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Belgin AKÇAY 1  

ÖZET 

Avrupa Birliğ i'nin ekonomik ve parasal birlik aşaması na gelmesi, 1970 'li y ı lları n 
başı nda sabit kur sistemi olan Bretton Woods uluslararası  para sisteminin yı k ı lışı ndan 
beri, küresel ekonomik sistemdeki en önemli de ğ iş imdir. Ekonomik ve parasal birlik, 
ekonomik politika alan ında kapsamlı  bir işbirliğ inin uygulamaya konmas ı n ı  ve istikrar 
merkezli ortak bir makroekonomik politika çerçevesinin tesisini içermektedir. Ocak 
1999 tarihinde Euro 'nun kaydi olarak ve Ocak 2002'de ise nakdi olarak dolaşı ma 
ç ı kmas ı  ile, Avrupa Birliğ i'nde daha yakın bir ekonomik bütünle şmenin tek bir para ile 
güçlendirilmesi başarı lm ış  oldu. Bugün, ekonomik ve parasal birlik ya da diğer bir 
ifadeyle Euro Alan, 310 milyona yakla şan nüfusu ve 12 üyesi ile dünya üretiminin 
yaklaşı k 1/6 's ı n ı  sağ layan büyük bir birliktir. Bu çal ış mada, ortak bir paranı n 
kullan ı ma giriş inden günümüze, Euro Alanda ekonomik geli şmelerin ve makroekonomik 
performansı n değerlendirilmesi yapı lmaktadı r. 

Anahtar Kelimeler: Euro alanı, Maastricht Kriterleri, Ortak Para, 
Makroekonomik Performans. 

ABSTRACT 

Economic and monetary union (EMU) represents the most important change in the 
global economic system since the collapse of the Bretton Woods system of fixed 
exchange rates in the early 1970s. EMU, also, includes the establishment of a common 
stability-oriented macroeconomic policy framework and reinforced cooperation in a 
wide range of economic policy fields. With the launch of the euro on January 1999, and 

' Prof. Dr., Ankara Üniversitesi, Hukuk Fakültesi, Ekonomi ve Maliye Bölümü Ö ğ retim Üyesi. 
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the introduction of euro notes and coins on January 2002, the European Union has 
achieved a long-standing ambition to cement to closer economic integration with a 
single currency. EMU, or as called Euro Area, is a tangible reality in 12 countries with 
a combined population of about 310 million pople and accounting for around one-sixth 
of global output. In this paper, it is examined the economic improvements and assessed 
macroeconomic performance in the early years of Euro Area. 

Key Words: Euro Area, Maastricht Criteria, Single Money, Macroeconomic 
Performance 

GIRIŞ  

Bugün, "entegrasyon çağı " olarak adland ırı lan çağı m ızda, özellikle İkinci Dünya 
Savaşı na müteakip, 1960'11 y ı llarda artan tercihli ticaret antla şmaları  ve iktisadi 
i ş birliklerine paralel olarak uluslararas ı  iktisatta, ekonomik entegrasyon konusuna geni ş  
yer verilmeye ba ş lanmış tır. Asl ında, çağ daş  ekonomik entegrasyon hareketleri, liberal 
iktisat düşüncesinin yeni ba ş tan gündeme oturtulmas ı  çabalar ı dır. 

Ulusal ekonomiler aras ındaki bölünme ve parçalanma derecesini azaltma 
yönündeki çabalara "ekonomik entegrasyon" denilmektedir. 2  Bir süreç olan ekonomik 
entegrasyon çabalar ı , genellikle önce 'iktisadi i şbirliğ i' olarak ba ş lamaktadır. Bu aş ama, 
ekonomik entegrasyonun an zay ıf aş amas ıdır. Bu aş amadan, üye ülkelerin aralar ında 
mal ticaretinin serbest oldu ğu, üçüncü ülkelerle olan ekonomik ili şkilerde ulusal 
politikalar ın izlendiğ i daha ileri a ş amaya geçildiğ inde 'serbest ticaret bölgeleri' ismini 
almaktad ır. Eğ er üye devletler kendi aralar ında mal ticaretinde ili şkin tüm engelleri 
kaldırıyorlar, aralar ında ortak bir gümrük tarifesi ve üçüncü ülkelere ise, ortak bir ticaret 
politikası  uyguluyorlarsa ekonomik bütünle şmenin daha ileri bir a şamas ına, "gümrük 
birliğ i" aş amas ına geçilmiş  demektir. Mallar ın serbest dola şı mı  yanında, tüm üretim 
faktörlerinin dola şı m ının serbest olduğu ekonomik bütünle şme a ş amas ı  ise, 'ortak 
pazar' olarak adland ırı lmaktadır. Ortak paran ın kullanı ldığı  (ya da üye ülke paralar ının 
sabit bir kurdan birbirine ba ğ landığı ) aş ama, ekonomik entegrasyonun 'parasal birlik' 
aş amas ını ; parasal birliğ in sağ lanmas ı  yanında ekonomi politikalar ının tümüyle 
uyumlaş tırı lmas ı  ise, ekonomik entegrasyonun en ileri a ş amas ı  olan ekonomik ve 
parasal birlik (tam ekonomik bütünle şme) aş amas ını  oluş turmaktad ır. Ekonomik 
entegrasyona için biraraya gelen ülkeler, bu a şamalardan arzulad ıkları  aş amada 
durabilir veya daha ileri a ş amaya geçebilirler. 

Bugün, dünya üzerinde ekonomik bütünle şmenin en zayıf aşamas ından parasal 
birlik aş amas ına kadar, ülkeler aras ında çok say ıda ekonomik bütünle şme giriş imleri 
vardır. Yine ekonomik bütünle şmenin en zay ıf aş amas ı  ile baş lay ıp daha ileri 
bütünle şme aş amas ına geçen veya en ileri bütünle şme aş amas ına geçmeyi hedefleyen 
entegrasyon çabalar ı  vardır. Bu duruma, 1967'de iktisadi i ş birliğ i olarak baş layan 
ASEAN' ın (Güney Doğu Asya Ülkeleri Birli ğ i) baz ı  üyelerinin serbest ticaret alan ı  
aşamas ına geçerek AFTA'y ı  (Asya Serbest Ticaret Alan ı ) oluş turmalar ı  ve bugün bir 

2  Ahmet Gökdere, Avrupa Birliğ i ve Türkiye ili ş kileri, A.Ü. ATAUM yay ı nlar ı , Ankara, 1989, 
s.22. 
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parasal birlik alan ı  (Yen para alan ı ) olu ş turma yönünde çabalar ını  sürdürmeleri örnek 
olarak verilebilir. 

Günümüzde, ekonomik bütünle şmenin en ileri a ş amas ına (ekonomik ve parasal 
birlik) geçebilmeyi, sadece Avrupa Birli ğ i başarmış tır ve bu aş amadaki günümüzün tek 
örneğ idir. Bu çal ış mada, AB'nin 1 Ocak 1999'da ekonomik ve parasal birlik a ş amas ına 
geçerek olu ş turduğu Euro alanda, o tarihten bugüne kadar ya ş anan ekonomik geli şmeler 
ve ekonomik performans ı  değ erlendirilecektir. 

A. Euro Alan Nedir? 

Euro alan, bir ekonomik ve parasal birlik alamd ır. Asl ında günümüzde Euro alan 
gibi, ortak para kullanan parasal birlik olu şumları  vard ır. Örneğ in; ortak bir merkez 
bankalar ı  olan ve ortak para olarak Do ğu Karayip dolarm ı  (East Caribbean dollar) 
kullanan 11 ülkenin olu ş turduğu Doğu Karayip Parasal Birli ğ i (East Caribbean 
Monetary Union-ECCU) 3 ; 8 ülkenin ortak para olarak CFA frank ını  seçerek parasal 
birliğ e giden Bat ı  Afrika Ekonomik ve Parasal Birli ğ i (West African Economic and 
Monetary Union-WAEMU)4  ve 6 ülkenin bir para alan ı  oluş turarak, ortak para olarak 
CFA frank ını  kullanan ve ortak bir merkez bankas ına sahip olan Orta Afrika Ekonomik 
ve Parasal Birli ğ i (Economic and Monetary Union of Central Africa -CAEMU) 5  bu 
olu şumların baş lıcalar ıdır. Yine, parasal birlik olu ş turma yönünde çok say ıda giri ş im 
vardır. Bunlar aras ında, ortak para (Do ğu Afrika Ş illingi) kullanmay ı  hedefleyen Doğu 
Afrika Topluluğunu (East African Community-EAC) olu ş turma çabalar ı , 2009 y ı lı  
sonunda ortak para Eco 'yu kullanan bir para alan ı  yaratmay ı  planlayan Batı  Afrika 
Devletleri Ekonomik Topluluğu (Economic Community of West African States-
ECOWAS), Ruble alan ı  yaratmay ı  hedefleyen Rusya ve Belarus Birliğ i'nin çabalar ı  
say ı labilir.' Ancak, yukar ı da belirtilen parasal birlik çabalar ından Euro alan, sadece 
ortak paran ın kullanı ldığı  ve ortak para politikas ının geçerli olduğu parasal birlik alan ı  
değ il, aynı  zamanda üye ülkeleri aras ında makroekonomi politikalar ını  koordine ederek 
ve yak ınlaş tırarak, ekonomi politikalar ını  uyumlaş tırma ve ekonomik birliğ i sağ lanmada 
yönünde oldukça ileri ekonomik bütünle şmenin de sağ landığı  bir bölgedir. 

