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EURO BOLGESI KRiZi VE EURO’DAN AYRILMA SURECI

Sabire KIPER®
0z
Calismanin amaci, Euro bolgesi borg krizinin Euro’ya ve Euro Bolgesi iilkelerine olast
etkilerini degerlendirmektir. Bu nedenle oncelikle Euro’nun olusturulmasindaki etkenlerden
biri olan savag kaygisi ilk boliimde incelenmis ve daha sonraki boliimlerde Euro krizinin Asya
ve Avrupa bankalar1 tizerindeki etkileri, Euro krizi ve AB dagilma siireci, Yunanistan ve
Italya krizlerinin Euro krizi iizerindeki etkisi, Euro bdlgesindeki mali sorunun siyasi birlige

etkisi, Euro krizi ve ikili Euro uygulamalari, Euro bolgesine Cin destegi ve Euro krizinin bir
sonucu olarak mali denetim uygulamalar1 degerlendirilmistir.

Anahtar kelimeler: Euro bolgesi borg krizi, AB dagilma siireci

CRISIS IN EURO AND LEAVING THE PROCESS OF EURO
Abstract

The purpose of this study, the Euro zone debt crisis was to evaluate the possible
effects of the Euro and the Euro Zone countries. For this reason, the war primarily concern the
euro in the first part of creating one of the factors examined and subsequent sections Euro
crisis impact on Asian and European banks, Euro crisis and the disintegration process of the
EU, Euro crisis impact on the crisis in Greece and Italy, the effect of political unity in the
euro area financial problem, Euro crisis and the two Euro applications, the Chinese support
for the euro area and the euro as a result of the crisis were financial audit practices.

Keywords: Euro zone debt crisis, The EU process of dissolution

GIRIS

1999 yilinda kullanilmaya baslanan Euro, kisa siire i¢inde diinyanin en 6nemli para
birimlerinden biri haline gelmistir. Birlik i¢indeki iilkeler arasinda ticaretin gelismesini ve
mali, siyasi, parasal, savunma gibi ortak politikalarin gelistirilmesini amacglayan Euro birligi

iiye tilkelerde bu politikalarin uygulanabilmesi i¢in kendi bagimsiz politikalarini terk
etmelerini ve ortak politikalar uygulamalarini zorunlu kilmaktadir.

Euro bolgesine dahil olmak i¢in tilkelerin saglamasi gereken bir takim kosullar vardir.
Bunlar Biitge agiginin milli gelire oraninin %3'i asmamasi ve kamu kesimi bor¢luluk oraninin
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%601 gegcmemesidir. Ancak zamanla Euro bélgesinin kendi amag ve gayelerinin sinirlarindan
ayrilarak bu kosullar1 saglamayan iilkeleri de bir takim siyasi amaglarla bolgeye dahil etmesi,
birlige dahil diger iilkelere biiylik ylikiimliiliikleri de beraberinde getirmistir. Euro bolgesinde
ortak para birimi olarak Euro kullanilmasinin yani sira, Euro bond ve Euro tahvil gibi
araclarin da kullanilmasi risk gurubundaki tilkelerin kronik sorunlarmin diger iilkelere de
bulasmasina neden olmustur. Bu nedenle bugiin Euro Boélgesi kisaca PIIGS olarak
nitelendirebilecegimiz Portekiz, Ispanya, Irlanda, Yunanistan ve Italya gibi kamu borcu
yiiksek olan iilkeler nedeniyle ciddi bir borg kriziyle kars1 karsiyadir.

Euro borg¢ krizinin ¢6ziim yolu olarak, riskli sayilan iilkelerin bolgeden ayrilmasi
olarak goriilse de, iilkelerin bu ayrilik sonucunda yiiklenecekleri maliyetler ve bagimsiz
politikalarin ne kadar etkin uygulanabilecegi {ilkeleri Euro’dan ayrilma sec¢eneginden
uzaklastirmaktadir. Ayrica Euro’ya devam edilmesi durumunda riskli sayilan {ilkelerin
borcunun daha ne kadarinin diger iilkelerce ve ortak kurumlarca finanse edilebilecegi de Euro
bolgesinde glindemi olusturan bir diger konudur.

1. Euro ve Savas Kaygisi

Euro'mun icatgilar i¢in, 1990'da Soguk Savag'in bitisi hem bir kutlama hem de bir
kaygi antydi. Gelecege bakarken, ayni zamanda kitanin kanli ge¢misini de saplanti haline
getirmislerdi. Yeni bir Avrupa, 6zellikle de yeniden birlesen bir Almanya, eski milliyetci
duyguyu uyandirabilir ve yeniden bir savas tehlikesi yaratabilir miydi?

Almanya bagbakan1 Helmut Kohl ve Fransa bagbakan1 Mitterand ortak para biriminin -
Avrupa Birligi'nin ¢imentosu olan ve tehlikeyi uzak tutma anlamina gelen - siyasi bir proje
acisindan 6nemli oldugunu gordiiler. Onlarin goriisiine goére Euronun olmadig: bir diinya
catigmalarin ve belki de savag tehdidinin giderek artig1 bir diinya olacakti.

Bu Korkudan dogan nedenle ortak politik kurumlar olmadan Euro’ya gecis yasandi.
Boylece Euro projesi Avrupa'yl gercek anlamda birlesmis bir ekonomik bélgeye doniistiirecek
ortak politik kurumlar {izerinde herhangi temel bir anlagma olmadan kanunlastirildi. Sonug
olarak, her iilke kendi ekonomik politikalarini izledi. Yunanistan harcarken Almanya tasarruf
etti ve piyasalar zayif baglantilara odaklanmakta hizli davrandilar. Yunanistan ve Portekiz
gibi iilkeleri neredeyse iflasa siiriikleyerek biitiin Euro'yu tehdit eder hale geldiler.

Euro’nun politikadan bagimsiz olmamasi, para yonetimini siyasi bir futbol
miisabakasia doniistiirmiistiir. Soyle ki politikadan bagimsiz kalmaktan ziyade - ilk basta
niyetlenildigi gibi - para yonetimi, daha zengin ve daha fakir Avrupalilar arasinda artan
kirginlikla ileri ve geriye tekme atilan bir siyasi futbola dondii. Daha fakir iilkeler Alman
standartlarin1 karsilamasi i¢in gerekli olan kemer sikma dnlemlerini reddediyorlar. Almanlar
da gercek bir ekonomik topluluk insasi i¢in gerekli olan adimlar1 atmay1 ret ediyorlar, sonug
sogukluk, ayrilik oluyor. Bu nedenle politikadan bagimsiz Euro bolgesi olusturmak bu alanin
etkinligini saglamanin en yolu olarak goériilmektedir.

Harvard ekonomisti Martin Feldstein'in 1997 yaptig1 calismasindaki “Euro olsun ya da
olmasin savasin Avrupa'ya gelmeyecegi tahmini” gergege yakin goziikiiyor. Bu yazida,
Euro'nun takdim edilmesinin Avrupa Birligi i¢inde biiyilik anlagsmazliklara yol agacagi, cilinkii
pek cok iilke arasinda genel bir para birimini siirdiirmekten kaynaklanan sorunlarin meydan
okumalar yaratacagi ve milliyet¢iligin yeniden dogmasma neden olacagini belirtilmistir.
Feldstein hakliydi. Mevcut Euro krizi sinirleri 6ylesine germisti ki Avrupalilar yeniden daha
saldirgan hatta daha milliyet¢i olmuglardi.
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Avrupa Birligi ortaklarinin on yillardir gelistirdigi nazik ton hakaretlerle dolu sert
konugmalara doniismiisti. Almanlar Yunanlilar1 tembellik, yolsuzlukla nitelendirmislerdir.
Almanya'daki haber medyas1 neseli bir sekilde, vergi 6demeyen Yunan milyarderleri, elli
yasinda emekli olan Yunan iscileri ve yan gelip yatan Yunan zenginlerin yatlariyla dolu
limanlar1 giindeme getirmistir.

Buna karsilik olarak da, Yunanlilar Nazi kartini ileri slirerek Almanlarin onlara savas
zamani tazminati olarak milyarlarca dolar bor¢lu olduklarini séylemislerdir.

