkiye'deki uzun dénemli faiz orani arasinda cok biiyiik fark
vardir. Dolayisiyla Tirkiye faiz orani kriteri acisindan da Maastricht kriterine uyum
saglayamamaktadir. Enflasyon orani asa§iya cekilmedikge yiiksek enflasyona
bagh olarak olusan enflasyonist beklentilerin finansal piyasalar tizerindeki baskisi
sonucu Turkiye uzun dénemli tahviller iizerindeki yliksek risk primi ile ugrasmak
zorunda kalacaktir. Diger yandan uzun dénemli faiz oranlarinin yiiksek oranlarda
belirlenmesinde rol oynayan devletin borglarini geri 6deyebilmesi tizerinde olusan
olumsuz beklentilerin saglam kaynaklar bulunmasi ve kamu kesimi bitce aciginin
azaitilmasi ile hafifletiimesi gerekmektedir.
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TABLO 6: Tiirkiye'de Faiz Oranlar

YIL TL. Mevduat 1 Yil Devlet Tahvili Hazine Bonosu*
1086 48.0 51.81 51.21
1987 46.96 46.45 53.90
1988 83.90 63.09 67.30
1989 58.80 58.44 47.42
1990 59.35 51.60 67.60
1991 72.70 72.99 88.09
1992 74.24 77.83 98.45
1993 72.70 94.00 79.57
1994 95.46 224 .69 105.92
1995 91.30 99.83 116.68
1996 93.77 121.92 93.09
1997 90.12 109.02 -

* 3 aylik hazine honosu faiz orani
Kaynak: Sermaye Piyasasi Kurulu Aylik Bulten, Haziran 1997, s.22.

Kredibilite, yakinlasma programinda orta doénemli pozitif etkiye sahip bir
aractir. Kamu otoritelerinin kamu agciklan ve borglarini azaltma yonindeki
taahiitlerine uymalari, bireylerin ileriye donlk davranislarini 6nemli 0Olglde
degistirebilecektir. Gelecek konusundaki olumlu beklentiler ihimh tcret artiglan ile
birlestifinde uzun dénemli faiz oranlarinda bir azalisa neden olacaktir. Bu durum
yatirimlarin artmasina ve issizligin azalmasina imkan saglayacaktir.

5-3 Biitge Agid1 ve Kamu Borcu Kriterleri

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir dinyada, eger piyasalar birlige
tiye dlkelerin hiikiimetlerinin kamu finansmaninin ilkelerine uzun doénemli olarak
uyacaklar konusunda ikna edilirse APB istikrarli olabilir (Molle 1994: 415). Bu
kamu finansman ilkeleri, iiye ilkelerin biitge agiklarinin GSMH'nin % 3'Uni ve
kamu borglarinin GSMH'nin % 60'ini gecmemesidir. Bir gok Avrupa tlkesi bu
ilkelere uyum saglama yéniinde ¢aba gostermektedir.

Kamu borglarinin GSMH'ya orani konusunda Tirkiye, kriteri cok rahat
yakalamaktadir. 1995 yil itibariyla Tiirkiye'nin ig Borg/GSMH orani % 18 ve Dis
Borg/GSMH orani % 44 civarlarindadir. Ancak borglarin yapisina baktiimiz
zaman borclarin kisa vadeli olmalari dnemli bir problemdir. Hiikiimet bitce
aci§inin GSMH'ya orani ise 1995 yil igin % 6.5'ir.