Bugün, dünya nüfusunun %4,9'unun ya ş adığı  Euro Alan, dünya toplam üretiminin 
1/6's ın ı  gerçekle ş tirmektedir. Euro alan, 25 üyesi bulunan Avrupa Birli ğ i'nin 12 
üyesinin (Almanya, Avusturya, Belçika, Fransa, Hollanda, Lüksemburg, Finlandiya, 
İ talya, Irlanda, İ spanya, Portekiz ve Yunanistan) yer ald ığı  ve tek paran ın kullan ı ldığı  
bir ekonomik ve parasal birlik alan ıdır. Adı , bu ülkelerin ortak para birimleri olan 

3Daha fazla bilgi için Bknz. "Organization of East Caribbean States", s.2, 
<http:/en.wikipedia.org/wiki/  Organization_ of East_ Caribbean _States>, (09.09.2004), IMF. 
Annual Report 2003. 
4  Union Economique et Montaire ouest Africaine-UEMOA. Daha fazla bilgi için Bknz. Paul 
Masson ve Catherina Pattillo, "Monetary Union in West Africa: An Agency of Restraint for 
Fiscal Policies?", Journal of African Economies, Vol.11, No.3, 2005, s.387-412. 
5  Communaute Economique et Mon&aire de I'Afrique Centrale-CEMAC. Daha fazla bilgi için 
Bknz. Colin McCarty, "The Southem African Customs Union in Transition", African Affairs, 
No.102, 2003, s.605-630. 
6  "Monetary Union", s.1-2, <http:/en.wikipedia.org/wiki/Monetary_union > (09.09.2005). 
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Euro'dan gelmektedir. Ekonomik bütünle şmenin en ileri aş amas ı  olan, Ekonomik ve 
Parasal Birlik (EPB), 'ekonomik birlik' ve 'parasal birlik' olarak iki boyutludur ve 
"...daha çok Avrupa Birli ğ i'nin beklentilerine dayan ı larak geliş tirilen bir terim olduğu 
gözden kaç ı rmamal ıd ır..."7  Ekonomik birlik, bir ortak pazar üzerinde, ekonomi 
politikalr ının önemli alanlar ı  ile piyasa düzenlemesinin yap ı lmas ının yanı s ıra, 
makroekonomi politikalar ı  ve gelirin yeniden bölüşümünde ileri derecede bir e şgüdüm 
ve hatta bütünle şmeyi gerektirir... 8  Böylece, üye ülkeler art ık, birliğ in bölgeleri 
konumuna gelmektedirler. 

EPB'nin parasal birlik boyutu ise, a ş ağı daki ko şulların varlığı n ı  gerektirir; 9  

- Ulusal paralar ın tam ve geri dönülmez biçimde konvertibl olu şunun 
garantilenmesi, 

- Birlik içinde sermaye hareketlerinin tümüyle serbestle ş tirilmesi ve bankac ı lık ile 
diğ er mali piyasalar ın bütünle ş mesi, 

- Ulusal paralar aras ındaki dalgalanma marjlar ının ortadan kald ırı lmas ı  ve döviz 
kuru paritelerinin geri dönülmez ş ekilde kitlenmesi. 

Görüldüğü gibi, parasal birlik için tek bir paran ın varl ığı  ko şul değ ildir. Tam 
konvertibilite çerçevesinde, geri dönülmez biçimde sabitle ş tirilmi ş  döviz kurlar ının 
varlığı  yeterlidir. Gerçekten, Birlik üyesi di ğ er ülkelerin paralar ının sabit bir kur 
üzerinden çevrilebilecek şu veya bu Birlik üyesinin paras ını  taşı ma aras ında bir fark 
kalmayacakt ır. Bununla birlikte, tek paran ın kabulü, psikolojik etkilerinin yan ında, 
farkl ı  ülke paralar ını  birbirine çevirme masraflar ını  ortadan kald ırmaktad ır. 1°  Parasal 
birliğ in iş lemesi için önemli olan para ve kredi arz ı , para politikas ının diğ er araçlar ı  ve 
faiz konusunda merkezile ş tirilmi ş  ortak kararlar alacak yeni ve tek bir kurumun 
varlığı d ır. Diğ er bir ifadeyle, "Birlik içindeki güç dengesi `tabiiyet ilkesi'ne (principle 
of subsidiarity) uymal ıdır. Örneğ in, para politikas ı  gibi ortak kararlar gerektiren 
konularda merkezi bir organ karar venneli, ulusal kararlar bu genel çizgi çerçevesinde 
almmal ı dır." 1  

AB'nin parasal entegrasyon projesi olan EPB'nin ölçe ğ i ve karma şı klığı  aç ı sından 
bir örneğ i yoktur. Euro Alan, ekonominin yönetiminde hem ulusal politikalar ın hem de 
uluslarüstü belirlenen politikalar ın etkin olduğu bir alandır ve Euro alan ın olu şumu, 
"...1970'li yı llar ın başı nda sabit kur mekanizmas ı  temeline dayal ı  uluslararas ı  para 

7  Deniz Swann, The Economics of the Common Market, 6. bask ı , Penguin Books, 1990, s.170. 
8  William Molle, The Economics of European Integration, U.S.A. Dartmouth Publishing 
Company, 1990, s.13. 
9  Committe for the Study of Economic and Monetary Union, Report on Economic and 
Monetary Union in the European Community, April 1989, s.10. 
I°  Gökdere, op.cit., s.7. Emin Ertürk, Uluslararas ı  Ekonomik Entegrasyon, Ezgi Yay ınevi, 
Bursa, 2000, s.l. 
Il  Ibid., s.9. 
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sisteminin (Bretton Woods) çökü şünden beri, global ekonomik sistemde en önemli 
değ işmeyi temsil etmektedir". 12  

IMF'nin 2004 yı lı  verilerine göre, bugün geli şmiş  ülke kapsamında yer alan ve 
dünya nüfusunun %15,3'üne sahip olan 29 ülke, dünya toplam üretiminin yar ısmdan 
fazlas ını  (%54,6's ını ) sağ lamaktad ır. Dünya GSYİH'nda en büyük paya (%20,9) sahip 
olan A.B.D.'den sonra ikinci s ırayı  %15,3 ile Euro alan ı  almaktad ır. %6,9 ile Japonya 
ise üçüncü s ıradad ır. Bu ülkelerin dünya mal ve hizmet ihracat ında paylan %71,8 olup, 
%31,1 pay ile ilk s ırayı  alan Euro alan ı , A.B.D. takip etmektedir. (Tablo 1). 

Tablo 1. Dünya Üretimi Ve Ihracat ı  (2004 Y ı l ı  Sonu itibariyle) 

Kaynak: IMF, 2005(a);193, Tablo: A'dan haz ırlanmış t ır. 

B. Euro Alan ı n Tarihçesi 

Günümüzdeki Avrupa Birli ğ i'ni temelini oluş turan en önemli antlaşma olan Roma 
Antlaşmas ı 'nda (RA) ekonomik bütünle şmenin gümrük birlikleri ve ortak pazar 
aş amalar ına ilişkin hükümler yer almas ına ve parasal birlik aş amasma ilişkin herhangi 
bir aç ık hüküm bulunmamas ına rağmen, ortak pazar a ş amas ına gelinmesi ile Birlik 
üyeleri aras ında ticaretin önündeki engeller kalkm ış , ancak en az gümrük tarifeleri 
kadar serbest ticarete engel yaratabilen parasal de ğ iş iklikler önlenememi ş tir. 

Gümrük Birliğ i aş amas ında, üye ülkeler ekonomik politikalar ını  belirlemede özerk 
oldukları  için kur farkl ı lıkları  olabilir ve kur farkl ı lıklan arac ı lığı  ile ülke ekonomileri 
değ işen ko şullara uyum sağ layabilir. Ancak, ortak pazar a şamas ında üye devletler 
aras ında kur farkl ı lıkları  giderek daha fazla olur. Tam ekonomik bütünle şmenin 
sağ lanarak, tüm piyasalarda tek pazar ın te şekkül etmediğ i durumda, kur dalgalanmalar ı , 
sermayenin etkin dağı lımın ı  ve sat ın alma gücünü olumsuz yönde etkiler. Bu nedenle 

12  EC (a). EMU After 5 Years. 15 July 2004. s. 1 . <http://Europa.eu.int/scadplus/legienilvb/  
125047.htm>, (05.08.2004). 
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kur riski, tek paraya sahip olmayan, bir ortak pazarda mali piyasalar ın bütünle şmesini, 
dolay ı s ıyla ekonomik büyümeyi s ın ırlar. Yine üye devletler aras ında uyumlu ekonomik 
politikaların uygulanmamas ının, bir üye devletin ekonomisindeki olumsuz durumun 
diğ er üyelerin ekonomilerini ve sonuçta ortak pazar ın iş leyi ş ini de etkilemesi 
mümkündür. Ekonomi politikalar ında e ş güdüm olmamas ı , üye ülkelerin ekonomik 
geli şme farkl ı lıkları , daha geli ş mi ş  ülkeler lehine, di ğ erlerinin aleyhine ekonomik 
sonuçlar yaratabilir. Bu nedenle, üye ülkeler aras ında bir ortak pazar ın 
oluş turulmas ında, bir ulusal iç pazar ın ekonomik ko şullarının yarat ı lmas ı , ticaret ve 
yatı rımlara zarar veren kur ayarlamalar ının ortadan kald ırı lmas ı  gerekir. Bunun 
baş arı labilmesi için, ortak pazara üye ülkelerin paralar ın ın sabit bir pariteyle geri 
dönülmez ş ekilde bağ lanmas ı  veya tek bir paran ın kullanı lmas ı  zorunlu hale 

Parasal birlikle ilgili herhangi bir hükmün RA' ında yer almamas ında, adı  geçen 
Antla şmanın imzaland ığı  dönemde iyi i ş leyen bir uluslararas ı  parasal sistemin (Bretton 
Woods sistemi) mevcudiyetinin de pay ı  büyüktür. Söz konusu sistemde yer alan AB 
üyesi ülkelerin her birinin para birimi, Amerikan Dolar ı  karşı s ında sabit bir kura sahipti. 
Ancak 1969 y ı lına kadar iyi i ş leyen bu sistemde sorunlar ın baş lamas ı , 1968-69 
döneminde piyasalarda ba ş layan çalkant ı lar ve uluslararas ı  para sistemindeki krizlerin 
ağı rlaşmas ı , AB'nin, Amerikan Dolar ı  karşı s ında parasal bir güç olu ş turma çabas ına da 
girmesine neden olmu ş tur. Ayrıca, tek pazar ın etkin şekilde i ş leyebilmesi, üye ülkelerin 
istikrarl ı  bir parasal ortama sahip olmalar ı  ile mümkündü. 

istikrarl ı  bir parasal ortam yaratma çabalar ının ilki, 1 Ocak 1971'de haz ırlanan 
Werner Raporuna istinaden ba ş latı lan "tüneldeki y ı lan" uygulamas ı  idi. Bu uygulamada 
zafiyetlerin ba ş lamas ı  üzerine, 13 Mart 1979'da Avrupa Para Sistemi yürürlü ğ e girdi. 
Bu sistemin iyi i ş leyebilmesi için sistem, Avrupa Para Birimi (ECU) ve Döviz Kuru 
Mekanizmas ı  (DKM) gibi baz ı  mekanizma ve araçlarla donat ı lmış tır. Böylece, tüm AB 
için geçerli bir para birimi olan ECU, döviz kuru mekanizmas ı  için ortak bir payda, 
müdahale için bir referans fiyat ı  ve müdahale için operasyonlarda ve üye ülke merkez 
bankalan aras ında kullan ı lan bir para birimi olarak hizmet etti. 

