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Ozet

Calismamizda 2013 yilinda devreye girmesi kargrtdan Avrupa Istikrar
Mekanizmasinin nicin gerekli olgu ve bir 6nceki Avrupa Malistikrar
Fonundan hangi yonleriyle farkljaigi incelenmeye calilacaktir. Mekanizmanin
temel amaclariyla birlikte Maastrich kriterleriyl@onulan bir takim sinirlarin
asllmasi halinde udye Ulkelere uygulanmasi ongérilaptiyimlarin boyutu
aragstirllacak ve rakamsal sonuclara ylémaya calgilacaktir. Bu noktada Avrupa
Birligi Uye Uulkelerinin de mekanizmaya bakin dgerlendiriimesi gergi
dogmaktadir. Genel itibariyle tye Ulkeler arasinda umén guicli ekonomilerin,
zayif ve gittikce sorunlari artan ekonomilerin kiedne zarar verme
tehlikesinden dolayi, zayif ve bor¢ miktar gittilartan ekonomilerin ise bilingi
Uzere kendi politikalari dinda bir yardim ile kisa strede refaha gdhilmeleri
icin mekanizmanin gakl islemesi taraftari olduklari gérulmektedir.

Anahtar Kelimeler: Euro bélgesi, Euro bolgesi biitce agiklari, Avruptikrar
Mekanizmasi

Alan Tanimi: Kamu Maliyesi (Ekonomi)
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EURO ZONE AND FISCAL INSTABILITY: WILL NEW EUROPEAN
STABILITY MECHANISM BE SUCCESFUL?

Abstract

In this study why the European Stability Mechan{&8M) (that is agreed to
come in to force in 2013) is neccessary and it$eiht aspects from the
European Financial Stability Facility (EFSF) willebinvestigated. With the basic
purposes of the ESM, the size of sanctions provméeé implemented on member
countries will be examined in case of oversteppirglimitations that has been
determined with Maastricht Crieterias. At this poinis neccessary to assess the
angle of European Union member countries on theham@sm. In general it has
been seen that the strong countries among the metobetries are espousal of
the mechanism due to possibility of to be sufférgdhe poor countries. Poor
member countries are also espousal of the mechanisnorder to achieve
prosperity with foreign aids.

Keywords: Euro zone, Euro zone budget deficits, Europeanil@jallechanism
(ESM)

Jel Classification: H6, O52

1. GIRIS

2008 yih itibariyle ABD merkezli ekonomik krizin ishyada hizla yaylimaya
baslamasi ve ardindan Avrupa Bgiine sigcramg olmasi 2000 yilindan itibaren
ortak para birimi Euro’nun kullanilgh ve 2004 yilinda ise tarihinin en buyuk
genslemesini gerceklgirmis olan birlik icin bir takim sikintilarin  kolay
asllamamasi gibi bir durumu ortaya cikagtm. 27 Gye Ulkenin bugin 17’si ortak
para birimi Euro’yu kullanirken tye dlkelerin herfga birinin kagilasacas
ekonomik sorunun d@er Uyeleri de etkileye@e aciktir. Nitekim Yunanistan,

Portekiz,italya veirlanda’nin icinde bulundiu durum dger tim birlik Gyelerini
etkilemis ve ortak dnlemlerin alinmasi yolunda atilan adrnfigzlandirmgtir.

Kiresel krizin olumsuz etkileri AB Ulkelerinde kamagiklarinin ve borg
stoklarinin airi  sekilde yukselmesi ve bircok dlkede kamu maliyesinin
surdurdlebilirligi  konusunda engelerin  artmasina neden olgtur. Bazi
cevrelerde Euro Krizi olarak da adlandirilan AB’nia 6zellikle Euro alaninda
bulunan tlkelerin igcinde bulungu durumun en 6nemli gbstergesi ise ciddi bor¢
yuklerine sahip olmalaridir. Bu yuzden lye deeekendilerini bir takim énlem
alma cabalari icerisinde bulmubunun yaninda ise mevcut krize taalinacak
onlemlerin tek bir cati altinda kurumsal biekilde yapilmasi 6ngorulngtiir.
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Ayrica gelecekte meydana gelebilecek bir krizesikdevreye girecek dnlemlerin
kapsam ve deringine iliskin alinamayan ortak karar ve tedbirler de AB’de
kurumsal ve sistemli bir krize kar 6nlem mekanizmasinin vaiini gerekli
kilmaktadir. Cakmamizin amaci da bu ¢erceveg&illenmekte ve AB’nirsu an
icinde bulundgu krizin yani sira olasi krizlerle de miicadele eldedsini
kolaylastiracak bir mekanizmanin incelenmesi hususuna wosldiedir. Bu
noktada AB maliye bakanlar tarafindan 2013 yilic@éareye girmesi planlanan
Avrupa Istikrar Mekanizmasi'na nicin gerek olly bununla birlikte 6nceki
istikrar fon ve mekanizmalarindan ne gibi farkldukn olacg ve en dnemlisi
temelde bulunan hedeflerin neler atduincelenecektir. Bununla birlikte Avrupa
Istikrar Mekanizmasr’na gegive olasi sonuclari mevcut rakamlar tzerinden
deserlendiriimeye cakilacak ve mekanizmanin uygulanabiliiflikonusunda da
gorislere yer verilecektir.

