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Ozet

Avrupa Birligi'nde (AB) Ekonomik ve Parasal Birlik'e (EMU) gecilmesi igin 1960'l yillarin
sonuna dogru baslatilan girisimler, giderek 1992 tarihli Maastricht Antlasmasi'ndaki hiikiim ve
kurallara ulasti. AB'nin tarihinde 6nemli bir donemeci temsil eden bu antlagma, ortak bir para
birimine (Avro'ya) gegisi ve Avrupa Merkez Bankalari Sistemi'nin (ESCB) olusturulmasini
ongoriiyor, "yakinsama Olgiitleri"ni ve Asirt Agiklart Giderme Siireci'nin (EDP) kurallarini
belirliyordu.

1990'1 yillardan bu yana AB iilkelerinde agiklarin idaresi, EDP'nin islerligini saglamak
igin getirilen diizenlemeler dizisinden de anlasilacag1 gibi, ¢ok sikintili oldu. Ote yandan,
yakinsama lzerindeki vurguya ragmen, AB "merkez"i ve "gevre"sinin 19901  yillarin
ortalarindan giiniimiize dek yakinsamadigi goriildii. Bu yazida 6rnek olarak segilen alti iilke
tizerinde 1995-2011 donemi i¢in yapilan inceleme yakinsama hipotezini desteklemiyor. Tiim bu
sorunlar, sadece = AB ekonomilerinin koordinasyonundaki "teknik" giicliiklerin degil,
Antlagma'ya esas olan kurumsal tasarimdaki zaaflarin da isaretidir.

2009-12'deki Avro Bolgesi (Eurozone) Krizi, Maastricht-sonrast Doénem'in "Avrupa'ct”
ideolojisine agir bir darbe vurdu ve giiniimiizdeki EMU sisteminin gozden gegirilmesini
kaginilamaz hale getirdi. Bugiinkii Uluslararas1 konjonktiirde boyle bir gézden gegirme igin
benimsenen yontemin tutucu / neoliberal ilkelere gore yeniden yapilanma oldugu goriiliiyor.
Ancak bu yontemin orta vadede fiskal ¢arpikliklari gidermekte, AB'nin "gevre" ekonomilerine
rekabet giici kazandirmakta ve bu ekonomileri yakinsayan ve siirdiiriilebilir bir bilyiime
patikasina oturtmakta ne kadar yararli olacag: kuskuludur. Siirekli "kemer stkma" ortaminda
yasamanin AB i¢indeki birliktelik ve dayanigmay1 yipratacagi tahmin edilebilir.
Anahtar kelimeler: Avrupa Birligi, ekonomik ve parasal birlik,Maastricht Antlagmasi, Avrupa
Merkez Bankalar1 Sistemi, Avrupa Merkez Bankasi, Avro sistemi, Avro alani, doviz kuru
mekanizmasi, asir1 agik siireci, istikrar ve biiyiime pakti, Avrupa fiskal mutabakati, Avrupa
finansal istikrarlandirma imkanu.

JEL kodlarr: F15, F33, F36, F42, F53, F55.
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Nihai metinde kaginilamayan eksiklik ve yanlighiklarin sorumlulugu yazara aittir. Yazida
Yunanistan’in 2010-2 mali krizi dolayisiyla kaleme alinan bir ¢alismamizdan (Tiirel, 2012)
serbestce yararlanilmistir.
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1. Giris

1.1. Bagslangi¢

Bu yazi, genel olarak Avrupa Birligi’ndeki (AB) ekonomik ve parasal
birlik (Ingilizce sozciiklerin kisaltilmis haliyle EMU) siirecinin, 6zel olarak
da Avro Bolgesi’nin 2010-12 déneminde yiizeye vuran yagamsal sorunlarini
tartismay1 amag:hyorl. Kuskusuz, AB’nin ve Avro Bolgesi’nin halen iginde
bulundugu ekonomik ve siyasal kriz ortami, 2007 ortalarinda baslayan ve
1930’larin  Biiyiilk Depresyon’unu animsatan kiiresel bunalimin asli bir
6gesidir’. Ancak biz bu yazimin simirh kapsami iginde s6z konusu kiiresel
bunalimin nedenleri ve olasi sonug¢larini ¢6ziimlemeye ¢alismadan, AB’ye
ve AB’deki EMU cabalarina 6zgii hususlar lizerinde durmakla yetinecegiz.

Incelememize EMU ile kastedilen seyin ne oldugunu animsamakla
baglayabiliriz ve Swann (2000:192-5)’dan esinlenerek, EMU’nun iki temel
bilesenden olustugunu soyleyebilirizz Ekonomik ve parasal. Ekonomik
bilesen, bir ortak pazar olusumu, yani mal ve hizmetlerle {iretim
faktorlerinin bu pazar i¢inde serbestce dolagmasi, birligin dig diinyaya ortak
bir giimriik tarifesi ve faktor hareketlerini diizenleyen ortak bir politika
rejimi ile bagli olmasi demektir. Ote yandan, parasal bilesenin iki dgesi
vardir: Parasal ve fiskal diizenlemeler. Parasal diizenlemenin minimalist
versiyonu, Birlik iiyelerinin bir déviz kuru birligi_olusturmalari, yani doviz
kurlarin1 geriye doniilemez bigimde sabitlestirmeleri ve bu karar1 kendi
ulusal paralarinin tam konvertibilitesi ve birlik i¢i doviz hareketleri
tizerindeki tiim kisitlarin kaldirilmasi ile tamamlamalart anlamina gelir.
Maksimalist versiyon ise, bundan &teye gecilerek para birliginin
olugturulmasi demektir; eger ulusal paralar her an sabit kurlarla birbirlerine
cevrilebiliyorsa, bunu izleyecek mantikli (ve getin) adim, tek bir birlik
parasinin tekil iilke paralarinin yerine gegmesidir. Bu yol segildiginde birlik
parasinin arzi ve birlik para politikasinin idaresi i¢in bir Birlik Merkez
Bankas1 kurulmasi gerekecektir; bu bankanin iiniter veya federal bir siyasal
orgiitlenme i¢inde yer almasi, siyaseten bagimli veya bagimsiz olmasi

' 2012 sonu itibariyle, 27 AB iilkesinin 17°si Avro Bélgesi’ndedir. S6z konusu 17 iiyeden 11°i
(Almanya, Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Hollanda, Irlanda, Ispanya, Iitalya,
Liiksemburg ve Portekiz), Avro’ya 1999°daki baslangicinda gegmisler, geri kalan 6 iilke ise
Avro’ya sonradan katilmiglardir (Yunanistan, 2001; Slovenya, 2007; Giiney Kibris Rum
Yonetimi ve Malta, 2008; Slovakya, 2009; Estonya, 2011).

’> Dilbilim agisindan dogru ve tutarli olmamakla birlikte, bu yazida ‘bunalim’ ve ‘kriz’

sozciiklerine farkli anlamlar yiiklilyoruz. ‘Bunalim’ sozciigii ile uluslararast ya da ulusal
ekonomiyi derinden ve uzun siireyle olumsuz etkileyen biiyiik ¢apli degisimleri kastediyoruz.
‘Kriz’ sdzciigiini ise gorece dar kapsamli ve/veya konjonktiirel rahatsizliklari ima etmek tizere
kullaniyoruz. ‘Mali’ sozciigii de, spesifik olarak ‘finansal’, ya da ‘fiskal’ deyimlerinin
kullanilmasinin gerekmedigi eylem ve islemleri ifade etmektedir.
Bir baska uyarimiz da yazidaki sozciik kisaltmalarma iliskindir. Yazida yer alan Avrupa
Toplulugu ve Avrupa Birligi ile ilgili terimler, konuya agina okurlara kolaylik saglamak amaci
ile Ingilizce asillarindan kisaltilmuglardir. Basitlik icin, Avrupa Ekonomik Toplulugu ve
Avrupa Toplulugu arasinda ayrim gozetilmemis, her ikisi i¢in de AT kisaltmasi kullanilmustir.
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ikincil tasarim sorunlaridir. Ayrica, birlik ortak bir doviz rezervi havuzuna
sahip olacak ve dis aleme kars1 tek bir doviz kuru politikas1 uygulayacaktir.

Para birliginin ulusal maliye politikalarina yansimamasi s6z konusu
olamaz. Uye iilkeler diledikleri gibi kamu agiklar1 vermeye devam ettikleri
takdirde, agiklar1 yiiksek faiz hadlerinden borglanarak finanse etmeye
calisacak, tek bir birlik parasinin varligi 6niinde bu durum ortak para
politikalarin1 sarsarak tiim birligin ¢ikarlarina ters diisecektir. Dolayisiyla
ulusal biit¢e agiklarinin denetimi, para birliginin vazgegilmez 6zelliklerinden
biridir.

Parasal bilesenin diger 6gesi olan fiskal diizenlemenin de minimalist
ve maksimalist versiyonlar1 vardir. Vergileme ve harcamalarin esas
itibariyle tiye ilkelerin karar diizleminde kaldigi, fakat rekabet
carpikliklarmm1  Onlemek igin  vergi / transfer mekanizmalarinin
ahenklestirildigi, kamu aciklarimin makul bir gozetim altinda tutulmak
istendigi bir model, minimalisttir. Karsit olarak vergilerin ve harcamalarin
biiylik ol¢iide merkezilestigi (dolayisiyla kayda deger biiyiikliikte bir birlik
biitgesinin olustugu, bazi bolgesel harcamalar igin iiye iilkelere transferlerin
yapildigl) maksimalist bir model de diisiiniilebilir ve bu model, ABD’de
oldugu gibi federal bir gercevede tasarlanabilir. Tekil {ilkeler maksimalist
diizenleme icinde kismi, fakat epey smurli bir fiskal &zerklige sahip
olacaklardir.

Minimalist bir fiskal diizenlemeyi benimsese bile, ekonomik ve
parasal birlik, iki seyden kaginamaz: (i) esitsiz gelisme ortaminda ekonomik
performans1 yetersiz {iye ilkeleri tatmin edebilecek gelir transfer
mekanizmalarimi isletmek {izere, miitevaz1 Olciilerde de olsa, merkezi bir
biitge sisteminin kurulmasi; (ii) bu transferleri yapabilmek i¢in belirli
diizeyde bir siyasal biitiinlesmenin saglanmasi.

AT 1960°l1 yillarin sonundan itibaren EMU’yu gelistirmeye
yonelirken, tarihsel ve siyasal nedenlerle, maksimalist parasal diizenleme /
minimalist fiskal diizenleme eslestirmesini tercih etmistir. EMU i¢in biiylik
bir atilim1 simgeleyen Maastricht Antlagsmasi’nin (Subat 1992 / Kasim 1993)
da ayn1 vizyona bagli kaldig1, yazinin Ugiincii Boliim’iinde sergilenecektir”.
Bu tercihin getirdigi ekonomik, siyasal ve toplumsal kisitlar1 yazimizin son
boliimiinde ele alacagiz.

Avro Bolgesi'nde 2010 ve sonrasinda yogunlasan mali krizle ilgili
yazinda, her biri somut gergekligin bir yiiziinii yansitan ve Boratav (2011)
ve Tiirel (2012)’de 6zetlenerek deginilen saptamalar, kanimizca, ortiik ya da
acik olarak, vurguyu EMU’yu yonetmenin “teknik” hatalar1 {izerine
yerlestirmektedir. Politika tasariminda ve kurumsallagsmadaki yanlishk ve
basarisizliklar ile bunlarin ardindaki siyasal ve siifsal giidiilenmeler ise
onemli Olgiide gormezden gelinmektedir. Giris’in  bundan sonraki
paragraflar1 ve Girig’i izleyen Ikinci, Ugiincii ve Dérdiincii Boliimlerde bu

* Bir antlasma veya anlasma i¢in tarih verildiginde, ilki imza, ikincisi yiiriirlige giris tarihini
gostermektedir.
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eksikligi kismen de olsa telafi etmeye calisacagiz. Ancak bu caligmadaki
siyasal ve smifsal deginmelerimiz, AB’nin biiyiik bir siyasal projesi olarak
nitelenebilecek EMU’ nun iktisadi temellerinin ¢ok 6tesine gegmeyecektir.

1.2. Yazim plam

EMU’nun  kurumsallastirilmasinda  ve  politika  tasarimindaki
basarisizliklar tartisilirken yapilabilecek seylerden biri, AB’de para birligi
olusumunun ana akim iktisadinin olusturdugu kuramsal gergeveyle, yani
Optimum Para Alan1 (OPA) kurami ve onun alternatifleriyle ne Olciide
uyumlu oldugunu sorgulamak olabilirdi. 19. yiizyilda para birlikleri, akilc
bir ekonomik tasarimla insa edilmemis, savasla ve/veya ekonomi dis1 siyasal
zorlamalarla ortaya ¢ikmislardi. AT / AB’deki EMU c¢abalarinin ardindaki
basat ekonomik ve siyasal giidiiler de saglam bir kuramsal tasarim temeline
dayandirilmamustir. Bu nedenle, iktisat yazininda EMU’yu akilcilagtirma ve
mesrulagtirma aract olarak kullanilan ana akim kuramlarini tartigmaya
girismeyecek, AT / AB baglaminda EMU’nun gerekcelerine ve EMU’nun
ortaya ¢ikabilmesini saglayan karmasik siyasal uzlasilara Ikinci Boliim’de
kisaca deginmekle yetinecegiz.

Aralik 1969°daki Lahey Zirvesi’nden gilinlimiize kadar uzanan zaman
diliminde AT / AB’nin EMU’yu gerceklestirme c¢abalarini sergileyen
Uciincii Béliim, calismamizin en uzun béliimiidiir. Burada fazlasiyla
ayrintil sayilabilecek bir anlatiya girisilmesinin nedenlerinden ilki, AT / AB
kurumsallagmasinin ayni zamanda bir yaparak ogrenme siireci olmasidir;
Maastricht Antlasmasi 6ncesindeki c¢eyrek yiizyilin deneyimleri, Avro
Bolgesi'ne varan yolu cizmistir. Ikincisi de, sdz konusu ayrintilarin
kurumsal basarisizlik kaynaklarini teshis edebilmek icin ¢ok yararli ipuglar
saglamasidir.

Maastricht sonrasinda {iye iilke ekonomik performanslarimin
yakinsamasi iizerindeki duyarliliklara ragmen, AB “Giliney”inin son yillarda
‘merkez’den fiilen “iraksamasi” Dordiincli Boliim’de incelenecektir. Bu
baglamda AB ‘merkez’ iilkelerinde yaygin olan ve mali kriz agiklamalarinda
vurguyu ‘g¢evre’nin ekonomi yonetimindeki kusurlarina yerlestiren tutumun
bencil ve miyopik olduguna isaret edilmekte, Maastricht’in ima ettigi
“birikim rejimi”nin AB “Giiney”ini rekabet¢i olmaktan uzaklagtiran
karakteristikleri sergilenmektedir. “Giiney”i sarsan ekonomik ve mali kriz,
siyasal soklar da yaratmakta, bu iilkeleri yonetilemez duruma getirmektedir;
ancak iktisat perspektifi dismma c¢ikmayan yazimizda bu konu ayrica
incelenmeyecektir.*

Tekil iilkelerin bor¢ sorunlarinin ¢ok &tesinde, bir Avro Bolgesi krizi
niteligi tagiyan buglinkii krizi agmak i¢in diisliniilebilecek senaryolar Besinci
Bolim’de ele alinmigtir. EMU hareketi gecmiste ¢esitli konjonktiirel
gelismeler yasamis, ama uzun dénemli ‘momentum’unu yitirmemistir. Bu

4 2008-12 donemindeki Italya, ispanya, irlanda, Portekiz ve Yunanistan’i gdzlemleyen bir
siyasal ufuk turu igin, bkz. Tirel (2012).
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nedenle Besinci Boliim’de tartisacagimiz senaryolarin en aykiri ucu, yani
Avro Bolgesi’nin dagilmasi, kanimizca ger¢eklesme olasiligi en diisik
senaryodur. Bunun disinda kalanlar arasindaki secim, kiiresel dlgekte siyasal
ve sinifsal glic dengeleri ile bigimlenecektir. Altinct (ve son) Boliim, yaziyi
sonuglandiran gozlem ve degerlendirmelere ayrilmistir.

2. Para Birligi: Kuram ve uygulama

2.1. Para Birligi’nin avantajlart

Siyasal avantajlar1 bir yana birakildiginda, para birliginin asagida
siralanan ekonomik avantajlar1 vardir (El-Agraa, 2011: 150-1).

(1) Birlik tyelerinin ortak bir doviz rezervi olusturmasi, rezerv
tutmada tasarruf saglar; ¢iinkii tiim iiye {ilkelerin ayni1 anda agik vermeleri
olasihig1 zayiftir. Ustelik para birligi, birlik-ici ticareti dzendirecegi igin,
birlik dis1 ticareti kolaylastirma amaci ile tutulmasi gereken doviz rezervi
miktar1 azalacaktir.

(2) AB gibi genis bir ekonomik ve siyasal cografyada diinya parasi
Ozelliklerini tasiyan bir birlik parasmin olusturulmasi, AB’ye senyoraj
kazanglar1 saglayacaktir.

(3) Birlik-dis1 ticaret, birlik ticari iglemlerinin gorece kiigiik bir
kesrini olusturacagi i¢in, diinya rezerv paralar1 arasindaki kurlarin
dalgalanmasi, birlik ekonomisinde daha diisiik capta ve idare edilmesi daha
kolay c¢alkantilar yaratacaktir.