Amac ı , Birlik içinde i şgücünün, sermayenin ve mallar ının serbest dola şı mında 
engelleri kald ırmak olan ve Roma Antla şmas ının uzantı sı  kabul edilen Tek Senedin 
1992'de yürürlüğ e girmesi parasal birliğ e doğ ru önemli bir ad ım oldu. Aç ık bir ş ekilde, 
Ekonomik ve Parasal Birlikten (EPB) bahseden Tek Senet, Tek Pazar çerçevesinde 
sermaye hareketlerinin tümüyle serbest b ırak ı lacak olmas ının Avrupa Para Sisteminde 
iş leyiş inde yaratacağı  olas ı  güçlüklerin tart ışı lmaya baş lamas ına da neden oldu. Böylece 
çıkabileceğ i tahmin edilen sorunlar ın çözümü için, "Delors Raporu" haz ırlanmış  ve 
Rapor, 26-27 Haziran 1989 tarihinde Madrid Zirvesinde görü şülerek onaylanm ış tır. 
Ardından Delors Raporunun damgas ını  taşı yan Ekonomik ve Parasal Birlik 
Antlaşmas ın ın metni haz ırlanarak, 10 Aral ık 1993'de yürürlüğ e giren Maastricht 
Antla şmas ın ı  (MA) ortaya ç ıkmış tı r. Bu antla şma ile Roma Antla şmas ında, düzeltme ve 

13  Nicholas Moussis, Avrupa Birliğ i Politikalar ı na Giriş  Rehberi, Çev. Ahmet Fethi, İ stanbul, 
Mega Press, 2004, s.137-139. 
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eklemeler yap ı lmış tır. Ayn ı  zamanda, MA, 1992 y ı lında yürürlüğ e giren Avrupa Tek 
Senedinin devamı  gibidir. 

MA'n ın baş ta gelen özelli ğ i, 1991 y ı lından tek paran ın kullan ıma gireceğ i 1999 
yı lına kadar, sekiz y ı l ı  kapsayan bir sürecin planlanmas ı , kurallar ve prosedürlerle 
kurumsallaş man ın sağ lanmas ıd ır. Böylece, ekonominin yönetiminde AB'nin daha ileri 
bütünle şme aş amas ına geçi ş  için üye ülkelere hedefler gösterilmi ş , Maastricht kriterleri 
olarak an ı lan kriterler belirlenmi ş tir. Amaç, üye ülkeler aras ında istikrarl ı  bir ortamda 
ekonomik yak ınlaşman ın garantilenmesidir. 14  

Avrupa parasal birli ğ i operasyonu, Alt ın Standard ına benzemekten daha fazlas ını  
taşı maktadır. Ulusal merkez bankalar ın ın ulusal paralar ı n ı  ihraç etmelerine izin 
verilmediğ i ve ulusal döviz kuru olmadığı  için, euro alt ının yerini aldı . Euro alan 
içindeki bir ülkenin ödemeler bilançosu fazla verdi ğ i zaman, bu ülkeye Euro giri ş i 
olmakta, aç ık verdiğ inde ise tersi olmaktad ır. Böylece, Hume mekanizmas ı  Euro Alan 
içinde çal ış maktad ır. Özellikle aç ık veren ülke, döviz kurunu art ık rekabet düzeyini 
yeniden belirlemek için kullanamaz ve fiyat ve ücretler di ğer Euro Alan ı  ülkelerinden 
daha yava ş  olarak artmak zorundad ır...eğ er ulusal dengesizlikler otomatik olarak 
düzeltilirse, oyunun kurallar ına s ıkı  şekilde bağ lı  olunmas ı  gerektiğ i 
anlam ındad ır...Yani kurallar, Euro Alan ın üyeliğ inin bir parças ıdır. 15  

C. Euro Alan ın Olu ş turulma Aş amalar ı  

Maastriht Antla şması  (MA) ile, Antla şmada yer alan yak ınlaşma kriterlerinin 
(enflasyon kriteri, fazi kriteri, borçlanma kriteri, bütçe kriteri ve döviz kuru kriteri) 
sağ lanmas ı  ve ekonomik ve parasal birlik alan ının (Euro Alan) olu ş turulmas ı  için üye 
ülkelerin almalar ı  gereken önlemler ve Birlik düzeyinde yap ı lmas ı  gerekenler a ş ama 
aşama ve tarih itibariyle belirlenmi ş tir. Bu bağ lamda üç a şama belirlenmi ş tir. 

Birinci aşama (1 Ocak 1990-31 Aral ı k 1993): Birinci aş ama; Birlik içinde 
sermaye hareketlerinin tümüyle serbestle ştirilmesi a ş amas ıdır. Bu aşamada üye 
devletler; kendi aralar ında ve üçüncü ülkelerle aralar ındaki sermayenin serbest 
dolaşı mın ı  engelleyen her türlü k ı sı tlamayı  kald ıracak, fiyat istikrann ı  sağ layacak, kamu 
maliyelerini güçlendirecek ve ulusal merkez bankalanm ba ğı ms ızlaş tıracaklard ır. 

İkinci A şama (10 Ocak 1994-31 Aral ı k 1998): Bu aş ama, kurumsalla şmanın hız 
kazandığı  (Avrupa Para Enstitüsünün kurulmas ı) ve üye ülkeler aras ında kurumsal 
bazda i şbirliğ inin güçlendirilerek, ortak para kullan ımına haz ırlık yap ı ldığı  aşamadır. 
Ayrıca üye ülkelerin maliye politikalar ın ı  kullan ı mına baz ı  kı s ı tlar getiren istikrar ve 
Büyüme Pakt ı  ile mali disiplinin sağ lanmas ı  yönünde ad ım atı ldığı  aş amadı r. 

14  Kenneth Dyson, "Introduction: EMU as Integration, Europeanization, and Convergence", 
Dyson, K. (Edit.), European States and the Euro, New York, Oxford University Press, 2002, 
s.21. 
15  Baldwin &Wyplotsz , op.cit., s.280. 
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Üçüncü A şama (1 Ocak 1999- ): Bu aş amanın tarihi, ba ş lang ı çta diğ er aş amalar 
gibi kesin olarak belirlenmemi ş  ve belirlenmesi, üye devletlerin tek para için gerekli 
koşulları  getirme durumlar ına göre Konseye b ırak ı lmış tı . Nihai karar yetkisi ise, üye 
devletlere b ırakı lmış tı . Eğ er üye devletlerin salt ço ğunluğu Maastricht kriterlerini 
sağ larsa üçüncü a şamaya 1997'de geçilecekti. Ancak, bu tarihte salt ço ğunluk (yani 7 
üye ülke) Maastricht kriterlerini sa ğ layamadığı nda, salt ço ğunluktan vazgeçilecek ve 
söz konusu kriterleri sa ğ layan üye ülkeler üçüncü a şamaya geçecekti. Yak ınlaşma 
kriterlerini pek çok ülke 1996 y ı lı  verilerine göre sağ layamadığı ndan, ertelenerek 1 
Ocak 1999'da, 11 ülke, Maastricht kriterlerinin esnek yorumuyla Euro alana dahil 
olmayı  baş ard ı  ve Euro Alan ı  olu ş turdu. Danimarka ve İngiltere kriterleri 
sağ lamalar ında bir sorun olmad ığı  halde, Euro Alan ın dışı nda kalmayı  tercih ettiler ve 
Yunanistan ise sağ layamadı . 

D. Euro Alana Kat ı lı m Koş ullar ı  

Daha önce belirtildi ğ i gibi, AB'ne üye ülkelerin aralar ında bir ekonomik ve 
parasal birlik (EPB) olu ş turulmas ı  karannı  vermeleri sonucunda, EPB'ne dolay ı s ıyla 
Euro Alana ili şkin ilkeler, Maastricht Antlaşmas ı  (MA) ile belirlenmi ş tir. Bu bağ lamda, 
ülkelerin Euro Alana dahil olabilmeleri için, Maastriht kriterlerini yerine getirmeleri, 
ortak para Euroyu ulusal paralar ın ın yerine geçirmeleri, Euro sisteme ve döviz kuru 
mekanizmas ına kat ı lmaları  gerekmektedir. 

EURO ALANA KATILIM KO Ş ULLAR! 

1. 	Maastricht Yakı nla ş ma Kriterlerinin Sağ lanmas ı  

Avrupa Birliğ i üyesi ülkelerin, Euro alan ına dahil olabilmeleri için, Maastricht 
Antlaşmas ında (MA)'da yer alan, enflasyon, faiz oran ı , bütçe, kamu borcu ve döviz kuru 
olarak s ıralanan "Maastricht Yak ınlaşma Kriterleri"ni yerine getirmeleri gerekmektedir. 
Bu kriterlerin özellikleri ş u ş ekilde belirlenmi ş tir; 

Enflasyon kriteri: Herhangi bir üye devletin 12 ayl ık enflasyon ortalamas ı , en 
düşük enflasyona sahip üç üye devletin enflasyon ortalamas ından en fazla %1,5 puan 
geçebilecektir. 

Faiz kriteri: Herhangi bir üye devletin uzun vadeli faiz oranlar ı  (uzun vadeli devlet 
tahvili faizinin ortalamas ı), en dü şük enflasyonlu üç üye devletin uzun vadeli faiz 
ortalamas ından en fazla %2 yüksek olabilecektir. 
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Bütçe kriteri: Üye devletlerin bütçe aç ıklan GSYH'n ın %3'ünü geçmeyecektir. 

Borç kriteri: Üye devletlerin kamu borçlar ı  GSYH'n ın %60' ını  aşmayacakt ı r. 

Döviz kuru kriteri: Üye ülkelerin paralar ı  son iki y ı l devalüe edilmemi ş  olacak ve 
Avrupa Para Sisteminin döviz kuru mekanizmas ı  içinde diğ er ülke paralar ına f %2,25 
dalgalanma marj ı  ile bağ lı  bulunacakt ır. 

