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EURO B_OLGESi_’N_DE YASANAN MALi SORUNLAR VE
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0z

Euro Bolgesi’nde mali alanda yasanan gelismeler, lilkemizin AB katilim siireci nedeniyle
Tiirkge iktisat literatiirii agisindan da kugkusuz 6nemli bir aragtirma konusu olma 6zelligine sahip-
tir. Calismanin amaci, 1999-2010 déneminde Euro Bolgesi’nde mali alandaki gelismeleri incele-
mek ve Maastricht mali yakisama kriterlerinin uygulanmas: sirasinda yasanan sorunlari ortaya
koymaktir. Calisgmada ayrica 2009 yilindan itibaren yasanan borg¢lanma kriziyle miicadeleye
yonelik alinan tedbirlerin yaninda, mali sorunlarin uzun dénemde istikrara kavusmasi igin yeni
politika arayislar1 kapsaminda ortaya atilan Euro Bolgesi toplantilarinin (Euro Grubu toplantilar)
diizenli ve etkin hale getirilmesi ile otomatik stabilizatorler olarak bilinen ortak bir igsizlik sigor-
tas1 ve ortak kurumlar vergisi uygulamalari analiz edilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Euro Bolgesi, Mali Sorunlar, Maliye Politikalari, Otomatik Stabiliza-
torler.

THE EURO AREA FISCAL PROBLEMS AND SEARCHES FOR
FISCAL POLICY HARMONIZATION

ABSTRACT

The development in the Euro Area fiscal field is undoubtedly an important issue in terms of
the Turkish economic literature, because of Turkey’s integration process into the European Un-
ion. The purpose of the study is to investigate the developments in the Euro Area fiscal field
during the period 1999-2010 and to introduce the problems which occured in the course of the
implementation of the Maastricht fiscal convergence criteria. The study also analyzes the meas-
ures which have been taken to struggle with the debt crisis since 2009. Besides, this study exam-
ines the Euro Area meetings which have been organized to search for a new policy to stabilize the
fiscal problems in the long-run and investigates the practice of the automatic stabilizers, espe-
cially the unemployment insurance and the corporate tax.
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GIRIS

1 Kasim 1993 tarihinde yiiriirliige giren Maastricht S6zlesmesi, AB tilkele-
rinin para ve maliye politikalarinda yakinsamay1 saglamak igin, ek bir protokol
ile baz1 kriterler (convergence criteria) belirlemistir. Bu protokolde, enflasyon,
faiz ve kurlarla ilgili olarak getirilen kurallar para politikasinda yakinsama kri-
terleri iken,' biitge agig1 ve borglanma kurallari (Biitge A¢1g1/GSYIH < %3;
Kamu Borcu/GSYIH < %60) maliye politikalarinda yakinsama kriterlerini olus-
turmaktadir. 1999 yilinda Euro Bolgesi’'nin olusturulmasi sonrasinda para poli-
tikalar1 Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) tarafindan tek elden yiiriitiiliirken, ma-
liye politikalar1 ise ulusal hiikiimetler tarafindan belirlenmeye devam etmistir.
Maastricht yakinsama kriterlerini yerine getiren ilgili AB iiyesi Euro Bolgesi’ne
dahil olabilmekte ve ortak para birimi olan euroyu kullanmaya baslamaktadir.”
Euro, 1999 yilindan itibaren bankalar arasinda ve 2002 yili basindan itibaren de
piyasalarda kullanima girmistir.

Euro Bodlgesi’nin olusturulmasindan sonra iiye filkelerin Biitce Agi-
g/GSYIH oranini ilk yillarda yerine getirmeleri konusunda gesitli aksakliklar
yasanmakla birlikte, yonetilemez sorunlar olmamustir. Diger bir mali kriter olan
Kamu Bor¢lar/GSYIH orani ise dzellikle, Yunanistan, Italya ve Belcika disinda
kontrol edilebilir bir diizeyde gergeklesmistir. Ancak, 2008 yilindan itibaren
yasanan kiiresel 6l¢ekli mali kriz, iiye iilkelerin biit¢e aciklar1 ve kamu borg-
lanmalarint olumsuz yonde etkilemeye baglamigtir. Nitekim, Euro Bolgesi Biit-
ce Aciklari/GSYIH ortalamasi 2006 yilinda -%0,6 diizeyinde seyrederken, 2009
yilinda bu oran -%6,2 seviyesine kadar yiikselmistir. Diger taraftan, 2006 yilin-
da Euro Boélgesi Kamu Borglari/GSYIH oran1 %68,6 diizeyinden, 2009 yilinda
%78,7 seviyesine ¢ikmistir. Ancak, baslangicta mali krizin boyutu {iye iilkeler
tarafindan yeterince algilanamamustir. Ozellikle Yunanistan’in yasamis oldugu
devlet bor¢lanma krizinin patlak vermesine kadar, tim Euro Boélgesi'ni kapsa-
yacak ortak kararlarin uygulamaya gegirilmesinde gesitli zorluklarla karsilagil-
mustir. Bu durum ise Euro Bolgesi lilkelerine olan giiveni olumsuz yonde etki-
lemis ve piyasa beklentileri kargilanamamistir. Kiiresel 6lgekli kriz beraberinde
Euro Boélgesi’nin mali agidan zayif yonlerini de 6nemli dl¢lide ortaya ¢ikarmaya
baglamustir.

Calismanin amaci, Euro Bolgesi’nde 1999-2010 déneminde mali alandaki
gelismeleri incelemek ve maliye politikalarinda karsilasilan sorunlar1 ortaya
koymaktir. Ayrica, ¢aligmada 2009 sonrasi olusan bor¢lanma kriziyle miicadele
icin alian tedbirler analiz edilmekte ve uzun dénemde Euro Bolgesi’nde mali
istikrarin saglanmasina yonelik bazi politika onerileri ortaya konulmaktadir. Bu
baglamda, Calismanin 1. Bo6liimiinde Para Birligi’nin kurulmasindan krize ka-
dar gecen donemde (1999-2008) mali alandaki gelismeler incelenmektedir. 2.
Boliimde, Euro Bolgesi’nde maliye politikalarinin koordinasyonunda yasanan
sorunlar ele alinmakta ve 6zellikle 2008 krizi sonrasinda iiye iilkelerin mali
kriterlere uyum sorunlari, kurumsal sorunlar ve istatistiki verilerle ilgili sorunlar
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ile diger sorunlar seklinde ortaya konulmaktadir. Caligmanin diger bir amact
olan ve mali sorunlarla miicadele i¢in 6zellikle 2010 yi1l1 Mayis ayindan itibaren
uygulamaya konulan istikrar tedbirlerinin analiz edilmesi ve mali nitelikli alinan
diger tedbirler ile mali sorunlarm Euro Bdlgesi diizeyinde ¢oziimiine yonelik
yirtirliige konulabilecek otomatik stabilizatorlerin degerlendirmesi ise 3. Bo-
liimde yapilmaktadir. Mali krizle miicadeleye yonelik istikrar tedbirlerinin yii-
riirlige konulma siiregleri ve muhtemel engelleri de dikkate alindiginda,
AB’nde radikal reformlarin gerceklestirilmesi ¢esitli zorluklar icermektedir. Bu
nedenle, calismanin son boliimiinde, Euro Bolgesi maliye politikalarinin 6nemli
oranda merkezilestirilmesini 6ngoren ve sistemi biitiiniiyle degistirecek politika-
lar 6nermek yerine, daha ¢ok mevcut mali sorunlar1 uygulama esnasinda rahat-
latmaya yonelik baz1 tedbirler analiz edilmektedir.

I. EURO BOLGESINDE 1999-2008 DONEMINDE MALi ALANDA
GELISMELER

Euro Bolgesi, Maastricht Sozlesmesi ¢ercevesinde oncelikli olarak fiyat is-
tikrar1 hedefi dogrultusunda ve parasal biitiinlesmeden yola ¢ikarak, ekonomik
entegrasyonda ilerleme saglamayi hedeflemistir.’ Bu tercih ayn1 zamanda iiye
iilkelerin maliye politikalarin1 da 6nemli oranda etkilemistir. Ancak, yukarida
belirtildigi iizere, maliye politikalarinda para politikalarinda oldugu gibi bir
merkezilestirme ongoriilmemistir.* Para politikalarmin AMB tarafindan yiirii-
tiilmesi, buna kargin her iiye iilkenin kendi ulusal maliye politikalarini belirle-
yecek olmasi, Euro Bolgesi maliye politikalarinda gesitli koordinasyon sorunlari
ortaya cikarmugtir.”

Euro Bolgesi’nin 1999 yilinda kurulmasi sonrasinda ekonomik konjonktii-
riin (baz1 istisnalar disinda) olumlu seyretmesi ve iktisadi aktorlerin Euro Bol-
gesi konusunda sahip olduklar1 olumlu beklentiler, mali gostergelerin daha ma-
kul sayilabilecek bir diizeyde seyretmesine yardimci olmugtur. Tablo 1, Euro
Bolgesi iilkelerinin 1999-2008 yillar1 arasinda Biitce A¢iklari/GSYIH oranlarini
gostermektedir. Tablo 1’de goriildiigii {izere, 1999-2008 yillar1 arasinda bazi
iiye lilkeler Maastricht Kriterleri’nde biitge agiklariyla ilgili belirlenen iist limi-
tin iizerine ¢ikmiglardir (Yunanistan (2004-2008), Almanya (2002-2005), Fran-
sa (2002-2004 ve 2008)). Ancak, 2008 yil1 da dahil olmak {izere Euro Bolgesi
ortalama Biitce Aciklari/GSYIH oranlar1 makul sayilabilecek bir diizeyde sey-
retmistir (%3’lin altinda). Alinan bazi1 mali tedbirler sonrasinda adi gegen {ilke-
lerde 6nemli oranda diizelmeler kaydedilmis ve Yunanistan disinda bu kriteri
yerine getirme acisindan 6nemli bir sorun yasanmamugtir. Euro Bolgesi icinde
Yunanistan GSYIH’sini oldukca diisiik bir oranda olmasi ve ayrica bu iilkenin
mali sistemle ilgili istatistiklerini olumlu gdsterebilmek icin ilk yillarda mali
verilerini manipiile etmis olmasi, bu iilke agisindan sorunlarin anlagilmasini ve
bunlara kars1 politika belirlenmesini olduk¢a zorlastirmistir.® Ancak, Euro Bol-
gesi’nin biitiini i¢in gegerli olan olumlu atmosfer 2008 yilindan itibaren 6zellik-
le Irlanda (-%7,2), Yunanistan (-%7,7), ispanya (-%4,1) ve Malta (-%4,5) gibi
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tilkelerde 6nemli oranda bozulmaya baglamustir. Kaydedilen bu gibi olumsuz
gelismelere ragmen, 2008 yili Euro Bdlgesi Biitce Agiklari/GSYIH ortalama
orani olumlu sayilacak bir seviyede (-%2,0) gerceklesmistir.