(4) Birlik iilkelerinin paralart cinsinden rezerv tutma gerekleri ve
birlik i¢inde ulusal paralarin degistirilmesi ihtiyacindan kaynaklanan islem
maliyetleri ortadan kalkacaktir.

(5) Tek bir birlik parasi, ortak pazarda daha biiyiikk saydamlik
yaratacak, rekabeti 6zendirecek ve iiretim faktorlerini kendilerine en yiiksek
getiri saglayan ugraglara yonelterek ekonomik etkinligi artiracaktir.

(6) Birligin kiigiik, dis agiklar vermeye ve yiiksek enflasyona yatkin
iyeleri, birlik finans piyasalarinin artan verimliliginden yararlanarak, daha
diisiik faiz hadlerinden bor¢lanabilecektir.

Bu savlarin gegerliligi genellikle kabul edilmekle birlikte, tartismaya
acik olan ey, soz konusu yararlarin (bir kismi uygulamali aragtirmalarla
belirlenebilecek olan) nicel Olgiisiidiir. Ancak para birliginin iiye iilkelere
maliyetini degerlendirebilmek i¢in bir kuramsal ¢erceveye ihtiya¢ vardir;
ana akim iktisadinin bu amagla kullandigi ¢er¢eve ise OPA kuramidir.

2.2. OPA Kurami ve alternatifleri iizerine’

1960’11 ve 1970°li yillarin “geleneksel” sayilabilecek, ama son iki
onyilin katkilari ile bugiin de hala anlamli olan analitik semalari, AT nin
EMU tasarimina yol gosterici olmamis; birlik ¢abalari, boyle bir birlikten en
fazla yararlanacak olan siniflarin 6nderliginde, karmasik smifsal uzlasilar

° OPA konusunda yararl iki yazin taramast igin, bkz. Broz (2005) ve Dellas ve Tavlas (2009) .
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gerceklestirilerek yiiriitiilmiistiir. Bu oOnderlik islevini basta Alman ve
Fransiz oligopolleri olmak {izere AT’nin ‘merkez’ ilkelerindeki bilyiik
sermaye Ustlenmistir. Egemen smiflar devaliiasyon olasiliklarii ortadan
kaldirmay1r amaglayan, enflasyonu baskilamakta yararli olacak, iistelik
toplumsal acidan “yansiz” goriinen EMU yapilanmasindan bagka yararlar da
beklemekte idiler: Emek siirecinin somiirii oranmi yiikseltecek bigimde
kontrol edilmesi ve sermaye smifi igindeki boliisiim cekismelerinin
yonetilebilir diizeyde tutulmasi (Carchedi, 2001: 4.3) . Dolayisiyla OPA
kurami EMU igin sadece bir mesrulastirma araci olabilirdi. Ucgiincii
Boliim’de ele aliacagi gibi, EMU’nun 1980°1i yillarin ortalarindan itibaren
biiyiilk momentum kazanmasi, hem OPA iizerindeki yeni incelemeleri hem
de yeni klasik makro iktisat anlayisina dayanan kuramsal arayislari (6rnegin
AB Komisyonu (1990) ve benzerlerini) 6zendirdi; yani kuram uygulamay1
degil, uygulama kurami yonlendirdi. Bu incelemelerdeki genel egilim,
parasal birligin yararlarinin vurgulanmasi, maliyetlerinin azimsanmastydi.
Son olarak AB’de Maastricht sonrasinda olusan para birliginin genel
kabul goéren bazi Olgiitler 1518inda bir OPA sayilip sayilamayacagina
deginelim. Krugman ve Obstfeld (2005: 565-9) AB ig¢i ticaretin bilyiikligi,
Avrupa’daki emegin iilke i¢i ve {lilkeler arasi hareketliligi, ekonomik
yapilarin benzerlik derecesi, fiskal merkezilesme diizeyi gibi nicel dlgiitlere
basvurarak, Avrupa’nin bir OPA olamayacag yargisina varmuslardir. Ote
yandan ABD’ninki gibi bagarili para birligi deneyimlerini salt basarili
olduklart i¢in “optimum” saymak ve ayni anlayis1 AB’deki para birligine
tesmil etmek yanlistir; bu agikca kapali-gevrimsel (circular) bir diigiincedir.

3. EMU’nun 6ykiisii, 1969-2012

3.1. Ik adimlar, 1969-74

AT’yi doguran Roma Antlagsmasi’nda (Mart 1957 / Ocak 1958) ortak
pazar olugsumunun G&tesine gececek bir ekonomik ve parasal birlik agikca
ongoriilmemis, liye iilkelerin makroekonomik yonetim sorumluluklaria ve
politikalarin  topluluk diizeyinde koordinasyonuna iligkin kurallarin
konulmasi ile yetinilmisti. AT iilkelerinde 1960’11 yillarin sonuna dogru
EMU’nun olusturulmasi yoniinde giiclii egilimler ortaya ¢ikti.

Bunun iki temel nedeni vardi. Ilkin, ABD’nin uluslararas: ekonomik
sistemin istikrar1 i¢in giivenilir bir ¢apa olamayacagini diislindiiren
gelismeler (6rnegin, kamu harcamalarinda Biiyiik Toplum Projesi (1965-8)
ve Vietnam Savasi’nin koriikledigi artiglar, bunlarin esliginde hizlanan
enflasyon ve kotiilesen cari denge, v.b.), Avrupa iilkelerini diinya para
sisteminde daha etkili olma arayislarina yoneltti. ikinci olarak, AT ye 6zgii

¢ EMU projesinin smnifsal / siyasal boyutunu agik¢a sergileyen galismalar arasinda Sandholtz
(1993) anilmaya deger. Sandholtz’a gore EMU, Avrupa’nin siyasal biitiinlesmesinde 6nemli bir
atilim temsil etmekle kalmiyor, ulusal ekonomilerin makroekonomik disipline baglanmalarini
AB diizeyinde kurumsallastiriyordu.
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giidiilenmelerden s6z edilmelidir (Carchedi, 2001: Kesim 4.3; Swann, 2000:
199-201):

(1) AT Ortak Tarim Politikasi’nin (CAP) diizenli isleyebilmesi i¢in,
liye iilkelerin sabit kur rejiminde kalmalari daha uygundu’. Ote yandan,
Odemeler dengesinde sorunlar yasayan iiye iilkelerin koruma tedbirlerine
basvurarak mallarin ve {iretim faktorlerinin serbest dolagimini kisitlama
olasiligl, tim Avrupa ortak pazari i¢in bir tehditti. Gelismis Batil iilkelerde
1968’de baglayan bilyiik toplumsal calkantilarin tetikledigi enflasyon ve
1969°da Fransa’nin devaliiasyona, Almanya’nin revaliiasyona zorlanmasi,
bu tehditlerin ciddiyetini agik¢a sergiliyordu.

(2) Guimriik Birligi ve onu izleyen Ortak Pazar’in siyasal ve
ekonomik basarisi, AT iilkelerinde biitiinlesmenin daha ileri asamalarina
gecilmesi i¢in ciddi bir momentum yaratmisti.

(3) AT’nin Almanya ve Fransa gibi gii¢lii llkeleri, kendi ulusal
ekonomilerinde  benimsedikleri diisik enflasyon ve Onemli kur
hareketlerinden kaginma politikalarr1  EMU  kanali ile AT’ye
yayginlagtirmaktan yana idiler; gorece zayif ve/veya kiiciik iilkeler ise
EMU’nun kurumsallagmasi ile AT’ nin politika olusturma mekanizmasinda
daha etkili olabileceklerini umuyorlardi.

(4) Avrupa sermayesinin ¢esitli kesimleri ve oOzellikle onlarin
onderligini Ustlenen biiylik Alman ve Fransiz oligopolleri, EMU’yu daha
derine gidecek bir siyasal biitiinlesme ve isbirliginin (ve dolayisiyla sermaye
tahakkiimiiniin) arac1 olarak algilamakta idiler.

EMU yoniindeki ilk adim, Aralik 1969’daki Lahey Zirvesi’'nde atildi
ve bu zirvede toplulugun bir EMU’ya donilismesini kararlastiran AT iilkeleri,
o tarihte Liiksemburg Bagbakan1 olan Werner’in baskanlhifinda bir
komisyonu bu amagcla bir rapor hazirlamakla gorevlendirdiler. Werner
Komisyonu’nun Ekim 1970°de tamamladig1 nihai rapor, Subat 1971°de AT
Bakanlar Konseyi’nce benimsendi.

Werner Raporu, 1971°de baslayip, 1980’de tamamlanacak {i¢ asamali
bir siiregte EMU’ya ulasilmasin1 ongoriiyordu. Bu siire¢ sonunda AT’deki
ulusal paralar geriye doniilemez bicimde, sabit kurlarla birbirine baglanmis
(ve tercihan bir AT parasi olusturulmus) olacak, para ve kredi politikalari
merkezilestirilecek, sermaye piyasalarin1 diizenleyen politika ve kurallar
yeknesak hale getirilecek, ulusal merkez bankalar1 Avrupa Merkez Bankasi
sistemi altinda birlestirilecekti. Projenin 1971-3 dénemini kapsayan birinci
asamasinda hem doviz kurlarinin idaresi, hem de iktisat politikalarinin
topluluk diizeyinde koordinasyonu alaninda atilimlarin gerceklestirilmesi
tasarlanmig, bu asama (digerlerine kiyasla) daha spesifik tedbir Onerileriyle
bezenmisti.

Doéviz kurlarimin idaresinde Mart 1972’de uygulanmasina gegilen
“tlineldeki yilan” modeli, tye iilke paralarinin (Aralik 1971 tarihli

7 Buna ragmen CAP, AT iilkelerinde 1969 ve sonrasinda biiyiik 6lgekli kur diizenlemeleri igin
asilmaz bir engel olusturmadi.
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Smithsonian Anlagmasi’nin limitleri icinde) ABD Dolari’na karsi birlikte
dalgalanmasini, iye iilkelerin iki yanl (bilateral) kurlarinin ise daha dar bir
bant i¢inde hareket etmesini 6ngdriiyordu. Déviz kurlari, bir yandan déviz
piyasasina yapilacak miidahalelerle, O6te yandan ulusal ekonomi
politikalarinin Topluluk diizeyinde koordinasyonu ile bu sirlar iginde
tutulacakt:®. Model sadece AT iilkelerinin ve o dénemde AT’ye katilma
esiginde olan Ingiltere, irlanda ve Danimarka’nmn degil, diger Avrupa
iilkelerinin de katilimina acikti’.

“Tiineldeki yilan” modeli uygulamada siirli bir basariya ulasabildi.
Kisa bir siire sonra kimi iilkeler (ingiltere, italya ve Irlanda) modeli
kesinlikle terk ettiler; kimi lilkeler (6rnegin Fransa ve Danimarka) bir ara
model disina ¢ikip, sonra yeniden girdiler. Dahasi, pek ¢ok iilke modele esas
olan “merkezi” doviz kurlarmi koruyamadi; devaliiasyon veya revaliiasyon
yapmaya zorland1'’. Ancak modelin ana fikri, asagida goriilecegi gibi, daha
sonraki Avrupa Para Sistemi’nde (EMS) yasamaya devam etti. Birinci
asamanin diger 6nemli 6gesi olan iktisat politikalarinin koordinasyonunda
da basar1 saglanamadi; tiye iilkeler EMU tasarimiin gereklerinden ¢ok
ulusal ¢ikar kaygilariyla hareket ettiler''.

Ilk EMU girisimindeki basarisizik, Aralik 1974’deki Paris
Zirvesi’nde konunun giindem disina itilmesi ile tescil edildi ve parasal birlik
fikri, 1977°de donemin AT Komisyonu Baskan1 Jenkins tarafindan yeniden
AT platformlarina getirilinceye kadar golgelendi. Basarisizligin iki temel
nedeni sdyle 6zetlenebilir:

(1) Girigim, ¢ok elverigsiz bir uluslararas1 konjonktiirde baglatild1 ve
stirdiiriildii. Uluslararasi para sistemindeki bunalim, Ekim 1973’deki birinci
petrol soku ve AT’de topluluga {i¢ yeni iiye kazandiran ilk genisleme
dalgasinin getirdigi 6zel ve ¢etin sorunlarla bas etmenin dncelik kazanmasi
s6z konusu elverissiz konjonktiiriin belli basli 6geleriydi (Mayes ve El-
Agraa, 2011: 164)"2.

(2) Iktisat politikalarimin  yakinsamasi ve topluluk diizeyinde
koordinasyonu yeterli olmadi. Doviz kurlarini sabitlemek ve tek bir para
birimine ge¢meden Once, iye ilkelerin iktisat politikalarinda ve iktisadi

8 Sayisal degerler ve diger teknik ayrintilar icin, bkz. Swann (2000: 206) ve Mayes ve El-Agraa
(2011: 164).
? Isvigre ve Avusturya da “yilan”a katildilar.
' Modelin bigimsel dayanagi olan Smithsonian Anlagmasi’nin Mart 1973’de esnek déviz kurlari
sistemine gegis dolayisiyla ¢oktiigiinii de bu vesile ile kaydetmeliyiz.
Bkz. Swann (2000: 207). 1967-74 donemindeki toplumsal ve ekonomik bunalim ortaminda
uluslararasi koordinasyonun asagidaki nedenlerle daha da giiclestigi kabul edilebilir: (i) Emekei
smiflarin yiikselen miicadelesine her bir iilke farkli politikalarla cevap vermeye zorlanacak ve
bu durum uluslararasi koordinasyon taahhiitleriyle celisebilecektir; (ii) esitsiz gelisme
stiirecinde iktisat politikalari, ancak kiiglik ve/veya giigsiiz iilkelere empoze edilirse
yakinsayabilir; bu da 1969-74 déneminin 6zel sartlarinda kolay degildi (Carchedi, 2001: 133).
Bretton Woods sistemini ¢okiise gotliren glizergdhin baslangici (Mart 1968°de altinin merkez
bankalart arasindaki islemler diginda serbest fiyattan alinip satilmasina gegis) ve sonu (Mart
1973’de esnek kurlar rejimine gegis) arasindaki kilometre taslari i¢in bkz. Krugman ve
Obstfeld (2005: 507-9).

1

]
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performanslarinda yakinsamanin kesinlikle gerekli oldugu apagik ortaya
¢iktr (Swann, 2000: 208)"3.

AT (ve daha sonra AB) c¢evrelerinin bu deneyimden Maastricht
Antlagmasi’na giden siire¢ ve sonrasi i¢in dersler ¢ikarip ¢ikarmadigini daha
sonra tartisacagiz.

3.2. EMS Deneyimi ve Delors Raporu

Jenkins’in 1977°de AT giindemine yeniden tasidigt EMU diisiincesi
Nisan ve Temmuz 1978’deki Kopenhag ve Bremen Zirveleri’nde Almanya
Basbakan1 Schmidt tarafindan sahiplenildi ve daha sonra EMS olarak
adlandirilan diizenlemeler i¢in miizakerelere baglandi. AT f{ilkelerinin bu
yeni girisimi baglica iki nedenle benimsedikleri soylenebilir. (i) Kiiresel
ekonomide 1973°den bu yana siirdiiriilen esnek kurlar sisteminden duyulan
hosnutsuzluk ve &zellikle bu sistemin denge kuru hedeflerini iistten veya
alttan vurma’ya (“overshooting” veya “undershooting”) yatkinligi'*; (ii)
deneyimlerle dogrulandigi gibi, AT iilkeleri arasindaki goreli kur sabitliginin
iyeler arasi ekonomik iligkileri (ticareti, yatirnmi ve verimliligi) olumlu
etkilemesi.

Miizakereler sonrasinda formiile edilen ve Mart 1979°da
uygulanmasina gegilen EMS, daha onceki EMU girisimine kiyasla daha
miitevazi bir amaca, yani Avrupa’da bir parasal istikrar bolgesi yaratma
amacina doniiktil ve iki temel 6geden olusuyordu:

(1) Tim {ye iilke paralarmin agirhikli bir ortalamasit olarak
tanimlanan Avrupa Para Birimi (ECU)"°. ECU’niin (sonuncusu gayriresmi)
t¢ islevi vardr: (i) Toplulugun parasal iglerinde (6rnegin biitce gelir ve
harcamalarinda) ortak payda olmak; (i) EMS’nin ikinci temel bileseni olan
Doéviz Kuru Mekanizmasi’'nin (ERM) ortak paydasi ve merkezi kurdan

1970’lerin ilk yarisindaki EMU girisimlerinde (o doénemde yakistirilan deyimlerle)
“parasalcilar” kur birligine hizli bir gidisi, “iktisat¢ilar” ise kur birliginden once iiye iilkelerin
ekonomik performanslarinin yakinsamasi gerektigini savunmuslardir. Bu girisimlerin
basarisizligi, “iktisat¢ilar”t hakli ¢ikararak, Maastricht Antlagmasi’nda yakinsamanin 6zenle
vurgulanmasina yol act1 (Swann, 2000: 201-8).

Esnek kurlar sisteminde ABD Dolart’nin maruz kaldigi her spekiilatif saldirt AT’ye iiye
iilkelerin kurlar1 {izerinde asimetrik baskilar yaratiyordu. Uluslararast varlik portfoylerinin
yeniden yapilanmasi siirecinde parasi asiri degerlenen bir AT iilkesinde karlar ve ihracat
baskilanirken, parasi asir1 deger yitiren bir baska AT iilkesinde enflasyonist egilimler ortaya
cikiyor, her iki durum da makroekonomide yonetimi zorlastiriyordu. Alman hitkiimetinin EMS
girisimine onderlik etmesinin ardinda yatan temel neden, Alman Marki lizerindeki spekiilatif
baskilart azaltma ve bu baskilar1 diger AT iilkeleri ile paylagsma istegi idi (Swann, 2000: 208-
10).

