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OZET

Bu calisma da temel amag, Avrupa Para Sisteminin olusumunda temel teskil eden ekonomik ve
siyasi nedenleri incelemek ve bu olusumun Tiirkiye para ve sermaye piyasalarina etkilerini
degerlendirmektir. Bu bakis a¢isiyla, Optimal Para Sahasi Teorisi, Para Birligi ve Avrupa Para Sistemi ele
almmmaya calisilmistir.

Parasal entegrasyonlarin  gerceklesebilmesi igin izlenmesi gereken yontemler, bu
entegrasyonlardan maksimum faydanin saglanabilmesi i¢in yapilmasi gereken diizenlemeler Avrupa Para
Sisteminin olusumuna 151k tutmaktadir. Diinya da meydana gelen onemli parasal uyum c¢alismalar1 ve
bunlarin faydalari, islerligi ve basar1 oranlar1 bazi bolgesel entegrasyonlarin dogmast bakimindan itici bir gii¢
oynamistir. Bu nedenle olusumu hizlanan Avrupa Para Sistemi’nin nasil meydana geldigi ve meydana
gelirken hangi asamalart takip ettigi bu calismada ele alinmaya calisilmistir. Bununla beraber Avrupa
Birligine tam iiye olmaya cabalayan Tiirkiye’nin sermaye ve para piyasalarinda meydana gelen ve imzalanan
anlagmalardan dogan sistemsel degisimler ve yasal olusumlar da, bu calismanin diger bir ayagim
olusturmaktadir.

Avrupa’da siyasi ve ekonomik bir birligin temel kurulus amaci ekonomik sinirlarin ortadan
kalkmaya basladig1 giiniimiiz diinyasinda 6nemli bir ekonomik giic olmak ve dogasi itibariyle bunu siyasi
olarak ta kullanabilmek ve yeni diinyanin sekillenmesinde s6z sahibi olabilmektir. Bu bakimdan Avrupa Para
Sisteminin olusumu en azindan bolgesel olarak iilkemizi oldukga ilgilendirmektedir. Bu sistemin yasam
sansinin fazla olmadig1 da bazi kesimler tarafindan dile getiriliyor olsa da, hali hazirda bu olusum bilyiik
onem arz etmektedir. Bu nedenle Avrupa Para Sistemi ve Tiirkiye’ye etkileri calismamizin temelini
olusturmustur.

Anahtar Kelimeler : APS (Avrupa Para Sistemi), OPS (Optimum Para Sahasi), AB (Avrupa
Birligi), IMF (Uluslar aras1 Para Fonu), ECU ( Avrupa Para Birimi)

ABSTRACT

The main purpose of this study is to investigate the economic and political reasons in the
formation of the European Monetary System and to asses their impacts on the Turkish money market. With
this viewpoint it has been aimed to outline the optimal theory of money area, the monetary union and the
European Monetary System.

The methods which have to be fulfilled in order to ensure the monetary integration and the
arrangements which have to be fulfilled in order to take maximum benefits from these integrations have been
shedding light on the European Monetary System. Some regional adaptations have occurred with the attempt
to reach a monetary compatibility in the world. For this reason it is aimed to study how the European
Monetary System was formed and what stages were to be passed through. Another part of this study is about
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the Turkish money market which is trying to be a member of the European Union and all the systematical
changes and legal formations which have to be made in Turkey to become a member.

One of the most important reasons for the formation of the European Economic and Political
Union was to remove all economic borders in order to become the most powerful body in the world and to be
the most important voice in the new developing world. Consequently, the formation of the European
Monetary System at least has a crucial effect on our region. It has been said that this system has no more
applicability; it has a great amount of importance. Thus the European Monetary System and its effect on
Turkey form the basis of our study.

Key Words: EMS (European Monetary System), OCA (Optimum Currency Area), EU (European
Union), IMF (International Monetary Fund), ECU (European Currency Unit)

AVRUPA PARA SiSTEMi
1. OPTiIMUM PARA SAHASI TEORISi

Optimum para sahasi, tek para birimini kabul etmenin ve ortak para politikasi
uygulamanin optimum oldugu alandir." Bir para sahasmin optimum olmast, ortak para ve maliye
politikalar1 ve birlik ile birlik disi iilkeler arasinda esnek doviz kuru uygulamasiyla, tam

istihdam, 6demeler dengesi ve fiyat istikrarinin saglanmasi anlamini tagir.”

Optimum para sahasi teorisi; Mundell, McKinnon ve Kenen tarafindan gelistirilmistir.
Bu teori, herhangi bir bolgede olusturulan parasal bir birligin fayda ve zararlarini analiz eden bir
yaklasimdir. Temel noktasi, simetrik soklara maruz kalan ya da simetrik soklarin absorbe
edilmesi i¢in mekanizmalara sahip iilke ya da bolgelerin ortak para birimi uygulamalarinin
“optimal” olmasidir. Dolayisiyla bu teori, parasal birliklerdeki iiretim soklar1 simetrisini tayin
etmede ve isgiici mobilitesi ya da mali transferler gibi uyum mekanizmalarini degerlendirme
konusunda 6nemli bir yere sahiptir. Mundell “optimal” kelimesini, belirli bir bolgede i¢sel ve
dissal ekonomik denge saglayan rejim anlaminda kullanmistir. Mundell’e gore “bolge” kelimesi
cografi anlamda bir bolge degildir. Daha ¢ok ekonomik anlamda bolge; homojen iiriinlerin
iiretildigi, teknoloji ve bilginin ayni diizeyde yer aldig1 ve degisimlerin bolgeye dahil alanlari
esit olarak etkiledigi bir yerdir. Tek bir para biriminin yer aldig1 bir doviz bolgesi, bolgedeki
para politikalarinin tek bir merkez bankasi tarafindan yonetildigi bir yerdir. Diger bir deyisle,

iiye lilkeler para politikasi uygulamaktan vazgecerken, politika araci olarak sadece maliye

! Jeffrey A. FRANKEL, “No Single Currency Regime is Right for All Countries or At All Times”, Essays in
International Finance, n0.215, August 1999
2 Ronald 1. McKinnon, “Optimum Currency Areas”, The American Review, vol.53, 1963
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politikasin1 kullanmaktadir. Boylece sabit sistem kullanildigi halde bolge, diger bolgelerle
birlikte esnek doviz kurlarma sahiptir. Sonug olarak, optimum para sahas1 teorisi; tek bir para
biriminin, (sabit doviz kuru sistemi) yiiksek faktor hareketliliginin oldugu bir bolgede daha

uygun olacagini iddia etmektedir.

Teori, temelde bir grup iilkenin ulusal para birimlerinin degerini, belirlenen kurlar
iizerinden birbirlerine sabitlemesi ve {iiye {iilkelerin para birimlerinin degerinin, birlik disi
iilkelerin para birimleri karsisinda serbest dalgalanmaya birakilmasi esasina dayanmaktadir.

Optimal para sahasi, ortak paranin faydalarinin, zararlarini astigi bolge olarak tanimlanmaktadir.
1.1. Optimal Para Sahasi Kurulmasinin Sartlari
Bir optimal para sahasinin olusabilmesi i¢in gerekli kosullar sunlardir;

- Parasal alanda yer almasi diisiiniilen iilkelerin ekonomik yapilarinin birine yakin
olmasi,

- Parasal birligi olusturacak iilkelerin, maruz kalabilecekleri soklarin simetrik olmast,

- Ortaya cikabilecek soklara karsi, makroekonomik uyumun; isgiicii hareketliligi, reel
ticret esnekligi ve mali federalizm araciligi ile saglanabilme derecesinin yiiksek
olmasi,

Katilimc iilkelerin birbirleriyle olan ticaretlerinin 6nemli boyutlarda olmasi ve iilkelerin
gayri safi yurtici hasilalarinda (GSYTH) dis ticaretin 6nemli bir paya sahip olmast,

Katilimcr iilkelerin ortak para ve maliye politikalarinin uygulanmasi ve gerekli yapisal
degisimleri gerceklestirmede isbirligi icinde olmalari, ayrica uygulanacak para ve
doviz kuru politikalarinin basarist icgin iiyeler arasinda fiyat ve {iicret esnekligi
yoniinden 6nemli farklar olmamasr’,

Para birligine iiye iilkeler arasinda, para ve diger kaynaklarin varlikli iilkelerden, yoksul
iilkelere merkezi maliye politikalari ile transferinin gerceklestirilmesi®,

Is portfoyiinde, iiretim ve tiiketimin cesitlilik oranmin yiiksek olmasi, ithalat ve

ihracatin uyumlu olmasi, 6zel sektor agisindan olmasi muhtemel belirgin soklarin
yaratacag olumsuz etkiyi azaltacak bu tiir 6zelliklerin bulunmasr’,

Yukarida so6zii edilen kosullarin olugsmasi durumunda bir optimal para sahasinin

kurulmasi s6z konusu olacaktir.

3 H.M. Yiiceol, “Optimal Para Alani Teorisi Uzerine Bir Degerlendirme: Teori, Uygulama ve Politika”,
Pivolka, 3(12), 3-6

4 http://www.wellesley.edu/economics/weerapana/econ213/spring semester 03-04/akila weerapana

> Paolo.F,Mongelli, “New Views on The Optimum Currency Area Theory: What is EMU Telling Us”,
European Central Bank Working Paper Series, April 2002, s.9
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2. PARA BIRLIGI
2.1. Para Birliginin Tanim

Para birligini genel olarak tanimlayacak olursak; iktisadi iliskileri yogun olan iilkelerin
ulusal paralarinin sabit kurlarla birbirlerine baglanmasi ve sonraki siirecte, gerekli kosullarin
olusmasi durumunda ulusal paralardan vazgecilerek, tek para birimine gecis ve bu sistemin

catisini olusturacak bir merkez bankasinin kurulmasi ve sistemin isletilmesidir.
2.2. Para Birliginin Amaclari

Para birligi, doviz kurlarinda birligin saglanmasini, sermaye hareketlerine konan tiim
kisitlamalarin kaldirilmasini, iiye iilkeler arasinda konvertibilitenin korunacagi hususunda tam
bir giivencenin saglanmasini ve milli paralarin birbirine c¢evrilmesinde her tiirlii banka
giderlerinin ortadan kaldirilmasini gerektirir. Para birliginin gerceklestirilmesinde doviz kuru
birliginin saglanmis olmasi birinci sarttir. Birlik icindeki milli paralar daralan ve giderek
ortadan kalkan bir bant icinde sabit bir pariteyle birbirine baglanir. Birlik i¢inde iiye iilkelerden,
doviz rezervlerinin tamaminin ortak bir rezerv fonunda toplanmasi, para birligi i¢in sarttir. Bu
fon, merkez bankasi emrine tahsis edilerek, birlige iiye iilkelerin karsilasabilecekleri gecici
nitelikteki 6demeler bilangosu aciklar1 kapatilmis olur. Merkez bankasi, birlige iiye iilkeler
arasindaki kurlarin sabit tutulabilmesi i¢in doviz piyasasina miidahale eder ve birlik parasinin
diger paralara karsi serbestce dalgalanmasini saglar. Birlik de tek bir merkez bankasi ve bu
bankanin ¢ikaracagi tek bir ortak para birimi olacagi i¢in, izlenecek para politikasi ile ilgili
kararlar bu bankaca alinir. Ulke merkez bankalari, birlik merkez bankasinin subeleri olarak
faaliyet gosterir, para politikasinin yaninda maliye politikasinda da uyum saglanir.®

Para birliginin, yukarida sozii edilen amaglarimin yaninda, birlige iiye iilkeleri siyasi,
kiiltiirel ve kiiresel olarak birlestirme amaci da kaginilmaz olarak kendini gostermektedir.

Bir para birliginin maksimum faydayir saglamasi i¢in asagida belirtilen kosullarin
olugmasi gereklidir;

- Uye liilkeler arasindaki endiistri igi ticaretin toplam dis ticaret igindeki payr biiyiik

olmalidir.