Tablo 1: Euro Bolgesi Ulkeleri Biitce A¢iklari/GSYIH Oranlari, % (1999-

2008)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Belgika -0,5 0,1 0,6 0,1 0,4 0,0 -2,3 0,4 -0,2 -1,2
Almanya -1,5 1,4 28 | 3,7 | 38| -38 | 34 | -1,6 0,3 0,1
irlanda 2,3 4,3 0,9 -0,2 0,1 1,3 1,2 2,9 0,1 -7,3
Yunanistan -1,8 -1,9 -3,7 -3,7 -4,6 -7,3 -5,1 -2,5 -5,1 -7,7
ispanya -12 1 09| 04 | -01 | 04 | 03| 1,0 1,8 1,9 | -4.1
Fransa 1,8 | -14 | -1,S | 3,2 | 4,1 3,6 | -2,9 -2,5 -2,7 -3,3
italya -,7 | -1,8 | 2,6 | 23 | 2,4 | 35 -42 -4.4 -1,5 -2,7
Kibris - - - - - - - - 3,4 0,9
Liiksemburg 3,5 6,1 6,4 2,8 0,8 -1,2 | -0,1 0,7 3,6 2,9
Malta - - - - - - - - -2,2 -4,5
Hollanda 0,7 1,5 -0,1 -1,9 | 32 | -1,7 | -0,3 0,6 0,2 0,7
Avusturya -2,3 -1,9 0,3 -0,2 -1,1 -1,2 -1,6 -1,4 -0,4 -0,4
Portekiz 28 | 32 | 44 | 27 | 28 | 34 | -6,1 -3,9 -2,6 -2,8
Slovenya - - - - - 23 -1,5 -1,2 0,0 -1,7
Slovakya - - - - - - - - -1,9 -2,3
Finlandiya 2,0 6,9 5,2 43 2,3 2,3 2,7 3,8 5,2 4,2
Euro Bolgesi 1,3 | -1,0 | -1,7 | 24 | 2,7 | -2,8 | -2,6 -1,6 -0,6 -2,0

Kaynak: Deutsche Bundesbank (DB), 2004: 7*; DB, 2007: 7*; DB, 2010a: 6* ve 7*; Européische Zentral-
bank (EZB), 2003: 57. (alint1 yapilan eserde sayfa numarasi * gseklinde verilmistir)

Tablo 2°de 1999-2008 yillar1 arasinda Euro Bolgesi iiye iilkelerinin Kamu
Borglar/GSYIH oranlar1 gosterilmektedir.” Belgika, Yunanistan ve Italya’nin
Euro Bolgesi’nin kurulmasindan 2008 yilina kadar bu kriteri hi¢ bir yil yerine
getiremedikleri ve diger taraftan oldukga yiiksek sayilabilecek bir Kamu Borgla-
r/GSYIH oranina sahip olduklari goriilmektedir. 2007 yilinda bazi iiye iilkele-
rin belirlenmis olan Kamu Bor¢lari/GSYIH kriterinin olduk¢a iizerinde olumsuz
bir performans sergiledikleri goriilmektedir (Italya %103,5, Yunanistan %95,6
ve Belgika %84,2). Bu oranlarm 2008 yilinda daha da bozuldugu dikkat c¢ek-
mektedir (italya %106,1, Yunanistan %99,2 ve Belgika %89,8).

1999 yilinda %72,7 diizeyinde bulunan Euro Boélgesi ortalama Kamu
Borglar/GSYIH orani, 2007 yilinda yaklasik %66,0 diizeyine kadar geriletile-
bilmistir, ancak krizle birlikte bu oran 2008 yilinda yeniden yiikselmistir
(%69,3).
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Tablo 2: Euro Bélgesi Ulkeleri Kamu Borglari/GSYIH Oranlari, % (1999-

2008)
1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Belgika 1149 | 109,6 | 108,0 | 1054 | 100,0 94,2 92,2 88,2 84,2 89,8
Almanya 61,2 60,2 59,4 60,9 64,2 65,6 67,8 67,5 64,9 66,3
irlanda 49,3 39,3 35,9 32,7 32,1 29,5 27,4 25,1 25,0 43,9
Yunanistan 105,1 | 106,2 | 114,7 | 112,5 | 1099 98,6 98,0 95,3 95,7 99,2
ispanya 63,1 60,5 57,5 54,4 50,7 46,2 43,0 39,7 36,2 39,7
Fransa 58,5 57,2 56,5 58,8 63,7 64,9 66,7 64,2 63,8 67,5
italya 114,9 | 110,6 | 110,6 | 107,9 | 106,2 | 103,8 | 106,2 | 106,8 | 103,5 | 106,1
Kibris - - - - - - - - 58,3 48,4
Liiksemburg 6,0 5,6 5,5 5,7 53 6,4 6,2 6,6 6,7 13,7
Malta - - - - - - - - 61,9 63,7
Hollanda 63,1 55,8 52,9 52,6 54,1 52,4 52,3 47,9 45,5 58,2
Avusturya 67,5 66,8 66,1 65,7 64,5 63,8 63,4 61,7 59,5 62,6
Portekiz 54,3 53,3 55,8 58,4 60,3 58,3 63,7 64,8 63,6 66,3
Slovenya - - - - - - - - 23,4 22,6
Slovakya - - - - - - - - 29,3 27,7
Finlandiya 47,0 44,5 43,8 42,6 45,6 44,1 41,4 39,2 352 34,2
Euro Bolgesi | 72,7 70,2 69,5 69,4 70,7 69,5 70,3 68,6 65,9 69,3

Kaynak: Deutsche Bundesbank (DB), 2004: 7*; DB, 2007, 7*; DB, 2010a: 6* ve 7*; Européische Zentral-
bank (EZB), 2003: 57.

Euro Bolgesi iilkelerinin genelinde uygulanan siki biitce politikalar1 ve
kamu borglanmalari agisindan elde ettikleri olumlu kazanimlarin 6nemli bir
kismi 2008 yilindan itibaren yasanan mali krizle birlikte hizla kaybedilmistir.
Euro Bolgesi’nde biitce agig1 ve kamu borglanma kriterleri agisindan limitlerin
saptanmis olmasi, buna karsilik bu limitlerin ihlal edilmesi durumunda uygula-
nacak yaptirim siireclerinin karmasik olmasi ve yaptirimlarin daha ¢ok politik
oncelikler dikkate alinarak uygulamaya gecirilmesi, mali alanda gerceklesen
olumsuz gelismelerin baslica sebepleri arasinda sayilabilir.

II. EURO BOLGESINDE MALIYE POLITiKASI KOORDINAS-
YONUNDA YASANAN SORUNLAR

Ozellikle 2009 yilindan itibaren yasanan mali krizle birlikte daha ¢ok giin
yiiziine ¢ikan Euro Bolgesi iiyeleri arasinda maliye politikas1 koordinasyonunda
yasanan sorunlar, bu bdliimde dort alt baslik altinda incelenmektedir.

A. MAASTRICHT MALI YAKINSAMA KRIiTERLERINE UYUM
SORUNU (2009-2010)

Yukarida belirtildigi {izere, her ne kadar kuruldugu giinden itibaren Euro
Bolgesi tiye iilkeleri Maastricht Kriterlerini yerine getirme agisindan bazi sorun-
lar yagamis olsalar da 2008 y1li ortalarindan itibaren meydana gelen kiiresel kriz,
mali sorunlarin iyice giin yiizline ¢ikmasina neden olmustur. Bu kriz, bir¢ok
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onemli iiye iilkenin 2. Diinya Savasi’ndan giiniimiize kadar goriilmemis boyut-
larda biitge aciklar1 vermesine neden olmus ve bu tilkelerin kamu borg stoklari
da hizla yiikselmeye baslamistir. Bu boliimde mali krizin ortaya ¢ikmasi ve
sonrasindaki geligsmeler ele alinmaktadir.

Tablo 3, 2009 yil1 Biitce A¢181/GSYIH ile Kamu Borglari/GSYIH oranla-
rm gostermektedir. 2009 yilinda Biitge A¢i1g/GSYIH kriterini Finlandiya (-
%2,2), Liksemburg (-%0,7) ile Almanya (-%3,0) disinda yerine getiren iilke
olmamustir. Yunanistan (-%13,6), irlanda (-%14,3) ve Ispanya (-%11,2) 2009
yilinda en fazla Biitce A¢18/GSYIH oranlarma sahip iilkeler olmuslardir. Nite-
kim, Euro Bolgesi ortalamasi da 2009 yilinda belirlenen {ist limitin oldukga
iizerinde sayilabilecek bir diizeyde (-%6,2) ger¢ceklesmistir. Diger taraftan, 2008
yilinda %69,3 seviyesine yiikselen Euro Bélgesi Kamu Borclari/GSYIH orani,
2009 yilinda %78,7 diizeyine kadar ¢ikmustir. Ozellikle 2009 yilinda biitiin {iye
iilkelerin Kamu Borglar/GSYIH oran1 hizla olumsuz yénde bozulmustur. 2009
yilinda Italya (%115,8), Yunanistan (%115,1) ve Belgika (%96,7) en yiiksek
kamu bor¢lanma oranlarina sahip iilkeler olmuglardir.

Bu baglamda, 2010 yil1 mali verileri tahminleri de degerlendirilecek olur-
sa, bu oranlarin 6zellikle bazi iiye iilkelerde 6nemli 6l¢iide bozulmaya devam
ettigi bilinmektedir. Kamu Bor¢lari/GSYIH orani 2010 yilinda 6ncelikle Yuna-
nistan ve ardindan Irlanda, Portekiz ile Ispanya’da olumsuz yénde seyretmeye
devam etmistir. Bu iilkeleri Macaristan ve Italya takip etmektedir. AMB 6ngo-
rlileri itibariyle, 2010 y1l1 Euro Bdlgesi mali gdstergelerinde olumsuz gelismeler
devam edecek ve Euro Bolgesi Biitge Agig/GSYIH oran1 -%6,9 diizeyinde ve
Kamu Borglari/GSYIH orani ise yaklasik %84 diizeyinde gerceklesecektir
(Europdische Zentralbank, 2010: 87-88). Bu kriterler degerlendirildiginde, Euro
Bolgesi Kamu Borglari/GSYIH ve Biitce Aciklar/GSYIH oranlarinin son 2
yilda hizla bozuldugu ve reform yapilmamasi veya uygulamaya konulan istikrar
tedbirlerinin etkin bir sekilde yiiriitiilmemesi halinde, mevcut durumun siirdiire-
bilmesinin oldukg¢a zor oldugu sdylenebilir.



