EURO (AVRUPA PARA BIRIMI)

Nevin ATAKAN
Sayistay Uzman Deneigisi

1.Girig

1 Ocak 1999'da 290 milyon niifusu, ortak para birimi,tek merkez
bankasi, ortak para ve faiz politikasiyla yeni bir Avrupa yaratilmasi yolunda
onemli bir adim atilmigtir. Bu entegrasyon ile Avrupa Birligi nihai hedefi
olan siyasi birlige daha da yakinlasacaktir.

Tam liye olmay1 hedefledigimiz Avrupa Birligi iilkelerinin ekonomik
ve parasal birlige gecisi, Tiirkiye'nin de kayitsiz kalmamasi gereken bir
siireci baglatmaktadir ve Avrupa entegrasyon siirecinin ulastigi yeni boyut,
AB ile giimriik birligini hayata gecirmis ve diinya ekonomist ile entegrasyon
cabalarini yogunlastirmis bulunan Tiirkiye acisindan da biiyiik 6nem
tasimaktadir.

Bu c¢er¢evede Tiirkiye'de makro ekonomik istikrarin
gerceklestirilmesi yoniinde onemli adimlar atilmali, kroniklesen enflasyon,
biitce ve sosyal giivenlik sistemi aciklari bagta vergi reformu olmak iizere
alinacak yapisal tedbirlerle Maastricht kriterlerine uyum saglayacak
seviyelere indirilmelidir.

Bu noktada EURO olgusu,Tiirkiye icin yeni bir sanstir. Topyekiin
"yeniden organize olmak" degisen ve gelisen diinya ve ozellikle AB
konjonktiiriine yeniden uyum saglamak i¢in ¢ok giizel bir firsattir.

2. Ekonomik ve Parasal Birlik

Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB) tek bir ekonomik pazar igerisinde
tek bir parasal politika anlamina gelmektedir ve dolayisiyla tek pazarin
mantiksal uzantisidir. Bu program, tiim uye iilkelerin ekonomilerinin belli
kriterlere uymak zorunda oldugu, isgiicii, hizmet ve mallarin, sermayenin
serbestce dolasabildigi ve ortak bir Avrupa parasinin kullanildig1 bir Avrupa
devleti yaratmay1 dngormektedir.

Bu ¢ercevede Tek Pazar olusturma gere8i ve 1987'de kabul edilen Tek
Avrupa Senedi ile birlikte Roma Antlagmasi'nda onemli bir de8isiklik
yapilarak ilk kez Ekonomik ve Parasal Birlik basligi Antlagma'ya
eklenmistir.

Haziran 1988'de ise Devlet ya da Hiikiimet Bagkanlari, tek pazarin
tamamlanmasina yonelik programin bir parcgast olarak, ekonomik ve
parasal birlik dogrultusunda yeni bir girisim baglatmiglardir. Talepleri
iizerine, Komisyon Bagkani Jacques Delor'un bagkanligint yaptig: yiiksek
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diizeyli bir kurul, bu hedefe ulagilma yollarint ve imkanlarini
degerlendirmek iizere toplanmig, Nisan 1989'da gorevini tamamlayarak
ekonomik ve parasal birligi kurabilmek icin uyulmasi gereken kogullari
ayrintilariyla belirleyen ve bu hedefe ulagilmasi i¢in ii¢ asamali bir plan
oneren Delors Raporu'nu yayimlamigtir. Rapor, topluluk liderleri tarafindan
Haziran 1989'da kabul edilmis ve sonraki eylemler i¢in temel alinmistir.

9-10 Aralik 1991 tarihinde ise Maastricht'de toplanan Topluluk iiyesi
Devlet ve Hiikiimet Bagkanlari Konseyi " Avrupa Birligi Antlagmas1”
lizerinde mutabakata varmiglardir. Boylece Avrupa Birligi'nin hukuki
temelleri atilmigtir. S6zkonusu hukuki doniigiim, 1957 yilinda imzalanan
Roma Antlagmasi'nt Tek Senet'den sonra bir kez daha degistiren ve siyasi ve
ekonomik nitelik tastyan, biri Siyasi Birlik,digeri Ekonomik Birlige iligkin
olmak tizere iki sozlesmenin Topluluga liye iilke Devlet ve Hiikiimet Bas-
kanlarinin paraflamasiyla saglanmistir.

Delors Raporu'nda oldugu gibi Birlik Antlagmasinda da EPB'e ii¢
asamali olarak gec¢ilmesi planlanmaktaydi.

Birinci Asama

[k agamanin baslangig tarihi 1 Temmuz 1990 olarak belirlenmisti ve
bu tarihten itibaren liye devletler arasindaki para ve sermeye hareketleri
lizerindeki tiim sinirlamalar (sadece birkag istisna diginda) kaldirildi.Uye
devletlerin ekonomik politikalarinin daha siki koordinasyonu ve ortak
denetimi Ongoriildii ve merkez bankalar1 arasindaki igbirligi,Merkez
Bankalar1 Yoneticiler Kurulu ile gii¢lendirildi. Bu asama 31 Aralik 1993
tarihinde sona ermistir.

Ikinci Asama

1 Ocak 1994 tarihinde baslayan ikinci agama 31 Aralik 1998 tarihinde
tamamlanmugtir. Tek para politikasinin sa8lanmasinda gerekli sorumlulugu
almak iizere alt yapinin olusturulmasi bu asamanin en énemli hedefidir. Bu
amagla Avrupa Merkez Bankasi (AMB) kuruluncaya kadar gorev yapacak
ve temel amaci liye lilkelerin bor¢ politikalar arasindaki biiyiik ¢apli
yakinlagmay1 ve koordinasyonu saglamak olan Avrupa Para Enstitiisii
(APE) 1994 yilinda Frankfurt'ta kurulmusgtur.

Uciincii Asama

EPB'in son asamasina gec¢is oncesinde, liye lilke ekonomileri
arasindaki farkliliklarin giderilebilmesini teminen bazi makro biiyiikliikler
acisindan yakinlastirma kriterleri tesbit edilmis ve bunlara uyulmamasi
durumunda uygulanacak yaptirimlar belirlenmigtir. | Kasim 1993 tarihinde
yiiriirliige giren Maastricht Antlagmasi'na gore bu kriterler;
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* Herhangt bir liye iilkentn yillik ortalama enflasyon orani, en diigiik
enflasyon oranina sahip ii¢ iiye lilke ortalamasini 1,5 puandan fazla
gecmemelidir. Bu kriterlerin yorumunda hi¢bir esneklik yoktur.