® Ridvan Karluk, Uluslar arasi Ekonomi, Genisletilmis ve Yenilenmis 4. Bas, Istanbul, Beta Yayinevi, 1996,
s.475-476
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- Ulkeler arasindaki makroekonomik uyumun dayanagi olan isgiicii hareketliligi, reel
iicret esnekligi ile saglanmis olmalidir.

- Uye iilkeler, ortak para ve maliye politikalarinin uygulanmasinda isbirligi iginde
olmalidir’.

- Uye iilkelerin ekonomilerinin finansal entegrasyon diizeyi yiiksek olmalidir.

- Ihracatta cesitliligin bulunuyor olmas1 gerekir.

- Uye iilkelerin fiyat istikrar1 olmal1 ve enflasyon oranlarinin birbirlerine yakin olmalidir.

- Uye iilkeler ekonomi politikalarin1 koordineli bicimde yiiriitiiyor olmalidir.

- Parasal birlige iiye iilkelerin enflasyon/issizlik degis tokus orani tercihlerinin birbirinden
farkli olmamasi gerekir.Yukarida sozii edilen kosullar olusturulursa parasal birlik

iiyeleri icin maksimum fayda saglanacaktir.

TABLO: 1
Tarihte Para Birlikleri
Gegerli Siyasi
Kapsadigi Alan Oldugu Birlikle Baslica Ozellikleri
Dénem iligkisi
ingiliz - ingiltere ve Iskogya Merkez Bankalari Sebekesi; Iki Iskog 6zel
iskog Birligi 1707 Daha sonra bankasina para ¢ikarma izni
verildi.
ABD Para 1850’lerde tek para yavas yavas ortaya
Birligi ABD 1850 Daha Once cikti; 1914'te Federal Reserve
kuruldu.
35 Germanik devlet ve 4 1857 Daha sonra Gumis standardi, sabit pariteler ve daha
Alman Birligi Germanik serbest sehir sonra
1871'de tek para ve Merkez Bankasi
Gums standardi ve tek para. 1926'da
italyan Birligi Banca ‘italia kurulana dek bir gok devlet
italyan Devletleri 1861 Evet bankasi banknot ¢ikarmaya devam etti.
Fransa, Belgika, isvigre, Gumdus standardi , tek para; merkez
Latin Birligi italya 1865-1920 Hayir Bankalari
arasinda bir anlagma yok.
iskandinav Norveg, isveg, Altin standard, sabit pariteler; merkez
Birligi Danimarka 1885-1905 Hayir bankalari arasinda anlagma var.
Liiksemburg Sabit pariteler, tek merkez bankasi, ikili
Ekonomik Belgika, Liksemburg 1922-1999 Hayir doviz
isbirligi piyasasi, ortak politika kurumlari.
CFA Frank Fransizca konusan Fransiz Frangr’na bagli tek para; merkez
Bolgesi Afrika* 1948 Hayir bankalari sebekesi; Fransiz Merkez
Bankasi'nin yetkisinde para politikasi.

" Defne Ata ve H.S.Silahgor, “Parasal Birlik, Avrupa Para Birligi ve Tiirkiye”,Hazine Miistesarligi,
Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, 1999,s.18
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Sovyet Para
Birligi Sosyalist Cumhuriyetleri 1991-1994 Hayir Tek para, merkez bankalari sebekesi
iki Bati ve Dogu Almanya 1990 Ayni anda Tek para
Almaya'nin
birlegmesi
Lira Birligi italya, Vatikan Sehri,
San Marino Hayir Tek para
Frank Birligi Fransa, Monako Hayir Tek para
Peseta ispanya, Andora Hayir Tek Para
Birligi

Kaynak : OECD, EMU: Facts, Challenges and Policies, 1999, s.23
*Benin, Cote d’lvoire, Mali, Mauritania, Niger, Burkina Faso, Senegal, Cameroon, Gabon,
Merkezi Afrika Cumhuriyeti, Kongo, Chad, Ekvator Ginesi

3. AVRUPA PARA SISTEMi

3.1. Avrupa Para Sisteminin Tanim

13 Mart 1979°da kurulan Avrupa Para Sistemi’nin temel amaci, topluluk iginde parasal
istikrar1 saglamak ve istikrarli bir Avrupa Para Bolgesi kurmak seklinde 6zetlenebilir. Sistemin
temel 6zelligi sabit fakat ayarlanabilir doviz kurlaridir.

Avrupa Para Sistemi seklinde olusan girisimler, bir parasal biitiinlesme ve sonugta bir
politik birlik ¢abalarinin ilk asamasi olarak da tanimlanabilir. Bu giinkii sekliyle bile bu girisimi
sonuc¢landirmak, ¢ok farkli ekonomik yapiya ve politik amaclara sahip topluluk iiyelerinin farkli
cikarlarinin, belirli 6zverilerle bir noktada uzlastirilmasi ile saglanmistir.

Avrupa Ekonomik Toplulugu (AET)'nda bir para birligi olusturmanin gereginin iiye
iilkeler tarafindan benimsenmesinde uluslar arasi para bunalimlarinin rolii biiyiik olmustur. Bu
bunalimlar, girisimleri olumsuz yonde etkileyerek para birligine gecisi engellemistir. Bu nedenle
Avrupa Para Birligi yoniindeki girisimleri uluslar arasi ekonomik ve parasal olaylardan ayirma
olasilig1 yoktur ®.

3.2. Avrupa Para Sisteminin Kurulus Nedenleri

Diinya’da 1929-1933 yillar1 arasinda yasanan biiyiik ekonomik kriz sonrasinda uluslar
arasi ticaret, katli doviz kuru uygulamalari, yiiksek giimriik duvarlari, kambiyo kisitlamalar1 gibi
nedenlerle bilyiik darbe almigtir. Uluslarasi ticareti yeniden canlandirmak amaciyla 1944 yilinda

Bretton Woods kasabasinda yapilan uluslar arasi konferansin c¢alismalar1 sonucunda, Diinya

¥ Aysegiil Simsek, Avrupa Para Sistemi’nde Enflasyon ve Tiirkiye, DPT Uzmanlik Tezleri, Yayin no: DPT:
2284-IPGM-432, Ocak 1992, 5.9-10
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Bankasi ve Uluslar aras1 Para Fonu (IMF) kurulmustur’. Bretton Woods anlasmasi geregi, iilke
paralar1 arasinda konvertibilite saglanmasina c¢alisilmis ve doviz kurlarinin belirlenen sinirlar
icerisinde dalgalanmasina izin verilmistir. Bu sistemde Avrupa paralari arasinda dogrudan bir iliski
s0z konusu degildir. Bir paranin digerine gore degeri dolar merkezi kuruna belirlenmektedir. 1971
yilina kadar bu uygulama bir sakinca yaratmamaktaydi. Ciinkii, Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
iilke disinda istendigi an dolari, sabit altin-dolar paritesinden altina ¢evirmeyi taahhiit etmekteydi.
Boyle bir uygulamadan dolayr dolar, altin kadar giivenceli bir uluslar arasi rezerv birimi olarak
kabul ediliyordu. Ancak Vietnam savasi sirasinda piyasaya biiylik miktarlarda dolar siiriilmesi,
ABD’de enflasyon oraninin artis1 ve dolayisiyla dolara karsi giivensizligin artmasi nedeniyle bazi
iilkelerin ellerindeki dolar rezervlerini altina ¢evirme talepleri sonucu, 15 Agustos 1971 tarihinde
dolarin altina konvertibilitesi kaldirilmistir. Boylece dolarin degeri de diger paralar gibi
dalgalanmaya baslamis; bundan boyle, dolar merkezi kuru iizerinden hesaplanan ikili kurlarin sabit
tutulabilmesi oldukca zorlasmistir. Yasanan biitin bu olumsuzluklarin sonucunda 21.3.1972
tarihinde AET, IMF’ce ongoriilen dolar merkezi kurundan +,- 2.25’lik sapmalar1 muhafaza ederek,
iiye iilkelerin “ikili kurlar” arasindaki dalgalanmalarin sinirin1 giderek daraltmalarini tavsiye
etmistir. Bu islem literatiirde “tiineldeki yilan” seklinde goriilmektedir. Fakat zaman icinde para
yilaninda da beklenen fayda saglanamamistir. 1970’1i yillarin sonunda uluslar arasi plandaki 6nemli
bir diger olgu da, ABD yo6netiminin dolar1 destekleyen parasal politikalarinin olmamasidir. 1973
yilindan itibaren giindem gelen petrol krizi ve bunun yarattigi enflasyonist ortamin da etkisi ile
Topluluk yeni bir arayis icine girmistir. 70’li yillarin bu olumsuz kosullarinda, iiye iilkeler
arasindaki (6zellikle Fransa ve Almanya arasindaki goriis farkliliklarindan kaynaklanan)
koordinasyonsuzlugun ve Werner Planinin basar1 ile uygulanmayisinin degerlemesinin yapildigi,
Komisyonca hazirlanan Marjolin Raporu’ndan sonra'® 1977 yilinda zamanin Komisyon Bagkani
Roy Jenkins’in onerisi ile baslayan calismalar, 13 Mart 1979 yilinda yiiriirliige giren Avrupa Para

Sistemi ile sonuglanmustir."!

° Giinver Giil Turan, Uluslar arasi Para Sistemi Diinii ve Bugiinii, Tiirkiye Is Bankas: Kiiltiir Yaywlari, yaym
no:205, 1980, s.90

10 Abdiilkadir Merciil, Tiim Yénleriyle Tiirkiye-AB Iliskileri, Ekonomik-Parasal Birlik Siirecindeki Gelismeler
ve Tiirkiye, Elif Kitabevi, Kasim 2002, s.232

"T.C. Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi, Avrupa Toplulugu ve Tiirkiye, 2. Basi, 1993, s:103
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3.3. Avrupa Para Sisteminin Tarihsel Gelisimi

Ekonomik ve parasal birligin (EPB) gelisiminde tarihsel siirece baktigimizda, Roma
Anlasmas1 ekonomik entegrasyon siirecini kapsamakla birlikte, EPB kavramini ve ona ulagimi
saglayacak mekanizmalarin hukuki temelini icermemekteydi. EPB fikri, 1959 yilinda Jean Monnet
baskanliginda toplanan Birlesik Avrupa i¢in eylem komitesi tarafindan “Avrupa Maliye Politikas1”
olusturulmast amaciyla hazirlanan bir raporda EPB’nin ana hatlarinin ortaya konulmasiyla
olusturulmustur. Ancak AET’ nin kurulmasindan sonra, dncelik iiye iilkeler arasinda olusturulacak
glimriik birligine ve yine olusturulacak olan ortak tarim politikasina verilmistir.

Daha sonra, AET’nin 1968 yilinda giimriik birligini gerceklestirmis olmasi, toplulugun en
onemli ortak politikalarindan biri olan ortak tarim politikasinin iiyeler arasinda sabit kur iliskilerini
gerekli kilmas1 ve nihayet uluslar arasi para sisteminde 1960’l1 yillar boyunca krizlerin dénem
sonuna dogru agirlasmasi ve Avrupa’nin ABD Dolar karsisinda bir parasal agirlik olusturma fikri
ile Avrupa’nin ekonomik entegrasyon siirecinin son asamasint teskil eden EPB’nin temelleri
Konsey’in 12 Aralik 1968 tarihinde yapmis oldugu toplantida atilmistir. Toplantida, ekonomi
politikalarinin yakinlastirllmast ile Topluluk iginde parasal birlik kurulmasi konusunda goriis
birligine varilmistir. 12 Subat

1969 tarihinde, Fransiz iktisatcis1 ve zamanin bagbakani1 Prof. Raymond Baree tarafindan
bir rapor hazirlanmstir.