Euro Bolgesi’nde Yaganan Mali Sorunlar ve Maliye Politikalarinda Uyum Arayiglari 155

Tablo 3: Euro Bolgesi Biitge A¢1§1/GSYIH ve Kamu Borglari/GSYIH, %

(2009)
2009 (Biitce Ac13I/GSYiH) | 2009 (Kamu Bor¢lar/GSYiH)

Belcika -6,0 96,7
Almanya -3,0 73,5
irlanda -14,3 64,0
Yunanistan -13,6 115,1
Ispanya -11,2 53,2
Fransa -7,5 77,6
italya -5,3 115,8
Kibris -6,1 56,2
Liiksemburg -0,7 14,5
Malta -3.8 69,1
Hollanda -5,3 60,9
Avusturya -3,4 66,5
Portekiz -9.4 76,8
Slovenya -5,5 35,9
Slovakya -6,8 35,7
Finlandiya -2,2 440
Euro Bolgesi -6,2 78,7

Kaynak: Deutsche Bundesbank (DB), 2010a: 6* ve 7*.

2008 yilindan itibaren Euro Bolgesi’nde krizle miicadele ¢ergevesinde yii-
riitiilen genislemeci maliye politikalar1 sonucunda, biitce agiklar1 belirgin bir
sekilde artmistir. Ancak, konjonktiirel canlanmay1 tesvik etmek ve finans sekto-
riinli desteklemek amaciyla yapilan kamu harcamalarinin iiye iilkeler arasinda
farkli 6zellikler gosterdigi sOylenebilir. Bazi iiye iilkelerde kamu finansman
dengesinde gozlenen 6nemli agiklar, mali disiplinin saglanmasina yonelik ¢esitli
baskilarin artmasim1 da beraberinde getirmistir. Boylece, mali kurallar1 ihlal
eden iiyelerin Euro Bdlgesi’nden ihra¢ edilmesine kadar farkli goriisler ileri
stiriilmiis ve uygulanmakta olan mali kurallarin yeniden sorgulanmasini giinde-
me t.'51$1m1$t1r.8

Mali kriz ile birlikte yasanan konjonktiirel daralma, beraberinde vergi ta-
banin kiiciilterek hedeflenen vergi gelirlerine ulasilmasini engellemis ve diger
taraftan artan igsizlik oranlar1 sosyal nitelikli transfer harcamalarinin yiikselme-
sine neden olmustur. Ayrica, baz1 Euro Bolgesi lilkelerinde vergi indirimlerine
gidilmis olmasi ve alinan diger konjonktiirel tedbirler kamu gelirlerini azaltnis-
tir. Bunlara ek olarak, bazi iiye iilkelerde kamu harcamalar artis hizinin GSYIH
artis hizindan daha yiiksek bir seviyede seyrettigi gozlenmistir (Europdische
Zentralbank, 2010: 86).
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Maastricht Kriterleri’nin Euro Bolgesi maliye politikalarinin yakimsamasi-
na yonelik olarak ortaya koydugu ve bu mali kriterlere uyulmadig takdirde
belirlemis oldugu miieyyidelerin yukarida belirtildigi gibi, politik onceliklere
gore uygulaniyor olmasi, iiye iilkeler arasinda mali alanda koordinasyonun sag-
lanmasmi zorlastirmaktadir. Uye iilkelerin borglanma sorunlariyla miicadele
konusunda Euro Bolgesi diizeyinde baslangicta ortak hareket edilememis olma-
s1, yiiksek Kamu Borglari/GSYIH oranlarina sahip iiye iilkelerin maliye politi-
kalarinda hareket alanlarin1 6nemli 6l¢iide kisitlamistir. Bu durum, ilgili tlke-
lerde yatirimlarin azalmasina yol agmis ve aktif konjonktiir politikalar1 uygu-
lanmasini zorlastirmigtir. Belirlenen mali kurallarin sadece bazi iiyeler tarafin-
dan yerine getiriliyor olmasi, iiye iilkeler arasinda olusan farklarin daha da
actlmasina neden olmaktadir.’

Euro Bolgesi iilkeleri, sadece finans piyasalarinin denetimi konusunda de-
gil, kriz esnasinda uyguladiklar1 diger politikalar a¢isindan da beklenen perfor-
mans1 gosterememislerdir. Ozellikle Yunanistan’mn yasadigi devlet bor¢lanma
krizinde, Euro Bolgesi tarafindan biit¢e agiklariin kontrol edilmesi konusunda
uzun siire yetersiz kalmmustir. Portekiz ve Italya gibi iilkeler yiiksek kamu borg-
lartyla miicadele etmek zorunda iken, bazi iiye iilkeler ise siki biitce politikala-
rinin Otesinde iicretlerde diizeltme yapmak, verimliligin artirilmasi gibi uygula-
malar1 giindeme getirmislerdir. Burada goriildiigii gibi, sorun sadece Maastricht
Kriterleri’nin koordinasyonuyla sinirli kalmamaktadir.

B. KURUMSAL SORUNLAR

Euro Bolgesi maliye politikalarinin koordinasyonunda gozlenen sorunlarin
nedenleri arasinda kuskusuz kurumsal sorunlar 6nemli bir yer tutmaktadir. Eko-
nomik ve Parasal Birligin 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren baslayan {igiincii
asamasiyla baglantili olarak ‘Istikrar ve Biiyiime Pakt:’'’ olusturulmustur. Bu
Paktin amaci, euroya gecilmesiyle birlikte {iye iilkelerin biitge disiplini yoniinde
gosterdikleri ¢abalar1 siirdlirmelerini saglamaktir. Bu baglamda Alman
Sachverstindigenrat (2009)"", “Istikrar ve Biiyiime Pakti’nin’ yapilmasi zorunlu
olan gorevleri tek basina yerine getirebilecek bir kurumsal gerceveye sahip ol-
madigimi ve bazi zayif yonlerinin bulundugunu ileri stirmektedir. Bu ¢ercevede,
ozellikle 2002-2004 yillar1 arasinda diisiik biiyiime performansi gosteren Al-
manya, Fransa ve Portekiz ile Italya’nin biitce ag1g1 kuralini ihlal etmeleri nede-
niyle, bu iilkelere karsi uygulanmasi zorunlu olan yaptirimlarin by-pass edilme-
si amactyla gesitli yeni diizenlemeler uygulamaya konulmustur. Ancak, bu dii-
zenlemelerin bazi hiikiimleri Avrupa Adalet Divani tarafindan iptal edilmistir
(Schwarzer, 2009a: 22-23).

13 Aralik 2007°de imzalanan Lizbon Sozlesmesi,'* 1 Aralik 2009 tarihin-
den itibaren yiiriirlige girmistir."” Bu Sozlesme, daha énce olusturulmus olan
Istikrar ve Biiyiime Pakti’nin daha sorunsuz bir sekilde islemesine yonelik ko-
ruyucu Ozellikler icermektedir ve Euro Bdlgesi igin iki 6nemli degisiklik 6n-
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gormektedir. Birincisi, Avrupa Komisyonu’nun maliye politikalarinin koordi-
nasyonu i¢in oynadig1 rol daha da giiclendirilmigtir. Birligin politikalar1 ile
uyum gostermemesi durumunda Avrupa Komisyonu, ilgili liye iilkeleri dogru-
dan uyarabilecektir. Boylece, Avrupa Komisyonu’'nun iiye iilkeler iizerine etkisi
daha da artmis olmaktadir. Avrupa Komisyonu, yiiksek biitge agiklart veren iiye
iilkelerin mali durumlar1 hakkinda dogrudan goriis belirtebilecektir. Lizbon
Sozlesmesi’nin getirdigi ikinci yenilik ise, Euro Bolgesi iiye iilkelerinin ortak
karar alma imkanlarin1 genisletmis olmasidir. Boylece, sadece Euro Bolgesi
iiyeleri icin gecerli olan yeni kurallar getirilmistir. Ayrica, Euro Bolgesi’nde
bagimsiz ekonomi ve maliye politikalarinin koordinasyonu ve denetimi giiclen-
dirilmek istenmis ve Euro Bolgesi ‘Ekonomi ve Maliye Bakanlari’nin’ diizenli
olarak toplanmasi (Euro Grubu) sdzlesmeye girmistir. Ancak Euro Grubu, resmi
Avrupa Birligi organlari arasinda belirtilmediginden, enformel bir kurul olarak
caligmalarini devam ettirmektedir (Schwarzer, 2010b: 16-21).

Bu baglamda, Lizbon S6zlesmesi’nde belirlenen devlet biitcelerinin dene-
timi hususundaki degisikliklerin ve iiye iilkelerin maliye politikalarinin erken
miidahale (denetleme) yapilarak nasil yiiriitiilecegi tartisilmasi gereken baslica
sorular arasinda yer almaktadir. Ayrica, Euro Grubu toplantilarinin informel
nitelikte olmasi bir diger kurumsal sorun olarak belirtilebilir. Mali kurallara siki
bir sekilde uyma gerekliliginin iiyeler tarafindan yeni bir sézlesmeyle benim-
senmesi, sorumsuzca uygulanan genisletici biitge politikalarini siirdiirmeyi en-
gelleyecektir.

C.ISTATISTIKi VERi SORUNU

Hiikiimetler agisindan iktisat politikalarmin belirlenmesi ve yiiriitiilmesin-
de istatistiki verilerle ilgili karsilasilan sorunlar 6nemli bir rol oynayabilmekte-
dir. Genel olarak konjonktiirel dalgalanmalarin kamu harcamalar1 ve gelirlerine
etkisini tahmin etmek 6nemli bir sorun olusturabilmektedir. Gelismis ve karma-
stk bir sosyal giivenlik sistemine sahip olan Euro Bolgesi iilkelerinde
konjonktiirel dalgalanmalarin biit¢eye olan etkisinin tahmin edilmesi, ABD’ye
oranla ¢cok daha zor olmaktadir. Ayrica, sosyal giivenlik sisteminde son yillarda
gerceklestirilen reformlar, yapilacak tahminlerin gergekgiligini daha gii¢ bir
hale getirmektedir. Bunun disinda bilindigi {izere, bir konjonktiir hareketi icinde
hangi noktada bulunuldugunun tespit edilmesi ve 6zellikle doniim noktalarinin
nereler oldugunun 6ngériilmesi de olduk¢a sorunlu olabilmektedir. Ornegin
Avrupa Komisyonu, Euro Bolgesi i¢in 2001 yilinda %2,8 ve 2002 yilinda ise
%2,9 oraninda biiylime 6ngormiistiir. Ancak, gerceklesen biiyiime, 2001 yilinda
%1,9 ve 2002 yilinda ise %0,9 diizeyinde olmustur. Ayni sekilde, 2008 yili
ortalarindan itibaren yasanan kiiresel mali krizin ortaya g¢ikacagi zamaninda
tespit edilememistir. Bir diger istatistiki sorun ise, GSYIH iiretim bosluklarinin
hesaplanmasinin oldukga karmagik ve zor olmasidir. Mevcut verileri temel ala-
rak, etkili bir maliye politikas1 gelistirmek uygulamada sorunlar ortaya cikara-
bilmektedir. Cogunlukla ilk gelen veriler iktisadi ger¢egi yansitmamakta ve yeni
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verilere ulasildiginda ise yeni bir maliye politikasi belirlemek i¢in ge¢ kalinmig
olabilmektedir. Ayrica, iiretim bosluklarini tahmin edecek yontemlerin tespitin-
de de farkli sorunlarla karsilasilabilmektedir. Bdylece, uygulanmasi gerekli olan
maliye politikas1 dogru bir zamanda yiiriirliige konulamamaktadir (Dullien ve
Schwarzer, 2009: 501).

