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OZET

Avrupa Ekonomik Topiulugu 1957 yilinda Roma Antlagmasi ile 6 Avrupa Ulkesi
tarafindan kurulmustur. Kuruldugunda Qyelerinin arasindaki ticaret engellerini kaldirmak,
istihdami arttirmak, tarim ve ulastirma sektériinde ortak bir politika belirlemek, Avrupa

Yatirm Bankasi'ni kurmak vb. gibi amaglari vardi.

Topluluk bu amaclar zaman iginde gergeklestirirken genislemeye devam et -
mis ve 12 lye sayisina ulasmistir. ik olarak Gumrik Birligi ve daha sonra Ortak Pazar
olusturulmustur. 1991 Ylllnda Hollanda' nin Maastricht sehrinde toplanan Avrupa Toplu-
lugu Devlet ve Hukumet Bagkanlar Zirvesi ile Uizerinde anlasilan Maastricht Antlasmas!
daha sonra 1992 Edinburg Zirvesinde yeniden dizenlenmis ve Kasim 1993' de yurirli-
ge girmistir. Bu antlasmé ile Toplutugun gelecedi ile ilgili Gnemli karalar alinmistir. Top-
lulugun adi degismis Avrupa Birligi olmustur. Ekonomik ve'Parasal Birligin tc asamada
tamamlanmasi karari alinmistir. Su anda ikinci agama devam etmektedir. Uclincii asa-
maya 01 Ocak 1999 tarihinde Avrupa Merkez Bankasi ve ortak para birimi - EURO olus-

turularak gegcilecektir.

~ Bu galismanin ana konusu, Avrupa Para Sistemi ve Parasal Birlik'tir. Birinci

Bolum'de Parasal Birlik ve Para Sisteminin dzellikleri detayl bir sekilde incelenmistir.

Ikinci ve son Bélum'de Avrupa Para Sisteminin uygulamadaki sonuglari Gzeri-
ne degerlendirmeler ve olasi sorunlar incelenmektedir. Son olarak da Ttrkiye' nin siste-

me katihimi konusu tartisiimistir.



ABSTRACT

EEC founded with Rome Treaty in 1957 by 6 European Country. When it was
founded , there were some goals , as lifting the commercial barriers between the mem-
bers , increasing the employment , to define a common policy at agricultural and trans-

portation sector , to found European Investment Bank , and etc.

While Community was realising these goals in the time , it has been continued
to widen , and reached 12 member number . At first , Customs Union , and after than
Common Market has been formed. The Maastricht Treaty , come to an agreement about
it with the European State and Government Presidents Summit convened in Maastricht
Cify of Holland in 1991 , had been drawn up again a’; Edinburg Summit in 1992 later, and
came into force in Novémber 1993 . It has been taken important decisions about the
future of Community with this Treaty . Name of the Community has been changed into
European Union . It has been taken the decision‘of completing the Economic and Mone-
tary Union in 3 stage. The second stage is continuing now. It will be passed to the third
~ stage on the date 01 January 1999 by founding the European Central Bank , and Com-

mon Currency Unit - EURO.

The main subject of this study is European Monetary System and Monetary
Union . At first part , Monetary Union and the specifications of Monetary System has

been examined in details.
At Second and Last Part , evaluations over the adjustment consequences of

European Monetary System and possible problems are examining . Finally the subject

of participating of Turkey to the system has been argued.
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GIRIS

’ insanogiu ¢ok dar bir gevrede yasarken ihtiyacglar da fazla degildi. Nafus ¢ogaldik-
¢a insanlar bulunduklari gevreye sigmamaya, daha uzak yerlere ulasmaya basladilar. Dinya
tzerinde iklimlerin farkhhgr nedeniyle insanoglu yeni ulastigi yerlerdeki degisik insaniari ve de-
gisik maddeleri gérinee bunlara sahip olmak istedi. Karsiliginda kendisinin sahip oldugu bir
takim §éylefle degistirerek istediklerini elde étti. Ticaret boylece takas seklinde baslamis oldu.

Bir stire sonra insanoglu bir sey almaya giderken yaninda bilr baska mali gotirmek
yerine, tim toptumlarin degerli olarak kabul etti@i”bi‘rz takim madenlerden bugtnki adiyla para
yerine kullanilan altin, gimis gibi degerleri kQIIanmaya basladi.

Gegen zaman, blylyen ticaret hacmi ve genigleyen pazarlar sonucu kagit paralar
basiimaya basiandi. Borg ahp veren ufak ,fefeci gibi kuruﬁlar olustu. Yapi hizl bir sekilde ku-
rumsallagmaya ve yeni para de{jerlerinin olugmasina zemin hazirladi. Bu kurumiar ilk degerli
kagftlarl piyasaya ¢ikardilar. Artik insaﬁlar para yerine bir takim kagitlar tasiyorlardi.

| Ticaretin boyutunu yéresellikten bolgesellige, bolgesellikten de uluslararasilagsmasi
mevcut paralar ile bir takim problemlerin de oﬁaya glkrhasma neden oldu. Degisik tlke para-
“lar uluslararasl ticarette kismi olarak baz: kayiplar doduruyordu. Sonucta 'kaynaklarln., ekono-
minin~temel. prensibi olan " optimum dagihimi " nin gergeklesmesi engelleniyordu.

Bunu géren bazi llkeler komsular ile ekonomik anlasmalar yapmaya basladilar.
Bunlara érnek ol‘arak, 1815 yilinda Avrupa' da " Maassen tarifesi " ile i¢ gumriklerin kaldiril-
masi, 1834' de kurulan Alman GUmrUk Birligi, 1860 Ingiliz- FraQSIz Gumruk Birligi ve daha ni-
celerini gésterebilirii. Bu ekonomik gruplagmalar Avrupa'daki olusumlardir. Bunun gibi Ame-
rika kitasinda da ayni sekilde olusumlar, énce ufak bélgelerde daha sonra da tuﬁq eyaletleri
de kapsayacak sekilde olusmustur.

Bu birliktelikler ulusiararasi boyuttan kitalararasi boyuta dogru ilerlemektedir.iste de-
vam eden bu sireg iginde ekonomik bitiinlesmeye giderken parasal birliktelik de bir ihtiyag
olmaktadir. GUnkd bir Glkenin bir parasi olur. Gunimuzde ekonomik birlige en yakin érnek |
dunya Uzerinde Avrupa Birligidir. Bu birlik ekonomik birlige hazirlanirken éncelikle parasini be-
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lirli bir takim kurallara baglamistir. " Avrupa Para Sistemi " ni olusturmustur. Ekonomik birlige
dogru ilerlerken de para sistémini de parasal birligin alt yapisini olusturacak sekilde kurmustur.
Serbest ticaret bolgesi ve Ortak Pazar evrelerini tamamlayan Avrupa artik Ekonomik Birligi ta-
mamlama gayreti igindedir. Sinirlarin kalktigi, tek bir idari otoritenin varoldugu yapiya hazirla-
nirken 01,0cak.1999 ' da da Maastricht Anlasmasi ¢gercevesinde parasal birligin gerektirdigi
tek paraya gegmeyi hadeflemistir.

Iste bu galisma Avrupa Kitasinin hemen hemen tamamini belirli bir zaman dilimi
icinde tamamiyla kapsayacak olan Avrupa Birligindeki Avrupa Para Sistemini, Parasal Birligi

ve Turkiye'nin durumunu incelemektedir.



BIRINCI BOLUM
AVRUPA BIRLIGINDE PARASAL BIRLIK ve
AVRUPA PARA SISTEMI

1957~Y|I|nda 6 bati Ulkesi arasinda imzalanan Roma Antlasmasi ile temel
taslari konulan Avrupa Toplulugu bu giinkd duruma, gegen zaman i¢inde alinan

yeni kararlar ve bunlarin neticelerinde gelmistir.

Roma Antlasmasi oncelikle bir ekonomik birlik fikri Uzerine imza edilmisti.
Bu birlik igin onemli bir zaruret de parasal birligin gergeklestiriimesinin gerekliligidir.
Parasal birligin saglanabilmesi i¢in mutlaka Uyeler arasi ekonomik ve maliye

politikalart uyumlastindimalidir.

| . PARASAL BIiRLIK KAVRAMI

Parasal birilik, toplulugun ekonomik ve parasal birligi gerceklestirmek
istemesinden dolayi ortaya ¢ikmustir. Uyeler arasinda kullanilan para birimlerinin,
asama asama belirli bir plan gergeveéinde nihai amag, tek bir para biriminin

topluluk iginde kullaniimasinin saglanmasidir.

Tek bir para birimine geginceye kadarki dénemde para birliginin
saglanabilmesi i¢in doviz kurlarinda birligin saglanmasi, sermaye hareketlerine
konan tum kisitlamalarin kaldinimasi, Gye Ulkeler arasmda konvertibilitenin
gerceklestiriimesi, konvertibilitenin korunacagi konusunda tam bir glvencenin

~saglanmasi ve milli paralarin birbirlerine ¢evriimesinde her tUrIG banka giderle-

finin ortadan kaldiriimasi gereklidir.(1)

(1)S.Ridvan Karluk, Avrupa Biriigi ve Tirkiye, Birilik Matbaast, Eskisehir 1995, S. 132

1



Para birligine gétluren yolda ilk olarak ulusal paralarin giderek daralan ve
sonunda tamamen kaybolan bir dalgalanma bandi ya da marji ig¢inde  sabit
paritelerle birbirine baglanmas! dasindlebilir. Dalgalanma bandi ya da marjs,
kambiyo piyasalarinda olugsan kurlarin resmen belirlenmis paritelerden asadi ya
da yukari yénde yuzde olarak en ¢ok ne kadar sapabilecegini gésterir.(2)

Burada ifade edilen birlide Corden'e gére sézde (pseudo) déviz kuru birligi denir.
Buna érnek olarak Avrupa Para yilani uygulamasi gosteriimekte olup, yilanin
basarisiziikla sonuglanmasi Corden'i hakli ¢ikarmaktadir. Parasal Birlik igin
yalnizca bu dnlemler yeterli olmadigindan, ayrica bir ortak rezerv fonu kurulmasi
gereklidir. Bu rezerv fon sayesinde topiuluk tyesi acik veya fazla veren ulkeler den-
geye ulasirlar. Fakat bunun devamli agik veren ulkelerin agiklarinin kapatiimasinin én-
lenebilmesi icin dzellikle para politiklari ve ekonomi politikalarinda koordinasyon
saglanmalidir.

Olusturulacak bu rezerv fonun tek bir yerde toplanmasi gereklidir. Iste
bunun icinde ortak bir merkez bankasi olmasi fikri ortaya ¢gikmaktadir. Bu merkez
bankas! kuruldugunda tye Ulkelerin déviz rezervleri burada toplanir ve lye Ulkeler-
deki merkez bankalar bu ortak merkez bankasina baglanir. Sonucta bitun Uyelerin
tek tek rezerv tutmalarina gére daha az rezerve ihtiyag duyulacaktir. Bu da topluluk-
ta atil durumda tutulan rezervlerin tasarrufunu saglayacagindan buniarin ekonomi-
ye kazandiriimasi saglanmis olacaktir. izlenecek para politikast ile iigili kararlarda

bir ortak merkez bankasi tarafindan alinacaktir.

(2)Nahit Tére, Avrupa Toplulugunda Ekonomik ve Parasal Birlik, A.U. Avrupa Topluludu Arastirma ve Uygulama

Merkezi, Ankara Universitesi Basimevi, Ankara 1891, S.2



TABLO 1.1 Avrupa Para Birliginin Topluluk Uye Ulke Merkez Bankasi Baskaniarinin

Degerlendirmeleri

Ulkenin Ekonomik

Bagimsiz Merkez Parasal Birlik Lehine {Birlik Kriterine Katim

Bankasi Hukiimet Karan Umudu
1. Almanya Evet Evet Evet
2. Ingiltere Hayir Kararsiz Evet
3. Fransa Evet Evgt Evet
4. Belcika Evet Evet Hayir
5. Avusturya Evet Evet Mimkin
6. Hollanda Evet Evet Evet
7. Isvec Evet Evet Hayir
8. Irlanda Evet Evet Evet

Fikir Anlagsmazlig

9. Danimarka Evet var Evet
10.Fillandiya Evet Evet MUmkin
11.Yunanistan Hayir Evet Hayir
12.Portekiz Evet Evet Hayir
13.ltalya Evet Evet Hayir
14.Ispanya Evet Evet Hayir
15.Liksemburg Hayir Evet Evet

Kaynak - 28.03 / 03.04.1996 The European




Il . PARASAL BIiRLIGIN FAYDALARI ve MALIYETI

1. Ekonomik Faydalari

En basta bulunan faydasi, su anda dolasimda bulunan ¢esitli ulusal paralarin
yerine gegen topluluktaki tek bir paranin transfer masraflarini dusirecegidir. Bilindi-
gi gibi maliyetler bir bitin olarak toplum iginde farkh paralarin degisiminden meyda-
na gelen net bir kaybi icermektedir. (1)

Déviz rezervlerinin tek bir fonda toplanmasi teker teker Ulkelerin rezerv  bu-
lundurma ihtiyaglarina gére daha az rezerv bulundurmay: gerektireceginden daha
az rezerve ihtiyag olacaktir.

Parasal birlik, déviz degisim oranlarinda halihazirda var olan  belirsizligin
seviyesini ortadan kaldirmis olacaktir. Gergek degisim farklarinin azaltitmasi gergek
faiz oranlarindaki riziko priminin diststine sebep olacaktir. Yiksek maliyetli serma-
ye nedeniyle halihazirda ele aiinmayan projeler cazip olacagindan verimii yatirimiari
arttirici bir temayul gésterecektir. Degisim orani belirsizliginin ortadan kalkmasi belli
sartlar altinda yatinm ve Uretim i¢in daha olumlu bir ortami yaratmis olacaktir.

Tek bir paranin gecerli olmasi, paranin degisim araci, hesap birimi ve tasar-
ruf araci olma fonksiyonlarinin daha saglikh bir sekilde yerine getiriimesine yol aca-
rak, batin bu islemlerden tasarruf saglar.(2)

Bunun yaninda ekonomide olusacak bir istikrarsiziigin,yatirrmcilarin potansi-
yel isteklerinin bagka ydne gevrilmesini saglayacak yani toplulugun tek parasinin hari-
cinde daha fazla miktarlarda diger Glke paralarini tutmak isteyeceklerini unutmamak
gereklidir.

2. Ekonomik Maliyeti

Parasal birligin olusturulmasinin faydalarinin yanisira, maliyeti de sézkonusu-
dur. En biytk maliyet makro ekonomik agidan bir ara¢ olan nominal (esnek) déviz ku-

runun kullanimindan vazgecilmesidir. Bunu, parasal birligin oldugu dogal etkiler, ulus-

(1) Jose Vinals, Building a Monetary Union In Europe , Banco de Espana Servicio de Estudios Documento de
Trabajo no: 9412, S.11
(2) Karluk, Age, S.134



lararasi faktér hareketliligi dizeyi, ticret ve fiyat elastikiyeti diizeyi, makro ekonomik
denklik icin Gzerinde durulan hazine politikas! dizeyi gibi faktorlere bagli olarak deger-

lendirebiliriz. (3)

Diger taraftan parsal birlige katilma sonucu Ulke, sabit kur sistemini kabui et-
mek zorundadir. Bu nedenle bagimsiz bir déviz kuru politikasi izleyemeyecektir.(4)
Para, kredi ve faiz politikaiari ile ilgili haklann Avrupa Merkez Bankalari Sistemine dev-
redecektir. Uretim, istihndam, dis denge, para arzi gibi konularda etkinligini yitirecek,
topliuluk tarafindan alinan kararlara kendi tlke ¢ikarlarina tam uyumu saglamasa bile
katlanmak durumunda kalabilecektir. Bu durum uluslarasi alanda bazilarinin rekabet
glcluna zayiflatic bir rol oynayacaktir. (5)

Sonug olarak parasal birlige katihm, kigtk ve disa agik ekonomiler icin fazla
bir maliyet getirmezken disa kapali, tam istihdama ulagmarg ekonomiler igin gide-

rek artan maliyetler getirmektedir.

Il . AVRUPA PARA SISTEMININ DOGUSU ve GELIiSiMi

1. Roma Antlagmasinda Para Birligi

BugunkU adiyla Avrupa Birligi 1957 yilinda 6 Ulke tarafindan Roma Antlagsma-
si ile Avrupa Ekonomik Topluludu olarak kurulmustur.

Kurulusunda nihai bir parasal birligin telaffuz edilmedigi, déviz birliginden de
bahsedilmeyen ve UGyeleri mali konularda fazla kisitlamayan bir anlagsmadir. Diger ta-
raftan sermaye hareketleri ile ilgili birtakim dizenlemeler gérilmekte, batin Gyelerin
ddemeler bilancosu acid! veren Ulkelere kullandiriiacak krediler konusunda da zorla-
yici hGikimleri igermektedir. |

Kurulusundan itibaren on yil icinde gUmrik birligini gergeklestiren, Uretim
(3) Jose Vinals, Age , S.14

(4) Karluk, Age, S.134
(5) The Philip Morris Institute, for Pubic Policy Research, Is European Monetary Union Dead ?,Giuliano Amato, Hen-

ning Christophersen, Howard Davies, Ad Geelhold, Wilhelm Hankel, Niels Thygesen, Norbert Waiter,April 1994 S. 38
5



faktorlerini serbest dolagimini saglayan ekonomik, sosyal ve kilturel alanlarda 6nem-
i basarilar elde eden Topluiuk, para birligini saglama konusunda 1972 Yilina kadar
6nemli bir ilerleme gdsterememistir. (1)

Gumrik birliginin gerceklestirimesi ve diger alaniarda saglanan birlikteligin
getirdidi basarilarin yaninda ekonomik alanda da tam basariya ulagiimasi Uye devlet-
lerin manferit olarak izledikleri ekonomik ve parasal politikalapticaret tzerinde olum-
suz etkide bulunmaktadir. Ticaret hacminin arttirilabilmesi ve sermayenin  serbest
dolasimin sadlanabiimesi i¢cin mevcut yapi iginde para ile ilgili birtakim baglayici hi-
kimlerin alinmasi ve bazi kurumiarin tesekkulint gerekli kilmistir. Bu olusumlar iler-
leyen zaman i¢inde Avrupa Ekonomik Toplulugu tarafindan tesekkal ettirilmistir.

Bu kurumlar sirasiyla,

1- Para Komitesi; Para komitesinin genel gérevi Uye Ulkelerin parasal ve mali
durumiarini izlemektir.

2- Konjonkturel Politika Komitesi: (Mart 1960) Bu komitenin eylemleri konjonkti-
ri etkiledigi dl¢tide ekonomi politikasinin butge ve vergi yénl Gzerinde yogunlagmistir.