2. EKONOM iK KR iz VE AVRUPA BIiRLIGI’'NIN DURUMU

Tarihine bakildgl zaman 1970’lere dayar@ini gbrecgimiz AB’nin tek para
birligi amacinin gecen yillarda adim adim bir Euro bdlgeslini aldg
gorulmektedir. Avrupa’nin entegrasyonunda ciddi hareket olarak gorilen
parasal birlgin sgslanmasi AB Uye Ulkeleri igcin eski milli egemenliktéinansal
bir politikaya geg anlamina da gelmektedir. Bu durum politikanin ekan
tzerindeki etkisini de ortaya cikarghir (Stltin,2006:7). AB Uye ulkelerinin ulusal
para birimlerini terk ederek tek ve ortak bir pammini kullanmak istemelerinin
ardinda, gucli bir ekonomik ortamin yaratiimasiyalikte iyi finansman
kosullarinin ortaya cikmasi, tek pazar fikrini tamaynta olmasi, gletme
maliyetlerini azaltmasi ve dinyadaki parasal isti&rkatki gibi temel ekonomik
amagclar bulunmaktadir. Guntimizde bu parasal bidituimus ancak bir takim
ekonomik aksakliklardan dolay! tek para birimi Eowm kullanildgr Oye
Ulkelerden olgan ve “Euro Boélgesi” olarak adlandirilan bith mevcudiyetini
tehlike altina alnstir.

Kiresel ekonomik krizin etkileriyle micadele edeB Aiye Ulkeleri ilk olarak
2010 yihnin ortalarinda Yunanistan'da ortaya cilkeomg kriziyle de ba etmek
durumunda kalmlardir. Bundan dolayr AB uye ulkelerinin alacak wid
Onlemler arasinda borg krizine de ¢are bulma geayhizlandiriimgtir. Bununla
beraber Euro alaninda bulunan bazi dlkelerin 6nekndidi derecelendirme
kuruluslari tarafindan kredi notlarinin ciddi derecedesitiiimesiyle beraber
Yunanistan ve Portekiz’den sonidanda’nin da devlet tahvillerinin dersiz
derecesine kadar getiriimesine AB ve ilgili Ulkel@ddi tepkiler gosterirken bu
durum mevcut krizi tirmandirgtir. Euro 17 olarak adlandirilan Euro alanina
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dahil olan tye Ulkelerde ortak para birimi Euro’nkuilaniimasi ve bu Ulkelerde
para politikasinin Avrupa Merkez Bankasi tarafindek bir elden uygulaniyor
olmasi Euro 17’ye dahil olan tlke ekonomilerinimidiine siki bir bicimde bzl
olmalarina ve bir Euro ulkesinde meydana gelen elwtuklarin dger Euro
Ulkelerine de kisa bir zaman icerisinde yayllmagkolaylsstirmaktadir. Bununla
birlikte AB Uyesi Ulkelerin finans ve reel sektdrien ylksek entegrasyon
seviyesi de bu Ulkelerin birbirinden etkilenme selrini ve hizini da arttirrgtir.
(Degerli ve Ors,2011:3).