Ekonomik krizlerle miicadele etmek, krizleri 6nlemek veya iiyelerin biitge-
leri ile ilgili verilerin analiz edilebilmesi i¢in giivenilir istatistikler olusturulmasi
gerekmektedir. Boylece, biitge gelismeleri hakkinda dogru yorumlar yapilmasi
kolaylasacaktir (Deutsche Bundesbank, 2010a: 87-88).

D. DIGER SORUNLAR

2009 ve 2010 devlet borglari krizi Euro Bolgesi’nin olusturulmasinda aym
zamanda temel bazi yapisal sorunlarin oldugunu gdstermistir (Weber, 2010a: 6-
7). Krize kars1 mali alanda politika belirleyebilmek i¢in uzun donemli ve asil
yapilmasi gereken husus, krizin ortaya ¢ikmasina neden olan rekabet yetenegi
ve kosullarinda {iiyeler arasinda olusan farkliliklarin ortadan kaldirilmasidir.
Rekabet kosullarinda ortaya ¢ikan degisiklikler, bazi iiye iilkelerde reformlarin
ertelenmesine neden olabilmekte, yetersiz koordinasyon ve beklenmeyen gelis-
meler ise piyasalarda dengeleyici mekanizmalarin gerekli sekilde islememesin-
den dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Euro Bolgesi iiyeleri arasinda yasanan uyumsuz-
luklarin 6ngoriilebilir bir zaman dilimi igerisinde diizeltilememesinin nedenleri
sadece daha az gelismis bazi liyelerin uyum yetenekleri ile agiklanamaz. Sorun-
larin birgogu ayni zamanda yapisal bir nitelige sahiptir.

Yukarida sayilan sorunlarin yaninda, Euro Bolgesi’nde niifusun yaglanma-
st ile birlikte, emeklilik ve saglik sisteminin finansal yapisi siirdiiriilemez bir
duruma gelmistir. Bir¢ok iiye iilkede sosyal giivenlik harcamalari mevcut sevi-
yesi ile finanse edilemez bir durumdadir. Ayrica, kamu kesimi borglanma ge-
rekliliginin (KKBG) yiiksek olmasi, orta ve uzun vadeli borglanma tahvil faiz
oranlarini yiikseltmekte, bu durum ise biitceleri olumsuz yonde etkilemektedir.

III. MALI SORUNLARIN COZUMUNE YONELIK ALINAN
ONLEMLER VE YENI POLITIKA ARAYISLARI

Bu boliimde 6zellikle son dénemde Yunanistan ve Irlanda gibi iilkelerde
devlet bor¢lanma krizini asmaya yonelik olarak Euro Bolgesi diizeyinde alinan
onlemlerin yaninda mali nitelikli diger tedbirler ele alinmaktadir. Ayrica, belir-
tilen sorunlarla uzun vadede miicadeleye yonelik ¢esitli oneriler ileri siiriilmek-
tedir.

A. BORCLANMA KRiZiYLE MUCADELEYE YONELIK ALINAN
TEDBIRLER

2008 yil1 ikinei yarisindan itibaren finans sektdriinde yasanan gelismeler
ve konjonktiirel daralma sonucu bazi Euro Bolgesi tilkelerinin 6deme giigliikleri
cekecekleri bircok raporda dile getirilmistir. Kriz baskist altinda bulunan iilke-
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lerde yeni kosullara uyum saglamak amaciyla bazi politikalar ve yiiriitmeye
yonelik ¢esitli mekanizmalar gelistirilmeye calistimugstir. Ik olarak 12 Ekim
2008 tarihinde Euro Bélgesi iiye iilkeleri (ve Ingiltere) tarafindan bankacilik
sisteminin kurtarilmasina yonelik ortak bir plan ortaya konularak, finans sekto-
riiniin daha etkin denetimi konularinda anlasmaya varilmistir. 14

Mali kriz 6ncesinde Euro Bolgesi’ne hakim olan genel diigiince, devlet
bor¢larinin 6denmesi i¢in Yunanistan’a AB tarafindan yardim yapilmamasinin
gerektigi yoniindedir. Yunanistan’in devlet bor¢larin1 6deme konusunda mora-
toryum ilan etmesi durumunda bile, Euro Bolgesi bankacilik sistemine ve diger
iiye lilkelere kontrol edilemeyecek bir yiik getirmeyecegi inanci hakim olmus-
tur. Ancak, korumaci politikalarin uygulanmasina kars1 olusan bu diisiinceler,
Nisan 2010 sonlarina dogru agirligini yitirmeye basglamistir. Bu gelismelerde
ayrica Portekiz ve Ispanya devlet tahvilleri risk primlerinin hizla artmasi da
etkili bir faktér olmustur. 2010 yili bahar aylarinda Yunanistan’in bor¢ geri
O0demelerinde karsilagtig1 sorunlar, diger baz1 Euro Bolgesi iilkelerini de dogru-
dan olumsuz bir sekilde etkilemeye baslamis ve boylece bu iilkeye mali yardim-
larin yapilmasi zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. Bu dénemde, ayni1 zamanda uzun
vadede borg¢larin1 ddeyebilmesi miimkiin olan bazi iiyelerin yalnizca likidite
sikintist ¢ekmeleri nedeniyle, piyasalarda olugan belirsizliklerin ortadan kaldi-
rilmasi da bir zorunluluk haline gelmistir. Yunanistan 6rneginde tilkenin likidite
giicliigii icerisinde mi bulundugu, yoksa bor¢ geri ddemeleri ile ilgili sorunlar
mi1 yasandigi anlagilir bir sekilde ortaya konulamamigtir. Borglanma krizini
asmaya yonelik olarak Yunanistan’a 2013 yilina kadar IMF ve AB iiyesi iilkeler
tarafindan 110 milyar Euro diizeyinde kredi saglanacag: taahhiidi yapilmistir.
Ancak, daha sonra yapilan ilk analizlerde, toplam 150 milyar dolar krediye ihti-
ya¢ duyuldugu belirlenmistir. Uluslararas: yatirimcilar, Yunanistan’a verilmesi
taahhiit edilen kredinin 6rnegin Alman Anayasa Mahkemesi tarafindan onayla-
nacagindan emin olamamiglardir. Ayrica, verilecek kredi miktarinin Yunanistan
bor¢lariin konsolidasyonu i¢in yeterli olup olmayacagi da siirekli bir tartisma
konusu olmaya devam etmistir. Yunanistan’a yapilan mali yardimlar beraberin-
de Portekiz ve Ispanya’min da mali sorunlar1 nedeniyle korunmalari geregini
glindeme getirmistir (Dullien ve Schwarzer, 2010: 21-22; Frankfurter
Allgemeine, 2010: 8).

Yunanistan’a bor¢larinin konsolidasyonu icin verilmesi taahhiit edilen
onemli miktarda krediye ragmen, 2010 yili Mayis aymmn ikinci haftasindan
itibaren finans piyasalarinda gozlenen hareketlilik siirmeye devam etmistir. Bu
giinlerde Yunanistan, Portekiz, Ispanya ve irlanda devlet tahvilleri ile Alman
devlet tahvil faiz oranlar1 arasindaki fark iyice agilmaya baglamistir. Boylece,
kamu borg¢lariin 6denmesinde sorunlar yasayan bu iilkelerin bor¢lanma mali-
yetleri de hizla yiikselmistir. Bu durumu 6nlemek, finans piyasalarinda yasanan
sorunlar1 ortadan kaldirmak ve istikrar1 saglamak amaciyla, 750 milyar € tuta-
rinda yeni bir kredi paketi daha uygulamaya konulmustur. Bu yeni kredi paketi-
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nin finansmani i¢in ise su kurumlar taahhiitte bulunmustur: Acil durumlarda
kullanilmak {izere 60 milyar € diizeyinde bir fonun finansman1 AB biitcesi tara-
findan karsilanacaktir. AB {iye ilkeleri 6deme giicliigli ¢ceken diger iiyelere
yonelik olmak iizere 440 milyar € kredi kullandiracaktir.”> Ayrica, IMF tarafin-
dan 250 milyar € diizeyinde bir finansman imkan1 getirilmistir. Bunlara ek ola-
rak AMB, Euro Bdélgesi iiyelerinin ¢ikardigi devlet tahvillerini satin alacagin
garanti ederek, finansman kosullarina istikrar saglamay1 hedeflemistir. Burada
belirtilen potansiyel kredi imkanlarindan dogacak riskler ise biitiin iiye iilkeler
tarafindan iistlenilecektir (Deutsche Bundesbank, 2010a: 82-83).

Yunanistan’in ardindan irlanda 2010 yili sonbahar aylarinda borglarini
O0deyememe riskiyle karsi kargiya kalmigtir. 2008 mali krizi baslamadan 6nce
biitge fazlasi veren irlanda, krizle birlikte ABD’de oldugu gibi emlak fiyatlari-
nin diismesi sonucu batik kredilerin artmasiyla kars: karsiya kalmustir.'® Banka-
lardaki bu batik krediler nedeniyle iilkeden hizli bir sermaye ¢ikis1 yaganmustir.
Bu durumu dnlemek amaciyla yiiriirliige konulan Irlanda ekonomisini kurtarma
paketi yaklasik 85 milyar dolar seviyesindedir. Her ne kadar irlanda hiikiimeti
2011 yil ortalarina kadar kamu finansman dengesinde herhangi bir sorun olma-
digin1 ilan etmis olsa da, {ilkenin bankacilik sektoriindeki yiiksek borg yapisi
nedeniyle mali yardimlar giindeme gelmistir. Irlanda bankalarinin yaklagik 139
ile 200 milyar dolar arasinda batik kredilerinin oldugu tahmini yapilmaktadir.
Irlanda borglanma kriziyle miicadele gercevesinde bir taraftan kamu harcamala-
rin1 kismaya baglamis, diger taraftan ise bazi vergileri de artirmistir. Ayrica,
‘Avrupa Mali Istikrar1 Saglama Kolaylig1® tarafindan da desteklenmistir. Ancak,
piyasalarda euroya karsi duyulan giiven bunaliminin siirecegi tahmin edilmek-
tedir. Bor¢ krizinin Portekiz ve Ispanya’ya da yayilmasi muhtemeldir
(Heilmann, 2010: 11). Piyasalardaki hareketliligin devam etmesi, Euro Bolge-
si’nde borg¢lanma krizi yasayan iiyeler tarafindan uygulamaya konulan istikrar
programlarina kars1 giivensizligin stirdiigiinii gdstermektedir.

