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YONTEM

Parasal Birligin Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkilerinin biiyiik 6l¢iide, Euro’nun
uygulamaya girmesi sonucunda AB’nin kendi icinde meydana gelebilecek biiylime ve gelir artisi, faiz
oranlarinin diismesi, fiyatlarin yakinlagsmasi, piyasalarin biitiinlesmesi ve derinlesmesi gibi makro
ekonomik gelismelerin iigiincii iilkelere yansimasi seklinde ortaya ¢ikmasi beklenmektedir.

Parasal Birligin Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkileri sorusunun yaniti arastirilirken, s6z
konusu etkilerin en bariz bicimde dis ticaret, faturalama, mali piyasalar, dis bor¢ ve rezerv yonetimi ve
iktisat politikalariin tizerinde goriilecegi diisiincesi ve varsayimindan hareketle konu bu yoniiyle
sinirlandirilmis ve nispeten daha az dlgiide ya da daha uzun vadede etkilenecegi varsayilan 1s giicii
piyasasi, madencilik sektorleri ve para ikamesi gibi konular incelemeye alinmamustir.

Euro’nun Tiirkiye’ye etkileri sorusunun yaniti aranirken, “Parasal Birligin yol acacagi
gelismelerden ve yaratacagi yeni ekonomik ¢evreden Tiirkiye’ nin biiyiik 6l¢iide olumlu yonde
etkilenmesi i¢in bir takim yapisal reformlar1 gergeklestirerek ekonomisini yeniden yapilandirmasi
gerektigi aksi takdirde, Euro’nun yol agtig1 gelismelerin Tiirkiye ekonomisi lizerinde 6nemli olumsuz
etkilerde bulunabilecegi” savinin haklilig1 ortaya konulmaya calisilmaktadir.



EKONOMIK VE PARASAL BIRLIGIN TARIHSEL GELiSiMI

Ekonomik biitiinlesme ¢alismalari, AKCT nin kurulmasi ile atilan ilk adimlarin
ardindan, giimriik birligi, Avrupa para sistemi, tek pazar ve son olarak Euro’nun ortaya ¢ikmasi ile

sonuglanan bir siire¢ dahilinde gelisme kaydetmistir.

Avrupa’daki biitiinlesme stireci, politik giidiilerle yiiriitiilmiistiir. Bunun altinda yatan
temel sebep ise, 20. yy. Avrupasi’ni harap eden savaslarin gelecekte yeniden patlak vermesini

Onlemektir.

Ancak ekonomik entegrasyonu sadece politik saiklere baglamak ve ekonomik faktorleri
gormezlikten gelmek dogru olmaz. Pek ¢ok Avrupa iilkesi icin Ekonomik ve Parasal Birligi makul
kilan ekonomik faktorler vardir. Parasal Birlik, Avrupa Birligi lilkelerinin sorunlar1 i¢in her derde
deva bir nitelik tagimasa da, birbirlerinin en yakin ticari partnerleri olan tilkelerin sabit doviz
kurlarina sahip olmalari, pek ¢ok bakimdan dalgali kurlara nazaran daha az kot bir se¢imdir.
Parasal Birlik olusturma konusundaki ¢abalarin ardinda yatan temel faktor birbiriyle bagdasmaz gibi

goriinen serbest sermaye hareketleri ve sabit déviz kuru sistemini bir arada gergeklestirmektir.



AVRUPA’DAKI EKONOMIK VE PARASAL
BUTUNLESMENIN TARIHCESI

1951: AKCT

*1957: ROMA ANTLASMALARI (AET, EURATOM)
*1968: WERNER RAPORU

*1971: AVRUPA PARA YILANI

*1979: AVRUPA PARA SISTEMI

*1986: TEK PAZAR

*1989: DELORS RAPORU

*1992: MAASTRICHT ANTLASMASI

*1999: EURO KAYDI PARA

«2002: EURO TEK PARA



SCHUMAN PLANI:

Fransiz Disisleri Bakan1 Robert Schuman, Jean Monnet ile birlikte, 1950 yilinda
hazirladig1 raporda, Fransa ve Almanya’nin komiir ve celik iiretimlerini, diger Avrupa iilkelerinin
de katilabilecegi bir teskilat dahilinde, yiiksek bir otoriteye bagl olarak gerceklestirmelerini
onermistir.

AKCT:

Schuman Plani, Avrupal1 devletler tarafindan genis kabul gormiis ve Altilar olarak
adlandirilan Almanya, Fransa, Belgika, Hollanda, Liiksemburg ve Italya tarafindan 1951 yilinda
imzalanan Paris Antlagsmasi ile Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu kurulmustur.

Toplulugu kuranlar, AKCT’nin, Avrupa’daki biitiinlesmenin saglanmasinda motor
islevi gormesini timit etmekteydiler. Bunun yani sira, AKCT, Almanya ile Fransa arasinda 1871
yilindan bu yana siiregelen ihtilafin da ortadan kalkmasini saglamistir.

MESSINA KONFERANSI:

Altilarin disisleri bakanlari, 1-2 Haziran 1955 tarihlerinde yapilan Messina
Konferansinda Beyen Planini kabul ederek, Avrupa biitiinlesmesinin ekonominin biitiin alanlarina
genisletilmesi, ortak pazara gegilerek aralarindaki ticaret engellerinin kaldirilmasi ve tigiincii
tilkelere kars1 ortak giimriik tarifesi uygulanmasi, atom enerjisinin baris¢il amaglar i¢in kullanilmasi
ve gelistirilmesi konularinda prensip anlagmasina vardilar.



SPAAK KOMITESI:

Messina Konferansinda entegrasyon konusunda ¢alismalar yapmak tizere Belgika
Disisleri Bakani Paul-Henri Spaak’in baskanliginda hiikiimetler arasi bir komite kurulmasi
kararlastirildi. Spaak Komitesinin Nisan 1956’da tamamladigi rapor, Roma Antlagmalarinin temelini
olusturdu.

ROMA ANTLASMALARI:

Roma Antlagmalari olarak da adlandirilan Avrupa Ekonomik Toplulugunu Kuran
Antlagma ile Avrupa Atom Enerjisi Toplulugunu Kuran Antlasma 27 Mart 1957 tarthinde Roma’da
imzaland1 ve 1 Ocak 1958 tarihinde yiiriirliige girdi.

AET Antlasmasi, sanayi mallar1 i¢in glimriik birligi olusturulmasi, liglincii lilkelere karsi
ortak ticaret politikasi ve tarim sektoriinde ortak politikalar belirlenmesi tizerinde yogunlagmustir.
Ekonomi ve para politikas1 konusundaki hiikiimler az sayida ve genel igeriklidir. Antlagmanin ekonomi
ve para politikalar1 hakkindaki hiikiimleri bu alanda spesifik kurallar ve ytikiimliiliiklerden ziyade,
ortak pazar ve giimriik birliginin olusumu, isleyisi ve korunmasi i¢in 6nemli goriilen politika ilkelerine
deginmekte, bu alanda iiye iilkelerin politikalarinin koordine edilmesinden bahsedilmektedir.

Roma Antlagmalarinda parasal birlik ve ortak politikalar olusturulmasina yonelik
dogrudan ve acgik hiikiimler bulunmamasinda, o donemde gegerli olan Bretton Woods Sistemine
duyulan giiven nedeniyle Bretton Woods’a paralel bir sistemin kurulmasinin gereksiz goriilmesi, gerek
ulusal gerekse uluslararasi boyutta parasal istikrarin saglanmis olmasi, Roma Antlasmalarina imza atan
Altilarin ekonomilerindeki basta biiyiime ve enflasyon olmak iizere baglica gostergelerin olumlu
olmasi, devletlerin heniiz egemenlik haklarindan saydiklar1 ekonomi politikalarini belirleme yetkisinin
bir kismin1 devretmeye goniillii olmamalar1 baslica sebepler arasinda yer almaktadir. Bununla birlikte
Antlasma, taraf iilkelerin ekonomik igbirliginde bulunmasini 6ngoéren ¢esitli hiikiimler icermektedir.



FUZYON ANTLASMASI:

AKCT, AET ve Euratom’un karar alma mekanizmalari, yani AET Komisyonu, Euratom Komisyonu
ve AKCT Yiiksek Otoritesi, 8 Nisan 1965 tarihinde imzalanan Avrupa Topluluklar1 Tek Konseyi ve Tek
Komisyonunun Kurulmasi Antlagsmasi ile birlestirildi. 1 Temmuz 1967 tarihinde yiiriirliige giren Antlagsma ile,
Avrupa Topluluklar1 Komisyonu, her ti¢ Toplulugun da yiiriitme organ1 haline geldi.