Tablo 7 AT ve Tirkiye'de biitce agigimin iki farkh sekilde Olgimind
gostermektedir; kamu sektorinin ulusal para sisteminden borglanmasi ve
hikiimetin biitce acgigi. Her iki 6lgim de GSMH'nin yiizdesi olarak ifade
edilmislerdir, fakat gercek bitce acigini vermemektedir Bununla birlikte ilk olgi
oldukca giivenilirdir, ¢iinkii her dlkenin para sistemi tizerindeki verilerin kalitesi
nisbi olarak iyidir ve diger tilkelerle kiyasiamaya miisaittir. Bununla birlikte, bu 6lgi
hiikiimetin disandan kredi temin etmesini ve bankalar haricindeki 6zel kesim
kredilerini dahil etmemektedir. ikinci dl¢ii bu nedenle &nemli ve hiikiimetin aldidi
biitiin kredileri dahil etmektedir. Fakat ikinci verinin kalitesi birinciye kiyasla daha
az giivenilirdir ve diger Ulkelerle kiyaslamada daha az kullaniimaktadir (Edwards
ve Tabellini 1991: 33).
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Tablo 7 ayrica bu iki alternatif 6lgiim arasindaki korelasyon katsayilarini
vermektedir. Katsayilar Irlanda ve Ingiltere disindaki iilkeler agisindan 0.01
seviyesinde anlamli ve pozitiftir. Ustelik Tablo 7 biitce agiklarinin enflasyonun
6nemli bir belirleyicisi oldugunu ifade eden hipotezi de desteklemektedir.
Korelasyon katsayilari anlamh ve en yiiksek biitce acigina sahip iilkeler Giiney
Avrupa (lkeleridir. Bu dlkelerin ayn: zamanda enflasyon oranlan, diger iye
tlkelere kiyasla daha yiiksektir.

TABLO 7: Biitce Acigi (GSMH'nin yiizdesi) (1960-1989)

Kamu Sektdruntn Huktumetin
Parasal Sistemden Bitce Acidi (2)
Aldigi Borglar (1)
Ortalama (Standart Ortalama (Standart Korelasyon (Ihtimal)
hata) hata)
Belcika 2.05 1.45 5.72 367 74 .000
Danimarka .32 296 = +.58 3.05 76" .000
Fransa 95 1.36 1.33 1.20 44* 015
Aimanya .99 .95 .96 1.20 .78* .000
Yunanistan 4.55 4.81 4.95 4.42 78* .000
irlanda 1.29 1.68 8.47 391 .28 =131
italya 4.09 397 7.99 4.40 .45* 012
Hollanda .60 1.10 282 238 15" .000
Portekiz' 3.03 4.69 7.95 4.25 .66* .001
Ispanya 2.49 2.39 277 213 J9* .000
|ng|ltere .66 274 231 242 .04 .827
Turkiye 16.35 11.84 4.89 3.77 .80* .000

1970-1 982 yillari kullaniimistir.
2 1967-90 yillari kullaniimistir.
(1) Kamu Sektérunin parasal sektorden aldigi kredilerdeki degisme (IFS sira 32an).
(2) Butge acigi (IFS sira 80).
* 0.01 seviyesinde 6nemlidir.
Kaynak: International Financial Statistics 1994 CD-ROM.

Tirkiye agisindan baktigimizda durum fazla parlak degildir. Kamu
sektdrinin ulusal para sisteminden borglanmasi seklindeki biitce acigi yéniinden
karsilastinldiginda Turkiye'nin Gliney Avrupa dilkelerinden dahi farkli ézellikler
arzettngn gérilmektedir. Ozellikle enflasyon orani ve kamu sektdriiniin borglanma
geregi difer iye (lkelere kiyasla gok yiiksektir. Buradan ulastigimiz sonug,
Turkiye'nin oldukga yiiksek oranda ulusal para sisteminden borglanma yoluna
gittigi ve bu durumun enflasyonun da yiiksek oranlarda seyretmesine neden
~ oldugu seklindedir. Kamu sektériiniin borglanma geredinin azaltilmasi Tiirk
Ekonomisinin saglikii islemesi igin gerekli bir sarttir.

6- Sonug

Bu calismada ilk olarak AT'na lye iilkelerin APB'ne yonelik kriterlere ne
Glgiide uyum sagladiklari incelenmistir. Daha sonra Avrupa Birlidi'nin bir {iyesi
olmayi hedefleyen Tiirkiye'nin bu kriterlere ne o&lgiide uyum sagladigi analiz
edilmistir. Bu durum Tiirkiye'nin AB'ne tyeligi agisindan ne 6lgiide bir potansiyele
sahip oldugu hakkinda bir fikir vermektedir.

