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1.GIRIS

OZET

Avrupa borg¢ krizi veya yaygin adiyla “Euro Krizi”, 2007 yilinda Amerika
Birlesik Devletleri’nde mortgage krizi olarak bilinen mali ve finans krizinin
Avrupa iilkelerine yayilmasi sonucu ortaya g¢ikmigtir. Bahse konu kriz
Avrupa iilkelerinde ézellikle Yunanistan’'da borg krizi olarak sekil almistir.
Bu ¢alismada édncelikle Euro Krizinin nedenleri ve Avrupa ekonomisi
tizerindeki etkileri incelenmistir. Bahse konu inceleme siirecinde Avrupa
ekonominsin parasal ve mali politikalar: mercek altina alinmis, séz konusu
politikalarin sonuglar iizerinde durulmustur. Calismanin sonucunda anilan
krizin Avrupa Birligi genelinde para ve ekonomi politikalar: arasindaki
koordinasyonsuzluktan ¢iktigr sonucuna varimugtir.

ABSTRACT

The European debt crisis or Euro Crisis, emerged in 2007 as a result of the
spread of financial and financial crisis, known as the mortgage crisis in the
United States, to European countries. The crisis was shaped as a debt crisis
in Europe, especially in Greece. In this study, the reasons of the Euro Crisis
and its effects on the European economy were examined. In this context, the
monetary and fiscal policies of the European economy have been taken into
consideration and the results of these policies are emphasized. As a result of
the study, it was concluded that the Euro crisis is result of uncoordinated
monetary and financial policies between European Union and member
states.

2007 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde baslayip, domino etkisi ile diger iilkeleri de
etkileyen finansal kriz, Avrupa Birligi ( AB) iiye iilkelerinde de etkisini derin bir sekilde
gostermistir. 2008 yilindan itibaren borg krizine doniisen kiiresel kriz, Avrupa birliginde Euro
Krizi olarak anilmaktadir. Euro bolgesindeki iilkelerin birbirlerine karsilikli bagimli olmasi
bazi birlik ekonomi politikalarinin 6zellikle de parasal politikalarin iiye devletlerden alinip,
ulus-iistii diizeyde yonetilmesi, iilkelerin ekonomi yonetimlerini gii¢lestirmis ve bazi
sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Yunanistan, Ispanya, Portekiz ve Italya gibi
iilkelerin asir1 bor¢ krizi, biitce acigr gibi makroekonomik sorunlarin yaninda, Avrupa
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Birligi’nin yapisal problemleri nedeniyle de kriz derinlesmis ve krize kars1 yapisal dnlemlerin
alinmasint zorunlu hale getirmistir. Bu c¢alismanin ilerleyen boliimlerde, Avrupa Ekonomik
ve Parasal Birliginin Tarihgesi ve Avrupa Birligi’nin mali yonetimsel yapisi, Euro Krizinin
nedenleri ve bu nedenler gercevesinde kriz siirecinde Avrupa Birligi tarafindan alinan yapisal
onlemler incelenmistir. Son olarak sonug bdliimiinde genel bir degerlendirme yapilarak,
Avrupa Birligi’nin gelecegine yonelik bazi senaryolar {izerinde durulmustur.

2. AVRUPA EKONOMIK ve PARASAL BIiRLiGININ TARIHCESI ve
AB’NIN MALI YAPISI

Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligi (EMU), katilime1 Avrupa uluslari arasinda, tek bir para
birimini (Euro) ve mali sorumluluk acisindan kosullar1 belirlenmis tek bir ekonomik
politikayr paylasmayr amaglayan bir anlasmadir (Bolat, 1990: 10-11). Baska bir deyisle,
mallarin, kisilerin, hizmetlerin ve sermayenin AB dahilinde serbest dolagiminin saglanmasi
amaciyla para degistirmelerin neden oldugu yiiksek islem maliyetlerinin kalkmasi, ticaret ve
yatirimlar1 aksatan déviz kurlarinin giderilmesi ve bilylime ve istihdamin tesvik edilmesi igin
supranasyonel kurumlarin kontroliinde tek bir ortak para birimine gegilmesi ve bu siirecin
koordineli ekonomik ve mali politikalarla desteklenmesi amaciyla kurulmus bir sistemdir
(Can, 2013: 333-335). Halihazirda, EMU'ya entegrasyon dereceleri farkli olan 27 {iye devlet
vardir. Bunlardan Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, irlanda,
1talya, Liiksemburg, Hollanda, Portekiz, Slovenya, ispanya, Kibris, Malta, Cek Cumbhuriyeti,
Slovakya, Polonya, Estonya, Letonya ve Litvanya para birimi olarak Euro’yu kullanirken,
Birlesik Krallik, isve¢ ve Danimarka kendi istekleri ile Bulgaristan ve Romanya ise heniiz
hazir olmadiklari i¢in Euro Bolgesi disinda kalmiglardir (Can, 2013: 335).