1. BARRE PLANI:

Guimriik Birliginin bu iki 6nemli lilkesinde yasanmakta olan birbirinin tersi ekonomik sorunlar
giderilemeyince AT Komisyonu, 2 Subat 1969 tarihinde, Topluluk dahilinde parasal isbirligi ve ekonomi
politikalarinin koordinasyonuna iligskin, 1. Barre Plan1 olarak da bilinen bir memorandum yayinladi. Planda, dis
odeme giicliikleri yasayan tiye iilkelere kisa ve orta vadeli kredi agilmasina yonelik bir finansal yardimlagsma
mekanizmasi olusturulmasi, Topluluk iilkelerinin ulusal ekonomi politikalar1 ve biiytime hedeflerinin
belirlenmesinde koordinasyon saglamalari ve resmi pariteler etrafindaki dalgalanma marjinin kaldirilmasi
ongoriilmekteydi. Plan, 6ngordiigii sistemin islemesini saglayacak kurumsal mekanizmalardan yoksun oldugu i¢in
basaril1 olamadi.

BRETTON WOODS SISTEMININ COKUSU:

Oziinde ayarlanabilir sabit kur sistemi olan Bretton Woods, sisteme dahil olan iilkelerin ulusal
paralarinin resmi kur degerini Dolar cinsinden tanimladiklari, Dolarin ise belli bir ons degeri iizerinden (baslangigta
1 ons altin = 35 Dolar) altina baglandig1 bir sistemdir.

Savagin bittigi 1950’11 yillarda diinya genelinde yasanan Dolar kitligi, ABD’nin Avrupa iilkeleri ile
Japonya’ya a¢tig1 dis krediler ve Marshall Yardimi gibi hibelerle Dolar bolluguna doniismiistii. ABD’ nin biiyiiyen
dis agiklar1, Dolarin altina konvertibilitesine olan giiveni sarsmis ve neticede, Dolardan altina kagis, ABD’nin altin
rezervleri iizerinde baski olusturmustu. Ulkelerin, sistemden kaynaklanan, ddemeler bilangolar1 {izerindeki baskilar
istikrar bozucu doviz spekiilasyonlarina yol agmaktaydi. Bunun neticesinde, Mart 1973°te, sanayilesmis tilke
paralarinin dalgalanmaya birakilmasi ile Bretton Woods Sistemi yikilmis oldu.



HAGUE ZiRVESI:

Global ekonomide yasananlar 1969 Hague Zirvesine de damgasini vurmustur. Ekonomik ve
parasal birlik kurma fikri ilk olarak, Avrupa devlet ve hiikiimet baskanlarinin bir araya geldigi 1969 Hague
Zirvesinde glindeme geldi. Bretton Woods Sisteminin sarsilmaya baslamasi ile alternatif arayisina giren
Avrupali devlet ve hiikiimet bagkanlari, Toplulugun bir plan dahilinde ekonomik ve parasal birlige
dontstiiriilmesine karar vererek, ekonomik ve parasal birlige gecis konusunda bir program hazirlanmasi
amaciyla Liikksemburg Basbakani1 ve Maliye Bakan1 Pierre Werner baskanliginda Yiiksek Diizeyde Grup
olusturdu.

WERNER RAPORU:

2. Barre Plan1 olarak da adlandirilan ve temel ¢izgilerini 1. Barre Planinin olusturdugu Werner
Raporunda ekonomik ve parasal biitiinlesmenin 10 yillik zaman zarfinda tamamlanacak {i¢c asamada
gerceklestirilmesi ongoriilmiistiir. Raporda, ekonomik ve parasal birlige ortak bir para birimi yaratilarak ya da
ulusal paralarin kullanimina devam edilerek ulasilabilecegi, ancak ortak tek bir paranin kullanilmasinin, siirecin
tersine ¢evrilemeyecegini kanitlamak bakimindan daha uygun olacag belirtilmekteydi. Raporda ayrica,
ekonomik ve parasal birligin kurumsal yapisini olusturmak {izere iiye iilkelerin ulusal merkez bankalarinin
katilimiyla olusturulacak bir topluluk merkez bankalar1 sistemi, ortak bir rezerv fonu ve Avrupa
Parlamentosuna kars1 sorumlu olan, ekonomi politikalarinin belirlenecegi bir karar alma merkezi olusturulmasi
da Oongoriilmiistiir.



TUNELDEKI YILAN SISTEMI:

Werner Raporunda 6ngoriilen siireg, 15 Agustos 1971 tarihinde ABD’nin Dolar’n altina
konvertibilitesini kaldirdigini agiklamasinin yarattig1 sarsintinin etkisiyle, ancak 1972 yilinda Tiineldeki
Yilan Sistemi’nin uygulamaya konmasi ile baslayabildi. 10 Nisan 1972 tarihinde imzalanan Bale
Antlagmasi ile Topluluk tiyesi tilkeler kendi ulusal paralar1 arasindaki dalgalanma marjim + % 2,25 ile
siirlandirdilar ki buna Yilan adi verildi. Bunun yaninda, Smithsonian Kararlar1 dogrultusunda Dolar ile
ulusal paralar arasinda 6ngoriilen + % 4,5°1lik dalgalanma marj1 da siirdiiriilecekti. Buna da Tiinel ad1 verildi.
Boylece iki bagli (two-tier) bir sistem olusturuldu. Uye iilkeler, ulusal paralarmni Yilan icinde tutabilmek i¢in
Topluluk {iyesi lilkelerin paralarini, Tiinel i¢inde tutabilmek icin ise Dolar1 kullanarak kendi doviz
piyasalarina miidahale edeceklerdi. 1973 yilinda, Para Yilani Sisteminin diizenli bir sekilde islemesini
saglamak amaciyla Avrupa Parasal Isbirligi Fonu kuruldu. Dolarm devaliiasyonu ve bu para iizerindeki
spekiilasyonlarin etkisiyle 1973 yilinda Topluluk, tiinel uygulamasini kaldirarak ulusal paralarin Dolar
karsisinda serbest¢e dalgalanmasi kararlastirildi. Topluluk tiyesi iilke paralar1 arasindaki dalgalanma marj1
ise devam edecekti. Bu uygulamaya Tiinelsiz Yilan Sistemi adi verilmektedir.

Sistem; 1973 te ¢ikan Arap-israil Savasinin etkisiyle 1970’li yillarin baslarinda patlak veren
petrol fiyatlarindaki artis soku, 1970’11 yi1llarda ABD’nin ciddi 6demeler dengesi sorunlariyla karsi karsiya
kalmas1 sonucu Dolarin istikrarsiz bir hale doniismesi gibi global diizeyde yasanan ekonomik sikintilarin da
etkisiyle, tiye lilkelerin 6demeler bilangosu sorunlarina etkili ¢éziimler getirememis, doviz kuru
dalgalanmalarini ve parasal istikrarsizliklar1 6nleyememistir.

Bununla birlikte Sistem, ekonomik ve parasal birligin olusturulmasi siirecinde faydali bir
tecriibe olmustur. Bu uygulama, iiye iilkelerin ekonomik yapisinda, politik tercihlerinde ve hedeflerinde
onemli farkliliklar bulunan, birbirinden degisik sebepler ile Yilana katilan iilkelerin, dar bir bant i¢inde
doviz kurlarinm belirlemelerinin pek miimkiin olmadigini ortaya koymustur



KOPENHAG, BREMEN VE BRUKSEL ZIRVELERI:

7 Nisan 1978 tarihinde toplanan Kopenhag Zirvesinde, Fransa ve Almanya’nin girisimleri
neticesinde, yasanan uluslararasi parasal istikrarsizlilardan korunmak, istikrarsiz bir seyir izleyen Dolarin
etkisinden ulusal ekonomileri olabildigince yalitmak, déviz kuru dalgalanmalarini 6nlemek ve enflasyon
sorununa etkili ¢oziimler bulabilmek amaciyla Avrupa’da parasal istikrar bolgesi olusturulmasi ilke olarak
benimsendi.

6-7 Temmuz 1978 tarihlerinde yapilan Bremen Zirvesinde Avrupa Para Sisteminin
kurulmasina iligskin olarak Fransa ve Almanya tarafindan ortaklasa hazirlanan bir plan ele alinarak, sistemin
ana hatlar1 belirlendi.

5 Aralik 1978 tarihinde gerceklesen Briiksel Zirvesinde Avrupa Para Sisteminin kurulmasi
kararlastirildi. Sistem, Para Yilan1 Sisteminin ardili olarak, 13 Mart 1979 tarihinde Topluluk tiyesi tilkelerin
merkez bankalar1 arasinda yapilan bir anlasma ile ayni tarihte yiirtirliige girdi.

AVRUPA PARA SISTEMI:

Avrupa Para Sisteminin ii¢ temel unsuru bulunmaktadir: Avrupa Para Birimi (ECU), Doviz
Kuru Mekanizmasi ve Parasal Destek Mekanizmasi.

ECU (European Currency Unit), her bir tiye iilkenin belli bir agirlik orani ile yer aldigi bir sepeti
temsil eden bir birlesik para (composite currency)’dir. ECU’nun Avrupa Para Sistemi igerisinde doviz kuru
ve kredi mekanizmalarinin temel 6l¢uisii, Avrupa Toplulugunun hesap birimi ve 6deme araci olmasi
ongorilmiisti.