Euro Bolgesi’'nde mali istikrar1 korumak ve devam ettirmek maksadiyla
olusturulan kredi paketlerinin ekonomik ve politik agidan fazla alternatifleri
bulunmamaktaydi. Ancak, kredi ve garantilerin sadece 3 yillik bir siireyi kapsi-
yor olmasi yerine daha uzun vadeli kosullarla verilmesinin, piyasalarda istikra-
rin saglanmasi agisindan faydali olacagi ileri siiriilebilir (Dullien ve Schwarzer,
2010: 22-23). Nitekim, 16 Aralik 2010 tarihinde bir araya gelen AB devlet ve
hiikiimet baskanlar1 daha dnce olusturulmus olan gegici kurtarma fonunu daimi
hale getirmislerdir."” Ancak, krediler verilirken, likidite giigliigii ¢eken iilkeler
ile bor¢larint 6deme imkani olmayan iilkeler arasinda bir farklilagtirmanin ol-
mamasi, alinan tedbirlerin en 6nemli agmazlari arasinda sayilabilir. Borglu iiye
iilkelerin kolay bir sekilde yardim kredilerine ulasmasi1 durumunda, ahlaki tehli-
ke (moral hazard) sorunu ortaya ¢ikacaktir. Uzun vadeli yatinnmcilar, Euro Bol-
gesi biitce aciklart ve kamu borclar1 yonetiminde reform yapilmasina yonelik bir
bekleyis igerisindedirler.
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Krizle miicadelede maliye politikas1 dnemli bir istikrar saglayici unsur ol-
mustur. Uygulamaya konulan konjonktiir programlar1 ve otomatik stabilizator-
ler ile banka kurtarma tedbirleri, mali sistemde istikrarin saglanmasina yardimei
olmustur. Ancak, bu politikalar sonucunda biitce agiklari hizla artmis ve bazi
iiye llkelerin maliye politikalarina karst bir gliven bunalimi ortaya c¢ikmistir.
Maliye politikasi, bazi iiyeler i¢in istikrar saglamak bir yana, bir risk faktorii
olmaya baglamistir. Bu baglamda, krize kars1 uygulanan maliye politikalarindan
iki onemli sonug ¢ikarilabilir. Birincisi, genislemeci maliye politikalar1 kriz
donemlerinde istikrar1 saglamaya yonelik olumlu bir katki yapmaktadir. Ancak,
harcamalar agisindan yeterli hareket alaninin bulunmasi gerekir ve ayrica nispe-
ten uygun sayilabilecek donemler bor¢larin konsolidasyonu i¢in degerlendiril-
melidir. Ikincisi ise, bir Parasal Birlikte biitceyle ilgili sorunlar sadece ulusal
diizeyde kalmamakta, diger iiyeleri de olumsuz yonde etkilemektedir. Bu ne-
denle, biitce disiplini saglanmali ve ardindan orta ve uzun vadede kamu maliye-
sinin siirdiiriilebilirligi garanti altima alinmahdir'® (Weber, 2010a: 6).

B. ALINAN DiGER MALI NiTELIKLi TEDBIiRLER

Maastricht S6zlesmesi iizerinde ilerleyen yillarda ¢esitli diizeltmelerin ger-
ceklestirilmesine ragmen, kurumsal ¢ekirdek (institutional core) 6nemli oranda
korunmustur. Sézlesmenin imzalanmasindan (1993) giiniimiize kadar Euro Bol-
gesi maliye politikalarinin denetimi iizerine bazi degisiklikler s6z konusu ol-
mustur. Heniiz Parasal Birlik gerceklesmeden, 1997 yilinda “Istikrar ve Biiyiime
Pakti’na’ kabul edilme kosullarinda degisiklik yapilmistir. Béylece, Euro Bol-
gesi olusturulmadan uygulanacak kurallar daha agik bir sekilde ortaya konulmusg
ve bu kurallara uyulmamasi durumunda uygulanacak yaptirimlar belirlenmistir.
Daha sonra 2005 yilinda ‘Istikrar ve Biiyiime Pakt1’ yeniden reforma tabi tutul-
mug ve konjonktiirel kosullarin gerektirmesi durumunda, hiikiimetlere esnek
kararlar alabilme imkan1 getirilmistir. Bu yildan itibaren iiye iilkelerde yagsanan
bazi olumsuz konjonktiirel gelismelerin daha fazla dikkate alinmasi gerektigi
‘Istikrar ve Biiyiime Pakt1’ tarafindan kabul edilmis ve Paktin ekonomik krizleri
Onleyici rolii de giliglendirilmistir. Bdylece, farkli denetleme mekanizmalari
uygulayarak ve erken uyar sistemleriyle, orta vadeli biitce hedeflerinden sap-
malarin engellenmesi hedeflenmistir (Schwarzer, 2009a: 22-23).

‘Istikrar ve Biiyiime Pakti’nda’ yapilan reformlar, Euro Bolgesi’nde ayni
zamanda ulusal maliye politikalarinin rolii ve denetlenmesi konusunda genis
capl tartismalarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Euro Bolgesi’nde biiyiime
oranlarinin diisiik seyretmesi durumunda, hangi maliye politikalarinin uygu-
lanmast sonucu siirdiiriilebilir bir biiylime diizeyinin saglanabilecegi gibi konu-
larda goriismeler daha Parasal Birlik olusturulmadan yiiriitilmiis ve kamu fi-
nansman dengesini saglamaya yonelik yapilan tartigsmalar giindemi belirlemistir.
2008 yilindan itibaren yasanan kiiresel mali krizin de etkisiyle, konjonktiirel
istikrarin saglanmasi ig¢in daha ¢ok kisa vadeli mali tedbirler konusulmustur.
Bdylece, iiyeler arasinda yumusak sayilabilecek bir koordinasyon saglanarak
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iilke politikalar1 etkilenmis olmaktadir (Schwarzer, 2009a: 23-24). Ancak, AB
biitcesinden bu konuda sadece 5 milyar € kaynak saglanabilmis, bu nedenle
koordinasyona yonelik ¢aligmalar sinirli bir diizeyde siirdiiriilebilmistir. Ayrica,
maliyetlerin iiye iilkeler arasinda daha adil bir sekilde paylasimi konusunda
Euro Bolgesi’nde bir uzlas1 bulunmamaktadir. Ornegin, AB konjonktiiriine etki-
sinin 6nemli olmasi1 nedeniyle, bir¢ok iiye Alman Hiikiimeti’nden biiyiime he-
definin diger iktisat politikas1 hedeflerinin 6niine almasini istemektedir. Ancak,
bu gibi beklentiler Alman Hiikiimeti tarafindan kabul gérmemistir. Hatta bazi
iiye lilkeler Almanya’nin kendi maliyetlerini bagka iiyelere yiktigini ve diger
iiye lilkelerin biliylimelerinden ise en ¢ok Alman ihracat sektoriiniin olumlu
yonde faydalandigini ileri siirmektedirler. Bu nedenle, AB’nde sorumluluklarin

paylasilmasi agisindan adil davranilmadigi goriisti hakimdir (Schwarzer, 2009b:
16-21).

Euro Bolgesi’nde maliye politikasi ile ilgili kurallarin temelini olusturan
‘Istikrar ve Biiyiime Pakti’nin’ uygulanan maliye politikalarina etkileri tartisma-
lidir. Bazi iiye iilkeler 2001 ve 2003 yillar1 arasindaki konjonktiirel daralma
nedeniyle ve 2008 yilindan itibaren yasanan mali krizde de yeterince konsoli-
dasyona gitmediklerinden, halen uygulanan otomatik stabilizatdrlerin etkisi de
smirlt diizeyde olmustur."” Bu durumda, iiye iilkeler genisleyici maliye politika-
s1 uygulayarak belirlenen biitce agiklari iist smirin1 ihlal etmislerdir. Ornegin
yukarida da belirtildigi iizere, 6zellikle Almanya ve Fransa 2004 yilinda biitce
aciklart tist sinirmi ihlal ettiklerinden dolayr herhangi bir cezai miieyyideye
ugramamislardir. Aksine bu sorunu agsmaya yonelik yeni bir formel uygulama
gelistirilmistir. Buna gore, hiikiimetlerin mali konularda hareket alan1 genisle-
mis ve durgunluk dénemlerinde ise sik1 biit¢e politikalar1 uygulamak zorunlulu-
gu ortadan kaldirilmistir (Dullien ve Schwarzer, 2009: 502).

Alman Bilirkisi Kurulu (Sachverstindigenrat), ‘Istikrar ve Biiyiime Pak-
t’nin’ yeni bazi tamamlayici tedbirler yiiriirliige konulmak suretiyle bir ‘Konso-
lidasyon Pakti’na doniistiiriilmesini tavsiye etmektedir. Boylece, Euro Bolge-
si’nde olmayan AB iiyeleri de krizden kaynaklanan iilke bor¢larinin konsolidas-
yonuyla ilgili gorevlerini yerine getirmis olacaklardir (Sachverstindigenrat,
2009). Miieyyideler hala politik kararlar sonucunda uygulamaya gegirildigin-
den, mali kriterlerin yerine getirilmemesi durumunda otomatik olarak bir yapti-
rim siirecinin yirirlige girmesi gerekmektedir. Diger taraftan, sorunun kamuo-
yunda siirekli tartisilmas1 miieyyideler konusundaki siireclerin siyasetgiler tara-
findan manipiile edilmesini de zorlagtiracaktir (Weber, 2010a: 7).

C. YENIi POLITIKA ONERILERIi

Euro Bolgesi i¢in giiniimiize kadar uygulanan maliye politikas1 kurallari-
nin tamamen yeniden belirlenmesinden, ABD’de oldugu gibi, merkezi yoneti-
min giiclii oldugu federal devlet formiiliine kadar birgok alternatif politika opsi-
yonlar1 miimkiin olmakla birlikte, radikal reformlarin uygulamaya gegirilmesi
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kolay olmamaktadir. Daha uygulanabilir olan politika segenegi ise, mevcut ku-
rumlar1 gelistirme yoniinde ¢esitli adimlar atmaktir. Bu béliimde mali sorunlarin
¢oziilmesine yonelik kurumsal yapida ve uygulamada gergeklestirilmesi faydali
goriilen baz1 diizenlemelere yer verilmektedir. Boylece, konjonktiirel dalgalan-
malarda maliye politikasi araglarinin bir otomatik stabilizator olarak oynayacagi
rol daha etkin bir hale getirilmek istenmektedir. Euro Bolgesi iilkelerinin ticari
acidan Onemli oranda biitliinlesmis olmalari, bu iilkelerin ulusal diizeyde
konjonktiirel mali istikrar tedbirleri uygulamalarini sinirlamakta ve bu nedenle
ulusal mali tedbirler uygulamak politik acidan da ¢esitli sorunlar ortaya cikara-
bilmektedir.