Bu kriterlere göre, Euro Alana dahil olacak ülkelerin belirlenmesinde haz ırlanan 
rapora göre 16, AB üyesi ülkelerin 1998 y ı l ındaki durumu Tablo 2'de yer almaktad ır. 

Enflasyon aç ı s ından referans değ eri en iyi performans gösteren Almanya, Fransa 
ve Lüksemburg'un enflasyon oranlar ın ın ortalamas ına %1,5 ilave edilerek bulunmu ş tur. 
Bu oran %2,7 idi (Tablo 2). 3. a şamaya geçi ş te dikkate al ınacak olan üye ülkelerin 1997 
y ı lı  verilerine göre, Yunanistan hariç, di ğ er üye ülkeler bu kriteri sa ğ lıyorlardı . 

Faiz aç ı sından en iyi performans gösteren üç ülke, Avusturya, irlanda ve Fransa 
idi. Bu üç ülkenin uzun vadeli faiz ortalamas ına %2 ilave edilerek bulunan referans 
değ erine (%7,8) bak ı ldığı nda Yunanistan hariç, di ğ er 14 üye ülkenin faiz oranlar ı , 
referans değ erinin alt ında idi (Tablo 2). 

Tablo:2 Maastricht Parasal ve Mali Kriterleri (31.01.1998 Tarihi itibariyle) 

Avusturya -2,3 64,7 1,1 5,6 

Almanya -2,5 61,2 1,4 5,6 

Belçika -1,7 118,1 1,4 5,7 

Danimarka * 1,1 59,5 1,9 6,3 

Finlandiya 0,3 53,6 1,3 5,9 

Fransa -2,9 58,1 1,2 5,5 

Hollanda -1,6 70,0 1,8 5,5 

İngiltere * -0,6 52,3 1,8 7 

Irlanda 1,1 59,5 1,2 6,2 

İ spanya -2,2 67,4 1,8 6,3 

Isveç 	* 0,5 74,1 1,9 6,5 

İ talya -2,5 118,1 1,8 6,7 

Lüksemburg 1 7,1 1,4 5,6 

Portekiz -2,2 60,0 1,8 6,2 

Yunanistan -2,2 107,7 5,2 9,8 

* Euro-alanı  dışı ndaki ülkeler **RD:Referans Değeri 
Kaynak: Convergence Report, 1998. s.25. 

16  Convergence Report, 1998. s.25. 
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Döviz Kuru Kriterine göre, üye ülkelerin paralar ı  son iki yı l devalüe edilmemi ş  
olmas ı  ş artt ı . MA'da belirtildiğ i şekilde, EPB'nin üçüncü a ş amas ına geçi ş e ilişkin 
raporun haz ırlanmas ından iki yı l önce (Mart 1996 ile Şubat 1998 döneminde), 
Yunanistan, İ sveç, Portekiz, İ talya, İngiltere, Finlandiya d ışı ndaki 10 AB üyesi ülkenin 
paras ı  DKM'ye kat ı lmış tı . Finlandiya Markkas ı  Ekim 1996'da, Italyan Lireti kas ım 
1996'da DKM kat ı l ırken, Euro alanda yer alacak ülkelere ili şkin yak ınlaşma raporunun 
haz ı rlandığı  dönemde diğ er üç ülke (Yunanistan, İngiltere ve İ sveç) paras ı  DKM'nin 
d ışı nda kald ı . Yunanistan, 16 Mart 1998'de DKM'ye kat ı ld ı . 

Bütçe kriteri aç ı s ından, 1997 y ı l ı  verilerine göre Yunanistan hariç di ğ er üye 
ülkeler bütçe kriterini sağ lıyordu. Yani üye ülkelerde bütçe aç ığı /GSYİH oran ı  %3 veya 
altında idi (Tablo 2). 

Kamu borcu/GSY İH oran ın ın %60 .1 aş mamas ı  yönünde belirlenen borç kriteri 
aç ı s ından ise, 1997 y ı lı  verilerine göre, sadece 4 üye ülke (Fransa, Lüksemburg, 
Finlandiya ve İngiltere) sağ lıyordu. Borç kriterinde referans de ğ erinin en çok üzerinde 
olan ülkeler, Belçika, İ talya ve Yunanistan idi (Tablo 2). 

Tablo 2'de yer alan veriler, her üye ülkenin Maastricht yak ınlaşma kriterleri 
konusunda ayn ı  performans ı  göstermediğ ine i şaret etmektedir. Kriterlere uyum 
aç ı sından AB üyeleri aras ında çekirdek bir grup vard ır. Bu grupta yer alan ülkeler; 
Almanya, Fransa ve Benelüks ülkeleri idi. AB Komisyonu taraf ından 25 Mart 1998'de 
aç ıklanan Raporda 11 ülkenin 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren EPB'nin kurucu üyeleri 
olmas ı  tavsiye edildi. Böylece, ortak paran ın Euro olduğu, MA'da belirtilen kriterleri 
çok büyük ölçüde yerine getiren ve makro ekonomik istikrara sahip ekonomilerden 
olu ş an bir parasal birlik alan ı  olu ş turuldu. Bu alana kullan ı lan ortak paran ın isminin 
Euro olmas ı  nedeniyle, Euro alan ı  yarat ı ldı . Komisyonun görüşüne göre, Yunanistan 
EPB için gerekli ş artlar ı  sağ layamamış tı . Danimarka ve İngiltere ise, Antla şmadaki 
haklar ın ı  kullanarak Euro alan ın ın dışı nda kalmayı  tercih etmi ş lerdi. Ocak 2001 
tarihinde MA kriterlerini sa ğ layan Yunanistan Euro alana dahil edilerek, Euro Alan ın 
üye say ı sı  12'ye ç ıkmış tır. 1 May ı s 2004 tarihinde yeni üye olan 10 ülke ile birlikte 25 
üyeli bir Birlik olan AB'de, Euro alana dahil olan ülke say ı s ı , 2001 yı l ından bugüne 
kadar değ i şmemiş tir. 12 AB üyesinin dahil olduğu Euro Alan ına, 10 yeni üye 
yak ınlaşma kriterlerini henüz sağ lamadığı  için katı lamamış lardır. DKM-II'ye kat ı lan, 
"üç ülkenin (Letonya, Slovenya ve Estonya) 2007'ye kadar Euro alana dahil olmas ı  
beklenmektedir." 17  

2. Ortak Paran ın kabulü 

Avrupa birliğ ine üye ülkeler, ortak bir tek paran ın kullan ımına karar verdikten 
sonra, Aral ık 1995 tarihinde yap ı lan Madrid Zirvesinde tek paran ın tedavülüne ili şkin 
izlenecek sürece, yap ı lacak i ş lemlere karar vermi ş ler ve ortak paran ın adın ın "Euro" 
olmas ı nı  kabul etmi ş lerdir. 1 Euro=1 ECU e ş itliğ i sağ lanarak, Euronun ECU'nun yerini 
almas ına karar verilmi ş tir. 

17  "Adapting the Euro in the New Member States", 03.02.2006, s.1-2, 
<http://www.euroactiv.corn/article?tcmuri=tcm:29-129655-16&type —Overview>, (24.12.2004). 
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Tablo 3. Euro Dönü ş üm Oranlar ı  

Ulusal Paralar Merkezi kur ( 1 f ..= 

Avusturya Ş  ilini 13,7603 

Alman Mark ı  1,95583 

Belçika Frang ı  40,3399 

FM Markkas ı  5,94573 

Frans ı z Frang ı  6,55957 

Hollanda Guldeni 2,20371 

Irlanda Paundu 0,787564 

İspanya Pesatas ı  166,386 

Italyan Lireti 1936,27 

Lüksemburg Frang ı  40,3399 

Portekiz Eskudosu 200,482 

Kaynak: "Determination of Euro Conversion Rates", 31.12.1998, s. 1 . <http:/www.ecb. 
int/press/pr981231_2.htm>, (11.02.2004). 

Euro alan ına dahil olan ülkelerin ulusal paralar ının Euro ile de ğ iş tirilme ko şulları  
ise, 16-17 Aral ık 1997 tarihinde yap ı lan Amsterdam Zirvesinde kabul edilen bir tüzükle 
belirlendi. Bu tüzük, 1 Ocak 2002'den itibaren Avrupa Merkez Bankas ı  ile katı lımc ı  
ülkelerin merkez bankalar ın ın Euro birimli banknotlar ı  tedavüle sokmalar ı n ı  ve bu 
tarihten itibaren ka ğı t ve madeni Eurolar ın, yasal para birimi olmas ını  öngörmekte idi. 
Euroya geçi ş  ve Euro banknotlar ın ve madeni paralar ın tedavüle ç ıkışı  aras ında üç yı llık 
bir geçi ş  süreci, 1 Ocak 1999-31 Aral ık 2001 olarak belirlendi. Bu geçi ş  döneminde 
ulusal paralar nakdi olarak ve Euro, kaydi para olarak kullan ı ldı . 1 Ocak 2002'den 
itibaren ise Euro nakdi olarak kullan ı lmaya baş land ı  ve 28 Ş ubat 2002 tarihine kadar 
Euro alan ında, üye ülkelerin ulusal paralar ın ın tedavülden çekilmesi tamamland ı . 

AB, Euro'nun üye ülkelere sa ğ layacağı  avantajlar (üye ülkeler aras ında fiyat 
karşı laş tırmas ını  kolayla ş tırmas ı , i ş lem maliyetlerini azaltmas ı , döviz kuru belirsizli ğ ini 
ortadan kald ırma v.b.) yan ında, uluslararas ı  para birimi olmas ını  da hedeflemi ş ti. Ancak 
bir paran ın hesap birimi olma, değ er belirleme ve tasarruf arac ı  olma iş levlerini 
uluslararas ı  düzeyde yapmas ı  kolay değ ildir ve zaman ihtiyac ı  vard ır. Nitekim, 
Euro'nun kaydi olarak kullan ıma girdiğ i ilk yı l, dünya döviz rezervleri içinde pay ı  
%13,5 iken, takip eden y ı llarda artarak, nakdi olarak tedavüle girdi ğ i 2002 yı lında 
%16,7, 2003 y ı lında % 19,3 ve 2003 y ı lında ise %19,7'ye yükselmi ş tir. Bu olumlu 
trende ra ğmen, uluslararas ı  düzeyde, ABD dolar ı  hakimiyetini sürdürmektedir (2003 
yı l ında %63,8). Ayr ı ca 2002 y ı lından beri, Euro cinsinden ihraç edilen uzun vadeli 
uluslararas ı  borçlanma senetlerin ihrac ı  artarak toplam içinde pay ı , 2003 y ı l ında %32'ye 
yükselmi ş tir, ama ABD dolar ı  cinsinden ihraç edilen uluslararas ı  borçlanma senetlerinin 
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toplam içinde pay ı  hala çok yüksektir (2003 y ı l ında %43) 18 . Ancak, Euro'nun 
uluslararas ı  para olarak fonksiyon görüp görmedi ğ ini söylemek için henüz çok erkendir. 