Bu calismaya gore;

- Dis odeme zorluklar1 ile karsilasan yeni {iiyelere otomatik olarak ve sarta
baglanmaksizin kisa vadeli kredi verilmesi,

- Bilyiime hizlar1 arasinda anlagma saglanmast,

- Devamli dig 6deme giicliigii ceken iiyelere orta vadeli kredi agilmast,

- Dolar’in uluslar arasi para sistemindeki roliinii azaltmak amaciyla resmi pariteler

etrafindaki dalgalanma marjinin kaldirilmas (tek bir para birimine gecis) 6ngoriilmiistiir'>

2 Karluk, Uluslar arast Ekonomi, s.480
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Fransa Cumhurbaskan1 George Pompidou, 1-2 Aralik 1969°da La Haye’de, Topluluk
Devlet Bagkanlarmin katildigi Zirve’de, Avrupa’da bir para birliginin kurulmas: i¢in cagrida
bulunmustur. Bu cagri lizerine Baree raporu esas alinarak yeni bir c¢alismaya baslanmistir. Bu
calismayi, Liiksemburg Basbakani ve Maliye Bakani Pierre Werner, Baree’nin raporu temel
alinarak hazirlanan rapor Werner raporu olarak bilinmektedir. Bu rapora goére, 1980 yilina kadar
EPB asamali olarak gerceklestirilecek, tek bir topluluk parasi yaratilacak ya da en azindan doviz
kurlan geriye doniilemez bigimde sabitlestirilerek ulusal paralarin tam konvertibilitesi saglanacak,
Topluluk Merkez Bankasi1 kurulacak ve Topluluk sermaye hareketleri tiimiiyle serbestlestirilecekti.
Ancak bu donemdeki cabalar, Bretton Woods Para Sistemi’nin ¢okmesi, diinya petrol krizi ve onu
izleyen ekonomik durgunluk neticesinde basariya ulasamamistir.

1971-1974 Yillarn arasinda gelistirilen iki-bagh kur sistemi, iiye iilkelerin birbirlerine
gore dar sinirlarla dalgalanan ulusal paralarinin ABD Dolar karsisinda daha genis araliklar iginde
dalgalanmasindan olusmaktaydi. Ancak uluslar aras1 konjonktiirde petrol sokuyla baslayan
gelismeler sonucunda olusan ortamda, iiye iilkelerde farkli ve bagimsiz ekonomik ve parasal
politikalarin uygulanmasina gidilmis ve bu sistem de bagariya ulasamamistir.

1977 Yilindan sonra EPB calismalar1 tekrar ivme kazanmis ve 4-5 Aralik 1978’de
Biiriiksel’deki Konsey Toplantis’nda Avrupa Para Sistemi’nin yiiriirliige girmesine iliskin karar
kabul edilmistir.

13 Mart 1979 tarihinde yiiriirliige giren Avrupa Para Sistemi ile amaclanan sey,
Avrupa’da bir parasal istikrar bolgesi yaratmaktir. Avrupa Para Sistemi, ayarlanabilir sabit kur
sistemidir ve ii¢ ana unsuru bulunmaktadir. Bunlar ; Avrupa Para Birimi (ECU), Doviz kuru ve

. . . . 13
midahale mekanizmasi, kisa ve orta vadeli finansman mekanizmalar1’dir .

3.3.1. Avrupa Para Birimi (ECU)

Avrupa Para Birimi ECU (European Currency Unit), Avrupa paralarindan meydana gelen
bir sepete dayanan ve Topluluk para otoriteleri tarafindan “6deme araci” ve “hesap birimi” olarak
kabul edilen resmi suni bir para birimidir. ECU hesap birimi olmasinin yaninda ayni zamanda

O0deme araci 6zelligini de tasimaktadir. Bu niteligiyle bir rezerv para durumundadir.

13 Ebru Arisoy, Ekonomik ve Parasal Birlik Siirecinde Tek Para Euro’ya Gegis, T.C. Basbakanlik Dis Ticaret
Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar ve degerlendirme Genel Miidiirliigii, Ocak 1999, s. 1-2
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ECU bir sepet paradir. Topluluk iiyesi her iilkenin kendi ekonomik potansiyeline gore
sepette bir pay1 vardir. Degisim mekanizmasinda ise, sisteme dahil olan her her iiye iilkesinin
parasinin ECU’ye belli bir merkezi karsilik oram1 mevcuttur. Bu oranlar iiye iilkelerin ortak
mutabakat1 iizerine belli marjlar dahilinde degistirilebilir. ECU kaydi para olmanin getirdigi
dezavantajlara ragmen, uygulamada biiyiik basari saglamis ve uluslar arasi finans diinyasinin
vazgecilmez dovizlerinden biri haline gelmistir. Bankacilik islerinde ortak hesap birimi olmaktan
baslayarak kredi arac1 olmaya kadar varan cok genis bir islev yelpazesine sahip olmustur."

ECU’nun baslica dort gorevi vardir;

- Avrupa Para Sistemi’nin doviz kuru mekanizmasinda her milli paranin bir ECU
karsisindaki degeri olan “merkezi kurlarin” belirlenmesinde ortak piyasa olarak kullanilir.

- Her milli paranin doviz kurunda meydana gelecek “sapma esigi’”’nin
hesaplanmasinda referans birimi olarak yer alir.

- Destekleme faaliyetlerinden dogan bor¢ ve alacaklarin hesaplanmasinda ve
O0demesinde kullanilir. Bu anlamda Topluluk paralari arasinda “6deme araci” ve “rezerv” birimidir.

- Avrupa Para Sistemi’'nin isleyisinde temel “hesap birimidir”. Avrupa Parasal
Isbirligi Fonu’nun vadeli destek ve orta vadeli mali ve kredi yardim mekanizmalarinda hesap birimi

olarak altinin yerini almistir".

3.3.2. Doviz Kuru Mekanizmasi

Avrupa Para Sistemi’nin ti¢c 6nemli temelinden biri, doviz kuru mekanizmasidir. Bu
mekanizmada iiye iilkelerin doviz kurlar1 belirli dalgalanma araliklar1 icinde hareket etmektedir.
Mekanizmaya dahil iilkelerin doviz kurlarindaki dalgalanmalarin siirlarimi belirleyen iki kriter

vardir. Diger bir deyisle mekanizmada iki tiir dalgalanma marj1 vardir.
3.3.2.1. Zorunlu Miidahale Simirlar

Sisteme dahil her Avrupa Toplulugu iiyesi tilke parasinin ECU ile ifade edilen ve belirli
bir siire degigsmez kabul edilen bir karsiligi, yani merkezi kuru vardir. Merkezi kurlar iilkelerin
aldiklara karara gore degistirilebilir. Doviz kuru mekanizmasi kapsamindaki para birimlerinden

biri veya birkaci dalgalanma araliklarimin para birimlerinden biri veya birkagi dalgalanma

4 Sudi Apak, Uluslarars1 Bankacilik ve Finansal Sistemler, Emlak Bankast, [stanbul, Eyliil 1993, 5.94
5 Karluk, Uluslar arast Ekonomi, s.489
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araliklarinin  disina ¢ikma tehlikesi gosterdigi zaman merkez bankalar1 miidahalelerle para
birimlerini belirlenen marjlarin icine ¢ekmeye calisirlar. Ancak miidahaleler sonugsuz kalirsa, para
birimlerinin birbirlerine karsi merkezi kurlar1 yeniden belirlenir. Bu kurlara dayanarak her iiye iilke

parasi ile diger iiye iilke paralar1 arasinda ¢apraz kurlar belirlenir.
3.3.2.2 Sapma Esigi

Avrupa Para Sistemi’nde doviz kuru sistemine dahil olan her para i¢in 6ngoriilen yiizde
15 oranindaki maksimum dalgalanma marjinin yiizde 75’ine esit bir sapma esigi belirlenmistir.
Sapma esigi, bir cesit alarm ¢an1 gérevi yapmaktadir.

Sistemde ECU sepeti i¢inde daha ¢ok agirliga sahip olan iilke paralarinin sapma esikleri
dar, sepet icinde daha az agirlig1 olan iiye iilke paralarinin sapma esikleri ise genistir. Bir iilke
parasinin ECU ile ifade edilen piyasa degeri, ECU’niin merkezi kurundan ancak belirtilmis olan
yiizde 15 sinirinin yiizde 75°i oraninda sapabilir. Sistemde azami sapma, bir milli paranin ayni
oranda diger biitiin milli paralar karsisinda piyasada yiizde 15 alt ve iist miidahale sinirlarina
ulastiginda s6z konusudur. Eger milli bir para ECU’ya oranla kendi sapma esigini asarsa, ilgili
iilkenin otoriteleri miidahalede bulunacaklardir. Bunun i¢in, miidahaleyi yapan iilke parasindan en
fazla sapma gosteren para yerine cesitli paralar kullanilir. Para politikasi tedbirleri merkezi kurlarin

degistirilmesi ve diger ekonomi politikasi tedbirleri ile de desteklenir.
3.3.3. Kredi Mekanizmasi

Avrupa Sistemi’nin kurulusunda déviz kuru mekanizmasinin isleyisini kolaylastirmak ve
O0demeler dengesi zorluklar karsilasan {ilkelere yardim etmek amaciyla, kredi olanaklar

olusturulmustur. Avrupa Para Sistemi’ndeki kredi mekanizmasinda ii¢ tiir finansman sekli vardir.
3.3.3.1. Cok Kisa Vadeli Finansman

Avrupa Para Sistemine katilan iiyelerin merkez bankalarinin birbirlerine sinirsiz tutarda
45 giin vade ile sagladiklan kredilerdir. Gerektigi taktirde vadesi bir ii¢ ay daha uzatilabilmektedir.
Bu krediler doviz piyasasina miidahale etmek amaciyla kullanilir ve ECU cinsinden belirlenir. Bu
destegin faizi, Topluluk merkez bankalarinin uyguladiklan iskonto oranlariin agirlikli ortalamasi

iizerinden hesaplanir.
3.3.3.2. Kisa Vadeli Finansman

Sisteme dahil olan iiyelerin dig dengesizliklerini gidermek i¢in merkez bankalarina

verilen kredilerden olusur. Mekanizma, iiye iilkelerin merkez bankalarinin bor¢ ve alacak kotalarina
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dayanir. Her iiye iilke merkez bankasinin ne kadar 6diing verebilecegini belirleyen bor¢ ve alacak
kotalar1 vardir. Alacak kotalari, bor¢ kotalarinin iki katidir. Bu finansmandan yararlanma herhangi
bir sarta baglanmamistir ve kredilerin siiresi ii¢ aydir. Faizi ise ECU sepetine dahil olan iilke
paralarinin faizlerinin agirlikli ortalamasina esittir.

Avrupa Parasal Isbirligi Fonu ¢ok kisa vadeli ve kisa vadeli finansman yonetiminden

sorumlu olmustur.
3.3.3.3. Orta Vadeli Finansman

Topluluk icinde bir nevi karsilikli yardimlasma mekanizmasidir. 22 Mart 1971°de
Konsey karari ile olusturulmustur. Topluluk iiyelerinden biri eger bir dis 6deme sorunu ile
karsilagirsa Konsey bu iiye iilkeye orta vadeli finansal yardimda bulunur. Krediyi alan iilkenin
kendisine Konsey tarafindan onerilen maliye ve ekonomi politikalarini izleyecegini taahhiit etmesi

gerekir. Kredilerin geri 6denme siiresi 2-5 y1l arasindadir ve ECU cinsindendir'®
3.4. Maastricht Antlasmasi

Iki kutuplu diinyanin sona ermesi ile birlikte ABD ve Avrupa arasinda “Bati’nin diinya
tizerindeki egemenligi icin” yogun bir rekabet basladi. 1990’11 yillarin hemen basinda Avrupa (AB),
Maastricht Dorugu ile “gelecegin Avrupa Birlesik Devletlerini kurmak igin karar aldi. Kendi
parlamentosu, parasi, dis politikasi, ordusu ile biitiinlesmis bir Avrupa kurmak zorunlulugunu
duydu. Bunu basaramadig: taktirde, ABD’nin {iistiin askeri, siyasi ve iktisadi giicii karsisinda, aynen
soguk savas yillarinda oldugu gibi onun golgesinde kalacagini biliyordu.

Avrupa’nin hedefi, Bat1 kapitalizminin diinya tizerindeki tek kutuplu diinyasinda, “ABD
karsisinda ezilmeden, hatta ileride Avrupa egemenliginde Bati merkezli bir diinya diizeni
kurmakti”. Maastricht bunun 6n anlagsmasinin yapildig: tarihi bir toplant: idi."”