Ikinci Diinya Savasi'min ardindan, endiistrilesmis diinyada birgok para birimi, Bretton Woods
Sistemi ¢ercevesinde “altin standart” olarak adlandirilan standart geregince ABD dolarina siki
stkiya baglanmistir (Benetrix-Lane, 2013: 164). Dolarin fiili Gistiinliigli ve baz1 Avrupa para
birimlerinin zorla devaliiasyonu, Avrupali politikacilari, Avrupa uluslari arasinda daha biiytik
bir ekonomik entegrasyon yoluyla bu dengesizligi telafi etme yollari aramaya yoneltmistir
(Benetrix-Lane, 2013: 166-174). Tek bir Avrupa para birimi planlar1 1969'da, o zamanlar alti
iye devletten olusan Avrupa Ekonomik Toplulugu (AET) tarafindan yayinlanan Barre
Raporu ile baslamistir (Erdogan, 2013: 94-95). Bunu ayni yil i¢inde, Devlet Bagkanlarimin
veya Lahey'de yer alan Hiikiimetlerin ekonomik ve parasal bir birlik olusumunu planlamak
iizere katildiklar1 bir toplanti izlemistir (Erdogan, 2013: 96). Bu siire¢, Amerika Birlesik
Devletleri Bagkani Nixon'un dolarin altinla konvertibilitesini ortadan kaldiran tek tarafli
kararmin ardindan Bretton Woods Sistemi'nin 1971'de ¢dkmesi ve 1972'deki petrol krizi
nedeniyle gecikmeye ugramistir (Wyplotz, 2006: 207). Bu siireg icerisinde de AET, bir¢ogu
ulusal para birimlerini birakmaya pek de hevesli olmayan Birlesik Krallik ve Danimarka gibi
devletleri daha biinyesine katacak sekilde geniglemistir (Lane, 2010: 3-11). 1970’lerin
sonlarina dogru global ekonomik verilerin elverisli olmast nedeniyle Avrupa Toplulugu (AT)
iiye devletlerince Avrupa para birimlerini birbirine baglamak ve para degerleri arasinda
biiylik dalgalanmalar1 6nlemek amaciyla 1979'da Avrupa Para Sistemi (EMS) kurulmustur
(Wyplotz, 2006: 208-210). EMS, her iiye devlet para birimine iligkin doviz kurlarimin bir
referans degerin her iki tarafindaki dalgalanmalari daraltacak sekilde (+/-% 2,25)
kisitlanabilecegi Avrupa Doviz Kuru Mekanizmasi'm1 (ERM) olusturmustur. Bu referans
deger, tiim katilimci tilke para birimlerinin Avrupa Para Birimi (ECU) adiyla tek bir sepette
toplanmasiyla ve agirhigmin iiye devletlerin ekonomilerinin biiyiikligiine gore artirilmasiyla
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elde edilmistir (Bolat, 1990: 23). 1980'lerin sonlarinda tiye devletlerin her birinin pazari
komsularina uzanacak kadar biiyliyerek, en sonunda Avrupa Tek Pazari olarak adlandirilacak
bir sekil almistir. ERM ile saglanan nispi istikrara ragmen doéviz kuru riski ve bu durumun yol
acacagl artan iglem maliyetleri, Tek Pazar'da uluslararas: ticarete zarar verme ihtimalini
ortaya ¢ikarmistir (Wyplotz, 2006: 211). Tek Pazar i¢in tek para biriminin olusturulmasinin
ardindan mantikli bir ¢6ziim goriindiigiinden, tek para birimi fikri basta Almanya olmak iizere
AET iiyeleri tarafindan ileri siiriilmistir (Wyplotz, 2006: 212; Can, 2008: 22). Jacques
Delors baskanligindaki Avrupa Komisyonu Subat 1986'da AT iiye devletleri arasindaki
kurumsal ve ekonomik engelleri kaldirmayi amaglayan ve ortak Avrupa pazari hedefini
gergeklestiren Tek Avrupa Yasasimi kabul etmistir (Bolat, 1990: 33). 1989'da, EMU'yu
(Avrupa Parasal Birligi) iic asamali olarak gerceklestirmek iizere Komisyon tarafindan
planlar yapilmistir. Birinci asama siiregleri 1979'da EMS ile baglamasina ragmen, ilk asama
resmi olarak 1990'da, doviz kuru iizerindeki denetimler kaldirilip, AET iginde sermaye