AT iilkelerinin ECU 6ncesinde de kendilerine 6zgii bir hesap parasi olusturma girisimleri vardi.
AT’nin “Altilar”1 bu amagla ABD Dolari’nin altin igerigine esit Hesap Birimi’ni (Unit of
Account, UA) kullanmislar, daha sonra bilesik bir para birimi olan Avrupa Hesap Birimi’ne
(European Unit of Account, EUA) gegilmisti. ECU’deki ulusal paralarin agirliklari, ii¢ 6lgiit
g6z oniinde bulundurularak belirleniyordu: Ulke GSMH ’sinin Topluluk GSMH ’sina orani,
iilke ihracatinin Topluluk ihracatina orani ve iilkenin biyiikligi. Agirlik katsayilart periyodik
olarak gozden gegiriliyor ve yenileniyordu.

=
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sapma gostergesinin tanimlayicist olmak; (iii) Topluluk i¢inde ve digindaki
ozel islemlerde hesap birimi olarak kullamlmak'®.

(2) Déviz Kuru Mekanizmasi (ERM). Bu mekanizmaya gore, her iiye
iilkenin parasinin ECU’ye gore sabit bir degeri olacakti; dolayisiyla iiye
iilkeler arasindaki kur pariteleri (AT sozliiglinde “iki tarafli merkezi kurlar”
(bilateral central rates)) sabitleniyordu. ERM’ye katilan bir liye iilke
parasinin degeri, genel bir kural olarak, iki tarafli merkezi kurun en ¢ok
%2.25 altina veya {istliine ¢ikabilirdi. Bu limitlerin %75’ ine ulasildiginda,
devaliiasyon ve revaliiasyon baskisina maruz iki tilkedeki merkez bankalari,
kendi paralart veya ABD Dolar1 cinsinden doviz piyasasina miidahale
edeceklerdi'”.

ERM, onciili olan “tiineldeki yilan”a goére daha esnek bir
diizenlemeydi. Baglangicinda, AT’ nin o tarihteki dokuz iiyesinden yedisi
+2.25 puanhk kur dalgalanma marjini se¢misler, italya’ya +6 puanlik bir
marj tanmmus, Ingiltere ERM disinda kalmayr yeglemisti. italya Ocak
1989°da +2.25 puanhik marja dénerken, (yeni iiye) Ispanya Temmuz
1989°da, Ingiltere ise Ekim 1990°da +6 puanlik marj ile ERM’ye katildilar'®.
ERM’nin esnekligi, sadece bazi iilke kurlarina daha genis bir dalgalanma
payr taninmasi ile siirli kalmiyordu; ulusal paralar gerektiginde ECU’ya
gore devaliie veya revaliie edilebiliyor, iilkeler gecici olarak ERM disina
cikabiliyorlardi. Ancak devaliiasyonlarin veya revaliiasyonlarin tek yanli
kararlarla  degil, ortaklar arasinda miizakere ve mutabakatla
gerceklestirilmesi  s6z konusuydu. Kisaca, EMS’de vurgu, kurlarin
degismezligi degil, goreli istikrart iizerindeydi (Swann, 2000:212-3). Bu
agidan EMS’nin (1992’ye kadar) basarili oldugu iizerinde genel bir goriis
birligi vardir (Mayes ve El-Agraa, 2011: 166)"°.

EMS’nin basarisi, AT ilkelerini EMU yo6niinde yeni mevzuat
diizenlemeleri i¢in cesaretlendirdi. Subat 1986’da Avrupa Tek Senedi’ni
(Single European Act, SEA. Yirirlik: Temmuz 1987) kabul ederek Tek
Avrupa Pazari’nin (SEM) yolunu agan Avrupa’ll liderler, Haziran 1988
tarihli Hanover Zirvesi'nde EMU’yu artan bir hizla (progressively)
gerceklestirme amacini teyid ettiler. Bu konuyu, Haziran 1989’daki Madrid
Zirvesi’nde ele almalarina yardimer olmak tizere donemin AT Komisyonu
Bagkan1 Delors’un baskanliginda bir komiteyi “bu birlige gidecek somut

'® 1980’lerde AT iilkelerindeki tahvil ihraglarmin kayda deger bir kesri, ECU cinsinden
yapilmaktaydi.

' EMS’de déviz piyasalarma miidahalenin gerektirdigi finansman ihtiyaci igin ¢esitli tedbirler
ongoriilmiistii: (i) Merkez Bankalarmin sorumlulugu altinda kisa donem finansman
kolayliklarinin genisletilmesi; (ii) Bakanlar Konseyi’nin karariyla kullanilabilecek orta donemli
mali yardim (MTFA); (iii) Avrupa Parasal Isbirligi Fonu’nun (EMCF) iiye iilkelerin altin ve
doviz rezervlerinin %20’sini ECU karsihginda satin alma ve kriz dénemlerinde kullanma
yetkisi ile cihazlandirilmasi (Swann, 2000: 213).

'8 Maastricht Antlasmasi’nin imzalanmasindan énce AT iilkelerinden yalmzca Yunanistan ve
Portekiz ERM’nin disinda bulunuyorlardi.

' Maastricht Antlasmasi'nin imzas1 sonrasinda, Eyliil 1992 - Mart 1995 doneminde patlak veren
ve EMS’nin giivenilirligini sarsan kur hareketleri 3.3’de ele almacaktir.
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asamalart 6nermek” {izere gorevlendirdiler. Delors’un Merkez Bankasi
baskanlari ile iki uzmandan olusan komitesi, raporunu Madrid Zirvesi’nden
kisa bir siire 6nce tamamladi (Mayes ve El-Agraa, 2011: 167).

Kurgusu ve onerileri daha sonraki Maastricht Antlagmasi’na énemli
Olglide yansiyan Delors Raporu’nda EMU nihai amacina {i¢ asamada
ulasilmas1 6ngoriilmekteydi. Birinci asamada mevcut kurumsal yap1 icinde
ekonomi ve para politikalarinin koordinasyonu giiclendirilecek, iiye iilke
ekonomik performanslarinin yakinsamasi saglanacakti. Ekonomi politikalari
diizleminde SEM’in tamamlanmasi ve daha etkili yapisal ve bolgesel
politikalar uygulanmasi s6z konusuydu. Parasal konularda sermaye
hareketlerinin serbestligi ve finansal biitiinlesme Oniindeki tiim engellerin
kaldirilmas1 6ngoriilityor, para politikalarinda isbirligi ve koordinasyon
vurgulaniyor, tim AT {ilke paralarinin ERM’ye déhil edilmesi isteniyordu.

Roma Antlagmasi’nin tadili ile baslayacak ikinci asamada EMU’nun
temel yapist ve organlar1 bigimlendirilecekti. Komite bu agamay {igiincii ve
nihai asamaya ge¢me, “kolektif karar almayr 0grenme” asamasi olarak
gortiyordu. Parasal alanda, bu asamanin en 6nemli eylemi, Avrupa Merkez
Bankalar Sistemi’nin (ESCB) kurulmasi olacakti®’. Bu dénemde olagan dis1
sartlar ortaya ¢ikmadikca merkezi doviz kurlar1 degistirilmeyecekti.

Ucgiincii asamada iiye iilkelerin déviz kurlar1 geriye doniilmez bigimde
sabitlenecek, tek bir AT parast ulusal paralarin yerini alacak, para
politikalarinin tiim sorumlulugu ESCB tarafindan yiikiimlenilecek, AT nin
ortak makroekonomi ve biitce kural ve usulleri baglayici olacakti. Delors
Raporu tiim AT iilkelerince benimsendi ve Haziran 1990 birinci asamanin
baslangic tarihi olarak saptandi. Ikinci asamanim baslangic1 ise Maastricht
Antlasmasi ile belirlendi.

3.3. Maastricht Antlasmasi ve sonrasi
3.3.1. Genel gozlemler

1990’11 wyillarin basinda Sovyetler Birligi’nin ve Dogu Avrupa
Sosyalizminin ¢oziillisti, iki Almanya’nin birlegsmesi ve Bati’daki emekgi
siif hareketlerinin 1970’lere kiyasla gii¢ yitirmis olmasi, EMU i¢in uygun
bir uluslararast konjonktiir yaratmigti. AT i¢i dengeler agisindan da durum
elverigliydi. Birlesmis Almanya, artan siyasal ve ekonomik giiciini
Avrupa’ya empoze ettigi goriintiisiini vermemek icin (fiyat istikrarina
odakli politikalarina halel getirmemek sartiyla), kendisini AT kurumsal
yapisina baglamaya yatkindi; basta Fransa olmak {izere AT iilkeleri de
Almanya’nin  giiciinii  smirlayacak  bir  “birlik projesi’ne  olumlu
yaklasiyorlardi. Béyle bir konjonktiiriin iiriinii olan Maastricht Antlagmasi,
sadece diinya parasi olma iddiasini tasiyan Avro’yu yaratmakla kalmadi;

 ESCB kurulusunun Maastricht Antlagmas’nda iigiincii asamaya birakildigi  3.3.1°de
goriilecektir.
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AT’deki siyasal biitiinlesme hareketlerini daha iist diizeylere tasiyan tarihsel
bir adim oldu®".

Maastricht Antlagmasi, EMU’ya giden yolda ii¢ asamali bir program
ongdrmekteydi: (i) Antlasmanin kaleme alindig1 zaman az ¢ok tamamlanmis
bulunan birinci asamada kur pariteleri ECU’ya gore dar bir band (+%2.25)
icinde hareket edebilecek, sermaye hareketleri tizerindeki kontroller tiimiiyle
kaldirllacakti; (ii) 1994°de baslamasi tasarlanan ikinci asamada kur
dalgalanmalart daha da kisitlanacak, biiyiik ¢aph kur diizeltmelerine ancak
istisnai sartlarda miisaade edilecek, Avrupa Merkez Bankasi’na (ECB)
ebelik edecek Avrupa Para Enstitiisii (EMI) kurulacakt; (iii) en ge¢ 1999°da
ECB olusturularak Avro’ya gegilecek, EMU baslangicta yakinsama
Olgiitlerini  saglayan filkeler temelinde islerlik kazanacak, daha sonra
genisleyecekti (Carchedi, 2001: 134).

Bu programin, bazi “yol kazalarn™ ve gecikmelere ragmen, basar ile
uygulandig1 sdylenebilir. Birinci asamadaki en biiyiik piiriiz, Eyliil 1992 -
Mart 1995 doneminde sik sik patlak veren spekiilatif saldirilar yiiziinden
Italya, Ingiltere, irlanda, ispanya ve Portekiz ulusal paralarinin ERM disina
cikmak, Fransa, Belcika ve Danimarka ulusal paralarinin ise ERM alt
smirlarmi zorlamak durumunda kalmasi idi. AT nin buna kars1 bulabildigi
¢Oziim, Almanya ve Hollanda’ninkiler disinda ERM’deki biitiin ulusal
paralarin dalgalanma bandini +%15’e yiikseltmek oldu.

ERM’deki istikrarsizligin temel nedeni, ulusal kurlarin goéreli sabitligi
onlinde, sermaye hareketlerindeki tiim kisitlar1 kaldirma taahhiidiiniin
spekiilasyon i¢in ¢ok uygun ve kazangli bir ortam yaratmasiydi. Buna
eklenen bir “asimetrik sok” da Almanya’larin birlesmesi oldu. Birlesmenin
dogurdugu enflasyonist etkileri baskilamak isteyen Almanya’nin faiz
hadlerini yiiksek tutmasi, kendi ulusal paralarinin degerini korumak isteyen
tim diger AT f{ilkelerini faiz hadlerini yiikseltmek ve bunun ekonomiyi
durgunlastirict etkilerine katlanmak zorunda birakti. Panik ortami 1995 yili
ortalarinda duruldugu zaman, AB’nin etkili ¢evreleri EMS’nin omriinii
tamamladigi, bir an Once parasal birligi gerceklestirmenin gerekli oldugu
yargisina varmiglardi.

Ikinci asamanm onemli eylemlerinden biri EMI’'nin kurulusuydu.
EMI'nin gorevleri (i) tek bir birlik para politikasina gecis siirecini yonetmek
ve bu baglamda ulusal para politikalarinin koordinasyonunu saglamak ve (ii)
ERM’nin diizenli isleyisini kollamakti*. Maastricht Antlasmasi'na ekli
protokoliin 109(e) fikrasina gore, ikinci asamada iiye iilkelerin kendi merkez
bankalarin1 bagimsiz bir statiiye kavusturmalari da bekleniyordu. EMI,
Haziran 1998’de yerini (Ocak 1999°da fiilen ¢aligmaya baslayacak olan)
ECB’ye birakarak ortadan kalkti.

2l Antlasmanin  AB  mevzuat kiitiigiinde resmen, “Avrupa Birligi Antlagmasi” olarak
adlandirilmasi bu agidan ¢ok anlamlidir.

2 EMI'nin kurulmasindan sonra, EMS siirecinde olusturulmus bulunan EMCF tasfiye edildi ve
sorumluluklart EMI’ye devredildi.
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Maastricht Antlagsmasi’na gore liye iilkelerin ¢ogunlugu yakinsama
Olgiitlerini  saglayabilirlerse T{igiincli asama en erken Ocak 1997°de
baslayabilirdi. Saglayamadiklan takdirde, EMU en ge¢ Temmuz 1998’c
kadar yakinsama olgiitlerini tutturmus olan {ilkeler bazinda Ocak 1999’a
kadar kurulacakti. Antlasma, bazi AB iilkelerinin EMU i¢in yeterli
olmayabileceklerini, ya da baz1 flkelerin EMU disinda kalmak
isteyebileceklerini agikca kabul etmis ve “iki katmanli” Avrupa’yr goze
almistt. Avrupa Konseyi, Mart 1998’de 11 iilkenin EMU’ya “ehil”
olduklarina karar verdi ve donemin 15 AT iiyesinden Ingiltere, Isvec,
Danimarka ve Yunanistan EMU disinda kaldilar. Ocak 1999°da fiilen
kurulan EMU 2002 yilina gelindiginde Avro’nun ulusal paralarin yerini
almasiyla, tam islerlik kazandi.

Avro sisteminin yaratiligi, AB i¢inde ti¢ grup iilke olusturdu: (i) Avro
bolgesinde olanlar; (ii) Avro bdlgesi disinda olan, fakat makul bir siirede
yakinsama sartlarmi saglayarak bolgeye katilmaya istekli olanlar®; (iii)
goriinebilir gelecekte Avro bolgesine katilma niyeti olmayanlar. Ikinci
grupta yer alan 6 iilke 2001-11 déneminde Avro bdlgesine katildi ve boylece
bolgedeki iilkelerin sayist 2012 sonunda 17’ye yiikseldi. Ugiincii grupta
ingiltere, Danimarka ve Isveg yer aliyor®.

3.3.2. Yakinsama ol¢iitleri

EMU’ya katilabilmek icin {iye iilkelerin saglamasi gereken yakinsama
Olciitleri, Maastricht Antlasmasi’na ekli Protokol’de sdyle tanimlanmisti: (i)
inceleme Gncesindeki yilda® iiye iilkenin enflasyon orani, AT nin en diisitk
enflasyon hizina sahip {i¢ iilkesinin ortalamasindan en fazla 1,5 puan yiiksek
olabilir; (ii) inceleme Oncesindeki yilda iiye iilkenin uzun dénemli faiz
haddi, en diisiik enflasyon hizina sahip ii¢ ililkedeki ortalamadan en fazla 2
puan yiiksek olabilir; (iii) ulusal biitce agig1 / GSMH orani, % 3’den az
olmalidir; (iv) kamu borcu / GSMH oran1 % 60’1 asmamalidir; (v) inceleme
oncesindeki iki yilda ulusal para, ERM’nin normal band1 i¢inde dalgalanmis
ve bu siirede iiye iilkenin inisiyatifiyle devaliie edilmemis olmalidir.

Maastricht oOlgiitleri, dayandigi ortodoks iktisat anlayiginin dogast
geregi uluslararasi ekonomide uyumun yiikiini cari islem ve/veya kamu

» Avro sistemi bu gruptaki AB iilkeleri igin ERM’nin uzantis1 olarak ERM II’yi olusturdu.
Isleyis kurallari ERM’ye benzemekle birlikte, ERM II 6ziinde tek yanl bir iliskidir; paritelere
ECB karar verir ve Avro para politikasi bu iilkelerin sorunlarindan bagimsiz olarak olusturulur;
uyum yiikiimliiligi bu tlkelere aittir (Mayes ve El-Agraa, 2011: 175).

# Usiincii gruptaki Ingiltere’nin EMU’ya katilma niyetleri iizerine bir tartisma icin bkz. Mayes ve
El-Agraa (2011: 178). Yine ayn1 gruptaki Danimarka, kendi karariyla, ERM II'nin +%15°lik
kur dalgalanma bandn1 degil, £%2.25’lik band1 se¢gmis bulunmaktadir. 1990’11 yillarin basinda
karsilastig1 ekonomik soklarin tistesinden gelebilmek igin daha fazla esneklige ihtiyag duydugu
goriisiinii benimseyen Isve¢ ise simdilik Avro olusumunun iigiincii asamasi disinda kalmay1
yeglemis, ancak resmen g¢ekilme (opt ouf) girisiminde bulunmamistir (Mayes ve El-Agraa,
2011: 176-7).