9-10 Aralik 1991 tarihinde Hollanda’nin Maastricht sehrinde toplanan Avrupa Toplulugu
Devlet ve Hiikiimet Bagkanlar1 Avrupa Birligi Antlagsmasi metni iizerinde anlasmislar ve 7 Subat
1992 tarihinde Maastricht Antlasmasini imzalamislardir. Maastricht Antlagsmasi, ekonomik ve
siyasal biitiinlesmenin gerceklestirilmesine yonelik en kapsamli ve 6nemli belgedir. Maastricht

Antlagsmasi1 ile EPB hedefi belirlenmis, ancak Birligin nasil gerceklesecegi konusunda bir bilgi

16 Pinar Ozbay, Avrupa Para Birligi ve Euro, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast, Arastirma Genel
Miidiirliigii Tartisma Teblig, no:9702, Ankara 1997
17 Erol Manisali, Yeni Diinya diizeninde Bati ve Tiirkiye, Derin yayinlar1,2. basim, Istanbul 2003, s.19
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verilmemistir. Bu amacla olusturulan Teknik Komitenin Raporu 15-16 Aralik 1995 Madrid
Zirvesi’'nde onaylanarak, uygulamaya konulmustur. Tek para biriminin adinin Euro olarak
belirlenmesi karar1 da bu toplantida verilmistir. Bu siirecin gelisimi ve asamalar1 asagidaki gibidir'®;

Maastricht Antlasmasinda 6ngoriilen ekonomik yakinlasma kriterleri sunlardir;

- Birlige iiye iilkelerin 12 aylik enflasyon oranlarinin ortalamasi, en diisiik enflasyon
oranina sahip 3 iilkenin enflasyon ortalamasindan en fazla 1.5 puan fazla olabilecektir.

- Kamu borglarinin Gayri Safi Milli Hasila’ya (GSMH) orani en fazla %60 olacaktir.

- Biitge aciginin GSMH’ya orani en fazla %3 olacaktir.

- Her tiye iilkede uzun vadeli faiz oranlarinin ortalamasi en iyi 3 iiyenin uzun vadeli faiz
orani ortalamasindan en ¢ok %?2 fazla olabilir.

- Son iki yil itibariyle iiye tilke paras1 diger bir iiye iilke parasi karsisinda devaliie edilmis
olmamalidir.

a-) Birinci Asama

EPB’nin birinci agamasi 1 Ocak 1990-31 Aralik 1993 tarihleri arasinda tamamlanmustir.
Bu asamada Maastricht Antlasmasi ile belirlenen biitiin &nlemler uygulanmistir. Ozellikle AB
icerisinde ve AB ile iciincii iilkeler arasinda sermayenin serbest dolasimini engelleyen biitiin
uygulamalar kaldirilmistir. Ayn1 zamanda AB ve iiye iilkelerce, ekonomik yakinlagma kriterlerine
uyum icin gereken ¢aba gosterilmis, biitce agiklari ve enflasyon tizerine birkac yillik programlar
hazirlanmistir. Ekonomik ve Mali komitenin degerlendirme alanina giren bu programlar, iiye
devletlerde siirdiiriilebilir diisiik enflasyon ve devlet borclart ile doviz kuru istikrarini
amagclamaktadir.

b-) ikinci Asama

1 Ocak 1994-31 Aralik 1998 tarihleri arasinda tamamlanmistir. Bu asamada Euro’nun tek
para olarak kullanilmasi siirecine uyum amaclanmistir. En 6nemli kurumsal diizenleme ise Avrupa
Para Enstitiisii’niin (APS) kurulmasidir. APE, Avrupa Merkez Bankasi’nin (AMB) 6n kurulusudur
ve baslica amac1 EPB’nin 3. agsamasinda AMB’nin faaliyetlerine baslayabilmesi i¢in gerekli
diizenlemeleri yapmaktadir. APE, 1994 yilinda kurulmustur. Ana hedefi Para Birligi’nin ii¢iincii

asamasina gecis icin gerekli hazirliklar1 yapmaktir. APE, ayrica iiye iilkelerin uyguladiklar1 para

18 Ridvan Karluk ve Ozgﬁr Tonus, Avrupa Para Birligi ve Gelecegi, http://www.econturk.org/ozgureu.pdf,
s.17
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politikalar1 arasindaki koordinasyonu saglar ve {iiye iilkelerin uyguladiklar1 para politikalari
arasindaki koordinasyonu saglar ve iiye iilkelerin Merkez bankalarina oneride bulunur. ikinci
asamadaki diger onemli gelismeler asagida siralanmistir;

- Kamu sektoriiniin finansmanini yasaklayan diizenlemeler

- Finans sektoriinde, kamu sektorii kuruluslarina ayricalikli yer verilmesini saglayacak
diizenlemeler.

- Uye iilkelerin kamu sektérii sorumluluklarinin birlik veya bir baska iiye iilke tarafindan
iistlenilmesini engelleyen diizenlemeler.

- Uye iilkelerin asir1 biitce aciklarindan korunmasi. Bu konuda Konsey, iiye iilkelerin
biit¢e performanslarini izleyecek, gerektiginde diizeltme yoluna gidecektir.

- Uye iilkelerin Merkez Bankalarina yasal olarak bagimsizlik statiisii kazandirmak.

¢-) Uciincii Asama

EPB’nin {i¢iincii ve son agamasi olan 1 Ocak 1999 ile 1 Ocak 2002 tarihleri arasinda, iiye
iilkelerin ulusal para birimlerinin, Birligin ortak para birimi olan Euro’ya doniisiimiiniin hukuki
cercevesi ile ilgili olarak, AB Konseyi tarafindan hazirlanmis iki ayr tiiziik bulunmaktadir.

Buna gore:

1. Maastricht Antlasmast’min  235. Maddesine istinaden Avrupa Birligi Konseyi
Tarafindan ¢ikarilan EC 1103/97 sayili Tiiziik 20 Haziran 1997 tarihinde yiiriirliige girmis olup,
tiim AB iiyesi iilkeler icin gecerlidir. Bu cercevede;

- 1 Ocak 1999 tarihin itibaren 1 ECU, 1:1 oraminda (1 ECU=1 EURO) Euro’ya
cevrilecektir.

- Sozlesmelerin siirekliligi (pacta sund servanda) ilkesi cergevesinde sozlesmelerin ve
hukuki enstriimanlarin devamliligi garanti altina alinmustir. Euro’nun kullanimi; bir hukuki
enstriimanin sartlarinda degisiklige yol agcmayacak veya herhangi bir hukuki enstriimana dayali
olarak bir edimi yerine getirirken, akdin taraflarina bir mazeret 6ne siirme ya da sozlesmeyi tek
tarafli olarak degistirme ve feshetme hakkini vermeyecektir.

- Euro’nun EPB’ye iiye iilkelerin paralar1 cinsinden degeri 6 rakam (six significant
figures) olarak belirlenecektir. Euro’ya doniisiim sirasinda 1 Ocak 1999 tarihinde resmen saptanan

ve geri doniisii olmaksizin kesinlestirilen pariteler aynen kalacak, yuvarlama yapilmayacak, ters
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kotasyon kullanilmayacaktir. Bir ulusal paranin diger bir ulusal paraya doniistimii sirasinda Euro,
virgiilden sonra ii¢ haneden daha az yuvarlanamayacaktir.

- Ulusal paralar yukarr ya da asag1 en yakin ondaliga tamamlanacaktir.

2. Maastricht Antlasmasi’min 109 1 (4) maddesine gore hazirlanan EC/974/98

sayuly Tiiziik 1 Ocak 1999 tarihinde yiiriirliige girecektir. Soz konusu diizenleme EPB iiyeleri

acisindan baglayicidir. Buna gore:
- 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren EPB’ye katilan ulusal paralar Euro’nun alt
birimi (subdenomination) olarak islem gorecektir.

- 1 Ocak 1999 — 31 Aralik 2001 tarihleri arasindaki gecis doneminde Euro,
taraflarca serbest olarak Zorunluluk/Yasak Yok Ilkesi (no-compulsion/no-prohibition) gercevesinde
sadece kaydi iglemlerde kullanilacak, 1 Ocak 2002 tarihinden itibaren ise Euro nakit olarak ta
kullanilmaya baslanacaktir. Bu donemde taraflar aksine anlagmadiklari siirece,ulusal paralar
cinsinden diizenlenmis kontratlar gecerli olmaya devam edecektir. 31 Aralik 2001 tarihinden sonra
sozlesmeler Euro iizerinden yapilacak, ulusal paralar kullanilmayacaktir.

- Kamu bor¢larinin Euro’ya doniisiimii (redenomination) Zorunluluk/Yasak Yok
flkesinin istisnasim olusturmaktadir. 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren kamu borglar1 Euro iizerinden
ihra¢ edilecek, mevcut kamu borglar1 ise belirlenen sabit oranlardan Euro’ya cgevrilecektir.
Zorunluluk/Yasak Zorunluluk/Yasak Yok Ilkesinin istisnasini olusturmaktadir. 1 Ocak 1999
tarihinden itibaren kamu borglari Euro iizerinden ihra¢ edilecek, mevcut kamu borclar ise
belirlenen sabit oranlardan Euro’ya cevrilecektir. Zorunluluk/Yasak Yok ilkesinin diger istisnalari
ise, sermaye piyasasinda islem gorecek menkul kiymetler ile diger borglular tarafindan ihrag edilen
para piyasasi araglaridir.

- Geg¢is donemi sonunda (31 Aralik 2001) tiim sozlesmelerde ulusal para birimleri
sabit doniisiim oranlar1 kullanilarak, otomatik olarak Euro’ya doniistiiriilecek ve o tarihten sonra
ulusal para birimleri ile ifade edilmis s6zlesmelerin gegerliligi kalmayacaktir.

- 1 Ocak 2002 tarihinden itibaren Euro kagit ve madeni paralarin tedaviile ¢ikmasi
ile Euro, Euro alaninda tam hukuki statiiye sahip tek para olacaktir. Parasal birlige katilan iilkelerin

ulusal kagit ve madeni paralari ise en ge¢ 30 Haziran 2002 tarihinde tedaviilden kaldirilacagindan,
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bu tarihten itibaren Euro’nun artik Parasal birlik {iyelerinde herhangi bir ulusal para birimi ile
hukuki statii paylasimi s6z konusu olmayacaktir.'

Gorevi Parasal Birligin iiglincii asamas1 icin gerekli yapisal, yasal ve teknik alt yap1
calismalar1 ve 6n hazirliklar1 tamamlamak olan Avrupa Para Enstitiisii, 1 Haziran 1998 tarihinde
gorevlerini Avrupa Merkez Bankasi’'na devretmistir. AMB’s1 1 Temmuz 1998’de resmen gorevine
baglamistir. (AT Antlagmasi, md. 112/1). AMB’nin kurulmasiyla Parasal Birligin ve Avrupa
Merkez Bankalar1 Sistemine gecis hazirliklarinin tamamlanmast sorumlulugu AMB’ye gecmistir.
AMB’s1 Yonetim Konseyi ilk toplantisini 2 Haziran 1998’de Baskan Wim Duisenberg yonetiminde
yapmistir. AMB’s1 Euro Bolgesi para politikasint 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren uygulamaya
koymustur.

Banka’nin gérevleri sunlardir:

- Her tiirlii para politikalarim tiye {iilkeler merkez bankalar1 ile isbirligi yaparak
uygulamak,

- Birligin parasal istikrarint korumak,

- Birligin kur politikasini belirlemek,

- Tek paranin tedaviiliinii saglamak,

- Doviz islemlerini yonetmek,

- Resmi doviz rezervlerini tutmak ve yonetmek,

- Odeme islemlerini diizenlemektir.

AMB, bankacilik sektoriiniin denetimini ve mali sistemin istikrar1 gibi konularda AB
kurumlarina ve ulusal hiikiimetlere danismanlik gorevini yerine getirmektedir.