1990'daki bir diger korku da, Euro olmadan, yeniden birlesen bir Almanya'nin kitaya
yine egemen olmasiydi. Eger Almanya kendi parasini birakirsa, Fransa onun yeniden
birlesmesini destekleyecekti; Euro Berlin'in Avrupa ile yeniden baglanmasina yardim
edecekti. Alman Sansélyesi olan Angela Merkel, Yunanistan ya da Portekiz yahut batmak
tizere olan her kim ise bir bagka kurtarma paketi cagris1 yaptiginda bu mantrayi
tekrarlamaktan asla yorulmadi: "Eger Euro basarisiz olursa, biitiin Avrupa Projesi tehlikeye
girecek." Fakat gecmis 20 yilda, bu durumun tersi gerceklesti. Euro, AB iiyesi 11 iilke
tarafindan 1 Ocak 1999'da Avrupa’da “Tek Para Birimi, Tek Faiz Oranmi” gecerli olacaktir
iddiasiyla gergeklestirildi ve Almanlar ekonomilerini iyilestirdiler. Bugiin, Fransa tarafindan
kontrol edilmenin yerine, 500 milyonluk Avrupa Birligi i¢inde ¢ikis noktasini gostererek
bagimsiz hareket edebilmektedirler.

Euro olmasa da Almanya yine Avrupa'nin en giiclii {ilkesi olacakti, fakat ortak paranin
carpant olmayacakti. Euro kullanmak Amerikalilarin kendi kredi kartlarimi en {ist
limite ulastirmalarina es deger olmustur. Diisiik Alman faiz oranlar1 ile bor¢ alabilmek
Ispanya ve Irlanda'da gayrimenkul balonlarnin olusmasmna yardim etmis Yunanlilari ve
Portekizlileri aligveris ¢ilginligina sevk etmistir.

Diger Avrupalilarin abartili tutumlarindan en fazla yararlanan Avrupa ihracatinin
ylzde 75'ini alan Almanya olmustur. Yunanistan iflasa siiriiklense bile, Mercedes ve
BMW'ler Alman bankalarindan ¢ekilen kredilerle nakit 6denmistir. Karlarin geri
yollanmasina gerek kalmamistir.

Bu durumda Euro olmasaydi, daha diigiik diizeyde goze ¢arpan bir tiiketim olacakt1 ve
Almanya bugiin oldugu gibi bir dinamo haline gelmeyecekti. Fakat bir bagka
onemli sonuc¢ c¢ikabilirdi. Avrupa 2008 finansal krizine O6nemli dlgiide katkida
bulunmayabilirdi.

Avrupa belki Euro olmasaydi daha iyi olabilirdi. Kiiresellesme hala zayif
ekonomilerinin biiyiik bir kismin1 yok edecektir ve hatta Euro bolgesi i¢inde kolay bor¢glanma
olmadan, AB'nin daha kiiciik olan giiney {liyeleri bir tiir ekonomik kriz yasayacaklar
muhtemelen. Fakat Euro ortak para birimine hazir olmayan Avrupa tarafindan bir politik
proje olarak uygulanmamis olsaydi, uzmanlar muhtemelen bu tiir bir durumu oldukga hizli bir
sekilde temizlemis olacaklardi. Fakat su an yapamiyorlar. Cilinkii son tahlilde, bu tip bir karar
hala savas ile alakali.

Bu nedenle ABD hazine bakani Timothy Geithner Polonya'ya gitmistir ve
Avrupalilara sorunlarini halletmek icin gergekten bir seyler yapmalar1 adina dil dokmeye
calismistir. Umitsiz bir sekilde piyasalar1 sakinlestirmenin yollarini arayan Avrupa finans
bakanlarinin ¢ok sayida yaptig1 kriz toplantilarindan birine kendini davet ettirmistir.
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Fakat Geithner Avrupalilarin ruh halini ciddi olarak yanlis degerlendirmistir.
Avrupa'ya istenmeyen tavsiyelerde bulunacagina ilk oOnce kendi islerini temizlemesi
sOylenerek geri gonderilmistir. Geithner'in hatas1 bakanlarin tamamen bankacilik, aciklar ya
da para ile ilgili konusuyor olduklarini diistinmesi olmustur. Toplant1 harekete gegmek tizere
degil zorlayici olmayan bir seyi en iyi nasil yapmamak iizere diizenlenirken Kohl ve
Mitterand konusmalarinin konusu hala savas hakkinda devam ederken Geithner gizli kodu
anlayamamigtir. Kararli bir bicimde hareket etmek yerine - Gaithner'in talep ettigi gibi -
Avrupali hiikiimetler AB'nin i¢indeki dengeyi tehlikeye siiriiklemeyecek kiigiik adimlar
atmak anlamina gelen "Avrupa"'ya olan taahhiitlerinden dolay1 sinirlanmis hissediyorlar.
Ikinci Diinya savasimin gergek miras1 olan bu bogucu i¢ ¢atisma korkusu, kuruldugu 1957
yilindan bu yana Avrupa Birligi'nin {izerine sorumluluk yiiklemistir. Avrupali politikacilar
belki finans konusunda uzman olmayabilirler, fakat kendisine oy verenleri tanimaktadirlar.
Hi¢ bir sey yapmamak zorlukla kazanilmis istikrar1 riske atmaktan daha iyidir
(Habertiirk,Eyliil, 2011).

2. Euro Krizinin Asya ve Avrupa Bankalar1 Uzerindeki Etkisi

Avrupa’daki bankalarin batma sebebi, banklarin biitiin parayr Yunanistan ve onun
giliney komsularina borg olarak vererek elde ettikleri kazanclardan daha yiiksek doniisler elde
etmek istemeleridir. Boylece diisiik gelir grubuna yiiksek faizle verilen yiiz milyarlarca dolar
tutarindaki mortgage kredilerini satin almiglar, 2007 ve 2008’de ger¢ek bir krizin igine
girmislerdir. Avrupa Bankalar ileride daha biiyiik kayiplarla onlar1 tehdit eden Yunanistan
gibi devlet borcu olan iilkelerin sikintilarina maruz kaldiklarindan bugiin yeniden batmaya
devam etmektedir. Kismen bu yilizden Avrupa'daki merkez bankalar1 ve ABD, Avrupa
bankalarina borglarin1 6demelerine yardim etmek icin daha fazla dolar pompalama
taahhiidiinde bulunmuslardir.

ABD’de yasanan emlak krizi ve ¢okiisler AB’de de yasanmaya baglamistir ve
Bankalar 2013’{in ortalarina kadar ellerindeki 2.5 trilyon Euro civarindaki tasinmaz mallari
elden ¢ikarmak zorunda kalacaklari 6ngoriilmektedir. Bu kriz ABD'den Tiirkiye'ye emlake1
transfer ettirmis, ABD ekonomisindeki yavaslamayla birlikte emlak alimlarinin ciddi anlamda
diismesi, ABD emlak piyasasini uluslararasi alicilara yoneltmistir. Bu duruma iligkin bir
ornek vermek istersek:

Amerika'nin Florida eyaletindeki Remax ofisinde 7 yildir gayrimenkul danigmanligi
yapan Gian Campanella, yaklasik iki ay dnce Remax Smart Ortakdy ofisine transfer olmustur.
Campanella, ABD'deki evlerin pazarlamasini Tiirkiye'den gerceklestirmektedir.

Istanbul'u kendisine yeni evi addeden Campanella, Tiirkiye'deki gayrimenkulleri yurt
dis1 alicilarina, ABD'deki gayrimenkulleri de Tiirk alicilarla bulusturmaktadir. Su ana kadar
Kaliforniya ve Florida'da 20 adet islem gerceklestiren Campanella, ayn1 zamanda Florida'da
da Remax'ta calismaktadir. ABD'de yatirim yapma konusunda ilgilenenleri egitmektedir.

Kaliforniya, Florida, Tiirkiye'de lisansli bir emlak danigmani olan Campanella, Tiirk¢e
konusan damisman arkadaslar1 ve go¢cmenlik avukatlariyla birlikte takim halinde
caligsmaktadir.

Gian Campanella, ABD'de resesyonla birlikte son yillarda emlak alimlarimin ciddi
manada distiigiinii, 2005'te 7 milyon tavami goren satis rakaminin, 2010'da 5 milyona
geriledigini, Florida'da da bu rakamin 550 binden 400 bine diistiigiinii belirtmektedir.
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Bu diistislerin uluslararasi alicilara yonelinerek telafi edilmeye calisildigini ifade eden
Campanella, Florida'da ev almay1 onermektedir. Bunun nedeni olarak su anda Florida'da
emlak satin alan 3 kisiden 1'inin yabanci oldugunu, talep arttig1 i¢in 200 bin adet foreclosure
(ipotek nedeniyle el konulmus) ev Giiney Florida'da bankalar tarafindan satilmayi bekledigini
ve bu sebeple de fiyatlarin 6niimiizdeki 1 yil boyunca diisiik seyredecegini ileri stirmektedir.
Ayrica mortgage oranlarinin da %3 civarinda oldukga diisiik olmas1 bu duruma etkendir.