* Uye lilke biit¢e agiklari GSYIH'nin yiizde 3'iinii agsmamalidir.
Referans degeri son derece baglayicidir.

* Herhangi bir iiye iilkenin uzun vadeli devlet tahvili faiz orani, en
diisiik enflasyon oranina sahip l¢ liye iilkenin faiz orani ortalamasini 2
puandan fazla gegmemelidir.

* Uye iilkenin kamu borglari, GSY IH'nin yiizde 60'in1 gecmemelidir.
Bu referans degerinin asildig: iilkelerde, oranin diisiiriilmesi yolunda tutarli
caba gOsterilmesi sarttir.

* Uye tilke paralari Avrupa Para Sistemi Doviz Kuru Mekanizmasina
dahil olmali ve son iki yilda normal dalgalanma marj: icinde bulunmalidir.

S6z konusu marj, Maastricht Antlasmasi'nda +/-2.25 olarak
belirlenmig olup bu marjlar 1992 ve 1993 yillarinda mali piyasalarda
yasanan krizler nedeni ile 4+/- 15 olarak yeniden diizenlenmigtir. Almanya ile
Hollanda, ikili anlasma yaparak, Alman Marki ile Hollanda Florini
arasindaki dalgalanma marjini +/- 2.25 olarak muhafaza etmislerdir.

Diger taraftan EPB'in ikinci asamasinda Parasal Birlige hazirlik
cercevesinde, ulusal merkez bankalarinin bagimsizhigi i¢in gerekli yasal
diizenlemeler yapilmustir. Ayrica, Parasal Birlik'ten sonra da blitce kriterine
uyumu saglayacak olan ve Istikrar Pakti olarak isimlendirilen bir uyar
sistemi ve yaptirim siireci de 6ngoriilmiistiir. Bu nedenle, ulusal merkez
bankalarmin bagimsizlig1 ve Istikrar Pakti da s6zkonusu bes ekonomik kri-
teri destekleyen ve devamini saglayan unsurlar olarak belirlenmistir.

Maastricht Antlagmasi ile baslayan bu siireg, tek parayi kullanacak
lilkelere bir uyum siiresi sonunda Ekonomik ve Parasal Birlige iiye olma
imkanint getirmistir. 14 lilke bu uyum kriterlerinin getirdigi ylikiimliiliikleri-
yerine getirerek tek paraya ge¢me hakkini kazanm1§ldrd|r Bu iilkelerden
Inglltere Danimarka ve Isve¢ kendi istekleri ile tek para bolgesine simdilik
dahil olmamislar, uyum kriterlerini yerine getiremeyen Y unanistan ise
alinmamugtir.

Resmi olarak 1 Ocak 1999' da baslayan ligiincii asama iki adimda
gergeklestirilecektir. 31 Aralik 2002'ye kadar siirecek olan ilk adimda
EPB'ye katilan lye ilkelerin birbirlerine ve EPB'in ortak parasi Euro'ya
karsy doviz kurlar geri doniilemez sekilde sabitlenmig, ECU sepetinin
varli1 sona ermis, ulusal paralar I EURO=1 ECU olmak iizere doniisiim
kuru iizerinden Euro'ya doniistiiriilmiistur.

Bu tarihten itibaren ortak  para biimi olan Euro kaydi  ola-
rak kullanilmaya baslanmis, bankacilik islemleri, interbank hisse senedi ve
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doviz iglemlerinin Euro cinsinden gerceklestirilmesine gecilmis banka
mevduatlari, sozlesmeler, devlet tahvilleri ve bonolar, ¢ek, senet ve diger
odeme araglarinda ise hesap ve 6deme birimi olarak kullanilmaya baglan-
migtir.

Avrupa Birligi Konseyi Avrupa Toplulugunu kuran Maastricht Ant-
lagsmasinin 1994 (4) lincii maddesine uygun olarak AB Komisyonunun oner-
gesi iizerine AMB'nin da goriisiinii alarak 31 Aralik 1999'da geri doniilmez
Euro doniisiim oranlarini asagidaki sekilde kabul etmistir.

1 Ocak 1999 tarihinden itibaren gecerli olan sabit ve geri doniilmez
Euro doniigiim oranlari.

ULUSAL PARA BIRIMI 1 EUR=
Belcika Franki 40,3399
Alman Marki 1,95583
Ispanyol Pezatasi 166,386
Fransiz Franki 6,55957
Irlanda Lirasi 0,787564
Italyan Lireti 193627
Liiksemburg Franki 40,3399
Hollanda Florini 2,20371
Avusturya Silini 13,7603
Portekiz Eskiidosu® 200.482
Finlandiya Markkasi 5,94573

11k adimin ti¢ yil gibi uzun bir siireyi kapsamasinin nedeni basta Euro
madeni para ve banknotlarinin basimi olmak iizere bir takim teknik hazirlik-
lar1 da gerektirmesidir.

Ugiincii asamanin ikinci adimi 1 Ocak 2002'de baglayacaktir. 2002 yi-
linin ilk alt1 ayinda ulusal paralar ve Euro, birlikte tedaviilde bulunacaktir.
Son agamanin kisa tutulmasi gecis siirecindeki belirsizlikleri azaltmak
acisindan son derece onemlidir. Ulusal paralar ile Euro'nun birlikte teda-
viilde olmasi perakende piyasalarda iki ¢esit fiyat verilmesini ve iki cesit
nakit odeme sisteminin olugmasini beraberinde getirecektir. Euro ala-
ninda tiiketicilerin yeni fiyat yapisina uyum saglamasini kolaylastirmak
icin fiyatlar hem Euro, hem de ulusal paralar cinsinden belirlenecektir.
I Temmuz 2002 tarihinde ise ulusal para birimlerinin tedaviilii sona
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erdirilecektir. Ayrica, | Ocak 2002 tarihinden itibaren Euro alani disindaki
iilkelerde de Euro efektif olarak kullanilacaktir.