Tablo 1. AB Uye llkelerinin kamu bor¢ stoku

Euro Bolgesi (17) 2007 2008 2009 2010

GDP Cari Fiyatlar (milyon €) | 9 035 939 9264270 | 9M 953 9 204 316

Butce Dengesi (milyon €) -60 082 -188 988 -566 680 | -550 481
%, GSYIH -0.7 -2.0 -6.3 -6.0
Kamu Harcamalari %, GSM | 45.9 46.9 50.8 50.4
Kamu Gelirleri %, GSYH 45.2 44.8 445 44.4
Kamu Borcu (milyon €) 5984 848 6472 881 7116 276| 7 837 207
%, GSYIH 66.2 69.9 79.3 85.1

AB (27) 2007 2008 2009 2010

GDP Cari Fiyatlar (milyon €) | 12 398 526 12 494 352 11 788 046 12 280 644

Butce Dengesi (milyon €) -108 011 -296 010 -803 807 | -784 107
%, GSYiH -0.9 2.4 -6.8 -6.4
Kamu Harcamalari %, GSM | 45.6 46.9 50.8 50.3
Kamu Gelirleri %, GSYH 44.8 44.6 44.0 44.0
Kamu Borcu (milyon €) 7 310 759 7782775 8 768 748| 9 828 232
%, GSYiH 59.0 62.3 74.4 80.0

Kaynak: Eurostat 04/2011.(_http://epp.eurostatiroga.eu/cache/ITY PUBLIC/2-26042011-
AP/EN/2-26042011-AP-EN.PDF

Tablo 1'de hem AB uye ulkelerinin tamaminin hem Elero boélgesine dabhil
olanlarinin kamu finansmani ile ilgili rakamlari ribmistir. Bu tablodan da
anlgilacazl uzere krizin bir takim etkileri devam etmekte me durum ise ilgili
onlemlerin daha hizli birsekilde alinmasini gerektirmektedir. Tabloya
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bakildginda 2010 yili kamu aciklarinin hem Euro alaninganhde tim dye
Ulkelerin dahil edildé grup olan AB 27'de 2009 yilina gore azajnoldugu
gorulurken 2010 yilinda gercekén kamu borclarinin ise bir 6énceki yila gére
arttigl gorilmektedir. Euro alanindaki kamu borclarini®YeH'ya orani 2009
yilinda %79,3 iken 2010 yilinda bu oran %85,1'e sglkng, AB 27'de ise bu
oran %74,4'ten %80,0'a ¢ikguir. Kamu aciklarinin GSM'’ya orani ise Euro
alaninda bir onceki yil rakami olan %6,3'ten %6,Gaalirken AB 27'de
%6,8'den %6,4’e gerilengiir.

2010 yihnda kamu harcamalari ise hem Euro 17 hemAB 27 (lkelerinde
2009'a gore az da olsa dig gosterirken ayni donemde kamu gelirleri neredeyse
hic dezsismemestir. Krizle ciddi anlamda i¢ ice olan Ulkelerde wygnan siki
Onlemlerin ciktilar1 heniiz tabloda gorilemese lagdimin mevcut politikalar
dogrultusunda kamu bor¢ ve giderlerini azaltici yootdugudur. Ancak bu tablo
AB’nin bor¢ stoku ve genel bitce gcile ilgili 6nemli rakamlari icermekteyken
Ulkeler bazinda bakilginda buitce aciklari ya da bor¢ stoklari oranindaagddi
farklar ortaya ¢ikmaktadir. Bir tlke belirtilen tatlerin ¢cok Uzerindeyken gir

bir Glke sartlara uygun durum sergileyebilmektedir.

3. KRIZE KARSI ALINAN ONLEMLER VE OLU STURULAN
MEKAN IZMALAR

Piyasalara ve kamu sektorine ciddi anlamda etkn dde gelsmis Avrupa
ekonomilerinin ¢cgunda 2010 yilinin en énemli yerini tutgtur. Euro bdlgesinde
bulunan ulkelerin kamu maliyelerinde gorulen bozalan ise bir takim yardimlari
gerekli kilmstir (Manasse, 2011). Ozellikle kamu borcunun cebilmesiyle
ilgili bir takim sorunlar ygayan tye ulkelerden bazilari yardim taleplerini yd3’
iletmek zorunda kalmglardir. Bu durum katsinda Mayis 2010 yilinda AB ve
IMF ortakliginda toplam 750 milyar Euro’luk bir fonun devreyekalmasi
kararlgtinimistir. Bu fondan Yunanistan'in Raurusu dzerine 110 milyar
Euro’luk bir destek paketi ofturulurken, Kasim 2010 yilindérlanda’ya 85
milyar Euro tutarinda bir paket gonderiktmi. Nisan 2011'de ise Portekiz’in
bagvurusu lzerine 78 milyar Euro’luk bir paket yinenaysbirligi tarafindan
aciklanmgtir. Ardindan AB Komisyonu tarafindan Temmuz 20EL"dunanistan
icin 109 milyar Euro’luk ikinci bir yardim paketiniagiklanmasi dénemin populer
problemlerinden olan Euro Bolgesinin hakkindaki igeléri tekrar gindeme
getirmigtir(DW-07.2011).