Bu baglamda, AB biitcesinden iiye iilkelere aktarilan ve 6zellikle yapisal
farkliliklart ortadan kaldirmaya yonelik olarak énemli miktarlar tutan fonlarin
ve harcama politikalarmin 6nemi de gézden kagmamalidir. Giiniimiizdeki uygu-
lama bi¢imiyle bu fonlar istikrar saglayici bir fonksiyon gérmemektedirler. Bas-
langicta ulusal diizeyde konjonktiiriin genislemesine yardimei olan bu tiir har-
camalar, ekonominin daralma dénemlerinde kisildig: taktirde, bazi {iye iilkeler
icin olumsuz sonuglar dogurabilmektedir. Beklentilerin iizerinde bir biiyiime
performansi s6z konusu ise, ilgi iiye lilke i¢in 6ngoriilen harcamalar daha ileri
bir tarihe ertelenebilir veya devam etmekte olan projelerin konjonktiiriin duru-
muna gore daha genis bir zamana yayilmasi istikrarin saglanmasi agisindan
faydali sonuglar dogurabilecektir (Dullien ve Schwarzer, 2009: 502-503). Mali
sorunlarla miicadelede yararli olabilecek, uzun donemli istikrarin saglanmasinda
onemli olacag diistliniilen diizenli Euro Grubu toplantilar1 ile otomatik stabiliza-
torler olarak bilinen issizlik sigortast ve ortak kurumlar vergisi uygulamalar
sonraki {i¢ alt baglikta incelenmektedir.

1. Diizenli Euro Grubu Toplantilar

Ulusal maliye politikalar1 koordinasyonunun saglanmasi i¢in Oncelikle
Euro Boélgesi kurumlar arasinda daha yogun olarak nasil bir baglanti kurulabilir
sorusu iizerinde durulmasi gerekmektedir. Bu durum ayn1 zamanda ‘Istikrar ve
Biiyiime Pakti’nin’ reforma tabi tutulmasi ve ayni zamanda Euro Bolgesi’nde
politik karar alma mekanizmalarinin daha da giiglendirilmesi anlamina gelmek-
tedir. Boylece, iiye lilkeler arasinda maliye politikalar1 uzun vadede belli bir
diizeyde de olsa yakinlastirilmis olacaktir.

Son donemde Euro Bolgesi’nde gergeklestirilen en énemli kurumsal yeni-
lik Euro Grubu’nun olusturulmasidir. Euro Grubu, Euro Bélgesi iilkelerinin
ekonomi ve maliye bakanlarindan olusan enformel bir forum niteliginde olup,
hiikiimetler diizeyinde diizenli olarak bir araya gelmektedir. Ancak bu kurumun
resmi hale getirilmesi daha hizli ve etkin kararlar alinmas1 ve uygulanmasini
kolaylastiracaktir.

Piyasalarda Euro Bolgesi iktisat politikalarina karsi olusan direnci ortadan
kaldirmak, giliven ortami olusturabilmek ve ortak bir politika belirleyebilmek
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icin Euro Grubu toplantilarinin en yiiksek karar verici seviyelere kadar genisle-
tilmesi gerekmektedir. Bu baglamda, ayn1 zamanda kamu finansman dengesinin
stirdiiriilebilirligi diizenli olarak yapilacak toplantilarda ele alinmalidir. Diger
bir ifade ile Euro Grubu toplantilarinin diizenli olarak yapilmasi ve formel bir
kurul olma 6zelliginin saglanmas1 gerekir. Ayrica tedbirler uygulanirken, Euro
Bolgesi politikalarinin inandiriciligin yitirmemesine dikkat edilmelidir (Dullien
ve Schwarzer, 2009: 502).

2. Ortak issizlik Sigortasi Gelistirilmesi

Euro Bolgesi’nde ortak bir igsizlik sigortasi uygulamasina yonelik tartis-
malarin baglatilmast i¢in zamanlamanin heniiz erken oldugu ileri siiriilebilir.
Her ne kadar {iiye iilkelerde issizlik sigortast uygulamalar1 farkli karakteristik
ozellikler gosteriyor olsa da, diger bir istikrar saglayici tedbir olarak Euro Bol-
gesi diizeyinde ortak bir igsizlik sigortasi olusturulmasi diisiiniilebilir. Son do-
nemde AB’nde entegrasyonu ilerletmeye yonelik olusan tiim isteksizlige rag-
men, ortak bir igsizlik sigortas1 vatandaslar arasinda AB projesinin daha fazla
kabul gérmesine yardimei olacaktir. issizlik en énemli sosyal sorunlardan birisi
olarak degerlendirildiginden, ortak bir Euro Bolgesi issizlik sigortast uygulama-
st vatandaglar acisindan da AB imajinin olumlu yonde gelismesine katki sagla-
yacaktir (Erdmenger vd., 2009: 11; Dullien, 2008: 27).

Uye iilkelerin dnemli bir kisminda sosyal kesintiler isci iicretleri iizerinden
yapilmaktadir. Bu kesintilerin bir boliimii Euro Bolgesi diizeyine ¢ikarilabilir.
Uye iilkelerin issizlik sigortasi uygulamalar1 arasinda énemli farkliliklar bulun-
makla birlikte, yeni uygulama ile Euro Bdlgesi’nde issiz kalinmasi durumunda
yapilan 6demelerin daha 6nce elde edilen gelir diizeyine gore siirdiiriilmesi dog-
ru bir uygulama olacaktir. Ayrica, Euro Bdlgesi’nde tiim {iye iilkelerin issizlik
sigortas1t uygulamalarinda ayni standartlar1 sunmasi zorunlulugu olmamalidir.
Ancak, Birlik diizeyinde belli bir asgari diizeyde issizlik paras1 6denmesi yeterli
olacaktir. Isteyen iiye iilke issizlik durumunda kendi standartlarini daha yiiksek
bir seviyeye ¢ikarma imkanina sahip olabilmelidir. Boylece, ulusal sosyal sigor-
ta kurumlan {icretlerden yapilan igsizlik prim 6demelerinin bir boliimiinii AB
biit¢esine aktarirken, igsiz kalinmasi durumunda gerceklestirilecek transferler
AB biit¢esinden yapilacaktir. Ulusal hiikiimetler konjonktiiriin daraldigi donem-
lerde katki paylarimi artirmak veya ulusal biitgelerden yapilan sosyal transferler-
le denklestirme yapmak zorunda kalmayacaklardir (Dullien ve Schwarzer:
2009: 503).

Euro Bolgesi diizeyinde ortak bir igsizlik sigortasi uygulamasi, asir1 genis-
leme veya daralma donemlerinde istikrar saglayici bir sonug¢ doguracak ve kriz-
lerin olugmasini engelleyici bir etki yapacaktir. Konjonktiirel daralma dénemini
yasayan bir iilkede issizlik parasi 6demeleri, tiiketim harcamalarinin daha diisiik
bir diizeye gerilemesini engelleyecektir. Geniglemeci donemlerde ise asir1 satin
alim giicii, artan igsizlik prim 6demeleriyle kisilmis olacaktir. Ayrica ortak bir
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issizlik sigortas1 uygulamasi, ulusal diizeyde hiikiimetlerin genislemeci donem-
lerde konjonktiirel politikalar uygulamalarini 6nemli oranda 6nleyecek ve issiz-
lik sigortasindan elde edilen gelir fazlasinin baska alanlarda kullanilmasimi da
engelleyecektir (Dullien, 2008: 6,28; Erdmenger vd., 2009: 10-11).

3. Ortak Kurumlar Vergisi Uygulamasi

Euro Bolgesi’nde konjonktiirel istikrarin saglanmasi i¢in AB biitcesi gelir-
leri 6nemli bir katki saglayabilir. Bu durum ise konjonktiirel dalgalanmalara
karst hassas tepki veren AB diizeyinde uygulanacak ortak vergiler {izerinden
gerceklestirilebilir. Ancak, katma deger vergisi yerine, kisisel gelir vergisi veya
kurumlar vergisi bu durumda daha etkili bir sonu¢ dogurabilecektir. Tiim AB
diizeyinde ortak bir kisisel gelir vergisi uygulamak politik agidan kisa vadede
gerceklestirilebilir olarak goriilmediginden ve bir ¢ok iiye iilkede artan oranl
vergilerin uygulanmasi hakkinda farkli goriisler hakim oldugundan, gesitli en-
gellere ragmen, ortak bir kurumlar vergisi uygulayarak sonu¢ almaya ¢aligmak
en gercekei vergi politikasi alternatifi olarak goriilmektedir. Boylece, AB biitce-
sinin finansmanin1 belirli 6l¢iide saglamak icin, ulusal vergi daireleri {izerinden
isletme kazanclarinin yaklagik %10°u diizeyinde ortak bir kurumlar gelir vergisi
uygulanabilir. Alinacak kurumlar vergisi oraninin tam olarak hangi diizeyde
belirlenecegi konusu ise, i¢inde bulunulan konjonktiiriin durumuna goére ve AB
biitcesi i¢in gerekli olan geliri saglayacak bir vergi oraninin tespit edilmesi ile
miimkiin olabilecektir. Bu konuda AB ile iiye iilkeler arasinda ¢ikacak uzun
tartigmalara engel olmak i¢in, kurumlar vergisi oraninin yaklasik giiniimiizdeki
oranlara denk gelecek bir seviyede belirlenmesinin yeterli olacagi sdylenebilir.
Bunun disinda, her iiye iilke kurumlarin kazancina gore ulusal diizeyde ek bir
kurumlar vergisi orani belirleyebilme olanagina sahip olabilmelidir. Boylece,
bazi iilkeler kurumlarin kazancindan istege gore ek bir vergi daha alabilecegi
gibi, bazi iiyeler de bdyle bir uygulamadan kaginabileceklerdir. Ulusal biitceler
farkli vergiler ile finanse edilebileceginden, her iiye iilkenin mutlaka ayrica bir
ek kurumlar vergisi alacagi iddia edilemez (Uhl ve Rixen, 2007: 17-23; Dullien
ve Schwarzer, 2009: 503).

Birlik diizeyinde alinacak ortak bir kurumlar vergisi, kamu gelirleri agisin-
dan degerlendirildiginde, ilgili iiye iilke diizeyinde konjonktiirel istikrar1 sagla-
maya yonelik olumlu bir etki yapacaktir. Konjonktiirel genisleme donemlerinde
AB tarafindan elde edilen vergi gelirleri oldukea yiiksek diizeyde gergeklesecek,
buna karsilik, ulusal hiikiimetlerin vergi gelirleri daha diisiik bir seviyede kala-
caktir. Bu durumda, hiikiimetler daha fazla harcama yapmaktan veya vergi oran-
larim indirmekten kagiacaklardir. Konjonktiirel daralma donemlerinde ise,
kurum kazanglar1 az oldugu icin, dogrudan AB biitgesine giden kurumlar vergisi
gelirleri diisecektir. Boyle bir durumda ise, ulusal biitgelere yapilacak olan har-
camaya yonelik baskilar daha makul bir diizeyde kalacaktir (Dullien ve
Schwarzer, 2009: 503; Uhl ve Rixen, 2007: 17-23).
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SONUC

Diinyanin ikinci bilyiik ekonomik giiciinii olugturan Euro Bolgesi sahip ol-
dugu tiim dinamizmine ragmen, tek bir ulusal ekonomide oldugu gibi, hizli ve
etkin bir uygulamaya yonelik yeterli enstriimanlara sahip bulunmamaktadir.
Ayrica, 6nemli iiye iilkeler arasinda temel politikalarin tespit edilmesi ve yiirii-
tiilmesine yonelik farkli yaklasimlar s6z konusudur. Ozellikle mali krizin y&ne-
tilmesi esnasinda goriildiigli gibi, maliyetlerin hesaplanmasi ve risklerin iiye
iilkeler tarafindan iistlenilmesinde karsilikli bagimliliklara ragmen, ulusal 6nce-
liklerin belirleyici olmasi dikkat ¢cekmektedir. Yasanan son mali krizde tedbirle-
rin yiiriirlige konulmasinda ge¢ kalinmis, etkin ve hizli hareket edilememistir.
Ancak, oldukca karmasik karar alma siireclerine ve gesitli sorunlarina ragmen,
Euro Bolgesi hiikiimetleri ortak karar alabileceklerini de gdstermislerdir.