» “Inceleme Gncesindeki yi1I” deyiminden, somut olarak Avrupa Konseyi’nin 1998°de alacag:
karar 6ncesindeki son gozlem yili olan 1997 anlagilmalidir.
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ac181 veren llkelere tasitan ve dolayisiyla daha bastan “deflasyona yatkinlik”
iceren bir sistem getirmisti (erken bir saptama icin, bkz. Akyiiz, 1993). Ote
yandan, iiye iilkelerin sorumsuzca bor¢lanmasini ve sonradan “kurtarilmak”
iizere diger lilkelere santaj yapmasini engellemek amaci ile (bazi istisnalar
disinda) bir iilkenin bir bagka iilkenin borcunu iistlenmesini dnleyen hiikiim
(6zellikle Almanya’nin 1srar1 ile) Antlasma’ya konuldu.

Maastricht Antlagsmasi, iiye iilkelerin asir1 kamu acgiklarindan
kaginmamalari i¢in EDP (excessive deficit procedure) olarak adlandirilan bir
siire¢ tanimlamisti. Yiiksek diizeyde kamu agig1 veren iilkeler 6nce AB
Bakanlar Konseyi tarafindan uyarilacak, uyarilarin gere§i yapilmazsa,
ardindan finansal yaptirimlar adim adim uygulanacakti: once Avrupa
Yatirim Bankasi’nin ikraz politikasi gozden gecirilecek, daha sonra
“kusurlu” iilke Topluluk nezdinde faizsiz bir mevduat agmaya ve en son
kertede de para cezasi1 6demeye zorlanacakti.

Olgiitlerin secimi bir iktisadi mantiga dayanmakla birlikte,
Olciitlerdeki sayisal degerler bir kuramsal analizle degil, “el yordami” ile
saptanmistt (Mayes ve El-Agraa, 2011: 169). Bir iilkenin EMU’ya “ehil”
olup olmadigi konusunu karara baglayacak olan Avrupa Konseyi’nin Mayis
1998’de alacag1 karar oncesindeki son gozlem yili olan 1997°de pek ¢ok
iilke, yukaridaki olgiitler icinde kritik 6nem tasiyan kamu agiklarim fiilen ya
da diipediiz verileri egip biikerek daraltt1 ve kendisinin EMU’ya hazir
oldugunu kamitlamaya calisti (bkz. Savage, 2005: Bélim 1)*. Sayisal
oOlgiitlerin kat1 bir yorumu ile EMU’ya giremeyecek bazi iilkeler elenmekten
bdylece kurtuldu ve sonugta EMU, 11 iiye ile yola ¢ikti.

3.3.3  “Avro Sistemi’nde para politikasi

Maastricht Antlagsmasi’yla kurulan ESCB, her biri ayri hiikmi
sahsiyete sahip bulunan ulusal merkez bankalarindan ve ECB’den
olugmaktadir (Sekil 1). ECB ve ulusal merkez bankalar1 arasindaki iliski,
“igbirligine dayal1” bir iliskidir.

ECB’den ve onun kararlarindan halen toplam 23 (=1+1+4+17) liyeden
olusan Yonetim Konseyi sorumludur. Toplam 6 kisiden olusan icra Heyeti,
ECB’nin yiiriitme isleri ile ugrasir; bu heyette yer alan 4 {iye ECB’nin
Direktorliikler olarak adlandirilan béliimlerinin sorumlulugunu tasir. AB
iiyeleri, Icra Heyeti ve Yonetim Konseyi'ni bir araya getiren yapiya “Avro
Sistemi” adin1 vermislerdir. Genel Konsey ise Avro Bolgesi {iyesi olsun ya
da olmasm, tiim AB {ilkelerinin goriislerini karar alma siirecine
yansitabilmek tizere bu yapiya eklenmistir?’.

% Bilindigi gibi, bor¢ idaresinin siirdiiriilebilirligi, borg yiikii oranindan ¢ok, agiklarin diizeyine
ve aciklarm hangi reel faiz haddinden finanse edildigine baglidir. 1990’larin sonlarina dogru
AT iilkelerindeki reel faiz hadleri mutedil sayilabilecek diizeylerde bulunuyordu.

¥ AB Komisyonu Baskanm1 ve Komisyon’un bir temsilcisi Genel Konsey’in toplantilarma oy
hakki olmadan katilabilir.
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Avro Sistemi, her birimde ECB’den ve iiye iilkelerden birer
temsilcinin bulundugu bir komiteler agi ile isler; komitelerin baskanlarini
normal olarak ECB belirler ve komitelere sekreterlik hizmeti saglar. Ele
alman konunun genelde ECB’yi, ya da o&zelde Avro Sistemi’ni
ilgilendirmesine gore komiteler farkli kadrolarla toplanip calisabilir.
Komitelerin ¢aligmalarin orgiitleyen ve Yonetim Konseyi’nin giindemini
hazirlayan, Icra Heyeti’dir.

Avro Sistemi’nin kuruculart ABD’deki Fed yapilanmasindan
etkilenmekle birlikte, Fed’den daha ademimerkezi bir model
gelistirmiglerdir. Her iki modelde yonetim ve icra birimlerinin adlar
benzerlikler tasisa da, gorev ve sorumluluk tanimlari tiimiiyle cakismaz®®.

Avro Sistemi’'nde gorev alanlarin siyasal etkilerden, ya da ¢ikar
gruplariin baskilarindan uzak kalabilmeleri icin ¢esitli tedbirler alinmistir.
ECB disindan, goriis ve tavsiye almak engellenmistir. Yonetim Konseyi’nin
iyeleri bir defaligina ve uzun siireler igin segilir. Konsey iiyelerinin ulusal
cikarlar temsil etmemesi ve tiimiiyle “mesleki” giidiilerle hareket etmesi
beklenir; oturum tutanaklart gizli oldugu igin kimin ne yonde oy verdigi
bilinmez ve Avro Sistemi’nin kamu agiklarint dogrudan “parasallastirmasi”
acik¢a yasaklanmistir® .

Bicimsel bagimsizlik goriintiisii altinda, ESCB baglica iki nedenle
yine de siyasete bagimlidir: (i) Konsey tiyelerinin atanmasi, 6ziinde siyasal
niteliktedir; (ii) Para politikast ile yakindan ilgili olan doviz kuru
politikasindaki tercihler siyasal karar organlarinindir; bu geliskiyi agmak i¢in
ESCB’nin savundugu tutum, kur politikasini 6ncelikli olmaktan ¢ikarmaya
calismaktir. Ancak bigimsel bagimsizlifin yarattigi en Onemli sorun,
ESCB’yi demokratik siireglerin gerektirdigi “hesap verebilirlik”ten fiilen
soyutlamis olmasidir. ESCB’nin nezaketen bilgilendirdigi Avrupa
Parlamentosu’nun ESCB mevzuat1 ve isleyis kurallarii degistirecek giicii
yoktur; bunun i¢in Maastricht ve ardili anlagmalarin gectigi dolambagli ve
sikintili onay mekanizmalarina bagvurmak gerekir.

# Avro Sistemi’ndeki Para Politikast Komitesi, diinyadaki gesitli merkez bankalarmin ayni adi
verdikleri komitelerden farkli olarak AB’nin para politikalar1 tizerinde karar yetkisine sahip
degildir; sadece ECB Yd&netim Konseyi’ne bilgi ve belge destegi saglar.

¥ ESCB olusturulurken, iiye iilke merkez bankalarimin bagimsiz hale getirilmesinin sart
kosulduguna daha once deginmistik. ESCB ve ECB mevzuati, bagimsizligi “ne Merkez
Bankasi’'nin ne de onun karar alma birimlerinde gorevli herhangi bir kisinin AB
kuruluslarindan, bir hiikkiimetten veya baska bir organdan talimat aramamasi ve almamasi”
olarak tanimlar.
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Sekil 1 _
ESCB’nin Yapist (2011 Yili Itibariyle)

| 27 AB iilkesinin 27 Ulusal Merkez Bankasi

T
ECB
Avro Sistemi
Icra Heyeti Yonetim Konseyi Genel Konsey
¢ Genel Bagkan e Bagkan * Baskan
¢ Bagkan Yardimcisi ¢ Bagkan Yardimcisi e Bagkan Yardimcist
e icra Heyeti’nin diger | Icra Heyeti’nin diger | ® Tiim AB Ulusal
dort iiyesi dort iiyesi Merkez Bankalarinin
e Avro Bolgesi Ulusal | Baskanlari
Merkez
Bankalarinin
Bagkanlari

Kaynak: Mayes (2011: 183), ECB internet sitesinden.

ESCB’nin mevzuatina gore, para politikas1 belirlenirken gozetilecek
birincil amag fiyat istikraridir ve bu amacgla yakindan iliskili olan kur
politikasi hedefleri ikincil 6ncelik tasir. ESCB, fiyat istikrari amacina halel
getirmemek sartiyla AB’nin genel ekonomi politikalarini destekleyebilir.
ESCB, bu tutumu ile ¢oklu amaglar benimseyen ve enflasyon i¢in hedef ilan
etmeyen Fed’i degil, Bundesbank’1 6rnek almistir. ECB’nin 2003 sonrasinda
benimsedigi AB enflasyon hedefi “%2’nin altinda, fakat %2’ye yakin”dir.
AB’nin %2 dolayindaki biiyiime hizi ve paranin devir hizindaki degisikligin
%]1 dolayindaki katkisi, M3’deki artisin referans degerini %4,5 yakinlarina
getirmektedir. Bu olgiideki bir parasal genisleme heterojen bir iktisadi yap1
sergileyen AB’nin tiim {ilkeleri i¢in tatminkar olmayabilir. ECB’nin yilda iki
defa yayinlanan enflasyon tahminleri, teknik kadrolarin tahminleridir ve
ECB Yonetim Konseyi’ni baglamaz.

ESCB’nin gorevleri sdyle dzetlenebilir:

(1) Avro arzim1 ve faiz hadlerini kontrol etmek: Bu baglamda
ECB’nin banknot ihracit kararini vermekte miinhasir bir yetkiye sahip
oldugu, buna karsilik banknot ihracinda miinhasir olmayan bir yetkiye sahip
bulundugu belirtilmelidir. Baska bir deyisle, Avro Bolgesi merkez bankalari
Avro ve ufaklik para ihrag edebilirler.

(2) Avro’'nun degerini etkilemek amaciyla doviz operasyonlari
yapmak: Bunun icin iye {iilke doviz rezervlerinin bir kismi ESCB
biinyesinde merkezilestirilmistir. Ancak miidahaleler esas itibariyle kisa
donemli gelismeleri yonlendirmek amaci ile yapilmaktadir.




ODTU GELISME DERGISI 411

(3) Odemeler sisteminin diizenli calismasini ve finansal istikrari
saglamak: Maastricht Antlagsmasi’nda agikca atifta bulunulmasa da, bdyle
bir gorev, ima yoluyla, ESCB’nin son ikraz mercii oldugu anlamini tasir.
Bununla birlikte, ECB’nin AB’deki kredi sistemi bilesenleri {izerindeki
ihtiyati kontrol yetkileri, sistemin diizgiin ¢aligmasina katkida bulunmak ile
stnirlidir.

(4) Agik piyasa islemleri yapmak: Buradaki en duyarli (ve 2012°deki
tartismalarin  odagindaki) husus, bu islemlerin “kurtarma” olarak
nitelenebilecek operasyonlara ne Olgiide yayginlagtirilabilecegidir. Ulusal
merkez bankalar1 da agik piyasa iglemleri yapabilirler.

(5) Asgari karsilik oranlarini ve uygun gordiigli diger parasal kontrol
araclarimi diizenlemek.

ESCB’nin 23 Eylil 2011 tarihli konsolide bilangosundaki varlik
toplami olan 2113 milyar Avro’nun yaklasik %27’si kisa ve uzun donemli
acik piyasa islemlerinin pozitif bakiyesinden, %28’i devlet tahvilleri de
dahil olmak iizere menkul kiymetlerden, %26’s1 ise altin ve net doviz
varliklarindan olusmaktadir’®. 2007°de baslayan kiiresel finans krizi
sonrasinda menkul kiymetler stokunun varliklar i¢indeki pay1 yiikselmis, son
yillarda krizin daha da yogunlagsmasi, ECB’nin Mayis 2010’da Menkul
Kiymet Piyasalart Programi (SMP) ile piyasalara destegini artirmasina ve
devlet tahvilleri alimimi bu programa dahil etmesine yol agmistir. Kamu
acgiklarindaki artig ise SMP alimlari i¢indeki devlet borg senetlerinin payini
giderek yiikseltmistir (Eyliil 2011 itibariyla bu senetlerin menkul kiymet
varliklan i¢indeki pay: yaklasik %27°dir). Ancak bu alimlar, ECB’nin iiye
iilkelerin agiklarint dogrudan finanse etmemesi ilkesi uyarinca, ikincil
piyasalardan yapilmaktadir (Lapavitsas vd., 2011: 25-9).

Ayn tarih itibariyle ESCB yiikiimliiliiklerinin %40°1 tedaviildeki Avro
banknotlarindan, %19’u sermaye ve yedeklerden, %18°1 kredi kuruluglarinin
mevduat ve karsiliklarindan olusmaktadir. ECB, likidite artisin1 kontrol
etmek iizere sabit faizli mevduat ihalelerine ¢ikarak piyasadan para
cekmektedir; bu yiikiimliiliikklerin toplam i¢indeki payr %7 dolaymdadir
(Lapavitsas vd., 2011: 25-7).

Ulusal merkez bankalarinin ESCB yapilanmasi icindeki kilit roliine
daha once deginmistik. Bir anlamda, Avro sistemi rezerv fazlasi olan ulusal
merkez bankalarinin acik verenleri fonladigi bir tiir bankalar arasi para
piyasast islevini gormekte, ulusal merkez bankalar1 ise {ilke bankalarina
likidite saglamaktadirlar.

30 ESCB’nin para yaratmadaki esas kanali olan agik piyasa (repo) islemleri bakiyesi, cogunlukla
bankalardan satin aliman ve bir kisminin likiditesi ve 6denebilirligi tartismali menkul kiymet
stokuna gore ikinci plana gerilemis bulunuyor. Bu durum fiskal krizin vahametini gosteren
isaretlerden biridir.
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3.3.4. Mali Kriz, ECB ve EFSF

Bu incelmig-arinmis sistemin koklii bir zaafi vardir: ¢agdas merkez
bankalarinin likidite saglama islevlerinin garantorii, merkez bankasi
yiikiimliilikklerini yasal 6deme araci (legal tender) haline getirme giiciine
sahip olan devlettir. Bankanin ayakta kalabilmesini garanti eden de devlettir;
¢linkii bankanin kredi riskleri zarara doniisiirse eriyecek sermayesini devlet
kamu gelirleriyle tazeleyecektir. Dolayisiyla merkez bankasi islevlerinin
pliriizsiiz yiiriitiilebilmesi, son kertede, devletin fiskal giiciine dayanir. Oysa
ECB’nin ardinda bir devlet yoktur; ECB mesrulugunu bir yandan Avrupa
halklar1 arasinda yaratmasi beklenen toplumsal giiven ve dayanisma
duygusundan, bir yandan da sermaye yapisinda somutlasan iiye iilkeler
hiyerarsisinden alir. Avro sisteminin kiiciik ve/veya zayif iilkelere acilmasi
AB ‘merkez’ lilkelerinin (0zellikle Almanya’nin) yoktan var edilen bu
diinya parasin1 kontrol edecek “emperyal” bir giice sahip olmasi demektir.
Bu gii¢ de, ekonomik uyumun yiiklerini ‘cevre’ iilkelere ve emege tasitacak
sekilde kullanilmakta, ‘cevre’ fiskal disipline zorlanirken, AB Olceginde
rekabet diisiik birim isgiici maliyetlerine dayandirilarak cretler
baskilanmakta, Avro sistemi biiyiikk finans ve sanayi sermayesi yararina
islemektedir (Lapavitsas vd., 2011: Boliim 2).

Bu nedenlerle EMU’nun, dogasi geregi, istikrarsizlik 6geleri tagidigi
birgok yazar tarafindan dile getirilmistir. Bunlardan kimileri para
politikasindaki biitiinciilliik ile fiskal pargalanmiglik arasindaki celiskiye
deginmislerdir (bkz. Feldstein, 1997). Kimileri ise rekabet giiciindeki kalici
farkliliklar Oniinde siirekli olarak Almanya’y1r kayiran bir birligin
yasayamayacagini belirtmiglerdir. Bu hususlar asagida (3.3.5°de) ve
Dordiincii Boliim’de ele alinacaktir.

ECB kredileri ¢ogunlukla biiyiik bankalarin, menkul kiymet tutanlarin
ve girisimlerin ¢ikarlarim1 koruyacak sekilde kullanilmig, ECB’den fiskal
sonuclar doguracak bir rol iistlenmesi istenmig, bu da krizin etkilerini
gidermekle yetersiz kalmigtir. Ciddi fiskal giigliikler yagsayan Avro Bolgesi
iilkelerine destek saglamak iizere, Mayis 2010°da 250 milyar Avro ikraz
kapasitesiyle kurulan Avrupa Finansal Istikrarlandirma imkam (EFSF), (i)
IMF ile heniiz anlagmamus iilkelere IMF’ ninkine benzer sartliliklarla mali
destek saglamak; (ii) bu iilkelerdeki bankalar1 yeniden sermayelendirmek ve
(iii) ikincil tahvil piyasalarindaki alimlariyla zor durumdaki iilkelerin devlet
tahvillerini desteklemek iizere kullanilabilecekti’'.