3- Butce Politikasi Komitesi: (Mayis 1964) Konjonkturel, parasal ve butcelsel po-
litikalar arasinda siki iliskilerin olmasi nedeniyle, bu G¢ komite ¢ok siki igbirligi icindeydi.

4- Merkez Bankalarinin Guvernérier Komitesi: (Mayis 1964) Bu komitenin olus-
turulmasi AET icinde merkez bankalarinin federatif érgitlenmesine doéru ilk adim ol-
mustur. Bu komite o zamana kadar Bale (Bazel) de geleneksel olarak yapilan toplanti-
lari resmilestirmistir.(2)

Sonug olarak, parasal konularda baglayici hilkimleri igermeyen bir topluiuk

mali dayanisma 6rgita icin AET iyi bir baslangi¢ yapmis sayiimazdi.

2. Barre Raporlan
Avrupa para birligi i¢in ilk defa Aralik 1969'da zirve konferansinda Fransa

Cumhurbaskani Georga Pompidu Lahey'de ¢agrida bulunmustur.Bu zirve konferansin-

(1) S. Ridvan Karluk, Uluslararas: Ekonomi , Bilim Teknik Yayinevi, Istanbui 19&1 S,,
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(2) M.llker Parasiz, Ulusiararasi Para Sistemi, Uludag Universitesi Basimevi 1986 4.



da AET bakanlar kuruluna asama asama ekonomik ve parasal birligi saglama gérevi
verilmistir. Bunun lzerine Fransiz |ktisatgisi (Bagbakan) Raymond Barre 12.02.1969
tarihinde hazirlamis oldudu raporu yayinlamistir. Raporun temel ilkeleri,

1- D1 ddeme zorluklari ile karsilasan Uyelere otomatik olarak ve sarta bagl ol-
maksizin kisa vadeli kredi verilmesi,

2- BuyUme hizlan arasinda anlagma saglanmasi,

3- Devamli dis 6deme guglugl ¢eken Gyelere orta vadeli kredi agiimast,

4- Uyelerin orta vadeli i¢ ekonomik kararlarinin koordinasyonu konusunda bir da-
nisma mekanizmasinin olusturuimasi,

5- Dolarin uluslararasi para sistemindeki roliini azaltmak amactyla resmi pa-
riteler etrafindaki dalgalanma marjinin kaldirilmasi (tek bir para birimine gegis) 6ngorul-
mdastur. (3) |

seklinde verebiliriz.

Bu rapordaki 6nerilerin blyuk bir kismini konsey kabul etmistir.Bunun Gzerine
Raymond Barre , etap etap Avrupa Ekonomik Birliginin gergeklestiriimesi igin bir
plan hazirlamakla gérevlendirildi. Bu plan Bakanlar Kuruluna 24 Ocak 1970 'de su-
nuldu. Bu planda birinci safhanin (baslangi¢) 1970' den 1971' e kadar surecegi 6ngo-
rilmekteydi.

Hazirlik safhast 1972'den 1975'% kadar devam edecekti. Kesin ekonomik ve
parasal birlik safhasi 1976-1980 yillart arasinda gerceklestirilecekti. Raymond Bar-
re' nin raporu daha sonraki Werner planinin temel gizgilerini gizmistir.(4)

3. Werner Raporu

Hazirlanmis olan Barre Raporunun Gizerine parasal birligin  kurulabilmesi
icin 1970 yilinda Komisyon bir ¢alisma grubu olusturmus ve Liksemburg Basba-
kani ile Maliye Bakani Pierre Werner 't bu grubun basina getirmistir.

Yiksek dizeyli uzmanlardan grubun olusumunu muteakiben parasal birli-

gin olusturulmasiyla ilgili tartismalar iki farkli yaklagim etrafinda yogunlagmistir. Bun-
(3) Karluk , Age, S. 535

(4) Parasiz, Age,,S.215



lardan birisi Federal Almanya ve Hollanda'nin resmi géruslerini temsil eden ve Fede-
ral Almanya'nin o zamanki Maliye Bakani Schiller'in énciligini yaptigt Ekonomistler;
Fransa, Belgika ile A.T. Komisyonunun géruslerini temsil eden ve komisyon Bagkan
yardimcisi Barre'nin éncligind yaptigi Paracilar (Moneterist) 'dir. (5)

Paracilar (Moneteristler), Avrupa ekonomik ve parasal biriliginin gercekles-
tirimesinde en 6nemii roll parasal unsurlara, yani topluluk déviz sistemine ve déviz
rezervierinin ortak bir fonda toplanmasina baglamalarinda aranmalidir. Buna karsiiik
ekonomistler, sabit kur iliskisinin tesisinden ve rezervierin ortak bir fonda toplanma-
sindan 6nce ekonomi politikalarinin koordinasyonunu kag¢iniimaz gérmekteydiler.(6)

Werner , raporunu Barre raporlarindan da yararlanarak paracilar ile ekono-
mistleri uzlagtirmaya g¢alisarak hazirlam:stir. Ekim 1970 tarihinde rapor tamamlan-
mis olup 1980 yiina kadarki slreg icinde kademeli olarak gergeklestirilecek ekono-

mik ve parasal birlik programini icermektedir.

Raporun temel ikkeleri ;

1- Mal, hizmet ve sermayenin serbest dolasimi,

2- Uye uilke paralarinda konvertibilitenin saglanmasi, sabit déviz kuru ile sonra -
sinda tek bir para biriminin olusturulmas:,

3- Toplulukta ortak bir merkez bankasinin kurulmasi ve ortak bir rezerv fonunun
yaratiimast,

4- Parlenmentoya karsi sorumlu olacak ve uygulanacak ekonomi politikalarini
belirleyecek yeni bir organ olusturulmasi,

5- Karar alma stirecinin milli devietlerden Topluluk Kurumlarina agamali olarak
devredilmesi, |

6- Ortak para ve kredi politikalari ile dengeli ve uyumlu bir gelisme igin ortak bél-
gesel politikalarin uygulanmasidir.

Rapordaki énerilerin buylk bir kismi 1971 yilinda Konsey tarafindan onaylanmis

(5) IKV," Avrupa Topluludunda Ekonomik ve Parasal Birlik",Ekim 1990, S.7
(6) Parasiz, Age, S.215



bunun Gzerine tye Ulke merkez bankalar déviz kurlarindaki dalgalanma marjint %075' den
% 060'a indirmiglerdir. Fakat uluslararasi dolar krizi neticesinde bu uygulama ileri bir ta-
rihe ertelenmistir.

Sonugta, Konjonktir ve bitge faaliyetlerinin uyumu agisindan Maliye Bakanlari-
nin yilda 3 kez bir araya gelmesi, toplulugun mali ve ekonomik durumunu raporlama-

lar karartastinimistir.

4. Avrupa Para Yilani ve Uygulamasi

Werner Planinda 1971-1973 yillari arasinda g yil sUrecek parasal birligin
ilk agsamasi i¢in bazi énerilerde bulunmustu.Déviz kurlarinin dalgalanma marjlarinin
daraltiimasi énerilmisti.

Tuneldeki yilan olarak isimlendirilen bu diizenlemeye katilan llkelerin paralar
birbirlerine karsi % 1.2 'lik, Amerikan Dolarina karsi ise % 1.5 'luk bir dalgalanma marji
icinde hareketleri 6ngérilmekteydi.

Ancak 1971 yilinda A.B.D. Dolarindaki kriz (zerine A.B.D. Dolarinin  altin
karsihd! % 8.6 oraninda devaliie edilmesi 1 ons altin=35.2 dolar iken 1 ons aitin =38.8
Dolar olmasi sonucunda Washington anlagmasi geregi Topluluk Uye Ulke paralari-
nin Amerikan Dolarina karg! dalgalanma marji % +/- 2.25'e Yikselmistir. Bu da top-
lamda % 4.5 'luk bir band olusturmustur.vAynl sekilde topluluk Gyesi Glke paralarinin
birbirlerine karsi dalgalanma marji ise % +/- 4.5 olup Toplam % 9 'a ¢ikariimistir . Bu
da sistemdeki paralarin esnekliginin artmasini saglamistir.

Bu genis band Avrupa'da ekonomik bitinlesmede fiyat politikast  agisindan
ters diismekteydi. Bunun (izerine Topluluk Ulkeleri Mart-Nisan 1972 tarihleri arasinda
' Bruksel ve Basel " antlasmalarini imzalayarak milli paralar arasindaki  dalgalanma
marjint azaltmak ve kurlari sabitlestirmek-amaciyla paralarini, dolara karst  belli bir
aralik i¢inde ortak dalgalanmaya birakmisglardir.(7)

Varolan bu antlasma sonucunda Merkez Bankalar sisteme miidahale edecek
(7) Karluk, Age, S.141




ve parasinin degderi asiri disen veya artan Ulkeye sistem aracilidi ile kisa vadeli kredi
kullandirnlarak kur farkini dengeye getirmesi saglanacakt:.

Kisa vadeli kredilerin geri 6deme kosullari ;

1- Alinan kredi otuz gin iginde geri ddenecek,

2- Kredi olarak alinan para cinsinden 6deme mumkun degilse altin veya OCH
ve Amerikan Dolari ile 6denecek seklinde idi. Fakat geri 6demenin , altin (izerinden ya-
ptimasi halinde resmi kurdan 6deme yapiliyor bu da serbest piyasadaki fiyatin ¢ok altin-
da oldugundan borglu Glkede rezerv kayiplarina neden oluyordu.

Antlagsma 01.01.1973'U beklemeksizin ytruriiige girmistir. ingiliz Sterlinindeki
piyasadaki glvensizlik neticesi sisteme muidahale edilmis, fakat Ingiltere'nin olum-
suz yaklasimi sonucu, sistemden ek bazi imtiyazlar alarak disarida kalmasina géz
yumulmustur.

Ekim 1972'de toplanan devlet bagkanlari zirvesi sonunda 31.12.1980" de ke-
sin ve geriye dénisl olmayan birligin gergeklestiriimesi konusunda agilama yapimistir.
Werner Plani cercevesinde éngdérilen Avrupa Para Birligi Fonu (FECOM)  Bakanlar
Konseyi tarafindan 3 Nisan 1973'de kurulmus ve fona;

a- Merkez Bankalar ddviz piyasasina mudahale ettiginde sinirli marjlara uyul-
masini saglamak i¢in Avrupa Merkez Bankalari arasinda bir konsantrasyon saglayacaktt,

b- Uye devletler arasindaki diizenlemeler sonucu ortaya ¢ikan pozisyonlart gok
yonll kilnmasini saglayacakti, yani iki yanii diizenlemeleri fon araciligiyla ¢ok yénit  du-
zelemelerle ikame edecek ve bu diizenlemeleri kolaylastirmak igin bir Avrupa hesap
birimi tanimlanacak,

c- Uye devletlerin birbirleriyle uyumlu olabilmesi igin kisa vadeli destekleme kre-
dileri yonetimini temin etme gorevleri veriimistir.(8)

Fakat 1973 yili stiresince devam eden dinyadaki dnemli ekonomik  olaylar
bu projelerin ertelenmesine sebep olmustur.

Avrupa toplulugunda 24.04.1972 'de yuririige giren yilan uygulamasi bir bu-
(8) Parasiz, Age, S.222
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tiin olarak diigtniidigiinde toplulugun tamaminda déviz kuru istikrarini saglamada

basarilh olamamistir.

Bunun nedenleri de ;

Bu diizenlemenin temel hedefi doviz kurlann istikrara kavusturmak  oldugu
halde déviz kurlarinda devaml ve kontrol edilemez sekilde blyuk dalgalanmalar kay-
dedilmisti. Sézkonusu dalgalanmalar 1973 'deki birinci petrol soku ile ayarlanabilir
sabit déviz kuru sisteminden dalgall déviz kuru sistemine gegisi muteakiben Uye
tlkelerin ekonomik performanslarinda gérilen blyik farkliliklardan kaynaklanmisti.

Diizenlemenin teknik mekanizmasi hem ¢ok kati hem de ¢ok tek tarafliydi.
Déviz kuru ayarlamalari gok ge¢ gergeklesiyordu, déviz kuru midahalelerinde bu-
lunma ve ekonomik politikada gerekli ayariamalari yapma sorumiulugu esit olmayan
bir sekilde yalnizca 6demeler dengesi agig veren ulkelerin (zerindeydi.

Diizenlemeye katilan Glkelerin ekonomi ve para politikalari arasinda etkili ve
kalict bir koordinasyon kurulamamisti.

Bazi liye devletler (F.Aimanya, ingiltere,Fransa) ile 6zellikle F.Almanya Mer-
kez Bankas! (Bundesbank) sistemin isleyisi hakkinda siyasi isteklilik géstermemis-
lerdi.

Son olarak lye tlkeler arasinda ekonomik ve mali disiplini saglamak ama-
ciyla, 6demeler dengesi guglikleri ile karsilagsan Gye Ulkeiere verilmek lzere buylk
miktarda kredi imkanlari yoktu. (9)

Seklinde 6zetlenebilir.

IV. AVRUPA PARA SISTEMI

1. Kurulusu

AET, 1969 yilinda topluluk icinde parasal birligi kurma karari almig, bu amagla
Avrupa Parasal Igbirligi Fonu kurulmus ve 1972 Nisaninda (ye Ulkelerin pariteleri bibir-

leri kargisinda dar bir marj iginde (+/- % 2.25) dalgalanmaya birakilmis ayrica ortak

(9) IKV, Age, S. 10
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bir para birimi yaratma calismalar baslatiimistir.(1)
Maalesef bu ¢alismalar dncelikle diinyadaki olaganusti ekonomik olaylar ve
diger topluluk tyelerini ilgilendiren sebeplerden dolayi basariya ulasamamustir.
Giderek artan korumaci politikalar nedeniyle daralan ticaret hacmi ile yliksek

oranda igsizlik ve enflasyonun sekillendirdigi bu ortama ragmen, 1979 yilinda Avrupa
Para Birligi'nin yeniden giindeme gelmesi ve Avrupa Para Sistemi' nin kurulmus
olmasi bir basaridir. Avrupa Para Sistemi bir topluluk yasasi ile degil Gye Ulkelerin
taraf oldugu uluslararasi bir anlagma ile kuruimustur.(2)

Avrupa Para Sistemi'nin kurulmasi fikri ilk defa Ekim 1977 'de Komisyon Bag-
kani olan Roy Jenkins tarafindan Floransa'da yapilan toplantida ifade edilmistir.1978 'de
Konsey'de 1978-1979 'da yapilan zirvelerde konu ele alinmis ve tartigiimistir.

6 - 7 Temmuz 1978 tarihleri arasinda Bremen'de toplanan Avrupa Konseyinde
Avrupa'da Parasal Birligi gerceklestirecek bir plan gértstlerek kabul edilmis ve
Bremen raporunun ekinde Avrupa Para Sistemi'nin ana hatlari belirlenmistir. Buna
gdre: Avrupa para sisteminin ilk yillarinda yilana katiimayan ulkeler merkezi kurlar
etrafinda daha genis bir dalgalanma marjint kabul edebilecekler, déviz piyasalarina
mudahale Gye Gikelerin paralariyla gergeklestirilecek, merkezi kurlarin degistiriimesi
karsilikli anlagmalar ile mimkin olacaktir. Avrupa para birimi ECU, sistemin esasini
olusturacaktir. Avrupa para sistemine katilan Ulkeler diger Ulkelere karsi uyguladikian
doviz politikalarinda igbirligi saglayacaklardir. Dolara karsi midahalelerde de birlikte
hareket edilecektir. (3)

13 Mart 1979 'da Avrupa para sisteminin esasini olusturan tasar kabul edil-

mis ve yurdrluge girmistir. Sistem IMF anlagsmasina uygundur. (4)

Sistemin tam Uyeleri, F.Almanya, Fransa, Italya, Hollanda, Bel¢ika, Liksem-

(1) Cem Alpar / M.Tiiba Ongun, Diinya Ekonomisi ve Uluslararasi Ekonomik Kuruluglar, Evrim Basin Yayin Dagi-
tim, Istanbul 1988

(2) HDTM, Avrupa Toplulugu ve Tirkiye, Ankara 1993, S.101

(3) S.Ridvan Karluk "Avrupa Para Sisteminin Kurulusu, Isleyisi ve Sistem Karsisinda Turkiye'nin Durumu : Genel bir
Degerlendirme" DPT : 1952, AETB : 13, Ankara, Mayis 1984, S. 26

(4) Karluk, Age, S.145
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burg, Irfanda ve Danimarka'dir. Mekanizma disinda kalan Ingiltere ve Yunanistan' in
para birimleri Sterlin ve Drahmi ECU'ye dahildir.

2. Amaci
13 Mart 1979 ' da kurulan Avrupa Para Sisteminin temel amact, topluluk igcinde
parasal istikrari saglamak ve istikrarl bir Avrupa Para Bélgesi kurmaktir. Sistemin 6z

' sabit fakat ayarlanabilir " déviz kurlaridir. (5)

Uzun Dénemde , istikrar icinde blyume tam istihdami saglama, hayat seviye-
leri arasindaki dengesizligi giderme, Topluluk béigeleri arasinda farkliliklan asgariye
indirme ile topluluk Gyesi Ulkelerin para politikalan arasindaki isbirligini temin etme,

sistemin amaglarn arasindadir.(6)

3. isleyisi ve Ozellikleri

Avrupa Para Sistemi 13 Mart 1979 'da 8 Avrupa Ulkesi tarafindan kuruimus
olup, Ingiltere (Sterlin) ve Yunanistan (Drahmi) llkeler para sistemine tamamen dahil
olmasalar da paralari ECU sepetinde degeriendiriimektedir. Merkezi kur ECU baz ali-
narak diger ulke paralar belirlenmektedir ve dalgalanma marjlar +/- % 2.25 ' dir. Ster-
lin, Eskiido ve Peseta +/- % 6 ayricalikli olarak dalgalanabilmektedir.

1993 Yilinda Avrupa Para sistemine bagl tlkelerin déviz kuralarinin % 15
dalgalanmasina izin verilmistir. (7)

ingiltere para sistemine tam (ye olarak davet edilmis fakat asagida gésteri-
len sebepler ylzinden katiimak istememektedir.

Petro - Para (Petro-currency) etkisi : Bu etki Ingiltere ' nin énemlii bir petrol
net-ihracat¢isi olmasindan kaynaklanmaktadir.