Bunun yami sira emlak profesyonellerinin Florida'nin global anlamda hizli satis
rakamlar1 konusunda bir ilke imza attigim1 dile getiren Campanella’ya gore
uluslararas1 alicilar sayesinde bu durum 2012'ye de yansiyacaktir. Tiirkiye'den de emlak
alimlar1 konusunda ciddi bir talebin oldugunu ve bazi kisilerin egitim gorecek ¢ocuklart igin,
bazilarinin ise gittiginde kalacak bir yeri olmasi amaciyla konut satin almak istediklerini
belirtmektedir. Konutlar aliciya diisen fiyatlarin ileride yiikselecegi diislincesi cazip
gelmektedir. Genelde de Florida bolgesindeki fiyati diigmiis, ama su aralar yeniden deger
kazanmaya baglamig konutlar, apartman daireleri revagta bulunmaktadir. 60 bin-70 bin dolar
civarindaki bir emlagi aylik 600-900 dolara kiralamak, kiralama islemlerini buradan kumanda
edebilmek cazibeyi daha da artirmaktadir. Ayrica emlak sahibi olmanin ABD'ye giris-
cikislarda kolaylik saglamasi bakimindan avantajli goriilmektedir. Kiigiik yatirimcilar deniz
goren/denize yakin masrafsiz konutlara yonelirken, Green Card sahibi olmak isteyen kisiler
ABD hiikiimeti tarafindan tesvik amacli verilen ‘B1’ is vizesi almaya yonelmektedir.

Kendilerine 2 ayda 50-60 kisinin bagvuruda bulunuldugunu sdyleyen Campanella,
kisilere 500 bin dolar yatirim karsiliinda Amerikan Hiikimeti tarafindan tesvik amaglh Green
Card hediye edildigini ve 50-60 bin dolarlik yerlere yatirim yapan kisilerin dahi bu yatirimlari
Green Card sahibi olmak adin1 gergeklestigini belirtmektedir.

Amerika'da resesyondan etkilenen bircok arkadasi oldugunu anlatan Campanella,
Tirkiye’de bir¢ok firsatin oldugunu diisiinmektedir. Amerika'nin ekonomik goriintiisiiniin
Tiirkiye’den biraz daha farkli oldugunu ancak resesyonun bir firsat haline doniismesiyle
birlikte Amerika'daki emlak firsatlarinin arttigin1 diistinmektedir. Buna 6rnek olarak Miami
sehir merkezindeki 2 odali bir konutun 40 bin dolara alinabilmesini gostermektedir. Ayrica
cesitli sehir merkezlerinden ve farkli meslek gruplarindan birgok kisinin bu avantajin farkinda
oldugunu ve kendisine emlak konusunda danistigin1 dile getirmektedir.

Ayrica begenilen bir gayrimenkuliin ABD'de goriilmek istendigi takdirde, ABD’de
bulunan Tiirk gayrimenkul damigmani arkadaslariyla irtibata gecebilecegini ve kisilere yer
gosterme konusunda yardimci olabildiklerini belirtmektedir. ABD'de alim islemleri igin 6nce
teklif verilmektedir ve bu teklif i¢in kisilerin mortgage ihtiyacit oldugu takdirde, morgage
imkani sunan bankalarla da baglantiya gegebilmektedirler ve alicinin kabul etmesi durumunda
konut alim islemlerinin geri kalan kismini1 tamamlamaktadirlar. Bununla birlikte Florida'daki
ofisleri gayrimenkul kiralama ve yonetim iglerini iistlenebilmektedir ve bu islemlerin maliyeti
yillik kiralama bedelinin % 8'ine tekabiil etmektedir (Bloomberg, Aralik,2011).

Euro Bolgesindeki sikintilar Avrupa Merkez bankalarinda paralarini tutan devletleri de
olumsuz etkilemistir. Avrupa’da bas gosteren krizin sonucu olarak II. Diinya savasindan sonra
ilk kez bankalar, bu yilsonu siireleri bitecek olan tahvillerinin tiimiinii yenileyememislerdir.
Aralik 2011 sonunda bitecek olan tahviller 654 Milyar dolar tutarinda ve sadece yiizde 67’si
kadar, yani 413 Milyar dolarlik tahvil satabilmislerdir. Bu durum “241 Milyar dolar agik var”
veya “piyasadan bu kadar para ugup gidecek” anlamina gelmektedir.
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Aym1 zamanda Avrupa Bankalar1 son elli yilda ilk kez vadesi gelen borglarin
tazeleyememislerdir. Sadece bu gelisme bile tek bagina, Euro Bolgesinin igine distigi
giivensizlik ortamimi gozler Online sermeye yeterlidir. 413 Milyar dolarin piyasalara
donmemesi demek, piyasalarda kredi acigi yasanacak ve banka kredilerine bagimli olan
uluslararas1 sirketlerin zora girecegi, Avrupa Birligi ekonomisinin de sikisacagi anlamina
gelmektedir.

Euro bélgesinin ¢cokmesinden endise eden Venezuela hiikiimeti Avrupa bankalarindaki
altinlarinin ilk boliimiinii Paris’ten kalkan ucakla Karakas’a getirerek kendi Merkez
Bankasiin kasasina koyarak garanti altina almayi tercih etmistir. Venezuela devletinin
yaklasik 18 milyar dolar1 altin olmak iizere 29.1 milyar dolarlik uluslararasi rezervi vardir ve
parasinin degerini belirleyen altin rezervlerinin 11 milyar dolar1 deniz asir1 {ilkelerde, 7 milyar
dolan ise iilke i¢inde bulunuyordu. Euro bdlgesinin sikinti iginde olmasi ve gelecek vaat
etmemesi nedeni ile tamamini tilke i¢ine ¢gekmek karar1 almistir ( Kibris Postasi, Aralik,2011).

Euro Bolgesi'ndeki bor¢ sorunu ¢eken iilkelerin tahvil fiyatlarinin diismesiyle,
Avrupali bankalarin Asya'daki varliklarda satisa gegebilecegini sOyleyen Brown Brothers
Harriman&Co.’nun analistlerinden Marc Chandler, bu durumun gelisen piyasalardaki
hisseleri asag1 c¢ekebilecegini, Euro’yu ise destekleyebilecegini belirtmistir. Doviz stratejisti
olan Chandler, Bloomberg'de katildigi bir radyo programinda Euro’nun hala bir sekilde
saglam kalabilmesinin sebebinin, Avrupali bankalarin paralarim1 gelisen piyasalardan,
tilkelerine dondiirebilecegi diisiincesindedir. Chandler, "Gariptir ki, Avrupa'daki soru
bliytidiikce, Avrupa'ya donen para da artiyor" goriisiindedir.

Standard&Poor's 500 Endeksi bu yil % 1.2 asagida seyrederken, Tayvan'in Taiex
Endeksi % 23 ve Giiney Kore Kospi endeksi % 9 diismiistiir. Bloomberg'in Korrelasyon
Agirlikli Doviz Endeksi'ne gore, 17 iilke tarafindan kullanilan Euro, 2011'de % 0.7 deger
kaybederken, dolar % 1.4 giiclenmistir.

Asya piyasasina bakildiginda, ¢ok fazla paranin uzaklagmis oldugunun goriildiiglinii
belirten Chandler, bu konuda 6zellikle Giiney Kore ve Tayvan'a bakilmasi gerektiginin altini
cizmektedir.

Chandler, Avrupa'nin bor¢ krizini gevsetmek icin satabilecegi fabrikalar, hisseler ve
tahvillerden olugsan 10 trilyon Euro’luk yabanci varligin oldugunu belirtirken "Onlar bu
varliklar1 satabilecekken, insanlar onlara niye bor¢ versin?" sorusunu sormus ve Avrupali
bankalarin bu varliklar1 satmay1 istemedigini, ancak Avrupalilarin ellerinde bulundurdugu
varliklar1 satin almak isteyecek Cin ve ABD bankalar1 gibi iilkelerin oldugunu belirtmistir.
(Bloomberg, Aralik,2011).

3. Euro Bolgesi Krizi ve AB Dagilma Siireci

Ik 10 yil iyi gittigi izlenimleri verilen veya o sekilde pazarlanan Avrupa ortak para
birimi “Euro” ve bu birimin gecgerli oldugu “Euro Bélgesi” giintimiizde biiyiik mali sikintilar
icine girmistir.

Euro Bolgesine girmek igin;
v’ Biitge agiginin milli gelire oraninin yiizde 3"linii agmamasi ve

v" Kamu kesimi bor¢luluk oraninin yiizde 601 gegmemesi 6n kosuldur.
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Euro Boélgesinin bagini ¢eken Fransa’nin 4.3 Trilyon Dolar’dan fazla dis borcu vardir.
Gayri Safi Milli Hasilasi ile bu borcunu 6demesi olanaksiz goriilmektedir.