Uciincii agamanin baglamasi ile birlikte Avrupa Merkez Bankalar
Sistemi (The European System Of Central Banks) kurulmug bulunmaktadir.
Bu sistemde ulusal merkez bankalart Avrupa Merkez Bankalari Sistemi'nin
birer par¢as1 konumunda olacaklar ve Avrupa Merkez Bankasi'nin koydugu
ilkeler dogrultusunda faaliyet gostereceklerdir. Bu kurumsal yapi
sonucunda Para Birligi'ne liye iilkeler para politikasinda bagimsizliklarini
kaybetmelerinin yanisira herhangi bir ililkeye 6zgii ekonomik krizde
bagimsiz hareket edemeyeceklerdir.

Avrupa Merkez Bankasi'nin temel hedefleri; fiyat istikrarinin
saglanmasi ve siirdiiriilmesi, Euro'nun degerinin saptanmasi ve korunmasi
icin gerekli para politikalarinin yiiriitiilmesi, orta donemli para hedeflerinin
belirlenmesi olarak kararlagtirilmistir. Avrupa Merkez Bankasi, para
politikast stratejisi olarak parasal biiyiikliik hedefini ara hedef, enflasyonu
ise nihai hedef olarak se¢mistir.

3. Euro ile Ilgili Hukuki Diizenlemeler

EPB'in ligiincii ve son agamas! olan 1 Ocak 1999 ile 1 Ocak 2002
tarihleri arasinda, iiye iilkelerin ulusal para birimlerinin, Birligin ortak para
birimi olan Euro'ya doniisiimiiniin hukuki cercevesi ile ilgili olarak, AB
Konseyi tarafindan hazirlanmig iki ayri tiiziik bulunmaktadir.

® Maastricht Antlagmasi'nin 235. maddesine istinaden Avrupa Birligi
Konseyi tarafindan ¢ikarilan EC 1103/97 sayili Tiiziik 20 Haziran
1997 tarihinde yiiriirliige giemis olup, tiim AB iiyesi iilkeler i¢in
gecerlidir. Bu gercevede;

® 1 QOcak 1999 tarihinden itibaren 1 ECU, 1:1 oraninda
(1IECU=1EURO) Euro'ya ¢evrilecektir.

® Sozlesmelerin Siirekliligi Ilkesi (Continuity Of Contracts)
cercevesinde, sozlesmelerin ve hukuki enstriimanin sartlarinda degisiklige
yol agmayacak veya herhangi bir hukuki enstriimana dayali olarak bir edimi
yerine getirirken, akdin taraflarina bir mazeret 6ne siirme ya da sozlesmeyi
tek tarafli olarak degistirme ve feshetme hakkini vermeyecektir.

Euro'nun yiiriirliige girdigi tarihten 6nce yapilmig s6zlesmeler imza
tarihinde gecerli olan ulusal paralar cinsinden gegerli olmaya devam
edecek,anilan sozlesmelerde degisiklik yapilmasi taraflarin istegine bagh
olacaktir. Ayni zamanda sabit faizli bor¢ enstriimanlar1 acisindan da
Euro'nun yiiriirliige girmesi borg¢lu tarafindan 6denecek nominal faiz
lizerinde herhangi bir degisiklik de yapmayacaktir.
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® Euro'nun EPB'e iiye iilkelerin paralari cinsinden degeri 6 rakam (six
significant figures) olarak belirlenecektir. Euro'ya donilisiim sirasinda 1
Ocak 1999 tarihinde resmen saptanan ve geri doniigii olmaksizin
kesinlestirilen pariteler aynen alinacak, yuvarlama yapilmayacak, ters
kotasyon kullanilmayacaktir. Bir ulusal paranin diger bir ulusal paraya
doniigimii sirasinda Euro, virglilden sonra ii¢ haneden daha az
yuvarlanamayacaktir. '

® Ulusal paralar yukari ya da asag1 en yakin ondali§a tamamlanacaktir.

® Maastricht Antlasmasinin 109 (4) maddesine gore hazirlanan
EC/974/98 sayili Tiiziikk, 1 Ocak 1999 tarihinde yiiriirliige
girmistir. S6z konusu diizenleme EPB iiyeleri agisindan
baglayicidir.

Buna gore;

® 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren EPB'e katilan ulusal paralar (yani,
Alman Marki, Fransiz Frang, Italyan Lireti ve digerleri) Euro'nun alt birimi
(sub-denomination) olarak islem gorecektir.

® | Ocak 1999 - 31 Aralik 2001 tarihleri arasindaki geg¢ig doneminde
Euro, taraflarca serbest olarak Zorunluluk/Yasak Yok Ilkesi (no-
compulsion/no-prohibition) c¢ercevesinde sadece kaydi islemlerde
kullanilacak, 1 Ocak 2002 tarihinden itibaren ise Euro nakit olarak da
kullanilmaya baglayacaktir. Bu donemde taraflar aksine anlagmadik¢a
ulusal paralar cinsinden diizenlenmis sozlesmeler gecerli olmaya devam
edecektir. Hesaptan yapilacak 6demelerde hesabin Euro ya da ulusal paralar
lizerinden tutulmasi miimkiin olacak, bor¢lu geri 6demesini Euro ya da
ulusal para ile yapabilecek ve s6z konusu miktar alacaklinin hesabina
herhangi bir deger kaybina sebebiyet vermeksizin 1 Ocak 1999'da
saptanmig degisim oranlar1 uygulanmak suretiyle yatirilacaktir. S6z konusu
odemelerde s6zlesmede belirlenen ulusal para diginda bagka bir ulusal para
cinsinden odeme teklifi kabul gormeyecektir. (FRF cinsinden bor¢ DEM
cinsinden 6denmeyecektir) 31 Aralik 2001 tarihinden sonra sozlegmeler
Euro lizerinden yapilacak, ulusal paralar kullanilmayacaktir.

¢ Kamu bor¢larinin Euro'ya doniisimi (redenomination)
Zorunluluk/Y asak Yok ilkesinin istisnasini olusturmaktadir. I Ocak 1999
tarihinden itibaren kamu borg¢lar1 Euro iizerinden ihra¢ edilecek, mevcut
kamu borglarr ise belirlenen sabit oranlardan Euro'ya ¢evrilecektir.
Zorunluluk/yasak yok ilkesinin diger istisnalari ise, sermaye piyasasinda
islem gorecek menkul kiymetler ile dier bor¢lular tarafindan ihrag edilen
para piyasas! araglandir.
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® Gegis donemi sonunda (31 Aralik 2001) tim sozlesmelerde ulusal
para birimleri, sabit doniiglim oranlar kullanilarak, otomatik olarak Euro'ya
doniistiiriilecek ve o tarihten sonra ulusal para birimleri ile ifade edilmis
sozlesmelerin gecerliligi kalmayacaktir.