Dolardaki 6nemli dalgalanmalardan, Steriin ve Alman Marki farkli dizeylerde

etkilenmektedir. sterlin ticarette kuilanilan énemli bir para oldugundan ve kur midaha-

(5) TUSIAD," Avrupa Para Sistemi ECU- Kullaniligi, Gelecegdi ve Tirkiye igin Anlami" Yayin no: TUSIAD - 7/88.5.115 ,
Istanbul, 05 Mayis 1988, S.4

(6) Kariuk, Age,S.27 -

(7) Milliyet , 06.Mayis 1996
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leleri de s6z konusu olmadigindan , Sterlinin istikrarini muhafaza etmek igin gere-
kebilecek mudahale, AT paralarina kiyasla ¢ok daha buytik boyutlarda olabilecektir.
Asin bir midahale ise yut i¢ci parasal hedeflerle celisebilecek faiz oranlarinda daha

bluylk dalgalanmalara neden olabilecektir.(8)

Sistemin Diger Temel Ozellikleri ;
..Sistem topluluk digi Ulkelere agiktir.
..Parasal islemler ECU 'ye Dayanmaktadir.

..Birlige tye her llkenin ézel durumu dikkate alinmaktadur.

..Uye tlkelerin Merkez bankalarindaki déviz rezervierinin bir bolimu ortak
kullanima ayrilmis, bdylece énemli éiglide mali imkan yaratimistir.

..Odemeler bilancosu fazia veren tyelerin de sistem icinde sorumiuluklar

vardir.

..Sistem Avrupa Para Yilani kadar siki kurallara baglanmistir. (9)

A . Avrupa Para Birimi - ECU

AA . ECU' niin Kaynagi

ECU, Ingilizce European Currency Unit - Avrupa Para Birimi sézcuklerinin
bas harflerinden alinan ve ayni zamanda 13. ylzyilda Fransa' da kullanilan bir altin
sikkenin adini tasiyan(10) bir para birimidir.

ECU yanizca biitgesel amaglar igin kullanilan bir hesap birimi olarak hayatiyet
kazanmistir. Simdi, o ayni zamanda sirketler, bankalar ve 6zel bireyler tarafindan artan
derecede ve dlzenli bir artis gésteren onu yaratan Avrupa Toplulugu Esntitutlleri tara-
findan yalnizca resmi amaglar icin degil toplulukta para olarak artan bir sekilde hizmet

vermektedir. (11)

(8) TGS!AD, Age, S.5

(9) Karluk, Age, S.146

(10) Tore, Age, S.7

(11) European Documentation, The ECU, Office for Official Publications of the European Comm., 05/1987 ,S.5
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ECU bu hizmeti bugln iki farkli gevre icin vermektedir. Resmi ECU Para oto-
riteleri tarafindan kullaniliyor ve 6zel ECU yaygin bir sekilde is alemi ve halk tarafindan

kullaniimakta olup her ikiside tanimlamada aynidir.

Avrupa Toplulugu aslen 6 Uye devleti kapsayan ve 1986 'dan beri 12' ye ulasan
ve gelismeye devam eden bitlun Gyelerin esit haklara fakat farkli para birimlerine sahip
oldugu bir topluluktur. Toplulugun kurulusundan beri ECU yaygin bir deger él¢lsu ola-
rak , topluluk butgesinin dizenlenmesi tarimsal Urtnlerin genel fiyatlarinin ifadesi igin
intiyagc géstermistir.1960 ' in baslarinda ortak tarim politikasinin geregi talep ve yukim-
[GlUklerin tespiti icin bir deger dl¢lsu ihtiyact bas géstermistir. Tarimsal hesap birimi

olarak o yillarda ortaya ¢ikan bu deger él¢isu birligi ortak bir para degildi. Yainizca bir
hesap birimi veya ortak bir kriterdi. Bu hesap birimi, normal hesap biriminin aitin pari-
tesine esit olup 1971 yilina kadar ABD Dolari ile ayni degerdedir. Diger bir deyisle
0.88867088 gram saf altindir.(12)

Topluiugun ilk hesap birimi (UA) 1950' de olusturulmus olup Avrupa Odemeler
Birligi (EPU) tarafindan kullanildi, onun degeri altinia dlgtlen esitlikte 1 USD=0.88867088
gram saf altin idi. Hesap biriminin ulusal paralara degisimi Bretton Woods anlasmasina
gobre uluslararasi diizeyde sabitlenmis Uye Ulke paralari igin resmi merkezi kurlara da-
yanmaktayd! (13)

Sonug olarak birkag¢ degisik hesap birimi toplulukta uygulamaya konulmustur ki
bunlarin bazilari glinltk oranlann dalgalanmasina gére ayarlaniyordu.

21 Nisan 1975 ' de topluluk Uluslararasi Para Fonu (IMF)' nin érnegini  takip
etmeye karar verdi ve Avrupa hesap birimi yaratmak igin dokuz tye Glkenin paralarinin
belli miktarlarda bir araya gelmesiyle bunu yapti. O zaman IMF hesap birimi, ézel ¢ek-
me hakki (SDR) ortak sepetleri 16 paranin kararlastirilan miktarlarindan olustu.

Toplulugun yeni hesap birimi Avrupa Hesap Birimi (EUA) olarak adlandiriidi.
Degeriise 1 EUA =1 SDR = 1.20635 ABD Dolandir. 1975' de EUA' nin oiusumu ECU

icin bir zemin hazirlamisti. 13 mart 1979' da Avrupa Para Sistemi (APS) kuruldugu

(12) Karluk , Age, S.147

(13) European Documentation, Age, S.6
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zaman EUA formll degistirimeden kaldi. Fakat bunda yalnizca isim  degisikligi
EUA'dan ECU' ye olarak yapilmstir.

1981 Yilindan itibaren ECU, EUA' nin bdtln fonksiyoniarini Ustlendi. Simdi
ECU toplulugun tek hesap birimi olup 1970' li yillarda farkll hesap birimlerinin sebep

oldugu karisikliklarida énlemis bulunmaktadir. ECU hesap birimierinden farkh olarak
hem bir 6deme araci olmasi hem de hakiki bir paranin islevierini géstermesi a¢gisin-
dan da hesap birimlerinden ayrliyordu.

Bugune kadar ECU olarak adlandirlan ve de 01 Ocak 1999 tarihinden itiba-
ren Avrupa Birligi Ulkeleri arasinda tedavile ¢ikarilacak olan ve kullantlacak tek para
biriminin adi1 15.12.1995 tarihinde toplanan iki glnlik zirvede " Euro " olarak kararias-
tirilmistir.(14)

Avrupa Birligi Ulkelerinden Fransa 1999 yilinda uyguiamaya konulacak olan
para birligi hazirliklarini bastirdiklar  yeni banknotlaria baslatti. 21 Fransiz Frangi
degeri tasiyan yeni "3 Euro" banknotu deneme amaciyla 15 Nisan 1996' dan

itibaren bir hafta slreyle piyasaya strmustar. (15)

AB . ECU Sepeti

ECU sepeti, birlik Gyesi 9 lke tarafindan milli paralarin sabit miktarlarda bir
araya getiriimesinden olusturulmustur. Bu miktarlar Gyelerin gayri safi milli hasilasi,
birlik icindeki ticaret hacmi ve kisa vadeli parasal destekleme sistemindeki paylarina

bagli olarak olusan katsayiya goére tespit edilmektedir.

(14) Hirriyet , 16.12.1995
(15) Zaman , 17.04.1996
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TABLO- 1.2 Yillara Gére ECU Sepetindeki Milli Paralarin Sabit Tutarlar

1975 - 1984 17.09.1984 21.09.1989
Alman Marki 0.828 0.719 0.6242
Ingiliz Sterlini 0.0885 0.0878 0.08784
Fransiz Frang! 1.15 1.31 1.332
italyan Lireti 109 140 151.8
Hollanda Florini 0.286 0.256 0.2198
Belcika Frang! 3.66 3.71 3.301
Liksemburg Frang! 0.14 0.14 0.13
Danimarka Kronu 0.217 0.219 0.1976
Irlanda Paundu 0.00759 0.00871 0.008552
Yunan Drahmisi - 1.15 1.44
Ispanyol Pesetasi - - 6.885
Portfakiz Eskidosu - - 1.393

Yukarida gérildiga gibi 1975 yihinda EUA iken 13 Mart 1679 'da ECU' nln
devreye girmesiyle yalnizca adi degisip bilesimi degistiriimeden hayatiyetini devam
ettiren ECU' nlin 17.09.1984 yilinda Yunan Drahmisi' nin sisteme dahil olmasiyla

degeri tekrar tespit edilmistir. 01 Ocak 1986' da

Ispanya ve Portekiz'in UGyelikleri

sonucu ECU sepeti 12 cins paradan olusmus ve sepetteki para miktariari tekrar

tespit edilmistir.

TABLO - 1.3 Yillara Gére ECU Sepetindeki Paralarin % Degisimleri

Mart 1975 17.09.1984 07.04.1986 12.09.1990

Belcika Frangi 8.20* 8.57 * 8.81* 7.81
Danimarka Kronu 3.00 2.69 2.77 2.50
Alman Marki 27.30 32.07 33.62 30.46
Yunan Drahmisi - 1.32 0.85 0.71
Fransiz Frangi 19.50 19.06 18.81 19.42
Hollanda Florini 9.00 10.13 10.63 9.53
Irlanda Paundu 1.50 1.20 1.22 1.12
Italyan Lireti 14.00 9.98 9.36 9.39
Ingiliz Sterlini 17.50 14.98 13.93 12.70
Liksemburg Frangi - - - 0.30
Ispanyol Pesetasi - - - 5.31
Portekiz Eskiidosu - - - 0.75

100 100 100 100

* Belcika Frangi ile Luksemburg Frangi birlikte ifade edilmektedir.
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Paralarin sepet icindeki ylzde deg@isim oranlar Tablo -1.3'de gésterilmig-
tir.

Genel olarak sepeti olusturan para miktarlarinin her 5 yilda bir belirlenmesi,
sepeti olusturan paralardan birinin % 25 veya daha fazla deger artisi kaydetmesi
veya sisteme yeni bir Glkenin dahil oimasi durumlarinda yeniden belirlenmesi Avrupa
Toplulugu Bakanlar Konseyi tarafindan oybirligiyle alinacak karar dogrultusunda
gerceklestirilir.

Konsey tarafindan alinan kararlar dogruitusunda déviz kuru mekanizmasinda
yapilan ayarlamalar Tablo 1.4' de kronolojik olarak gdsteriimistir.

Bu ayarlamalar ile Gye tlkeler ekonomik durumliarindaki degismeler ~ sonucu
déviz kuru mekanizmasinca belirlenen band iginde parasinin degerini muhafaza ede-
meyince ya dalgalanma bandi genisletiimekte ya da mekanizmayi terketmektedir. Ki-
mi durumlarda da, Glkenin istikrarl bir yapiya kavugmasi, ddviz kuru  mekanizmasina

tekrar girisi veya genis olan dalgalanma bandinin daraltiimasi seklinde gértimektedir.

AC . ECU' niin Fonksiyonlan

ECU Avrupa Para Sisteminin diregi ve Avrupa' da bir parasal istikrar bdlge-
sinin semboludir. ECU' niin yalnizca Avrupa Para Sistemi iginde degil uluslararasi
para sistemine de, kendi igindeki istikrarin temini vasitastyla dinyadaki para sistemi-
nin istikrarina da katkist oimaktadir.

ECU' nln baslica dért fonksiyonu vardir.

1- Déviz kuru mekanizmasinda bir denominatér'dir(nimerer). ECU' nun ilk
vazifesi, Avrupa para siteminde déviz kuru mekanizmasi i¢in bir denominatér olarak
islem gérmesidir.

ECU' de ifade edilen merkezi kur Avrupa para sisteminde her bir para igin
saptanir. Bu ECU ile ilgili merkezi kurlar ¢ift tarafli déviz kuru 1zgarasini kanitlamak
icin kullanilir. % 2.25 'lik dalgalanma marji (ginimuzde % 15) negatif ve pozitif
olmak {zere her iki ydnede musaade edilmistir.
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Tablo 1.4 Déviz Kuru Mekanizmasinda 1979’ dan bu yana Yapilan Kur (Merkezi Kur) Ayarlamalari

Tarih BFR DKR DM DR PTA FF IRL LIT HLF ESC UKL
13.03.1979 (1)

24.09.1979 Ayarlama 0 -3 2 1 1 0 0 0 0 1 2
30.11.1979 " 0 -5 0 1 1 0 0 0 0 1 2
23.03.1981 " 0 0 0 1 1 0 0 -6 0 1 2
05.10.1981 " 0 0 5.5 1 1 -3 0 -3 5.5 1 2
22.02.1982 " -8.5 -3 0 1 1 0 0 0 0 1 2
14.06.1983 " 0 0 4.25 1 1 -5.75 0} -275 4.25 1 2
22.03.1983 " 1.5 2.5 5.5 1 1 -2.5 -3.5 -2.5 3.5 1 2
17.09.1984(2)

22.07.1985 Ayarlama 2 2 2 2 1 2 2 -6 2 1 2
07.04.1986 " 1 1 3 2 1 -3 0 0 3 1 2
04.08.1986 " 0 0 0 2 1 0 -8 0 0 1 2
12.01.1987 " 2 0 3 2 1 0 0 0 3 1 2
19.06.1989(3)

21.09.1989(4)

08.01.1990 Italyan lireti DKM' nin dar bandina gecti.

08.01.1990 Ayarlama 0 0 0 2 0 0 0 -3.67 0 2 2
08.01.1990 Sterlin genig bantta (% 6) DKM'na katildi.

06.04.1992 Escuido genis bantta (%6) DKM'na katildi.

14.09.1992 Ayarlama 3.5 3.5 3.5 - 3.5 3.5 3.5 -3.5 3.5 3.5 3.5
17.09.1992 Sterlin ve Liret DKM' den giktilar.

17.09.1992 Ayarlama 0 0 0 2 -5 0 0 2 0 0 2
23.11.1992 " 0 0 0 2 -6 0 0 2 0 -6 2
01.02.1993 " 0 0 0 2 0 0 -10 2 0 0 2
14.05.1993 " 0 Q 0 2 -8 0 0 2 0 -6.5 2
02.08.1993 DM ve HFL hari¢ diger DKM paralan igin % 15'lik dalgaianma bandi kabul edildi.

1 - ERM de ltalya %6, digerleri % 2.25 bandinda yer aldilar.
2 - ECU'niin kompozisyonu degistirildi. Drahmi sepete dahil edildi, fakat ERM' ye katilmad:.
3 - Peseta EMS'ye katildi ve ERM'in genig bandina dahil oldu.Fakat ECU sepetine dahil olmads.
4 - ECU'niin kompozisyonu degistirildi. Pesata ve Escudo ECU sepetine dahil oldu.Ancak Peseta
ERM'ye katilmad:.
5 - EMS'ye katimayan paraiar
6 - ERM'ye katilmayan paralar
BFR Belgika Frangi, DKR Danimarka Kronu, DM Alman marki, DR Yunan Drahmisi
PTA Ispanyol Pesetasi, FF Farnsiz Frangi, IRL irlanda Paundu, LIT ltalyan Lireti,
HFL Hollanda Florini, ESC Portekiz Escudosu, UKL Ingiliz sterlini.
Kaynak ; Commission of the European Communities- European Economy: Annual
Economic Report For 1993
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Avrupa Para Sistemi doviz kuru mekanizmasina katilmak her bir paranin
ECU ile bagh merkezi kurunun tlkelerin oranlarina bagimii olmasi demektir. Uygula-
mada mekanizmaya dahil Glkeler artik bireysel olarak karar aima mekanizmasindan
yoksundurlar. Bu yetkilerini merkeze aktarmaktadiriar.

2- Déviz kurunda meydana gelecek sapma esiginin hesaplanmasinda bir
referans birimidir.

Bu gdsterge, herhangi bir parayi érnegin ECU veya diger paralar igin ortala-
madan ne kadar uzaklastigini, fark tamamen biyimeden énce tespit eden bir cesit
erken uyari sistemi olarak faaliyet gdsterir. (16)

Bu fonksiyon ile ECU'nlin ulusal ekonomik ve para politikalarinda disiplini
tesvik ettigi varsayilmaktaydi.

3- Hem mudahale hem de kredi mekanizmasi ile ilgili isiemlerce nimererdir.

Mudahale, para otoritelerince para arzinin distrilmesi veya arttinimasiyla
kendi parasinin déviz kurunu etkilemeyi hedefleyerek ulusal paraya karsi yabanci pa-
ralarin alinmasi veya satiimasidir.

Bu sistem déviz kuru mekanizmasinca saptanmis olan marj % 2.25 (guni-
miizde % 15)' lik oranin Uzerine veya altina digmesi halinde Ulke merkez bankasinin
elindeki gli¢il parayi piyasaya slrerek zayif olan kendi parasini  toplamasi veya tam
tersini yapmasidir.

Bu iglemler igin ilgili (ilke merkez bankasi rezervinin yeterli olmamas:! duru-
munda dige( Ulke merkez bankalarinin ¢cok kisa vadeli kredi imkanlarini saglamasi
zorunludur. Bu 1973' de kurulan Avrupa Parasal isbirligi Fonu geregidir.

4- Topluluk para otoriteleri arasinda bir rezerv ve édeme aracidir.

Avrupa para sisteminde dahil oian lkeler altin rezervierinin % 20 'leriile Do-
lar rezervlerinin % 20' lerini bir araya getirerek, Avrupa Parasal Igbirli§i Fonunu kurdular.

Bu rezerv karsiliginda ECU yaratildi, Likit bir kaynak degildir. Uye dlkelerin

Avrupa Parasal Isbirligi Fonuna kaynak olarak aktardiklari rezervier iki yilda bir tekrar

(16) European Documentation ,Age, S.14
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gozden gegirilmektedir. Bu rezervler karsih@i (ye Ulkelere herhangi bir faiz &dentisi
s6zkonusu olmayip faiz geliri bu rezerv paraya ihtiyaci olan tye llkelere tahsis edilen
kredilerden elde edilmektedir.

Avrupa Para Sisteminin baslangicinda 27 Milyar olan ECU meblagi 1985 yilin-
da 45 Milyar' a yikselmigtir.

AD . ECU' niin Kullanimi

ADA . ECU' niin Resmi Kullanimi

1- Bitge, Vergiler ve istatistikler

Topluluk butgesinin tim kalemleri (gelir ve harcamalar) ECU cinsinden giril-
mektedir. 1979 yilindan buyana ECU; belirli gumrtk vergileri, tazminat 6demeleri vergi
iadeleri ve diger topluluk ici ddemelerde kullanilan tek hesap birimidir. Avrupa Toplulu-

| . . -
gu' nun parasa}l istatikleride mukayese saglayabiimek amaciyla ECU cinsinden tutul -

maktadir. Topliulukga arastirma igin verilen hibe ve kredilerde oldugu gibi, cezalar, ter -

clime ve uzmanlik Ucretleri gibi 6demelerde ECU olarak yapimaktadir, (17)

2- Or%ak tarim politikasi

Ortak tarim politikasi altinda tarimsal fiyatlar birligi sistemine goére fiyatlar ilk
énce ECU cinsinden hesaplanip daha sonra degisik ulusal paralara ¢evrilmektedir.(18)
Bu durumda fiyatlarin istikrari, merkezi kurlarin istikrarina baghdir. ECU olarak tespit edi-
len fiyatlardaki béylésine dalgalanmalardan kaginmak ECU degisim oranlart bagli olma-
dan &zel yesil kurlar kullanarak ulusal paraya ¢evrilir. Bununla birlikte karst sinir tarim ti-
caretinin yabanc! para piyasalarinda gergekte belirlenen déviz kurlarinda uygulandigindan
beri sinir masraflar ve subvansiyonlar (maddi tazminat meblaglar) sistemi yesil kur ile
piyasa fiyatl arasindaki farki tamamiamak igin énerildi ve bdylece ticaret sapmasindan
kaginiimis oldu.