Ingiltere, Euro Bélgesi icinde olmamasina ragmen, bolgede ortaya ¢ikan ve biiyilyen
bor¢ krizi nedeni ile bir dizi tedbirler almak zorunda kalmistir. Euro ile yapilan riskli
varliklara olan bagimliligin1 azaltmaktadir Yani yolcu olarak bulundugu Euro gemisinden
inmektedir.

Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P), Avrupa
Birliginin bagkenti olan Briiksel’in yer aldig1 Belgika’nin, Avrupa’daki resesyonun iilkenin
thracatin1 tehdit edebilecek boyutta oldugu gerekcesiyle, “Uzun Vadeli Kredi Notu’nu
diistirmiistir.

Italya ise ekonomik ¢okiisiin esigindedir. Dev boyutlara ulasan dis borcu nedeni ile
¢ok ciddi bir sikint1 i¢ine girmistir. Kamu borcunun, Gayr1 Safi Yurt I¢i Hasilasi’na orani ise
“Iflas Etti” dedirtebilecek diizeyde bulunmaktadir. Satisa ¢ikardig1 devlet tahvili ve bonolarmi
yiizde 7 faiz ile Italya’min Euro tarihi igindeki en yiiksek faizi oraniyla satabilmistir.

Ispanya’da ayni sekilde devlet bono ve tahvillerine yiizde 6,5 faiz ddemeyi taahhiit
etmistir. Gerek Italya’nin gerekse de Ispanya’nin 6demeyi taahhiit ettikleri bu faizler, her iki
devletin de biitgesinden ddenecegi i¢in devlet garantisi altinda bulunmaktadir.

KKTC ve Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaslar1 bu bono ve tahvillerden alabilselerdi,
bankalarin doviz mevduatina verdikleri faizlerden daha fazlasini almis olacaklardi. Tabii
dénem sonunda Italya’nin ve Ispanya’nin hala o bono ve tahvilleri édeyebilecek durumda
kalip kalamayacaklar1 ise kendileri i¢in ayr1 bir risk unsuru olusturacaktir.

Portekiz ile Macaristan’in durumlar1 ise daha vahim olarak goriilmektedir. Kredi
derecelendirme kurulusu Fitch, Portekiz’in notunu asagilara c¢ekerek iilkeyi “Yatirim
Yapilamaz” statiisiine geriletirken, Moody’s de ayn1 islemi Macaristan i¢in yaparak, iilkeyi
“Yatirnm Yapilamaz” tilkeler sinifina dahil etmistir.

Irlanda da acikcasi ekonomik olarak batmis durumda bulunmaktadir. Dis ve ig
borcunu kapatmak i¢in yaptig1 biiyilk boyutlu zamlar ve vergi artirimlari ters tepmeye
baslaymca ekonomi neredeyse sifirlanmis durumdadir. Irlanda suan iginden cikilmaz bir
sorunla yiiz yilizedir ve ekonomik batisin kapisini ¢almasini sabirla beklemektedir.

Yunanistan’in ekonomik durumunu, yani ekonomik olarak ne konumda oldugunu
siniflandirmak gergekte ¢ok zordur. Ekonomik olarak kagit {iistiinde ¢oktan batmis
durumdadir. Yunan devlet tahvillerinin ikinci el piyasasindaki degerleri 1/3 oraninda diismiis
ve yillik verimi de %30’a ¢ikmistir. Bu verim, yani diger adiyla faiz, Drahmi olarak degil
Euro cinsindendir. Yunanistan’in batmayacagina inanip devlet tahvili satin alirsaniz, elinize
gececek faiz Euro bazinda yillik %30’dur. Bu durumun anlami, ekonomi piyasasinda hi¢
kimse Yunanistan’in bono ve tahvillerinin 6denecegine dair verdigi giivenceyi “Hi¢ de
inandirict bulmuyor” demektir (Kibris Postasi, Kasim, 2011).

Avrupa’da Yunanistan ile baglayan ve domino etkisi olusturan finansal kriz Gliney
Kibris Rum Kesimi’ne de ulasmustir. Ispanya, Portekiz, italya ve Fransa’dan sonra Giiney
Kibris Rum Kesimi de ‘zor durumdayiz’ mesajini vermektedir. Demokratik Parti (DIKO)
Baskan Yardimcis1 ve Rum Meclisi Ekonomi Komitesi Baskan1 Nikolas Papadopulos, "iflasin
esigindeyiz” seklindeki agiklamasiyla "Yunanistan olma" olasiligindan korkmaktadir. Bu
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nedenle Rum tarafinin giindeminde Rusya ile imzalanan kredi anlagsmasindan gelecek 2,5
milyar Euro bulunmaktadir.

Rum bankacilik sisteminin, ekonomisi ¢oken Yunan bonolarina bagimlhiligi ve mali
konsolidasyon tedbirleri gerekmesinden dolay1 uluslararast kredi derecelendirme kuruluslart
tarafindan kredi notlar1 diisiiriilen Rum yonetimini, Euro Bolgesi icerisindeki mali ve siyasi
krizin derinlesmesi de olumsuz etkilemektedir. Bu nedenle iflasin esiginde olan Rum
ekonomisi, Rusya’dan bekledikleri 2,5 milyar Euro tutarindaki krediyi erken zamanda
alamamasi halinde, devlet memurlarinin ve emeklilerin 13. maaslarin1 6demeyecektir. Kibris
Rum Kesimi ve KKTC'de, kamu calisanlarina ve emeklilere 13. maas Aralikk ayinda
O0denmektedir. Bu nedenle ek kesintiler olmamasi halinde, devlet memurlarinin isine son
verilmesi kaginilmaz olacaktir.

Rum ekonomisinin Yunan tahvillerinin etkisinde kalmasi sonucunun sorumlusu olarak
Rum bankalar1 goriilmektedir ve Rum tahvillerinin son aylarda, Yunan tahvillerinin bir yil
onceki durumundan daha da kotii oldugu belirtilmektedir. Bu nedenle Giiney Kibris’in
Yunanistan gibi olmasini istemeyen Rum yonetimi devlet harcamalarini kismaya yonelmistir.

Rum yo6netimi kamu borglarinin bu denli yliksek rakamlara ulasmasinin nedenini eski
ve yeni Rum ekonomi bakanlarinin, kamu bor¢lar1 hakkinda bilingli olarak meclise yanlis
bilgiler vermesi olarak goérmektedir. Ayrica bugiin iflasin esiginde olmalarinin en temel
sebeplerinden birinin, sosyal yardimlardaki %40 civarindaki artis oldugu diisiiniilmektedir.
Bu nedenle harcamalar azaltilmadigi takdirde, Giiney Kibris’m da AB Istikrar
Mekanizmasi’na dahil olmasi biiyiik olasiliktir.

Bunun yani sira Rum yonetimi, AB’ye karsi ylkiimliiliiklerini yerine getirmek
amaciyla Agustos ayindan bu yana ii¢ defa uygulanan tasarruf tedbirlerini uygulama karari
almigtir. Ayrica Rum kesiminde, Temmuz ayinda askeri deniz {issiinde bulunan askeri
mithimmat yiiklii konteynirlarin patlamasi, {is yakininda bulunan ve iilkenin ana elektrik
kaynagi olan Vasiliko santralinin devre disi kalmasina neden olmustur ve zor durumda
bulunan Rum ekonomisinin durumunu daha da zorlastirmistir (Zaman Ekonomi, Aralik,
2011).

4. Yunanistan ve Italya Krizlerinin Euro Krizi Uzerindeki Etkisi

Euro bolgesindeki sorunun ana nedenini teskil eden iki temel iilkenin, Yunanistan ve
Italya’nin krizlerinin gelisim siireglerini ve Euro bolgesi iizerindeki var olan olumsuz
etkilerini degerlendirmek istedigimizde karsimiza sdyle bir tablo ortaya ¢ikmaktadir:

Yunanistan ‘da bagbakan Papandreou’nun ilk 6nce referanduma gitme karar1 almasi,
ardindan Fransa ve Almanya basta olmak iizere gosterilen sert tepki nedeniyle geri adim
atmasi Yunanistan’1 siyasi kaosa siiriiklemistir. Papandreou yaptig1 bu referandum c¢ikisinin
bedelini ise iktidarin1 kaybederek 6demistir. Zira ana muhalefet partisi Yeni Demokrasi ile
Cumhurbagkani nezaretinde yapilan goriismeler neticesinde erken se¢im karar1 alinmis ve 19
Subat’ta yapilacak erken se¢cim Oncesinde koalisyon hiikiimeti kurmak konusunda ortak
noktaya varilmistir. Koalisyon hiikiimetinde aday olmayacagini agiklayan Papandreou
boylece oynadigi siyasi oyunu kaybetmistir.