® | Ocak 2002 tarihinden itibaren Euro kagit ve madeni paralarin
tedaviile ¢ikmast ile Euro, Euro alaninda tam hukuki statiiye sahip tek para
olacaktir. EPB'e katilan iilkelerin ulusal kagit ve madeni paralari ise en geg
30 Haziran 2002 tarihinde tedaviilden kaldirilacagindan bu tarihten itibaren
Euro'nun artik EPB iiyelerinde herhangi bir ulusal para birimi ile hukuki
statii paylasimi soz konusu olmayacaktir.

4. Euro Hakkinda Pratik Bilgiler

* Euro'nun finansal ve ticari amacli kotasyonlarda kullanilacak
kisaltmasi EUR olarak belirlenmig ve ISO tarafindan tescil edilmigtir.

* Euro 500, 200, 100, 50, 20, 10 ve S olmak lizere 7 ayr1 banknot
halinde basilacaktir. IEUR 100 Cent'den olusacaktir. Madeni paralar 1
Euro, 2 Euro; 1, 2, 5, 10, 20 Cent olacaktir. Kaliplar1 hazirlanan kagit
paralardan 2002 yilina kadar 12 milyar banknot basilacak. Madeni paralarin
miktari ise, 70 milyar olacaktir.

* Banknotlarin 6n ve arka yiizlerinde Euro adi Latin ve Yunan
harfleriyle yazilacaktir.

* Euro'nun amblemi mavi zemin iizerine sar1 renkte C harfi ortasina
cekilmis iki paralel ¢izgiden olugsmaktadir. Paralel diiz ¢izgiler istikrari
simgelemektedir.

* Euro iizerindeki sembollerde iilkeler arasinda hognutsuzluk yarat-
mamak i¢in mimaride biiyilik onemi olan yapilar yer alacaktir.

* S'lik Euro klasik, 10'luk romantik, 20'lik gotik, 50'lik rokoko,
100"k demir, 200'liik cam, 500'liik modern ¢ag donemlerinden esintilere
ait semboller tasiyacaktir.

* 1 Ocak 1999'dan itibaren Avrupa Komisyonu'nun girisimiyle artik
satis merkezlerinde, tiiketiciye sunulan iiriinlerin fiyatlari, hem Euro ile hem
de ulusal doviz birimleri ile gosterilmeye baglanmigtir.

Euro'nun kullanilacagi 11 iilkedeki perakendecilere verilecek olan
logo sayesinde Avrupa Birligi'nde tiiketiciler ve perakendeciler, Euro ile
tanigmiglardir.

* Tiiketici Euro ile 6demeye karar verirse, herhangi bir ek 6deme
yapmasl istenmeyecek. Euro logosu, Avrupa'da tiiketiciler ve perakendeci-
ler, turizimci ve diger ticari sektorler arasinda yapilan miizakere sonucunda
kabul edilmigtir.
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Logo'da "Euro ile 6deme kabul edilir." climlesi 8 dilde yazili olup, bu
logoyu vitrinlerinde, katologlarinda veya reklam malzemelerinde kullanan-
lar, goniillii olarak su yiikiimliiliikler altina girmis olacaklardir:

* Euro'yu tanitmak icin gerek belge seklinde gerek personel
araciligiyla onemli dlgiide bilgi bulunacak,

* Miigterilerle iligki i¢inde olan personel egitilecek,

* 1999 yilindan itibaren asgari sayida iiriin fiyati hem Euro hem de
ulusal para birimleri cinsinden gosterilecek, 2002 yilina kadar bu say: arttiri-
lacaktir. '

5. Ekonomik ve Parasal Birlik'in Muhtemel Etkileri

Euro, Avrupa Birligi'nin, Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB)
programinin en onemli kilometre taglarindan birini olusturmaktadir.
Avrupa Birligi, gercek bir birlik yolunda en 6nemli adimlardan biri olarak
gosterilen tek para birimi Euro'yu kullanmaya baglayarak, hizla degisen
diinya ekonomisinde yeni ve koklii bir degisiklige adim atmugtir.

Euro'nun etkileri en genis sekli ile AB iilkelerinde hissedilecektir.
AB'nin gercek anlamda bir ekonomik ve siyasi blok olarak ABD ve
Japonya'nin bagi ¢ektigi Asya Bloku'nun karsisina ligiincii bir gii¢ olarak
cikisi, Euro'nun ne derece kabul gorecegine baglidir. Euro'nun uluslararasi
bir para; rezerv, ticaret ve degerlendirme parasi olarak yerinin ne olacagini
bugiinden kestirmek son derece zordur.

AB liyelerinin yaklasik 10 yildir tatbik ettikleri uyum programlari ile
aralarindaki ekonomik iligkiler biiyiik ol¢iide senkronize edilmistir. Euro,
bu gelismeyi hizlandiracak ve yeni bir boyut kazandiracaktir. Euro ile
beraber 10 ayri para birimi ortadan kalkarak tek bir para birimine inecegi i¢in
kur hareketlerinin ekonomi iizerindeki etkileri de 6nemli diclide azalacaktir.
10 para biriminin tek bir birime indirilmesi, 6zellikle doviz islemlerinde
basitlik ve iglem maliyetlerinde onemli bir diisiis saglayarak ticareti
canlandiracak, finansman alaninda ise doviz pozisyonlarinin giivenceye
alinmasi ve dengelenmesi i¢cin gerekli olan "hedging" maliyetlerini
azaltarak yatirimlari tegvik edici bir unsur olacaktir.