ECU' nin ortak tarim politikasindaki rold yukarida da aciklandidi Gizere oldukca

kompleksdir.

(17) TUSIAD, Age, S.11
(18) European Documentation,Age,S.20
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3- Avrupa Kalkinma Fonu ve Uye olmayan Ulkeler ECU Lome sézlesmesi ¢er-
cevesinde kurulan ve bu sézlesmeyle toplulugu 60' in Uzerinde Afrika, Karayibler ve Pa-
sifik tlkelerine baglayan Avrupa Kalkinma Fonu tarafindan kuflaniimaktadir. Lome séz-
lesmesi her 5 yilda bir tekrar mizakere edilmektedir. Fon' un bitlun gelir ve masraflan

ECU cinsinden ifade edilmektedir. Artan orandaki projelere yapilan yardim ve finans-

man 6demeleri ECU olarak yapilmaktadir.

4- Avrupa Yatirim Bankasi

Toplulugun uzun dénemii finansman ihtiyacini karsilayan ve ECU cinsinden
ilk kamu borglanmasini (tahvil) ¢cikarmak suretiyle gergeklestiren Avrupa Yatinm Banka-
sidir. ECU' nlin 6zel sermaye piyasasindaki gelisimine katkida buiunmaktadir. Bankanin
en 6nemli finansman kaynagi uzun dénem borglaridir. Bankanin ECU cinsinden finan-
sal kaynaklar! her yil artmaktadir. 1986 Y1l itibariyle bankanin ECU cinsinden kullandir-
dig1 kredi miktari toplam kredilerin % 9" una ulasmistir. Banka Ayrica zaman zaman top-
luluk butcesinden ve Avrupa Yatinm Fonu' ndan verilen kredilerede aracilik yapmaktadir.
ECU Avrupa Yatinm Bankasinin nakit yénetiminin dnemli bir pargcasi olmustur. Banka li-
kidite intiyacinin bir bélumind ECU cinsinden para piyasasi degerli kagidi ile kargilamak-
tadir.

5- ECU ve Toplulugun Yardim Mekanizmalari

ECU, doviz kuru mekanizmasi ¢ergevesinde onlarin herbirinin kendi paraiarmm
desteklenmesinde gecici mudahalelerden dogan borglarin hailedilmesi i¢in Avrupa pa-
ra sistemine katilan Ulkelerin merkez bankalari tarafindan kullanilir. {laveten eger bir G-
ke merkez bankasinin miidahale i¢in dolar veya topluluk paralarindan birisine ihtiya¢ olu-
sursa bunu ECU karsilig! olarak diger Glke merkez bankalarindan borg alabilir.

Topluluk kredi mekanizmalarinda da ECU' niin rolu fazladir. Bu yardim meka-
nizmalari Qye Uikelerin iginde bulundugu gegici édemeler dengesi guglikleri kargisinda

devreye girer. Kredi mekanizmasi konusu, ileride ayrica incelenecektir.
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ADB . ECU' niin Ozel Kullanimi

Ozel ECU piyasalan 1979 yilinda birkag Belgika Bankasinin topluluk kurumlar
adina vadesiz ve vadeli mevduat hesabi agmalan Uzerine gelismeye basgladi. Bu sis-
tem komisyona nakit ydnetimini basitlestirmek icin imkan verdi ve ECU cinsinden yap!-
lan finansal yardimiar ve faiz sGbvansiyonlarint Avrupa Yatinm Bankasi' na direkt o-

larak ECU cinsinden transferi mimkuan olmustur. (19)
Zaman i¢cinde bankalardan ziyade sahislann kullanimt da bankalarin ECU' ye
dayall hizmetlerin arttiriimasina sebebiyet vermis ve gegen zaman i¢cinde bankalarara-

st ECU piyasasi olusmustur. Bunu muteakiben ECU takas sistemi (MESA) 1982 yilin-
da en aktif bes banka tarafindan kuruimustur.

ECU' niin bankacilik piyasasinda kullaniminin artmasi sirketleri dolayisiyla ha-
rekete gecirmis ve neticede baz! firmalar ECU Uzerinden tahvil ¢ikartarak borglanma-
~ ya gitmislerdir.

ECU Piyasasinin bu Derece Gelismesinin Nedenleri;

1. Avrupa para sisteminin iglemlerinden ve bir sepet para olarak onun yapisin-
dan kaynaklanan ECU' ye 6zgl avantajlar,

2. Avrupa parasi olarak ECU' niin potansiyel cazibesini kabul eden ticari banka-
lar tarafindan ECU piyasalarinin aktif yikselisi,

3. ECU' nin 6zel kuilanimian igin topluluk kurumlar tarafindan yapilan yardim-
lara baglayabiliriz. ECU'niin kullanildigi alanlari ana basliklar halinde inceleyelim.

I- Déviz piyasalarinda ;

ECU topluluk tlkeleri bankalari arasinda yabanci para degdisim islemlerinde
kendisine saglam bir yer edinmistir. Kabaca bir tahminle ECU' nin gunluk degisimi
10 Milyar ECU' dar. ECU' nlin alig ve satis kurlar arasi fark, en yaygin bir }§ekilde is-
lem goren ulusal paralar ile hemen hemen aynidir.(20)

Bankalarda déviz pozisyonlar: ile ilgili kur riskini en aza indirmek igin ECU

(19) European Documentation, Age, S.27

(20) European Documentation, Age, S.30
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tutmay! yeglemektedirler. ECU ¢ogu Uye Glkenin déviz piyasasinda islem gérmekte
ve resmi olarak kuru ilan edilmektedir. ECU UGzerinden islemier, topluluk harici tilke
bankalarinca da yapllmaktadir. Ornek olarak diger Avrupa Ulkeleri, ABD, Uzak ve Ya-
kin Dogu Ulkeleri verilebilir. (21)

b I- Bankacilik Piyasasinda;

ECU' nin sepet yapisi hedeniyle bankalarin ECU kredileri ve mevduatiarinda
herhangibir déviz kuru riski olmamasina ragmen uyguladikiar alacak ve borg oranlari
farklilik gdsterebilir. Bankalar kendilerini, sepetin bilesimindeki 6ngérilen oranlari hesa-
ba katarak ferdi sepet paralarindaki hedging isiemleri araglaryla koruyabilirler.

Bankactlik piyasasinin diger énemli bir yénude sudur. ECU mevduatlari  ve
kredileri igin faiz oranlan ferdi sepet paralarina uygulanan faiz oranlarinin agdiriikkli orta-
lamasiyla olusan teorik degerle iliskili olup yakin degerdedirier.

Baslangigta, ECU bankacilik piyasasindaki banka harici mevduatlar bankaiarin
kullandirdikiar kredilerden daha faziaydi. Bununia birlikte gegen son bir kag yil icinde bu
dengesizlik tersine dénmustir. Bu tersine dénus bir takim kurumsal faktérlere baglana-
bilir. Bunlar, Italya'daki déviz kuru kisitlamalari, italya ve Fransa' daki yabanci para bulun-
durma yasag!, Alman Merkez Bankasi Bundesbank' in Aiman para hukukunun yorumia-
masi sonucu Alman para enstittilerinin musterilerine ECU islemlerini yapmada karsilas-
t1g1 guglukler gibidir.Bu saydigimiz faktérlerin ortadan kalkmasi neticesi birdenbire olma-
sa da zaman iginde ECU Uzerinden kullandirilan kredi miktari banka harici mevduatlari
gecmistir.

2 - Tahvil Piyasasi ;

ECU tahvilleri, Avrupa piyasalarinda énemli bir 6zellige sahiptir. Birincil piyasa-
da ECU tahvilleri piyasanin % 4 ' Gnun Uzerine 1981' den sonra gegen 6 yil iginde ulas-
migtir.

lIk 8nceleri ECU Tahvilleri, Uye Ulke kamu kurumiari tarafindan uluslararasi or-
ganizasyonlar neticesi ¢ikariimistir. 1985 yilinin sonuna gelindidinde ise ¢ikarilan tah-

villerin yarisinin 6zel kisiler (kuruluslar) tarafindan ¢ikarildigini gérmekteyiz.

(21) TUSIAD, Age, S.15
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TABLO 1.5 ECU Cinsinden Tahvil lhract (Milyar ECU), Uluslararasi Piyasalarda,

Yillar 1983 1984 1985 1986

Avrupa Toplulugu (*) 1,325 2,050 5,299 4,105
Bitin Avrupa 1,610 2,638 6,125 5,165
Diger Dinya Ulkeleri 320 | 806 3,285 1,644
Toplam 1,930 3,444 9,410 6,809

Kaynak- Avrupa Toplulugu Komisyonu

(*) Batin Avrupanin rakamlarina dahildir.

Yukarida kisaca ilk yillardaki tahvil inracinin genelde dagilimi gértlmektedir.

ECU tahvil ihracglarinda énceleri fiyatlar genellikle ECU sepetindeki paralarin
faiz oraniarinin agirlikli ortalamasi olarak saptanan faiz oranina gére belirlenmekteydi.
Fakat bugln, ikincil piyasada arz-talep kosullarina gére olusan fiyatlar tahvillerin fiya-
tinin tespitinde en énemli faktér olmaktadir.

g Iv- Vadeli ECU Islemleri ve Opsiyonlari ;

Avrupall olmayan firmalarin amact, kendi paralarinin Avrupa para blokuna
karsi dalgalanmalarindan kendilerini korumak i¢in vadeli ECU ve opsiyon iglemleri yap-
tiklarim goriyoruz. Bir vadeli ECU kontratinda, alict (veya satict) nin kontrat bitiminde
ECU' nin anlasiimis fiyati Gzerinden belirlenmis miktarda yine belirlenmis bir vadede
almak (veya satmak) zorunlulugunun bulundugunu gérmekteyiz.

ECU opsiyon kontratinda ise alicinin gelecekte belirli bir tarinte belli miktar-
daki ECU' yU almak veya satmak hakkinin bulundugu fakat bunda bir zorunlulugun
olmadigini gériyoruz.

ECU opsiyonlari, Subat 1986 tarihinden buyana Philadelphia Menkul Kiymet-
ler Borsasi'nda omak Uzere uygulamaya baslanmistir. Bunun yaninda ECU vadeli is-
lemleri ise ocak 1986' dan buyana kismi olarak New York Pamuk Borsasi ve Chicago
Ticaret Borsasi'nda sekillenen finansal deder degisimi Uzerine baslamis bulunmaktadir.
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¢ v-Dis Ticarette ECU ;

Dis ticarette halihazirda ECU' nuin kullaniminin pek yaygin oldugunu sdéyleye-
miyoruz. ECU ticari kredi tahsisatlari igin, gok uluslu sirketlerin dahili kliring iglemlerin-
de bir belirleyici olarak bir fiyatlama enstriimani olarak faturalamadaki para olarak ve
de ithalat ve ihracat islemlerinde bir 6deme araci olarak kullaniimaktadir.

ECU daha énce de goéraldugl gibi, italya 'da dis ticaretin finansmaninda ayri-
ca Rusya ile Fransa ve isve¢ arasindaki inracatin finansmaninda kullaniimaktadir. Bu
tercihin nedeni, ECU faiz oraninin ilgili tilke paralarinin faiz oranlarina goéreli olarak da-
ha dustk olmasidir. 1985 yilindan itibaren, OECD' nin Ihracat Kredi Antlasmasina da-
hil diger ulke paralari ile ilgili olarak, ECU igin bir "ticari referans faiz orani " belirlen-

mistir. Bu oran, adi gecgen Ulkelerde ECU cinsinden [hracat Kredisi saglayan kurum-
larca kullanilabilmektedir.(22)

ECU' nin kagit ve bozukluk seklinde 6deme araci olarak kullanimasinda ka-
nuni ve pratik bazi zorluklar vardir. Bununla birlikte, ECU seyahat cekleri, ECU euro
cekleri ve ECU hesaplar Uzerinden verilen kredi kartlarini ve Belgika HUkumetinin
cikardigr 50 ECU altin ve 5 ECU giimiis madeni paranin halihazirda édeme aract ola-
rak sistem icinde yerlerini aimiglardir.

[ vi- Parasal Kurumiarin ECU Piyasasina Katllimi;

| Danimarka, irlanda ve italya hilkimetleri Avrupa Sermaye piyasasinda ECU
tahvillerini inrag ettiler. Boylece artan fonlar ulusal paralara kars! ilgili merkez banka-
larina birakiidilar. Merkez Bankalari hem ECU olarak bu fonlan rezervlerinde tutabilir-
ler hemde dider rezerv enstrimanlarinda yabanci para piyasalarinda degistirebilirler.

Bazi topluluk merkez bankalari, ECU ' yi bir midahaie araci olarak kendi pa-
ralarinin doviz kurunu etkilemek istedikleri zaman kendi paralarini alarak ya da sata-
rak kullanmaya baglamislardir. ECU alim satimlar sepetteki paralar arasindaki ¢ap-
raz kurlan etkilememektedir.

Para ve tahvil piyasalarinda ECU' ye dayali menkulleri ellerinde bulunduran-

(22) TUSIAD, 05.05.1988, Age, S.17
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lar yalnizca topluluk merkez bankalan degildir. Bunun yaninda topluluk Uyesi olma-
yan dider Avrupa Ulkeleri, Guney Amerika ve Uzak Dogu Ulke merkez bankalarinida
sayabiliriz. Bu sekildeki yatirnmlar halihazirda oimasina karsin, ulusiararasi alanda

resmi rezervlerin parasal ¢esitlendiriimesinde bir ihtiyacin var oldugunun ve ECU'nin

olas! alternatiflerden birisi seklinde dustnuldagundn bir kaniti olarak gériimektedir.

B . Kur Sistemi ve Miidahele Mekanizmasi
Avrupa para sisteminin énemli mudahalelerinden birisi olan kur sistemi (dé-

viz kuru mekanizmast), Yunanistan haricinde onbir topluluk Gyesi Ulkenin katilimiyla
olusturulmustur. Sisteme dahil olan her llkenin parasinin merkezi degeri ECU cin-

sinden ifade edilmektedir. Uye llke paralari arasindaki ikili merkezi kur ise ECU mer-
kezi kurlari esas alinarak hesaplanmaktadir.Hesaplanan bu kurlardaki olasi daigalan-

malarin sinirtarini belirleyen iki kriter s6z konusudur. Bunlardan birincisi zorunlu mu-
dahale sinirlari, ikincisi ise sapma esigidir.
BA . Zorunlu Miidahale Sinirlari - Parite 1zgarasi
13 Mart 1979'da kurulan Avrupa para sistemi ve o tarihte olusturulan ECU se-
petindeki topluluk paralarinin  ECU' ye gére ifade edilen milli para degerlerine merkezi
kur denilmistir. Ornedin 1 DEM = 0.48 ECU gibi.
Bu kurlara dayanarak her bir Uye Ulke parasi ile diger Uye Uike paralari arasinda
Bretton Woods sisteminde oldudu gibi ikili olarak belirlenen kurlarada ikili merkezi kur-
lar denilir. Ornegin ; 1 ECU = 2.5 DEM (Merkezi Kur)
1ECU=5 FRF (Merkezi Kur) ise
1 DEM =5/2.5 FRF 'dir.
1 DEM = 2 FRF 'dir.(Ikili Kur)
ikili merkezi kurlardan sapilabilen alt ve st sinirlarin herbiri, Avrupa Yilaninda
oldugdu gibi +/- % 2.25, toplam olarak % 4.5' dir. merkezi kurlarin alt ve Ust siniriar  ise

% 1.125' dir. Portekiz, Ispanya ve ingiltere icin dalgalanma marji +/- % 6 olarak kabul
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edilmistir. (23) italyan Lireti ve Sterlin Eyilil 1992 para krizi sebebiyle mekanizmadan ay-
rilmistardir. 2 Agustos 1993 tarihinde DEM ve NLG disindaki diger sisteme dahil olan
Ulke paralan i¢in dalgalanma marji +/- % 15 olarak kabul edilmigtir.

Yukaridaki ikinci 6rnegimizde +/- % 2.25' lik taban ve tavan kurlari  belirleye-

cek olursak ;

1 DEM = 2 FRF ikili kuru Uzerinden,

1 DEM = (2 - 2 x 2.25/ 100) = 1.955 FRF taban

1 DEM = (2 + 2 x 2.25/100) = 2.045 FRF tavan

Orneklerinden de aniasilacad Gzere zorunlu midahale siniri parite 1zgarasi
Alman Marki icin Fransiz Frang!' na karsi taban 1.955 FRF , tavan ise 2.045 FRF' dir.

Piyasadaki cari kuriar ikili merkezi kurlarin alt ve Ust sinirlarini agsarsa, bu pa-
ralara midahale etmek gerekecektir. Mudahale ya doviz piyasalarina yapilacak

velveya deflasyonist bir ekonomi politikasi izlenecektir. Parasi zayif bir Gike olan Ital-
ya' da Liret' in Mark' a gore piyasa kurunun Ust sinirina ulagmasi liretin dis satin alma
glictiniin zayifladigini ortaya koyar. Bu madalyonun bir yGzidur. Madalyonun diger yu-
ziinde Mark' in Liret karsisinda glglenmesi ve Frang' in Mark' a gére degerinin alt sini-
rina ulasmast vardir. (24)

Béyle bir durumda ilgili Glkenin Merkez Bankasi para piyasasina mldahale e-
derek parasinin degerini sdzl gegen pariteler arasinda tutmaya caiisirlar. Bunun  igin
piyasadan zayif parayi ¢ekerek giglii olan para piyasaya surlir. Boylelikle paranin de-
deri bant iginde tutulmus olur.

Sistem iginde var olan paralarin degerlerinin asiri artis durumunda parite 1zga-
rasinda konusu edilmi§ bulunan alt ve Ust sinirlara varmadan énce de bir uyart noktas!

olmalidir. [ste bu da sapma esigi olarak adlandinimaktadir.