AB’nin bu imkani kullanmakta gosterdigi atalete ek olarak, EFSF’ nin
bankalar1 sermayelestirmesi, Avrupa’daki bankalarin ulus devletlerine
yakinligr dolayisiyla fazla basarili olamamistir; bir uluslar birliginin

3! EFSF, piyasalardaki calkantilari yatistiracak ve acil mali destek saglayacak gecici bir yapi
olarak diisiiniilmiis, EFSF’nin kaynak ihtiyaglarmi tahvil ihraci ile saglamasi, bu ihraglarn
Avro Bolgeleri iiyelerince ECB’deki paylariyla orantili olarak garanti edilmesi ongoriilmiistii.
EFSF Haziran 2013’e kadar agamal1 olarak yerini kalict ve 500 milyar Avro ikraz kapasitesine
sahip Avrupa Istikrar Mekanizmasi’na (ESM) birakacaktir.
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tiyelerinden  birindeki  bankayr kurtarmaya diger tyelerin fazla
heveslenmemesi sasirtici degildir32. Ulus devlet ve onun yerel bankalart
arasindaki birliktelik kriz doéneminde daha da artmis, bankalar kendi
iilkelerinin kamu bor¢ senetlerini almaya, likidite fazlalarii kendi ulusal
merkez bankalarinda degerlendirmeye, kendi ulusal merkez bankalarindan
Acil Likidite Yardimi (ELA) talep etmeye yonelmislerdir. Boylece
bankalarin ve onlarin ardindaki ulus devlet maliyesinin birlikte iflasi
tehlikesi  dogmustur.  ‘Cevre’  {ilkelerde banka kurtarmak igin
diisiiniilebilecek iki ¢are de “sevimsiz”dir: Bankay1 tiimiiyle kamulastirmak
(hangi kaynakla?), ya da yabancilara satmak (Lapavitsas vd., 2011: 5-6; 47-
52).

3.3.5. Iktisat politikalarinin koordinasyonu, “aswrt” biitce agiklar:
ve istikrar ve biiyiime pakti

Birinci Boliim’de AT’ nin EMU’ya ilerlerken, Birligin parasal boyutu
icin maksimalist (para birligi), fiskal boyutu i¢in minimalist diizenlemeyi
yegledigine deginmistik. Bu siyasal tercih dogrultusunda AB, Maastricht’de
dis aleme kars1 tek ve merkezilesmis bir para politikasina yonelir ve para
politikasi uygulamasini siyasal miidahalelerin olabildigince disinda tutarken,
diger makroekonomik politikalar esas itibariyle iiye iilkelerin karar alma
diizleminde kalmis, ancak bu politikalarin birlik diizeyinde koordinasyonu
AB Bakanlar Konseyi’nin sorumluluguna birakilmisti. AB bu amagcla yeni
danisma platformlar1 (Maastricht Antlasmasi’nin  baslangicinda Para
Komitesi (Monetary Committee), {iglincii agamada Para Komitesi’nin yerine
gecen Ekonomik ve Finansal Komite (ECOFIN), v.b.) olustururken, baslica
iki koordinasyon aract da gelistirdi: Istikrar ve Biiyiime Pakti (SGP, Aralik
1996 / Temmuz 1997) ve Genel Ekonomi Politikasi Yolgdstericileri
(BEPG)™.

Yaptirimlarin otomatik ve zorlayici degil, miisamahakar bir bigimde
formiile edildigini savunan Almanya’nin 1srar1 {izerine EDP’nin
uygulanmast SGP ile yeniden diizenlendi ve yiiksek kamu aciklari, eger
gevsek maliye politikalarinin sonucu olarak ortaya ¢ikmissa, yaptirimlari
otomatik olarak yiiriirliige girmesi kabul edildi. Ancak, kural ihlalleri yine
de dnlenemedi. Isin ironik yani1, 2003’de Almanya ve Fransa’nin kamu ag131
limitlerini asmak zorunda kalmalariydi. ECOFIN, bu durumda AB’nin temel
diregi iki iilkenin kural ihlalini tescil etmektense, SGP’nin askiya alinmasini
ve goOzden gecirilmesini benimsedi; yeni bir anlagsmaya Mart 2005°de
ulasildi. 2005°deki SGP reformu, hem kural ihlalinin ilanini, hem de kural
ihlalinin giderilmesi siirecini “esneklestiren”, ekonomik durgunluk
donemlerini goz Oniinde tutan ve ekonomide verimliligi artirict limit

32 Likidite s6z konusu oldugunda Avrupa bankalari uluslararasi, mali saglamhk s6z konusu
oldugunda ulusaldir.

3 BEPG uygulamas1 1993’°de baslamus, ancak Lizbon Antlasmasi (Aralik 2007 / Aralik 2009) ile
kurumsallagtirilmustir.
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agimlarina cevaz veren hiikiimler getirdi. Bu reform da fazla ise yaramadi;
2007’de baglayan diinya finansal bunalimi SGP’yi fiilen ortadan kaldirdi.
2010 ve sonrasinda bazi liye iilkelerin yasadigi bor¢ krizleri AB’nin
‘merkez’ tlkelerinde bir iklim degisikligi yaratti. S6z konusu yeni iklim,
ifadesini Mart 2011 tarihli Euro Plus Pact’da buldu. Kural ihlallerine karsi
otomatik olarak devreye girecek yaptirimlar getirildi. Bu aman vermez
tutumun 2012°de vardig1 nokta, Mart 2012°de (Cek Cumhuriyeti ve Ingiltere
hari¢) 25 AB iiyesi lilkenin hiikiimetleri tarafindan kabul edilen ve kisaca
European Fiscal Compact adiyla bilinen anlasmadir’*. Compact, ilke olarak
iiye lilkelerin genel biit¢elerinin dengede olmasi veya fazla vermesini, bu
ilkenin Ocak 2014’e kadar ulusal mevzuata icerilmesini dngdrmektedir. Uye
iilkeler denk biitge hedefine AB Komisyonu tarafindan onerilen bir takvime
gore ulagacaklardir.

Yillik BEPG hazirliklart ise su dort 6geden olugmaktadir: (i) maliye
politikasinin genel yonelimi (EDP / SGP ve ¢ok yanli gdzetim baglaminda),
(ii) Avrupa Istihdam Stratejisi, (iii) yapisal reform eylemleri, (iv) (yilda iki
defa) ECOFIN Istihdam ve Sosyal Isler Konseyleri, ECB ve AB Komisyonu
iist diizey yetkilileri arasindaki enformel goriis alig-verisi (Mayes, 2011:
186). Basta Fransa ve Isve¢ olmak iizere, iiye iilkelere giydirilmek istenen
fiskal “deli gomlegi”nin istihdam {izerindeki olumsuz etkilerinden
kaygilanan iilkelerin ¢abalart ile, ECOFIN’e bir kars1 agirlik olarak Kasim
1997°deki Liiksemburg Avrupa Konseyi Karari ile olusturulan Istihdam
Komitesi’nin islevsel oldugunu gosteren belirtiler ¢ok azdir™.

Biitlin bu dykiiden ¢ikarilacak sonug; AB’nin (2000°li yillarin popiiler
deyimiyle) “acik koordinasyon yontemi” olarak adlandirdigi, aslinda bitmek
tikenmek bilmeyen pazarliklar, kulis mutabakatlari ve manevi baski ile
sonu¢ almaya c¢aligmaktan ibaret olan koordinasyon ¢abalarindaki
yetersizliktir.

* Resmen “Ekonomik ve Parasal Birligin istikrari, Koordinasyonu ve Yonetisimi igin Anlasma”
adin1 tasiyan bu anlasma Ocak 2013’e kadar Avro Bolgesi’nin en az 12 iilkesinin yetkili
makamlari tarafindan onaylanirsa yiiriirliige girecekti. 1 Ocak 2013 itibariyle, 16 {ilkenin yetkili
makamlari onay islemlerini tamamlamislar ve Compact yiiriirlige girmistir. Compact’n arka
plan1 ve temel hitkiimleri i¢in, bkz. Oyan (2012).

% Delors’un 1993°de hazirladig1 Biiyiime, Rekabet Giicii ve Istihdam baslikh rapora gore issizlik
rekabet giicii eksikliginin bir sonucudur. AB’ye gereken seyler, daha fazla isgiicli piyasasi
esnekligi, daha fazla emek hareketliligi, daha fazla isgiicii egitimi ve i diinyasina daha az yiik
getirmektir. Bu hususlar da esas itibariyle AB’nin degil, iiye iilkelerin karar diizleminde kalir.
Delors’un halefi Santer de ayni goriisleri paylasiyordu. Maastricht’i tadil eden Amsterdam
Antlasmasi’nda (Ekim 1997 / Mayis 1999) tam istihdami AB’nin hedefleri arasina yerlestiren
Oneriler kabul gérmedi; bunun yerine yiiksek diizeyde istihdam hedefi benimsendi. Avrupa
Konseyi'nin Kasim 1997°deki Liiksemburg istihdam 6zel zirvesinde alinan kararlarda tutucu
Delors / Santer diigiince tarzinin izleri apagik goriiliiyor (bkz. Swann, 2000: 228-30).
Gelistirilen AB Istihdam Stratejisi’nin temel 6geleri, (i) isgiiciiniin istihdam edilebilirligini ve
uyum yeteneklerini artirmak; (ii) firsat esitligini saglamak ve (iii) girisimciligi 6zendirmektir.
Bu 6nerilerden “yiiksek diizeyde istihdam”m ¢ikmadigi, son 15 yilin deneyimiyle sabittir.
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3.3.6. Para birliginin maliye politikasi ogeleri iizerine son notlar

EMU’daki maksimalist parasal diizenleme / minimalist fiskal
diizenleme eslestirmesinin Maastricht sonrasinda donemin egemen neo-
liberal iktisat anlayisi ile uyumlu bir bi¢im aldig1 goriilmektedir. Bu anlayisa
gore, para politikast ekonominin reel yam ile ilgili amacglara degil, fiyat
istikrarin1 saglama amacina yonelmelidir; zaten bu politika uzun dénemde
ekonominin reel yani {izerinde etkili olamaz. AB’nin merkezilesmis ve
aygitlar1 6zenle yapilandirilmis para politikasindan farkli olarak, esas
itibariyle tiye iilkelerin sorumluluk diizeyinde kalan maliye politikalar1 i¢in
onemli olan husus, sirdiiriilebilirliktir; bu amagla tliye ilkelerin bagimsiz
maliye politikas1 uygulama yetenekleri sinirlandirilmistir (bkz. 3.3.3-4). Bu
cercevede parasal politikalar ve maliye politikalar1  arasindaki
koordinasyonun en onemli gereklerinden biri saydamliktir; 6yle ki bu iki
politika kiimesini yoOneten yetkili organlar birbirlerini inaniir ve
ongoriilebilir bulsunlar.

Minimalist fiskal diizenleme anlayigina uygun olarak AB’nin halen
Birlik GSYIH’sinin %1°i yakinlarinda bulunan kiiiik ve esneklikten uzak
merkezi biitgesi, AB ekonomilerinin seyri iizerinde kayda deger bir etki
yaratabilecek durumda degildir. Oysa ABD gibi zamana dayanikli oldugu
sinanmig ekonomik ve parasal birliklerin genis ve bolgeler arasi transferler
yapabilecek merkezi / federal biitcelerle cihazlandigr goriilmektedir. Bu
transferler, istikrarlandirma ve boliisiim islevlerini yerine getirmek amaciyla
kullanilabilir. Istikrarlandirma amagli transferler, ekonomik faaliyetlerin
yarattii zamanlar arast ve bolgeler arast gelisme dengesizliklerini
gidermeye hizmet ederken, boliisim amacgli transferler de birlik igi
dayanigmayi ve ekonomik etkinligin giiglendirilmesini gozetir.

AB biitceleri, istikrarlandirma amagli transferleri yapabilecek olgiide
genisletilebilmis ya da {ilkeler arasi transferlerin Oniinii agabilecek
kurumsallagma gergeklestirilebilmis olsaydi, bu transferler asimetrik
soklarin olumsuz etkilerini ve bazi {ilkelerin rekabet giicli kayiplarini telafi
etmek iizere kullanilabilirdi*®. AB ekonomilerinin giiniimiizde yasadig
durgunluk {iye iilkelerin (asimetrik veya simetrik) soklara karsi direnme
kapasitelerinin ¢ok farkli oldugunu ve gorece yiiksek iicret ve fiyat
enflasyonlar1 yasayan ‘gevre’ ekonomilerindeki rekabet giicii kaybinin ortak
para politikast ve maliye politikalarindaki yetersiz koordinasyon ile
giderilemedigini gostermistir. Rekabet giiciinii yeniden tesis edebilecek
deflasyonist siirecler ise, s6z konusu ekonomilerin uzun yillar boyunca
diisikk biiylime hizi ve yiliksek issizlik oranina katlanmalari anlamina
gelmektedir. Asimetrik soklara karst bir savunma mekanizmasi olarak
yararlanilabilecek iilkeler arasi ve iilke-igi emek hareketliliginin AB’de
diisiik diizeylerde oldugu bilinmektedir.

% Her iki opsiyon da AB'nin merkezde Hazine islevini iistlenecek bir kurulusla
cihazlandirilmasini gerektirecektir.
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4. EMU ve AB’deki merkez / ¢gevre ayrigsmasi

Maastricht’in Avro iilkelerindeki ekonomik performansin yakinsamasi
iizerine koydugu vurguya ragmen, Antlasma’nin yirminci yilina
erisildiginde AB ‘merkez’ ve ‘cevre’si arasindaki c¢atlagin genisledigi,
‘merkez’ ve ‘gevre’ iligkilerinin giderek daha da ayrimci ve hiyerarsik
niteliklere biiriindiigii acik¢a goriilmektedir. Asagida Ornekledigimiz alti
iilke baglaminda bu basarisizligin anatomisi iizerinde duracagiz. Secilen alti
ilkeden biri AB’nin 6nder iilkesi Almanya, digerleri ise son bes yili ciddi
sorunlarla gecirmis Avro Bolgesi iilkeleridir (italya, Ispanya, Irlanda,
Yunanistan ve Portekiz)’’. Bu iilkelerin se¢iminde sayisal ve kuramsal
Olciitler degil, soz konusu iilke grubunun giincel iktisadi tartismalarda 6n
plana ¢ikmas etkili olmustur. Degerlendirmemizin ulastigi baslica sonuglar
sOyle Ozetlenebilir:

(1) Rekabet giicii kayb: Uye iilkelerin rekabet giiciinii temsil
edebilecek en 6nemli gostergelerden biri olan tiim ekonomide birim iggiicii
maliyeti, bes “sorunlu” flilkede Almanya’dakine kiyasla ¢ok daha hizli
artmigtir (Tablo 1). Bu durum, 2000°li yillarda Almanya’y1 biiyiik ticaret (ve
dolayistyla cari islem) fazlalarina gotiiren temel faktorlerin basinda
gelmektedir. Diger bes iilke, vahamet dereceleri farkli da olsa, ¢ok yiiksek
Olciilerde cari acgiklar vermis, ‘merkez’deki finans kuruluslarma asir
bor¢lanmiglardir. 2008-2009°dan itibaren alt1 iilkede birim isgiliciinii
maliyetleri  yelpazesinin daha fazla agilmadigt Tablo 1°den
goriilebilmektedir. Irlanda ve Yunanistan’in uygulamaya yéneldigi aman
vermez kemer sikma politikalari fiyat ve ticretleri baskilayarak birim isgiicii
maliyetlerini geriletmis, kemeri daha “insafli” stkmaya ¢alisan Ispanya ve
Portekiz’de ise birim iggiicii maliyetleri daha istikrarli bir goriiniim
kazanmistir. Ancak bu egilimlerin rekabet giicli agiklarin1 kalici olarak
kapatabilmesi, uzun yillar siirecek kemer sikma / deflasyon siirecleriyle
miimkiindiir; buna da calisan siniflarin katlanmasi giictiir (Lapavitsas vd.,
2011:16).

(2) Verimlilik makasi: Tanim geregi, birim isgiicii maliyeti ¢alisan
bagina nominal Odemelerin ¢alisgan bagina reel hasilaya orani olarak
hesaplandigindan, bu oranin paydasiin donem igindeki seyri rekabet giicii
agisindan 6nem tasir. Tablo 2’deki veriler, 6rneklenen bes iilkeden dérdiinde
kisi basina verimliligin 1995-2011 doéneminde Almanya’dakinden daha hizli
arttigini, sadece Italya’daki verimlilik artis hizinin daha yavas oldugunu
gdstermektedir. S6z konusu iilkelerden Ispanya’daki verimlilik artis hizi,
Almanya’dakine yakindir; irlanda digerlerinden farkli ve gorece basarili bir
verimlilik artig1 sergilemekte, Yunanistan ve Portekiz bu iki u¢ arasinda yer

37 Avro Bolgesi'ndeki sorunlarin sadece kiigiik gevre ekonomilerindekilerle smirli kalmadigini
sergileyebilmek icin secilen bes iilkeye Italya ve Ispanya da dahil edilmistir. Zaman serileri
tizerindeki degerlendirmeler 1992-95°deki doviz kuru ayarlamalarinin saptirict etkisini
gidermek iizere, 1995 yilindan baglatilmig, 2012 yilina ait AB Komisyonu tahminleri
(olabilecekler yerine olmasi istenenleri yansittigi i¢in) hesap diginda birakilmustir.
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Tablo 1
Birim Isgiicii Maliyeti Endeksleri, 1995-2011 (1995: 100)?
Yillar  Almanya Italya Ispanya Irlanda  Yunanistan  Portekiz
1995 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1996 100.2 105.4 103.0 98.9 105.9 104.0
1997 99.0 108.3 104.9 98.4 115.6 108.1
1998 99.1 106.1 106.9 101.6 121.4 111.7
1999 99.7 107.5 109.0 102.1 125.4 114.3
2000 100.2 108.1 111.9 103.8 127.8 119.3
2001 100.6 111.3 115.6 109.7 127.4 124.0
2002 101.3 115.0 119.1 111.1 140.3 127.9
2003 102.2 120.2 122.6 116.1 142.4 132.8
2004 101.7 122.6 125.6 120.9 145.6 134.2
2005 100.8 125.3 129.9 126.4 150.4 138.9
2006 98.8 127.8 134.2 131.0 148.7 140.1
2007 98.0 129.8 139.7 136.4 152.5 141.8
2008 100.2 135.8 147.7 145.1 160.3 146.7
2009 105.8 142.1 149.9 139.8 170.2 151.4
2010 104.6 141.5 146.9 130.7 170.1 149.0
2011 106.1 142.7 144.8 126.5 166.9 148.1

# (Calisan bagina 6demeler / calisan basma reel GSYiH) oraninin endekslenmis degeri.
Kaynak: AMECO veri tabani1 (2005 bazli seriler yeniden endekslenerek).