Koalisyon hiikiimeti kurmak, felsefe olarak dogru bir karara isaret etmekteydi. Clinkii
Yunanistan’in i¢inde bulundugu ekonomik kriz, tek bir partinin insiyatifiyle ¢oziilebilecek bir
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sorun degildi. Zira AB’nin Ekim sonunda Yunanistan i¢in hazirladigi kurtarma paketi
kapsamli “kosulluluk maddeleri” icermekteydi. Bu maddeler;

v Devlet memurlarinin sayica azaltilmasi

v' Daha onceki 50 milyar Euro’luk Onceki pakete ilaveten 15 milyar Euro’luk ek
Ozellestirme

v llave gelir vergisi ve kesintiye tabi tutulan emeklilik maaslar1 gibi can sikici tedbirler
seklinde siralanabilir.

Bu nedenle alinmasi gereken tedbirler bir toplumsal uzmanlagmayi zorunlu
kilmaktaydi ve bu noktada siyasi uzlasi hayati nitelikte Onem tasimaktaydi. Ancak
Yunanistan’da kurulmasi beklenen Teknokrat hiikiimetin basarili olmasi tartisma gereken bir
konu olmustur. Ciinkii hem kurulacak hiikiimetin kapsamli yeniden yapilanma i¢in zamaninin
olmamasi hem de krizin derinligi basar1 sansin1 azaltmaktadir.

Asagidaki tablodan da goriildiigii lizere, Yunanistan en erken 2013’te tekrar biiyiimeye
baslayacaktir ve kamu borcu su anki seviyesi olan %142’den %190’lara ¢ikabilme olasilig1
yuksektir. AB’nin kurtarma paketi bu tabloyu ortadan kaldirma konusunda kismi iyilesmeler
icermekteydi, ancak Yunanistan’daki siyasi krizle birlikte bu paket askiya alinmistir. Yeni bir
teknokrat hiikiimet kuruldugunda kurtarma paketi tekrar sunulsa dahi piyasalarin bu ¢ok gec
ve ciliz kalmis tepkiye cevap vermeleri diisiik bir ihtimal olarak goriilmektedir.

Tablo 1: Italya-Yunanistan i¢in Yiiksek Kamu Borcu ve Diisiik Biiyiime

200 4
120 3
160 L.t 2
120 — 0
100 l -1
20 -2
a0 ——— -3
40 -4
20 -5
o -6
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
I Vunanistandekonom ik bistum e, sageksem [talya (ekonom ik biium e, sa ek serd)
m—Yunanistan(kamuborcn, sol ekser) ——[talya (kamu boroy, sol ekser)

Kaynak: USAK,( Aralik,2011),
http://www.usak.org.tr/makale.asp?1d=2434.

Bu tablo, hiikiimet sekli ne olursa olsun Euro bolgesinde kaldigi miiddetge
Yunanistan’in krizden ¢ikmasinin ¢ok zor oldugunu ifade etmektedir. Bu nedenle
Yunanistan’in Euro bolgesinden ¢ikmasi hem Yunanistan siyasetinde hem de Avrupa
medyasinda ciddi olarak tartismaya baslanmistir. Papandreou “Euro bolgesinde kalmak igin
elimizden geleni yapacagiz” demis olmasina ragmen Yunanistan’in elinde bu konunun
tistesinden gelecek bir sey yoktur ve koalisyon hiikiimeti Yunanistan’t Euro bdlgesinde
tutmay1 basaramayabilir.
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Bununla birlikte Euro bdlgesinin sorunlar1 sadece Yunanistan ile sinirli degildir. Hatta
Yunanistan sadece buz dagmin goriinen yiiziidlir. Yunanistan’daki siyasi istikrarsizligin
tetikledigi fay hatti basta Italya olmak iizere AB igindeki kirllgan Giiney Avrupa
ekonomilerini de geri doniilmez bi¢imde iflas potasina itmis durumdadir. En yakin tehdit
grubundaki ilk sirada ise italya yer almaktadur.

Italya’min saglam temellere oturmayan bir ekonomiye, bozuk kamu yonetime ve
disiplinsiz bir siyasi iktidara sahip oldugu bilinmektedir. Ancak biitlin bunlar ekonomiyi yeni
Yunanistan ilan etmeye yeterli degildir. Zira Italya, Yunanistan’a kiyasla giiclii bir finansal
sisteme, ¢esitlenmis bir imalat sanayisine ve kontrol edilebilir bir biitce agigina sahiptir.

Biitiin bunlara ragmen Italya’nin bor¢ rakamlar1 da korkutucu biiyiiklige ulasmis
durumdadir. Italya’nin toplam kamu borcu 1,9 trilyon Euro civarindadir. Bu rakam italya’nin
ekonomik biiyiikliigiiniin %120 sine tekabiil etmektedir. Yani Yunanistan, irlanda ve
Portekiz’in toplam borcunun yaklasik 3 katindan daha fazladir. italyan ekonomisi Euro
bolgesinin yaklasik %17’sini olusturmaktadir. Almanya, Fransa’dan sonra en biiyiik ii¢lincii
ekonomidir. Bu giine kadar kurtarma paketi talebinde bulanan Yunanistan, Portekiz ve
Irlanda’nm toplam biiyiikliigiiniin neredeyse 3 katidir. Yunanistan 130 milyar dolarlik
kurtarma paketi ile 3 yillik borcunu gevirebilecekken bu rakam Italya’y1 en fazla 6 ay idare
edebilecek bir meblagdir. Sadece bu karsilastirma bile Italya’nin yeni bir Yunanistan olmasi
durumunda yasanabilecek felaketin boyutlarini géstermesi agisindan oldukga aciklayicidir.

Tablo 2: Secilmis Ulkelerde Kamu Borcunun GSYIH’ye Orani
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Kaynak: USAK, (Aralik, 2011),
http://www.usak.org.tr/makale.asp?id=2434.

Kiiciik Yunanistan’in basina actigi biiyiik sorunlarla Euro bolgesinde kaldikga bas
edebilecegi pek olas1 goriilmemektedir. Bu gercegi gérmek ve gergekei strateji iiretmek adina
harekete gegmek, Avrupali hiikiimetlerin bugiine kadar gostermekte ¢ok cimri davrandiklari
siyasi ferasetlerini ortaya koymak adina belki iyi baslangi¢ olabilir.

I¢inde bulundugu biiyiik ekonomik sorun igin her giin bir yeni oneri alan Yunanistan
icin bir yeni ¢oziim yolu da Alman Ekonomik Arastirma Enstitiisii (IFO) Baskan1 Hans-
Werner Sinn tarafindan olusturulmustur.

10



AKADEMIK BAKIS DERGISI
Sayi: 35 Mart — Nisan 2013
Uluslararas1 Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi
ISSN:1694-528X Iktisat ve Girisimcilik Universitesi, Tiirk Diinyas1
Kirgiz — Tiirk Sosyal Bilimler Enstitiisii, Celalabat — KIRGIZISTAN
http://www.akademikbakis.org

Werner Sinn, Yunanistan’in ¢ok pahali bir sehir oldugunu ve biit¢enin %30 oraninda
diistiriilmesi gerektigini ifade ederek bu durumu ancak eski para birimi Drahmi’ ye donerek
saglanabilecegini vurgulamistir.

Sinn ”Benim 6nerim borglar drahmiye cevrilsin” diyerek egemen Yunan devletinin
bunlar1 6dememe veya baska bir sekilde halletme yoluna gitme ya da drahmiye g¢evirme
hakkinin oldugunu ve sonuncu sik olarak da sirketlerin bilangolarina dokunulmamasi igin
yegane ¢Oziim yolu oldugunu belirtmistir. Bunun aksine, eger lilke Avro’da kalarak, fiyatlari
diisiirme yoluna gittigi takdirde bankalara ve disa karsi olan borglar Avro olarak kalacagi igin,
gercek ekonominin bilangolart tamamen bozulacagini ve bu da devlet dahil tiim kurumlari
biiylik miktarda bor¢lanmaya siiriikleyecegini dile getirmistir.

Italya’nin durumu ise ¢ok daha farklidir. Ciinkii italya’yr tartismak demek, hig
kuskusuz Euro boélgesinin gelecegini tartismak demektir. Bu konuda Avrupali liderlerin
sorumluluk almast ve gerekirse “Kamikaze Hiikiimetler” kurmasi1 gerekmektedir.
Berlusconi’nin istifa edecegini ilan etmesi Italya sorununu ¢dzmeye tek bagma yeterli
goriilmemektedir. Siyasi kaosa izin verilmeden hizli bir sekilde yeni ve kuvvetli bir
hiikiimetin kurulmasi piyasalar iizerinde olumlu etki yaratabilir. Ancak Euro bdlgesinde
sorunun kontrol altina alindigina iligkin mesaj1 sorunlu iilkelerin tek basina vermeleri
miimkiin degildir.