(23) Karluk, Age, S.153

(24) Karluk, Age, S.550
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BB . Sapma Esigi

Avrupa Para Sisteminde baslangicta sisteme dahil olan her para igin 6ngéru-
len +/- % 2.25 oranindaki maksimum dalgalanma marjinin % 75' ine yani dalgalanma si-
nirinin +/- % 1.7 sine esit bir sapma esigi belirlenmistir.(25) Bir Ulkenin parasi bu sap-
ma esigini gegerse ilgili makamlar (merkez bankalari) ekonomik énlemler veya merke-
zi kur ayariamaiari ile durumu dizeltme yoluna gidecekierdir.

Asagidaki tablodan da anlasilacagi Gzere , ECU ' de agirliklan fazla olan para-
lar dalgalandiginda ECU' yu de yukariya veya asaglya cekeceklerinden erken uyari
sisteminde buyUk tlkelerin paralarina kiguk tlkelerin paralarina gére daha dar dalga-
lanma marji taninmistir. Ornedin ECU' de 1/3 agirhidi olan Aiman Marki' na  +/- % 1.1

ayriima esigi (sapma esigi) 6ngérilmustur.(26)

TABLO 1.6 Dalgalanma Marji ve ECU Agirtiklarina Gére Sapma Esiginin Tespiti

+ /- Dalgalanma |ECU Agirhgi Degisme Orani + /- Esikler
Alman Marki % 2.25 X %33 =1%1.51 x3/4 =% 1.13
Fransiz Frang! % 2.25 X %19.08 =% 1.80 x3/4 =% 1.35
Hollanda Florini % 2.25 X % 10.05 =| % 2.01 x3/4 =% 1.51
Italyan Lireti % 6 X % 95 =1%543 x3/4 = % 4.07
Belgika Fr. Liksemburg '
Fr. % 2.25 X % 96 =1%203 x3/4 =% 1.52
Danimarka Kronu % 2.25 X % 31 =1%218 x3/4 =% 1.64
Irlanda Sterlini % 2.25 X %12 =1%222 x3/4 =% 1.67
ingiliz Sterlini Sisteme heniiz katiimamistir.

Kaynak : M.llker Parasiz , Uluslararasi Para Sistemi, S. 237

(25) Karluk, Age, S.156

(26) Parasiz,Age, S.237

29



Bir lilkenin paras! sapma esigine geldigi zaman Merkez Bankalari Guvernérler
Komitesi, Para Komitesi, Ekonomi Politikasi Komitesi ile Bakanlar Konseyi gerekli ted-
birleri almak zorundadir. Eger midahale gerekirse, bu sisteme tye tlkelerin paralariyla

gerceklestirilir. (27)

BC . Tarim Sektérii ile ilgili Kur ve Miidahale Mekanizmasi

Toplulugun tarim sektéra icin dngérdigl kur ve midahale sistemi blyuk élca-
de korumacidir. Amag tarim kesiminde, ciftciye mali yardimlar vasitasiyla Uretimi sub -
vanse etmek diger taraftan elde edilen Urlnleri de ylksek fiyat ile satisinin  yapimasi
vasitasiyla tarimsal gelirlerin maximizasyonunun saglanmasina calisimaktadir. Topiu-
luk dist Ulkelerin fiyatlarindaki dlisuklaga de olusturulan gimrik duvariari vasitasiyla yuk-
selterek topluluk igindeki Ureticilerin rekabet sansini kaybetmeleri engeilenmis olmaktadir.

Topluluk iginde musterek tarim fiyatlar dnceden ECU cinsinden saptanmak-
ta, daha sonra bu ECU fiyatinin kar§llig|, Glke paralar cinsinden ifade edilmektedir. (28)

Topluluk igindeki Ulkelerin kendi paraiarinin zaman iginde deger kazanmasi di-
ger Ulkelerle ayni oranda olmayacaktir. Bu da zaman i¢inde toplulukta bazi Ulkelerin
aleyhine bir durum olusturmaktadir. Bunu dnlemek icin yesil kur (temsili kur) olusturul-
mustur.Merkezi kurun bu kurdan sapmasindan dolayi olusan farklar, sistem tarafindan
olusturuian parasal tazminat fonundan karsilanmaktadir.

Boylelikle tarim kesiminde topluluk tyesi Ulkelerdeki bitin ciftgiler Granlerini

ulasim gibi giderier hari¢ edildiginde ayn fiyattan pazarlamis olmaktadiriar.

C . Kredi Mekanizmasi
Odemeler dengesizliklerinin veya déviz kurlarindaki degismelerin yarattigi so-
runiari ¢ézmek igin bugline kadar topluluk iginde olusturulmus bitin kredi mekanizma-

larinin Avrupa Parasal Fonu' nda toplanmasi karara baglanmistir.(29)

(27) Karluk, Age, S.552
(28) TUSIAD, Age, S.21

(29) Okan H.Aktan, Avrupa Para Sistemi, Hacettepe Unv.lIBF Yayinlan no: 4 Ankara 1988, S.15
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Avrupa Para Sistemi' ndeki kredi mekanizmasi yilan sistemindeki ile ayni olup
yalnizca finansman olanakiarinin arttirildigini gériiyoruz. Sistemde (g tir kredi meveut-
tur.

CA . Gok Kisa Vadeli Kredi

Bu kredi, sisteme katilan tlkelerin déviz piyasasina midahale etmek amaciyla
topluluk merkez bankalarinin birbirlerine fon araciigi ile sagtamis oldukiar ECU cinsin-
den beiirlenen ve genelde vadesi 45 glin olan bir kredidir. Bu sure ilk anda 3 ay, hatta
6 ay daha uzatilabilmektedir.Uzatma islemi alacakh Merkez Banakalar' nin  onayina
bagidir. Kullanilan kredinin faizi Gye Glkelerin Merkez Bankalan' nin uygulamis olduklari

reeskont oranlarinin agirlikli ortalamasi tzerinden hesaplanir.

CB . Kisa Vadeli Finansman

Bu finansmanin , Uye Ulkelerin 6édemeler dengesinde ortaya gikabilecek geci-
ci aciklarin kapatiimasi amaciyla kullandinimaktadir. Baslangicta 3 ay vadeli olarak kui-
landirilan ancak gerektiginde 9 hatta 15 aya kadar uzatilabilen bir kredidir. Bu finans-

man tiirl Gye Ulke merkez bankalarinin borg ve alacak kotalarina dayandiriimaktadir.
Kisa vadeli parasal destek 09 subat 1970 tarihinde olusturuimustur. (30) Miteaddit

defalar olmak Gzere en son 1979 yilinda kotalar arttiriimistir.

(30) Karluk, Age, S.157
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Asgadidaki tabloda topluluk Ulkelerinin alacakll ve borglu kotalarinin miktarlari

gésterilmistir. Ingiltere déviz kuru sistemine katilincaya kadar, bu ulke icin eski kotalar

gecerli olacaktir. (Borglu kota 720 milyon ECU, alacakl kota 1460 milyon ECU)

TABLO 1.7 Kisa Vadeli Parasal Destek ve Orta Vadeli Mali Yardim

Kota ve Taahhut Tavanlar

) Orta Vadell Mali Yardim
Ulkeler Kisa Vadeli Parasal Destek Kotalar Taahhit Tavanlari

Bor¢lu Alacakli

Kotalar Kotalar % Dagilim |Miktar % Dagilim
Belcika/ Luksemburg 580 1,160 6.50 1,035 6.50
Danimarka 260 520 2.91 465 2.92
Fransa 1,740 3,480 19.51 3,105 19.50
Almanya 1,740 3,480 19.51 3,105 19.50
Yunanistan 150 300 1.68 270 1.69
Irlanda 100 200 1.12 180 1.13
ltalya 1,160 2,320 13.00 2,070 13.00
Hollanda 580 1,160 6.50 1,035 6.50
Portekiz 145 290 1.863 259 1.63
Ispanya 725 1,450 8.13 1,294 8.13
Ingiitere 1,740 3,480 19.51 3,105 19.50
Toplam AT 8,920 17,840 100 16,923 100

Kaynak ; IMF (1986 a:29)

CC . Orta Vadeli Mali Yardim

Orta vadeli mali yardim, Roma Anlasmasinin 108. Maddesi anlaminda bir kar-

silkh yardimlagsma mekanizmasidir. Bu yardm 6demeler dengesi glclikleriyle karsi-

lasan veya boyle bir gl¢lugun tehdidi aitinda bulunan bir Ulkeye Konsey tarafindan veril-

mektedir. (31) Bu mekanizma 22 Mart 1971 tarihinde Konsey karari ile olusturulmustur.

Bu yardimin miktari Gye tlkenin belli tavan limiti iginde vermis oldugu kredi ile baglantil

olup, krediyi talep eden Ulkenin toplam taahhit tavaninin % 50 'sini gegcemez.

(31) Aktan, Age, S.17
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Krediler sarta bagl olarak kullandirimaktadir. Krediyi alan Glkenin kendisine ©-
nerilen para, maliye ve ekonomi politikalarin izleyecegini taahhut etmesi gerekir.
(IMF" nin sarthiik prensibinde oldugu gibi) kredilerin geri 6deme suresi 2-5 yil arasinda-

dir ve ECU cinsindendir. (32)

CD. Yeni Topluluk Araci

Bu sistem Uye (ilkelerin ekonomik politikalari arasindaki farkliliklarin giderilme-
sine yoénelik altyapi ve enerji gibi yatirimlari finanse etmektedir. Topluluk tarafindan veri-
len bu kredi birlik Gyelerinin az gelismis olanlarina kullandinimaktadir. Kaynaklari arasin-
da Avrupa Yatinm Bankas!' da bulunmaktadir. Topluluk Yatirrm Bankasi kaynakli kredi-
ler icin bankaya faiz stibvansiyonu saglamaktadir. 1978 yilinda 1 milyar EUA olan tah-
sisin yeterli olmamas! nedeniyle 1981, 1983 yillarinda arttiriimis ve en son 1985 yili iti-

bariyle 5.083 milyon ECU'ye ulagmistir.

V . DELORS RAPORU ve AVRUPA PARA SISTEMI
Avrupa topluluklarinda ekonomik ve parasal birlik yaratiimas: konusundaki itk
girisim 1969 yilinda yapilan La Haye zirvesine dayanmaktadir. Bu zirve sonucunda e-
konomik ve parasal birligin gerceklestiriimesi konusunda gérus birligine varimistir.
Toplulukta Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB) konusundaki ikinci girigim ise
28-29 Haziran 1988 ' de Hannover' de toplanan topluluk zirvesidir. Bu zirve sonucun-
da 17 Uyeli , 12' si Giye Ulke merkez bankasi bagkanlari ve 4 uzman ile komisyon bas-
kanindan olusan bir galisma komitesi olusturulmustur. Komitenin yogun calismalari
sonucu baskani Jack Delors' un adinin verildigi rapor hazirlanarak Madrid' de yapi-
lacak topiuluk zirvesinde gérusilmek lzere sunulmustur. EPB 'nin olusturulmasi y&-
‘nt'.'mde Werner raporundan sonraki ikinci ve dnemii ¢aligmadir.
Rapor asagdidaki tabloda gértldugu tzere Ug bélimden olugmakta olup, bu a-

samalarin sonucunda tam bir EPB ' ne ulasma hedeflenmektedir.

(32) Karluk, Age, S.554
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EKONOMIK BIRLIK

PARASAL BIRLIK

I. ASAMA

..I¢ pazarin olusturulmasi

..Rekabet politikasinin giglendiriimesi

..Yapisal fonlardaki reformlarin
tamamlanmasi

..Koordinasyonun gtiglendiriimesi ve
izlenmesi

..Butge agigi veren lyelerde butge

..Sermaye piyasasinin liberallestiriimesi

..Para ve déviz kuru politikalarinin

koordinasyonunun giglendiriimesi

..Déviz kuru ayarlamalarinin sikga

yapiimasinin énlenmesi

..T4m topluluk paralarinin dar banda

dahil edilmesi

..ECU' nun daha fazla kullaniminin

saglanmasi
Il. ASAMA
.. l.nci agamadaki politikalarin .. AMB' nin kurulmasi
gelistiriimesi, uygulanmasi ..Avrupa para sisteminde bantlarin
.. Milli makro ekonomik uyumiarin daraltiimasi
gozden gecirilmesi
HLASAMA

.. Kesin bitce koordinasyon sistemi
.. Yapisal ve bolgesel politikalarin

glclendirilmesi

.. AMB' nin para politikasindan
sorumiu olmasi

.. Degismez sabit déviz kurlar veya

ECU' nln tek para birimi olmasi

Kaynak : S.Ridvan Karluk, Avrupa Birligi ve Tiirkiye, S.170

a- Birinci Bolim : 1990 yilina kadar baslamasi éngérilen bu bélimde, ekonomi
ve para politikalar arasindaki igbirliginin arttirilmasi, tye Ulke paralarinin APS mekaniz -
malarina ayni sartlarfa katiliminin saglanmasi, mali bitlinlesmeyi saglama konusundaki

tim engellerin kaldiriimasini 6nermektedir.
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b- ikinci Bslim : AT Gyesi lkelerin hangisinin onayi ile hazirlanan yeni antlas-
manin veya mevcut kurucu antlasmalar da yapilacak degisikliklerin yartrluge girmesiy-
le baslayacak bu gegis déneminde karar alma mekanizmas! agamali olarak milli du-
zeyden topluluk diizeyine dogru kayacaktir. (33) Bu dogrultuda ortak bir para politikasi-
nin izlenmesiyle ilgili olarak Avrupa Merkez Bankalar! sistemi olusturulmustur.Yine bu a-
samada APS'nin déviz kuru mekanizmasi gergevesindeki dalgalanma marjlarinin daral-
tiimasi 6nerilmektedir.

¢ - Ugtincl Bélim : Bu asama doviz kurlarinin degismez bir sekilde sabitlesti-
riimesiyle baglamaktadir. Topluiuk iginde sermaye hareketlerinde tam bir liberalizasyon
amaclanmaktardir. (34) Topluluga milli butcelere midahale yetkisi verilir. AMBS topiu-
lugun ortak para politikasint belirler ve yiratur. Rezervier AMBS' de toplanir ve onun ta-
rafindan yénetilir. Milli para birimlerinin yerine tek bir para birimi kullaniimaya baslanir.(35)
AMBS [.Bélum 7 'de daha detayh olarak incelenecektir.

Ekonomik ve parasal birlik 9 - 10 Aralik 1991 tarihlerinde Hoilanda' nin Maast-
richt sehrinde toplanan AT zirvesinde Uzerinde anlasilan Avrupa Birligi Antlagsmasi’ nin
(Maastricht Antlasmasi) daha sonra Edinburg zirvesinde (11-12 Aralik 1992 ) yeniden

ele alinip diizenlenen metninin 1 Kasim 1993 tarihinde yuraritige girmesiyle, gercekles-

me asamasina girmistir. (36)

VI. MAASTRICHT ZiRVESIi ve AVRUPA PARA SISTEMI

Roma Anlagmas: Uzerinde koklu degisiklikleri iceren ve 7 Subat 1992 tarihin-
de imzalanan bir antlagsmadir. Bu antlagma ile toplulugun adi AT Avrupa Toplulugu ol-
mustur. Yine bu antlasma 01 Ocak 1999' da ortak para kullanimina gegilmesi taahhu-

diind de icermektedir.

(33) IKV Age, S.19

(34) Karluk, Age, S. 169

(35) KV, Age, S.19

(36) Karluk, Age, S. 177
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Antlasma su Ug¢ temel unsurdan olusmaktadir.

1- Rekabete dayall serbest piyasa ekonomisi,

2- Kamu maliyesinin saglikl bir sekilde idaresi,

3- Topluluk midahalelerinin sinirlandiriimasi,

Koklu degisiklikleri iceren Maastricht Antlagmasi su dort 6nemli yeniligi de
icermektedir.

I. Ekonomik ve parasal birlik ,

i. Avrupa vatandasligi ,

. Ortak guvenlik ve dis politika ,

wv. Tek pazarla birlikte bazi konularda programlarin birlestirimesi .

Maastricht zirvesi sonucunda Avrupa para birligine dahil olabiimek i¢in asagida-
ki kfiterlerin gbézénune alinmasi gerekmektedir.

a - Fiyat Istikran : Katilacak tlkelerin enflasyon orani gegen yil topluluktaki enf-
lasyon orani, 3 topluluk tyesinin en diistk enflasyon oranlarinin ortalamasindan en fazla,
% 1.5 fazla olabilecektir. (37)

b - Kamu Finansmant : Katilacak ulkelerin bitge agiklan gayrisafi milli hasilanin

% 3 ' inden fazla olmadigini ve édenmemis devlet borglarinin yine gayrisafi milli hasila-

nin % 60 'iIndan daha az oldugunu gdstermelidir.

¢ - Déviz Kurlar ; Katilacak lkeler kendi paralarini son iki yilda devalle etme-
mis olmali ve paralari bu sureg iginde normal déviz kuru mekanizmasi sinirlari~ olan
% 2.25 oraninda dalgalaniyor olmalidir.

d - Faiz Oranlar : Katilacak iilkelerin uzun dénem faiz oranlari nominal uzun
dénem faiz oranlari ortalamasi en diisiik oranlara sahip 3 Avrupa Birligi devletinin orta-

lamasinin % 2 fazlasi olabilecektir. (38)

(37) European Commission " Europe In Ten Points by Pascal Fontaine" Office for Official Publications of the European
Communities , 1995 S.26
(38) European Commission " The Single Market" Office for Official Publications of The European Communities,

Luxembourg, 1995 S.43
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TABLO |.8 Maastricht Antlagmasi Cergevesinde Baz Alinan Kriterlere Gére Topluluk

Uyesi Ulkelerin Durumu

Uzun Vadeli Bltce Kamu

Ulkeler Enflasyon Faiz Dengesi Borglari
1993 1995 1993 1995 1993 1995 1993 1995

Beicika 2.7 2.9 7.2 7.9 -7 -4.2 142 134
Danimarka 1.3 2.9 7.2 8.7 -4.3 -1.9 66 76
Almanya“ 4.1 2.4 6.5 6.9 -4 -2.1 46 58
Yunanistan 14.7 9.7 23.9 - -148] -11.3 98 115
Ispanya 47 4.2 10.5 11.8 -7.2 -6 57 65
Fransa 2.1 2.1 7.0 7.8 -6 -4.9 57 51
ltalya 4.3 4.2 11.3 12.0 -9.7 -7.9 114 85
Hollanda 2.2 2.2 6.5 7.5 -4.1 -3.2 81 78
Ingiltere 1.6 2.9 7.6 8.5 -8.2 -4.8 47 52

Kaynak 1- OECD 1993, 2- European Economy 95

Maastricht Antlasmasi kriterlerini tablodaki degerlerin ait oldugu yillar i¢in

gosterecek olursak,

Enflasyon Orani

U.V. Faiz Orani

Bitge Dengesi (-)

Kamu Borglari

1993%

3

8.7

3

60

1995%

3.7

9.4

3

60

1993 yili igin hig bir tlkenin belirtilen kriterlerin tamamini yerine getiremedidi,

bunun yaninda 1995 yilina bakildiginda ise yalnizca Almanya' nin belirtilen antlasma kri-

terlerine ekonomik yapi itibariyle uyabildigi gézlenmektedir.
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VIl . AVRUPA MERKEZ BANKALARI SISTEMI
Ekonomik ve parasal birligin ikinci asamasinda, karar verme yetkisinin -~ milli

organlardan Topluluk Organlarina kismen devri halinde para politikasinin tespiti ve uy-
gulanmasi sorunu gindeme gelmektedir. Delors raporunda bu konudaki ¢6zim &neri-
si mevcut parasal dizenlemelerin yerini alacak bir Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ile

Avrupa Merkez Bankalari Sistemi (ESCB) kurulmasidir. (39)

Ekonomik ve parasal birlik strecinin Uglnci agsamasinin baslamasiyla olus-
turulacak' Avrupa Merkez Bankas!' nin Yatirim Konseyi ve Ylrtutme Kurulu olarak iki or-
gani bulunacaktir. Yénetim Konseyi, Yurutme Kurulu Uyeleri ve Ulusal Merkez Banka-
lari guverndrlerinden olusacaktir. Yurlitme kurulu ise bir baskan, bagkan yardimcisi
ve 4 Gyeden olusacak olup kurula atamalar 8 yil icin yapilacaktir. Atamalarda Konsey,
Avrupa Parlementosu ve Avrupa Merkez Bankas! Ydnetim Konseyinin goérisleri alinir.
Yoénetim Konseyi'nin gdrevi toplulugun para politikasinin belirlenmesi, Yritme Kuruiu'

nun gérevi ise Yonetim Konseyi'nin belirleyecegdi topluluk para politikasini ytritmektir.