Kurulmasinin iizerinden 11 y1l gegcen Euro Bolgesi’nde iiye iilkeler biitce
aciklar1 ve kamu bor¢lanmalar1 agisindan 6nemli sorunlarla karsi karsiya bu-
lunmaktadir. Ongoriilebilir bir zaman dilimi igerisinde ve kararli bir borg konso-
lidasyonunu gerceklestirmek, AB iilkelerinin temel maliye politikas1 hedefleri
arasinda olmalidir. Belirlenen sinirlarin ¢ok {izerinde biitce acig1 ve devlet borg-
larinin olugmasina izin verilmemesi ve iye iilkelerin biitge ve bor¢lanma politi-
kalarinin daha sik1 bir sekilde denetlenmesi gerekmektedir. Uye iilkelerin kendi
yapisal oOzelliklerinden kaynaklanan bor¢ 6deme sorunlarimi ¢ézmek yerine,
likidite sikigikligi yasayan flilkelere 6deme kolayliklar1 saglanmasi, oncelikli
olarak uygulamaya konulmalidir. Biitgelerini denklestirmeyen, ‘ahlaki tehlike’
sorunu ortaya ¢ikaran ve kendi biitce sorunlarmin maliyetlerini diger iiyelere
aktarmaya caligan {ilkelere izin verilmemelidir. Asir1 borg yiikii olan {iyelerin
borglarint hizli bir sekilde azaltarak, yeniden biiylime siirecine sokulmalari uy-
gun bir politika olacaktir. Ayrica, mali kurallarin yerine getirilmemesi duru-
munda uygulanacak miieyyidelerin ¢esitli siyasi manevralarla ertelenmesi yeri-
ne, etkin bir sekilde uygulanmasi gerekir. Yalnizca boyle kararli politikalar
uygulayarak piyasalarda kaybedilen giliven yeniden kazanilacak ve gelecek ne-
sillerin borg yiikiiniin 5nemli oranda artmas1 engellenmis olacaktir. Uye iilkeler,
ulusal ¢ikarlarini dnceleyen politikalarini miimkiin oldugunca daha geri planda
tutup, Euro Bolgesi diizeyinde ortak kararlar alarak, bunlarin risklerine katlana-
bilmelidirler. Boylece, iiyelere Birlik tarafindan yapilacak miidahaleler de mes-
ru hale gelecektir. Bu acgidan bakildiginda, Lizbon Sézlesmesi ile getirilen yeni-
likler aligilmig yiiritme mekanizmalarini degistirmis ve Avrupa Komisyonu’nun
rolii de giliglendirilmistir. Euro Grubu’nun giliniimiizdeki enformel yapisi, gerek
caligma bicimi ve gerekse diger AB organlariyla iliskileri agisindan daha da
gelistirilmelidir.

Euro Bolgesi’nde ¢esitli kural ve mekanizmalarin varligina ragmen, ulusal
maliye politikalarmin koordinasyonunu saglamak icin yiiriitiilen politikalarin
Birlik diizeyinde istikrarin saglanmasina katkis1 sinirl diizeyde kalmaktadir. Bu
baglamda, Euro Bolgesi’nde ortak bir igsizlik sigortasi ve kurumlar vergisi uy-
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gulamaya konularak temel konjonktiirel trendler etkilenmeye c¢alisilmalidir. Bu
tiir politikalara karsi radikal reformlarda oldugu gibi asir1 tepkiler de olusmaya-
caktir. Ayrica, iiye devlet ve hiikiimet baskanlar1 arasinda diyalogun (Euro Gru-
bu {izerinden) artirilmasi daha istikrarli bir mali yapi i¢in faydali olacaktir. Unu-
tulmamalidir ki, AB tarihinde bircok kriz atlatilmistir. Onemli reformlar ancak
yasanan krizler sonrasinda yapilabilmekte ve boylece iiye iilkeler arasinda ko-
ordinasyon artirilabilmektedir. Uygulanmasi zor gibi goriinen politikalar tam da
kriz donemlerinde yiirtirliige konulabilmektedir.

Notlar:

" flgili AB iiyesi iilkenin Euro Bolgesi'ne katilmadan 6nce 2 yil siireyle en diisiik enflasyon oranlarina sahip
ii¢ liye iilke ortalamasinin %1,5 ve devlet tahvili faiz oranlari en diisiik seyreden 3 iiye iilke ortalamasinin en
fazla %2 ilizerinde olmasina izin verilmistir. Ayrica, Para Birligine katilmadan once 2 yil siireyle ilgili iiye
kendi ulusal parasinin Euro karsisinda %15’in tizerinde deger kazanmamasi veya kaybetmemesi gerekmek-
tedir. Avrupa Birligi’ne tam iiye olan iilkeler gerekli olan yakinsama kriterlerini yerine getirmeleri duru-
munda, Euro Bolgesi tiyesi olmakta ve Euro ilgili iilkede kullanima girmektedir. Béylece, para politikalarini
yiriitme yetkisi ulusal merkez bankalarindan Avrupa Merkez Bankasi’na (AMB) devredilmektedir.

21999 yilinda Euro Bélgesi’nin ilk olusturuldugu dénemde iiye iilkeler sunlardir: Almanya, Avusturya, Belgi-
ka, Fransa, Finlandiya, Yunanistan, irlanda, Hollanda, Portekiz, Ispanya, italya ve Liiksemburg. AB nin
2004 yilinda genislemesi sonrasinda Euro Bolgesi’ne yeni iiyeler katilmistir. Baglangicindan beri Euro B6l-
gesi liyesi olan iilkelerin yaninda, AB’ne yeni iiye olan Malta, Slovakya, Slovenya ve Giiney Kibris Cumhu-
riyeti de Para Birligine katilmislar ve bu iilkelerle birlikte 2010 y1li itibariyle toplam 16 iiye iilke bulunmak-
tadir (DB, 2010a: 6% ve 7%). Ingiltere, isve¢ ve Danimarka gerekli kriterleri yerine getirdikleri halde Euro
Bolgesi tiyesi olmamislardir.

? Para Birligi sonrasinda AMB’nin birinci hedefi fiyat istikrarini saglamak olmustur. Boylece, Euro Bolgesi
tiye iilkelerinde fiyat istikrarinin saglanmasi ile daha dnce yiiksek enflasyon yasayan iiyelerin senyoraj gelir-
lerinde bir azalma meydana gelmektedir. Para Birligi ile birlikte iiye iilkeler arasinda alinip satilan mallar
i¢in ortak bir denge enflasyon seviyesi ortaya ¢ikmaktadir. Ulkeler arasinda miibadele edilmeyen mallarin
fiyatlari, miibadele edilen ve edilemeyen mallar arasindaki verimlilik artis1 farklaria gore degisiklik goste-
recektir. Dolayisiyla, biitgeye gelir saglama agisindan enflasyonist politikalar bir arag olarak kullanilamaya-
caktir. Biitce agiklarini kapatmak i¢in enflasyon vergisi uygulayan iilkeler Parasal Birlik ile bu gelirlerinden
mahrum olmaktadirlar. Bu durumun sonucunda maliye politikas1 degismek zorunda kalacaktir. Ciinki
senyoraj gelirlerindeki kayiplar, vergi artiglari, kamu harcamalarini kisma ya da mali piyasalardan borglan-
ma seklinde olacaktir. Diger taraftan, subsidiarite prensibi geregi, ulusal maliye politikalarma 6zerklik ta-
ninmasinin avantaji ise konjonktiirel hareketlere kars1 para politikasinin bir diizenleme araci olarak dnemini
kaybetmesinin ardindan, ortaya ¢ikabilecek asimetrik soklara karsi iiye iilkeler maliye politikasi tizerinden
onlemler alabileceklerdir.
Bu baglamda unutulmamasi gereken husus, ekonomik ve parasal biitiinlesmede Euro Bolgesi iiye tilkelerine
mali alanda taninan ézerklik, {iyelerin genislemeci maliye politikalari uygulamalarina neden olabilir. Orne-
gin, bir tiye tilkenin kamu harcama politikalar1 diger {iyelerin istihdam ve tiretim seviyelerini etkileyecektir.
Biitgesel digsalliklar olarak ta adlandirilan tiyeler arasi bu gibi etkiler igsellestirilemedigi veya maliye politi-
kalarinda belli bir uyum saglanamadig takdirde, Parasal Birligin isleyisi tehlikeye girebilmektedir. Disiplin-
siz maliye politikalar1 Euro Bolgesi diizeyinde parasal istikrar1 bozacak 6l¢iide yiiksek kamu agiklarina ve
dolayisiyla yiiksek bor¢lanmalara neden olabilmektedir. Bu nedenle, Euro Bolgesi’ne iiye olabilmek igin
ilgili AB iiyesi lilke gerekli olan kamu borglanma ve biitce ag1g1 oranlarmi yerine getirmek zorundadir.
Opysa, para politikasinin bagimsizligina kars: maliye politikasinin 6zerkligini sinirlandirmak veya merkezden
kontrol edilmesi daha dogru bir politika olabilirdi. Ayrica, Ekonomik ve Parasal Birligin gerceklestirilmesi
icin sadece biitce ve kamu borglanma politikalarinin uyumlastirilmasi degil, iiye tilkeleri arasinda vergi sis-
temlerinin de uyumlastirilmasi gerekmektedir. Ciinkii farkli vergi sistemleri beraberinde iiyeler arasinda
mal, hizmet, sermaye ve emegin serbest dolagimini engelleyici etki yapmakta ve serbest rekabeti olumsuz
yonde etkilemektedir.

4

5
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® Diger taraftan, son dénemde Tiirkiye’nin mali gostergelerindeki hizli diizelmeye ragmen, iilke derecelendir-
me notunun hala Yunanistan’dan daha diisiik bir diizeyde seyretmesi, derecelendirmelerde mali kaygilar
kadar siyasi diisiince ve beklentilerin de 6nemli oldugunu gostermektedir.