Ozetle basta Almanya ve Fransa olmak iizere bilhassa biiyiik iilkelerin birlik ve
kararlilik icinde hareket etmeleri, Italya’daki krizin daha da derinleserek tiim Euro bolgesini
tehdit etmesini engelleyecek tek yontemi teskil etmektedir. Bu nedenle Fransa ve Almanya,
Euro’yu kurtarmak i¢in Avrupa Birligi’ne liye diger iilkelerle ortak bir paydada bulusma
caligmalarina baglamistir ( USAK, Kasim,2011).

Bu baglamda gelistirilen stratejilerden bir tanesi, Euro bolgesini daha merkezi hale
getirmek olmustur. Euro bolgesinin iilkeler iizerindeki etkisi ¢esitli uzmanlar tarafindan dile
getirilmistir. Bu goriisler asagidaki gibi siralanabilir:

Brookings Enstitiisii uzman1 Domenico Lombardi, “Kriz, bize, Avrupa’nin su anki
ekonomik modeliyle ilerlemenin miimkiin olmadigin1 6gretti. Merkezi bir para politikas1 var
ama politikalar iizerinde iyi uygulanmayan gevsek bir koordinasyon s6z konusu.
Makroekonomi ve yapisal politikalar alaninda higbir koordinasyon yok,” seklinde bir ifadede
bulunmustur.

Johns Hopkins Universitesi’nden Economist Dan Hamilton’a gore, Yunanistan
AB’nin en biiyiik sorunu ve bu iilke iflas ederse diger iilkelerin nasil kurtarilacagi ¢ok ciddi
bir konudur. Hamilton, Avrupa Birligi’nin, Yunanistan iflas ederse bundan diger iilkelerin
etkilenmesini istemedigini ve diger iilkelerin etrafinda bir gilivenlik duvari olusturmaya
calisildigi yoniinde bir yorumda bulunarak esas sorunun Yunanistan oldugunu ve diger
tilkelerin durumunun ¢ok daha iyi oldugu goriistindedir.

Bor¢ icindeki Euro Bolgesi iilkelerinin bor¢lanma maliyetlerinde ciddi artis
goriilmektedir. Ozellikle Italya %7°den fazla faiz 6demektedir. Fransa Euro bonolar1 fikrine
sicak bakarken Almanya mali sikintidaki iilkelere bor¢ vermek istememektedir. Bu tiir bono
ve tahviller Yunanistan, Portekiz, italya ve Ispanya gibi iilkelere daha hizli sekilde ve daha
ucuza bor¢lanma imkani saglamaktadir.

11
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Avrupa Parlamentosu Liberal ve Demokrat Grup Bagkam Guy Verhofstadt’a gore,
bonolar krizi durdurabilir ¢iinkii bu sekilde Ispanya, Italya, Almanya, Fransa, Belcika ve
Avusturya’nin bor¢ sorunu hizla ¢oziilebilir.

Fransa ve Almanya daha fazla mali disiplin olan, daha giiglii bir Avrupa
Komisyonu’nun kurallar1 ¢igneyen Euro Bolgesi iilkelerine yaptinm uyguladigi bir sistem
istemektedir. CATO Enstitiisti'nden Dan Mitchell boylesine daha merkezi yaklasimin da bir
bedeli oldugunu dile getirerek Avrupa Birligi’nin ekonomisinin ister Briiksel’den yonetilsin,
ister ekonomi politikalar1 Berlin’de olusturulsun, demokrasinin ¢ok biiyiik darbe aldig1
takdirde, bagimsizligin tehdit edilecegi ve bu nedenle kisi ve iilkelerin kendi davranislarindan
sorumlu oldugu fikrinin gecerliligini yitirmis olacag1 goriisiindedir.

5. Mali Sorunun Siyasi Birlige Etkisi

Bununla birlikte, Avrupa Birligi’nin i¢inde diistiigii bu “Mali Sorun”, siyasi birligini
de etkilemeye baslamistir. Sayet “Euro Bolgesi” i¢indeki “Mali Sorun” ¢oziilmedigi takdirde
bu durumun sonucu olarak AB’nin dagilmasi kaginilmaz olacaktir. Yasananlarin neticesi
olarak suanda bu tilkelerin giindemini “Avrupa Birlesik Devletleri” mi olalim yoksa AB’den
ayrilalim ve farkli ¢6ziim yollar1 m1 belirleyelim tartigmasi olusturmaktadir.

Euro’daki bu ¢oOkiis aslinda yillar once patent kayitlarinda kendini yavas yavas
gostermeye baslamistir. 2002 de Avrupa Patent ofisine yapilan basvurular diisiis trendine
girmistir ancak bu durum kimsenin dikkatini ¢ekmemistir. Yillar i¢inde bu grafik hig
degismeden asagiya dogru inisini siirdiirmeye devam etmistir. Yeni fikirler ve yeni {iretim
olmayinca, taze para akisi ve para dolasimi da siire¢ i¢inde hizin1 kesmistir.

Irlanda ve Yunanistan’in batisi, -AB ekonomisine ¢ok katkilari olmadigindan- pek
fazla etki etmemistir ancak Ispanya, Italya ve siradaki Fransa AB ekonomisinin yiizde 601
olusturdugundan etkisi daha biiyiik olacaktir. Italya ekonomik olarak ¢okerse Euro Bolgesi de
¢dkeceginden, Italya’ya mecburi olarak 600 Milyar Euro’luk yardim yapilmistir.

Sorunun ¢o6ziimii oldukga karmasiktir. Bu denkleme siyaset de eklenince durum daha
da karmasik bir yapiya doniismektedir. Johns Hopkins Universitesi'nden Economist Dan
Hamilton, Merkel’in politikas1 hakkinda bir degerlendirmede bulunarak, Merkel’in yeni bir
koalisyon kurmasi gerektigini ¢iinkii partisinin i¢inde ayaklanmalarin oldugunu ayrica
muhalefetin Merkel’e baski yapmaya basladig1 goriisiindedir. Alman Bagbakani1 Merkel’in bir
yandan Avrupa’daki ekonomik krizin Oniine ge¢meye c¢alisirken, bir yandan da
Washington’dan gelen tavsiyeleri degerlendirmeye calismasi nedeniyle Alman siyasetgiler
tarafindan li¢ kademeli bir oyun oynayarak entrikalar ¢evirdigi diistiniilmektedir.

500 milyon niifuslu Avrupa Birligi’nin diinyanin en biiyilk pazart ve yatirimcist
oldugunu vurgulayan Dan Hamilton, kaynaklar paylasilirsa birligin toplu borcun altindan
kalkabilecegini sOylemektedir. Bu durumu Avrupa Birligi liderleri bagimsizliklarinin kaybi
olarak m1 gorecek yoksa kaynaklarin birlestirilip paylasilmasi i¢in bir firsat olarak mu
degerlendirecegi konusunda Hamilton, siyasi agidan zor bir durumun oldugu ¢iinkii bu
sorunun yanitini verecek grubun se¢men kitlesi oldugu goriisiindedir (VOA, Aralik, 2011).

Euro Bolgesi'ndeki bor¢ krizi, Hollanda'y1 Fransa’ya ragmen Almanya'ya isbirligi
konusunda yakinlagtirmaktadir. Hollandamin genellikle Almanya'nin rahatca arkasina
alabildigi bir iilke oldugunun ve bunun yalnizca ekonomi ile sinirli olmadiginin altin1 ¢izen
Amsterdam yakinlarindaki Tilburg Universitesinin finansal ekonomi profesdrlerinden
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Sylvester Eijffinger, bunun Almanya i¢in iyi bir destek oldugunu, ¢iinkii Almanya'nin tek
basina hareket etmek istemedigini belirtmistir.

Avrupali liderler 2 yildan fazla zamandir devam eden finansal krizi kontrol altina alma
konusunda sikint1 ¢ekerken, Hollanda Hiikiimeti, Kuzey ve Giiney Avrupa iilkeleri arasindaki
¢Oziim bulma farkinin altin1 ¢izercesine, tasarruf ve merkez bankalarinin bagimsizligi
konularinda Almanya'dan yana taraf almistir.

Subat 2010'da da o siralar Hollanda Bagbakani olan Jan Peter Balkenende, Almanya
Basbakan1 Angela Merkel'i arayarak IMF'nin Yunanistan'in fonlama ihtiya¢larinin ¢6ziilmesi
icin yardim etmesi gerektigini sdylemis; bu plan, 6nce Avrupa Birligi'ni yetersiz gérmekten
korkan Fransa Cumhurbaskani Nicolas Sarkozy'nin muhalefetine takilmistir. Ancak 1 ay
sonra AB Liderleri kendilerini IMF'nin kapisinda bulmustur (Bloomberg, Aralik, 2011).