AB’de parasal birligin basarisini, yar1 federal sisteme dayanan iiye iilke merkez bankalar1
ile Avrupa Merkez Bankasi’'ndan olusan Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi (AMBS)
belirleyecektir. AMBS, Avrupa Merkez Bankasi ve Eurosistem’e iiye iilke ulusal merkez
bankalarina ek olarak, EPB’nin ii¢iincii asamasinda Euro’yu benimseyen AB iiyesi iilkelerin ulusal
merkez bankalarindan olusan bir sistemdir. AMBS, AMB Yonetim Konseyi, Yonetim Kurulu ve
Genel Konsey tarafindan yonetilir. AMBS’nin temel amaci fiyat istikrarim saglamaktir. AMBS,

Euro Bolgesi’'nde tek para politikasindan sorumludur. AMBS, kaynaklarin etkin kullanimim

19 Arisoy, s. 6-7
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destekleyen, rekabetin serbest oldugu bir agik pazar ekonomisi ilkesine uygun olarak belirlenen

ilkelere uygun olarak hareket eder.

AMBS araciligiyla yiiriitiilecek temel gorevler sunlardir:

- AB’nin para politikasini tanimlamak ve uygulamak,

- Doviz islemlerini yiiriitmek,

- Uye devletlerin resmi kambiyo rezervlerini tutmak ve yonetmek,

- Odeme sistemlerinin iyi isleyisini gelistirmek.”

1 Ocak 1999 tarihi ile birlikte iiye iilkelerin milli paralarinin Euro’ya doniisiim geri
doniilemez bicimde belirlenmigtir. 1 Ocak 1999’da 11 tilkenin ulusal parasim sabit olarak Euro’ya
doniistiiriilmiis, Yunanistan ile diizenlemelerin de 1 Ocak 2001°de yiiriirliige girmesiyle 12 iilkenin
paralarinin Euro’ya doniistimii tamamlanmustir. Euro’ya katilmadiklar icin Ingiltere, Danimarka ve
Isvec harig diger 12 iilkenin ulusal para birimleri 1 Temmuz 2002 tarihinde tedaviilden kalkmistir'.

Euro artik tamamiyla tek Avrupa parasi olmustur.
3.5. Avrupa Para Sisteminin Yonelik Bir Degerlendirme

Euro’nun dolanima girmesiyle birlikte, “tek devlet tek para” ilkesini, “tek pazar tek para”
ilkesi ile degistiren Avrupa Para Birligi tam anlamiyla gerceklesmis olacaktir. Ancak basta maliye
politikas1 ve calisma hayatin1 diizenleyen yasalar olmak iizere pek ¢ok alanda harmonizasyon
saglanamamistir. Baska bir deyisle, Avrupa Merkez Bankasi’nin uygulayacagi para politikasi,
uyumlu maliye politikalar ile desteklenemeyecektir. 1990 Avrupa Para Birligi Komisyonu’nun “
Bir Pazar Bir Para” raporunda , Birlige dahil iilkelerin ekonomilerinin 6nemli 6l¢iide benzestigi,
dolayisiyla ortaya cikacak talep soklarinin daha ziyade simetrik nitelik tasiyacagi, yani biitiin
iilkelerde benzer sorunlar yaratacagi One siiriilmektedir. Avrupa Birligi Komisyonu asimetrik
soklarin parasal kesimden kaynaklandigi diisiinmektedir. Bu durumda ise ortak para politikasiyla
daha etkili bir tavir almak miimkiin olacaktir. Ancak Avrupa Birligi Komisyonu’nun bu iyimser
degerlendirmelerine tam olarak katilmak miimkiin degildir. Bu konuyla ilgili genel izlenim Euro
bolgesinde iicret esnekliginin ve emek mobilitesinin ¢ok yiiksek diizeyde olmadigi yoniindedir.

Yani Euro bolgesinin “optimal para alan1” olusturdugu yoniinde ciddi kuskular bulunmaktadir.

20 Ridvan Karluk, Avrupa Birligi ve Tiirkiye, Beta Yayinlari, 8. Baski, Istanbul 2005, 5.590-600-601
2 Ayse Roy, Su AB Neyin Nesi?, AB-Tiirkiye liskileri Dernegi, 1. Baski, Temmuz 2002,s.7
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Bu arada Parasal Birligi goriiniir gelecekte olumsuz yonde etkileyecek bir gelismeye
isaret edecek olursak, Birligin lokomotifi niteliginde olan Federal Almanya’da biitce agiklari ¢cok
ciddi boyuta ulasmis durumdadir. Fiskal disiplin acisindan giiniimiiz Almanya’si, Italya,
Yunanistan gibi iilkelerin bile gerisinde kalmistir. Bu demektir ki lokomotif iilkenin ekonomik
sorunlart diger Euro iilkelerinden farklilasmaktadir. Bu degerlendirmeler uzantisinda Euro
bolgesinde (goriiniir gelecekte) ekonomik yavaglamanin hizlanacagi yoniinde bir izlenim ortaya
cikmaktadir.

Avrupa Merkez Bankasi, fiyat istikrarin1 6ncelikli bir hedef olarak a¢iklamis; bunun icin
de para miktar1 ve enflasyon biiylikliiklerini hedeflerini belirleyen bir strateji benimseyecegini
aciklamistir. Bu strateji Avrupa Merkez Bankasi’nmin kurlardaki degisime duyarsiz kalmasina yol
acabilecektir. Bu durum Euro’nun istikrarsiz bir seyir izleyecegi beklentisini kuvvetlendirmektedir.
Euro bolgesi iilkeleri artik finansal kesimi baskilayan bir sistemi terk etmekte, rakiplerine
benzemeye baslamaktadir. Euro’ya gegis bu siireci pekistirecek, finansal piyasalarda rekabeti
artiracaktir. Ancak bu gelismenin fon maliyetlerini diisiirmesi goriiniir gelecekte pek olasi
goriinmemektedir. Ciinkii global durgunluk nedeniyle fon maliyetleri esasen ¢ok diisiik durumdadir,
ayrica Federal Almanya’nin bor¢lanma gereksinimi ve Avrupa Merkez Bankasi’nin siki para

politikasi faizlerin daha da diismesini engelleyici niteliktedir.”

BOLUM 2
AB - TURKIYE iLiSKIiLERININ TURK PARA SiSTEMINE ETKIiLERi

4. Yabanci Sermaye

Gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmada karsilastiklari en ©Onemli sorun,
yatirtmlari finanse edecek tasarruflarin yetersiz olmasidir. Bundan 6tiirii gelismekte olan iilkeler dis
tasarruflara muhtagtir. Bir baska deyimle gelismekte olan iilkeler, gelismis iilkelerin tasarruflarina
ihtiya¢ duymaktadir. Dis tasarruflar gelismis iilkelerden, gelismekte olan iilkelere cesitli sekillerde
gelebilir. 1960’1 yillara kadar en yaygin olan sekil, devletten — devlete veya cesitli uluslar arasi
kuruluglardan devletlere yapilan direkt yardimlar idi. Fakat bu yardimlarin miktar olarak kisith
olmasi ve genellikle siyasi tercihlere gore degismesi, devletten — devlete yardimlarin onemini

gittikce azaltarak yerini 6zel direkt yabanci sermaye yatirimlarina birakmustir.

22 Merih Paya, “Euro’nun Tiirkiye’ye Olasi Etkileri”, Iso Dergisi, Y11 2002, no: 430, s.12
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Yabanci sermaye konusu hemen hemen her iilkede c¢ok biiyiik tartismalara sebep
olmustur. Yabanci sermayenin gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmalarina katkida
bulunamayacagi, bir yeni tiir somiirgecilik oldugu, ekonomik bagimliliga sebep olabilecegini ileri
stiren ve politik yonii agir basan goriislerin yani1 sira ekonomiye ¢ok yonlii katkilarini belirten

tamamen aksi goriiste literatiirde genis bir sekilde tartisilmistir.
4.1.Yabanci Sermayenin Ekonomik Kalkinmaya Etkisi

Daha once belirtildigi gibi yabanci sermaye, yatinm yaptigi iilke iizerinde ¢ok yonlii
katkilar yaratmaktadir. Bu katki, iiretim miktari, istihdam, fiyatlar, gelir diizeyi, ihracat, ithalat,
genel refah, egitim ve yonetim alanlarinda kendisini gostermektedir. Bu katkilarin bir kismi sosyal
olarak olg¢iilebilir katkilardir. Bir kismui ise sayisal yonden ol¢iilebilme niteliginden mahrumdur. S6z
konusu etkilerden sayisal olarak Olgiilebilecek nitelikte olanlar1 iki ana gurupta toplamak
miimkiindiir.

a. Yabanci sermaye yatirimlarinin milli gelir tizerindeki etkisi

b. Odemeler dengesi iizerindeki etkisi

a-) Milli Gelir Uzerine Etkisi
Yabanci sermaye yatirimlarinin milli gelir tizerindeki etkisi iki grupta incelenebilir:
i. Direkt Faydalar

her seyden 6nce yabanci sermaye yatirim yaptigi iilkeye teknoloji getirir, yeni istihdam
alanlar acar, issizligi azaltir. Bu katkilar yabanci sermayenin faaliyet gosterdigi ana kurulusun
sinirlart iginde kalmaz Yan faaliyet ve sektorlere de yayilir. Yatirim sonucu faaliyete gecen
tesebbiisiin irettigi mal ve hizmet ile bunlarin iiretimi i¢in yapilan harcamalar arasindaki fark,
ekonomiye katkiy1 belirler ki buna “net katma deger denir”. Bir bagka deyimle net katma deger,

iiretim faktorlerine yapilan ddemelerin toplamina esittir.
ii. Endirekt Faydalar

Yabanci sermaye yatirimlar1 sadece kendi yatirimlarinin degil, fakat yurt igindeki diger
kuruluslarin verimliligini de artirabilir ve bu sekilde milli gelire olumlu bir sekilde katkida bulunur.
Ornegin yatirim yapilan iilkelerde diger firmalara teknik konularda yardim yapabilir, mamullerini
bu firmalara daha ucuz fiyattan satma imkanim saglayabilir. Otomotiv sanayide oldugu gibi yeni

yan sanayiler yaratarak istihdama da katkida bulunabilir, yeni is alanlar yaratir.
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4.2.Yabanc1 Sermayenin Ekonomiye Maliyeti

Yabanci sermayenin bir iilke ekonomisine maliyeti, iiretimde kullanilan (teknolojide
dahil olmak {iizere) yabanci faktorlere yapilan 6demelerin toplamina esittir. Bu 6demeler kar, lisans
iicreti, faiz ve royalti v.s.nin transferi seklinde olmaktadir. Boylece bir iilkede yabanci sermayenin
ekonomiye katkisini 6lgebilmek i¢in bir fayda/maliyet analizi yapmak ve toplam faydalarin toplam
maliyetlerle karsilastirilmast gerekmektedir. Cok dogal olarak bu tiir karsilastirmada fayda/maliyet
orani (1) den biiyiik oldugunda, yabanci sermaye iilke ekonomisine olumlu bir sekilde katkida

bulunuyor demektir.
b-) Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkisi

Milli gelir etkisinde oldugu gibi, yabanci sermayenin yatirim yaptigi iilkenin 6demeler
dengesine etkisi de zamanla degisebilir. Baslangicta iilkeye gelen yabaci sermaye, 0demeler
dengesi iizerinde oldukca olumlu bir etki yaratir. Faaliyetler devam ederken yabanci sermaye
yatirimi,yaratacagi ithal ikamesi ve ihracat ile demeler dengesine pozitif katkida bulunur. Ote
yandan tesebbiisiin hammadde ve malzeme ithali ve dis faktorlere 6demeler yapmasi, 6demeler
dengesini olumsuz yonde etkiler. Ayrica yabanci sermaye yatirimi, gelir diizeyini artirmada olumlu
bir etkiye sahipse de bu ileride iilkenin ithalat egilimini de artirabilir. Nihayet, yatirimin herhangi

bir sekilde tasfiyesi yine ddemeler dengesini olumsuz yonde etkiler.”
4.3. Sermayenin Serbest Dolasim

Sermayenin serbest dolagiminin amaci, AB’den Tiirkiye’ye gelen ve Tiirkiye nin
ekonomik kalkinmasina katkida bulunacak 6zel sermayeye tanian rejimin iyilestirilmesidir.
Sermayenin serbest dolasgiminin saglanmasi, uzun dénemde gergeklestirilecek bir ilkedir. Ankara
Antlasmas1’nin 20 nci maddesi ile akit taraflar Anlasma amaglarinin gergeklestirilmesine yarayacak
ve taraflar arasindaki sermaye hareketlerini kolaylastiracak danismalarda bulunacaklardir.
Tiirkiye’ye gelecek sermayenin tesvikini saglayacaklar, Topluluk iiyesi gercek ve tiizel kisiler,
Tiirkiye'nin yabancilara tamidig biitiin kolayliklardan yararlanacaklardir. 19 nci madde ile de
taraflar, sermaye ve iicret transferlerinin, alacaklinin veya faydalananin ikamet ettigi iilke parasiyla
yapilmasina izin vereceklerdir.