Doviz Kuru Mekanizmasi ayarlanabilir sabit doviz kuru sistemine dayanmaktaydi. Déviz Kuru
Mekanizmasina dahil her bir iilkenin ulusal parasinin ECU karsisinda belirlenmis birer “merkezi kur” degeri
vardi. Ulusal paralarin ECU cinsinden merkezi kurlar1 dikkate alinarak olusturulan birbirlerine karsi
degerlerine ise “ikili merkezi kur” denilmekteydi. Bu pariteler gerektiginde tilkelerin ortak karari ile
degistirilebilmekteydi. Mekanizmaya iiye tilkelerin ulusal paralar arasinda tespit edilen ikili merkezi kurlar
belirli alt ve iist sinirlar dahilinde dalgalanabilmekteydi.



DOOGE RAPORU:

Avrupa Konseyi’nin 1984 Fontainbleu Zirvesi sonucunda olusturulan Dooge Komitesi tarafindan
hazirlanan raporda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ile mal ve hizmet akimlarinin 6niindeki engellerin
kaldirilmas1 ongoriilmekteydi. Dooge Raporu Avrupa Tek Senedinin ortaya ¢ikmasinda fikir kaynagi olmustur.

TEK PAZAR:

1 Temmuz 1987 tarihinde ytirtirlige giren Avrupa Tek Senedi ile, ortak pazardan tek pazara
gecilmesi, 1992 yili sonuna kadar i¢ pazar programinin tamamlanarak, tiretim faktorlerinin Topluluk tiyesi tilkeler
arasinda serbest dolagiminin saglanmasi amaciyla Roma Antlasmasmda degisiklikler yapilmustir.

Tek Pazar programu, iiye iilkeler arasindaki ekonomik iligkilerde mal, hizmet, sermaye ve is giicii
hareketlerinin ontindeki engelleri kaldirmis, kambiyo giderleri, doviz kuru riski ve risk primleri, doniisiim
giderleri, fiyatlarin ve faiz oranlarinin yakinlastirilmasi gibi bir¢ok sorunun ¢oziimlenebilmesi i¢in parasal birlige
gecilmesi gerektigi yonilindeki diisiinceleri de basarisiyla beslemistir.

DELORS RAPORU:

Avrupa Konseyinin Haziran 1988’deki Hannover Zirvesinde ekonomik ve parasal birligin
olusturulmasi konusunda calismalar yapmak tizere Komisyon baskani Jacques Delors’un baskanliginda bir komite
olusturuldu. Komite tarafindan hazirlanan ve Delors Raporu olarak da bilinen “Avrupa Toplulugunda Ekonomik
ve Parasal Birlik Kurma Konusunda Rapor”’da, ekonomik ve parasal birligin gerceklestirilmesi amaciyla ii¢
asamal1 bir plan 6nerilmektedir.

Birinci asamada; mevcut kurumsal ¢ercevede iktisadi isbirligi ve koordinasyonun artirilmasi, tilke
ekonomilerinin yakinlastirilmasi,

Ikinci asamada; EPB nin isleyisini yiiriitecek, diizenleyecek, ekonomik ve parasal konularda kararlari
alip uygulayacak kurumsal yapinin olusturulmasi,

Uciincii asamada; Doviz kurlarmin geri déniissiiz bir sekilde sabitlenmesi, AMBS nin para politikasi
tizerindeki kontrolii tamamen devralmasi, resmi rezervlerin AMBS’ye transfer edllme51 doviz kuru
miidahalelerinden AMBS’nin sorumlu olma51 iye tilke ulusal paralarinin yerini tek para biriminin almasi
ongoriilmiistiir



ROMA KONFERANSI:

8-9 Aralik 1989 tarihlerinde Strasbourg’ta yapilan Avrupa Konseyi toplantisinda, ekonomik ve
parasal birlige gecisin miizakere edilmesi amaciyla, 1991 yilindan 6nce hiikiimetler aras1 konferansin
toplanmas1 kararlagtirildi.

25-26 Haziran 1990 tarihlerinde Dublin’de yapilan Avrupa Konseyi toplantisinda da parasal
birligin goriisiilecegi zirvenin yaninda siyasi birligin de ele alinacagi paralel bir hiikiimetler aras1 konferansin
toplanmasi ve s6z konusu zirve toplantilarinin 14-15 Aralik 1990 tarihlerinde gergeklestirilmesi karara
baglandi.

14-15 Aralik 1990 tarihlerinde Roma’da ¢alismalarina baglayan bu iki hiikiimetler arasi
konferans, bir yandan ekonomik ve parasal birlige ge¢ilmesi diger yandan siyasi birlik yoniinde yeni adimlar
atilmas1 dogrultusunda hazirlik ¢alismalar1 yapmaistir.

MAASTRICHT ANTLASMASI:

Roma Konferansinda yapilan ¢alismalar neticesinde hazirlanan taslaklar, Maastricht Zirvesinde
goriisiilmiis ve 7 Subat 1992 tarihinde Avrupa Birligi Antlasmasi imzalanmistir.

Maastricht Antlagmasi ile Roma Antlasmasinin mevcut maddelerinde degisiklikler yapilmais,
yeni maddeler ilave edilmis ve ek protokollerle 6zel bazi1 diizenlemeler getirilmistir. Antlagsma ile, ekonomik
ve parasal birligin takvimi ve gecis plani belirlenerek, parasal birligin kurumlari olusturulmustur.

Bunun yani1 sira Antlagsmada, nitelikli cogunluk yoluyla ortak karar alma, ortak dis ve giivenlik
politikasi, adalet iliskileri ve sosyal konularda diizenlemeler getirilerek, Avrupa vatandasligi kavrami
gelistirilmis, Birligin sorumluluk alanlar1 daha da genisletilmis, yeni bazi konularda yeni sorumluluklar
getirilmis, Birligin faaliyet alanlarinin siirlarini belirleyen “subsidiarity” ilkesi tanimlanmis, Avrupa
Parlamentosunun yetkileri artirilmis ve Avrupa Toplulugunun adi Avrupa Birligi olarak degistirilmistir.



Delors Raporunda onerilen, ekonomik ve parasal birlige gecis plan1 Antlagsma ile biiyilik 6l¢iide benimsenerek, {i¢
asamal1 bir ge¢is plan1 ongorilmiistiir.

Madrid Zirvesinde 1 Temmuz 1990 tarihinde baslamasi kararlastirilan ve Maastricht Antlasmasi ile de baslama
tarihi teyit edilen 1. asamada;

-Sermaye hareketlerinin dniindeki tiim engellerin kaldirilarak bu alanda tam liberalizasyonun saglanmasi,
-Uye iilkelerin ekonomik performanslarmin yakinlastirilmasi,
-Ekonomik ve parasal alanlarda iiye devletler arasinda koordinasyon ve igbirliginin gelistirilmesi,
-Avrupa Para Sistemi ve ECU’nun roliiniin gii¢lendirilmesi,
1 Ocak 1994 tarihinde baslamasi 6ngoriilen 2. asamada;

-Ulusal merkez bankalarinin bagimsizliklarinin saglanmasi, kamu kurumlarima kredi agmalarinin, borglarini
silmelerinin ve kamu agiklarini finanse etmelerinin yasaklanmasi,

-Uye iilkelerin ekonomik yakinlagmalarini artirmak ve mali disiplinlerini saglamak amaciyla bazi kriterler tespit
edilerek, bu kriterleri yerine getiren iilkelerin {i¢ilincii asamaya ge¢meleri,

-Avrupa Para Enstitiisiiniin kurulmasi,

Yakinlagsma kriterlerini yerine getiren llkelerle, en erken 1 Ocak 1997 en ge¢ 1 Ocak 1999 tarihinde gegilmesi
ongoriilen 3. asamada ise;

-Avrupa Merkez Bankasinin kurularak Avrupa Para Enstitiisiiniin gorevlerini devralmasi ve Birligin para, doviz kuru
ve rezerv yonetiminin AMB tarafindan idare olunmasi,

-Ulusal paralar ile ECU arasindaki doviz kurlarinin, belirlenecek doniisiim oranlar1 lizerinden, geri doniissiiz bir
sekilde sabitlenmesi ve en kisa siirede ulusal paralarin yerini ECU’nun almasi,

-Ingiltere ve Danimarka’ nin gegici olarak, kendi istekleri dogrultusunda Birlik disinda kalmalari,

ongorilmiistiir.