Topluluk Glke merkez bankalari, Avrupa merkez bankalarn sisteminin bir sube
si konumunda olacak ve Avrupa Merkez Bankasinin tespit ettigi kurallar ¢ercevesinde
faaliyet gostereceklerdir.

Ekonomik ve parasal birligin son agsamasina gegilir gecilmez, topluluk tye l-
ke hikumetleri Avrupa Merkez Bankas! Yartutme Kurulu Bagkani, Baskan yardimcisini
ve Uyelerini atayacaklar ve bu kurul géreve 01.01.1999'da ECU' nin tedavile ¢gikmasiy-

la birlikte baglayacaktir.

Avrupa merkez bankalari sisteminin gérevleri sunlardir.
a- Istikrarin temini, bunu i¢in genel ekonomik politikanin desteklenmesi,
b- Dis ticaret igslemlerinin  yénetimi,

c- Sistem para politikas!, déviz kuru ve rezerv yénetiminin bigcimlendiriimesi

(39) HDTM , Age, S.112
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ile uygun bir sekilde isleyen 6deme sisteminin sorumlulugunun yiklenilmesi ,(40)

d- Sistem denetleyici yetkililerin bankacilik denetleme politikalarinin - koordi-
nasyonuna katihmi, (41)

Yukarida saymis oldugumuz gérevleri yerine getirecek olan Avrupa Merkez
Bankalar sisteminin statd itibariyle ;

..Bankanin yoénetim konseyi, tye Ulke hikimet ve topluluk yetkililerin talimat-
larindan bagimsiz ve belirli bir suire icin glvenceye sahip,

.. Avrupa Parlementosu ve Avrupa Konseyine yillik olarak bilgi veren, denet-
lenmesinin ise topluluk kurumiarindan bagimsiz bir denetim konseyi ve bagimsiz de-
netciler komitesince yapildigt,

seklindedir.

(40)- (41) IKV, Age, S.26
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iKiNCi BOLUM

AVRUPA PARA SISTEMININ UYGULAMA SONU(;LARI ve
TURKIYE

| . AVRUPA PARA SISTEMININ UYGULAMA SONUGLARI

Avrupa para sisteminin asil amaci toplulukta gok yonlu batunlegmeyi saglamak
icin gerekli olan " istikrarli bir déviz kuru bolgesi" yaratmaktir. Bunu Gye ulkelerin ikili merke-
zi kurlarinda istikrarin saglanmas: olarak da ifade edebiliriz. Istikrarin saglanmasi igin eko-
nomik yapilarin birbirine yaklastinimasi gereklidir. Bu da bir takim ekonomik parametrele -
lere baghdir.

Ekonomik parametreler arasindaki farklilasmanin daraltiimasi igin Ulkelerin bas-
vurdukliari politikalar arasinda, para arzi artis hizinin azaltiimast, cari iglemler ve bitge a-
¢iklarinin azaltilmast yolunda alinan énlemler ile uyumlu faiz ve déviz kuru politikalari sa-
yilabilir. Anbak gergek bir uyum igin Gyelerin gelisme dlzeylerinin birbirine daha yakin ol-
masi gerekmektedir. Bu ise ancak zayif Ulkelerin daha hizli buyimesine olaﬁak sagla-
makla mimkiin olabilecektir. (1)

Sonug olarak, adi gecen ekonomik gostergelerle ilgili verilerin yillar itibariyle
karsilastirmali olarak gésteriimesiyle Avrupa para sisteminin basarisi degerlendirilecek-

tir.

1. Bliylime Hizi
Para sistemine katilan Avrupa Toplulugu Ulkeleri ile Turkiye' nin buytime oran-
lar asagidaki tabloda incelenecektir. Sisteme katilan tlkelerin ekonomik goéstergelerinde

' genelde bir iyilesme dogal bir sonug olarak géralmektedir.

(1) TUSIAD Age, S.25
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TABLO 11.1 AB Ulkeleri ve Tirkiye' de GSYiH Artis Oranlari (%)

vilar | B |DK| D |GR}| E [ F[RL[ 1| L | N | A|R[FN|SJU[AB|TR
1985 0.8 4.3 1.9 3.1 2.3 1.8 3.1 2.6 2.9 26| - 2.8] - - 3.7 24| 45
1987 2 0.3 1.4 -07 5.6 2.2 5 3.1 2.9 08| - 53] - - 4.8 2.9 9.3
1990 3.4 1.7 51 -0.1 3.6 2.2 8.3 2.2 3.2 3.9 - 44| - - 0.5 2.8 9.7
1992 1.8 0.2 2.2 0.4 0.7 1.2 4 0.6 2.3 2 2 1.9 3.6 1.4 0.5 0.9 6.4
1993 1.6 1.5 1.2 0.9 1.2 1.3 3.1 1.2 5.5 0.2 0.4 1.1 1.2 2.2 2.1 0.6 7.6
1994 2.2 4.4 2.9 1.5 2.1 2.8 6.7 2.1 3.8 2.7 31 0.7 4.4 2.7 3.9 2.8 -6
1995 1.9 2.8 2 2 3 2.2 8.6 3 3.2 2.4 1.8 1.9 4.3 3 2.4 2.5 8.1

Kaynak 1- European Economy, 1993 , 2- Eurostat 10/ 1996, 3- Banks in Turkey May.1996
B-Belgika, DK-Danimarka, D-Almanya, GR-Yunanistan E-ispanya,F-Fransa, IRL-Irlanda, I-italya, L-Liksemburg , NL-Hollanda,

A-Avusturya, P-Portekiz, FIN-Finlandiya, S-Isve¢, UK-ingiltere, AB-Avrupa Birligi, TR-Tarkiye

1980' li yillara bakildiginda Uye ulkeler arasinda gok farkl reel GSYIH biyime hizlari-
na sahip oldukliar gérilmektedir. Anilan dénemde Trkiye' deki yuksek oranii bir igsizlik ve
siyasi bunalima ragmen yuksek oranl bir blyime gerceklestirilebilmistir.

1990' I yillarin basindan itibaren birlik Uyesi tlkelerde alinan istikrar tedbirleri sonu-
cu % 2 dolayinda bir blytime orani gerceklesmistir. TUrkiye' de ise belirtilen dénem icinde
yine ytksek oranii bir blyume gerceklesmistir. Fakat malum oldugu Gzere 5 Nisan 1994
krizi nedeniyle 1994 yil blyime hizi -6.0 olmustur.

1994 yilinda Turkiye' de yasanan ekonomik kriz Turkiye' yi en az birkag yil geriye
géturmustur.

Sonug olarak sistem AB Ulkeleri arasindaki ortalama % 2.5 dolayinda bir bayu -
meyi saglamistir. Tlrkiye' de % 7' ler dolayinda bir buyime s6ézkonusudur. Bu oranin y(k-

sekligi tlkemizde izlenen ekonomi politikalarindan kaynaklanmaktadir.
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2. Para Arzi Artis Hizi

Para arzi denildiginde incelemeye tabi tutulacak olan genis anlamda arz! (M2) ve-
deli tasarruf mevduati toplamidir.

Tablo lI-2 'de M2 ve M3 oranlari incelenmektedir.

1980' li yillar incelendiginde birlik Gyesi Ulkelerde para arzi artis  oranlarinin ¢ok
farkli oldugu gérilecektir. Ozellikle Avrupa Para Sistemine yeni gegilmis olmasi ve birlik ici
kokll tedbirlerin alinamamasi béyle bir durum olugturmustur. 1989 yilina gelindiginde sis-
teme Uye Ulkelerin para arzi artislarinin ortalamadan ¢ok buyik sapmalar yapmadig: gortl-
mektedir. Tabiki Yunanistan toplulugun ekonomisi zayif olan Ulkesi olarak ylksek enflas-
yon ile birlikte yuksek bir emisyon miktar: ile en ugta durmaktadir. Turkiye' de ise 1980' li yii-
larin basindaki yiksek oranli para arzi artisi askeri yonetim nedeniyle % 28.7' ye kadar ¢e-
kilmistir. Fakat izlenen para politiklarinin degisikligi nedeniyle 1985 de % 57, 1987'de
% 43.7 ve 1989’ da ise % 86.6 'lik bir artisla piyasalar sanki TL' ye boguimustur.

1990'h yillara gelindiginde ise dncelikle Turkiye' ye bakacak olursak kismende ol-
sa gegmis yillara gére bir istikrar oldugunu goérariz. 1990' h yillarin basinda % 61 olan pa-
ra arzi artisi 1995 yili itibariyle % 99 olmasi ekonomik olarak para poiitikasinin basarisizli-
gini gostermektedir. 5 Nisan 1994 krizi hari¢ Toplulukta ise durum, sistemin istikrara yén-
lendiren politikalarn sonucu olumludur. Yunanistan ve Irlanda her zamanki yuksek oranhi

sapmalariyla birligin basarisiz tlkeleri arasindadir.

oo
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TABLO 11-2 AB Ulkeleri ve Ttirkiye' de Genis Anlamda Para Arzi ve Artig Hizlan (%), (M2,M3)

Yillar B DK D GR E F IRL | L NL A P FIN S UK AB TR
198145.9* 1 5| 34.7] 16.6] 11.1] 174 10 - 53 24.1] - - 20.4] 11.5] 889
1983{9~ 254 5.3F 20.3] 15.6] 131 56 1231 - 10.7 171 - - 13.3 ‘ 11.3] 287
198517.8" 15.8 5{ 26.8] 13.8 7.4 531 1114 - 10.7 28.6] - 13 9.6 57
1987110.2* 4.1 5.9 24] 154 98| 109 72} - 4.4 18.71 - 16.4 96| 43.7
1989413.3* 8.3 5.6f 24.2] 146 9.6 5 9.9] - 13.7 104 - 19.1] 11.1| 866
1991]5.3* 6.4 6.3] 123} 10.9 2.5 3.1 9 - 4.7 19) - 58 6.5 61
1992f 10.6f -1.5 7.6{ 144 4.8 4.9 7.1 4.7 1.2 6.7 4.2 13| -01 3.2 3.4 5.6 63
1993| 10.6] 11.4y 10.9 15] 10.3] -52| 233 81| 237 8.4 4 5.9 3.8 4 58 93 49
1994 53} -52 1.6 8.9 7 1.2 9.7 171 1221 15 53 9.5 1.6 0.3 2 1.71 125
1994 0.3 3.9 36 104 9.2 53] 141 2.5 6.2 4.8 5.7 8.2 0.4 271 101 5.8 99

Kaynak- 1- European Economy, 1993, 2- Eurostat, 10.1996 , 3- Banks in Turkey May.1996

* Belgika ve Liksemburg M2 degerleridir.

3. Enflasyon Orani

Enflasyonu, fiyatlar genel diizeyindeki artis olarak basit tanimiy!a agikladiktan son-

ra 1981 yilindan itibaren tlkemizde ve Avrupa Birligi Ulkelerindeki durum asagida Tablo 11-3

yardimiyla incelenecektir.

1981 yiini baslangigta dikkate aldigimizda toplulukta enflasyon oraninin ortalama

% 10.9 oldugu goérilmektedir. Ayni yil Glkemizde ise % 33.9 ile yaklasik 3 kati tutarindadir.

Bilindigi uzere Ulkemizde 1980 askeri iktidar éncesi karaborsacilik had safhada idi ve 1980

yili enflasyon orani % 115.6 idi. Askeri yonetimin gelisiyle karaborsacilik énlenmis ve fiyat-

lar genel duzeyindeki artiglar suni olmaktan gerceklige dénmdustir. Sonugta % 33.9' luk bir

enflasyon, topluluk (lkelerinde ise Yunanistan, irlanda, italya ve Portekiz' de durum Alman-

ya, Belgika ve Hollanda'ya gére ¢ok yiiksek bir enflasyon orani sézkonusudur.

1987 yilina gelindiginde ise, 6zellikle tilkemiz agisindan enflasyon oraninin %38.85
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olarak, % 30Q' lardaki seyrini tamamladigi bir donim noktasini teskil etmektedir.

1988 yili itibariyle tlkemizde % 73.7' lik bir enflasyon oranina aniden yUkselindigi,
bu da fiyatlar genel seviyesinin birden % 90 dolayina arttigini géstermektedir. Bu nedenle
% 70' li kronik enflasyon déneminin baslangict olarak niteleyebiliriz. Bu artig 1987 yili segim-
leri ve borsa krizi sonucu olugsmustur. Ayni dénemde Avrupa Toplulugu' nda ise durum biz-
dekinin tam aksine 1981 yilina gére % 50 dolayinda bir dusus ile 1987 yili itibariyle AB orta-
lamasi % 4.1 fiyatlar genel duzeyi artis1 seklinde gerceklesmistir. Toplulukta uygulanan bir-
lestirici ve biitinlestirici politikalarin meyvalari toplanmaya baslanmistir, diyebiliriz. Ulkemiz
acisindan ise siyasal iktidarlarin ekonomi tzerinde buyuk bir etkisinin oldugunu ve bu neden-
lede siyasal krizlerin ekonomiyi alt Ust ettigini géstermektedir.Devletimizin iktisadi hayattaki
rolinn azaltiimasi iste bunun igin gereklidir.

1996 yilina gelindiginde ise tlkemizde kroniklesen enflasyon % 80Q'lere ulasmis,
AB ortalamasi ise % 3' Gn aitina inmistir. Topluluktaki bu bagari Maastricht Antlagsmasina
baglanmalidir, géristindeyim. Batun birlik Glkeleri Yunanistan hari¢ enflasyon probiemini
asmis gérllmektedir. iste yukarida kisaca karsilastinimasini yapti§gimiz enflasyon oranlari

asagdidaki tablo yardimiyla yapimistir.

TABLO 11-3 AB Ulkeleri ve Tiirkiye' de Enflasyon Oranlar (%)

vilar | B [DK| D |GR| E | F jIRL} | L {NL] P JUK{AB| TR

1981 4.7 10 41] 198 12] 11.4] 174 19 7.2 55| 176] 11.4[ 108 33.9

1983| 56f 7.6 3.5 191} 116] 9.6] 10.7] 15.1 6.8 1.9] 2486 52 85| 314

1985| 6.1 43 22| 177 85| 58 5.2 8.9 3 1.8; 217 5.7 6] 449

1987 2.4f 47 1.9] 143 5.8 3 23 6 -1 04 112 5 41| 389

1991 271 28] 42| 195] 69 31 1.2 7.3 3 3] 143 6.7 54 86

1993] 3.1 1.7 35| 127] 47] 29 23] 45| 41 2.8 8 3.4 4] 66.1

1995 1.5 1.9 1.6 83 43 18] 24 5.8 1.6 1.3 4 3.2 311 789

1996] 24| 24 1.5 83| 35 1.8]1.5* 3 15| 24 3 2.7]  2.8179.3*

Kaynak 1- European Economy 1993, 2-Capital Mayis 1996,3- Review of Economic Contitions 96/2,
4-The European Aralik 1996-S.11

* 9 Aylik -Yilhga gore 1996 rakamlari 10/96 itibariyledir. *lar hari¢
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4, Biitge Agiklar

Toplulukta bitge agiklari Tablo 1I-4 'de géruldigl gibi 1983' den itibaren 1989 yilina
degin genelde bir azalma egilimi gdstermektedir. GSYIH' nin bir orant olarak kamu agig top-
luluk ortalamasi 1983'de % 5.1, 1985' de % 4.9, 1987' de % 4 ve 1989 yilinda % 2.7 'ye kadar
inmistir. Fakat, takibeden yillarda tekrar % 4-5 'ler seviyesine ¢ikmistir.

Turkiye' de ise GSYIH'ya oranla biitce agiklari 1983' den itibaren 1993 yilina ka-
dar giderek artan bir trend izlemistir. % 1' lerden % 10'lar seviyesine kadar ¢ikmistir. Fakat,
1995 yili itibariyle tekrar % 4'ler seviyesine inmistir.Ulkemizdeki bu durum kamunun hesabini
iyi yapamad:igini ifade etmektedir.

Genelde butge agigini kamu gelir gider dengesi olarak tanimiayabiliriz. Bu durum-
da agigin sebebi ya kamu gelirlerinde azalma ya da harcamalardaki artis olarak yorumlan-
malidir. Avrupa Birliginde yukarida a¢tklandidi ve asagidaki tabloda da gérildigu Gzere dar
anlamda bu dengeyi yani bitge agiklarinin kontrol altina aimayi basarabilmislerdir. Toplulu-
dun basarisi diger taraftan Maastricht Antlasmasi ¢ergevesinde 6ngoérilen hedefler dogrul-
tusunda 1990' i yillarda daha da azaldig gértimektedir. Diger taraftan Ulkemizdeki bu artis
ise siyasal iktidariarin izledikleri yanlis ekonomi politikalarindan, ¢ok sik yapilan segimlerden
ve pek tabiki gcevre likelerdeki bir takim siyasi ve iktisadi degisikliklerden vb. gibi kaynakian-
maktadir. Tabiki Turkiye' de bitce agiginin nedeni Irak petrol boru hattinin kapanmasidir,
diyemeyiz ama 6nemli nedenlerden biriside budur. Bunun yaninda Glineydogu problemi ve

GAP yatirimi da bu nedenlerin énemlilerinden bazilaridir.