Katma Protokol’'iin 50 nci maddesi, Ankara Anlagmasi’ndaki hedeflerin

gerceklesebilmesi icin, Tirkiye’nin Topluluktan gelen yabanci sermayeye tanidigi rejimi

2 Unal Bozkurt , Ekonomide Yabanci Sermaye, YASED , Yayin no:15, 1999, s.5-6
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iyilestirmek icin gayret gosterdigine iliskindir. 52 nci madde ise, taraflarin aralarindaki sermaye
hareketlerine ve bu hareketlere iliskin cari Odemelere zarar verecek yeni kisitlamalar
koymamalarini, sermaye islem ve sermaye transferlerinin yapilmasinda uygulanan izin ve kontrol
islemlerini basitlestirmelerini ve bunun i¢in birbirlerine danismalarini 5ngormiistiir.

Ankara Anlasmas1 ve Katma Protokol’de (Md.50-52) yer alan bu hiikiimlere ragmen,
Aralik 1983 tarihinde kambiyo mevzuatinin liberallestirilmesine kadar bu konuda fazla bir gelisme
olmamistir. 12 Aralik 1986 tarih ve 86/10853 sayili kararname ile yiiriirliige konulan “Yabani
Sermaye Cerceve Karar1” ile biirokratik formaliteler basitlestirilmis, yatirimlardan saglanan gelirler
ile ticret ve diger transferler garanti altina alinmistir. Gerek kambiyo mevzuatinin liberallestirilmesi
ve gerekse yeni Cerceve Kararnamesi’'nin c¢ikarilmasinda Topluluk ile biitiinlesme ilk planda ilk
planda diisiiniilmemistir. Bununla beraber Topluluk iilkeleri ile olan ekonomik iligkiler ve
Tiirkiye’de ki yabanci sermaye yatirimlarinin yarisinin AET iilkelerine ait olmasi, bu konularda
atilan adimlarin Topluluk iilkeleri ile biitiinlesmedeki Gnemini ortaya koymaktadir.”

Tiirkiye’nin  AB  entegrasyon siirecinde yapisal reformlar1 devam ettirmesi,
makroekonomik istikrar ve Ozellestirme konusunda yasanacak olumlu gelismeler, Oniimiizdeki
birka¢ yil icerisinde Onemli miktarda dogrudan yabanci sermayeyi c¢ekebilecek unsurlar
olusturmaktadir. Kurumsal reformlarla birlikte olusacak istikrar ortaminin, rekabet ortamin
artirmasi, yabanci yatirimcilari ihracat temeline dayali projeler yaninda yurtici projelere de daha
fazla fon aktarimlarim tesvik edecektir. Ozellikle i¢ Pazar potansiyeli ile Tiirkiye, ticarete dayali
olmayan sektorlerde dogrudan yatirimin cekiciligi cok daha fazla olacaktir. Bu sektorlerde
yatinmlarin ortalama biiyiikliigiiniin genelde daha fazla olmasi nedeniyle, miizakerelere
baslandiktan sonra Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda onemli bir artig
olabilecektir.

Yabanci yatirimcilar i¢in Tiirkiye’nin cekiciligi, miizakere siireci devam ettigi siirece
artmaya devam edecektir. Her bir asamada Tiirkiye’nin tam {iyelige giderek yakinlagsmasi, yabanci
sermayenin ¢ekiciligi bakimindan Merkezi ve Dogu Avrupa (MDA) iilkeleri ile Tiirkiye arasindaki
acikligr kapatacaktir. Tiirkiye iiyelik oncesinde yabanci yatirimcilar ve Tiirk Hiikkiimeti arasinda

dogabilecek problemlerin ¢oziimiinde AB kurumlarinin otoritesini kabul etme durumunda

% Karluk, Avrupa Birligi ve Tiirkiye, s. 751-752
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kalacaktir. Bu adim yabanci yatinmcilarin Tiirkiye icin onceden rezerve ettikleri yatirimlarin
gerceklesmesini kolaylastiracaktir. Bu asamada, AB kurallar1 ve diizenlemeleri yabancilarin
yatirmlarimt  kolaylastirict  faktorler olurken, rekabetle iligkili simirlamalarin  azalmasi da
Tiirkiye’deki dogrudan yabanci sermaye miktarini artiracaktir.”

Tiirkiye’de artan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, cari hesap agiklari icin daha az
degiskenli bir finans kaynagi olmasi nedeniyle makro ekonomik istikrarin artmasina yardimci
olabilecektir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisinin yabanci doviz acigi ile, baska bir ifadeyle 6demeler
dengesi sinirlamasi ile finanse edilmesinin engellemesine yardimci olacaktir. Dogrudan yatirimla
ilgili olarak esit oneme sahip bir diger konu, dogrudan yabanci yatirimlarin yatirnm oranlarinin
artmasi ve Tiirkiye'nin acil ihtiya¢ duydugu teknolojiyi ve yonetim yeteneklerini de beraberinde
getirmesidir.

Pazarin biiyiikliigii, politik ve ekonomik istikrar ve AB iiyelik beklentisi genel olarak
Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarini belirleyen 6nemli faktorler igerisinde yer
almaktadir. Dolayisiyla Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda gozle goriilebilir bir
artisin yasanabilmesinin, Oncelikle ekonomik ve siyasi istikrarla birlikte AB entegrasyon

siirecindeki ilerlemeyle siki bir baglantis1 oldugu sdylenebilir.*
4.4. AB Sermaye Piyasalarina Uyum Program Cercevesinde Yapilan Calismalar

24 Temmuz 2003’te Resmi Gazetede yaymlanan Avrupa Birligi Miiktesebatinin
Ustlenilmesine Iliskin Tiirkiye Ulusal Programinda her alanda ©ncelikli konularda atilmasi
planlanan adimlar belirli bir takvim ¢ercevesinde sunulmaktadir.

i. Hizmet sunumu serbestisi baslig1 altinda Ulusal Programda,

- Mali hizmetlerde mevzuat uyumunun tamamlanmasi ve diizenleyici organlarin
bagimsizliklarin1 saglayacak sekilde denetim yapilarinin ve uygulamanin giiclendirilmesi,
oncelikler arasinda yer almaktadir. Sermaye piyasasi alaninda uyumun tamamlanmasi ve
uygulamanin gii¢lendirilmesi, AB tarafindan entegre bir mali hizmetler piyasasi olusturulmasi

amactyla olusturulan Mali Hizmetler Eylem Planina paralel sekilde gerceklesecektir.

% Dutz M., Melek U., Yilmaz K., “Turkey’s Foreing Direct Investment Challenges , Competition, The Rule
of Law and EU Accession”, 2004, http://www.cie.bilkent.edu.tr

%6 Sami T., M.Akif K., Tiirkiye Avrupa Birligi iliskileri Siyasal Bolgesel ve Ekonomik Boyutlar, “Dogrudan
Yabanci Sermaye Agisindan Merkezi ve Dogu Avrupa Ulkeleri ile Tiirkiye’nin Karsilagtirilmasi”, Seckin
Yayinevi, Ankara 2005, 5.295-296

383



Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi www.esosder.org ISSN:1304-0278 Giiz-2007 C.6 S.22 (362-394)

ii. Sermayenin serbest dolasim kapsaminda:

- Tiirkiye’deki biitiin sektorlerde (AB menseli) yabanci yatirimlarin 6niindeki biitiin
kisitlamalarin  kaldirilmasi, oncelik olarak yer almaktadir. Bu cercevede, yabanci menkul
kiymetlerin Tiirkiye sermaye piyasalarinda halka arz1 ve islem gormesi ile yabanci finansal hizmet
saglayicilarin dogrudan yatirimlarinin oniindeki engellerin kaldirilmasi, mali sektriimiiziin AB’ye
entegrasyonunu kolaylastiracaktir. Sermaye piyasasinda, SPK’nin uyum calismalart uzun siiredir
devam etmektedir. Yatirimcilar1 Koruma Fonu ve Merkezi Kayit Kurulusu yatirimcinin
korunmasina yonelik olarak kurulmustur.

2003 ve 2004 yillarinda yapilan halka agiklik oranlarinin yiikseltilmesi, halka arzlarda
yatirimcr  gruplarinin tamimlanmast  ve kamuyu aydinlatma zorunluluklarinin  kapsaminin
genisletilmesi, izahname standartlarinin gelistirilmesi, portfoy yoneticiliginde kurucularin gercek
kisi de olabilmesinin saglanmasi, halka agik sirketlerin birlesmesi ile ilgili diizenlemeler, borsada
islem goren sirketler ve araci kurumlar, yatirnm ortakliklart ve portfoy yonetim sirketleri icin
Uluslar aras1 Finansal Raporlama Standartlariin kabulii, 6zel durumlarin kamuya agiklanmasi
tebliginin yatirimcilara daha fazla bilgi aktarilmasini saglamak iizere degistirilmesi, hisse
senetlerinin halka arzina ve satisina iligkin hiikiimlerin (raf kayit sistemi) degistirilmesi gibi
diizenlemelerle AB miiktesebatina uyum caligsmalar1 hizla devam etmektedir.

AB iiyeliginin sermaye piyasamiza getirecegi temel farkliliklar ise 6zetle soyledir:

- Menkul kiymetler alaninda yatirim hizmetlerine iliskin AB diizenlemeleri
cercevesinde iilkemizde bankalarin da sermaye piyasasi faaliyetinde bulunmasi saglanacaktir.

- Ayni diizenleme cercevesinde, AB iiye devletlerinde faaliyet gosteren yatirim
firmalari, banka veya borsalarin, Tiirkiye’de de faaliyet gdstermesi saglanacaktir.

- Tazminat sisteminde yapilacak degisiklikle sadece hisse senedi degil, tiim sermaye
piyasasi araglarina yatirim yapan yatirimcilar koruma kapsamina alinacaktir.

- Izahname diizenlenmesine yonelik muafiyetler halka arzlar1 kolaylastiracaktir.

- Miinhasiran yatirim fonu portfoyii yonetmekle yetkili yonetim sirketleri kurulmasi
giindeme gelecektir.

- Yatirim fonu portfoyiinii saklamakla yiikiimlii kuruluslarin sorumlulugu artirilarak,

saklamaci kuruluslar fonun islemlerinin uygunlugunu saglamakla da gorevli olacaklardir.
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- Sermaye piyasast araglarmin  cesitlenmesi giindeme gelecek, Ornegin
mevzuatimizda yeri bulunmayan degisken sermayeli yatirim ortakligi kurulabilecektir.

- Sermaye piyasasinin iki temel sugu olarak nitelendirilebilecek manipiilasyon ve
iceriden Ogrenenlerin ticaretinin tanimlamalarinin daha detayli yapilmasi giindeme gelecektir.
Ayrica, piyasa sartlarina ve teknolojik gelismelere paralel olarak diizenleyici ve denetleyici

a1 . . .« . . o e 27
kurumlara konuya iligkin diizenleme yetkisi verilmesi s6z konusudur.