So6z konusu ulkelerin Euro alani icerisindeki buyikkeri diger Uyelere gore ¢cok
fazla olmadgindan dolayl bunun gibi kurtarma paketleri ile t@kim sorunlara
¢cozumler getirilebilmekte fakat bu ¢6zimler de uzaadleli olmamaktadir. Euro
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alaninda buyuk yer kaplayan ulkelerden birinin yardalebinde bulunmasi AB
icin asil sorunu ortaya cikaragadan dolayl AB’nin olasi sorunlara lkaikalici
¢c6zimler Uretmesi gerekmektedir. Bu da bir takimuku ve organizasyonlarin
yeniden olgturulmasi ya da gsfiriimesi ile birlikte olacaktir. Bu alanda yapilan
calismalardan biri olaristikrar ve Biiyiime Pakti (ye (lkelerin uymalari gere
temel mali kriterleri belirlemektedir. Bu kriterlaronemli olanlarindan biri butce
acginin GSYiH’e oraninin Ust siirinin %3 olmasiyken 2000-2@@&sinda bu
kural Yunanistan tarafindan Balya tarafindan 5, Almanya tarafindan 4, Portekiz
tarafindan 4 ve Fransa tarafindan 3 kez ihlal agiin{lUSAK, 2011).

Tablo.2 Avrupa Birli gi tarafindan uygulamaya konan kurtarma paketleri

Kurtarma Paketleri Tam ulkeler | Almanya Fransa
Avrupa Finansalstikrar Fonu (EFSF) 440 147.,4 110,7
Avrupa Finansal istikrar Mekanizmas

(EFSM) 60 12,0 9,7
IMF — Euro Kurtarma Plani 250 14,9 12,3
AB — Yunanistan'i Kurtarma Plani 80 22,3 16,8
IMF — Yunanistan’i Kurtarma Plani 30 1,8 15
Avrupa Merkez Bankasi tarafindan

hikimet tahvillerinin satin alinmasi (30 16,4 12,3
Temmuz 2010’a kadar).

TOPLAM (Milyar Euro) 920 2149 163,3

Kaynak:Hans-Werner Sinn (2010:3)

Tablo 2'ye bakildginda hemen hemen 2010 yilinin ilk yarisina kadamlga
midahalelerde Almanya ve Fransa 6nemli role sakiipllke olarak yardim
fonlarinin biyuk bir bolimini ojturmwlardir. Ancak gerek o tarihe kadar
aciklanan paketler, gerekse gunimize kadar gegtiekd® yardimlar heniz
amacina tam anlamiyla gimayan kisa sureli muodahaleler olarak
deserlendiriimektedir (Werner Sinn, 2010:4).

Ekonomide ortaya ¢ikan her bir sorun mevcut siseemdeksiklge ya da bgluga
isarettir ve bu eksikliklerde mutlaka yanlarinda fielamkani da getirmektedirler.
Fakat her telafinin bir yan etkisi olagagibi asil amaglanan bu etkinin minimalize
edilmesidir (Odabave Bahtiyar, 2010:165). Bu durumda krizlere skainlem
olarak olgturulan AB mekanizmalarinin temelindeki giknoktasi da uygulanan
surdurilemez maliye politikalari sonrasinda ciddrcbytikleri altina giren Euro
alanindaki tlkelerin borglanma maliyetlerinin deybki 6lcliide artmasi sonucunda
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daha 6nemli mali problemlerle kdasmis olmalaridir. Bundan dolay! gjturulan
mekanizmalarin temel amaclari arasinda ise malintara kagi kariya kalan bu
ulkelerin borglanma maliyetlerini dirmek en bgta gelmektedir (Dgerli ve Ors,
2011:10).