TABLO !l - 4 AB Ulkeleri ve Turkiye'de Biitce Acigr (GSYIH' % si)

Yillar_|B DK |D GR _{E F IRL ]I L NL P UK |AB TR

1983| -11.8{ -7.2{ -26] -81] -47{ -3.2] -11.8] -10.6 1.5/ -6.4 9y -33] -51) 19

1985 -9 -2 -1.2] -136] -69] -29| -11.2] -12.6 62| -48| -10{ -29] 49} -26

1987] -7.5 241 -19{ -116] -3.11 -19] -8%8] -1 24| 59| 68 -13 -4 44

1988 -6.7] -0.5 0.1] -17.7] -2.8] 11| 18] -99| -53| -47] -34 09 27| -44

1991] -6.6 -2 -3.2] 152 49| -19] -21] -10.2 1| 25| -64| -28| 45| -74
1993 -6.2| -2.7| -36{ -9.8] -42| -32 -3] -10.2 -] -3.5] -48] -83} -54| -94

1995 4.2} -1.2| -21| -113 -6 -49] - -7.9{ - -3.2] - -0.3] -45| -42

Kaynak 1- European Economy 1993, 2- Bankacilar Haziran 1996
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Butge agiklarinin kapatiimasi, gok cesitli politikalar araciigi ile yapilir. Bunlardan
en cok bilinenleri vergi politikasi ve borglanma politikasidir. Sonuglart ¢abuk alinan tirdendir.
Fakat uzun vadede bir takim sakincalari da vardir. Sureklilik arzeden butge agiklar yukarida
da deginildigi gibi 6zellikle kamu borglarinda artisa neden olmaktadir. Artan kamu borglar
devleti hantallastirmakta ve ekonomik hayatta bir yuk haline getirmektedir. Her zaman 6zel-
likle Ulkemizde sdylenen, devleti kiigultelim, iktisadi hayattaki fonksiyonlarini azaltalim istek-
lerinin hakliigini inkar etmek olanaksizdir. Bir degerlendirme igin 1995 yili itibariyle kamu

bor¢lar asadida gosterilmistir.

TABLO !l - 5 AB Ulkeleri ve Tirkiye' de Kamu Borglari-Milli Gelire Orant % -1995

B |... 134
DK [....... 76
D f.... 58
GR ... 115
E_ ... 65
Fo].... 51
I PR 85
NL ... 78
UK ... 52
AB ... 71
TR |...... 62

Kaynak, Bankacilar Haziran 1996

Tablo 1l -5 'de de géruldugl gibi kamu borglart agisindan Glkemizde durum 1995
yili itibariyle Birlik Ulkeleri ortalamasinin da altina inmis bir durumdadir. Diger bir ifade ile
Birlik Ulkelerinin gok asiri kamu borglanmasi diizeyine sahip oldugu séylenebilir. Fakat tlke-
mizde kamu borglarinin mali sistem igindeki orani ise Birlik Ulkelerinin gok Gzerinde gercek-
lesmektedir.
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5. Cari iglemler Acig

Cari Iglemler agi§1, ECU cinsinden ifade edilerek birlik tyesi tlkelerde ve Turkiye'de
durum incelenmigtir. Sisteme dahil olan birlik tlkelerinde 1991 yili lll.G¢ aylik dénem itibariyle
ortalama 9.901 Milyon ECU olan cari islemier acidi 1992 yilinda artis géstermis ve 1992 yili
[. dénem itibariyle 18.508 Milyon ECU' ye ¢ikmistir. 1993 yili lll. déneme kadar azalan bir trend
izleyen agik, lll. dénem sonu itibariyle ilk defa ortalama 4.689 Milyon ECU fazla vermistir.

Birlik Ulkelerinde ise slrekli cari iglemler fazlast veren Ulkeler Belgika, Liksemburg,
Danimarka, Irlanda, Hollanda olmuslardir. Uyeler arasinda ise en yiksek miktarlarda acik Al-
manya da sézkonusudur. Aslinda Almanya' da 1985-86 yillari arasinda cari islemler fazlasi
olugmakta idi. Fakat 1990' hi yillarda Birlesik Almanya' da Alman Ekonomisi bozulmustur.Ul-
kede blyume oranlari diigsmus ve bunun yaninda isgsizlik oranlarida tehlikeli boyutlara ulas -
mistir.

Dunya Uzerinde hakim tlkelerden ABD'de ise 1990'h yillarda hep cari 1slemler agid

sbézkonusu iken Japonya' da ise durum tam tersi hep fazla vermistir.

TABLO Il -6 AB Ulkeleri ve Turkiye' de Cari islemler Aci@i (milyon ECU)

Yil-Dénem BL{DC| D |GR]| E F |IRL ! NL| P | UK AB TR
199111l 641| 922 -4950| 1052| -2137| -295| 977| -3755| 1038| 690| -4085]  -9901 -
1991- IV 1483| 382} -1304| -518| -3940 -204| 363| -4468| 1276 -291| 236  -6994 254
1992- | 269| 889l -3979] -762| -4093| -1342| 388| -7720| 1822 293| -4273|  -18508 -
1992- Il 1436| _845| -5045] -370| -5596| -1584| 488| -5017| 849| -185] -4752| -15763 -
1992- il 1098| 1382| -5178{ -153| -2659| 404| 599| -4752| 1221} 283| -4172| -11928 -
1992- IV 2208 561] -2756] -390| -1994| 2732| 408| -4126| 1402| -454| -672|  -3081 -763
1993- | 2225| 1120 -1042| -197| -2575] -367| 756| -1034] 922| -162| -3951  -4304 -
1993- Ii 1718| 1168| -1882| -604] -3483| 1477 854| 1841} 1494| 82| -4940| -2438 -
1993- 1li 2849| 1756 -8980] 1397| 120| 4174| 716| 3327| 1847| 1061| -3578{ 4689 -
1993- IV 3876| 688 -5286| -1220{ 773| 3561| 754| 5612| 4399] 19| -1132( 12043 | -5424
1994- | - 954| -5886] - | -1395| 1869| 431| 1124| - - - - -
1994- 11 - o] -2688 - | -2710{ - - | 2799| - - - - -
1994- Il - - - - - - - - - - - - -
1994- IV - - - - - - - - - - - - 2203

Kaynak 1- Eurostat 07/1995, 2- Banks in Turkey Mayis 1996
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6. Faiz Orani

Nisbi reel faiz oranlarinin ylksek olmasi, politik ve ekonomik istikrar mevcutsa, o Ul-
keye net sermaye akimi saglayabilecektir. Bu agidan kur degismeleriyle yakindan ilgisi olan 6-
demeler dengesini etkileyebilecektir. (2)

Topluluk Glkeleri ortalama faiz oranina baktigimizda 1981-1985 déneminde % 14.8
den % 8.9'a kadar bir azaima sézkonusudur. geneide ortalamalar topluluk enflasyon orani orta-
lamalarinin Gzerindedir. Bu nedenle diyebilirizki uzun donemdeki bu net arti faiz istikrarin oldu-
gu Ulkelere yukarida da belirtildigi gibi yabanci sermaye girisimini hizlandiran bir etki géstere-
cektir. Ulkemizde ise durum AB ortalamasinda oldugu gibi faiz oranlarinin enflasyon oranin-
dan incelenen dénemde hep yuksek oldugunu géstermektedir. Bu durumda, tlkemize yabanci
sermaye akisi olmalidir, diyecegiz, Fakat istikrar unsuru sermayedariari disidndirmektedir.
Bu da yabanci sermaye girisini azaltmaktadir.

Sonug olarak sistem AB Ulkelerinde basarili olmus ve uzun dénem faiz oraniari reel
olmakla birlikte asagtya ¢ekilebilmistir. Ulkemizde de reel faiz sézkonusudur, fakat faiz orania-

ri incelenen dénemde surekii artis géstermektedir.

TABLO 1l -7 AB Ulkeleri ve Turkiye' de Nominal Faiz Oranlari
(Uzun Dénemli Deviet Tahvili Faiz Oranalart) (%)

Yillar B DK D GR E F IRL | L NL P UK AB TR
1981 14 19 104 18| 15.8] 159] 17.3] 206 8.7 _12.2] - 14.8] 148 37.5
1983 12 14 7.9 18] 16.9] 136]| 139 18 9.8 8.8 - 10.8] 123 40.5

1985 11 12 6.9 16] 13.4{ 109 12.7] 143] 9.5} 7.3f 254) 106| 106 52.3

1987 7.8 12 5.8 17] 12.8 94| 113l 113 8] 6.4]| 154 9.5 9 50.4

1989] 87 10 71 - 13.8 8.8 9] 129 77| 72| 149 9.6 9.6 64.4
1991 9.3 10 86| - 124 9 9.2 13 8.2 891 171 99| 10.2 70

1993] 7.3 8.9 63| - 102] 6.8 771 11.3] 69| 67| 124 7.9 8.1 86.3‘
19851 7.9 8.7 69] - 118 738 83 12§ 7.3 75| - 8.5 8.9 106.2

Kaynak 1- Economic Indicators of Turkey-1993-1995, 2- European Economy 1993, 3-Bankacilar Haziran 1996
(2) TUSIAD, Age, S.46

48



7. Doviz Kuru

Avrupa para sisteminin 13 Mart 1979 tarihinde kurulusundan bu yana sisteme Uye

tlkelerin doviz kurlarinda ECU karsisinda istikrar buyik élgide saglanmistir.Ikili merkezi kur-

larda buglne kadar 17 defa ayarlama yapilmistir.

ECU' niin deg@erinin 08 Ocak 1979' da Bale' de toplanan Merkez Bankalari Guvernor-

lerinin almis oldugu karar sonucunda o giinden bugine ginlik olarak belirlenmektedir. Guinluk

olarak belirlenen kuriarin genelde dénem sonlari itibariyle olmak (zere asagida Tablo 11-8' de

gosterilmistir.

TABLO 11-8 AB Ulkeleri ve Tirkiye' de Déviz Kurlari (1 ECU = ..))

Yillar *BFR/L  |DKR DM DR ESK FF | HFL | IRL | LIT PTA UKL TL
1985 44.91 8.02] 2.22 105.7 130.2 6.79] 2.51| 0.75| 1447 129.1 0.58 395.67
1987 43.04 7.88) 2.07 156.2 162.6 6.92f 2.221 0.77} 1494 1421 0.7 988.09
1989 43.38 8.04] 2.07 178.8 173.4 7.02] 233 0.77] 1510 130.4 0.67 2335.7
1991 42.22 7.9] 2.05 225.2 178.6 6.97] 2.31] 0.76] 1533 128.4 0.7 5167.1
1993 40.47 7.59) 1.94 268.5 188.3 6.63f 2.17| 0.79{ 1841 1491 0.77 12864

1996 39.94 7411 194 303.6 195.2 6.56f 2.17{ 0.74] 1901 163 0.74 127588

Kaynak 1- Eurostat 02/1994, 2- European 03.12.1996,

* Belgika ve Liksemburg Farangi

** 1996 Yili rakamlan 03.12.1996 tarihli degerlerdir.

Déviz kurlari incelendiginde Belcika, Danimarka, Aimanya, Fransa, Hollanda, irlanda

ve ingiliz milli paralarinin ikili ECU merkezi kurunun genelde sabit kaldigi gériiimektedir. Bu a-

nilan Glkelerdeki istikrarin bir goéstergesi olarak degerlendirilip paralarinin degerinin genelde

dismedigini soyleyebiliriz, varsa da kigik miktarlardadir.

Bunun yaninda Yunanistan, Portekiz, Italya, ispanya ve Tirkiye' nin milli paralarinin

ECU karsisinda deger kaybettigi gézlenmektedir. Belirtilen tlkeler icinde en az deger kaybe-

den Ispanyol Pesetas! % 26.66 , en fazla deder kaybeden ise Yunan Drahmisi % 187.23 ola-

rak gerceklesmistir. Incelenen dénem igindeki TL (Turk Lirasi) 'nin de@er kaybi ise % 32146

49




olarak gerceklegmistir. Bu durum TL' nin asin deder kaybeden istikrarsiz bir para oldugunu

gostermektedir.

8. igsizlik Oran

Avrupa Birligi'nde ve Turkiye' de igsizlik 1983-1996 arasi donemde incelenecektir.
Issizligin Glkelerin ekonomik yapilarinda gok dnemli bir gésterge oldugu kabul edildiginden
genelde az gelismis ve gelismekte olan (lkelerde yiksek oranlarda seyretmektedir. Fakat
burada durum biraz daha farklilik géstermektedir.

Avrupa ulkeleri genelde gelismis Ulkeler arasinda sayilabilir. Dolayisiyla bu tlkeler-
de issizligin artis1, az gelismis Ulkelerdekinden farkli bir nedenden kaynaklanmaktadir. Gelis-
mis Ulkelerde hantal ve emek yogun sanayiler zaman iginde gelismekte olan Ulkelere terke-
diimektedir. Bu sanayilerin yerine hassas teknolojiler Gizerine yogunlasiimakta, teknoloji yo-
gun mamuillerin Uretimine ve genelde de Uretimden ¢ok hizmetler sektdriine agiriik verilmek-
tedir. Ornegin: bilgisayar teknolojisi, gen teknolojisi-mikrobiyoloji, uzay teknolojisi gibi. Tabi
bu da adir sanayi dallarinda emek yogun calisan kesirﬁde isgucl fazlaligina neden olmakta-
dir.

Inceleme dénemimizde AB ortalamasi genelde % 9 dolaylarinda gerceklesmistir.
Birlik Gyesi Ulkelerde ise Belgika, Aimanya, Yunanistan, Fransa ve italya'da issizlik oraninda
dizenli bir artig gérilmektedir. Diger taraftan Danimarka, Ispanya, Irlanda, Liksemburg, Hol-
landa, Portekiz ve ingiltere 'de ise baslangic dénemine gére bir diisiis gézlenmektedir.

Séz konusu dénemde ise Turkiye' de issizlik orani giderek dismekte olup 1983 yi-
linda % 15.7 iken 1996 yili haziran ayi itibariyle yillik % 7.4 dolayinda gergekleserek % 47
dolayinda bir duists kaydetmistir. Bizler igsizlik konusunda gelismekte olan bir ilke olmamiz
nedeniyle ¢ok sayida blyUk yatirimlar yapilmaktadir. AB Ulkelerindeki niifus artis oranina gére
cok ytksek bir ntfus artisina sahip olmamiza ragmen issizlik oranindaki bu diasds hizl bir
sekilde agilan yeni is sahalarina baglanabilir.

Sonug olarak AB' de genelde sistem igsizlik konusunda yeterli ¢éztimlerin Gretil-
mesine pek katki saglayamamistir. Ginimuz Avrupasinin bagini agritan konulardan birisi ol-
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maya devam etmektedir.

TABLO Il -9 AB Ulkeleri ve Turkiye' de Igsizlik Oranlari (%)

Yillar_|B DK D GR__|E F IRL NL P UK |AB TR
1983 125 9.2 6.9 79| 17.8 82f 15.2 8.7 3.5f 124 8.1 11 9.9] 157
1985 11.8 7.2 71 771 216] 10.1; 18.2 9.6 291 105 88| 11.4| 10.8] 15.8
1987 11.3 5.6 6.3 7.4 20.4| 104 18] 103 2.5 10 6.9] 104| 103 14.5
1989 8.6 7.7 5.6 7.4} 1741 9.4] 15.7] 106 1.8 8.5 5 7.1 88| 154
1991 7.5 8.9 42 771 163 9.5| 16.2] 10.2 1.6 7 41 8.1 8.8 7.4
1993 9.3 9.5 6 8.5{ 19.5] 10.8] 19.2] 106 2 7.8 54| 123} 1086 7.3
1995] 147 9.5 9.5 76| 153] 115 131 117 2.7 7 7 8.1 938 8.8

10 9 9 3 9 10 10 7 8 9 9 10 6

1996* | 13.8 8.4 104 8.5] 13.8f 122} 123} 117 3 6.6 7.2 7.2 9.6 7.4

Kaynak 1- European Economy 1993, 2- Banks in Turkey May.1996, 3- Capital July 1996

* 1996 verileri belirtilen aylara aittir. (3,9 vs)

Il . AVRUPA PARA BIiRLIGI'NE GECIiS ve SORUNLAR

richt Antlagsmasi ¢ergevesinde parasal birlik i¢in 6nerilen hedefler

goruldigu gibi Gye ulkeler tarafindan genelde tutturulamamistir.

ci agamaya gegilmistir. Bu arada Avrupa Merkez Bankasi i¢in 6n bir yapi olan Avrupa Para
Enstitist Frankfurt' ta olugturulmustur. Enstitinun gérevi, parasal birligin nasil isleyecegine

karar vermek, olusturulacak merkez bankasinin iglemleri ve sorumluiuklarin belirlemektir.

kenlere kars! tlkelerin nasil kars! koyacagidir. Cunku artik déviz kuru politikasini uygulaya-

mayacaklardir. Hollanda Ekonomik Isler Bakani' nin Genel Sekreteri Ad Geelhoed ‘e gére

Butin bunlara ragmen Avrupa para sistemi ile Avrupa parasal birligine dogru ikin-

Parasal birlik hakkindaki endigelerden biriside farkli ekonomik sartlara ve dis et-
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bu bir problemdir. O Avrupa ekonomilerinin eksik dinanizm ve siki emek piyasalarina sahip
oldugunu ifade etmektedir. Sonug olarak dis etkilere karsi 6ncelikle uygulanan ekonomik ka-
rartardan birisi olan déviz kuru politikasi artik uygulanamayacaktir. Avrupa para birliginin ba-
sarili olmasini saglamak igin Uye tlkelerin daha blyik rekabet glicl igin isglict piyasalarini
tekrar diizenlemeye ihtiyaglar vardir. Béylece kaynaklar daha etkili bir sekilde dagitilabilecek-
tir. (1)

Parasal birligin olusum sireci devam ederken zaman iginde Fransa ve Almanya'
nin haricindeki diger Gyeler arasinda 01 Ocak 1999' un uzatilmast veya kurallarin yumusa-
tilmas! konusu gindeme gelmektedir. Toplulukta gugcli ekonomik yapilariyla énde giden iki
glke vardir, Almanya ve Fransa. Fransa Merkez Bankasi Baskani Jean Claude Trichet,
'Fransa ve Almanya zamaninda hazir olacaklar" demektedir. (2) Bu fikrin gerceklesecegi
varsayimi (izerine Fransa Basbakani Alain Juppe, Avrupa Birligi Enstitaleri' ni ve kurallarini
'Stper bir Avrupa Devleti" ne gére yenileme hususunda ¢agri yapmistir. Alain Juppe' ye go-
re ekonomik durumu iyi olan ve suratli hareket edebilen Ulkeler para birligine ve tek para bi-
rimine, belirlenen takvimde gegsinler, diger birlik Glkeleride ikinci daireyi olustursunlar denil-
mektedir.(3) Su bir gergektir ki Avrupa Birligi Fransa ve Almanya' nin gucla yapilariyia yon-
lenmektedir.