YAKINLASMA KRITERLERI:

Antlasmada ongoriilen ve lye iilkelerin liclincii agsamaya gecebilmeleri i¢in yerine getirmek zorunda
olduklar1 yakinlasma kriterleri ise sunlardir:

-Enflasyon oraninin, en diisiik enflasyon oranina sahip {i¢ iilkenin ortalamasinin %1,5’tan daha fazlas1 olmamasi,

-Uzun donem faiz oranlarinin, en diisiik enflasyon oranina sahip ti¢ tiye iilkenin ortalamasinin en ¢ok % 2 iizerinde
olmasi,

-Biit¢e ag1ginin, gayri safi yurt i¢i hasilanin (GSYIH) % 3’iinden fazla olmamast,
- Briit kamu borglarmin GSYIH nin % 60’1n1 gegmemesi veya bu orana dogru azalma egiliminde olmast,

-Ulusal para biriminin, doviz kuru mekanizmasi kapsaminda belirlenen normal dalgalanma marjinin disina
cikmamis ve son iki yil i¢inde bir bagka iiye lilkenin ulusal paras1 karsisinda devaliie edilmemis olmasi.

MUEYYIDELER:

Maastricht Antlagsmasina gore, iiye iilkeler ulusal iktisat politikalarini Birligin genel sorunu olarak
kabul edeceklerdir. Bir iiye lilkenin uyguladigi ekonomi politikalarinin Ekonomik ve Parasal Birligi tehlikeye
diistirmesi halinde Konsey, ilgili liye iilkeye gerekli politika 6nerilerinde bulunabilecektir. Uyarilara ragmen
gerekli onlemleri zamaninda almayan tiye iilkelere Konsey su yeptirimlar: uygulayabilir:

-Ulkenin ihrag ettigi bono ve tahvillerin sagliksiz oldugu yéniinde kamuoyuna beyanatta bulunulmasi,
-Avrupa Yatirim Bankasinin kredi olanaklarindan yararlandirilmamasi,
-Avrupa Birligine faizsiz mevduat yatirilmasi,

-Para cezasi.



ISTIKRAR VE BUYUME PAKTI:

Avrupa Konseyinin Aralik 1996’da yapilan Dublin Zirvesinde, tiye iilkelerin biit¢e disiplinini korumalari
ve Euro bélgesinde asir1 biitce aciklarinin dnlenmesi amaciyla Istikrar ve Biiyiime Pakt1 kabul edildi. Pakt, iiye
ilkelerin saglikli kamu maliyelerine sahip olmalarini saglamak tizere Maastricht Antlasmasinin bazi maddelerine
aciklik getirmekte, iiye iilkelerin maliye politikalarina iliskin kurallar ortaya koymakta ve dngoriilen kriterlere
uymayan tiye iilkeler i¢in yaptinmlar diizenlemektedir.

Pakt, iiye tlilkelerin biitge agiklarinin gayri safi yurt i¢i hasilalarinin % 3’{inii agsmamasini 6ngdrmektedir.
Uye iilkelerin biitce acig1 GSYIH nin % 3’iinii astig1 takdirde, Konseyin uyarilar1 dogrultusunda 4 ay icinde gerekli
onlemleri almas1 gerekmektedir. Bu siire zarfinda gerekli onlemleri almayan ve acigin tespit edilmesini takip eden yil
icinde ac181 diizeltmeyen iiye iilke, GSYIH nin % 0,2’si oraninda (% 3’liik biitce kriterini asan her % 1°lik acik i¢in
ilaveten GSYIH nin % 0,1°i oraninda) bir tutar1 AB biinyesinde faizsiz bir mevduat hesabina yatiracaktir. Ancak, bu
tutar biitge kriterini ihlal eden iilkenin GSYIH nin % 0,5’ini higbir surette asmayacaktir. S6z konusu iilke, iki y1l
igerisinde biitge durumunu diizeltirse yatirdigi para iade edilecek, bu siire zarfinda agir1 biit¢e acigini gideremedigi
takdirde ise yatirdig1 para iade edilmeyerek para cezasina doniistiiriilecektir. Ancak bir iiye iilkenin reel GSYIH’ nda
% 2’den fazla bir diisiise yol acan ve ilgili iilkenin kontrolil disinda ortaya ¢ikan olagan dis1 bir olaydan kaynaklanan
ve lilkenin mali durumu tizerinde biiyiik bir etki yaratan veya siddetli bir ekonomik durgunluktan ileri gelen derin
resesyon halinde, GSYIH nin % 3’iiniin {izerindeki biitce ag131 asir1 degil “istisnai durum” olarak kabul edilecek ve
mieyyide uygulanmayacaktir.



MADRID ZiRVESI:

Avrupa Konseyinin 15-16 Aralik 1995 tarihlerinde yapilan Madrid Zirvesinde, tek para biriminin adinin
“Euro” olmasi ve ligiincli asamanin da ii¢ sathada ger¢eklesmesi kararlagtirilmistir:

- Mayis-Aralik 1998 tarihleri arasini kapsayan (A) sathasinda; Avrupa Konseyi tarafindan EPB’ye katilacak iilkeler
tespit edilecek ve Euro’ya gecisle ilgili mevzuat hazirlanacak, Avrupa Merkez Bankasi ve Avrupa Merkez Bankalari
Sistemi kurulacaktir.

- 1 Ocak 1999-31 Aralik 2001 tarihleri arasindaki (B) sathasinda; Euro ile ulusal paralar arasindaki doviz kurlar
geri doniissiiz bir sekilde sabitlenecek, Euro kaydi para olarak kullanilmaya baslanilacak, Avrupa Merkez Bankasi
para, doviz kuru ve rezerv yonetimini tamamen {istlenecektir.

- 1 Ocak ila 1 Temmuz 2002 tarihleri arasinda siirecek olan (C) safthasinda ise, Euro banknot ve madeni paralari
tedaviile c¢ikarilacak, hem Euro hem de ulusal paralar birlikte tedaviilde olacaklar ve en ge¢ 30 Haziran 2002
tarthinde ulusal paralar tedaviilden kalkarak Euro tek para birimi olarak dolasimda olacaktir.

UCUNCU ASAMAYA GECIS:

2-3 Mayis 1998 tarihlerinde gerceklestirilen AB hiikiimet ve devlet baskanlar1 zirvesinde, Parasal
Birligin tliciincli asamasina gegecek olan tilkeler, tiye iilkelerin Maastricht kriterlerine uyum performanslar: dikkate
alinmak suretiyle ve AB Ekonomi ve Maliye Bakanlar1 Konseyi ile Avrupa Para Enstitiisiiniin degerlendirme
raporlar1 esas aliarak, nitelikli cogunlukla belirlenmistir.

Bu dogrultuda, Parasal Birligin {i¢iincli asamasina ilk etapta Avrupa Birligine tiye 11 tilkenin (Almanya,
Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Ispanya, Irlanda, Liiksemburg, Hollanda ve Portekiz) gecmesi
kararlastirilmistir. S6z konusu kriterleri saglamasina ragmen Danimarka ve Ingiltere bir miiddet disarida kalmak
istedikleri, Isveg ise parlamentosunun onaylamasi sartini ileri siirdiigii, Yunanistan ise gerekli sartlari saglayamadig
icin ilk etapta Parasal Birligin disinda kalmislardir. Haziran 2000’de gerceklesen Santa Maria De Feira Zirvesinde
Yunanistan’in da Maastricht kriterlerini biiyiik 6l¢iide tamamladigi kabul edilerek 1 Ocak 2001 tarihinden itibaren
Parasal Birlige katilmasi kararlagtirilmistir. Bununla birlikte, Danimarka’da, anayasa geregi yapilan halk
oylamasinda Danimarka’nin Parasal Birlige katilmasi1 reddedilmistir.



EKONOMIK VE PARASAL BIiRLIGIN KURUMSAL YAPISI VE ISLEYISi

Avrupa Para Birligi ii¢ temel yapi lizerine insa edilmis bir sistemdir: Avrupa Merkez Bankalari
Sistemi, Target Sistemi ve Doviz Kuru Mekanizmasi.

AVRUPA MERKEZ BANKALARI SiSTEMI:

Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi, Avrupa Merkez Bankasi (AMB) ile AB iiyesi devletlerin ulusal
merkez bankalarindan olugsmaktadir. Sistem, Euro alaninda para politikasini Birlik diizeyinde merkezilestirecek
sekilde, bagimsiz bir statiide kurulmustur.

AMBS’nin 6ncelikli hedefi, fiyat istikrarinin korunmasidir. Euro alaninda uyumlastirilmis tiiketici
fiyatlar1 endeksi cinsinden yillik ortalama % 2 oraninin altindaki fiyat artisi, AMB tarafindan fiyat istikrar1 olarak
kabul edilmektedir. Ayn1 zamanda AMBS, fiyat istikrar1 hedefine zarar vermeksizin, Toplulugun hedeflerine
ulagmasina katkida bulunmak amaciyla AB’nin genel ekonomi politikalarina da destek verecektir. AMBS
tarafindan yiiriitiilen temel gorevler sunlardir:

- Toplulugun para politikasini tanimlamak ve uygulamak,
- D6viz kuru islemlerini yliriitmek,
- Uye iilkelerin resmi rezervlerini tutmak ve yonetmek,

- Odemeler sisteminin diizgiin bir sekilde islemesine destek olmak.