3. Döviz Kuru Mekanizmas ı na (DKM-II) Kat ı hm 

AB ülkeleri için, Euro alana dahil olma ko şullarından biri, Döviz Kuru 
Mekanizmas ına kat ı l ımd ır. Euronun kullan ıma girmesiyle, Avrupa Para Sisteminindeki 
Döviz Kuru Mekanizmas ın ın (DDKM-I) yerini yeni Döviz Kuru Mekanizmas ı  (DKM-
II) alm ış tır. Euronun çapa olarak kullan ı ldığı  bu mekanizman ın amac ı , mekanizmaya 
katı lan üye ülkelerin ulusal paralar ı  aras ında, döviz kuru istikrar ın' sürdürmektir. 
Ayarlanabilir sabit döviz kuru sistemine dayanan bu sistemle, Euro alan ının dışı nda 
kalan AB üyesi ülkelerin paralar ı  da Euro'ya bağ lanmış  olacakt ır. AB üyesi ülkeleri 
için, bu mekanizmaya kat ı lmak ihtiyaridir, ama Euro alana kat ı lman ın ön ko şuludur. 

Avrupa Para Sisteminde oldu ğu gibi, mekanizmaya dahil olan her ulusal para için 
Euro kar şı sında bir merkezi kur belirlenmi ş tir ve merkezi kurdan dalgalanma marj ı  
±%15'dir. Bu kurlara müdahale edilebilir. Dalgalanma marjlar ı  içinde müdahale 
otomatik ve s ın ırs ızd ır. Ama müdahale, fiyat istikrar ı  için tehlike yarat ıyorsa, Avrupa 
Merkez Bankas ı  (AMB) ve diğ er ulusal merkez bankalar ı  bu müdahaleyi erteleyebilir. 

Bugün itibariyle DKM-II'de Euro Alanda yer alan 12 ülke ve Euro Alan ın dışı nda 
kalan AB üyesi sekiz ülke (Danimarka, Güney K ıbrı s, Letonya, Malta Estonya, 
Litvanya, Slovakya ve Slovenya) olmak üzere 25 üyeli AB'nin 20 ülkesi yer almaktad ır. 
"DKM-II, Euro alana dahil olmadan önce, kat ı lım için gerekli ko şullar tamamlan ıncaya 
kadar bekleme odas ı  vazifesi görmektedir" 19  

Tablo 4. DKM lrye dahil olan ülkeler 

Danimarka 7,46038 % 2,25 

Estonya 15,6566 % 15 
Güney K ı brı s 0,85274 % 15 

Letonya 0,702804 % 15 

Litvanya 3,4528 % 15 
Malta 0,4293 % 15 
Slovakya % 15 

Slovenya 239,64 % 15 

Kaynak: "New Exchange Rate Mechanism 	s.4, <http://Europa.eu.int/scadplus/  
leg/en/lvb /125047.htm>, (26.12.2005). 

ı s ECB, Review of the International Role of Euro, Aral ık 2003, s.4-15. <http://www.ecb.int >, 
(10.05.2005). 

19  "Enlargement and the Euro", 16.11.2004, s.1, <http://euroactiv.com/article?tcmuri=tcm:29-  
129655-16&type=LinksDossier>, (20.11.2004). 
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4. Euro Sisteme Kat ı lım 

Euro Alana dahil olan ülkeler Eurosistemin parças ı  olmak zorundad ırlar. 
Eurosistem, Avrupa Merkez Bankas ı  (AMB) ve Euro Alana dahil AB üyesi ülkelerin 
ulusal merkez bankalar ından oluşmaktad ır. 2°  Eurosistem, Euro alanda para politikas ını  
yürütmektedir ve amac ı  fiyat istikrar ın' sağ lamaktır. Bu sistem içinde, AMB ve ulusal 
merkez bankalar ı , hükümetlerinden ve AB kurumlar ından talimat almazlar. Euro 
Alanında yer alan ülkeler, AMB'dan ba ğı ms ız para politikas ı  uygulayamazlar. AB üyesi 
olan, ama Euro Alanda yer almayan ülkeler, Euro alanda uygulanan para politikas ına 
ilişkin kararlar ın al ı nmas ına ve uygulanmas ına kat ı lamazlar. Eurosistem, Euro alanda, 
ödemeler sistemini izlemekte ve finansal sistemin ve kredi kurumlar ının denetiminde 
yer almaktad ır. Euro sistemin görevleri; 21  

- Euro alan ındaki para politikas ın ı  belirlemek ve uygulamak, 

- Döviz kuru operasyonlar ını  yönetmek 

- Üye devletlerin resmi döviz rezervlerini tutmak ve yönetmek 

- Ödemeler sisteminin düzgün i ş lemesini sağ lamak. 

Euro alan ı  içinde, Euro banknot ihrac ına izin vermek AMB'n ın yetkisindedir. Euro 
alanda yer alan ülkelerin merkez bankalar ı , AMB'n ın onayını  alarak, uluslararas ı  para 
kurumlarına kat ı labilirler. 

Euro sistemin stratejisi üç temel unsura dayanmaktad ır; fiyat istikrar ının tanımı , 
fiyat istikrann ı  teşhis etmede kullan ı lan ekonomik analiz ve parasal analiz. MA, 
eurosistemin birincil amac ının fiyat istikrann ı  sağ lamak olduğunu belirtmi ş  ama fiyat 
istikrarm ı  vermemi ş tir. Eurosistem, fiyat istikrar ın' şu ş ekilde yorumlamış tır. "Fiyat 
istikrarı , uyumlaş tırı lmış  tüketici fiyat endeksindeki bir önceki y ıla göre y ı llık 
artış lard ır." 2003 y ı l ında AMB Yönetim Konseyi, "Euro alan ı  için, uyumlaş tırı lmış  
tüketici fiyat endeksinde y ı llık artışı n, orta vadede %2'nin alt ında olmas ı" durumu 
olarak fiyat istikrar ın' tan ımlamış tır. Ekonomik analizde, Euro alanda üye ülkelerin, 
büyüme, istihdam, fiyatlar genel düzeyi, döviz kuru ve d ış  ekonomik ko şulların nihai 
değ erlendirmesi yap ı lmaktad ır. Parasal analizde ise, parasal toplamlann (özellikle M3) 22 

 ve orta ve uzun vadede enflasyonu etkileyen kredi değ erlendirmesinin yap ı lmas ı dır. 
Eurosistemde, AMB'n ın amaçlarına ulaşmak için kullandığı  araçlar, aç ık piyasa 
iş lemleri, zorunlu kar şı lıklar ve mevduat kolayl ığı dır. 

E. Euro Alan Optimal Para Alan ı  mı dı r? 

İ lk kez Mundell tarafından ileri sürülen Optimal Para Alan ı  (Optimum Currency 
Area) teorisinin ortaya ç ıkışı ndan 40 y ı ldan fazla süre geçmesine ra ğmen, onun 

20  Richard Baldwin & Charles Wyplosz, The Economics of European Integration, England, 
The McGraw-Hill Companies, 2004, s.364. 
21  "The Eurosystem and the European System of Central Banks" (ESCB), ECB Monthly 
Bulletin., January, 1999. s.7. <http://www.ecb.int >, (05.08.2004). 
22  M3, dolaşı mdaki para, repo, 2 y ı la kadar vadeli mevduat, 2 y ı la kadar vadeli borçlanma 
senetleri, üç ay ihbarl ı  mevduat ve para piyasas ı  kağı tlarından olu şmaktad ır. 
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çal ış masına dayanan tart ış malar hala devam etmektedir?' Optimal Para Alan ı  (OPA), 
temel olarak birbirleriyle yak ın ekonomik ve ticari ili şkide bulunan ülkelerin ortak bir 
para kullanmalar ı  veya bu ülkelerin para birimlerini sabit bir kurdan birbirine ba ğ layıp, 
diğer ülke para birimlerine kar şı  karşı  dalgalanmaya b ı rakmalar ı  esas ına 
dayanmaktad ır.24  İkinci Dünya Sava şı  sonras ın ın Keynezyen görü şü benimseyen 
makroiktisatç ı lardan Robert A. Mundell (1961), OPA kuramm ın fikir babas ı  kabul 
edilmektedir. Mundell, "Dura ğ an beklentiler varsay ımı  altında, ulusal maliye ve para 
politikalar ın ın, arz ve talep cephelerinde meydana gelen özel sektör kaynakl ı  şokları  
dengeleyen toplam talebi, ba ş arı lı  şekilde idare etmesinin mümkün olduğunu kabul 
eder. Modelleme stratejisi olarak da, bireylerin, belli bir düzeydeki cari yurtiçi 
fiyatların, faiz oran ının ve döviz kurunun — dalgal ı  döviz kuru olduğu zaman bile-
süresiz olarak devam edecekmi ş  gibi davranacaklar ını  varsayar. Durağan beklentilere 
ilave olarak, emek mobilitesinin oldukça küçük ulusal veya hatta bölgesel alanlarca 
sın ırland ırı ldığı nı  da varsayd ı . 25  Mundell'in yaklaşı mına yeni yorumlar ilave eden, 
Ronald McKinnon (1963) ve Peter Kenen (1969)'de bu alandaki en önemli 
iktisatç ı lard ır. Daha sonra, "Bayoumi ve Eichengreen, Avrupa EPB kapsam ında OPA 
teorisinin ana etkilerini kantitatif olarak belirterek, teoriyi operasyonal hale 
getirmi ş lerdir."26  Mundell, McKinnon ve Kenen, OPA teorisinde önce, para alanma 
dahil olan bir ülkenin, ulusal para politikas ı  ve döviz kuru politikas ı  kullammmda 
bağı ms ızlığı n ı  kaybetmesinin maliyetlerini incelemi ş lerdir. 