Avrupa Komisyonu’nun 1996 icin tahminlerini kullanarak enflasyon
agisindan en iyi performans gosteren ¢ (lkenin Belgika, Fransa ve Hollanda
olduunu gérmekteyiz. Bu iilkelerin ortalama enflasyon oranlar 2.23 ve esik
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degeri ise 3.73'tlr. Bu llkelerin uzun-dénemli ortalama faiz oranlari 7.93 ve esik
degeri ise 9.93'tlir. Bircok {iye llke bu kriteri karsilamaktadir. Her ne kadar ¢ok
uzak degdil iseler de sadece italya, ispanya ve Portekiz faiz oranlari kriterini
karsilayamamaktadirlar. Yunanistan ile ilgili uzun doénemli faiz oranlar ise
bulunmamaktadir. 1996 icin Komisyon tahminlerine gore, lye (lkelerin yarisi
biitce acid: kriterini karsilamakta, italya ve Yunanistan disindaki diger tilkeler ise
bu kriteri karsilama yolundadirlar. Kamu borclanmasi kriteri Fransa, Almanya,
Liiksemburg ve UK tarafindan karsilanmaktadir. ispanya bu kritere ¢ok
yaklasmistir, Portekiz ise ¢ok uzak degildir. EGer bugiinkii durum degismez ve
cogunluk, 1998'e kadar biitlin kriterleri karsilar ise, mali durum APB'nin
gerceklesebilecedi yoniinde bir gosté#e olacaktir. Dijer yandan eJer biitiin
tilkelerin her sarti yerine getirmesi beklenir ise, 1999 APB'nin gergeklegmem icin
zor bir hedef olacaktir.

Tirkiye ile AT arasinda Gumriik Birligi'nin isleyisini diizenleyen 6 Mart
1995 tarih ve 1/95 sayih Ortaklik Konseyi Karari 1 Ocak 1996 tarihinde yiiriirliige
girmis ve Tirkiye tam lye olmadan Topluluga dahil edilmistir. Her ne kadar
Tiirkiye'nin tam yelidi konusunda bir cok spekiilasyon yapilsa da Tiirkiye'nin
AT'na tam uyeliginin 6niindeki engelierin 6nemlii bir béliminiin Avrupa Para
Birligi'nin olusumu acisindan kritik 6nem tasiyan "nominal yaklasim" kriterleri ile
ilgili oldugu soylenebilir. Makroekonomik dengesiziikleri nedeniyle Tiirkiye'nin
Topluluk ekonomisinin Avrupa Parasal Birligi'ne dodru ortaya koydugu
yiikiimliiliikieri tasimasi ¢ok zordur. Ozellikle Tiirkiye'deki enflasyon ve faiz
oranlari ile Toplulugun ortalamasi arasinda oldukca dnemli farklar vardir.

Toplulugun enflasyon kriterine uyum saglayabilmesi igin Tirkiye'nin siki
para politikasint benimsemesi ve uzun vadede hu politika konusunda kararl
olunmasi gerekmektedir. Para otoritelerinin kredibilite eksikligine sahip olmasi 6zel
sektdriin olumsuz enflasyon beklentilerini degistirememekte, bu durum enflasyon
ve (cret artislarina neden olmaktadir. Kredibilite” problemi, para politikasini diisiik
enflasyon amaclayan bagimsiz bir merkez bankasina birakilmasi ile {istesinden
gelinebilir. Kamu otoritelerinin ‘kamu aciklari ve borclarini azaltma yodniinde
taahiitte bulunmalari ve bu konuda takipgi olunmasi, bireylerin ileriye doniik
davranisiarini  onemli dlglide degistirecektir. Gelecek konusunda olumlu
beklentiler, ihmh (cret artislan ile birlestifinde uzun dénemli faiz oranlarinda
azalis sa@layacaktir. Bu durum yatinmiarin artmasina ve issizligin azalmasina
neden olacaktir. Diger yandan Tirkiye'nin vergi sisteminde yapisal degisimlere
gitmesi, i¢c dengelerin korunmasinda kararli olunmasi sagiikh bir ekonomi icin
gereklidir. Ekonominin performansinin yiiksek olmasi, bir yandan gilinimiizde
Gumrik Birligi icinde Tirkiye'nin rekabet gticlinti artirirken dijer yandan da
gelecekteki Avrupa Birlidi tiyeligi agisindan énemli bir avantaj olusturacaktir.
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