Not: Tanim geregi, bu tablonun herhangi bir géziindeki endeks degerine Tablo 2 ve 3’deki verilerden hesap
yoluyla ulagilabilmesi gerekir. Temelde yeniden endeksleme ve sayilarin yuvarlanmasi nedeniyle, bu aritmetik
gereklilik, tam degil, biiyiik bir yaklagiklikla saglanmaktadir.

Tablo 1-6’da listelenen seriler igin AMECO veri tabanina erisim tarihi Ocak 2013 tiir.

Tablo 2
Calisan Basina Reel GSYIH Endeksleri, 1995-2011 (1995: 100)
Yillar Almanya Italya Ispanya [rlanda  Yunanistan  Portekiz
1995 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1996 100.8 100.9 101.0 105.4 102.8 102.3
1997 102.7 102.4 101.4 111.3 107.1 103.8
1998 103.5 102.9 101.6 111.6 107.4 106.4
1999 103.8 103.8 101.6 116.4 110.8 109.1
2000 105.2 105.6 101.6 1234 1152 110.9
2001 106.5 105.8 102.1 126.1 119.8 111.3
2002 107.1 104.9 102.3 131.1 121.4 111.3
2003 107.7 104.2 102.9 133.8 126.9 110.9
2004 108.6 105.6 103.3 134.9 129.4 112.8
2005 109.6 106.3 103.3 136.2 128.5 114.0
2006 113.1 107.1 103.9 137.5 133.1 115.1
2007 114.8 107.8 104.5 140.0 1359 118.1
2008 114.6 107.1 105.8 138.5 133.7 117.4
2009 108.6 104.2 108.6 142.5 130.3 117.0
2010 112.5 106.9 110.9 147.7 127.2 120.4
2011 1144 107.2 113.4 153.0 125.4 120.4

Kaynak: AMECO veri tabanindan endekslenmistir.
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almaktadir. Bu gelismeler verimlilik makasint ciddi olarak daraltmaya ve
Almanya’nin baslangigta sahip oldugu bilyiik rekabet avantajini ortadan
kaldirmaya yetmemistir. Verimlilik (6zellikle sinai verimlilik) diizeyleri ¢ok
farkli iilkelerden olusan Birlik’te yakinsama olgiitlerinin sadece parasal ve
fiskal parametrelerle sinirlanmasi yetersiz kalmis, AB’nin 1990’11 ve 2000’1i
yillarda benimsedigi sanayi, teknoloji ve yenilik politikalart verimlilik
aciklarini kapatmakta fazla etkili olamamustir.

(3) Calisan basma nominal édemeler: Birim iggiicli maliyetini veren
oranin payinda yer alan calisan basina nominal 6demeler endeksi, bes
“sorunlu” {iilkede Almanya’dakinden ¢ok hizli artmistir. Ancak bes iilke
kendi aralarinda Onemli farkliliklar gostermektedir. En hizli artislar
Yunanistan ve Irlanda’da gézlenmistir (2011 yili endeks degerleri
Almanya’dakinin sirasiyla 98 ve 76 puan {stiindedir). Bu iki iilkeyi
Portekiz, Ispanya ve Italya izlemektedir (2011 endeks degerleri
Almanya’dakinden sirasiyla 62, 42 ve 31 puan yliksektir).

(4) Fiyat ve iicret enflasyonu: Tablo 3 ve 4’deki endeks digerlerinin
kiyaslanmasi, calisan basina nominal O6demelerin esas itibariyle fiyat
enflasyonu paralelinde arttigin1 gostermektedir. 1995-2011 déneminde
Almanya’da tiiketici fiyatlar1 endeksi trendi, az bir farkla da olsa, ¢alisan
basina 6deme endeksi trendinin altinda kalmis, bagka bir deyisle Almanya
s0z konusu dénemde reel iicretleri geriletmeyi “bagarmis”, diger iilkeler bu
“basar1™y1 gdsterememistir. Italya ve Ispanya’da reel iicretler, ¢ok sinirl
Olciilerde de olsa artabilmistir. Donem itibariyla reel iicret artisinin
(yukarida degindigimiz verimlilik artis1 esliginde) en hizli oldugu iilke
Irlanda’dir. Yunanistan ve Portekiz bu iki ug arasinda yer almaktadir.

Bes iilkenin (Irlanda disinda kalan) dérdiinde reel iicret artislari
rekabet giicii kaybinda belirleyici olmamistir: séz konusu dort {ilkede ¢aligan
basina nominal 6demeler, tiiketici fiyatlart endeksi ile aym1 oranda artmis
olsaydi bile, birim isgiicii maliyeti endeksleri Almanya’dakinin {istiinde
kalmaya devam edecekti. Bes iilkedeki tiiketici fiyatlarinda en olumsuz
gelismeler 1996-2003 c¢evrimi sirasinda gergeklesmistir. Bu ¢evrimde
enflasyon hiz1 yillik ortalamasi Almanya’da %]1,2, Italya’da %2,3,
Ispanya’da %2,7, Portekiz’de %2.9, irlanda’da %3,4, Yunanistan’da %3,7
olmus; bu farklarin birikimli etkisinin rekabet giicii lizerinde yarattig1 hasar,
daha sonra telafi edilememistir.

(5) Cari agiklar: incelenen dénemde, 6rnekledigimiz alt1 {ilkenin
O0demeler dengesi performansi, kayda deger bir ¢esitlilik gostermektedir
(Tablo 5). 1990’larin ikinci yarisinda Almanya ve Ispanya diisiik diizeyde
cari agiklar vermis, Italya ve Irlanda cari islemlerdeki pozitif bakiyelerini
giderek eritmis, Yunanistan ve Portekiz’in cari aciklar1 biiylimiistiir. 2000°1i
yillarda bu goriinim kokli bir degisiklige ugramistir: Almanya cari
fazlalarda yiiksek oranlara ulasirken, Italya ve Irlanda’nin cari aciklari
tedricen yiikselmis, Ispanya, Yunanistan ve Portekiz ise 2005-2009
dénemini kaygi verici cari agiklarla gecirmislerdir. Almanya digindaki bes
ilkede farkli dozlarda uygulanan kemer sikma politikalarinin cari islem
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Tablo 3
Calisan Basina Nominal Odeme Endeksleri, 1995-2011 (1995: 100)
Yillar  Almanya Italya Ispanya rlanda ~ Yunanistan  Portekiz
1995 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1996 101.3 105.9 103.9 104.3 108.3 106.2
1997 102.0 110.7 106.3 109.8 123.3 112.4
1998 102.7 109.1 108.2 113.7 130.0 118.6
1999 103.7 111.5 110.6 119.2 139.2 124.8
2000 105.7 114.2 114.0 128.6 146.7 132.7
2001 107.4 117.4 117.9 138.5 152.5 138.1
2002 108.7 120.6 121.7 146.2 170.0 142.5
2003 110.4 124.9 126.1 155.6 180.8 147.8
2004 110.7 129.2 129.5 163.2 188.3 151.3
2005 110.7 133.2 134.3 172.6 193.3 158.4
2006 111.7 136.8 139.1 180.3 197.5 161.9
2007 112.8 139.9 145.9 191.0 206.7 167.3
2008 115.1 145.1 156.0 201.3 214.2 172.6
2009 115.1 147.4 162.8 199.6 221.7 177.0
2010 118.1 151.0 162.8 193.6 215.8 179.6
2011 121.5 153.0 163.8 194.0 209.2 177.9
Kaynak: AMECO veri tabanindan endekslenmistir.
Tablo 4
Tiiketici Fiyat Endeksleri, 1995-2011 (1995: 100)¥
Yillar  Almanya ftalya Ispanya frlanda  Yunanistan  Portekiz
1995 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1996 100.1 103.9 103.6 102.2 107.9 102.9
1997 102.7 105.8 105.6 103.5 113.6 104.9
1998 103.3 108.0 107.4 105.7 118.8 107.2
1999 104.0 109.8 109.8 108.4 121.4 109.5
2000 105.5 112.6 113.7 114.0 124.9 112.6
2001 107.4 115.2 116.9 118.5 129.5 117.5
2002 108.9 118.3 121.0 124.2 134.6 121.9
2003 110.0 121.6 124.9 129.1 139.2 125.8
2004 112.0 124.3 128.6 132.1 143.3 129.0
2005 114.2 127.1 133.0 135.0 148.4 131.8
2006 116.2 129.9 137.8 138.6 153.3 135.7
2007 118.8 132.5 141.6 142.5 157.9 139.0
2008 122.1 137.2 147.5 147.0 164.5 142.7
2009 122.4 138.2 147.1 144.5 166.8 141.5
2010 123.7 140.5 150.1 142.2 174.6 143.5
2011 126.8 144.6 154.7 143.9 180.1 148.5

¥ “Harmonize” tiiketici fiyat endeksleri kullanilmustir.
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dengelerini gorece iyilestirdigi Tablo 5’den izlenebilmektedir: Ulke
deneyimlerinin farkliligina ragmen, birim isgiicli maliyetleri ile cari islemler
dengesi arasindaki olumsuz korelasyon da Tablo 1 ve 5°deki verilerden
¢ikarsanabilir.

Tablo 5
GSYIH’ya Oranla Cari Islem Dengeleri, 1995-2011 (%)
Yillar Almanya Italya Ispanya  Irlanda  Yunanistan  Portekiz
1995 -1.2 +2.2 -0.2 +2.8 -0.8 -3.4
1996 -0.6 +3.1 -0.2 +3.1 2.2 -4.4
1997 -0.5 +2.8 +0.1 +2.8 -1.9 -6.1
1998 -0.8 +1.8 -1.1 +0.6 -3.2 -7.6
1999 -1.3 +1.0 -2.7 +0.1 -5.2 -8.9
2000 -1.8 -0.2 -4.0 -0.4 -12.1 -10.7
2001 -0.2 +0.3 -4.3 -0.5 -11.6 -10.6
2002 +2.0 -0.3 -3.8 -0.4 -12.8 -8.5
2003 +1.9 -0.8 -4.0 +0.9 12.4 -6.7
2004 +4.7 -0.4 -59 -0.1 -10.6 -8.2
2005 +5.1 -0.9 -7.5 -3.0 -10.8 -10.3
2006 +6.5 -1.5 -9.0 -3.7 -13.8 -10.8
2007 +7.5 -1.3 -10.0 -5.5 -17.6 -10.2
2008 +6.1 -2.9 -9.6 -5.7 -18.0 -12.6
2009 +6.0 -2.0 -4.8 2.4 -14.4 -10.8
2010 +6.1 -3.5 -4.4 +1.2 -12.8 -9.7
2011 +5.6 -3.3 -3.7 +1.1 -11.8 -6.6

Kaynak: AMECO veri tabanindan hesaplanmistir.

(6) Kamu agiklart: Fiskal dengelerini siirekli korumus Almanya ile
(Avro’ya katilmak icin “goriiciiye ¢iktig1” 1998-2000 yillar1 diginda)
maliyesine ¢eki-diizen vermeyi basaramamis Yunanistan, inceledigimiz alti
iilkenin u¢ 6rnekleridir. Diger dort iilke icin fiskal kriz, esas itibariyle, 2007-
11 donemine Ozgiidiir. Anilan yillarda daha da koétilesen dis denge,
ekonomik durgunluk ve finansal kriz, kamu agiklarini biiylitmiistiir. Ulusal
hasilaya net dis ticaretten gelen katkinin azalmasi, bu iilkeleri gelir ve
istihdami korumak i¢in (kamu harcamalar1 da dahil) yurti¢ci harcamalari
artirmaya yoneltmis, ekonomik durgunluk kamu gelirlerini olumsuz
etkilemis, zor duruma diisen finans kuruluslarina saglanan kamusal destekler
fiskal tabloyu daha da karartmistir. 2011 yili verileri, iyilesmeye sinirli bir
baslangi¢ olarak yorumlanabilir (bkz. Tablo 6).

(7) Kamu borg yiikleri: 1995’den 2000°1i yillarin ortalarina kadar
gecen donemde kamu borg yiikii oranlar1 (i) Almanya’da diigiik bir artis
trendi izlemis, (ii) Yunanistan ve Portekiz’de dnce diislis egilimine girmekle
birlikte, bu egilim 2000’1l yillarda tersine dénmiis, (iii) Italya’da mutedil,
Ispanya ve irlanda’da ise kayda deger élgiilerde gerilemistir (Tablo 7). 2007-
11 donemindeki fiskal kriz, 6rneklenen tiim iilkelerde kamu bor¢ yiikiinii
artirmis, borg yiikii oranindaki yiikselis Irlanda, Portekiz ve Ispanya’da
carpici Olgiilere ulagsmigtir. Radikal bir bor¢ silme operasyonuna
bagvurulmadik¢a, Yunanistan’in trajik bir bor¢luluk 6rnegi olmaya devam
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Tablo 6
GSYIH’ya Oranla Kamu Kesimi Gelir-Harcama Dengeleri, 1995-2011 (%)*—V

Yillar  Almanya Italya Ispanya Irlanda  Yunanistan  Portekiz

1995 -9.5 -7.4 -1.2 -2.2 9.1 -5.4
1996 -3.3 -7.0 -5.5 -0.3 -6.7 -4.8
1997 -2.8 2.7 -4.0 +1.3 -5.9 -3.7
1998 -23 -2.9 -3.0 +2.0 -3.8 -3.9
1999 -1.6 -2.0 -1.2 +2.4 -3.1 -3.1
2000 +1.1 -0.9 -1.0 +4.7 -3.8 -33
2001 -3.1 -3.2 -0.5 +0.9 -4.5 -4.8
2002 -3.8 -3.2 -0.2 -0.3 -4.9 -3.4
2003 -4.1 -3.6 -0.4 +0.4 -5.8 -3.8
2004 -3.8 -3.6 -0.1 +1.4 -1.5 -4.0
2005 -3.3 -4.5 +1.3 +1.7 -5.6 -6.5
2006 -1.7 -3.4 +2.4 +2.9 -6.0 -4.6
2007 +0.2 -1.6 +1.9 +0.1 -6.8 -3.2
2008 -0.1 -2.7 -4.5 -1.4 -9.9 -3.7
2009 -3.1 -5.4 -11.2 -13.9 -15.6 -10.1
2010 -4.2 -4.3 -9.7 -30.9 -10.8 -9.8
2011 -0.8 -3.8 -9.4 -13.3 -9.5 -4.4

¥ Gelir-harcama farki, net odiingler anlamindadir. Bu tablonun 1995-97 dilimindeki sayilar, Avrupa
Komisyonu’nun Mayis 1998’deki degerlendirmesinde kullandiklarindan epey farklidir.

Kaynak: AMECO veri tabanindan hesaplanmustir.

Tablo 7
GSYiH’ya Oranla Konsolide Kamu Borcu, 1995-2011 (%)
Yillar  Almanya Italya Ispanya Irlanda  Yunanistan  Portekiz
1995 55.6 120.9 63.3 80.1 98.0 59.2
1996 58.5 120.2 67.5 72.3 100.3 58.3
1997 59.8 117.4 66.2 63.5 97.5 55.5
1998 60.5 114.2 64.2 53.0 95.4 51.8
1999 61.3 113.0 62.4 47.0 94.9 51.4
2000 60.2 108.5 59.4 35.2 104.4 50.7
2001 59.1 108.2 55.6 35.2 104.7 53.8
2002 60.7 105.1 52.6 32.0 102.6 56.8
2003 64.4 103.9 48.8 30.8 98.3 59.4
2004 66.2 103.4 46.2 29.5 99.8 61.9
2005 68.5 105.7 43.2 27.2 101.2 67.7
2006 68.0 106.3 39.7 24.6 107.5 69.4
2007 65.2 103.3 36.3 25.0 107.2 68.4
2008 66.8 106.1 40.2 44.5 112.9 71.7
2009 74.5 116.4 53.9 64.8 129.7 83.7
2010 82.4 119.3 61.5 92.1 148.3 94.0
2011 80.4 120.8 69.3 106.4 170.4 108.2

¥ Borg tutar1 ESA-95 standardina gore hesaplanmistir.
Kaynak: AMECO veri tabanindan tiiretilmistir (erisim: Haziran 2013).
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edecegi goriililyor. Tablo 7’de listelenen oranlar, Fiscal Compact’da yer
alan aman vermez tedbirlerin neo-liberal gerekgelerini de ortaya koyuyor.
Yakin gelecekte de slirmesi beklenen ekonomik durgunluk ortami iginde
Irlanda,  Portekiz, Ispanya ve  Yunanistan’in  bor¢ yiikiinii
istikrarlandirabilmeleri, bu iilkeler agisindan biiyiik bir basari sayilmalidir.