" Avrupa Birligi tanimh kamu bor¢ stogu hesaplamasima esas teskil eden genel yonetim smiflandirmasi su
sekildedir (www.hazine.gov.tr): Merkezi Yonetim (Doner Sermayeli Kuruluslar ve Biitge Dis1 Fonlar (Sa-
vunma Sanayi Destekleme Fonu, Ozellestirme Fonu, Sosyal Yardimlasma ve Dayanismay1 Destekleme Fo-
nu ve Tanitma Fonu dahil), Yerel Yonetimler, Sosyal Giivenlik Kuruluslar (Issizlik Sigortas: Fonu dahil).

¥ Ayrica, Euro Bolgesi maliye politikalarma yonelik yapilan tartismalar doviz piyasasinda da spekiilatif reak-
siyonlara yol agmakta, Euro deger kaybetmekte ve sonugta devlet tahvili faiz oranlarini olumsuz yonde etki-
lemektedir. Bu durum ise, mevcut kamu borglar1 ve biit¢e agiklarinin finansmanini zorlastirmaktadir.

° Bu baglamda, artan devlet borglar1 nedeniyle daha yiiksek bir enflasyon seviyesinin kabul edilmesine yone-
lik olarak AMB’na politika degisiklikleri igin yapilan baskilar da artmaktadir. Ornegin, IMF ekonomistle-
rinden Oliver Blanchard bu konuda %2 olan enflasyon hedefini %4 seviyesine ¢ikarmayi teklif etmektedir.

1 {stikrar ve Biiyiime Pakt1 (IBP), Maastricht S6zlesmesi’nin mali disiplini saglamakla ilgili hiikiimleri {izeri-
ne kurulmustur. Maastricht Sozlesmesi, ayn1 zamanda asir1 agik gerceklesmesi durumunda uygulanacak
yontemi de belirlemis, ancak, boyle bir durumda izlenecek detayli politikalari ilerleyen donemlere birakmis-
tir. Uye iilkeler, Komisyon ve Konseye yilda bir giincellestirilmesi éngbriilen bir istikrar programi sunmay1
taahhiit etmislerdir. Bu gergevede, iilkelerin sundugu raporlar Komisyon tarafindan degerlendirilmektedir.
Ancak, konjonktiirel durgunluk donemlerinde gegici olarak daha biiyiik biitge agiklari kabul edilebilecektir.
Biitce ac1g1 siireklilik arz eden iilkelere GSYIH larinin %0,2’si kadar tutan farkli yaptirimlar uygulanabile-
cektir. Béylece, ilgili iilkenin asir1 diizeyde gergeklesen biitge agiklarini diizeltmeleri amaglanmaktadir. IBP,
mali kurallarin tasarimi ve maliye politikalarinin esgiidiimii agisindan 6nemli bir yenilik olarak degerlendi-
rilse de gesitli elestirilere ugramustir. Ozellikle Komisyon tavsiyesine ragmen, Fransa ve Almanya’nin aley-
hine yaptirim siireglerinin uygulanmamasi, Paktin islerligi konusunda ¢esitli sorunlarin oldugunu gostermis-
tir. 2004 yilinda Paktin fonksiyonlarinda bazi reformlara gidilmesi kabul edilmistir. 2010 yili ekim ay1 son-
larinda bir araya gelen Euro Bolgesi hiikiimet baskanlar1 mali kriterlerin yorumlanmasi konusunda yeni po-
litikalar1 ortaya koymaya ¢alismaktadirlar.

! Sachverstaendigenrat (Bilirkisi Kurulu), Almanya ve diinyadaki genel ekonomik gelismeleri degerlendire-
rek siyasetcilere bilimsel danismanlik hizmetleri sunmak maksadiyla 1963 yilinda ¢ikarilan bir kanunla
olusturulmus bir kuruldur. Bu kurul periyodik olarak sundugu danigmanlik hizmetlerinde ve hazirladig: ra-
porlarinda hiikiimetlerden bagimsiz olarak ¢alismalarini yiiriitmektedir.

"2 Lizbon Sozlesmesi, 2005 yilinda Fransa ve Hollanda tarafindan referandumla reddedilen Avrupa Anayasa-
si’nin temel hiikiimlerini almistir. Bu S6zlesme, o giine kadar gegerli olan Roma, Maastricht, Amsterdam ve
Niza Sozlesmeleri’nin kapsadigi konulari bir araya getirmekte ve aralarinda uyum saglamaktadir. Sozles-
me’nin bilyiik boliimii protokollerden ve agiklamalardan olusmaktadir.

132000 yilinda AB iilkeleri tarafindan kabul edilen Lizbon-Ajandasi’nin 2010 yilinda diinyanin rekabette en
ustiin iktisadi bolgesini yaratma hedefinden 2005 yilindan itibaren vazgegilmis ve daha fazla biiylime ile
birlikte istihdam artislar1 saglamak yeni politikalarin temel amacini olusturmaya baslamistir. Ekonomi poli-
tikalarmin baslica ilkeleri Avrupa Konseyi tarafindan 2005 yilinda yayinlanan ‘Biiyiime ve istihdam Igin
Entegre Kurallar’ ad1 altinda 6zetlenmis ve bu kurallar Lizbon-Ajandasi ile siki bir sekilde i¢ i¢e gegmistir.
Ayrica, birbirine paralel olarak yayinlanmis ¢ok sayida dokiiman bir araya getirilmis ve tiye iilkelerin politi-
kalari ile Avrupa Birligi politikalar1 daha ¢ok uyumlastirilmistir.

' Euro Bélgesi devlet ve hiikiimet baskanlar1 ve Ingiltere Basbakani bir araya gelerek, bankacilik sektoriiniin
korunmasina yonelik ulusal hiikiimetlerin planlarini koordine etme, kisa vadeli bor¢lanma senetlerine devlet
garantisinin getirilmesi ve kredi kuruluslarima devlet istirakinin miimkiin olmasi gibi imkanlar saglanmustir.
Ayrica, mali piyasalarin daha etkin denetlenmesine yonelik ¢alismalar hizlandirilmis, ancak, goriismeler
oldukga tartigmali gegmistir. Tartigmalar daha giiglii bir politik koordinasyonun gerekliligi lizerine yogun-
lagmustir. Tartigma esas itibariyle Euro Bolgesi’nin iki 6nemli iiyesi olan Almanya ve Fransa arasinda cere-
yan etmistir. Euro Bolgesi’nin ekonomi ve maliye politikalarinin gelecekte nasil sekillenecegi, ilgili politi-
kalarin anlami ve bi¢imi ekonomi politikalarinin koordinasyonu ile isleyen bir mali denetim kurumunun
olusturulmasi ve Bolgenin diger iilkelere karsi nasil temsil edilecegi gibi konularda taraflar kendi ¢ikarlari
dogrultusunda yon vermek istemektedirler.

!> Herhangi bir zaman kisit: bulunmayan 60 milyar euro tutarmdaki kredi AB tarafindan ‘Avrupa Mali Istikrar
Mekanizmas1’ tizerinden verilecektir. Buna karsilik, Euro Boélgesi iilkeleri tarafindan verilmesi taahhiidii
yapilan 440 milyar euro diizeyindeki kredi ise 6deme giigliigii ¢eken iiyelere ‘Avrupa Mali Istikrar1 Saglama
Kolaylig1 (Imkani1)’ iizerinden ve 2013 yili Haziran ay1 sonuna kadar verilecektir. Boylece, garanti meka-
nizmasina dayanan bir fonlama kolaylig1 saglanmis olmaktadir.

' Euro Bélgesi’nde cari iglemler agig1 veren iiyeler, iilkelerine gelen sermayeyi her zaman etkin bir sekilde
yatirrma yénlendirememislerdir. Yabanci sermaye girisi ile Ispanya ve Irlanda’da gayrimenkul yatirimlari
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artarken, Yunanistan bunlari biitge agiklarinin finansmaninda kullanmig, Portekiz ise daha ¢ok 6zel tiiketim
harcamalar i¢in yonlendirmistir. Kullanilan yabanci kaynaklarin bu sekilde tahsisi i¢ talebi uyarmis, ancak
bu durum istihdam piyasalarinda iicretlerin verimlilikten daha hizli artmasina neden olmustur (Weber,
2010a: 6).

7 Bu yeni mekanizma 750 milyar euroluk gegici kurtarma fonunun 2013 yilindan itibaren yerini alacaktir. AB
devlet ve hiikiimet baskanlari Lizbon Anlagmasi’na yeni fikralar ekleyerek, borg krizi iginde bulunan iilkeler
i¢in May1s 2010°da olusturulmus olan gegici kurtarma mekanizmalart daimi bir hale getirilmistir.

'8 Kriz dénemlerinde siki biitge politikas: ekonomik canlanmay1 olumsuz yonde etkileyebilecektir. Ancak, bu
durum yeterli bir kars1 argiiman olarak ileri siiriilmemelidir. Nitekim, eger piyasalar kamu maliyesinin siir-
diiriilebilirligi konusunda siipheye diiserlerse, oncelikli uygulanacak politika siki biitge politikas1 olmalidir.
Siki biitge politikalarinin talep azaltici etkisi normal donemlerden daha az olacaktir. Siki biitge politikalar:
uzun dénemde fazla devlet borglanmalarinin olumsuz etkilerini de ortadan kaldiracaktir. Boylece, biit¢elerin
uzun vadede finansmani saglanmis olacaktir. Bunu gergeklestirmek i¢in de Parasal Birligin maliye politika-
sma yonelik kurallari yeniden gézden gegirilmeli ve kuvvetlendirilmelidir.

' AMB yonetim kurulu {iyelerinden Stark, “Istikrar ve Biiyiime Pakti’na’ iiye iilke hiikiimetlerinin 2004
sonrasinda kurallar iyice ‘sulandirdiklarini’ ve sonugta neredeyse tiyelerin goniillii olarak uygulayacaklar
kurallar haline getirildiklerini ileri siirmektedir. Oysa, politik etkilerden arindirilmis makro politikalar1 ve
maliye politikalarini denetleyen siki biitge kurallart uygulanmali ve piyasalarda inandirici olabilmek i¢in bu
kurallara uyulmamasi durumunda etkin miieyyideler yiirirlige konulmalidir. Bunu gergeklestirmek i¢in de
yapisal reformlari siirdiirebilecek ve koordinasyonu saglayacak kurumsal ¢ergevenin olusturulmasi ve devlet
biitgelerinin finansmaninin siirdiiriilebilmesi i¢in mevcut kurallar yeniden gozden gegirilerek giiglendirilme-
lidir. Ayrica Stark, tiye iilke ekonomilerinin risk gruplaria gore siniflandirilmasi gerektigini ileri siirmekte-
dir. Tlgi tiye iilke riskli bir grupta ise ongoriilen tedbirler daha stk bir sekilde denetlenmelidir (Stark, 2010:
4-5).
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