Kiresel Kriz 6ncesinde Euro bélgesisidda kalan Uye ulkelerin 6demeler
dengesinde karlasabilecekleri potansiyel sorunlarda ve bunglbalarak ortaya
cikabilecek oy finansman gugcliklerinde devreye girmek amaciylae@eler
Dengesi Fonu adinda bir organizasyon tesis egliimiAB’'nin mali istikrar ve
dengesinin surdurilebilmesi icin yapikmolan en kapsamli cama bu iken
kuresel krizin etkileriyle AB’nin bu durumunun muhaa edilmesi igin farkl bir
takim onlemlerin de alinmasi gerektiri Bunlarin arasinda ilk olarak ise bir
defalik olmak Gzere Yunanistan'in iginde bulugduekonomik darbgazdan
kurtulabilmesi icin olgturulan Kredi Havuzu bulunmaktadir. Devaminda mali
sorunlarla ba etmeye yonelik tuim AB Uye Ulkelerine finansal e&ss&lama
amagli Mayis 2010 tarihinde ylurigé giren Avrupa Finansalistikrar
Mekanizmasi'nin (EFSM) yani sira ayni tarihlerde ARonomi ve Maliye
Bakanlari Konseyi (ECOFIN) tarafindan Euro alanidahil Gye ulkelerin
katihmiyla ceitli bor¢ sorunlari ygayan Euro Bdlgesi devletlerine gecici mali
destekler sglayarak parasal bigin mali istikrarinin strdurdlebilir§iini tesis
etmek amaciyla da Avrupa Finansstikrar Fonu (EFSF) ofturulmustur.

4. AVRUPA ISTIKRAR MEKAN iZMASI

Mevcut kriz boyunca Euro bdlgesinde bulunan lyeletlsr Euro alanindaki
istikrar1 korumak icin bir butiin olarak kararli eordineli hareket etme yolunu
secmg ve bu noktada gerekirse buyimelerinden 6din vepateasina ¢ozim
yollari gelstirmislerdir. Ancak tercih edilen ¢6zim yollarn genebdériyle kisa
vadeli ¢cozumlerden 6teye gidemagme bu durum AB’nin de gelecek yil planlar
arasinda hizli bigekilde yer almaya éayan kurumsal bir istikrar mekanizmasi
fikrinin gelistiriimesini hizlandirmgtir. (Reuters-03,2011). Son olarak EFSF ve
EFSM 2010 yili Mayis ayinda tesis edilirken geditisire faaliyet gostermeleri
hususunda hem fikir olunmuve 28 Kasim 2010 tarihinde Euro alanina tye
devletlerin Ekonomi ve Maliye Bakanlari Konseyi'ndienan karara gére Avrupa
Istikrar Mekanizmasrnin (ESM) 2013 yilinda devreyiemesi ve daha once
kurulan bu iki organizasyonun tim gorevlerini kapsai planlanmtir. Boylece
ESM Euro boélgesi tye ulkelerinin yani sirggeti Gye ulkelerin de ekonomik
problemlerine kan ¢6zim yolu arayacak tek kurumsal organizasyomabdar.
HukUmetlerarasi bir organizasyon nigglide olacak olan mekanizma
Liuksemburg’da faaliyet gosterecek ve Euro bdlgege lillkelerinin maliye
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bakanlari tarafindan ajturulacak olan Guverndrler Kurulu’na sahip olacakdu
kurul, mali yardimin sganmasi, mali yardimin kal ve niteligi, mekanizmanin
bor¢ verme kapasitesi ve borclanma araclarininveidailimin desistirilmesi
hususlarinda mutabakatla karar verme yetkisine psattéwcaktir. Bu konular
disindaki tim kararlar ise nitelikli @unlukla gerceklgtirilecektir.

Her ne kadar farkh otoriteler tarafindanséii@en bir mekanizma olsa da 6nceki
istikrar mekanizmalarinin kurwyunda bile ileri tarihtesier hale getirilecek bir
ESM’den bahsedilmekte ancak bu kurumsal yapininahélieéleri cercevesinde
nelerin yapilacg ve yapiimayaga hususunda uzgana bulunmamaktaydi. Ancak
son krizle birlikte bu kararlarin alinmasi stre@l&nms ve bu alanda gerekli tim
materyaller toplanngtir (Micossi,2011:9).