Euro ile beraber diinyada ticaret, rezerv ve de8erlendirme birimi
olarak kullanilan baslica paralarin sayisi iice ¢ikacaktir. Bu ii¢ para birimi
ayni zamanda ii¢ biiyiik ekonomik bloku da temsil ettigi i¢in bloklagma ve
rekabet gibi konular da 21.yiizyilin ilk ¢egreginde daha farkli bir diizeyde
tartigilacaktir. :

Euro ile birlikte AB sinirlari igerisinde diinyanin en biiyiik devlet
tahvili piyasasi ortaya ¢ikacaktir. Sadece AB liyesi devletlerin degil,
yabanct iilkelerin de Eurobond ad1 altinda tahvil ihrag ettikleri bu piyasa, ilk
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andan itibaren Euro ile islem yapmaya baglayacaktir. AB iiyesi iilkeler
devlet borglarini Euro'ya ¢evirmeyi taahhiit etmiglerdir. Bu sekilde daha
bastan bu piyasaya bir derinlik ve islev kazandirilacaktir. Keza, Euro'ya
katilacak olan iilkelerin borsalarinda islem goren hisse senedi fiyatlari da
Euro'ya c¢evrilecektir. Bu c¢alismalarin amaci, Avrupa sermaye
piyasalarinda Euro'yu bastan yerlestirmek ve Avrupa sermaye piyasalarini
entegre etmektir. Finansal enstriimanlar arasindaki bu harmonizasyon, en
etkin finansman yontemi ve en diisiik finansman maliyetini elde etme
konusunda yatirimcilara onemli avantajlar saglayacaktir. Yine tek elden
yonetilen para politikasi ve birlesmis bir para piyasasi, finans kurumlari
arasindaki rekabeti artiracaktir. Euro'ya katilmak icin gerekli sartlarin iiye
iilkeler tarafindan yerine getirilmesi sirasinda uygulanan "uyum kriterleri"”
faiz hadlerinin tek bir noktaya dogru hareket etmesini saglayarak istikrarli
bir uzun vadeli faiz ortami yaratilmigtir. Tabii ki, kisa vadeli faizlerde
farkliliklar vardir ve bir miiddet daha goriilmeye devam edecektir.

Kur ve faiz duvarinin ortadan kalkmasiyla beraber, fiyatlarda seffaflik
ve sirketler arasinda rekabet ve verimlilik artis1 beklenmektedir. Avrupali
sirketlerin bu istikrar ortaminda daha saglikli biiyiime gosterecekleri ve
diinya c¢apinda rekabet gii¢lerini artiracaklari bir gergektir. Bundan
tiiketiciler de olumlu sekilde yararlanacak fiyat saydamlig ile farkl
yerlerdeki AB vatandaglan iiriin fiyatlari ve aldiklari iicretler agisindan daha
kolay karsilastirma yapma olanagi bulacaklardir. Tabii ki kisa vadede
issizlik ve licretler arasindaki farkliliklar dolayisiyla bazi sorunlar
yasanacaktir. Su an tartisilan konularin igerisinde en hassas olani da budur.

Olas1 Sorunlar

Para politikasini belirleme yetki ve sorumluluklari ellerinden alinan
AB liyesi lilkelerin hiikiimetlerinin makro ekonomik dengesizlikleri
diizeltmek i¢in ellerinde biitce ve maliye politikalarindan bagka arag .
kalmayacaktir. Vergilerle oynama yoluyla istikrar getirme son derece zor ve
bireylerin daha az vergi 6deme istegi nedeniyle de politik olarak
arzulanmayan bir yaklasimdir.

Bu acidan AB iiyesi iilkelerin biit¢ce disiplinini saglamakta
zorlanacaklar bir gercektir. Gergeklesecek soklari reel ekonominin kendi
carklari igerisinde diizeltmesi de kolay degildir. Reel ekonomi bunu, isgiicii
mobilitesi ya da iicretlerdeki degisikliklerle yapabilir. AB sinirlari
icerisinde hukuken iggiicli dolagimi serbest olsa dahi fiilen boyle bir serbesti
yoktur. Bu konuda AB, kesinlikle ABD ile kiyaslanamaz. Yine iicretlerdeki
bir ayarlamanin getirebilecegi sosyal ve politik fatura son derece agir
olacaktir.
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6. Euro'nun Tiirk Ekonomisi Uzerindeki Muhtemel Etkileri

Euro, sadece Avrupa Birligi iiyesi iilkeler agisindan degil tiim diinya
piyasalarinda koklii degisikliklere yol agacaktir.

Tiirkiye de ekonomi politikalarinda ve piyasalarinda yapisal degisime
yol agacak bu biiyiik organizasyondan kuskusuz etkilenecektir.

Ancak asa8ida belirtilen nedenlerle Euro'nun lilkemize olan
yansimalar diger liciincii lilkelere olan yansimalarindan daha yogun bir
sekilde hissedilecektir.

® Avrupa Birligi Tiirkiye'nin en biiyiik ticaret ortagidir. 1.1.1996'da
uygulamaya gecilen giimriik birligi sonucunda AB ile ticari iligkileri artma
e8ilimi gostermis ve 1997 yil1 verileriyle ihracatin % 47'si, ithalatin ise %
51'i AB iilkeleriyle ger¢eklestirilmistir.

® Tiirkiye'nin dis bor¢clar1 94 Milyon Dolar civarindadir. Bunda
Avrupa dovizlerinin pay1 % 40, bunun % 35'1 ise Alman Marki cinsindendir.

® 1987 den 1998'in ortalarina kadar I5 Milyon Euro Bond
ctkarilmistir. Bunlarin % 70" 1 Mark cinsindendir.

® Ge¢mis 5 yilda dogrudan yabanci sermayenin % 70'i Avrupa'dan
gelmistir.

® 3 milyondan fazla Tiirk Avrupa'da, o©zellikle Almanya'da
yasamaktadir.

® Tiirk bankacilik sistemindeki sinir 6tesi islemlerin % 50'si AB para
birimlerinde gerceklesmistir.

® Resmi rezervlerin % 60' in1 AB para birimleri olusturmaktadir.

® Tiirkiye'nin toplam doviz tevdiat hesaplarinin % 40"t AB para
birimlerinden olugsmaktadir.

® Tiirk iscilerinin Merkez Bankasindaki birikim tutarlar1 21 milyon
Mark civarindadir.

® Tiirkiye AB ile 1963'den itibaren Ortaklik Antlasmasi cercevesinde
iligkilerini yiiriitmektedir. 1995'de AB ile Tiirkiye arasinda giimriik birligi
kurulmus ve 1 Ocak 1996'dan itibaren yiiriirliige girmistir. Gegen siire
zarfinda bu Tiirk ekonomisini olumlu yonde etkilemistir.