Adı  geçen bu iktisatç ı lar, para alan ında yer alan ülkelerde ortaya ç ıkan simetrik 
şokların, ekonominin aç ıklık oran ının ve çok çe ş itlenmiş  ürün piyasalar ına sahip 
ekonominin para alan ındaki üye ülkeler aras ında avantajlan maksimize ederken döviz 
kuru değ işmelerinin gerekliliğ ini azaltma eğ iliminde olduğunu göstermi ş lerdir. 27  Aynı  
zamanda, OPA teorisinin üç temel görevi üzerinde durarak esnek ve sabit kurlar ın 
avantaj ve dezavantajlar ın ın aç ıklanmas ı , OPA'n ı  oluş turacak ülkelerin belirlenmesi ve 
parasal birliğ e üye olan bir ülkenin kar şı lamas ı  gereken belirli kriterleri incelemi ş lerdir. 
Bu kriterler, i şgücünün mobilitesi, ürün çe ş itliliğ i ve ekonominin aç ı klığı  olmak üzere 
üç tanedir. 28  

OPA için ilk kriter, i şgücünün mobilitesi kriteri olup, Mundell taraf ından ileri 
sürülmü ş tür. Mundell'e göre, e ğ er diğ er üretim faktörlerinden sermaye ve i şgücünün 
dolaşı mı , üye ülkeler aras ında tümüyle serbest olursa, ortak paray ı  paylaşmanın 

23  Ronald L.McKinnon, "Optimum Currency Areas and Key Currencies: Mundel I Versus 
Mundell II", Journal of Common Market Studies, Vol.42, No.4, s.689. 
24  Yoonbi Kim ve Hwee Kwan Chow, "Optimum Currency Area in Europe: an Alternative 
Assessment", Economic Letters, 81(2003), s.297. Famcesco Paolo Mongelli, "New Views on the 
Optimum Currency Area Theory: What is EMU Telling Us?", ECB working Papers Series, No. 
138, 2003. s.4-15, <http://www.ecb.int/pub/wp/ecbwp138.pdf >, (10.12.2004). 
25  McKinnon, op.cit. s.690. 
26  Kim ve Chow, op.cit., s.298. 
27  Baldwin &Wyplotsz, op.cit., s.297. 
28  Asl ında, daha sonralar ı  bir para alan ı n ın, optimum para alan ı  olup olmad ığı  konusunda 
değerlendirmede, s ıralananan bu ekonomik kriterlere ilave olarak üç siyasi kriter (mali 
transferler, tercihlerin homojenli ğ i, dayanış ma) eklenmi ş tir. Ancak, burada Euro alan ın OPA 
olarak değ erlendirilmesinde bu kriterlere girilmeyecektir. 
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maliyetleri elimine edilecek ve üye ülkeler ekonomik ş oklardan benzer ş ekilde 
etkilenecektir. Ortak kültür ve dil, ülke içinde i ş gücünün dola şı mını  kolaylaş tırmaktad ı r. 
Üye ülkeler aras ında i ş gücünün serbest dola şı m ı , hem dil ve kültür farkl ı lıkları ndan 
hem de i ş gücü göçünü engelleyen kurumsal engellerden etkilenmektedir. Bu nedenle, 
.mevzuatta yap ı lan değ iş iklikler, sınır ötesi i şgücü dolaşı m ını  kolayla ş tırabilir ve 
optimum para alan ının hacmini de geni ş letebilir. Yine, Mundell'e göre eme ğ in serbest 
dolaşı mı  yanında finansal sermaye de mübadelede bir engel konulmad ıkça hızl ı  ve 
serbest şekilde dolaş abilir.29  Mundell, özellikle aralar ında üretim faktörlerinin serbest 
dolaş tığı  ülkelerin optimal para alan ı  oluş turmaya elveri ş li olduklar ını  ileri sürmektedir. 
AB üyesi ülkelerde emek göçü, A.B.D.'nden daha dü şüktür ve üye ülkeler aras ında da 
büyük farkl ı lıklar vard ır. Yine Avrupal ı lar, yaln ız s ın ır ötesi değ il, ulusal s ın ırlar içinde 
bölgeler aras ında da çok az hareket etmektedirler."..1990'11 y ı llar boyunca, AB 
vatanda ş larının %38'i konutunu de ğ iş tirmi ş tir. Bunlar ın büyük kısm ı  (%68), ayn ı  
kasaba ve şehirde yer değ i ş tirirken %36's ı  ayn ı  bölgede diğ er bir kasaba ve ş ehire 
taşı nmış tır. Avrupa'da ayn ı  ülke içinde bir bölgeden bir bölgeye ta şı nma %21 iken, 
AB'nin bir üye ülkesinden di ğ er bir üye ülkeye ta şı nma sadece%4,4'dür." 3°  Bunda, dil, 
gelenek ve görenekler, konutun pahal ı lığı , sosyal güvenlik sistemleri aras ındaki 
farkl ı lıkların etkisi büyüktür. Bunun maliyetleri, AB'de emek piyasalar ının esnek 
olmamas ı , emek piyasalar ına düşük oranda kat ı lım ve AB'nin ba ş ta gelen i ş sizlik 
sorunun kal ıc ı  olmas ıdır. 

OPA için ikinci kriter, Kennen taraf ından ileri sürülmü ş tür. Bu kritere göre, 
parasal alana dahil olan ülkelerde ürün çe ş itliliğ inin olup olmamas ı dır. Kenen'a göre, 
para alan ı  oluş turan ülkelerde OPA'n ın olmas ı  için ürün çe ş itliliğ inin artmas ı  
gereklidir. Üretim ve ihracatlar ında ürün çe ş itliliğ i artan ve benzer üretim ve ihracat 
yapı larına sahip olan ülkeler OPA olu ş turabilirler. Ortak paran ın kabulünün, ticari 
entegrasyonu derinle ş tirdiğ i varsayı lır. Euro alana üye ülkelerin her biri kar şı laş tırmal ı  
üstün olduklar ı  alanlarda uzmanla şarak ya da benzer malda kendi markas ın ı  yaratarak 
rekabet gücünü art ırma yönünde oldukça ilerleme kaydetmi ş  ve gayret göstermeye 
devam etmektedir. Nitekim, her bir AB üyesi ülkenin ticaret yap ı sın ın Almanya'n ın 
yapı s ından farkl ı lığı nı  gösteren Avrupa ticaretinde farkl ı lık endeksi (index of 
dissimilarity of European trade), bu durumdaki geli şmenin bir göstergesidir. 31  1995 yı lı  
sonu itibariyle, Almanya ile en büyük farkl ı lık, Euro alan ına dahil ülkelerden 
Yunanistan, Hollanda ve Irlanda aras ında iken, en dü şük farkl ı lık Avusturya ve İ talya 
aras ındad ır. 

Üçüncü kriter, McKinnon taraf ından ileri sürülen aç ıklık kriteridir. McKinnon'a 
göre, ticaretleri çok aç ık olan ve birbirleri ile yo ğun ticaret yapan ülkeler OPA 
oluş turabilirler. Aç ıklık, uluslararas ı  ticaretin GSY İH'na oran ı  olarak tan ımlanmaktad ır. 
Eğ er, asimetrik talep şokları  potansiyel bir para alan ında s ıkça meydana gelmiyorsa, bu 

29  Baldwin &Wyplotsz , op.cit., s.336-337. 
3°  Ibid., s.342-343. 
31  Bu indeks, imalat sanayi, tar ım ve madencilik sektörlerinde mallar ın kompozisyonundaki 
dayal ıdir. Daha fazla bilgi için Bknz; Bayaoumi and Eichengreen, "Ever Closer to Heaven? An 
Optimum Currency Area Index for European Countries", European Economic Review, No.41, 
1997, s.461-170 Baldwin &Wyplotsz , op.cit., s.343-345. 
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para alan ı  OPA olarak nitelenebilir. Euro Alanda yer alan ülkelere bakt ığı mızda, 
ekonomilerinin aç ık32  olduğu görülmektedir. 2002 y ı lı  itibariyle, Euro alanda, en yüksek 
aç ıkl ık oran ına Belçika, İrlanda Hollanda ve Avusturya'n ın sahip olduğu ve küçük 
ülkelerde aç ıklık oran ın ın büyük ekonomilerden daha fazla oldu ğu görülmektedir. Yine 
bu bölge, A.B.D. ve Japonya ile kar şı laş tırı ld ığı nda, aç ıklık oran ının A.B.D.'nden 
dü şük, ama Japonya'dan yüksektir (A.B.D. %13,5, Japonya %10,8 ve AB %12,3) 
(Tablo 5). 

Tablo 5. Aç ıkl ık Oran ı  (2002 y ı lı) 

ülkeler Açıklık Ras'yostı  (%) Of 

Avusturya 53,5 

Irlanda 85,4 

Almanya 38,4 

Belçika 91,7 

Danimarka 43,1 

Finlandiya 39,9 

Fransa 31,5 

Hollanda 65,3 

İspanya 33,6 

Isveç 48,8 

İtalya 29,9 

Portekiz 38,3 

Yunanistan 29,9 

AB-15 12,3 

A.B.D 13,5 

Japonya 10,8 

(1)İhracat+İ thalat/G SY İN 

Kaynak: Baldwin, 2004, s.343. 

Görüldüğü gibi, Euro Alana üye ülkelerin pek ço ğu, ekonomik kriterlerden 
ticarette aç ıklık ve ürün çe ş itlendirilmesi kriterlerini sağ lamakta, ancak i ş gücü 
mobilitesi kriterini sa ğ lamada ba ş ar ı lı  değ ildirler. Bu nedenle, Euro Alan ın, bir 
optimum para alan ı  olma özelliklerinin bir k ı smın ı  taşı dığı  ve yukarıda s ıralanan 
kriterler ba ğ lam ında bir optimum para alan ı  olma yönünde önemli ilerleme kaydetti ğ i 
söylenebilir. 