hareketleri serbest birakilinca baglamigtir (Kaya, 1996: 21-22; Karluk, 2014: 31-35). 1992'de,
Delors Komisyonu tarafindan ongoriilen iic asamali siire¢, ortak para biriminin kabulii i¢in
ekonomik yakinsama kriterleriyle birlikte, Maastricht Anlagmasi'nda resmi halini almigtir.
Aslinda bu sayede, AET artik Avrupa Birligi'ne doniismistiir (Can, 2013: 122; Karluk, 2014:
159-177). Avrupa Birligi'nde tiyelik kriterleri ve Euronun kabulii ii¢ belgeyle belirlenmistir.
flki, 1 Kasim 1993'te yiiriirliige giren 1992 Maastricht Anlagmasi'dir. Ayni yil iginde,
Kopenhag'da Avrupa Konseyi tarafindan ikincisi olugturulmus ve Maastricht Anlagmasi'nin
genel hedeflerini netlestiren “Kopenhag Kriterleri” hazirlanmistir. Ugiinciisii, AB'ye katilan
her iilke i¢in katilim Oncesinde goriisiilen Cerceve anlagmasidir. Kriterler ayrica yillar
gectikce AB mevzuati ve Avrupa yargt makamlarinin kararlari dogrultusunda netlesmistir
(Kaya, 1996: 23). EMU’nun ikinci agamasinin da 1995 Avrupa Konseyi Madrid Zirvesi’nde
basladig1 kabul edilebilir (Karluk, 2014: 19). Aralik 1995'te Madrid'de diizenlenen zirvede
Almanya, ECU'nun adim1 “Euro” olarak degistirmeyi teklif etmistir. “Madrid senaryosu”
olarak anilan bu senaryoda ayrica Euronun 6nce muhasebe alanina girmesi ve ardindan nakit
para birimi olarak kullanimu arasindaki gegis siireci de belirlenmistir (Karluk, 2014: 166-170).
EMU'nun ikinci asamasinda, Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) habercisi olan Avrupa Para
Enstitisit (EMI) kurulmustur. Ayrica 1997'de Amsterdam'da Avrupa Konseyi tarafindan
Istikrar ve Biiyiime Pakti'm kabul edilmis ve Euronun kullanima girmesinin ardindan Avrupa
Para Sistemi ve ERM'i izleyecek olan ERM II belirlenmistir (Tigrel, 1997: 42). Ertesi yil
Avrupa Konseyi Briksel'de, 1999 yilinda Euroyu kabul edecek on bir iilkeyi se¢mis ve
Avrupa Birligi i¢in para politikalarini yerlestirmek ve Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi'nin
(ECB'nin kararlarin1 uygulayacak, banknot ve madeni para basacak ve yakinlagma kriterlerini
karsilama konusunda ilk Euro iilkelerine destek olacak ulusal bankalar) faaliyetlerini
denetlemek goreviyle ECB hayata gegirmistir (Can, 2008: 23). EMU’nun {iglincii asamasina 1
Ocak 1999'da Euronun fiziksel olmayan big¢imde kabul edilmesi ve 15 iiye devletten 11'nin
para birimleri i¢in doviz kurlar1 1998'in son giinii sabitlemesiyle gecildigi kabul edilebilir
(Tekinalp, 2000: 668-670). Doviz Kuru Mekanizmast (ERM), mevcut Euro para birimi
baglaminda ilk ERM ile benzer sekilde islev goren ERM-II'ye yerini birakmigtir. ECB, her
iye devletin Merkez Bankalarinin destegiyle tek para politikasin1 uygulamaya baslamis ve
Madrid'de belirlenen ve 1 Ocak 2002'ye kadar siirecek ii¢ yillik gegis siireci baglamistir
(Tekinalp, 2000: 700). Gegis siirecinin tamamlanmasina miiteakip Maastricht Anlagmasinda
belirtilen ve calismanin ilerleyen boéliimlerinde ayrintili olarak deginilecek yakinlastirma
kriterlerine uyan AB iiyeleri tarafindan (Birlesik Krallik, isve¢ ve Danimarka harig) Euro para
biriminin fiziki olarak kullanilmasina baslanmistir. Calismanin devaminda Avrupa’nin
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ekonomik ve parasal biitiinlesmesinin sonucunda ortaya c¢ikan bu yapi ile Euro Krizi
arasindaki baglantinin {izerinde durulacaktir.