AB ile bu sekilde yakin baglart bulunan Tiirkiye Euro'dan ilk
etkilenecek lilkelerin baginda gelmektedir.
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6.1. Euro ve Bankalar

Euro ile ilk tanisacak sektor, finans sektoriidiir. I Ocak 1999'dan
itibaren Euro'nun Avrupa'da kaydi tek para birimi olarak bankacilik
sisteminde kullanilmaya baslamasiyla birlikte AB bankalari, Tiirk bankalari
karsisinda 6nemli bir avantaj elde edecektir.

Euro'nun kullanimi, Avrupa bankalarinda bir¢ok iilkenin parasinin
birbiriyle degistiriimesinden dogan islem maliyetlerini nemli ol¢iide diisii-
recektir. Maliyet diisiisiinden Avrupa'daki bankacilik sisteminin yillik
20,25 milyar Dolarlik bir avantaj saglayacagi hesaplanirkan,bu durum Tiirk
bankalarina kargi rekabet giiciinii daha da artiracaktir.

Tiirk bankacilik sektorii, elektronik bankacilik ve isletmecilik
anlayisinda oldukg¢a iyi durumdadir.Bu durum, Tiirk bankalarinin Avrupa
bankalar: ile olan yariginda isini kolaylastirmaktadir. Bununla beraber
biiyiik yapisal sorunlarin gozardi edilmemesi gerekmektedir.

Tiirkiye'deki sistemin en 6nemli sorunu sektoriin kamusal agirlikta
olmasidir. Ziraat Bankasi, Halk Bankasi, Emlakbank ve yari kamusal
nitelikteki Vakifbank, sektoriin yarisindan fazlasina hakim durumdadir. Ug
kamu bankasinin piyasa ekonomisinin kurallari yerine devlet giiciinii
arkalarina alarak bankacilik yapmasinin, sektorde rekabet ve verimliligi,
ozel bankalarin giiglenmesini 6nledigi savi yaygindir.

Ikinci biiyiik sorun 6zel sektor bankalarinin mevcut yapilanmasidir.
Tiirkiye'de 70'i agkin banka olmasina kargin bankalarin tamamina yakini
cok kiiciik bankalar olup, bu bankalarin mali gii¢lerini Avrupa bankalari ile
kiyaslamak miimkiin degildir. Kald1 ki, birgok biiyiik Avrupa bankasi sahip
oldugu biiyiikliige kar§m Euro'ya haZIrIanmak i¢in birlesme yoluna giderek
daha da biiyiimiiglerdir.

Euro ile, ulusal paralarin birbirleriyle degistirilmesinin sona ermesi
sonucu islemlerin azalmasi ve Avrupa capinda fiyat farkliliklarinin’
kaybolmaya baglamasi ile birlikte Avrupa'daki sirketler,bankalar yeni
durumdan daha ¢ok yararlanmak,yeni pazarlara giiclii girebilmek i¢in
evlilikler yaparak sube sayilarini,persone! giderlerini azaltmaya
baslayacaklardir. Euro ile kar paylar1 azalan bankalar yeni pazarlara
yonelecekler, ilk gelecekleri yer de Tiirkiye olacaktir.Tiirk bankalar
arasinda da Avrupa pazarlarina girebilmek igin birlesmeler olabilir. Aksi
halde Tiirk bankalarn zorlanacaktir.

Euro'ya gecisle Tiirk bankalarinin Avrupa'nin her iilkesindeki
muhabir bankalarda bulunan hesaplarina gerek kalmayacaktir. Bankalar
sadece bir merkezde Euro hesabi acacakiar, bu merkez biiyiik olasilikla
Almanya'nin finans kenti Frankfurt olacaktir. Her iilkeyle yapilan para
islemleri icin ayr iilkelerde ayri hesaplara gerek olmayacak bu
uygulamayla Tiirk bankalarinin maliyetleri dU§erken Avrupa'daki
bankalarin da karlar diisecektir.
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Yeni uluslararasi 6deme sistemi, yenilenmesi planlanan takas ve
muhasebe sistemleri, Euro ile ortaya ¢ikacak yeni enstriimanlar, hizmetin
gerektirdigi yiiksek teknoloji nedeniyle yeni bilgisayar sistemlerine 6nemli
yatirimlar yapilacaktir. Bu noktada Tiirk bankalarinin Avrupa ile rekabet
edebilmesi i¢in kaynak ayirmasi zorunlu hale gelecek, yeni hizmetlerin
gerektirdigi kaliteli insan i¢in egitime de kaynak ayrilmasi gerekecektir.

Tiirkiye, Euro'nun etkileri ile Euro banknot ve madeni paralarin 1
Ocak 2002'de tedaviile girmesiyle baska bir boyutta ve ¢cok daha yakindan
tanigacaktir. Yillardir tasarruflarini doviz olarak tutmaya aligmis olan
halkimiz Avrupa paralarini, 6zellikle de Alman Mark: olarak tuttugu
tasarruflarini Euro ile degistirmek durumunda kalacaktir. Binlerce doviz
tevdiat hesabimin icerigi degisece8i gibi piyasada nakit olarak dolasan 11
iilkenin parast da tedaviilden kalkacaktir. Burada onemli bazi lojistik
zorluklar goriilecektir. Tiirk bankacilik sisteminin burada da bir sorunla
karsi karsiya kalmasi muhtemeldir.