-AMB’nin karar alma organlar1 Yonetim Konseyi, Yonetim Kurulu ve Genel Konseydir.

Y onetim Konseyi, AMB Yo6netim Kurulu iiyeleri ile ulusal merkez bankalarinin
baskanlarindan

olusmaktadir. AMB’nin en yiiksek karar organidir. Topluluk para politikasini belirler ve bunlarin uygulanmasi
icin

1%erekli ilkeleri saptar. AMB’nin tavsiyede bulunma fonksiyonunu icra eder. Euro alaninda banknot basimina
arar

verme yetkisi Yonetim Konseyinin elindedir.

AMB Yiiriitme Kurulu, Konseyin tavsiyesi lizerine, EPB’ye liye iilkelerin hiikiimet veya devlet
baskanlarinin ortak uzlasisiyla se¢ilen bir Bagkan, bir Bagkan Yardimcisi ve dort tiyeden olusur. Yiriitme Kurulu;
AMB’nin giinliik olagan islerinden sorumludur. Yo6netim Konseyi tarafindan alinan karar ve ilkeler dogrultusunda
para politikasim yiiriitiir. Bu faaliyetler ¢er¢evesinde ulusal merkez bankalarina gerekli talimatlar1 verir. Yonetim
Konseyi toplantilari i¢in gerekli on hazirliklar1 yapar.

Genel Konsey, AMB Baskani, Bagkan Yardimcisi ve AB iilkelerinin ulusal merkez bankalarinin
baskanlarindan olusmaktadir. Parasal Birlik disinda kalan AB tilkeleri ile EPB {ilkeleri arasindaki para politikasini
koordine etmekle gorevlidir.

Ulusal merkez bankalart AMBS’nin tamamlayici bir parcasidir ve AMB’nin talimat ve ilkelerine gore
hareket etmektedir. Avrupa Merkez Bankalar1 Sisteminin yetkili ve gorevli oldugu para politikas1 operasyonlarini
AMB, ulusal merkez bankalari ile birlikte yiiriitiir ve sorumlulugu birlikte paylasirlar. Ulusal merkez bankalari,
AMB’nin aldig1 kararlar1 uygulamakla yiikiimliidiir.

Para politikasinin boliinmezligi ve merkezilestirilmesi, Sistemin temel ilkelerindendir. Sistemin temel
hedefi olan fiyat istikrarinin saglanmasi bakimindan bu ilke oldukc¢a onemlidir. AMBS, parasal hedeflerine
ulasabilmek amaciyla su politika araglarini kullanir: A¢ik piyasa islemleri, devaml kolayliklar (merkez bankasi
olanaklar1) ve minimum rezervler (zorunlu karsiliklar).



TARGET SISTEMI:

Target Sistemi (Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System),
Parasal Birlige tiye tilkelerin ulusal RTGS sistemlerini birbirine baglayan ve Euro cinsinden sinir tesi
odemelerin yapilmasina olanak saglayan bir ger¢ek zamanli toptan 6deme sistemi agidir. Target Sistemi, 6ziinde
bir uluslararas1 ddeme sistemidir. Sistemin ii¢ bileseni bulunmaktadir: Uye iilkelerin RTGS sistemleri, iiye
tilkelerin RTGS sistemleri arasindaki baglantiy1 saglayan ve tilkeler arasi iletisim agi ile yerel sistemlerdeki ara
yiizlerden olusan interlinking sistemi, Avrupa Merkez Bankasi.

Target Sisteminin gelistirilmesinde ti¢ temel hedef gozetilmistir. Sinir 6tesi 6demeler i¢in RTGS
temelinde giivenilir bir mekanizma olusturmak, AB iilkeleri arasi sinir 6tesi 6demelerin etkinligini artirmak,
AMBS’nin uygulayacagi para politikasina destek olmak.

Sistem, Parasal Birlige katilmayan iilkeler de dahil biitiin AB iilkeleri arasindaki Euro cinsinden her
tiirlii kredi transferi i¢in kullanilabilmekte, hem interbank hem de miisteri 6demeleri Sistem araciligiyla
yapilabilmektedir. Target Sisteminde yapilan 6demelerde alt ya da iist sinir yoktur. Odemeler, geri alinamaz ve
nihai 6zelliktedir. Odemeler Euro cinsinden yapilmakta ve en fazla 30 dakika icerisinde génderen kurumdan alici
kuruma ulasmaktadir.



DOVIZ KURU MEKANIZMASI:

DKM-2 sayesinde Euro alan1 disindaki AB iilkelerinin ulusal paralari da Euro’ya baglanmis
olmaktadir. Parasal Birligin ti¢iincii agamasinin baslamasi ile birlikte Avrupa Para Sisteminin yerini yeni
Doviz Kuru Mekanizmasi devralmistir. DKM-2, temelde DKM-1’1n Euro’ya uyarlanmis bir versiyonudur.
Euro alanina dahil olmayan AB iilkeleri i¢in DKM-2"ye katilim istege bagh kilinmistir. Nitekim, Danimarka 1
Ocak 1999 tarihinden bu yana Mekanizmaya istirak etmektedir. Ingiltere, ekonomik devreleri heniiz Kara
Avrupa’si ile yeterince harmonize olmamasi ve ge¢cmiste DKM-1de yasadigi kétii tecriibeler sebebiyle DKM-
2’ye katilmamistir. Isveg ise basindan beri Mekanizmaya katilmay1 reddetmistir.

DKM-2, Euro alanm1 disinda kalan AB iilkelerinin ulusal paralarini Euro’ya baglamaktadir. Bu
sebeple DKM-2"de Euro, ¢ipa (anchor) para islevi gormektedir. Merkezi kurlarin belirlenmesinde ulusal
paralarin Euro karsisindaki kurlari, 1 Euro karsisindaki 6 haneli degerleri esas alinmak suretiyle ifade
edilmektedir. Mekanizma, ulusal paralarin Euro karsisindaki merkezi kurlarina dayanmaktadir. Belirlenen
merkezi kurlarin etrafinda + % 15°lik standart dalgalanma bandi 6ngoriilmiistiir. Parite dalgalanma bandinin
siirina ulastiginda otomatik ve sinirsiz miidahalede bulunulacaktir.



EURO’NUN HUKUKI ALT YAPISI:

Euro’nun hukuki statiisiinii ve ulusal paralarin Euro’ya dontisiimiiniin hukuki ¢ergevesi, Maastricht

Antlasmasi ve bu Antlagsmaya istinaden yiiriirliige konulan iki Konsey Tiizligii ile diizenlenmistir:

17 Haziran 1997 tarihli ve EC 1103/97 sayil1 Tiiziik su husular 6ngoriilmiistiir:
- Hukuki enstriimanlarda ECU’ya yapilan biitiin atiflarin 1 Euro = 1 ECU oraninda Euro’ya yapilmis sayilmasi,
- Euro’nun uygulamaya konulmasinin hukuki araclarin sartlarinda degisiklige yol agmamasi,

- Doniisiim oranlarinin, 1 Euro karsilig1 olan ulusal paralar cinsinden alt1 rakamli (six significant figures) olarak
belirlenmesi ( 6rn. 1 Euro = 1.97048 DM), doniisiim oranlarinin yuvarlanmamasi, kisaltilmamasi, ters kotasyonun
(6rn. 1 DM= 0.50749 Euro gibi) kullanilmamasi,

- Bir ulusal paranin diger bir ulusal paraya doniisiimiiniin Euro araciligi ile yapilmasi.



3 Mayis 1998 tarihli ve 974/98 sayili Konsey Tiizligii ile ongoriilen hususlar ise sunlardir:
- Avrupa Merkez Bankasi ile {iye lilke merkez bankalarinin hesap birimi olarak Euro’yu kullanmalari,
- 1 Ocak 1999-31 Aralik 2001 tarihleri arasindaki gecis doneminde uygulanmak iizere;

* Ulusal para birimlerinin, doniisiim oranlarina gére Euro’nun alt birimleri olarak islem gérmesi, tiye
uilkelerin para hukuklarinin uygulanmasina devam edilmesi,

* Bir iiye ulusal parasiin kullanimini sart kosan ya da bir {iye ulusal para cinsinden birimlendirilen
hukuki araclarin bu para birimi lizerinden islem gérmeye devam etmesi, ayni sekilde Euro cinsinden
birimlendirilen ya da Euro’nun kullaniminin sart kosuldugu hukuki araclarin da Euro iizerinden islem goérmesi,

* Uye iilke hiikiimetleri tarafindan kendi ulusal paralari cinsinden ihra¢ edilen mevcut borglarin
Euro’ya doniistiiriilmesi ve 1 Ocak 1999 tarihinden sonra ihra¢ edilecek kamu bor¢larinin da Euro ile
birimlendirilmesi,

* Sermaye piyasalarinda islem goren bono ve diger menkul degerler ile diger borglular tarafindan ihrag
edilen para piyasasi araglarinin da Euro’ya doniistiiriilmesi ve Euro cinsinden ihra¢ edilmesi,

- Gegis doneminin bitiminden ( 1 Ocak 2002’den) itibaren;

* Mevcut hukuki araglarda ulusal para birimlerine yapilan atiflarin, benimsenen doniisiim oranlari iizerinden
Euro’ya yapilmis kabul edilmesi,

* Ulusal banknot ve madeni paralarin, ge¢is doneminin bitiminden itibaren en fazla 6 ay daha kendi ulusal
siirlarinda Euro ile birlikte yasal para olarak kalmalari, bu siirenin {iye iilkeler tarafindan kisaltilabilmesi,

* 1 Ocak 2002-1 Temmuz 2002 tarihleri arasindaki donemde, ulusal para biriminden ¢ikarilan banknot ve
madeni paralarin benimsenen donilisiim kurlar1 iizerinden, merkez bankalarinca Euro cinsinden g¢ikarilan
banknot ve madeni paralarla degistirilmesi,



PARASAL BIRLIK
(Tanim)

En genis ifadeyle, parasal birlik, bir kisim iilkenin kendi aralarinda
doviz kurlarinda birligi saglamalar1 ve sermaye hareketlerine konulan
sinirlamalar: karsilikh olarak kaldirmalar ile gerceklesen olusumdur.