AB’de Euro bolgesindeki bor¢ krizinde IMF kaynaklarina muhta¢ olmustur. Liderler,
bor¢ kriziyle miicadele i¢in bankalarinin Uluslararasi Para Fonu'na (IMF) 200 milyar Euro
kredi vermesini kararlagtirmiglardir. AB’deki merkez bankalarinin acacagi krediyle Fon,
Avrupa’daki bor¢ kriziyle miicadele icin cephanesini giiclendirecektir. IMF Bagkani
Christine Lagarde, 150 milyar Euro’su Euro Bolgesi’nden olmak ilizere AB’deki merkez
bankalarinin 10 giin i¢inde acacaklar1 200 milyar Euro’luk krediyi memnuniyetle
karsilamistir.  Avrupa Birligi liderleri bor¢ kriziyle miicadelede acil énlemler kapsaminda
Avrupa Finansal Istikrar Fonu’nun borg verme kapasitesini Mart 2012'de 500 milyar Euro’ya
yiikseltme konusunda uzlagsmislardir. 2013 yilindan itibaren Avrupa Istikrar Mekanizmasi
adim1 alacak fona Almanya’nin itiraz1 sebebiyle bankacilik lisansi verilmeyecektir
(Cekonomist, Aralik,2011).

6. Euro Krizi ve ikili Euro Uygulamasi

Euro Bolgesi”nin kurulus amaglarindan bir digeri, Avrupa ici ticaretin gelismesi ve
artan ticaretle tim iiye iilkelerin hayat standardinin yiikseltilmesidir. Ancak Avrupa’nin
lokomotifleri olan Almanya ve Fransa’nin ihracatlarinin biiyiik kismi Avrupa disi iilkeler
yerine Avrupa i¢ine olmustur. Bu durumda dis ticaret artacagina mallarin i¢ dolagimi artmistir
ve bu da iiye iilkeler arasinda gozle goriilemeyen oranda bir ticaret dengesizligine neden
olmustur. Yillar i¢inde bu dengesizlik giderilemeyecek denli biiyiik boyutlara ulagmistir.

Avrupa’da kullanilan iki “Euro” ¢esidi bulunmaktadir. Bunlardan bir tanesi ¢ok ¢alisip
az tiketen “Kuzey Avrupa Euro”su, digeri de az calisip, ¢ok tiiketen “Giiney Avrupa
Euro”sudur. Kagit iistiinde her ikisinin de ayni olmasina ragmen ger¢ek hayatta “Euro
Bolgesi’ne olan etkileri ¢ok farklidir. “Giiney Avrupa Euro”’su kullanan iilkeler “siesta, gece
sefast ve kisa mesai yapmak™ kiiltiirleri nedeni ile az calisip ¢ok tiikketme aligkanliklarini
devam ettirmislerdir. Euro kullanmaya ge¢mekle birlikte paralar1 da “Kuzey Avrupa’nin
yarattif1 ve destekledigi giiclii ve degerli “Euro” oldugu i¢in tiim mallar1 ¢ok ucuza ithal
edebilme olanagina kavugmuslardir.

Giiney Avrupa Ulkeleri’'nin bu harcamalara devam ederken aradaki gozle
goriilemeyen ve elle tutulamayan bu deger farkini yani cari agi1g1 borglanarak karsilamislardir.
Bu borcun biiyiik bir kismini1 da AB i¢indeki mali kaynaklardan saglanmistir.

Bir devletin, “Milli Geliri’nin biliylime orani iistiinde “reel” faizle bor¢lanamayacagi
realitedir. Borg¢landig1 takdirde, bor¢ taksitlerini 6deyemez duruma gelir ve borglart
KKTC’deki “Faiz Magdurlar1” gibi biliyiimeye baglar. Ayn1 zamanda {ilke i¢indeki para da,
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Milli gelir oranmi ile Reel Faiz Bor¢ orani arasindaki fark kadar yurt dis1 bor¢ 6ddemelerine
gitmeye baslar ve iilkede para darlig1 nedeniyle ekonomik gerileme neden olur.

Bugiin Euro Bolgesi’nde yasananlar, 6denemeyecek diizeye ¢ikmis dis borglardan ve
faizlerin tolerans limitlerinin Ustiinde farklilagsma gostermesinden kaynaklanmaktadir. Artik
piyasada, biri giivenilir ve diisiik faizli olan “Kuzey Avrupa Euro”su, digeri de glivenilmeyen
ve yliksek faizli olan “Giliney Avrupa Euro”’su bulunmaktadir. Bunun anlami1 “Euro Bolgesi”
ve Avrupa’nin para birimi olan “Euro” fiilen bitmis durumdadir (Kibris Postasi, Aralik,
2011).

7. Euro Bolgesine Cin Destegi

Cin’in, AB tahvillerini satin almadigi takdirde Euro bolgesi batacak denli kotii
durumdadir ve Cin Euro’nun son can simidi konumunda bulunmaktadir. Cin’in “Euro
Bondlar1” yani AB Tahvillerini satin almadig1 takdirde Euro Bolgesi, Kibris Rumlarinin AB
donem bagkani olacagi 1 Temmuz 2012’yi géremeyecegi ongdrillmektedir.

Cin’in Avrupa Tahvillerini almasi, tamamen diinyanin ekonomik liderligine oynama
ve bolgesel stratejisi ile ilgilidir. 21. ylizyilda dev adimlarla biiylime hizina giren Cin’i
durdurmak ve dizginlerini ele alabilmek i¢cin ABD’nin elinde kalan iki kozdan bir tanesi,
diinya petroliinii kontrol altina alarak Cin’in biiylime ve diinya ekonomisine liderlik
yapabilmek icin gerek duydugu enerjiyi kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda Cin’e, kendi uygun
gordiigli oran ve miktarda vermek olmustur. Ag¢ikg¢ast ABD, Cin’e istedigini yaptirmay1
amaglamigtir. Dogal olarak Cin’de ayni mantigi farkli yontemlerle ABD ve AB’ye
uygulamaya ¢alismaktadir ( Kibris Postasi, Kasim, 2011).

ABD’nin 1.9 trilyon dolarlik Devlet tahvilini satin alan Cin, ABD ekonomisi iizerinde
tam olarak s6z sahibi konumuna ge¢mistir. ABD devlet tahvillerini degerinden daha diisiik bir
fiyatla satisa ¢ikarmasi durumunda ABD ekonomisini olumsuz etkileyebilir. Bu asamada,
Tirkiye’nin ekonomisine giivenip Tiirk parasina bagl kalmak en akilc1 yol goziikiiyor.

Her ne kadar Avrupa Birligi kendi i¢inde, borg krizi ile miicadele etmek i¢in daha siki
bir “Mali Birlik” kurmak {izerinde anlagma saglayamadiysa da Cin, Avrupa Birligi’ne yatirim
yapmak i¢in 3 yiiz milyar dolarlik bir fon planlama karar1 aldigin1 agiklamistir. Cin Merkez
Bankasi simdi bu yeni yatinm fonunu yonetmek i¢in bir ara¢ olusturmayr planlamaktadir.
Cin’in Avrupa Birligi tahvillerini satin alma ve Avrupa Birligine yatirim yapmak karari,
tamamen diinyanin ekonomik liderligine oynama hedefinden kaynaklanmaktadir. Cin’in bu
karar1 diinya devletlerine ekonomik gidis ve yatirim notunu veren uluslararasi kuruluslar1 da
harekete gecirmis ve Avrupa Bankacilik hisselerinin notunu bir kademe yukari iterek,
negatiften notr’e yiikseltmistir. Yani simdilik “Kétiiniin iyisi” notunu vermislerdir.