6.2. Euro ve Dis Bor¢lar

Tiirkiye'nin dis bor¢ toplami 94 milyar dolara yakindir. Bu borglarin
yaklasik yiizde 25'i Avrupa iilkelerinden saglanan dis borglar, alinan proje
kredileri ve mali piyasalardan 5-10 y1l gibi uzun vadeli devlet tahvili ihraci
yoluyla alinan borg¢lardan olugmaktadir. Bu borglar da agirlikli olarak
Alman Marki, Italyan Lireti, Fransiz Frangi, Ingiliz Sterlini gibi tedaviilden
kalkacak paralarla yapilmis durumdadir. Bu paralarin degerlerinin farkli
olmasi nedeniyle alinan her bor¢ icin 6denecek faiz oranlari da farklidir.
Euro'nun degeri ve pazarliklar, Tiirkiye'nin dig borcunu milyarlarca Dolar
diizeyinde etkileyebilecektir. 1 Temmuz 2002'den itibaren Avrupa'daki
biitlin ulusal paralarin tedaviilden kalkacak olmasi nedeniyle, Tiirkiye'nin de
bu tarihten sonraki bir tarihte vadesi dolan biitiin Mark, Liret, Sterlin, Florin
bazindaki bor¢larinin Euro'ya cevrilmesi gerekecektir. Bu pazarliklarin
oniimiizdeki yildan itibaren yapilmasi gerekirken; pazarliklarda en biiyiik
konuyu, Euro'nun degeri ve faiz orani olusturacaktir. Euro'nun Dolar
karsisinda degerinin yiiksek tutulmasi halinde Tiirkiye'nin Euro'ya
cevrilecek 20 milyar dolayindaki dis borcu otomatik olarak artacaktir. Diger
halde ise azalacaktir.

Bunun yanisira Euro, AB i¢inde mali piyasalarin biitiinlesmesini
saglayarak, islem ve bor¢lanma maliyetlerini diisiirecek, bu da Tiirkiye gibi
tilkelerin, derinligi ve likiditesi artacak Avrupa mali piyasalarindan daha
ucuz ve kolay bor¢ bulmasina yol agacaktir.

6.3.Euro ve Dis Ticaret

Euro'nun devreye girmesiyle bolge ile dig ticaretimizi kolaylastiric
ve ticaret yaratici etkileri ortaya ¢ikabilecektir. Euro ile Para Birligine dahil
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lilke pazarlarinda tek para ile iglem yapilacagindan kur riski ve doviz kuru
farkliliklarindan kaynaklanan maliyetler ve belirsizlik ortadan kalkacak ve
ozellikle birden fazla iiye iilke parasi ile birarada iglemlerini yiiriitmek
zorunda olan firmalar a¢isindan bir tasarruf saglanmis olacaktir. Bu durum
bolge ile ticaretimizi kolaylastirici bir etki yaratacaktir.

Ayrica Euro bolgesi icerisinde makro ve mikro ekonomik etkinligin
artmasi sonucu biiyiimenin hizlanmasi beklenmektedir. Bu durum 6zellikle
Tiirkiye gibi bolge ile Giimriik Birligi ¢cer¢evesinde tercihli diizenlemeleri
olan ve yiiksek ticaret hacmine sahip iilkeler acisindan ticareti artirici etki
dogurabilecektir.

Bunlara ilave olarak, bolge i¢inde fiyatlarin seffaflagmasi ve rekabetgi
devaliiasyon tehdidinin azalmasi dig ticaretimiz ag¢isindan avantaj
saglayacaktir.

Ancak Euro'nun, Avrupa Birligi'nin rekabet giicii, fiyatlar ve 6zellikle
Topluluk i¢i ticarette yogunlagma iizerine olasi etkileri Tiirkiye agisindan
daha c¢etin rekabet kosullarinin ortaya ¢ikmasi anlamina
gelebilecektir.Bilindigi gibi, Tiirkiye ile AB arasinda sanayi {iriinlerinin
serbest dolagimi giimriik birligi ile saglanmig bulunmaktadir. Dolayisiyla
anilan sektorlerde AB icinde dig rekabet giiciiniin artmasi, Giimriik Birligi
vasitasiyla, AB icindeki fiyatlarin diigsmesinin oncelikle ihrag fiyatlarimiz
lizerinde diislis yoniinde baski yaratmasi ve bolge pazarindaki rekabet
giiciiniin korunmasi i¢in bazi sektorlerde verimlilik artig1 saglanmasi ve
yapisal reformlara gidilmesini zorunlu kilmasi beklenmektedir. Ithalat
acisindan ise bir yandan sanayi i¢in ucuz yatirim mali ithalatini miimkiin
kilabilecegi gibi, tilketim mallar: ithalatinda (6zellikle binek otomobiller)
mevcut artisin devam etmesi i¢in gerekli zemini yaratabilecektir. Biitiin bu
gelismeler AB'ne karsi yiiksek ticaret acigimizin daha da biiylimesi
sonucunu dogurabilecektir.

Giimriik Birligi ¢ercevesinde hassas iiriinler kapsaminda yeralan -
otomotiv sanayi liriinlerinde Tiirkiye'nin iigiincii iilkelere kars! ortak
giimriik tarifesi ilizerinde korunma sa8lanmast icin verilen siirenin 2001
yilinda sona erecek olmasi da dikkate alindiginda Euro'nun etkilerinin
hissedilmeye baslanacag: 2000'li yillar i¢erisinde AB otomotiv sanayii'nde
beklenen fiyat diisiislerine paralel olarak,Tiirk otomotiv sanayii'nin hem
ticlincii iitkeler hem de Avrupa Birligi'nden kaynaklanacak ciddi bir rekabet
baskist ile kargilagmasi ihtimal dahilindedir.

Bolge lilkelerinde uygulanacak kur politikalarinin dig ticaretimiz
acisindan yaratabilece8i etkilere gelince;

. Tek para ile birlikte bolge iilkelerinin tek bir doviz kuru olacaktir.
Icinde bulundugumuz ge¢is doneminde Euro'nun iigiincii iilke paralari
kargisindaki degeri sabit bir kur lizerinden iiye iilke paralarina
doniistiiriitecektir. Dolayisiyla, bolge iilkeleri arasindaki ikili doviz kurlar
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ve Euro ile sisteme dahil ulusal paralar arasindaki doviz kuru geri
doniilemez bicimde sabitlenmis olacaktir. Bu cercevede, bolge iilkeleri
icerisinde doviz kuru bir para politikasi enstriimani olarak kullaniima
niteligini kaybetmis olacaktir. Bu durum dis ticaretimiz agisindan farkli
yonde geligebilecek fiyat etkisi anlamina gelmektedir.

Bolge iginde ikili doviz kurlarinin geri doniilemez bir sekilde
sabitlegtirilmesi Euro'ya dahil iilkelerin devaliiasyon yoluyla dis rekabete
karsi korunma ya da rekabetci fiyat avantaji saglama imkanlarini ortadan
kaldirmig olacaktir. Euro bolgesi iginde tek bir doviz kurunun (Euro ile
ligiinci lilke paralar1 arasindaki doviz kuru olarak) ortaya ¢itkmasi ve bu
doviz kurunun da tek tek liye iilkelerin performansina bagli olmak yerine
genel olarak bolge ekonomisi temel alinarak belirlenmesi, bolge i¢indeki
doviz kuru dalgalanmalarinin Tiirkiye'nin ihracat performansi iizerindeki
olumsuz etkilerini ortadan kaldirmig olacaktir.