Fakat 1996 yili Almanya icin issizlik agisindan tehlikeli bir durum arzetmeye bas-
lamistir.13.03.1996 tarihli Alman Huktmeti Raporu'na gére igsizlik orant % 11.1 seviyesine
ulasmis bulunmaktadir. 1990' dan bu yana imalat kesiminde 1.2 milyon Kisi isini kaybetmis-
tir. Resmi olarak 4.2 milyondan fazla Aiman igsizdir. (4) Ayni konuda eski Alman Bagbakani
Helmut Schmidt "Almanya ve Diinya i¢in en buylk tehlike tek para birimine gegcis degil, issiz-
liktir" (5) demistir.

Diger taraftan birlik icin 6ngérulen mali kriterlerden % 3 bltce agi§t ve % 60 kamu
(1) The Philip Morris Institute,for Public Policy Research, Age,S.2

(2) Finans Dunyasi, Nisan 1996, S.39
(3) Miliyet, 21.05.1996
(4) Newsweek, 18.03.1996

(5) Yeni Safak, 09.12.1996
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borglanmasinda ¢ogu ulke tarafindan yerine getirilemedigi gézlenmektedir. Buna ragmen ha-
lihazirda parasal birlige gegisin bir defa ertelenmis olmasi nedeniyle ikinci bir defa béyle bir
durumun sézkonusu edilmemesi ve para birligine gegis kurallarinin degistiriimemesi isten -
mektedir.

Kriterlerin degistiriimemesi parasal birligin kredibilitesini arttirmakta ve antienflas-
yonist bir disiplin saglamaktadir.Kriterlerin degisimi veya gegis slresinin ertelenmesi gibi bir
durumun Avrupa Birligi' nde k&kla bir takim degisikliklerin karar aitina alinarak uygulanmasini

gerektirecek fakat aynt zamanda da sisteme karsi bir gtivensiziik meydana gelecektir.

IIl . AVRUPA PARA SiSTEMINE DAHIL ULKELER EKONOMILERI ve

TURKIYE EKONOMISINiIN DURUMU

Avrupa para sisteminin uygulama sonuglari incelenirken ayri ayri temel ekonomik
gostergeler dikkate alinarak ekonomik durumun sentezi yapimistir. Burada ise konuya 1995
yilt itibariyle toplu ve farkli bir agidan yapilacak yaklagimla incelenecek ayni zamanda mali ya-

pinin tahlili agisindan bankacilik yapisi da istatistiki bir takim verilere gére degerlendirilecektir.

TABLO Il -10 Temel Ekonomik Géstergeler ve Ekonominin Bayuklugi (1995 %)

Ulkeler Enflasyon U.V.Faiz Bitge Dengesi* Kamu Borglan* GSYiH(Milyar Dolar)
Belcika 2.9 7.9 -4.2 134 273
Danimarka 2.9 8.7 -1.9 76 178
Almanya 2.4 6.9 -2.1 58 2,445
Yunanistan 9.7 - -11 115 107
Ispanya 4.2 11.8 -6 65 573
Fransa 2.1 7.8 -4.9 51 1,582
ltalya 4.2 12.0 -7.9 85 1,091
Hollanda 2.2 7.5 . -3.2 78 395
Ingiltere 2.9 8.5 -4.8 52 1,096
AB 3.1 8.9 -4.5 71 -

Turkiye 84 Tefe+ -4.2 62 167

Kaynak, European Economy, 1995

* Milli gelire orani
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Tark mali sitemi, AB dlkeleri ile karsilastirildiginda mali sistemin milli gelire orani dik-
kate alindiginda Turkiye igin 1995 yilinin % 17 gibi bir oran ihtiva etmesi AB Glkelerinde ise
% 80Q' ler dlizeyinde olusu durumu yeterince agtkiamaktadir.

Kamu borglarina bakildiginda ise durum ilk anda AB Ulkelerine gére iyi gérinmek-
tedir. Fakat sézkonusu borglarin mali sisteme oranlanmasi Tablo II-11' de incelenecek olup,
birlik Uikelerinin kat kat Gzerinde bir oranda olmasi tlkemizi mali piyasalarinda en fazla borg-

lanan llke konumuna getirmektedir.

TABLO II- 11 Mali Sistem ve Kamu Borc¢lari (1995 %)

Ulkeler Mali Sistem/Milli gelir Kamu Borclari/Mali Sistem
Belcika 92 163
Danimarka 42 183
Almanya 57 162
Yunanistan 55 197
Ispanya 89 64
Fransa 73 73
ltalya 61 204
Hollanda 80 102
Ingiltere 60 58
Turkiye 18 323

Kaynak, European Economy, 1995

Yiksek enflasyon tlkemizde tasarruflafln disik dizeyde kalmasina neden olmakta-
dir. Tablo I-11' de de gérildagu gibi kamu zaten mali piyasalardan kamu agiklarinin finansma-
ni1 igin en buyuk borg talep eden olmasi nedeniyle zaten az olan kaynaklarin yatinma yénienme-
sine engel olmaktadir. Bu nedenle mali yapi blylyememektedir. Blylyen bir sey varsa oda kamu
borglarinin giin gegtik¢e blyudugudir. Bu bir kisir dongl sekline donlismektedir. Bu zincirin ki-
rilmasi ise Ulkemizin yéneticilerinin borglanma yerine bagka kaynak bulmalarindan gegecektir.
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Mali piyasalarin olusumunda ve sektériin biylimesinde en buylk etkenlerden birisi

de bankalardir. Tablo 11-12 yardimiyla Glkemizde ve AB Ulkelerinde bankacilik sisteminin kisaca

mali yapilan karsilastiriimaktadir.

TABLO 1I-12 AB ve Tirkiye' de Bankacilik Sistemi (1993)

Ulkeler T.Aktifler Milli Gelire Kurulug Sube
{Milyon Dolar) Orani (%) Sayisi Sayisl
Almanya 3,151 191 3,769 44,922
Avusturya 397 228 1,063 4,691
Danimarka * 154 119 112 2,340
Fransa 2,834 235 1,635 26,291
Hollanda * 573 194 175 7,167
Ingiltere * 1,016 109 37 11,455
Ispanya 728 97 110 34,755
ltalya * 825 91 176 14,417
Yunanistan * 48 62 21 1,212
Turkiye 69 38 70 6,212

Kaynak, Financial Statements of Banks 1984-1993, OECD

* Ticaret Bankalan

Tabloda bankalarin toplam aktiflerinin degerlendiriimesinde Turkiye' deki bankalarin
mali yapllérlnln ¢ok guglld olmadigi ortaya ¢ikmaktadir. Turkiye' de 69 milyar USD olan toplam
banka aktifleri yalnizca Yunanistan' in ticaret bankalarinin aktiflerinden fazladir. Ondan baska
bitln topluluk Gyelerinin altinda kalmaktadir. Toplam aktiflerin en fazla oldugu tlke bankacilik
sektéri ise 3151 milyar USD ile Almanya’ dir.

Toplam banka aktiflerinin milli Qelire oranina bakildiginda ise Ttrkiye % 38 ile en du-
slk orana sahip Uikedir. Toplam aktiflerin milli gelire orani en ylksek Ulke ise % 235 orani ile
Fransa' dir. Daha sonra sirasiyla % 228 ile Avusturya ve % 194 ile Hollanda geimektedir.
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Digerleride sirasiyla takip etmektedir.

Kurulus sayisi ve ¢alisan sayisi agisindan da durum AB Ulkeleri ile kargilastirilacak
dizeyde degildir.Diger temel ekonomik géstergeler incelenirken de oldugu gibi burada da Yu-
nanistan' dan daha fazla kurulus ve sube sayisina sahip oldugumuz gériimektedir.

Sonug olarak mali yapimizin AB Ulkeleri ile karsilastinidiginda ekonomisi zayif birlik
ulkelerine gore sadece belli bazi alanlarda tstinligumuzin oldugunu gériyoruz ancak o da

yeterli sayilamaz, pek de iyi bir durumda olmadigimizi bilmemiz gerekmektedir.

IV . TURKIYE' NIN AVRUPA PARA SiSTEMINE KATILIMI

Turkiye bilindigi gibi 12 Eylul 1963 tarihinde Ankara' da imazalanan ortakilk Antlagsma-
si (Ankara Antlasmasi) ile, Avrupa Ekonomik Topluluguyla gimrik birliginin gittikce gelisen bir
sekilde kurulmasini kabul etmistir. (1) 01.01.1996 itibariyle Gumruk Birligi uyguiamasi basla-
mis olup su anda bir yilini doldurmaktadir.

Ulkemizde gimrik birliginin étesinde tam (yelik bagvurusunu da yapmistir. Fakat bu
basvuru cesitli nedenler éne sirulerek hep ileri tarihlere atiimaktadir. Bu nedenlerden bazilari,
insan haklari ihlalleri, Kibris sorunu, Ege' deki sorunlar , 2000 yilinda 70 Milyon olacagi tahmin
edilen bir nufus, gelismislik duzeyinin AB' nin 1/3' 4 kadar olmasi, dengesiz gelir dagilimi, yiksek
enflasyon gibi. Diger taraftan bizden sonra miiracaat eden ve temel ekonomik gostergeleri
bizimle karsilastinlamayacak durumda olan tlkelerin tam Gyelik siralamasinda bizden énce
geldigini gérmekteyiz.Ornegin: Polonya, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Slovekya, Slovenya, Es-
tonya, Latvia, Litvanya, Bulgaristan, Romanya ve Kibris gibi. Tam Gyelik konusunda sanki bi-
raz kayirmaci bir politika izleniyormus ve de Turkiye alinmak istenmiyormus gibi bir hava sezin-
lenmektedir.

GUmrak birligi ve tam uyelik konusundaki duruma kisaca degindikten sonra APS ve
Tarkiye' nin katilimini, sonuglarini inceleyelim. APS' nin temel ézelliklerine bakacak olursak ;

1- Sistem topluluk disi Ulkelere agiktir. Tam Uye olmasak da APS sistemine katilabi-

lecegiz demektir.

(1) Parasiz, Age, S. 241
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2- Parasal islemler ECU' ye dayanmaktadir. Birlik ile mali konulardaki islemlerin ECU
Uzerinden yapilmasinin herhangibir sakincasi oimayacaktir.

3- Sisteme Uye her Ulkenin 6zel durumu dikkate alinacaktir. Nasil parasinin glicl za-
yif olan Ulkelere genis bir dalgalanma marji taniniyorsa bize de bdyle bir olanak taninacaktir.

4- Sistem uyesi Ulkeler merkez bankalarindaki rezervlerinin bir bélimani AB bunye-
sinde ortak kullanima sunacaklardir. Bunun tlkemiz agisindan aleyhte olusturacagi bir durum
stzkonusu olamaz. Olusan ortak fondan sistem Uyesi olarak bizimde yararlanma hakkimiz ol-
dugu igin bir sakinca yoktur.

5- Odemeler bilangosu fazla veren (lkelerin sistem iginde sorumiulukiar vardir. Ul-
kemizde su anda bdyle bir durum sézkonusu degildir. Ancak oldugunda tzerimize disen so-
rumluluklar pek tabiki yerine getirilecektir.

6- Sistem Avrupa para yilani kadar siki kurallara baglanmistir. Bu kurallar tabiki sis-
temin devamiilidi icin esastir. TUrk Liras!' nin sisteme dahil olmasi durumunda pek tabiki belir-
lenen kurallara uyumu igin gerekli caba gdsterilecektir. Bu sistem Uyesi olabilmenin bir gerek-
liligidir.

APS' nin temel 6zelliklerine TL (Tdrk Lirast)' nin uyum saglamasi agisindan buyik bir
sorun goérinmemektedir.Bu durumda TL' nin APS' ne katiimas! halinde tlkemiz acisindan elde
edilecek faydalar neler olabilecektir? Bunlar asagdida siralanmistir.

a- Doviz kurlan ile ilgili belirsizligin ortadan kalkmasi, sermaye mal ve hizmet ticare-
ti, zerinde olumlu etkiler yaratacaktir. Déviz spekilasyonlari son bulacaktir.

b- Ortak para biriminin kullaniimas! ile dis 6demeler soruniarina ortak rezervden kre-
di olanagiyla ¢éztimler bulunabilecektir.

c- Turkiye' nin APS Uyesi olmasi, uluslararasi piyasalarda prestij ve kredibilitesinin
artmasini saglayacaktir.

d- Sistemin kredi olanaklarindan bir sistem Uyesi olmamiz nedeniyle daha fazla ya-
rarlanabilmemizi saglayacaktir.

e- Ulkeye yabanci sermaye girisi hizlanacaktir.

f- Dogacak olan 6lgek ekonomilerinden faydalanmak mumkin olabilecektir.Bu ve
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bunun gibi yararlarinin yanisira bazi parasal ve ekonomik diizenlemelerin de yapiimasi gere-

kecektir.

Bunlarda ;

I- Ekonomi politikalarinin AB ekonomi politikalariyla uyumlu hale getiriimesi,

- Sistemin belirledigi temel ekonomik hedefler Glke yapisina uyum saglamasa da
uygulanmak zorundadir: Buyume, kamu borglanmasi, enflasyon gibi,

- Sistemi yoneten ve yénlendiren kurumlar ile uyum iginde ¢alisiimasi zorunlulugu
ortaya ¢ikacaktir. Ornegin ; Merkez Bankasinin 6zellestiriimesi ve AMBS (Avrupa Merkez Ban-
kalan sistemi) ' ne bagtanmas gibi,

iv- Sisteme dahil dlkeler arasi gelismislik seviyelerinin farkliligi her ne kadar bir takim
fonlar kanaliyla duzeitilmeye ¢alisilsa da yeterli olamayabilecektir.

Yapilacak bu ekonomik dizenlemelerin aslinda APS'ye dahil olunsada clunmasa da
yapiimasi (AB ile direkt baglantili islemler hari¢) gereklidir. Yapmis oldugumuz dig ticaretin
% 50' sine yakin bir kismini AB ilkeleriyle yapmaktayiz. Mali yapimizin glglenebilmesi igin net
ihracat rakamlarinin arttinimasi, enflasyon oraninin disdriimesi, para arzinin daraltiimasi gibi
ekonomik tedbirlerin acilen uygulamaya konulmas: gereklidir.

Siyasilerimiz bu konularda oy kaybi olur dislincesi nedeniyle kokla degisiklikleri yap-
maktan kaginmaktadirlar.Aslinda gecen zaman ekonomik olarak hep aleyhimize iglemektedir.

Sonug olarak TL' nin APS' ye dahil olmasi yurtigi fiyatlar ve kur istikrari (TL' nin deger
degisimi) acisindan yararli olacaktir. Dis ticaretin yakiasik % 50' si topluluk ile yapiliyor olma-
st ve tam (ye olmamizda dustnuldiginde AB ile ilgili mali yapilarda séz sahibi olabilmek igin

gerekli girisimlerin yapilmasi ve katilimlarin saglanmasi en énemli konular arasindadir.
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SONUG

Avrupa para sistemi kuruldugu 1979 yilindan bu yana déviz kurlarinda 17 kez ayar-
lama yapilmistir. Sistemin bazi gtiglikleri olmasina karsin simdiye dek ikinci petrol sokunu ve]
1987 borsa krizini basariyla atlatabilmistir. Ne varki Almanya' nin birlesmesi, 1990' li yillarda
Avrupa' da yasanan resesyon , Avrupa' nin bazi yapisal sorunlari bu hedefi 21.ytzyilin baslarina
kaydirmis gérinmektedir.

Diger taraftan gelisen ekonomik yapi igindeki finansai olusumiar tlkeleri birbirine yak-
lastirmaktadir. Bu finansal yapilarin hem kontroli hem de yaygin entegrasyonu gereklidir.
Entegrasyon icin sermaye hareketlerine konan kisitlamalarin tim diinyada kaldiriimasi gerek-
lidir. Finansal piyasalarin gelisimine telekominikasyon ve bilgisayar teknolojilerindeki gelisme-
lerden de blyik bir katkl olmustur.

Bdylesine teknolojik Ustinlikier ve sistem Gyesi devletlerce desteklenen finansal
piyasalara ragmen 01.0Ocak 1999'da para birligine tim UGye Utkelerin katiimasi mimkin gé-
rinmemektedir. Birlige iyimser bir tahminle Almanya, Fransa, Belgika, LUksemburg,Avusturya
Isve¢ ve Finlandiya' nin katilabilecegi distnulmektedir. Beiki de bu grup daha da kugtilebile-
cektir. Bunun en énemli nedeni, mevcut Maastricht kriterlerine uyum saglamakta ulkelerin
zorlanmasidir.

Her durumda parasai birlik Avrupa Birligi icin artik geri dénllmez bir zoruniuluk ve
siyasi yénden de bir deneyim olacaktir. Bu nedenle AB kag Uye ile olursa olsun parasai birligi
gerceklestirmelidir. Ayni zamanda simdiden parasal birlige katilamayacak utlkelerin Euro karsi-
sindaki durumlari ile ilgili dizenlemeler yapilmalidir. Maastricht kriterlerinin yerine getiriimesi
sartindan taviz verilmeden esnek bir dalgalanma bandi taninarak sisteme katllarhayan tlkele-
rin, sistemden tamamen kopariimadan dahil olmasini tegvik edici 6ntemier alinmalidir.

Parasal birlik ve tek para ile birlikte birlige dahil olan llkelerin egemenliklerinin bir kis-
mini1 mali politikalar konusunda devretmeye hazir olmalari gerekmektedir. EPB , AB ' nin siyasi
gelecegi agisindan bir donim noktasidir, diyebiliriz. Bu nedenle basarili olmak zorundadir.
Bunun iginde Avrupa' nin yapisal problemlerinin bir an evvel halledilmesi yoluna gidilmelridir.
Batun Gye devletler bu konuda yogun ¢aba sarfetmelidirler.

Tirkiye' nin sisteme katilabilmesi icin, tarim ve sanayi sektérlerindeki yapisal fark-
lliklarin giderilmesi, ylksek enflasyonun Uye Ulke ortalamalar dizeyine indiriimesi, dengesiz
gelir dagilimi ve bolgesel dengesiz gelismislik seviye farklarinin gideriimesi, sisteme Gye ulke-
lerin ekonomi politikalar ile uyum saglanmasi halinde sisteme katilim gergeklesecektir.
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