Kiiresel krizin Avrupa Birligi’nde derinlesmesinin ve yapisal bir sorun haline gelmesinin en
onemli nedenlerinden birisinin iiye tlkelerin Maastricht Kriterleri adi verilen, Avrupa
Birligi’nin kurucu antlagsmasi ¢ergevesinde ortaya konulan ekonomik kriterlere uymamasi
oldugu one siriilebilir (Lane-Ferretti, 2011: 77-110). Zira ekonomik ve parasal birligin
olusumunu ortaya koyan Maastricht Antlagsmasi’nda devletlerin parasal birlige girebilmeleri
icin bir takim kriterler belirlenmistir. Bu kriterler devletlerin yapmakta serbest olduklari degil
aksine parasal birlige girebilmeleri i¢in yapmak zorunda olduklari asgari standartlar ifade
etmektedir. Ekonomik ve Parasal Birlige girme kriterleri ayni zamanda yakinlastirma
kriterleri olarak da bilinmektedir (Lane-Ferretti, 2011: 112-113). Yakinlastirma kriterleri,
parasal kriterler (fiyat istikrari, faiz oran1, doviz kuru) ve mali kriterler (biitce aci1g1, GSYIH
orant %3, kamu borcu, GSYIH %60 ) olmak iizere iki ayr1 kisimdan olusmaktadir (Lane-
Ferretti, 2011: 115; Lane, 2006: 47-46; Christiansen-Ranaldo, 2009: 22-25). Fiyat istikrari
icin, enflasyonu en az olan Euro Alani iiye devletlerinin enflasyon ortalamalarinin en fazla %
1.5 oraninda asimina izin verilmektedir. Faiz oran1 alaninda ise en istikrarli ii¢ Euro bdlgesi
tilkesinin nominal faizlerinin ortalamasimin % 2’sinin asilmamasi, ayrica gayri safi milli
hasilatin %3’ iinii agmayan yillik devlet biitgesi agiginin ve gayri safi milli hasilatin %60’ 1n1
asmayan tiim devlet bor¢lanmasinin olmasi sart koyulmaktadir. Bunlara ek olarak
yakinlastirma kriterleri Euro bolgesine girmeye aday iilkeye biiylik deger dalgalanmalari
olmadan Avrupa Kur Sistemine asgari iki yil katilim kosulunu talep etmektedir (Can, 2008:
338). Kisaca ozetlenirse yakinlagtirma kriterleri istikrarli fiyatlari, az bor¢lanmay1, diisiik faiz
oranlarm1 ve saglam para politikalarinin uygulanmasini kosul koymaktadir. Bu sartlarin
yerine getirilmesi Ekonomik ve Parasal Birlige katilim i¢in gerekli iken para ve doviz kuru
politikalart AB ortak politikasi, maliye politikalart ise ulusal yetki politikast olarak
belirlenmistir (Lane, 2006: 34). Daha baska bir deyisle, parasal politikalar ulus isti
(supranational) boyutta degerlendirilirken, parasal politikalarin tamamlayicist mali politikalar
hiikiimetler kontroliinde kalmistir (Eichengreen, 2010: 56). Ortak para birimi Euro’nun 17
tiye ilke tarafindan kabul edilmesiyle para politikalarini yonetmek ulus {stii bir organa
Avrupa Merkez Bankasi’na aktarilmigtir. Para politikalarindaki kararlarin birlik diizeyine
aktarilmasi ile artik faiz politikalar1 Euro’yu kabul eden iiye devletler agisindan baglayici
duruma gelmistir. Ancak para politikasinin ulus st bir organa aktarilip maliye
politikalarmmin iiye devletlerin yetkilerine birakilmasiyla énemli bir sorun ortaya ¢ikmustir.
Cunki iktisat kurali olarak para politikasi ile maliye politikas1 birlikte yiiriitiilmelidir (Lane,
2010: 13-23). Buna gore EPB’nin parasal boyutu tam anlamiyla AB politikasi olurken,
ekonomik boyutu iiye iilkelerin yetkisi i¢erisinde kalmistir. Bu durumun Euro krizinin ¢ikis
sebebi oldugu degerlendirilebilir (Eichengreen, 2010: 56; Lane, 2010:30; Erdogan, 2013; 93-
117; Christiansen-Ranaldo, 2009: 33-35). Ciinkii parasal birligin parasal boyutu tamamlanmig
ancak ekonomik boyutu tamamlanmamistir. Euro bolgesinin ingasi ile birlikte iiye iilkeler,
para politikas1 ile ilgili her tiirlii tasarruf haklarinmi topluluk diizeyine devretmistir. Bu
kapsamda, Avrupa Merkez Bankasi, tiim iiyeler adina para politikas1 konusunda karar verme
gliciinii tekeline almistir. Para politikasinin birlik diizeyine devredilmis olmasi, ekonomik
biitiinlesme konusunda Avrupa’yr en iist diizeyde ortakliga tasiyan bir gelisme olmustur
(Christiansen-Ranaldo, 2009: 42). Ancak, ekonomik ve parasal birlik, mimarisi itibariyle
asimetrik bir yapilanmadir. Zira, para politikasiyla uyumlu bir yetki transferi maliye politikas1
alaninda gergeklestirilememis, Euro kullanan {iye iilkeler basgta vergi politikasi, ig giicii
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piyasasinin diizenlenmesi ve rekabet politikalari olmak iizere, maliye politikasina iliskin pek
¢ok alanda ulus-devlet diizeyinde yetkilerini kullanmaya devam etmistir (Lane, 2010: 35;
Christiansen-Ranaldo, 2009: 44-46). Ornegin bu dénemde, Yunanistan, Ispanya gibi Euro
bolgesinin ¢evre grubu iilkeleri, tek bir para politikasi nedeniyle Almanya, Fransa gibi
merkez grubu iilkelerle ayni politikaya tabi olmuslar, ancak dig ticaret, is giicli piyasasi ve
kamu borglanma politikalar1 agisindan farklilagan pratikler gelistirmislerdir (Benedicta, vd.
2011: 13-44). Ozetle AB’nin Euro bolgesinde, egemenligin en 6nemli gostergelerinden
sayilan para basma yetkisi ulus istii bir kurum olan Avrupa Merkez Bankasina devredilirken
kamu maliyesi ile ilgili yetkilere dokunulmamistir. Ote yandan Euro bdlgesinde ekonomik ve
parasal birlik c¢ergevesinde Avrupa Merkez Bankasi kurulmasina karsin, uluslar istii bir
hazine yapilanmasina da gidilmemistir. Maastricht Antlagmasi’nin Euro bdlgesi ig¢in
ongordigli bu yapilanma modeli, Euro krizinin derinlesmesinin en onemli nedeni olarak
ortaya ciktig1 degerlendirilmektedir.