Diger taraftan, bolge iilkeleri arasinda doviz kuru riskinin ortadan
kalkmasi daha seffaf ve ongoriilebilir dig rekabet ortaminin olusturulmasi,
liclincii iilkelerin uzun donemde karsilagtirmalr iistiinliiklerini ortaya
cikarabilmeleri icin uygun ortam yaratabilecektir.

7. Euro icin Reform

Avrupa Birligi ile yogun ekonomik ve ticari baglari bulunan
Tiirkiye'nin degisime uyum sagiamak icin bir takim onlemler almasi
gerekmektedir.

Bu baglamda Tiirkiye AB normlarina yaklagsma c¢abalarini
yogunlastirmaz ise yiizde 50'leri agan ekonomik ve mali bagimliligimiz olan
bir "Blok" u diglayip yeni dengéler aramak zorunda kalacaktir.

Giiglii ekonomik kurumlar ve bagimsiz bir merkez bankasi ile Euro'ya
saglam bir gecis yapilabilir. Bu amag¢ dogrultusunda,reformlara hiz
kazandirilmali,mali ve yapisal degisikliklere gidilmelidir.

Kaldi ki, Avrupa Komisyonu 4 Kasim 1998 tarihinde biitiin tam iiye
adaylar i¢in oldugu gibi Tirkiye i¢in de "[lerleme Raporu”nu sunmug,tam
tiyelik amaci giiden iilkelerin Ekonomik ve Parasal Birlik'in gerektirdigi
asgari sartlara uyum saglamasi gerekliligini vurgulamigtir.

llerleme Raporu'nun bizim agimizdan daha agik ifadesi, giinliik
etkilerin otesindeki uzun vadel: stratejiler kapsaminda, AB'nin Euro'ya
gecisini ¢cok daha dikkatle izlememiz gerektigidir.

Bu dogrultuda makro ekonomik politikalarda istikrarin saglanmasi,
Merkez Bankasi'nin ozerklestirilmesi ve kamu agiklarini finanse eden
kurum olmaktan ¢ikartilmasi, devlet kaynaklarindan imtiyazli olarak
yararlandirma iligkisine son verilmesi AB'nin istikrar ve biiylime paktina
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taraf olunmasi, sermaye hareketlerinin tam olarak serbest kilinmasi AB ile
daha siki1 para ve doviz kuru igbirligine gidilmesi ve nihayet sinirli l¢iide de
olsa Avrupa Merkez Bankalari Sistemi'ne katilim bizi orta vadede bekleyen
gercekler olacaktir.

Amag, tam liyelik aninda, Euro alanina en yakin hale gelebilmek igin,
Ekonomik ve Parasal Birlik kriterlerine miimkiin oldugunca yakin hale
gelmektir.

Ancak yukarida belirttigimiz "Ilerleme Raporu” kapsaminda, hi¢bir
tam iiye adayinin zaten ilk agamada bu alana giremeyecegi ongoriilmekte,
Euro alani ise, su an i¢in biitiin AB tam iiyelerini kapsamamaktadir. Bununla
birlikte tam iiye olduktan sonra, sonsuza kadar Euro alaninin disinda
kalmanin olanag81 yoktur. Zira Euro, kendisine yiiklenen siyasi kimligin
otesinde, Giimriik Birligi araciligiyla taraf haline geldigimiz bir ekonomi
felsefesinin de biitiinlestiricisi ve ekonomik entegrasyonun tutkali olma
kimligini iistlenmektedir.

Iste bu noktada, Tiirkiye'nin giincel gelismeleri izlerken, Euro alanina
girisin 6n kosulu olan Ekonomik ve Parasal Birlik ile asgari ol¢iide de olsa
uyumu ongoren calismalar1 giindemine alma zorunlulugu bulunuyor.
Aslinda, bunlar Tiirk ekonomisinin gercek ¢ikarlari i¢in ge¢ bile kalinmig bir
dizi 6nlem paketini olusturmaktadir.

Ormegin Merkez Bankasi'n1 0zerklestirip, siyasi miidahalenin uzagina
tasimak mali disiplin a¢isindan mutlaka halledilmesi gereken bir sorundur.
Yine Merkez Bankasi kaynaklarinin bazi siyasi talepler dogrultusunda
ekonomik kosullarin diginda yonlendirilmesinin, kamu agiklarinin para
basarak karsilanmasinin oniine gecilmesi enflasyonla miicadele agisindan
dikkate alinmasi gerekli bir bagka zorunluluktur.

Enflasyonu diislirmek i¢in y;llardlr tizerinde durulmasina karsin
bugiine kadar gergeklestirilemeyen yapisal reformltar Euro'ya hazirhik icin
"olmazsa olmaz" kosul dur. '

Daha once belirttigimiz gibi, Euro'dan ilk etkilenecek iilkelerin
basinda Tirkiye gelmektedir. Ancak bu etkilenmenin boyutunu Avrupa
ekonomisinin giiclenmesi degil, Tiirkiye'nin kendi sorunlarin1 ¢oziip
¢ozemeyecegi belirleyecektir. Tiirkiye sorunlarina ragmen son yillarda
yiizde 8 gibi ¢ok biiyiik kalkinma hizlarin1 yakalamigtir; ancak, ¢ok ciddi
yapisal sorunlarini ¢6zmeden bu kalkinma hizini siirdiirmesi zordur. Bu
kadar yiiksek oranli ve kronik enflasyonun nedeni olan yapisal sorunlarini,
reformlar: gergeklestirerek ¢6zerse o zaman Euro'dan karli ¢ikacaktir.

Iste bu noktada EURO ve PAN-AVRUPA olgusu, Tiirkiye i¢in yeni
bir sanstir. Topyekiin "yeniden organize" olmak, degigen ve gelisen diinya
ve ozellikle AB konjonktiiriine yeniden uyum saglamak icin ¢ok giizel bir
firsattir. @
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