(8) Spekiilasyonla giidiilenen biiyiime: Finansallagmanin son yirmi
yilda genelde diinya ekonomisinde, dzelde de AB ekonomilerinde yol agtigi
sorunlar, sadece c¢esitli varlik kategorilerindeki fiyat kopiikleriyle, “zehirli”
finansal varliklarla, 6l¢iisiiz risk alma egilimleriyle, ulusal finans sistemleri
arasindaki yogun baginlasmanin “domino etkileri” ile simirh kalmamistir.
Finansallasmanin ‘cevre’ ekonomilerinde ¢ok sik goriilen bir siire¢ haline
getirdigi spekiilasyonla giidiilenen biiylime (Grabel, 1995), farkli 6nem ve
agirliklarda olmakla birlikte, 6rnegimizdeki bes {ilke i¢in de s6z konusudur.
Sermaye giris-¢ikiglarindaki istikrarsizlik bu iilkelerde canlilik / ¢okiis
(boom / bust) ¢evrimlerine yol agmigtir. Hem cari agiklarin, hem de kamu
aciklarmin sicak para ile zahmetsizce finanse edilebilecegi yanilsamasi,
uzun vadeli ve basiretli diislinmeyi engellemistir. Derecelendirme
kuruluglart da dahil olmak {iizere, finansal aracilarin g¢evrim-yanli (pro-
cyclical) davraniglar sergilemesi de krizlerin yogunlasmasina katkida
bulunmus, boylece “kendi kendisini gerceklestiren kehanet” olarak
adlandirilabilecek kisir kriz dongiilerine ortam hazirlanmistir (USAK,
2011:25).

5. Avro Bolgesi krizini asmak i¢in senaryolar

Avro Bolgesi krizi, Maastricht Antlagsmasi ile baglayan, EMU’yu ¢ok
ileri bir asamaya tasityan ve siyasal biitiinlesme Ogeleri ile de bezenen
yaklagik 20 yillik donemin sonunu getirmis, Maastricht’in yiikselttigi,
halklara dayanisma ve refah vadeden Avrupa’cilik ideolojisi ‘gevre’
ilkelerde yasanan ekonomik ve toplumsal gerileme ile inanilirhigini epey
yitirmigtir. Bu sartlar altinda, her sey eski ¢izgisinde siiriip gidemez.
Yaganan krizi asmak i¢in ana hatlar1 asagida verilen dort senaryo
diisiiniilebilir’®:

(1) Para birliginin dagilmasi: Uye iilkelerin Avro’yu yasatmak icin
gerekli Ozveri ve isbirligini saglayamamasi sonucunda Avrupa para
birliginin dagilmasi ve her {ilkenin kendi ulusal para birimine geri dénmesi,
en ucta yer alan ve gerceklesme olasiligi en diisiik olan senaryodur.
Senaryonun secenekleri; (i) AB’nin minimalist parasal diizenlemeye
gecmesi, (ii)) bunda da basarili olunamayacag: anlasilirsa, Ortak Pazar’la
yetinilmesidir (bkz. 1.2)*°. Her hal-ii-kdrda ortak pazar’in da pargalanmasi
ile sonuglanacak tiimel bir yikimi biisbiitiin uzak bir olasilik sayiyoruz. Para

3 (Ozetlenen senaryolar, USAK (2011), Lapavitsas vd. (2010a) ve Lapavitsas vd. (2011)’den
kiigiik degisikliklerle tiiretilmistir.

3% EMU’ya kars1 direnmemis, ama katilmak icin heves de gostermemis ingiltere bu secenekten
fazla rahatsizlik duymayabilir (bkz. Mayes ve El-Agraa, 2011: 178-9).
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birliginin dagilmasi, AB iilkelerine 2.1’de siraladigimiz avantajlar
yitirmenin 6tesine gecen bilylik ekonomik ve siyasal bedeller 6detecegi igin,
bu senaryoya, basta AB’nin egemen gii¢leri olmak iizere, {iye iilkelerin cogu
kars1 cikacaktir®.

(2) Kismi gikiglar: Bu senaryo basta Yunanistan olmak iizere, Avro
Bolgesi’nin kimi “zayif halka”larinin ulusal para birimlerine dénmeleri ve
ekonomik yapilar1 daha homojen ‘merkez’ iilkeler etrafinda bi¢imlenen bir
Avro Sistemi’nin olusmasidir*'. Gergekgi goriinen bu senaryonun bugiin igin
en ciddi sakincasi, kiiresel ekonomide AB ve Avro’ya giiven duygusunun
yitirilmesi yliziinden, c¢ikiglarin nerede duracaginin kestirilememesidir.
Yunanistan ekonomisinin AB icindeki ciiz’i payr disiiniildiigiinde,
gecikmeden ve hizla uygulanacak bir “Grexit” AB i¢in 6nemli bir sorun
yaratmayabilirdi*’. Ancak, Ispanya ve giderek Italya’nin Avro’dan ¢ikmak
zorunda kalmasi, Avro’dan bir uluslararasi rezerv para yaratma 6zlemlerinin
ve Tek Avrupa diislerinin sonu olacaktir; Avrupa egemen sermayesi bunu
gbze alamaz.

Grexit, ya da Grexit’i izleyebilecek ‘cevre’ iilkelerinin Avro
Sisteminden ¢ikislar, borgluluk sorununun bugiin ulagtigt boyutlar
karsisinda “diizenli” iflas’la (orderly default) baslamak durumundadir. Daha
dogru bir deyimle, alacaklilarin yonlendirdigi iflas (creditor-led default)
olarak adlandirilmast gereken bu siire¢, neyin “iflas” sayilacag: ile ilgili
hukuk incelikleri bir yana birakildiginda, borcu alacaklilarin ¢ikarlarin
kollayacak bir bigimde, borcun net bugiinkii degeri uzlasilabildigince
disiiriilerek, yeniden yapilandirmak demektir. Boyle bir siire¢ Temmuz
2011°den 2012 yil1 sonuna kadar Yunanistan’da “halat ¢ekme” oyununun
cesitli goriintiileri ile denenmis ve Grexit, simdilik giindem disina itilmistir.
Borglularin yonlendirdigi (debtor-led) iflas, bu senaryo i¢in séz konusu
olamaz; ancak asagida deginecegimiz dordiincii senaryonun bileseni
olabilir*.

Kismi ¢ikis senaryosu uyarinca Avro’dan ayrilan iilkeler uluslararasi
diinyanin “parya”lar1 haline diigmemek i¢in sadece “diizenli iflas”in
sagladigt manevra alani ile yetinemeyecekler, basta finans olmak {izere
toplumsal ve ekonomik altyapr iizerinde kamusal denetimi saglamak ve
sanayi politikalarin1 yeni bastan tasarlamak ihtiyac1 ile karsi karsiya
kalacaklardir. Boylesi doniisiimler, siyasal gii¢ dengesi emekten yana
degismeden gergeklestirilemez. Avro’dan ¢ikmak, bu nedenle, AB’nin

* Onde gelen Alman sanayicileri (rnegin Isverenler Birligi Baskan1 Hundt ve BMW Yo6netim
Kurulu Bagkani Reithofer, Avro’nun ¢okiisiiniin Alman ekonomisi i¢in ¢ok olumsuz sonuglar
doguracagini agikca dile getirmislerdir (Cumhuriyet, 13 Temmuz 2012).

I Avro’ya katilmadan 6nce “Para Kurulu” mekanizmasiyla 2000°1i yillarda Avro’ya baglanmus,
sonra da Avro’yu yasal 6ddeme aract durumuna getirmis olan Dogu Avrupa iilkeleri bu yeni
sistemde yer alabilirler.

# “Grexit”, “Greece” ve “exit” sozciiklerinden olusturulan ve Yunanistan’in Avro’dan ¢ikisini
ifade etmek iizere son zamanlarda kullanilan bir deyimdir.

# Alacaklilarin ve borglularin yonlendirdigi iflas arasindaki farkhiliklar i¢in, bkz. Lapavitsas vd.
(2010b).
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‘cevre’ llkelerindeki egemen smiflar ve gilicli orta simiflar i¢in bir
kabustur.**

(3) Tutucu / neo-liberal ¢izgide yeniden yapilanma: Bu senaryonun
temel taslari; (i) AB’nin merkezi siyasal denetim aygitlarinin
giiclendirilmesi, (ii) para ve maliye politikalart arasinda daha iyi
koordinasyon saglanmasi, (iii) maliye politikalarinda denk biit¢e ilkesini
esas alan merkezi bir disiplinin tesisi ve (iv) finansal sistemin (sermaye
hareketlerinin serbestligine ciddi bir kisit getirilmeksizin) AB genelinde
uygulanacak diizenleyici kurallarla yonetilmesidir. AB Konseyi’nin, AB’nin
kilit {ilkeleri Almanya ve Fransa’nin ve AB merkezi biirokrasisinin
benimsedigi, bugiin i¢in uygulama sansi en yiiksek goriinen (3.3’deki
anlatinin agikga sergiledigi gibi, fiilen uygulanmakta olan) ve egemen
sermaye ¢ikarlaria uyan senaryo budur:

Bu senaryo, birlik adma tek bir yetkili makama bor¢lanma yetkisi
verilerek Eurobond adi verilen tahviller c¢ikarilabilmesi, daha sonra bu
makamin tekil {ilke agiklarini fonlamasi konusunda bir tercih gerektirir.
Eurobond ihract; (i) AB’de merkezi bir fiskal otorite (Hazine) ve fiskal
federalizmden esinlenen daha genis bir biitce yoluyla gergeklestirilebilir, (ii)
ECB’nin sorumluluguna birakilabilir ve ECB’nin kamu borg¢ senetleri
birincil piyasasina girmesi oniindeki engeller kaldirilabilir ve (iii) EFSF’nin
ardili ESM, iilke bor¢ kagitlarini satin alabilecek ve dara diisen bankalar
sermayelendirecek bir yapiya kavusturulabilir.

Eurobond o6nerisi, dogas1 geregi, lilke borcunun tekil {ilkeye ait bir
sorumluluk olmaktan ¢ikarilarak kolektiflestirilmesi anlamina gelir. Basta
Almanya olmak {izere AB’nin ‘merkez’ iilkeleri bu Oneriye kesinlikle
karsidirlar; kabul edebilecekleri seyler, ‘cevre’ iilkelerinin biitce iizerindeki
egemenlik haklarindan 6nemli tavizler vermeleri karsiliginda daha ytiksek
tutarlt fiskal transferler yapilabilmesi ve/veya gozetimi AB’nin egemen
giicleri ve alacaklilar tarafindan yapilmak iizere “diizenli iflas”a
katlanilmasidir®,

Bu senaryo, bazi iyilestirici 6gelerle yumusatilsa bile, Maastricht
“rejimi”nin temel kusurlarini ortadan kaldirmamaktadir. Ima ettigi ulusal
hiikkiimranlik kaybi, tekil {ilkelerin maliye politikasindaki manevra

* Yunanistan’dan ilging bir gozlem, Avro’dan ¢ikma konusunda hicbir beyanda bulunmayan,
ancak iilkeye empoze edilmek istenen kemer sikma programinin bunaltici sartlarini yeniden
miizakere etmeyi vadeden SYRIZA’nin Haziran 2012 segimleri Oncesinde sag partiler
tarafindan Yunan toplumuna ve diinya kamuoyuna AB ve Avro karsiti olarak tanitilmasidir.
Yeni Demokrasi Partisi’nin (ve se¢imden sonra olusan hiikiimetin) bagkant Samaras, bu ocii
masalini se¢cim sonrast konusmasinda tekrarlamistir: “Bugiin Yunan halki, Avro’ya demirli
kalmamuzi destekledi” (Hiirriyet, 18 Haziran 2012).

Almanya’daki Sol Parti tarafindan Almanya’nin ESM’deki yiikiimliiliiklerini onaylayan
kanunun iptali i¢in Anayasa Mahkemesi’nde dava agilmis olmasi, sol muhalefetin bile popiiler
efsanelerden (“siesta”ci, tembel, imkanlarn lizerinde yasayan “Giiney”) uzak kalamadiginin
igaretidir. Alman Anayasa Mahkemesi, kanuna sartli onay vermis, Oziinii anayasaya aykiri
bulmamakla birlikte Almanya’nin ESM yiikiimliiliikleri 190 milyar ‘Avro’nun iizerine ¢ikarsa,
bu smnirt agan meblaglar i¢in yeni bir Parlamento kararini gerekli gérmiistiir (Cumhuriyet, 13
Eyliil 2012).

4

b
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imkanlarmin biiylik Olciide ortadan kalkmasi, stirekli “kemer sikma”
ortaminda yasamanin doguracagi toplumsal tepkiler ve artacak bolgesel
esitsizlikler dolayisiyla bu senaryo ‘cevre’ iilkelerini uzun dénemde Avro
bolgesi iginde tutmakta zorlanacaktir. Paradoksal bir bigimde, Birligi
giiclendirmek i¢in alinacak tedbirler, Birligin temellerini tahrip edecektir.

(4) Radikal / reformcu yeniden yapilanma: Bu tiir bir yapilanma; (i)
iiye iilkelere daha genis fiskal manevra imkaninin taninmasi, (ii) daha genis
bir AB biit¢esinin olusturulmasi ve bu biitgeden istikrar1 koruyucu, boliisiim
adaletini artirici, yatirnmlart 6zendirici ve istihdam saglayici transferlerin
yapilmasi, (iii) ECB (veya ESM)’nin iiye iilkelere ikrazda bulunmasi
ontindeki kisitlarin gevsetilmesi ve (iv) ‘cevre’ iilkeleri borglarinin yeniden
yapilandirilmasinda  bor¢lu tarafindan yonlendirilen iflas siirecinin
benimsenmesi anlamini tagir*.

AB ‘cevre’ iilkelerinde siirdiiriilemeyecegi apagik ortaya ¢ikmis borg
yiiklerinin hafifletilmesi ve bu iilkelerin yeniden biiylime ve gelisme
¢izgisine erigmeleri i¢in, bor¢lu tarafindan yonlendirilen iflas kilit dnemde
bir baglangi¢c olacaktir. Bu tiir iflasin karakteristik ozellikleri; (i) borglu
iilkelerin egemenlik haklarini korumasit ve alacakli bankalari ¢oziime
zorlamak iirere 6demeleri askiya alma haklarinin tanimasi, (ii) borcu
yeniden yapilandirma miizakerelerinin bor¢lu ve alacakli iilkelerden
bagimsiz bir uzmanlar komisyonu tarafindan yiiriitiilmesi ve (iii) borglarla
ilgili karar alma siirecine teknokrat ve politikacilar yaninda sivil toplum
kuruluglariin  (6zellikle emegi temsil edenlerin) de katilmasinin
saglanmasidir (Lapavitsas vd., 2011:66-7). Bu senaryo, ima ettigi enflasyon
hiz1 artis1 dolayistyla Avro’nun degerini diigiirebilir ancak Avro’daki deger
yitimi, kriz ortaminda zaten gerceklesen diisiisten ¢ok daha fazla
olmayabilir.

Emegi kollayan boyle bir senaryonun “teknik” yapilabilirligi tizerinde
kuskuya yer olmamakla birlikte, giiniimiiz siyasal sartlarinda ger¢eklesmesi
kolay goriinmemektedir; bunun igin toplumsal degisim, esitlik ve adalet
talep eden giiclerin kita dlgeginde biiylik bir ivme kazanmasi gereklidir.
Ayrica, radikal / reformcu yapilanmanin ‘cevre’ {ilkelerde harekete
gecirecegi ulusalct  duyarliliklar ile emegin uluslararasi miicadelesi
arasindaki denge de korunabilmeli, bir para birliginin bizatihi kendisinin
degil, onun kapitalist / neo-liberal modelinin toplumu zorladig1 ve bezdirdigi
yiginlara anlatilabilmelidir.

6. Sonug niyetine

EMU’yu bir ist asamaya yiikselterek Avro Sistemi’ni yaratan
Maastricht Antlasmasi’nin AB’deki siyasal biitiinlesme ve merkezilesme
hareketini de bir {ist asamaya ylikselttigine 3.3.1.’de deginmistik. Diinya
parast olma iddiasini tasiyan bir paranin egemen bir siyasal giic ve onun

% Fransa Cumhurbagkan1 Hollande ve donemin italyan Bagbakani Monti’nin 2012°deki bazi
beyanlari, bu senaryonun daha “ilimli” bir versiyonuna yakin olabileceklerini ima etmektedir.
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kontroliindeki etkili bir askeri gii¢ tarafindan desteklenmesi gereklidir.
Maastricht’in genis ¢ergevesi, antlasmayi kotaranlarin bdylesi gerekliliklerin
bilincinde oldugunu diisiindiirmektedir. Nitekim bu antlasma, AB’de Ortak
Dis Politika ve Giivenlik Politikast (CFSP) girisiminin Oniinii agmus,
Amsterdam (Ekim 1997 / Mayis 1999), Nice (Subat 2001 / Subat 2003) ve
Lizbon (Aralik 2007 / Aralik 2009) Antlagsmalari, Maastricht’de atilan
adimlan pekistirerek siyasal merkezin etkinligini gorece artirmistir.