3.EURO KRIiZINIiN NEDENLERIi

Calismada daha Once belirtildigi iizere AB’nin parasal ve mali politikalarda uyguladig ¢ift
basli yonetim (parasal politikalarin ulus istii yonetilmesi ve mali politikalarin ulusal
hiikiimetlerin kontroliinde icra edilmesi) Euro Krizine yol agan 6nemli bir yapisal sorundur
ama krizin bagimsiz degiskeni olarak sadece AB’nin yapisal sorunlarint kabul etmek diger
degiskenlerin ihmal edilmesi anlamina gelecektir. Yapisal sorunlarin yaninda krizin yogun
olarak etkiledigi iilkelerin mali yonetim politikalarinin yanlis yonetilmesi de krizin baglica
nedenleri arasindadir (Eichengreen, 2010: 59). Daha once belirtildigi gibi Maastricht
Antlagsmasi’na gore, Euro bélgesine dahil olan iiye iilkenin biitge agiklari GSYIH nin %3 {inii
asmamalidir. Kamu borglarnin GSYIH’ya oran ise, en fazla %60 olmalidir. Baz1 AB iiyeleri,
ortak para birimi Euro’ya gecerken s6z konusu kriterleri yerine getirmedikleri halde, daha
sonra bu kriterleri yerine getireceklerini taahhiit ederek Euro’ya ge¢mislerdir. Burada siyasi
kayg1 ve onceliklerin ekonomik dnceliklere tercih edildigi sonucu da ¢ikartilabilir (Wyplotz,
1999: 2-22; Benedicta, vd. 2011: 48-55). Ancak, ortak para birimine gecisten sonra
Maastricht kriterlerine uyum saglamalari konusunda Avrupa Merkez Bankasi bu iilkelere
herhangi bir yaptirm uygulamamistir. Bunun sonucunda, s6z konusu iilkelerin borg
yiikleri ve kamu agiklari siirdiiriilebilir bir yapidan ¢ikmis, ABD kaynakli kriz, bu giin EURO
bolgesinin derinlesen bor¢ krizi haline doniismiistiir (Lane, 2010: 42). Tablo 1°de Avrupa
Birligine iiye iilkelerin biitge agiklarinin GSYIH’ya oranlar1 ve Tablo 2’de kamu borglarinin
GSYIH paylar1 2009-2011 yillar1 igin gdsterilmektedir.
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Tablo 1. Avrupa Birligi’nde Biitce Ac¢iklarimin GSYiH’ya Oranlar1 (2009-2011)

CAKAS

Ulkeler 2009 2010 2011
Almanya -3.0 -3.3 -2.3
Avusturya -3.5 -4.1 -3.1
Belgika -6.0 -4.6 -3.9
Bulgaristan -0.9 -3.0 -2.6
Cek Cumhuriyeti -5.9 -4.9 -3.7
Danimarka -2.6 -4.9 -3.6
Estonya -2.1 0.2 -1.0
Finlandiya -2.9 -2.8 -1.2
Fransa -7.6 -7.7 -6.0
Hollanda -5.4 -5.2 -3.8
Ingiltere -10.3 -10.4 -8.6
Irlanda -14.4 -32.2 -10.8
Ispanya -11.1 -9.2 -6.2
Isveg -0.8 -0.2 0.1
Italya -5.3 -4.6 -4.3
Giiney Kibris -6.0 -5.4 -4.5
Letonya -7.8 -7.9 -5.3
Litvanya -9.2 -7.6 -6.0
Liiksemburg -0.7 -1.7 -1.1
Macaristan -4.3 -4.1 3.9
Malta -3.7 -3.8 -2.9
Polonya -7.2 -7.9 -5.7
Portekiz -9.3 -7.3 -5.0
Romanya -7.3 -6.5 -4.4
Slovakya -7.9 -8.2 -5.2
Slovenya -5.5 -5.2 -4.6
Yunanistan -15.4 -9.6 -1.4
Hirvatistan -4.1 -5.3 -6.3

Kaynak: IMF (2011). World Economic Outlook Database.

https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/02/weodata/index.aspx (14.09.2018).
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Tablo 2. Avrupa Birligi’nde Kamu Borglarinin GSYIH Paylar1 (2009-2011)
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Ulkeler 2009 2010 2011
Almanya 735 80.0 80.1
Avusturya 67.5 69.9 70.5
Belgika 96.2 97.1 97.3
Bulgaristan 15.6 18.0 19.7
Cek Cumhuriyeti 354 39.6 41.7
Danimarka 415 443 458
Estonya 7.2 6.6 6.3
Finlandiya 43.8 48.4 50.8
Fransa 78.1 84.3 87.6
Hollanda 60.8 63.7 65.6
Ingiltere 68.3 77.2 83.0
frlanda 65.5 96.1 114.1
Ispanya 63.2 60.1 63.0
Isveg 419 39.0 37.3
Italya 116.1 119.0 120.3
Giiney Kibris 68.0 61.7 63.4
Letonya 32.8 39.9 42.5
Litvanya 29.6 38.7 435
Liiksemburg 145 16.6 17.9
Macaristan 78.4 80.4 76.7
Malta 67.5 67.0 65.7
Polonya 50.9 55.7 56.8
Portekiz 76.1 83.3 90.6
Romanya 29.6 35.2 37.8
Slovakya 35.4 420 45.1
Slovenya 35.4 37.2 42.3
Yunanistan 126.8 142.0 152.3
Hirvatistan 354 40.0 44.1