Parasal birligin saglanmasi icin gerekli sartlar:
- Doviz kuru birligi,
- Sermaye hareketlerinin serbestligi,
- Uye iilke ulusal paralari arasinda tam konvertibilite,

- Ortak para politikasi.



PARASAL BUTUNLESME
MODELLERI (1)

Sézde Doviz Kuru Birligi. Ilk asama. Uye iilkelerin ulusal paralarimin déviz
kurlarim kendi aralarinda sabitlemeleri. (Orn: Para Yilam Sistemi)

Gerc¢ek Doviz Kuru Birligi. Doviz kuru sabitlemesinin yani sira
kurumsallasma.

Tam Doviz Kuru Birligi. Para yaratma ve para politikasini belirleme
yetkisinin birlik merkez bankasina verilmesi.




PARASAL BUTUNLESME
MODELLERI (2)

Tamamlanmamis Para Birligi. Uye iilkelerin ulusal paralar1 arasindaki doviz
kurlari belli bir marj icinde dalgalamir. Uye iilkeler, para ve doviz kuru
politikalarimin belirlenmesinde ulusal inisiyatiflerini onemli olciide siirdirur.

Tamamlanmis Para Birligi. Uye iilkelerin doviz kurlar: geri déniilmez bicimde
sabitlenir.

Ortak Para Birligi. Ortak para ve para politikasim yiiriitecek birlik
merkez bankasi.




OPTIMUM PARA ALANLARI TEORISI
(1)

Ulke simirlari ile belirlenen fiili ve ulusal para bolgesi, her zaman optimum
olmayabilir. Optimum para alam, farkh ulkelerin ulusal paralar1 arasindaki
pariteleri sabitleyerek bir para alani olusturmalarinin saglayacag faydanin yol
acacagi maliyetlerden farkinin azami diizeyde oldugu para alamidir.

Bir optimum para alam olusturmanin temel kosullar:
- Isgiicii hareketliligi ve iicret esnekliginin yiiksek olmasi.

- Uye iilkelerin ekonomik yapilar1 ve konjonktiirel hareketlerinin benzerlik
gostermesi.

- Ekonomilerin acik ve biiyiik olmasi.



OPTIMUM PARA ALANLARI TEORISI
(2)

Optimum para alanlar teorisine gore, parasal birligin;

A) Saglayacagi bashica faydalar:

- Dusiik enflasyon ve fiyat istikrari,

- Kur riski maliyetlerinden tasarruf,

- Birden cok para birimi kullanmaktan dogan islem maliyetlerinden tasarruf,
- Doviz piyasasina mudahalelerde katlanilan maliyetlerin ortadan kalkmasi,
- Uye iilkeler arasinda ticaret ve yatirimlarin artmasi,

- Uretimde uzmanlasma ve 6lcek ekonomileri,

- Piyasalarin biutiinlesmesi ve derinlesmesi.

B) Yol acacagi bashica maliyetler:

- Uye iilkelerin para ve doviz kurunu ulusal gerekler dogrultusunda politika araci olarak
kullanamamalari,

- Uye iilkelerin kendi tercihleri ve iilke ici ekonomik kosullara gore istikrar ve biiyiime
politikalan izleyebilmelerinin sinirlanmasi.



“INS” VE PRE-INS” ULKELER

EMU’YA UYE AB ULKELERI (INS):

AVUSTURYA, BELCIKA, FINLANDIYA, FRANSA,
ALMANYA, IRLANDA, ITALYA, LUKSEMBURG,
HOLLANDA, PORTEKIZ, iISPANYA (1998) VE YUNANISTAN
(2000)

EMU’YA UYE OLMAYAN AB ULKELERI:
DANIMARKA, ISVEC VE BIRLESIK KRALLIK




PARASAL BIRLIGIN KURUMSAL YAPISI

- AVRUPA MERKEZ BANKALARI SISTEMI
*AVRUPA MERKEZ BANKASI
*AVRUPA PARA ENSTITUSU
* ULUSAL MERKEZ BANKALARI

- TARGET SISTEMI

- DKM-2

- HUKUKI ALT YAPI

*17/6/1997 TARIHLIi VE EC 1103/97 SAYILI
KONSEY TUZUGU

* 3/5/1998 TARIHLI VE EC 974/98 SAYILI
KONSEY TUZUGU



PARASAL BIRLIGIN AB
EKONOMISINE ETKILERI (1)

Parasal Birligin AB ekonomisi uzerindeki etkileri
bashca u¢ kanaldan gerceklesecek:

- Doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanan riskin
ortadan kalkmasi,

- Kambiyo doniuisiim ve islem maliyetlerinin ortadan
kalkmasi,

- Fiyatlarin seftaflasmasi.



AB’YE MAKROEKONOMIK
FAYDALARI

(2)

‘DOVIZ KURU RISKININ ORTADAN KALKMASI

‘TEK PAZARIN GUCLENDIRILMESI

EURO BOLGESINDE YATIRIM VE TICARETIN TESVIKI
UYE ULKELERIN EKONOMILERININ YAKINLASMASI



AB’YE MIKROEKONOMIK
FAYDALARI

3)

SINIR ASIRI FINANSAL ISLEMLERIN KOLAYLASMASI

‘DOVIZ DEGISIMI ICIN ZAMAN VE PARA KAYBININ
ORTADAN KALKMASI

KAMBIYO RISKi VE ISLEM MALIYETLERININ ORTADAN
KALKMASI

‘FIYAT KARSILASTIRMALARININ KOLAYLASMASI
‘UYE ULKELER ARASI SEYAHATLARIN KOLAYLASMASI



EURO’NUN AB’NE OLUMSUZ ETKILERI

Mikro ekonomik diizeyde;

- Birey ve firma bazinda uyumlastirma giderleri,

Makro ekonomik diizeyde;

- Uye iilkelerin para politikasi araclarindan yoksun
olmasi,

- Uye iilkelerin senyoraj kazanclarim yitirmeleri.



PARASAL BIiRLIGIN TURKIYE EKONOMIiSIi UZERINDEKI OLASI ETKILERIi

Parasal Birligin Avrupa ekonomilerinde  yaratacagi olumlu gelismelerden
Tiirkiye’nin yararlanabilmesi ve artan verimlilik ve rekabet sartlarinda rekabet giiciinli ve
piyasalarin1 koruyabilmesi i¢in ekonomisinde bir takim yapisal onlemleri almasi ve makro
ekonomik gostergelerini Maastricht kriterlerine yakinlastirmasi gerekmektedir. Bu hazirliklarin
yapilmasi ise Hazine, Devlet Planlama ve Dis Ticaret Miistesarliklar1 ile T.C. Merkez Bankasi
basta olmak tlizere bir cok kamu kurum ve kurulusunun ortak ve esgiidiim icerisinde ¢alismasini
ve oOzel sektor ve tniversiteler gibi diger kesimlerle de isbirligi igerisinde olmasini
gerektirmektedir. Bu dogrultuda ilgili kurum ve kuruluslarin esgiidiimii ile sevk ve idaresinin
saglanmasinda en onemli rol Basbakanliga diismektedir. idari ve anayasal diizenimizde
Basbakanlik, hem diger kurum ve kuruluslar arasinda koordinasyonu saglamakla gorevli hem
de hiyerarsik olarak bakanliklar ve diger kamu kurum ve kuruluslarinin iistii konumundadir. Bu
nedenle, gerekli hazirlik caligmalarinin yapilmasinda Bagbakanligin daha etkin bir rol

ustlenmesi ve oncelikle kendi biinyesi i¢cinde gerekli hazirliklar1 tamamlamasi gerekmektedir.