8. Euro Krizinin Bir Sonucu Olarak Mali Denetim Uygulamasi

Avrupa Birligi’nin Euro Bolgesini korumak i¢in Mali Birlik konusunda béliinmesi,
AB’nin saygmligma azaltmistir. Mali acidan giiclii olan Ingiltere, kendi ekonomisi iizerinde
tek basina s6z sahibi olmasi nedeni ile AB denetimlerini kabul etmemis ve bu kurumun
disinda kalmay1 tercih ederek, kendi finansal hizmetler sektoriini AB’nin denetimine
birakmamigtir. Macaristan ise daha evvelden moratoryum ilan etmis bir devlet oldugundan
Mali denetim kabul etmemistir. Ingiltere ve Macaristan’m disinda geri kalan AB iiyesi 25
tilke, Euro Bolgesini korumak i¢in “Kat1 Biitce Kurallari”nin kendi tilkelerinde uygulanmasini
kabul etmis, bir baska deyisle egemenliklerinin bir kismin1 daha Briiksel’e devretmislerdir.
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Ingiltere Basbakam David Cameron'un, AB Briiksel zirvesinde Euro kurtarma planinin
disinda kalmasina Fransa ve Almanya tepki gdstermistir. Fransa Mali Piyasalar1 Denetleme
Kurulu Bagkani Jean-Pierre Jouyet, Briiksel'deki zirvede Euro Bdlgesi'ni kurtarma planim
reddeden Ingiltere Bagbakan1 David Cameron'un, uzun siire Fransiz saginm politikalari
elestirilirken aslinda Ingiliz saginin bu kararla etkin politikalar uygulamadigini kamitladigini
diisiinmektedir ve bu durumun aslinda kendileri i¢in olumsuz oldugunu ciinkii ingiltere’ye bu
kurtarma politikalarinda ihtiyaclar1 oldugunu belirtmistir. Bunun yani sira uluslararast kredi
derecelendirme kurulusu Moody's, Avrupa Birligi (AB) ve Euro Bolgesi tilkeleri igin riskin
hala devam etmesi nedeniyle kredi notlarinin 2012 yilinin ilk g¢eyreginde yeniden gdzden
gecirilebilecegini belirtmistir ( Zaman Ekonomi, Aralik, 2011).

Bununla birlikte Briiksel gelecekte AB iiyesi iilkelere yeni vergiler koyma ve bu
vergileri tahsil etme hakkina sahip olmustur. Boylece, AB’nin 25 iilkesine daha siki biitce
acig1 denetimi ve borg¢lanma kurallar1 gelecektir. Bunu Osmanli dénemindeki “Diiyun-u
Umumiye”ye, daha dogrusu “Diiyun-u Umumiye-i Osmaniye Varidat-1 Muhassasa Idaresi”ne
benzetebiliriz. “Diiyun-u Umumiye” 1872-1939 yillar1 arasinda Osmanli Devletinin dig
borglarin1 denetleyen Avrupali bir kurumdur. Avrupa Birligi i¢inde de aym sistemle isleyen
bir kurum olusturulmasiyla bu kurum 25 Avrupa Birligi iiyesi iilkesini mali ag¢idan
denetleyebilecek ve gerektiginde mali kisitlamalar uygulayabilecek, gerektiginde de yeni
vergiler getirebilecektir.

Uye iilkeler bu kurumun olusturulmasiyla, taslak biitgelerini artik AB Komisyonuna,
bir bagka tanimlamayla da AB Bakanlar Kuruluna gdstermek ve onayimni almak zorunda
olacaklardir. Onay alamayan iilkelere, yardim, kredi, fon, siibvansiyon verilmeyecektir.

Yunanistan bu degisikler beraberinde Tiirkiye’den zeytinyagi, tereyagi veya peynir
gibi Urlinler satin alip, etiketini degistirerek Avrupa Birligine satamayacak ve {iretim
siibvansesi alamayacaktir. Kibris Rum ise AB’nin tiim fonlarim1 yanlis gelir beyan etmek
suretiyle kullanamayacaktir. Dolayisiyla Rum ekonomisini maaglar diisiiriilmesi, devlet
dairelerinde isten c¢ikarmalarin baslamasi, 13. maas ve gereksiz fazla mesai gelirlerinin
olmamasi ve issizligin ¢alisanlarin sayisinin {i¢te birine kadar yiikselmesi gibi daha kotii
giinler beklemektedir. Bu durumda birgok Kibrisli Rum’un ¢alismak i¢in KKTC’ye gelmesi
hi¢ uzak bir olasilik degildir. Zira ¢aligmak i¢in KKTC’ye gelen Rumlarin sayis1 artmaya
baslamistir (Kibris Postasi, Aralik, 2011).

SONUC

Euro, 1990’1 yillarda 2. Diinya Savasi’ndan olumsuz etkilenen Avrupa iilkelerinin
arasinda barisin yeniden saglanmasi ve iiye dlilkeler i¢inde ekonomik kalkinmanin ve
bliylimenin yeniden saglanmasi amaciyla basta ticaretin gelismesi olmak iizere bir dizi ortak
ekonomik ve siyasi politikalar igeren mevzuatlarla olusturulmustur.

Ancak zamanla Euro bdlgesinin kendi mevzuatlarinin kismen de olsa disina ¢ikmasi
ve birlik i¢in 6n kosul olan baz1 maddelerin gormezlikten gelinerek riskli sayilan kamu borcu
ve biitce acgig1 ylksek iilkelerin de birlige dahil edilmeye baglamasi Euro bdlgesini krize
dogru yaklastirmistir.

Bugiin Euro bolgesi yasanan bu olumsuz gelismeler neticesinde dagilma siirecine
girmis ve OECD yilda iki defa hazirlamis oldugu Ekonomik Goriiniim raporunun bu yilki
ikinci raporunda Euro Bolgesi’nin dagilmasindan ilk kez agik¢a s6z ederek, Euro krizinin
diinya ekonomisi i¢in biiyiik risk olusturdugunu belirtmistir. Avrupa’da ciddi bir olumsuz
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gelismenin tiim diinyay1 ciddi bir durgunluk i¢ine ¢ekeceginin vurgulandigi raporda “Bir ya
da bir ka¢ liyenin Euro Bolgesi’nden c¢ikmasi halinde Euro iilkelerinin yaninda diinya
ekonomisi derin bir buhrana girecegi 6ngdriilmiistiir.

Ayrica Euro krizinin diger gelismis ekonomileri de durgunluga siiriiklememesi i¢in bir
adim kaldig1 ve Avrupal siyaset¢iler, Euro krizinin biitiin diinyay1 tehdit ettiginin farkinda
olarak ¢Oziim i¢in bir adim atmadig: takdirde AB {ilkelerinin iflaslar ve servetlerinin imha
olusuyla kars1 karsiya kalabilecegi belirtilmistir. Bununla birlikte Avrupa Merkez Bankasi’nin
(ECB) krizin giderilmesinde daha aktif rol almasi istenmis ve Euro Bolgesi i¢in halen
zamanin oldugu ancak siyasetcilerin krizin ¢6ziimii i¢in somut adimlari bir an evvel
atmalilarmin gerekliligi vurgulanmistir. Bununla birlikte Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma
Orgiitii’niin may1s ayinda yayinladig: raporda Tiirkiye’nin biiyiime tahmini %35.3 olarak yer
almigtir. Fakat OECD’nin hazirladigi ekonomik goriiniim raporuna gore Tiirkiye’nin 2012
yilinda %3 biiyiiyecegi ongoriilmektedir (Cekonomist, Kasim, 2011).

Euro bolgesindeki belirsizlikten kurtulusun regetesi, Avrupa Anlagsmalarinda Avrupa
Birligi Komisyonuna, “Avrupa Birligi Uyesi iilkelere vergi koymak ve vergi toplamak”
yetkisini tantyacak degisikliklerin yapilmasi olarak goriilmektedir. Bu degisikligin iiye
tilkelerin parlamentolarindan gegmesi gerektigi durumda uygulama zaman alacaktir bu durum
ise sorunun zamaninda ¢éziimiinii zorlastiracaktir.

Geriye kalan ¢ozlimlerden bir digeri de Euro’dan ¢ikmaktir. Yunanistan Euro’dan
¢ikarsa, Drahmi tahvilleri ¢oker ve Yunanistan Merkezi Bankasi tahvil satamaz ya da %100
gibi yiiksek faizle alic1 bulabilecektir.

Bu siiregte yatirrmcinin Euro’ya olan giiveni de olumsuz etkilenmis ve yatirimcilar
sermayelerini Euro’ya baglamaktan kag¢inmaktadir. Bu durumun baglica nedeni Avrupali
liderlere olan giivensizlik ve Euro Bolgesi’nde olusan bor¢ krizini Onleyebilecek yetenekte
olmamalari izlenimini vermeleridir. Hafta iginde satisa ¢ikarilan italya, Ispanya ve Almanya
tahvillerine beklenen boyutta alici ¢ikmamis ve yeterli talep olmamustir.

OECD yani Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’niin, diinya ekonomisinin ana
riskini Euro Bolgesindeki kriz oldugunu agiklamasi bir tesadiif degildir. OECD’nin
Ongoriisiine gore bu kriz evre gecirerek diger iilkelere de bulasacaktir. Kisacasi simdiden
onlem alinamazsa, Asya ekonomisi ile Latin Amerika ekonomisi ve Sangay Altilis1 da bu
krizden olumsuz etkilenebilecektir (Cekonomist, Kasim,2011).
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