Kaynak: IMF (2011). World Economic Outlook Database.
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/02/weodata/index.aspx (14.09.2018).
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Tablo 1 ve Tablo 2’de gosterildigi iizere kamu borglarinin GSYIH icindeki paylar1 da kriz
yasayan iilkelerde belirlenen kriterin iizerindedir. 2010 yilinda Euro bdlgesi icin ortalama
%85 olarak gerceklesen bu oran, Yunanistan’da % 142, italya’da %119, Portekiz’de
%83’diir. Ayrica krizin en siddetli hissedildigi tlkeler yukarida belirtildigi gibi Maastricht
kriterlerine uyum saglamadan gecen iilkeler olmak ile birlikte bahse konu iilkelerin
(Yunanistan, Italya, Portekiz ve Ispanya) Tablo 3’te belirtildigi daha Ekonomik ve Parasal
Birligin baslangi¢ agsamasindan beri siiren ve AB nezdinde denetime tabi tutulmayan bir kamu
borcu sorunlart mevcut oldugu goriilmektedir. Tablo 3’teki degerler dikkate alindiginda,
Avrupa Para Sisteminin hedeflerinin biiyiik bir kismina ulasamadig1 da sdylenebilir. Bunun
en onemli nedeni para politikasina uyumlu maliye politikasinin gelistirilememis olmasi
oldugu 6ne siiriilebilir (Jaime-Adjlev, 2012: 71-75). Zira birligin para politikast AMB (ECB)
tarafindan belirlenitken maliye politikasin1 idare edebilecek {iyeler {istii bir kurum
bulunmamaktadir. Bu da iiye iilkelerin maliye politikalar1 konusundaki esnekligini artirarak
hareket alanini genis kilmistir. Bu esnekligin yaninda Avrupa’da bor¢lanma faizlerinde
yasanan diisiisiin de etkisi ile bor¢clanma miktar1 artmustir. Bu etkinin 6zellikle Yunanistan ve
Portekiz’de oldugunu gormek miimkiindiir(Jaime-Adjlev, 2012: 71-75)

Tablo 3. Euro Krizinin Etkiledigi Ulkelerde Kamu Borcu/GSYIH Oram

Kamu Borcu/GSYiH Orani
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Kaynak: Diinya Bankasi (2011). Kamu Borcu Istatistikleri. hitp://datatopics.worldbank.org/debt/home,
(17.09.2018)

Krizdeki tilkelerin neden kamu harcamalarini artirma gereksinimi duyduklarinin da iizerinde
durulmasinin 6nem arz ettigi bir husus oldugu diisiiniilmektedir. Avrupa Merkez Bankasi’nin
(AMB) para politikasindan sorumlu olmasi nedeniyle iiye iilkeler ortak para sisteminden
sonra devaliiasyon yapamamaktadir. Bundan dolay1 iiye iilkeler rekabet gili¢lerini
koruyamamakla birlikte azalan dis talebi karsilamak iizere i¢ talebi canlandirma yoluna
gitmislerdir (Jaime-Adjlev, 2012:77-80). Bor¢lanma maliyetlerinin diisiik oldugu dénemde ig¢
talebi canlandirmanin yolunun siiphesiz kamu harcamalarindaki artis oldugu séylenebilir. Bu
da bor¢lanma oranlarint (ratio) ve risk istahinin artmasinda basat faktdr olmustur (Jaime-
Adjlev, 2012: 95). Tablo 3’e dikkat edildiginde Portekiz ve Yunanistan’da Euro’ya gegisten
sonra gecmise gdre kamu borcunun GSYIH’ya oraninda artis yasanmustir. Ayrica iizerinde
durulmasi gereken diger bir unsur da daha 6nce belirtildigi gibi AMB tarafindan diisiik faiz
uygulamasinin s6z konusu iilkelerin kolay bor¢lanmalarini hatta biitge agiklarini borg ile
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kapatmaya calismalarini tesvik ettigi ve bu durdum da krizin daha da derinlesmesine neden
oldugu hususudur (Lane, 2010: 45). Diger bir taraftan AB ekonomik ydnetisim modelinin
kirilgan olmasi ve denetimden biiylik oranda yoksun olmasi da krizin etkisini arttirdigt 6ne
stiriilebilir (Eichengreen, 2010:72-88). Avrupa Birligi’nde ekonomik yonetisim modelinin
kirtlgan olmasinin birinci nedenin ise giiglii mali kurum ve kurallarin olusturulmamis olmasi
oldugu sdylenebilir (Kéning, 2016: 21-22). Uye iilkelerin belirli biitce ve borg krizlerini
yerine getirmelerini ngdren istikrar ve biiyiime pakti (IBP), 1992 yilinda imzalanan
Maastricht Antlagsmasi’ndan ¢ok sonra, 1997 yilinda kurulmustur (Koning, 2016: 23).
Ekonomik ve Parasal Birligin ilk yillarinda yavagslayan biiylime performansi nedeniyle vergi
gelirlerinin diismesi, birgok Euro bolgesi iilkesinde biitge agiklarmmin hizla artmasmna yol
acmustir. Giiglii bir ekonomik biiyiime ivmesinin saglanmadigi bir ortamda biitce aciklarinin
bor¢lanma yoluyla finanse edilmesi yukarida belirtildigi gibi birg¢ok iilkenin kiiresel finans
krizine kadar yiiksek bir kamu borcu ile karsi karsiya kalmasina sebep olmustur kurulmugtur
(Koning, 2016:24-27). Bu siirecte, IBP kurallarimin iyi islememesi ve yaptirim
mekanizmasinin yetersiz kalmasi sonucunda Euro bolgesinde kamu maliyesi disiplini
biitiiniiyle bozulmustur. Euro bdlgesi bankacilik ve finans piyasalarinda finansal risklerin
erken donemde tespit edilmesi igin finansal bir denetim semsiyesinin bulunmamasinin
ekonomik yonetisim modelinin bir baska 6nemli eksikligi oldugu s6ylenebilir (Jaime-Adjlev,
2012: 95). Parasal birligin tasarim asamasinda finansal serbestlesme ve sermayenin serbest
dolagimi Oniindeki biitiin engeller kaldirilirken, finansal denetim ve kontrol i¢in gerekli
mekanizmalarin olusturulmas: konusunda gerekli adimlarin atilmamasi AB piyasalarinda
ortaya c¢ikan sistemik finansal riskin denetimsiz bir sekilde gelismesine imkan tanimustir.
Avrupa Birligi’nin biiylime problemi ve finansal sistemik risk sorunlart kadar ekonomik ve
parasal birligin ekonomik ydnetisim modelinin iyi ¢aliygmamasi Euro bolgesi bor¢ krizinin
ortaya ¢ikmasi ve derinlesmesinde 6nemli rol oynamistir (Lane, 2010: 54). Ekonomik ve
Parasal Birligin anayasasi konumunda olan Maastricht Antlasmasi’nda Euro bdlgesindeki
asir1 borglanma ve makroekonomik dengesizlikler gibi sorunlara karsi herhangi bir etken
uyari veya diizeltme mekanizmasina yer verilmemesi ve finansal krizler karsisinda bir ¢6ziim
veya fren mekanizmasinin ongoriilmemesi AB’yi ekonomik ve finansal kriz siirecinde zor
durumda birakmistir (Lane, 2010: 57). Kisaca Euro Krizi’nin AB’nin parasal ve mali
politikalarii1 bir arada yOnetmemesi, parasal politikalarin ulus istii yonetilirken mali
politikalarm hiikiimetler kontroliinde kalmasi ve koordinasyon saglayici ve denetleyici etkin
bir kurumun bulunmamasi ve son olarak AB ekonomik sisteminin kirilgan iilkelerince
disiplinli bir mali politika uygulanamamasi nedeniyle ¢iktigi soylenebilir (Tille-Ferretti,
2011: 285-303).