Ne var ki, basta Avro Bolgesi’'ndekiler olmak ftizere, AB iiyesi
iilkelerde ulusal yonetimlerin kendi yetki ve imtiyaz alanlarina giren maliye
politikas1 6zerkliginden kolaylikla vazgegmeleri beklenemezdi. Bu nedenle,
EMU’nun maliye politikas1 ayag1 “yakinsama olgiitleri” adi verilen “teknik”
parametrelere dayandirildi*’. S6z konusu modelin isleyebilir uyum siiregleri
yaratmaktaki zaaflarma Ugiincii Boliim’de ayrintili olarak deginmistik*®.

Her iiye ilkenin mali sorumluluklarini kendi basma iistlenmesi
gerektigini 1srarla savunan bencil tutumlar, Avro Krizi’nin kdkeninde yatan
ve bizatihi Maastricht diizenlemelerinden kaynaklanan sorunlar1 gormezden
gelmektedir. Maastricht “rejim”i AB’nin ‘Gliney’ini rekabet¢i olmaktan
uzaklagtirmig, ‘merkez’i ve Ozellikle Almanya’y1 reel iicretleri baskilama
(hatta Almanya’da oldugu gibi, geriletme) pahasina kazanilan cari fazlalara
eristirmis, ‘gevre’yi cari agiklara, yiiksek issizlik oranlarina, “spekiilasyonun
yonlendirdigi biiylime”ye ve ekonomik istikrarsizliga itmistir (bkz.
Dérdiincii Bolim)*’. Kuzey-Giiney catlagma ek olarak AB’de Bati-Dogu
catlagi da genislemekte, AB’nin bolgesel esitsizlikleri pekismektedir
(Aygiil, 2012). Tutucu neo-liberal iktisat anlayisinin salik verdigi “kemer
stkma” ile harekete gecirilecek deflasyon siireglerinin ne zaman ve neyin
pahasina rekabet giiciinii tesis edecegi tartisilmaya deger bir konudur.

Avro krizinin teknik ve kurumsal diizlemdeki sorunlarla sinirli
kalmasi1 olas1 degildir. AB’deki egemen sermaye siiflarmin ve onlarin
siyasal temsilcilerinin kararlilig1 ile ve segkinci bir anlayisla yiiriitiilen EMU
projesi genis halk kesimleri i¢in albenisini giderek yitirmis, toplum refahim
ilgilendiren pek ¢ok kararin, saydamligi ve hesap verilebilirligi tartismali bir
bicimde, kapali kapilar ardinda alindigi izlenimi, siradan Avrupali’da
yerlesmeye baslamistir (erken bir teshis i¢in, bkz. Tsoukalis, 2003: 208-19).

¥ Yine de parasal birlige gidiste tez canli davranildigi, pek ¢ok iilkede yakinsama dlgiitlerinin
zorlama yorumlarla “tutturuldugu” goriildii. Giniimiiziin Avro krizinde bu “acilci” tutumun da
pay1 vardir.

“ Dellas ve Tavlas (2012), Avro Sistemi’nin klasik altn standardindaki uyum
mekanizmalarindan yoksun bulundugunu, dolayisiyla giivenilir fiskal kurumlarin destegi
olmaksizin sabit kurlarin siirdiiriilemeyecegini hatirlatmaktadir. Goriislerinin tartismaya agik
yani, altin standardinin kisa siiren yasaminda s6z konusu kuramsal uyum mekanizmalarinin
fiilen isleyip islemedigidir.

%24 Ocak 2013’de Davos’taki WEF toplantisnda “Avrupa, yarin daha iyi yasamamiz igin
yapisal reformlart bugiinden uygulamalidir....Avrupa iilkeleri rekabet giiglerini artirmaya
caligmalidir. ... Biitce konsolidasyonu ve iktisadi biiyiime, ayni paranin yazi ve turasidir” diyen
Merkel’in giiniimiiz krizinden bir seyler 6grenmeye hi¢ de niyetli olmadig1 anlasiliyor (BBC
News / Business, 24 Ocak 2013).
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Son yirmi yilin egemen Avrupa’cilik ideolojisini sarsan ve merkezkag
siyasal giicleri harekete gegiren bu gelismeleri salt krizin yarattigi ulusalct
reflekslere baglayarak elestirmek ve kiiclimsemek yanlistir. Goriinebilir
gelecekte olusmasi beklenen, daha “siyasal” bir AB’de EMU’nun
mesruiyetini ve inanilirligimi daha saglam bir zemine dayandirmak zorunlu
olacaktir. Bu nedenle, Avro Sistemi’nin Besinci Bolim’de 0Ozetlenen
doniigiim olasiliklarinin her biri, “Siyasal Avrupa” diizleminde (bu yazi
baglaminda ayrintilandirilmast miimkiin olmayan) toplumsal ve sinifsal
bicimlenmelere tekabiil etmektedir.

S6z konusu doniisiim senaryolar1 arasinda “tutucu / neo-liberal ¢izgide
yeniden yapilanma”nin (mecazi bir anlatimla, patlak lastikleri degistirerek,
ayn1 aract ayn1 yolda slirmeye ¢aligmanin) kisa vadede uygulanma sansi en
yiiksek goriinen senaryo olduguna Besinci Boliim’de isaret etmistik.
Gergekten de AB Konseyi’nin, AB’nin kilit {ilkeleri Almanya ve Fransa’nin,
bu iki iilkedeki egemen sermaye c¢evrelerinin ve AB merkezi biirokrasisinin
benimsedigi senaryo budur. Ancak bu senaryo, uzun donemde kendi
kendisini tahrip eden bir nitelik kazanabilir. Bunun baglica nedeni,
Avrupa’nin tarihsel, toplumsal, kiiltiirel deneyim ve kazanimlar1 6niinde,
“Sermaye’nin Avrupa’si”nin diisledigi “hep Dogu’ya giderek Cin {izerinden
Kuzey Amerika’ya ulasma” 6zleminin uzun dénemde bir yanilsamadan
Oteye gecemeyecek olmasidir.

Ancak “Emegin Avrupa’s1” (ya da “Sosyal Avrupa”) igin toplumsal
degisim, esitlik ve adalet talep eden giiclerin kita dlgeginde biiylik ivme
kazanmasi1 gerekecektir. AB’nin “zayif halkalar”1 olan ‘¢evre’ iilkelerinde
secmen, kendisine mali krizi ve onu izleyen kemer sikma programlarini
yasatan siyasal partileri ve onlarin 6nderlerini (2002 Tiirkiye’sindeki gibi)
sandikta cezalandirmakla birlikte, ¢ektigi sikintilar1 finansallagmis kiiresel
kapitalizmin eseri olarak algilayip “sol” bir siyasal programa biiyiik kitle
destegi verecek donemece gelmemistir. Boyle bir destegi kazanabilmek igin
sosyalist / sosyal demokrat partilerin kapsamli bir hazirliga ve yaratici
fikirlere ihtiyaclari oldugu agiktir.

Bu baglamda isaret edilmesi gereken 6nemli bir husus, 2007-12 kriz
doneminde demokratik kiiltiirleri hi¢ de az gelismis sayillamayacak iki AB
iilkesinde, yani Italya ve Yunanistan’da, teknokratik “ara-rejim”
denemelerinin (Monti ve Papademos hiikiimetleri ile) yasanmasidir. Bu
deneyimler, kiiresel kapitalizmin (Yurtsever (2013)’iin isaret ettigi gibi)
6ziinde totaliter bir nitelik tasidigini, kemer sitkma ve yeniden yapilanma
programlar1 i¢in gerektiginde parlamenter demokrasinin etrafindan
dolanmakta tereddiit etmeyecegini ima etmektedir.

Avro Sistemi’ndeki krizi tetikleyen onemli olaylardan biri olan
Yunanistan’in bor¢lanmas1 ve iflasi, bu yazida spesifik olarak ele
almmamistir. Tayfur (2012: 190)’un deyisi ile “(t)arihsel olarak devlet olma
deneyimi Avrupa / Bati sermayesinin “Dogu’ya acilma” ve genisleme
siyasetiyle paralellik gosteren” Yunanistan, maliye-finans politikalarinda
1830’lardan bu yana siirdiirdiigii “kotii aliskanliklarin1” son yirmi yilda da
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yinelemesine ragmen, AB etkili ¢evrelerinin hosgériisiine mazhar olmus™’,
nesnel yakisama oOl¢iitlerine uyup uymadigi iizerinde titizlikle durulmadan
Avro Sistemi’ne dahil edilmistir. Ayn1 tutum, bir bagka Hellenik devlet,
GKRY i¢in de sergilenmistir’".

Tayfur (2012: 190)’a gore “Bati modeli piyasa ekonomisinin
“Dogu”ya yonelik tutkulu tarihsel ilgisiyle Yunanistan’in ayakta kalmasi
arasinda muhtemel bir karsiliklilik’tan s6z edilebilir. Balkanlar ve Dogu
Akdeniz’de etkili bir diinya gilici olma perspektifini hi¢cbir zaman
yitir(e)meyecek AB ve onun ardindaki ‘merkez’ biiyiilk sermayesi
Yunanistan’1 gézden ¢ikaramamis; Yunan borg¢ krizini soniimlendirmek i¢in
Odeyecegi bedeli en az Olgiilerde tutabilmek amaci ile son ana kadar
ucurumun kenarinda (partneri Yunan egemen smiflari ile) dans etmeyi
siirdiirmisgtiir. Bu yazinin kaleme alindigt Ocak 2013°de dans, hem
Atina’da, hem de Letkosa’da ibret verici figiirlerle siirdiiriilmekteydi.

Bor¢ 6deyemezlik sorununa AB’nin “gok 6zel iligki” i¢inde oldugu
Yunanistan orneginden degil, genel bir perspektiften bakarak, Keynes’in 90
yil oOncesinden giliniimiize yansiyan bilgeligini hatirlatmakta yarar
goriiyoruz. Keynes, 4 Tract on Monetary Reform’da “Eski, ya da ¢agdas
higbir toplumun aktif ve ¢alisan iiyeleri, calismalarinin iiriiniiniin belirli bir
kesrinden fazlasini rantiye veya menkul kiymet tutan siiflara teslim etmeye
razi olmazlar” dedikten sonra, 6denemeyecek duruma gelmis borglar icin tek
tek, ya da birlikte uygulanabilecek {i¢ secenekten s6z etmekteydi: Borcun
reddi, borcun deger yitirmis para ile 6denmesi ve borcun sermaye varliklar
(veya geliri) ilizerine konulacak bir vergi ile ddenmesi. Keynes, ticari
sozlesmenin “mutlak”lig1 ve sozlesmeyi ihlal etmenin “gayriahlaki”ligi
tizerine kurulu gorisleri, “olayr mantik diizleminden ahlaki diizleme tagima
cabasi” olarak nitelemekte ve sunlari dile getirmekteydi: ““(Ozel
sozlesmelerden farkli olarak), devlet eylemi alanina girdigimizde, her karar
kendi meziyetine gore diistiniiliir ve degerlendirilir” (Keynes, 1971: 53-5).
Birileri, eminiz ki, giiniin birinde AB politika yapicilarina Keynes’i
hatirlatacaktir.

% Yunanistan’m 1821 Isyani’ndan giiniimiize kadar gegen siirede yasadig1 fiskal krizlerin 6zlii bir
anlatimu i¢in, bkz. Tayfur (2012: 185-9).

5! Alman Basbakani Merkel, Nisan 2010°da Yunanistan’t Avro Sistemi’ne dahil etmenin hata
oldugunu sdylemisti. AB Komisyonu’nun (donem itibariyle) geniglemeden sorumlu komiseri
Verhaugen de GKRY’nin AB’ye katilmasmin hata oldugunu telaffuz etmisti. Bu hatalar,
bilmeyerek degil, bilerek ve maksatl olarak islenmistir.
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Extended Summary

The EMU process in the EU: Its past and future

Abstract
The attempts to form an EMU in the EU which started in the late 1960s eventually cleared the way
towards the provisions of the Treaty ot Maastricht (1992). Signifying a major landmark in the history of
the EU, the treaty envisaged (i) the introduction of a common currency (i.e. the Euro); (ii) the
establishment of the European System of Central Banks (ESCB); and (iii) setting forth "convergence
criteria" and rules for Excessive Deficit Procedure (EDP).

Monitoring the deficits in the EU economies from the 1990s to the present has always been
problematic, as various efforts to make EDP operational would suggest. Notwithstanding the emphasis
on convergence, the economic performance of the "centre" and the "periphery" of the EU has diverged
since the mid-1990s, as demonstrated in this paper by the study of a sample of six countries in the
Eurozone. Over time, it has become clear that these problems are not only due to coordination failures,
but also due to the weaknesses in the design of the EMU as foreseen by the Treaty of Maastricht.

As the Eurozone Crisis of 2009-12 has brought a severe blow to the "Europeanist" ideology of the
Post-Maastricht Era, an overhaul of the current arrangements of the EMU has become unavoidable. The
evidence suggests that the preferred option for such an overhaul under present international conjuncture
is restructuring EMU on the basis of conservative / neoliberal principles. However, it is by no means
certain that this option will be conducive to eliminating fiscal disorder, restoring competitiveness of the
"periphery" and setting the peripheral economies onto a convergent and sustainable growth path in the
medium term. A long-lasting state of austerity is also expected to be harmful to cohesion and solidarity
within the EU.

Key words: European Union, Economic and monetary union, treaty of Maastricht, european system of
Central Banks, European Central Bank, Euro system, Eurozone, exchange rate mechanism, excessive
deficit procedure, stability and growth pact, European Fiscal Compact, European financial stability
facility.

JEL codes: F15, F33, F36, F42, F53, F55.

The aim of this paper is to discuss the main issues around the EMU
process in the EU in general, and the recent critical developments within the
Eurozone in particular. Although the EMU has essentially been a political
project, our assessment here is confined to its economic features. Further,
the mainstream economic theories concerning EMU are not extensively
reviewed in this paper, since these abstractions have not been functional in
the institutional design of the European EMU, apart from justifying it ex
post facto.
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Following the introductory first section which describes the
organisation of the text, the paper continues with brief notes on the dominant
political and economic motives behind the EMU in the European context
(second section). The third (and the largest) section is devoted to the story of
building EMU in the EU (or its ancillaries) from the late 1960s to the
present. Although the Treaty of Rome (1957) which gave birth to the
European Common Market did not explicitly envisage an EMU, the
apparent success in administering the common market together with the
international conjuncture of the late 1960s provided a strong impetus for its
establishment. For a variety of historical and political reasons, the European
EMU has always been conceived as a maximalist monetary arrangement in
combination with a minimalist fiscal arrangement.

The early attempts in the 1969-74 period to establish an EMU failed.
However, the idea resurfaced in the late 1970s in form of the European
Monetary System (EMS), its constituents being the European Currency Unit
(ECU) and the Exchange Rate Mechanism (ERM). This second experiment
was fairly successful in the 1980s and thus cleared the way towards the
provisions of the Treaty of Maastricht (1992). Signifying a major landmark
in the history of the EU, the Treaty of Maastricht envisaged (i) the
introduction of a common currency (i.e. the Euro); (ii) the establishment of
the European System of Central Banks (ESCB), a highly sophisticated
institutional set-up to administer common monetary policy; and (iii) setting
forth "convergence criteria” for countries which would join the Eurozone
and rules for Excessive Deficit Procedure (EDP).

Monitoring the deficits of individual countries in the EU has always
been problematic, as various efforts to make EDP operational (e.g. Stability
and Growth Pact (1996), Euro Plus Pact (2011) and European Fiscal
Compact (2012)) would suggest. Notwithstanding the emphasis on
convergence, the economic performance of the "centre" and the "periphery"
of the EU has diverged since the mid-1990s, and the relations between them
have become more discriminatory and hierarchical. Over time, it has
become clear that these problems are not only due to coordination failures,
but also due to the weaknesses in the design of the EMU as foreseen in the
Treaty of Maastricht.

The failure in convergence is demonstrated in the fourth section of the
paper by the data from a sample of six countries in the Eurozone (Germany
representing the centre, and five others, colloquially known as PIIGS, the
periphery) for the period 1995-2011, through eight characteristic indicators:
(i) competitive power of the periphery; (ii) productivity gaps; (iii) nominal
labour costs; (iv) wage and price inflation; (v) current account deficits; (vi)
public deficits; (vii) public debt burden; and (viii) speculation-led growth
patterns.

As the Eurozone Crisis of 2009-12 has brought a severe blow to the
"Europeanist" ideology of the Post-Maastricht Era, which promised
solidarity and welfare to peoples at the periphery of the EU, an overhaul of
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the present system has become unavoidable. The basic options for the future
of the Eurozone which are discussed in the fifth section are (i) eventual
dissolution of the monetary union; (ii) partial exits from the Euro; (iii)
restructuring the EMU on the basis of conservative / neoliberal principles;
and (iv) restructuring the EMU in a radical / reformist manner. The evidence
so far suggests that, under present international conjuncture, the first option
is highly unlikely; the second one is very risky for the capital and therefore
"undesirable"; and the third option is the preferred one.

The fourth option (i.e. "Labour's Europe") may become a possibility,
if demands and political mobilisation for greater social justice will rise to
new and higher levels all over Europe.

However, as argued in the sixth section, it is by no means certain that
the conservative / neoliberal option will be conducive to eliminating fiscal
disorder in many countries of the EU, restoring competitiveness of the
periphery, and setting the peripheral economies onto convergent and
sustainable growth paths in the medium term. Paradoxically, this option may
even undermine the cohesion and solidarity within the EU, by its
commitment to a long-lasting austerity.