5. AB - Tiirkiye iliskilerinin Bankacilik Sektoriine Etkileri
5.1. Tek Para Euro’ya Gecisin Tiirk Bankacilik Sistemine Etkileri

Tiirkiye’nin dis ticareti, turizm gelirleri, isci dovizleri, doviz tevdiat hesaplari, kredi
mektuplu doviz tevdiat hesaplar ve dis borg stoku icinde Euro’ya dahil iilke paralarinin belirli bir
agirligi bulundugu g6z 6niine alindiginda Euro’ya gecisin ekonomimizin reel kesimini oldugu kadar
mali kesimini de yakindan ilgilendirecegi agiktir.

Bu cercevede ;

1.1999 yili bagindan itibaren kaydi olarak yiiriirliige giren Euro’nun 2002 yilinda fiziki
olarak kullanilmaya baslanmasi ile birlikte asta bankalar olmak {iizere iilkemizdeki gercek ve tiizel
kisilerin Avrupa Para Birligi’ne istirak eden iilkelerin paralar1 cinsinden sahip olduklar1 aktif ve
pasiflerini Euro’ya doniistiirmesi gerecektir.

2.Bankalarimiz nezdinde Euro’ya dahil paralar cinsinden tutulan hesaplarin Euro
cinsinden acilmas1 imkan1 saglanmstir.

3.Tirk bankalarimin Euro alami i¢inde muhabirlik iligkisi i¢inde olduklar1 yabanci
bankalar nezdinde ki hesaplarinin Euro’ya doniistiiriilmesi, dolayisiyla hesap sayisinin azaltilmasi
s6z konusu olabilecektir. Zira, tek para birimine gecildikten sonra her Avrupa iilkesinde yurtdist
hesap bulundurmaya gerek kalmayabilecek ve ana bir rambursman merkezinin belirlenmesi yeterli
olabilecektir.

4 Euro alaninda banka birlesmelerinin hizlanmasi ve rekabetin siddetlenmesi muhtemel

goriilmektedir. Bu ¢ercevede Avrupa’daki bankalarin Euro alam1 disindaki faaliyetlerini artirma

7 Asli Ozkan, Ekin Fikirkoca, AB yolunda Tiirkiye Tiirkiye Sermaye Piyasasi — AB Miiktesebatinin
Ustlenilmesinin Sermaye Piyasasina Etkileri, Tiirkiye Sermaye Piyasast Aract Kuruluglar Birligi, Kasim
2004, 5.40-41-60-61
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egilimi soz konusu olabilecek, dolayisiyla Tiirkiye’deki faaliyetlerini artirabileceklerdir. Tiirk
bankalar1 da, yeni rekabet kosullarina uyum saglamak durumunda kalacaktir.

5.Euro’ya gecis Avrupa bankalarinda oldugu gibi Tiirk bankalarinda da Euro’ya dahil
iilke paralar1 arasindaki spekiilatif ve hedging amacli islemlerin azalmasina neden olacaktir.

6.Tirk bankalarinda da giinliik operasyonlara iliskin rezerv paranin bir boliimiiniin
Euro’ya kaymasi beklenmektedir.

7.Faizlerin ve menkul kiymet ihra¢ maliyetlerinin diismesi halinde Tiirkiye gibi tilkeler
icin Euro alaninda uygun borclanma imkanlarinin dogmasi, bu iilkelerdeki istikrar unsuruna da

bagli olarak muhtemel goriilmektedir.*®
5.2. Bankacilik Sektoriinde Yapilan Yasal Diizenlemeler

2005 Yilinda bankacilik sektorii ile ilgili en Onemli yasal diizenleme 5411 sayili

Bankacilik Kanunu olmustur. Bu Kanunla getirilen 6nemli degisiklikler sunlardir:
5411 Sayih Bankaciik Kanunu ile Getirilen Degisiklikler:

Kanun : 01.11.2005 tarih ve 25983 miikerrer sayili Resmi Gazetede yayimlanmigtir. 5411
sayili Bankacilik Kanunu 4389 sayili Kanunda yer alan maddelerin bir cogunu aynen
benimsemekle birlikte, 4389 sayili Kanunda yer almayan ¢ok yeni tanim ve kuruluslara iligkin
hiikiimler de getirmis bulunmaktadir.

Kanun gerekgesi : Avrupa Birligi (AB) direktifleri, uluslar aras1 ilkeler ve standartlar ile
uyumlu olarak mevcut sorunlart ¢oziimlemeyi ve gelecege yonelik politikalar ile baglangi¢ noktalari
olusturmay1 hedefleyen, seffaflik ilkesi cercevesinde anlasilir ve acik bir Kanun olmasi
hedeflenmistir.

Kanunun amact : Kanunun amaci, finansal piyasalarda giiven ve istikrarin saglanmasina,
kredi sisteminin etkin bir sekilde caligmasina, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin
korunmasina iligkin usul ve esaslar1 diizenlemektir.

Kanun Kapsamu : - Mevduat bankalar1

- Katilim bankalari
- Kalkinma ve yatirim bankalar1

- Finansal holding sirketleri

B Hiiseyin Akgoniil, Euro ve Tiirkiye Ekonomisi, Afyon Nisan 2002, s.117-118
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“Ozel finans kurumlar1” unvan1 “katilim bankalar1” olarak degistirilmis, Kanun kapsam
finansal holding sirketleri, kurulus birlikleri, BDDK e TMSF’yi icerecek sekilde genigletilmistir.

Tamimlar : Kalkinma ve yatirnm bankasi, fon bankasi, katilim bankasi, finansal kurulus,
finansal holding sirketi, merkez sube, kontrol, nitelikli pay, hakim ortak, yoneticiler, tasarruf
mevduati, 6zel cari hesap, katilma hesabi, katilim fonu, destek hizmeti kurulusu ve kiy1 bankaciligi
gibi kavramlar kanuna eklenmis ve AB direktiflerine uygun olarak tanimlanmuistir.

Faaliyet alani ve izinler : Bankalarin gerceklestirebilecekleri faaliyet konular agik bir
sekilde kanunda siralanmistir. Bankalarin kurulus ve faaliyetlerine iliskin verilecek izinler daha
kapsamli, acik ve ihtiyatl denetimin bir parcasi olarak tasarlanmis, izin basvurularinin reddi ile
verilen izinlerin iptali ve ret kararlarinin gerekgeli olarak bildirimi esasi benimsenmistir. Yeni sube
acilmasi icin asgari 6z kaynak tutma zorunlulugu kaldirilmig, Kurulca belirlenecek esaslara,
kurumsal yonetim hiikiimleri ile koruyucu hiikiimlere uyulmus olmasi ve Kuruma bildirilmesi sarti
ile serbest birakilmustir.

Asgari sermaye : Odenmis sermaye mevduat bankalar1 icin asgari 30 milyon YTL,
kalkinma ve yatirim bankalar1 i¢in asgari 20 milyon YTL olarak belirlenmistir.

Ana sozlesme degisiklikleri : Sozlesme degisikligine iliskin siirecin kisaltilmasi,
kamuoyunun aydinlatilmas:t ve finansal kurumlarin seffafliginin artirilmasi yoniinde hiikiimler
getirilmistir.

Kurumsal yonetim : Kanunla “kurumsal yonetim ilkeleri” kavrami bankacilik mevzuatina
girmistir. Kurumsal yonetim ilkelerine iliskin yap1 ve siireclerin ve bunlara iligkin ilkelerin,
Sermaye Piyasasi Kurulu ile kurulus birliklerinin de goriisii alinarak Kurul tarafindan belirlenecegi
hitkkme baglanmistir. Denetim Kurulu’nun olusturulmasi, Bagimsiz denetim, derecelendirme,
degerleme kuruluslari icin mesleki sorumluluk sigortasi, halka ac¢ik kuruluslarin finansal tablolarini
yayllmamdan Once Kurum’dan izin almasi, Genel miidiir yardimcilarinin iicte ikisinin genel
miidiirde aranan sartlara haiz olmalar1 hiikiimleri getirilmistir.

Koruyucu Hiikiimler : Biitiin sinirlamalarin ve standart oranlarin konsolide bazda dikkate
alinmasi, 6z kaynagin kurulus sermayesinden az olmamasi, likidite yeterliligine iliskin
diizenlemeye yer verilmesi, kredi taniminin genisletilmesi, biitiin sinirlamalar ve standart oranlara

iliskin esiklere ulasilmas1 halinde acil bildirim zorunlulugu hiikiimleri getirilmistir.
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Risk grubuna kredi kullandirma : Bankanin dahil oldugu risk grubunda bulunan gercek
ve tiizel kigilere kredi kullandirilmasi halinde, gerekli kararlarin yonetim kurulunun iiye ta sayisinin
iicte iki cogunlugu ile alinmasi ve bunlara saglanan kredi kosullarinin kredi kullananin lehine diger
kisi ve gruplara kullandirilanlardan ve piyasa kosularindan farklilik arz etmemesi sart goriilmiistiir.
Bankalarca kendi risk grubuna verilen krediler kendi 6z kaynaklarinin yiizde yirmisi ile
stmrlandirilmgtir. Ozel karsihiklarin tamaminin, ayrildiklar1 yilda kurumlar vergisi matrahinin
tespitinde gider olarak kabul edilmesi hitkme baglanmistir.

Swtirlamalar : Yeni ortaklik payi edinimi i¢in yeterli mali giice sahip olunmasi ve
kurumsal yonetime iliskin hiikiimlere uygun olunmasi, Tasinmazlarin 6z kaynaklarin yiizde
yirmibes’ini agmamasi, gayrimenkul ticareti yapan kisilere kredi agilmasina imkan taninmasi,
sandiklara kaynak aktarilmamas1 ve zarara neden olabilecek islem tesis edilmemesi, bagiglara sinir
getirilmesi ve ortiilii kazancin 6nlenmesi hususlarina iligskin hiikiimler getirilmistir.

Denetim : Yerinde denetim ve gozetim faaliyetlerinin biitiinliik icinde ifa edilmesi,
kurumun meslek personelini olusturan bankalar yeminli murakip ve yardimcilart yaninda,
bankacilik uzmani ve yardimcilari, bilisim uzmami ve yardimcilari, hukuk uzmani ve
yardimcilarinin da goérev alacagi bir denetim ekibi tarafindan yerine getirilmesi, yerinde denetim ve
gozetim faaliyetlerinin kurulca belirlenecek esaslara gore yapilmasi, risk odakli denetim anlayisinin
benimsenmesi, bilgi islem sistemi dahil tiim faaliyetlerin denetlenmesi, konsolide bazda denetimin
gerceklestirilmesi ve diger yetkili mercilerle igbirliginin 6ngoriilmesi hususlart getirilmistir.

Likiditenin giiclendirilmesi : Bankalarin etkin denetimi kapsaminda mali biinyelerinin
yakindan takibi amaciyla bankalar i¢in asgari likidite yeterliligi ongoriilmiistiir.

Sistemik riske karsit alinacak onlemler : Finansal sistemin biitiiniine sirayet edebilecek
Olciide olumsuz bir gelismenin ortaya ¢ikmasi ve bu durumun Kurumun koordinasyonunda, fon,
Hazine Miistesarligi ve TC Merkez Bankasinca miistereken tespiti halinde alinacak olaganiistii
tedbirleri belirlemeye Bakanlar Kurulu yetkili olup, ilgili biitiin kurum ve kuruluslarin belirlenen bu
olaganiistii tedbirleri derhal uygulamakla yetkili ve sorumlu oldugu hitkmii getirilmistir.

Mevduat : Tiirkiye’de bulunan kredi kuruluslarinin yurtdisindaki subeleri ve ortaklarinin
yurticinde mevduat toplayamayacagi hilkkmii yer almistir. Sigortaya tabi olmayan mevduat ve

katilim fonunun tanimi yapilmistir. Mevduat bankalarinin kendi nezdinde bulunan mevduati
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yalnizca sigortaya tabi kisim {izerinden sigorta ettirmeleri ve bu tutar iizerinden tasarruf mevduati
sigorta primi 6demeleri hiikiim altina alinmistir.