Euro’nun uygulamaya konulmasi EPB iilkelerinde temelde ti¢ alanda tasarruf saglayacaktir:
1- Kambiyo islem maliyetlerinin azalmasi.
2- D6viz kuru istikrart.
3- Fiyatlarin seffaflagsmasi.

S6z konusu li¢ alanda ortaya ¢ikan etkiler, ekonominin biitiin alanlarina yayilan zincirleme etkilesimin
temel taslarini olusturmaktadir. Bu sayede dis ticarette, yatirimlarda, liretimde, finansal piyasalarda ve
global diizeyde birbirini siiriikleyen bir etki-tepki mekanizmasi ortaya g¢ikmaktadir. Bu etkilesimin
yarattig1 baglica ekonomik faydalari su sekilde siralamak miimkiindiir:

- Tek Pazarin tamamlanmasi,

- Fiyat mekanizmasinin etkinliginin artmasi,

- Fiyat istikrari,

- Euro bolgesinde ticaretin yogunlagmasi, yatirim ve tiretimin artmasi,

- Ulusal para ve sermaye piyasalarinin daha fazla biitiinlesmesi ve derinlik kazanmasi,
- Ulusal ekonomilerin yakinlagmasi,

- Sinir agir1 finansal islemlerin kolaylagmasi.

Euro’ya basarili bir sekilde gecilmesi, iiye tlilkelerin ekonomi ve maliye politikalarinin uygunlastirilmasi
ve Avrupa’nin siyasi biitlinlesmesinin saglanmasinda énemli bir dayanak olusturmak suretiyle politik
avantajlar da saglayacaktir.



Parasal Birligin tigilincii tilkelere etkisi, bu iilkelerin Euro bolgesi ile olan ticari ve ekonomik
iligkilerine, uluslararas1 sermaye piyasalarina ve dis ticaretteki agiklik derecelerine ve uyguladiklart kur
politikasina gore degisecektir.

Bu itibarla;

- Ithalatinin % 52,5’ini, ihracatinin % 50’sini, yani dis ticaretinin % 53,1’ini AB iilkeleri ile gerceklestiren,
-Yabanci turistlerin % 60’ min Avrupa iilkelerinden geldigi,

- Son bes yilda gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin % 70’inin Avrupa menseli oldugu,

- Toplam yabanci sermaye i¢inde AB {ilkelerinin paymin % 46,4 oldugu,

- Orta ve uzun vadeli kamu dis bor¢ stokunun yaklasik % 38’1,

- Doviz tevdiat hesaplarinin % 40’1 ve

- Resmi rezervlerinin yaklasik % 60’1 Euro’ya dahil para birimleri cinsinden olan,

- AB ile ortaklik iligkisi bulunan ve giimriik birligi {iyesi olan,

Tirkiye’nin Parasal Birlik konusunda yasanan gelismelerden en ¢ok etkilenecek iilkelerden biri
olmas1 kaginilmazdir. (1999)

Euro’nun Tiirkiye ekonomisi iizerinde etkide bulunacagi baslica alanlarin dis ticaret, dis borg

yonetimi, faturalama ve mali piyasalar olacaktir.



Tablo: Euro Bolgesi ve Turkiye’nin bazi temel gostergeleri

Kisi

Bitce

Niifus | Yiizolcii 9 TUFE
» Yogunl | mii | GSYim | Sasma | Aag/GS
Niifus du (Km?) (1998) GSYIH | YIH (%) ((1998)
(1997) - ; ($) (1998) | (1998)
(milyon
Tiirkiye
64 81 775 204,592 | 3,224 11,7 69,7
EPB

291 127 2,374 6,582,464 | 21,800 2,0 1,5




Tablo: Turkiye’nin Yakinlasma Kriterleri Karsisinda

Durumu (1998)
TUFE BUTCE YURTICI NOMINAL
ACIGI/ KAMU UZUN VAD.
GSYiH BORCLARI/ | FAIZ ORANI
GSYIH
TURKIYE 69,7 -11,7 42,9 105,2
REFERANS 2,7 -3,0 60,0 7,2
DEGER




DIS TICARET:

* Euro bolgesinde artan rekabet; fiyatlarin seffaflagmasi, 6l¢cek ekonomileri, hedging ve islem
maliyetlerinin ortadan kalkmasi neticesinde fiyatlarin diismesi Tiirkiye’nin Euro bolgesindeki firmalarla
rekabetini giiglestirecek ve thra¢ mallarinin fiyatlarini diismeye zorlayacaktir. Glimriik birligi bu etkinin
daha fazla hissedilmesine yol agacaktir. ithalat agisindan ise, Euro bdlgesinde fiyatlarm diismesi ithalatin
birim maliyetini diisiirerek, 6zellikle ara mal ve yatirim mal1 ithalatina bagh yatirimlar tesvik edecektir.
Diger taraftan ise, giimriik birliginin de etkisiyle tiiketim mali ithalatini artiracaktir. Bunun sonucunda, dis
ticaret ag1g1 artacaktir. Ithal talebinin yiikselmesi, yurt i¢inde ithal ikamesi mallar iireten isletmeler iizerinde

de rekabet baskis1 yaratacaktir.

* Euro’nun ABD Dolari, Japon Yeni ve Tiirk Liras1 karsisindaki kur degerinin artmasi, mal ve
hizmet ihracatinda Euro’nun kullanimini1 yayginlastirirken, ithalat sektorlerinde Euro karsisinda zayiflayan
para birimlerine yonelise sebep olacaktir. Dis ticarette gelirler Euro cinsinden tahsil edilirken 6demelerin de

zayif para birimleri ile yapilmas1 6demeler dengesini olumlu yonde etkileyecektir.

* Tek Pazarin tamamlanmasi, islem maliyetlerinin ortadan kalkmasi ve piyasalarin
biitiinlesmesi dolayisiyla Euro bolgesinde saglanacak biiyiime ve gelir artisi neticesinde iiye iilkelerde ithal
talebinin artmasi Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ithracatini artiracaktir. Nitekim, Tiirkiye’nin OECD iilkelerine
yaptig1 ithracatin bu iilkelerdeki gelir artisina olduk¢a duyarli oldugu ortaya konulmustur. Orta vadede Euro
alaninda kaydedilecek % 2,9 oranindaki bir biiylimenin Tiirkiye’nin EPB iilkelerine ihracatin1 % 7,2

oraninda artiracagi tahmin edilmektedir.



TiCARI FATURALAMA:

* Tirkiye, gerceklestirdigi ihracatin % 32’sinde ve ithalatin % 40’inda AB iilkelerinin para
birimlerini kullanmaktadir. Ancak bu oranlar, Tiirkiye’nin dig ticaretinde AB iilkelerinin payindan daha asagida
kalmaktadir. Euro’ya gecisle birlikte, gecmiste {iye iilkelerin para birimleri ile yapilan ticari faturalamada bu para
birimlerinin yerini Euro alacagi gibi, Euro’nun uluslararasi piyasalarda ragbetinin artmasi ol¢iisiinde, ABD
Dolar1 ve diger para birimleri ile gergeklestirilen ticari faturalamalarda da Euro’ya yonelis olacaktir.

BANKACILIK:

* Parasal Birligin Tirk bankacilik sektorii tizerindeki etkileri, bir yoniiyle Euro/TL, Euro/Yen ve
Euro/Dolar paritesindeki dalgalanmalara ve Tiirk bankalarinin bu para birimleri karsisindaki agik ya da kapali
pozisyonuna gore ortaya ¢ikacaktir. Tiirk bankalarinin Euro’da agik, ABD Dolarinda kapali pozisyonda olmalari
durumunda Euro/Dolar paritesinin Euro lehine degismesi bankalarin kambiyo zararina ugramalarina, paritenin
Dolar lehine degismesi ise kambiyo kar1 elde etmelerine yol acacaktir. Sektordeki bankalarin ABD Dolarinda
acik, Euro’da kapali pozisyonda olmalari durumunda Euro/Dolar paritesinin Dolar lehine degismesi bankalarin
kambiyo zararina ugramalarina, paritenin Euro lehine degismesi ise kambiyo kar1 saglamalaria sebep olacaktir.

*Tek para birimine ge¢ilmesinin ardindan, Parasal Birlik tiyesi iilkelerin bankalar1 kadar Tiirk
bankalarinin da bilgisayar ve muhasebe sistemleri gibi teknik alt yapida gerekli uyarlamalar1 yapmalari, personel
egitimi ve misterilerin bilgilendirilmesine yonelik ¢alismalarda bulunmalar1 gerekmektir. Bu hazirliklar bankalar
icin ek maliyetlere yol agmaktadir.

* Tek paraya gecisle birlikte bankalar; Euro’ya dahil para birimleri arasinda gerceklestirilen doviz
alim satim ve arbitraj islemleri, hedging islemleri, s6z konusu para birimleri cinsinden yapilan para transferleri ve
aracilik hizmetleri gibi gelir saglayici faaliyetlerden de yoksun kalacaklardir.