4. EURO KRIiZIiNiN AB’NiN ALDIGI ONLEMLER ve OLMASI
MUHTEMEL SONUCLARI

Bu boliimde Euro Krizinin sonuglarina yonelik senaryolar ve AB tarafindan krizin ¢dziime
yonelik alinan Onlemler incelenecektir. Ekonomik yonetisim modelindeki eksiklikler ve
zayifliklarin giderilmesi amaciyla, AB kriz sonrasinda kokli degisiklikler yapmak zorunda
kalmigtir. S6z konusu Onlemler ile hedeflenen temel amag, ekonomik ydnetisim modelinin
iyilestirilmesi ve ekonomik ve parasal birligi yeni bir ekonomik ve finansal kriz karsisinda
daha dayanikli bir parasal birlik haline getirmektir (Lane-Milesi-Ferretti, 2011: 78). Alinan
onlemlere daha yakindan bakildiginda, oncelikle altili paket ile uzun siiredir islemeyen
istikrar ve biiylime pakti kurallarina islerlik kazandirilmasinin amaglandigi, yeni Avrupa
biitce donemi uygulamasi ile iiye iilkelerin ulusal biitgelerinin AB tarafindan 6n denetime tabi
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tutulmasinin amaglandigi goriilmektedir (Lane-Milesi-Ferretti, 2011: 80). Mali antlagsma ise
mali disipline iligkin kurallarin iiye iilkelerin hukuksal mevzuatlar1 nezdinde gii¢lendirilmesi
hedeflenmesine ¢aligilmistir (Lane-Milesi-Ferretti, 2011: 82). Bir bagka onemli yenilik de,
makroekonomik dengesizlikler prosediirii ile belirli makroekonomik gostergelerin yakindan
izlenerek iiye llkelerdeki potansiyel makroekonomik dengesizliklerin erken sathada tespit
edilmesidir. Gelistirilen yeni diizenlemelerle Avrupa Finansal Istikrar Kolayligi ve Avrupa
Istikrar Mekanizmasi gibi kriz ¢dziim ve istikrar mekanizmalar kurularak finansal krizlerin
derinlesmeden ve diger iilkelere yayilmadan erken asamada durdurulmasi ve sorunlu iilkelere
yardim yapilmast hedeflenmektedir (Lane-Milesi-Ferretti, 2011: 83-84). 2000 yilinda kabul
edilen ve AB’nin gelecekte diinya iizerinde en rekabetgi ve etkin ekonomiye sahip olmasinin
hedeflendigi Lizbon Stratejisinin ve anilan belgede kabul edilen ydntemlerin kriz sirasinda
yetersiz kaldig1 AB iiyelerince fark edilmis ve daha etkili bir kurumsallasmay1 hedefleyen AB
2020 Stratejisi kabul edilmistir (Karluk, 2014: 181-188). Ekonomik krizin etkisi ile miicadele
stirecinde iiye devletlere destek olmaya ve birligi gelecek on yila hazirlamaya yonelik olarak
kabul edilen Avrupa 2020 stratejisi, Lizbon Stratejisinin devami niteliginde olup, 2005
yilinda gozden gegirilen Lizbon Stratejisinde oldugu gibi biiylime ve istihdam odakli bir
stratejidir (Jay, 2012: 2-30). Avrupa 2020 stratejisi kapsaminda 2020 yilina kadar
gergeklestirilmesi gereken hedefler;