Hakem Heyeti : Uyeler ve bireysel miisterileri arasindaki ihtilaflarin ¢oziime
kavusturulmas1 amaciyla Kurulca onaylanan usul ve esaslar dahilinde hakem heyeti olusturulmasi
hususunda hiikiim getirilmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu : Bagimsizligin giiclendirilmesi, seffaflik
ve hesap verebilirlik ilkelerinin hayata gecirilmesi, Finansal kiralama, faktoring, finansman
sirketlerinin diizenlenmesi ve denetlenmesinin Kuruma ge¢mesi, finansal sektor komisyonunun
kurulmasi, TMSF ile koordinasyonun saglanmasi igin esgiidim komitesinin kurulmasi
Ongoriilmiistiir.

Kanuni vyiikiimliiliikler : Sir saklama yukiimliillugi sikilastirilmis, etik ilkelerin ihdas
edilmesi Ongoriilmii, itibarin korunmasi kapsaminda sektoriin biitiiniine yonelik diizenlemenin
yapilmas1 hitkmii getirilmistir.

Diger hiikiimler : Birlesme, bolilnme ve hisse degisiminden dogan kazanglarin Kurumlar
Vergisinden muaf tutulmasi, diger Kanunlarda yer alan banka ifadesinin 6zel finans kurumlari i¢in
de gecerli olmasi hiikiimleri getirilmistir.

Finansal yeniden yapilandirma programi Haziran 2002’de baslamis ve Haziran 2005
itibariyle sona ermistir. Program cergevesinde 322 firma kapsama alinmig ve 6.021 milyon dolar
tutarinda borg yeniden yapilandirilmistir.”

5.3. Finans Sektoriiniin Genel Yapisi

Tiirk finans sektoriiniin iilke ekonomisi igerisindeki agirligina bakildiginda kuruluslar ve
fonlar itibariyle 2006 yilinin Haziran ayinda 528 milyar YTL seviyesindeki toplam sektor
varliklarimin Gayri Safi Yurt i¢i Hasilaya oraninin %101,1 seviyesinde oldugu tahmin edilmektedir.
Finansal sektor icindeki kurumlar incelendiginde bankacilik sektoriiniin GSYIH igindeki %89.5
diizeyindeki pay1 ile en agirlikli kesimi olusturdugu goriilmektedir. Bankacilik sektoriinii milli
gelire oranlar acisindan menkul kiymet yatinm fonlar1 ve sigorta sirketleri (bireysel emeklilik

sirketleri dahil), sirastyla, %4.9 ve %?2.9 olan oranlariyla izlemektedir.

* Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, No:245, Bankalarimiz 2005
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Genel olarak Tiirk Finansal kesiminin biiyiikliigiiniin, milli gelirinin yaklasik 3 kati
biiyiikliigiinde mali sektorlere sahip basta AB iilkeleri olmak iizere gelismis iilkeler ile

karsilagtirildiginda, halen diisiik oldugu goriilmektedir.*

Tablo 2: Finans Sektoriiniin Aktif Biiyiikliigii

Milyar YTL 2001 | 2002 | 2003 | 2004 2005 2006 Aktif/GSYIH

Haziran | (%)
(2006) (3)

Bankalar 171.9 | 216.7 | 255 313.8 406.9 467.6 89.5

Finansal

kiralama 2.8 3.8 5.0 6.7 6.1 7.1 1.3

sirketleri (1)

Faktoring

Sirketleri (1) 1.5 2.1 2.9 4.1 5.3 4.4 0.8

Tiiketici Fin.

Sirketleri (1) 0.7 0.5 0.8 1.5 2.5 2.7 0.5

Sigorta

Sirketleri (1) (2) | 4.4 54 4.3 5.6 8.7 15.3 2.9

Emeklilik

Sirketleri 0.0 0.0 3.3 4.2 5.7 - -

Menk. Kiy.

Yat. Fonlari 4.8 9.3 199 | 244 29.4 254 4.9

Menk. Kiy.

Yat. Ortak 0.1 0.1 0.2 0.3 0.5 0.5 0.1

Iiklar1

Menk. Kiy.

Araci 0.9 1.0 1.3 1.0 2.6 3.0 0.6

Kurumlari

Gayrimenkul

Yat. 0.9 1.1 1.2 1.4 2.2 2.1 04

Ortakliklar1

TOPLAM 185.6 | 240.1 | 293.7 | 363.0 | 469.9 |528.0 101.1

Kaynak: BDDK, HM, SPK, TRSB, TSPAKB

(1) 2006 Mart

(2) TSRSB iiyesi kuruluslar1 kapsamaktadir.

(3) GSYIH olarak 2005 3. ceyrek- 2006 2. ceyrek GSYIH lalarinin toplamidar.

3 http://www.bddk.org.tr, finansal piyasalar raporu
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AB BANKACILIK DiRTEKTIFLERI
ile

TURK BANKACILIK MEVZUATININ KARSILASTIRMASI'

Sira No. Direktif Direktif Konusu
No.

1. 73/183/EEC | Bankalarin ve diger finans kuruluslarinin “self-employed” faaliyetleri
acisindan yerlesme hakki ve hizmet sunma serbestisi iizerindeki
sinirlandirmalarin  kaldirilmasina iliskin 28 Haziran 1973 tarihli
Konsey Direktifi

2. 77/780/EEC | Kredi kurumlarinin ihdasina ve faaliyete ge¢melerine iliskin kanunlarin ve
idari hiikiimlerin koordinasyonu hakkinda 12 aralik 1977 tarihli
Birinci Konsey Direktifi

3. 89/646/EEC | Kredi kurumlarimin ihdasina ve faaliyete gecmelerine iliskin kanunlarin,
yonetmeliklerin ~ ve idari hiikiimlerin koordinasyonu hakkinda ve
77/780/EEC sayili Direktif’te degisiklikler yapan 15 Aralik 1989
tarihli Ikinci Konsey Direktifi

4. 93/22/EEC | Menkul kiymetler alaninda yatirim hizmetlerine iligkin 10 Mayis 1993 tarihli
Konsey Direktifi

s. 94/19/EC Mevduat garanti sistemleri hakkinda 30 Mayis 1994 tarihli Avrupa
Parlamentosu ve Konsey Direktifi

6. 89/299/EEC | Kredi kurumlarinin 6z kaynaklar1 hakkinda 17 Nisan 1989 tarihli Konsey
Direktifi

7. 89/647/EEC | Kredi kurumlariin solvabilite (6deme giicii) oranlar1 hakkinda 18 Aralik
1989 tarihli Konsey Direktifi

8. 93/6/EEC | Kredi kurumlar1 da dahil olmak {izere yatirim sirketlerinin sermaye yeterliligi
hakkinda 15 Mart 1993 tarihli Konsey Direktifi

9. 92/30/EEC | Kredi kurumlarinin konsolide bazda denetlenmesi hakkinda 6 Nisan 1992
tarihli Konsey Direktifi

10. 92/121/EEC | Kredi kurumlarinin genis riziko sahalarimin izlenmesi ve denetlenmesi
hakkinda 21 Aralik 1992 tarihli Konsey Direktifi

11. 86/635/EEC | Bankalarin ve diger finans kurumlarinin yillik hesaplari ve konsolide
hesaplar1 hakkinda 8 Aralik 1986 tarihli Konsey Direktifi

12. 88/590/EEC | Odeme sistemlerine ve ozellikle kart sahibi ile kart tedarikgisi kurum
arasindaki iligkiye iliskin 17 Kasim 1988 tarihli Komisyon Tavsiyesi

13. 97/5/EEC | Smir-6tesi kredi transferlerine iliskin 27 Ocak 1997 tarihli Avrupa
Parlamentosu ve Konsey Direktifi

14. 87/102/EEC | Uye Devletlerin tiiketici kredisine iliskin kanunlarinin, yonetmeliklerinin ve
idari hiikiimlerinin uyumlu hale getirilmesine yonelik 22 Aralik 1986
tarihli Konsey Direktifi

15. 83/349/EEC | Konsolide Hesap Defteri Hakkinda 13 Haziran 1983 tarihli Konsey Direktifi

16. 87/598/EEC | Elektronik Odemeye iliskin Bir Avrupa Isletme kodu hakkinda 8 Aralik 1987

Tarihli Konsey Tavsiyesi
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17.

89/11'1/EEC

Yillik muhasebe belgelerinin yayinlanmasi ile ilgili olarak 13 Subat 1989
tarihli Konsey Direktifi

18.

90/109/EEC

Sinir-6tesi mali islemlerle ilgili bankacilik faaliyetlerinin seffafligi hakkinda
Komisyon Onerisi

19.

91/308/EEC

Finansal sistemin para aklama amaciyla kullanilmasinin onlenmesine iliskin
10 Haziran 1991 tarihli Konsey Direktifi

20.

2000/12/EEC

Kredi Kurumlarinin Faaliyetlerinin Yiiriitilmesi ve Takibine fliskin 20 Mart
2000 Tarihli Konsey Direktifi

21.

2000/28/EC

Kredi Kurumlarimn Faaliyetlerinin  Yiiriitiilmesi Ve Takibine fliskin
2000/12/Ec Sayili Yonergede Yapilan Degisikliklere Dair 18 Eyliil
2000 Tarih Ve 2000/28/Ec Sayilt Avrupa Parlamentosu Ve Konsey
Yonergesi

22.

2002/87/EC

Bir biiyiik mali ortakliga baglh olan kredi kuruluslari, sigorta sirketleri ve
yatinm sirketlerinin ek denetimi hakkinda hiikiimler getiren ve
73/239/EEC, 79/267/EEC, 92/49/EEC, 92/96/EEC, 93/6/EEC ve
93/22/EEC sayil1 Konsey Direktiflerinde ve Avrupa Parlamentosu ve
Konseyi’nin 98/78/EC ve 2000/12/EC Direktiflerinde degisiklik
yapan 16 Aralik 2002 tarihli Direktirf

Kaynak : http://www.tbb.org.tr

SONUC

Burada yaptigimiz calismanin 1si1ginda, entegrasyonlarin teknik olarak bu

entegrasyonlara dahil olan iilkeler agisindan nasil kolayliklar sagladigi ve bu entegrasyonlara
iilye olmanin c¢ogunlukla giiclii olmak ve hakim olmak gibi avantajlar saglayabilecegini
sOyleyebiliriz. Tabi bu yonde yapilan entegrasyon calismalarinin olustugu cografyanin, kiiresel
anlamda hakimiyet saglayip saglayamama agisindan énemi de goz ardi edilmemelidir. Parasal
yapilarin ve parasal birlesmelerin giiniimiiz diinyasinda soz sahibi olmak acisindan ne kadar
onemli bir konumu oldugunu canli olarak halihazirda yasamaktayiz.

Bu calismada ele alinan Avrupa Parasal Entegrasyonu, kiiresellesme ve kiiresel bir
gii¢ olabilme acisindan bir arada olabilmenin 6nemini bize gostermektedir. Parasal entegrasyon
olmadan ekonomik bir yapinin ayakta durmasinin giicliigii bilinmektedir. Bu bakimdan ele
alindiginda temelde ekonomik birlesmelerin, devaminda bu birlesmelere dahil olan iilkeleri
sosyal, kiiltiirel, siyasi ve askeri olarak da bir araya getirdigi gézlemlenmektedir.

Biitiin bunlarin sonucunda, yapilan bu tiir entegrasyon caligmalarinin temel amacinin

diinyada ki giic dengelerine taraf olmak oldugu soylenebilir. Bu amaci giitmeyen ve teorinin
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ortaya koydugu entegrasyon faydalarindan yararlanma amaciyla gidilen birlesmeler ise
cogunlukla kiiciik 6l¢ekli kisa vadeli olmaktadir.

AB - Tiirkiye iliskilerini Tiirkiye acisindan degerlendirecek olursak, su anki adaylik
konumu ciddi anlamda tereddiitler dogurmakta ve AB’nin Tiirkiye’yi oyaladig: hatta bu sekilde
kullandig1r yoniinde goriisler dogmasina neden olmaktadir. Ama daha sikinti verici olan
Tiirkiye’nin ekonomik, sosyal ve siyasal alanda AB’nin dayatmalar1 olmadan reformlar yapacak

kabiliyete sahip olmamasidir.
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