32  Aç ıkl ık oran ı , (ihracat+ithalat)/GSY İH rasyosu olarak al ınm ış t ır. 
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F. Euro Alanda Ekonomi Politikalar ı  

Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB), çok uluslu entegrasyonun üye devletlerin ortak 
bir para politikas ı  ve e ş güdümlü ekonomi politikalar uygulamas ını  gerektiren ileri 
aş amas ı dı r. Çok uluslu bütünle şme süreci, bağı msız devletler aras ında yap ı lan ortak 
kurumların gönüllü kurulmas ı  ve bu kurumlar ın ortak hedefleri gözeten ve ortak 
ç ıkarlara hizmet eden ortak politikalar geli ş tirilmesidir. İ leri düzeyde ekonomik 
bütünle şme, bu süreçte çok say ıda ülke yer almas ına rağmen, aralar ındaki bağ ların 
kademeli olarak yarat ı lmasını  gerektirir.' 3  EPB'de, üye ülkelerde ekonomik 
liberalizasyonun gerçekle şmesi ve güçlü para dü şüncesinin yerle ş tirilmesi aras ında çok 
farkl ı  ilişkiler mevcuttur. Sonuçta, haz ırlanan ve uygulamaya konan ortak yasa ve 
politikalar, üye devletlerin ekonomik faaliyetlerinin düzenlenmesini, kurumsal yap ıyı  ve 
ülke vatanda ş larının günlük ya ş amalarını  etkileyecektir. 

Bir ekonominin yönetiminde kullan ı lan baş lı ca politikalar para politikas ı , döviz 
kuru politikas ı  ve maliye politikas ı dır. EPB bölgesi olan Euro alan ın oluşumu ile, bu 
ekonomi politikalar ın baz ı larının ulusal düzeyde kullan ımı  sona ermi ş tir. Çünkü, Euro 
Alana dahil olan ülkelerde en önemli de ğ iş im; 

1. Ortak paran ın (Euro) kabulü 

2. Para politikas ı  kullan ım yetkisinin supranasyonal bir kuruma (Avrupa Merkez 
Bankas ı ) devridir.' 4  

Nitekim, Euro Alana dahil olan 12 üye ülke için para politikas ını  ve döviz kuru 
politikas ın ın ulusal düzeyde kullan ımı , art ık söz konusu değ ildir. Ayrıca, ulusal yetkiye 
b ırak ı lan maliye politikas ın ın kullanımınında tümüyle bağı ms ız olduğu söylenemez. 
Çünkü, MA'nın mali yakınlaşma kriterleri ve İstikar ve Büyüme Pakt ı  ile mali disiplin 
sağ lanmaya çal ışı lmaktadır. Sonuçta, maliye politikas ının ulusal düzeyde kullan ımı  
bask ı  altındadır. 

Ayrı ca, Euro kullan ıma girip, ekonomik ve parasal birlik alan ı  oluş turulduktan 
sonra, Euro Alanda ekonomi yönetiminin güçlendirilmesi için;' 5  

- Oluş turulan Eurogroup ile Euro alan ına dahil olan ülkelerin maliye bakanlar ı  
aras ında iş birliğ inin artmas ı  sağ landı , 

- Lizbon gündemi ile mikroekonomik reform ile makroekonomik istikrar aras ında 
bağ lantı  kuruldu, 

- Euro alana ait genel ekonomik istatistiklerin niteli ğ inin geli ş tirilmesi, 
istatistiklerin kesin, kar şı laş tır ı labilir olmas ı  ve zaman ında elde edilmesi konusunda 

B  Moussis, op.cit., s. 5 
34  Christoper Allsopp ve David Vines, "The Assessment: Macroeconomic Policy After EMU", 
Oxford Review of Economic Policy, Vol.14, No.3, s.10-14. 
35  EC (a), op.cit., s.23. 
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çaba gösterildi (Bu alanda ilerleme olmas ı na rağmen, bu ilerleme henüz istenen 
düzeyde de ğ il), 

- Euro alan ın, G-7 Zirvesi, IMF toplant ı lar ı  gibi uluslararas ı  düzeyde temsili 
konusunda ad ımlar at ı ldı  (Ancak, d ış  temsil konusunda ilerleme henüz çok ba ş lang ı ç 
düzeyinde), 

- EPB'nin ekonomik hedeflerinin ba ş arı labilmesi için ulusal düzeyde ve AB 
düzeyinde politika belirleme konusunda uyumun sa ğ lanması  konusunda çaba gösterildi. 

Yukar ı da s ıralanan uygulamalar ın ve gösterilençabalar ın amac ı , Euro alanda daha 
fazla makroekonomik istikrar ın sağ lanmas ı  ve ekonomik etkinliğ in art ırı lmas ı  idi. EPB 
ile sadece döviz kuruna ba ğ lı  problemlerin giderilmesi değ il, ayn ı  zamanda makro 
düzeyde daha itibarl ı  politikalar ın uygulanmas ı  mümkün olacakt ı . Üstelik, geli ş en 
ekonomik politika koordinasyonu ile, politika ş oklarının s ıklığı  ve büyüklüğü ve 
zamanla asimetrik ş ok ihtimali azalacakt ı . Ayrıca EPB ile Euro alanda ekonomik 
etkinliğ in yani tüm kaynaklar en etkin ş ekilde kullan ı larak en dü şük maliyetle üretim 
yap ı lmas ı , elde edilen gelirin en adil ş ekilde dağı lımı  ile bölüşümde etkinliğ in ve 
teknolojik etkinliğ in sağ lanmas ı  ile tek pazar ın tam potansiyelinin gerçekle ş tirilmesi 
mümkündü. Böylece daha etkin kaynak da ğı lımı  ve ölçek ekonomilerinden 
faydalanı lması  mümkün olabilecekti. 

G. Euro Alanda Ekonomik Geli ş meler 

1. Euro Alan ı n Olu ş turulmas ı  Sonras ında Maastricht Kriterlerinde 

Geliş meler 

Daha öceki bölümlerde belirtildi ğ i gibi, 25 üyeli Avrupa Birliğ i'nin bütün üyeleri 
Euro Alana dahil değ ildir. İngiltere ve Danimarka gibi opt-out avantaj ına sahip 
olmayan diğ er ülkeler, ekonomik ve parasal birlik alan ına dahil olmak için gerekli 
koşullar ı , Maastricht kriterleri olarak bilinen yak ınlaşma kriterlerini sa ğ layamad ıkları  
için Euro Alan ın üyesi değ ildirler. Bu nedenle, Euro alana dahil olacak ülkeler, Avrupa 
Komisyonu ve Avrupa Para Enstitüsü taraf ından, AB üyesi ülkelerin 1997 y ı lı  
ekonomik verilerinden hareketle belirlenmi ş ti. Bu bölümde, 1999 y ı lından bugüne Euro 
Alanda yer alan ülkelerin, o tarihte sa ğ ladıkları  katı lım koşullarını  bugün de 
sağ lamaktad ırlar m ı? Sağ lıyorlarsa verilerde geli şme hangi yönde bir e ğ ilim 
göstermektedir? sorular ına cevap aranacakt ır. 

Parasal Kriterler 

Euro Alan ın oluş turulmas ında baz al ınan Maastricht yak ınlaşma kriterlerinden, 
döviz kuru, enflasyon ve faiz oran ı , MA'nın parasal yak ınlaş ma kriterlerini 
olu ş turmaktad ı r. MA'da belirlenen ve Euro alana kat ı lmak için ko şul olan Maastricht 
kriterlerini sa ğ layarak Euro alana dahil olan ülkelerin 1999-2004 döneminde döviz kuru 
kriteri aç ı s ı ndan geli şmelere bak ı ldığı nda, Euro alan ı n olu ş turulduğu tarihten beri, EPB 
alan ına üye olan ülkelerin herhangi birisinde dalgalanma marjlar ında herhangi bir 
ayarlamaya gerek duyulmam ış t ır. 
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Ayn ı  dönemde, Euro alanda enflasyonda art ış  trendinin olduğu gözlenmektedir. 
Euro alan ortalamas ı , 1999 yı lında %1,1 iken, 2000 yı l ında önceki y ı la göre iki kat 
artarak %2,l'e yükselmi ş , 2001 ve 2002'de %2,3'e yükselmi ş tir. 2003'de %2,l'e 
dü şmüş tür. Bu art ış larda, 2000 y ı l ından itibaren artan petrol fiyatlar ın ın büyük etkisi 
olmuş tur. Sonuç, AMB'n ın %2'nin alt ında tutulmas ını  hedeflediğ i enflasyon düzeyinin, 
hedefin üzerinde seyretmesi olmu ş tur. Petrol şoku ile artan enerji maliyetleri, artan 
ithalat maliyetleri, azalan döviz kuru fiyatlar ı , genel fiyat düzeyindeki art ış ları  yukarı  
itmiş tir. Bu durum, eurosistemin stratejisini yeniden gözden geçirilmesine neden 
olmuş tur. "Mayı s 2003'te Eurosistem, enflasyon hedefin yukar ı  çekerek, %2'ye yak ın 
bir enflasyon hedefledi ğ ini aç ıklad ı ."36  Euro alan ortalamas ı  için 2004 ve 2005 
tahminleri ise, enflasyon oran ın ın 2003 yı l ına göre de ğ işmeyeceğ ini yönündedir ( Ş ekil 
1). 

Euro alana dahil olan ülkelerden Irlanda, İspanya, İ talya, Portekiz ve 
Yunanistan'da, 2003 y ı lında enflasyon trendinin Euro-12 ortalamas ının oldukça 
üzerinde bir seyir izledi ğ i görülmektedir. Yine, Euro Alan ortalamas ı  (%2,1), AB-15 
ortalamas ının (%2) üzerinde enflasyon trendine sahiptir. 

Ş ekil 1. Uyumlaş tı rı lmış  Fiyat Endeksinde Geli ş meler (Hicip) (%) 

(*) 2005 y ı l ı  Bahar Tahmini 
(**) Euro alan ı  verileri 2000 y ı l ı  sonuna kadar 11 üyeyi kapsamaktad ır. 

Kaynak: EC(b), European Economy, 2005, No.2, s.124. 