e 20- 24 yas grubunun % 75’inin istihdam edilmesi,
e AB’nin gayri safi i¢ hasilanin %3’{inlin arastirma ve kalkinmaya ayrilmasi,

e Sera gazi emisyonunun azaltilmasi, yenilebilir enerji kaynaklar1 ile enerji
verimliliginin arttirllmast i¢in belirlenen 20/20/20 hedefinin tutturulmasi,

e  Okuldan ayrilanlarin oraninin %10’un altina diisiiriilmesi ve 30-34 yas grubunun en
az %40’ min yiiksekogrenim diplomasi almasinin saglanmasi,

e Fakirlik sinir1 altinda yasayanlarin sayisinin en az 20 milyon azaltilmasi olarak
belirlenmistir (AB Komisyonu, 2010).

Avrupa Komisyonu Bagkani Barroso, birligin kisa donemdeki onceliginin krizi basarili bir
sekilde atlatmak oldugunu belirtmis, ancak kisa donemli ¢oziimlerin Stesine gegilerek uzun
donemli hedefler belirlenmesinin 6nemini vurgulamistir. Bu kapsamda, Avrupa 2020
stratejisi hedefleri, kiiresel krizin etkileri ile miicadeleye yonelik kisa donemli hedefleri degil,
birligin kriz sonrasindaki uzun dénemli hedeflerini ifade etmektedir (Avrupa Komisyonu,
2010). Ayrica 28 Kasim 2010 tarihinde toplanan Euro Bolgesine Uye Devletlerin Ekonomi ve
Maliye Bakanlar1 Konseyi’nde Avrupa Istikrar Mekanizmasinin kurulmasina karar verilmistir
(Avrupa Komisyonu, 2011). 24- 25 Mart 2011 tarihlerinde gergeklestirilen Avrupa Devlet ve
Hiikiimet Baskanlar1 Zirvesinde de, Euro’nun istikrarini saglamay1 hedefleyen ve 2013 yili
ortasinda devreye giren Avrupa Istikrar Mekanizmasinin (ESM) finansman detaylari {izerinde
anlagmaya varilmistir (Jay, 2012: 23). Ayni1 Zirve kapsaminda Avrupa Birligi’nin Isleyisine
Dair Antlasma’nin 136. Maddesine Mekanizmaya yasal temel saglayacak bir paragraf
eklenmesi konusunda uzlagmaya varilmistir (Karluk, 2014: 188). Uzlagiya varilan
mekanizmaya gore, Euro Bolgesine dahil olan iiye devletler arasinda imzalanacak bir
anlasmayla kurulacak olan hiikiimetler arasi bir organizasyon Liiksemburg’da faaliyet
gosterecek ve Euro Bolgesi iilkeleri Maliye Bakanlarindan olusan bir Guvernérler Kurulu’na
sahip olacaktir. Avrupa Komisyonu’nun Ekonomik ve Mali Islerden sorumlu iiyesi ve Avrupa
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Merkez Bankasi Baskani ise gozlemci olarak Guvernorler Kuruluna katilim saglayacaktir.
Kurul, Mekanizmanin en {iist diizey karar alma organi olacak ve mali yardimin saglanmasi,
mali yardimin kosullar1 ve niteligi, mekanizmanin bor¢ verme kapasitesi, bor¢lanma
araclarinin tiir ve dagiliminin degistirilmesi hususlarda mutabakatla karar alacak, diger
hususlar konusunda nitelikli oy ¢okluguna gore karar verecektir (Karluk, 2014: 233). Kisacasi
AB, krizin sonucunda mevcut ekonomik yonetisim yapisini daha merkezilestirme ve denetim
ve kontrol mekanizmalarini gii¢lendirme yoniinde adimlar atmustir.

5. SONUC

Avrupa Birligi tarihinin en 6nemli krizlerinden birisi olan Euro Krizinden ¢ikarilan dersin AB
diizeyinde uluslar {istii bir para politikas1 ile ulus devlet kontroliindeki mali politikalarin
stirdiiriilebilir bir ekonomik yap1 olmadiginin ortaya ¢ikmasi oldugu sdylenebilir. Zira saglikli
bir ekonomi i¢in ¢ok biiylik 6nem arz eden parasal ve mali politikalar arasindaki
koordinasyonun AB’nin yapist geregi c¢ift baslilik nedeniyle yetersiz ve etkisiz kaldigi
diisiiniilmektedir. Kald1 ki AB ¢ikarlarina gore para politikalari uygulayan Avrupa Merkez
Bankasi ile ulusal ¢ikarlara gére mali politikalar uygulayan ulus devlet hiikiimetleri arasinda
¢ikar catigmasi yasanmasi Euro Krizinde de goriildiigii gibi olasilig1 yiiksek bir ihtimaldir. Bu
minvalde AB’nin gelecekte tekrar yasamasi muhtemel benzer bir krizi dnlemesi i¢in sadece
para politikalar1 degil ayni zamanda mali politikalarinda igine alan supranasyonel bir
yonetisim mekanizmasina gegmesi gerektigi diisiiniilmektedir.
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