Mekanizmanin 700 milyar Euro tutarinda sermaye riaiza sahip olmasi ve bu
sermaye tabani ara@lyla birlikte 500 milyar Euro tutarina kadar kredi
verilmesine imkan gdamasi hedeflenenler arasindadir. Sermayenin 8@amil
Euro’luk kismi nakit 620 milyar Euro tutarindakiskai ise hikiumetler tarafindan
taahhtt edilen cekilebilir sermaye ve kefaletlerddosacaktir. ESM'nin Uye
devletlere sglayaca& mali yardim d@rudan krediseklinde olacaktir. Talepte
bulunan tlkenin mekanizmadan faydalanabilmesi iKgmisyon, IMF ve talepte
bulunan lye Ulke tarafindan Uzerinde mutabakatalnwar ekonomik uyum
programlarinin uygulanmasi gibi siki sktlara tabi olacaktir (Dgerli ve Ors,
2010:16).

Surece bir bitin olarak bakiginda icinde bulunulan dénemde EFSF ve
EFSM’ye digen en zor gorev mevcut kurtarma politikalarini klirelarak
uygulama yeterlilikleri hususunda ortaya c¢ikmaktagBelke,2010:15). Bu
noktada sirekli ve kurumsal bir fonun glwrulmasi ise tercih edilen yollardan
biri olacaktir. Yeni istikrar mekanizmasiyla bitidkmevcut kurtarma paketlerinin
devamhlginin s&lanmasi hedeflenenler arasinda yer alirken, ddielli
durumlarda AB uyesi tum ulkelere kredi kullandirihedeflenmekte ve bununla
birlikte midahale yontemlerinin en dnemlilerindan tse daha dnce uygulangni
bir yontem olan ilgili Ulkenin devlet tahvillerininsatin alinmasi yoluna
bagvurulmasi ¢ozim yollari arasinda siralanmaktadar{dsse, 2011).

5. SONUC

2008 yilinda ABD’de ortaya cikan krizin hizli bgekilde kuresel kriz halini
almasi ve Avrupa Birfii'nde bgta ekonomik anlamda eksiklikleriyle birlikte tye
Ulkelerin tamaminin ayni ekonomik seviyede olmamése Ulkelerde kamu
aciklarn ve bor¢ stoklarini 6nemli dlgide arttgtm Kamu maliyesinde yanan
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sikintilara kagi 6nlemlerin gecikmesi de mevcut borg krizinin ktkini arttirms
ve Ozellikle parasal birlikte bulunan Euro Ulkeferiehlike igcine sokmgtur.

Kamu maliyesinde sorun yayan ulkelere ger Uye Ulkelerin yardim etmeleri
konusunda uzkalmis, ancak her Ulkenin tavri bu konuda ayni olmgmi
Dolayisiyla yapilan yardimlarin objektif ve mevcutizi ¢c6zmeye yonelik
olmasini sglayacak bir organizasyonun gerelgilve kisa vadeli ¢ozumlerin yani
sira kurumsal bir mekanizmanin tesis edilmesi 8.3 yilinda devreye girecek
Avrupa Istikrar Mekanizmasi lizerinde agaaya varilmgtir. Ozellikle ileride
karsilasilabilecek krizlerle mucadele icin faydali olab#gt savunulan fonun
2013 oncesinde kiyip fonun devreye girdi tarinte de devam eden krizlere
etkisinin pek fazla olmayaga da belirtilirken mekanizmanin devreye sokulma
nedenlerinin en lganda spekdulatif midahaleleri durdurmak ve AB icm l&ti
senaryo olan krizin buytk ekonomilere yayllmasmgedleme amaci gelmektedir.
Karsilagilan sorunlarla sistemli bir micadeleye girecek nolaekanizmanin
bdlgesel capta hizmet verebilecek bir organizasylamasi olumlu yénlerden biri
olarak dgerlendiriimektedir. Fakat yine de krizlere etkirr bicimde mudahale
etmesi hususunda o©nceki fon ve mekanizmalardan fakli oldugu
distindimemektedir.

Parasal birlie destek programlarinin temel hedefleri; rekabetigin arttg bir
ortamda daha fazla istikrar vegtamlikla birlikte dayangmayla sorumlulgun da
dengelenmesieklinde belirlenmgtir. Bu noktada birlin 2020 stratejisi icerisine
dahil edilen Avrupaistikrar Mekanizmasinin 2013 yilinda devreye giriylesi
birlikte devam edecek sirecle ilgili beklentilerdte oldukca ylksek olgu
goOrulmektedir.
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