* Turk bankacilik sisteminde, T.C. Merkez Bankasi rezervlerinde ve hane halklarinin elinde
Euro’ya dahil para birimleri (6zellikle de Alman Marki1) cinsinden bulunan dévizlerin ve doviz tevdiat

hesaplarinin en ge¢ 1 Temmuz 2002 tarihine kadar Euro ile degistirilmesi gerekmektedir.

* Gerek gecis doneminde gerekse bu donemin bitiminde, Euro’nun piyasalardaki durumuna
bagl olarak Euro’ya dahil para birimlerinden ABD Dolarina ya da enflasyon ve yurt i¢i faiz hadlerinin
durumuna gore Tiirk Lirasina yonelisler olabilir. Bankalarin, nakit akimlarini, varlik ve yiikiimliiliiklerini ve

senaryo analizlerini buna uyarlamalar1 gerekmektedir.

* Ozellikle kisa donemde, Euro/Dolar, Euro/Yen ve Euro/TL paritelerinde ortaya ¢ikmasi
beklenen belirsizlik ortaminin bankalar1 ve diger ekonomik birimleri kur riskiyle kars1 karsiya birakmasi da

olasidir.

* Euro bolgesinde artan rekabet neticesinde Avrupa bankalarinin, azalan kar ve pazar paylarini
telafi etmek amaciyla yonelecekleri baslica pazarlardan birisi de Tiirkiye olacaktir. Bu nedenle Tiirk
bankalari, gerek yurt ici, gerekse yurt disinda yabanci bankalarla rekabet edebilmek amaciyla baslica hizmet
kalitesi ve tiirleri, rantabilite, personel sayis1 ve niteligi, sube sayisi, teknolojik alt yapi, muhabir iligkileri,

faaliyet tiirler1 ve kar pay1 gibi unsurlarda olmak iizere yeniden yapilanmaya gitmek durumundadirlar.
FINANS PiYASALARI:

* Yabanci piyasalarda Euro’ya dahil para birimleri cinsinden hisse senedi ve tahvil ihra¢ eden

Tirk sirketlerinin, s6z konusu kiymetli kagitlar1 Euro cinsinden yeniden degerlemeleri gerekmektedir.



* Euro bolgesinde faiz ve kur farkliliklarinin ortadan kalkmasi, faiz hadlerinin diismesi ve piyasalarin
stabilize olmas1 nedeniyle getiri oranlarinin diismesi, yabanci fonlarin riskli fakat potansiyel getirisi yiiksek olan
IMKB’ye ydnelmesini ve bu sayede Tiirkiye’ye kisa vadeli yabanci sermaye girisi saglayabilir. Sicak paranimn, Tiirk

sermaye piyasalarini daha da istikrarsizlastirict bir faktor olmasi ihtimalini gozden 1rak tutmamak gerekir.

* Yiiksek getiri arayan yabanci fonlarin Tirkiye’ye cekilebilmesi i¢in Tiirk para ve sermaye
piyasalarinda yatirimcilar, ihraggilar ve araci kurumlar agisindan 6nem tasiyan yatirimer giivenligi, seffaflik,
vergilendirme, azinlik ve temsil haklar1 gibi konularda yabanci sermayenin endiselerini giderici adimlarin atilmasi

gerekmektedir.
BORCLANMA VE BORC YONETIMI:

* Parasal Birligin katkisiyla Euro sermaye piyasalarinin biitiinlesmesi, derinlesmesi, faiz oranlarinin
diismesi ve istikrar kazanmasi, Tiirkiye’nin bu piyasalardan daha diisiik maliyetle ve daha biiylik hacimlerde

bor¢lanma imkanini artiracaktir.

* Euro’ya dahil para birimlerinin 2002 yilinda ortadan kalkmasi, gozetilmesi gereken risk sayisini
azaltacak ve ABD Dolari, Japon Yeni ve Euro’dan ibaret olan ii¢ ana risk faktorii kalacaktir. Bu durum, dis borg

yonetiminde biiyiik kolaylik saglayacaktir.

* Tiirkiye’nin doviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki uyumsuzluk da Tirkiye’yi kur
riskine maruz birakmaktadir. Bu yonden bir kur riskiyle karsilasmamasi i¢in Tirkiye’nin varhik ve
ylkiimliiliiklerinin uyumlu olmasi, yalniz ihracat gelirleri dikkate alindiginda dis bor¢ doviz kompozisyonunun %
60 Dolar - % 40 Euro seklinde olusturularak, Japon Yeni ve diger para birimleri cinsinden yukiimliiliiklerin Euro ve

Dolar cinsinden yiikiimliiliikklere ¢cevrilmesi gerekmektedir. Bu sayede risk yonetimi daha da kolaylasacaktir.



* Uluslararasi diizeyde rezerv para olarak kabul edildigi i¢in, Tiirkiye nin dis bor¢ stogu da ABD
Dolar1 cinsinden hesaplanmaktadir. Bu bakimdan, Euro ve Euro’nun alt para birimleri cinsinden alinan dis
bor¢lar da dis bor¢ servisince ABD Dolarina cevrilerek takip edilmektedir. Dolayisiyla, Euro/Dolar
paritesindeki degismeler dis bor¢ stok rakamlari lizerinde degismelere yol agmaktadir. Euro’nun ABD Dolari
karsisinda degerinin artmasi Tirkiye’nin dis bor¢ stokunu artirirken, ABD Dolarinin Euro karsisinda deger

kazanmasi ise dis bor¢ stok rakamini1 azaltmaktadir.

* D1s borg faiz yiikii, Euro’ya doniisecek dis borglara uygulanacak faiz oranlarinin degisken ya da
sabit olmasina gore tek para sistemine gecisten etkilenecektir. Bu itibarla, Euro’ya doniisen sabit faizli
borglarin nominal faiz oranlar1 degismezken, degisken faiz oranlarinin yerini Euro Libor ve Euribor referans
faiz oranlar1 alacaktir. Ancak, Tiirkiye’nin toplam faiz 6demesi igerisinde degisken faizin payr % 11,07
oraninda oldugu ic¢in, Euro’ya ge¢is sebebiyle faiz oranlarindan kaynaklanacak ek kiilfet yalnizca degisken
faizli enstriimanlarin faiz oranlarinin Euro Libor ve Euribor faiz oranlarina doniistiiriilmesi sirasinda ortaya

cikacaktir.

* Parasal Birlige gecisle birlikte uygulamaya giren Target Sistemi sayesinde para transferleri ve
geri 0demeler en fazla 30 dakika icerisinde gerceklestirilebilmekte ve Euro iizerinden ayni giin valorlii islem
yapabilmek olanakli hale gelmektedir. Boylece, ge¢miste Tiirkiye ile Avrupa iilkeleri arasindaki zaman
farkindan otiirii, bu tilkelerin ulusal paralari lizerinden ayni giin valorlii islem yapilamamasindan kaynaklanan

kur farklari, zaman kayiplar1 ve islem maliyetleri de ortadan kalkmaktadir.



REZERYV YONETIMI:

* Buro’ya gecis, Tirkiye’nin doviz rezervlerinin yOnetimi, kompozisyonu ve yapisi
tizerinde de etkili olacaktir. Tiirkiye’nin resmi doviz rezervlerinin yaklasik % 60’1 AB iilkelerinin para
birimleri cinsindendir. T.C. Merkez Bankasinin, doviz rezervlerindeki Euro’ya dahil paralar1 en geg 1
Temmuz 2002 tarihine kadar Euro ile degistirmesi gerekmektedir. S6z konusu degistirme islemi, Euro
ile tye tlkelerin para birimleri arasindaki pariteler sabitlendigi icin herhangi bir kayba yol
acmayacaktir. Tirkiye’nin AB ile olan ekonomik ve ticari iligkilerinin yogunlugunun yami sira
Euro’nun istikrarli ve gii¢lii bir para olmasi ve uluslararasi piyasalarda benimsenmesi halinde, zamanla
Tiirkiye’nin doviz rezervleri igerisinde Euro’nun paymnin Euro’ya dahil para birimlerinin payidan

daha fazla olmas1 beklenebilir.
SONUC:

* Tiirkiye’ nin, Parasal Birligin gerek Euro bolgesinde gerekse uluslararasi ekonomide
yaratacagi yeni ¢cevrede, olumlu etkilerinden azami 6l¢iide yararlanabilmesi, olumsuz etkilerinden ise
miimkiin oldugunca kac¢inabilmesi i¢in ekonomisinde 6nemli degisimlere yol agacak yapisal reformlari
sonu¢landirmasi gerekmektedir. Bu gereklilik, hem ekonomik konjonktiiriin Tiirkiye’nin Oniine
koydugu ig¢sel bir zorunluluk, hem de bir taraftan AB’ne tam liye olmaya aday, dolayisiyla Parasal
Birlige de miistakbel aday, diger taraftan ise giimriik birligi iiyesi konumundaki Tiirkiye’nin her iki

taraftan da yerine getirmekle miikellef oldugu topluluk kriterleri anlaminda dissal bir etkidir.