36  ECB, "The Monetary Policy of the ECB", 2004, s.5. <http://www.ecb.int/pdf/publications >, 
(10.12.2004). 
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Uzun vadeli nominal faiz oranlar ında ise, Euro alan ın oluş turulduğu yı la göre, 
düşüş  trendi ve üye ülkeler aras ında büyük bir yak ınlaşma söz konusudur. 1997 y ı lında 
Euro alan ortalamas ı  %6,1 iken, 1999 y ı l ında %4,7'ye gerilemi ş  2002 y ı l ında itibaren 
baş ayan yükselme takip eden y ı l düşüşe b ırakarak 2004 y ı l ı  itibariyle uzun vadeli faiz 
oranı  ortalamas ı  %4,1 olarak gerçekle şmiş tir. Euro alana dahil olan ülkelerden, en 
yüksek faiz oran ına sahip ülkeler, İ talya ve Yunanistan'd ır (%4,3). EPB 
oluş turulduğundan beri Euro alanda faiz oranlar ı , EPB öncesine göre dü şmüş  ve 
neredeyse tek bir faiz oran ı  oluşmu ş tur. Bu da, izlenen tek para politikas ı n ın sonucu 
olarak, Euro alanda para piyasalar ının bütünle şmesinde ve tek bir para piyasas ı  
oluşmas ında büyük bir ilerleme kaydedildi ğ inin göstergesidir. Euro alan ın dışı nda kalan 
ülkelerde, faiz oranlar ı  Euro alan ortalamas ı nın üzerindedir ( Ş ekil 2). 

Ş ekil 2. Uzun Vadeli Faiz Oranlar ı  (%) 

(*) 2005 y ı l ı  Bahar Tahmini 

Kaynak: EC(b), European Economy, 2005, No.2, s.133. 

Mali Kriterler 

MA'da yer alan ve Euro Alan ın oluş turulmas ında baz al ınan mali yak ınlaşma 
kriterleri, bütçe kriteri (bütçe aç ığı /GSY İH'nın %3'ü aşmamas ı) ve borç kriteridir (kamu 
borcu/ GSYH'n ın %60' ı  aşmamas ı ). Bütçe kriterine göre, Euro alan ortalamas ı , 2003 
yı lında %2,8'dir. 1999'da -%1,3 oldu ğu dikkat edilirse, bütçe kriteri rasyosu yükselme 
trendindedir. Avrupa Komisyonu'nun tahminleri, 2004 ve 2005 y ı lında fazla bir 
değ i şme olmayaca ğı  yönündedir. Asl ında, bu rakamlar MA'da belirtilen, %3 referans 
değ erin alt ındad ır. Ancak, bu rasyonun h ı zl ı  ş ekilde %3 referans de ğ erine yakla şı yor 
olmas ı , ulusal düzeyde kullan ı lan maliye politikalar ın ın ve SGP'nin sorgulanmas ını  
gündeme getirmi ş tir. Üye ülkeler aç ı sından bak ı ldığı nda, Almanya, Fransa gibi büyük 
ekonomilerin yan ında Hollanda ve Yunanistan referans de ğ erin üzerinde olan ülkelerdir 
(Ş ekil 3). 
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Ş ekil 3. Bütçe Aç ığı i/GSYİH (%) 
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Kaynak: EC(b), European Economy, 2005, No.2, s.135. 

Kamu borcu/GSY İH rasyosu aç ı s ından Euro alana üye ülkeler 
değ erlendirildiğ inde, kamu borcu kriterinin bütçe kriteri rasyosu gibi art ış  eğ iliminde 
olduğu görülmektedir. Euro alan ı  ortalamas ı  1999 yı lından itibaren azalmas ına rağ men, 
2003 yı lından itibaren art ış  trendine girmi ş tir, 2003 yı lında referans değ erin üzerindedir 
(%70,6). Avrupa Komisyonu tarafından yap ı lan tahminler, takip eden y ı llarda artarak 
2004 y ı lında %71,l'e 2005 y ı lında %/71,3'e yükselece ğ i yönündedir (Ş ekil 4). Kamu 
borcu kriterinin çok üzerinde olan ülkelerde, 1999 y ı lından beri düşüş  eğ iliminde 
olmas ına rağmen, referans de ğerin hala oldukça üzerindedir (Belçika'n ın %100, 
Italya'n ın %106,3 ve Yunanistan' ın %109,3). Euro alan ın en büyük ekonomileri olan 
Fransa 2000 y ı lından itibaren, Almanya ise 2001 y ı lından itibaren, Euro alan ın oluşum 
tarihine göre referans de ğ eri a şma yönünde eğ ilim göstererek, %60 referans de ğ erin 
üzerine ç ıkmış lardır. Bu ülkelerin yan ında, kamu borcu rasyolan referans de ğ erin 
üzerinde ve Euro alan ortalamas ının altında olmas ına rağ men, rasyonun yükselme 
trendinde olduğu diğer ülkeler ise, Hollanda, Lüksemburg ve Portekiz'dir. 

Euro alan ın dışı nda kalan ülkelerin kamu borcu rasyosu ile Euro alan ortalamas ı  
karşı laş tı rı ldığı nda, Danimarka, İngiltere ve Isveç'in çok daha iyi durumda olduklar ı  
görülmektedir. Bu da, AB-15 ortalamas ın ın daha düşük olmas ına neden olmaktad ır 
(Ş ekil 4). 
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Ş ekil 4. Kamu Borcu/GSY İH (%) 

(*) 2005 y ı l ı  Bahar Tahmini 
Kaynak: EC(b), European Economy, 2005, No.2, s.137. 

Görüldüğü gibi, Euro alana dahil olan ülkelerin Maastricht kriterlerinden parasal 
kriterleri kar şı lamada fazla bir sorun ya şamamalar ına rağmen, pek çok ülke mali 
kriterlerde özellikle kamu borcu kriterini sa ğ lamada sorun ya ş amaktad ırlar. Mali 
kriterleri, Euro alan ın çekirdek ekonomileri konumunda bulunan Almanya ve 
Fransa'nın karşı layamamalar ı  önemli bir sorundur. 

2003 yı lı  verileri kullan ı larak yak ınlaşma kriterleri baz al ınarak, Euro alan ın 
yeniden oluş turulmas ı  gündeme gelmi ş  olsa idi, bugün EPB üyesi olan ülkelerden 
sadece bir ülke (Finlandiya) ekonomik parasal birli ğ e dahil olabilecek, AB'nin kurucu 
üyelerinin hiçbiri ülke ve hatta AB ekonomisinin motor ülkeleri Almanya ve Fransa'da 
Euro alana dahil olamayacakt ı . Komisyon tarafından yap ı lan tahminleri, bu durumun 
takip eden birkaç y ı lda da devam edeceğ ini öngörmektedir. 

Euro alan olu ş turulduğunda kriterleri yerine getiren, ancak d ış arda kalmay ı  tercih 
eden Danimarka ve İngiltere ise, hala tüm kriterleri sa ğ lamaktad ır, özellikle pek çok 
Euro ülkesinin s ın ıfta kald ığı  mali kriterleri de kar şı lamada baş arı lı d ırlar. 

2. Euro Alanda Makroekonomik Geli ş meler 

Euro 'nun ortak para olarak kullan ıma giri ş i, pek çok ki ş i tarafından, EPB alan ının 
üyesi olan ülkelerin son 30 y ı l boyunca ya ş ad ıkları  kötü ekonomik performans ı  
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gidermenin temel arac ı  olarak görüldü. 1970'li ve 1980'li y ı llar boyunca, ço ğu AB 
ülkesi, üretim kayb ı , yüksek iş sizlik, yüksek faiz, bölünmü ş  piyasalar, yüksek enflasyon 
ve sürdürülemez yüksek kamu aç ıklan ile karekterize edilen istikrars ız ekonomik 
ortam ın maliyetleri konusunda faydal ı  bir ders ald ı . Böylece, bu deneyimlerin ışığı nda 
AB, ekonomik ve parasal birli ğ i olu ş turarak daha fazla makroekonomik istikrar 
sağ layacak ve Euro alan ın ekonomik etkinli ğ ini art ıracakt ı 37 . 

Euro alan ına ait ekonomik göstergelerde son birkaç y ı la göre azda olsa ekonomik 
canlanma söz konusu olmas ına rağmen, 1999-2004 döneminde, Euro alanda ortalama 
y ı ll ık büyüme oran ı  (1,9), dünya ortalamas ın ın çok altındadır. Yine, bu oran IMF 
verilerine göre 38 , geliş miş  ülkeler 39  ortalamas ının (%2,6) ve A.B.D.'nin ayn ı  
dönemdeki ortalama y ı ll ık büyüme h ı z ın ın (%3) alt ında iken, ve Japonya'n ın ortalama 
y ı llık büyüme h ı z ın ın (%1,3) üstündedir (Tablo 6). Irlanda, İspanya ve Yunanistan 2004 
yı lında ortalaman ın üzerinde büyümü ş tür. Euro alan ın dışı nda kalan AB üyesi 
ülkelerinin hepsi de Euro-12 ortalamas ın ın üzerinde büyümü ş lerdir. 

Tablo 6. Baş l ı ca Ekonomik Göstergeler (1999-2004 Dönemi) 

' Euro 
Alan 

ABD dapo ya Gelişen  
le 

Üretim (GSYİH-%) 1,9 3,0 1,3 2,6 

Enflasyon(%) 2,0 2,5 0,6 1,8 

İş sizlik (%) 8,5 5,0 4,9 6,2 

Verimlilik (%) 2,3 4,7 3,6 3,7 

Saat Ba şı  Kazanç (%) 2,5 3,0 4,0 4,6 

iş gücü Maliyeti (%) 1,2 1,6 2,0 3,8 

Ticaret Hacmi (y ı ll ık % değ i ş im) 

ihracat 4,7 2,6 6,4 5,0 

ithalat 4,8 6,6 4,2 5,6 

Cari İş lemeler Hesab ı  
(Milyar ABD Dolar ı ) 

16,6 -461,1 104,7 -168,6 

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, April 2005 

Euro alan ın oluşumundan günümüze kadar geçen sürede, Euro alana dahil olan 
ülkelerde fiyat istikrar ı  önemli ölçüde sağ lanmış t ır. 1981-1990 dönemi enflasyon 
ortalamas ı  %6,7 olan Euro alanda, 1991-1998 döneminde %2,7'ye, 1999-2003 
ortalamas ı  da %2'ye dü şmüş tür. Euro alan enflasyon ortalamas ı  (%2), dünyadaki 
gelişmiş  ülkeler ortalamas ı  (%1,8), A.B.D. (%2,5) ve Japonya(-%0,6) ile 

39 IMF dünya ülkelerini geli ş mi ş  ülkeler ve yükselen ve geli ş mekte olan ülkeler olmak üzere iki 
grupta toplamaktad ır. Geli ş mi ş  ülkeler statüsünde 29 ülke yer almaktad ır. Daha fazla bilgi için 
Bknz. Ibid., s.192-205. 

37  EC(a), op.cit., s. 1. 
38 IMF, World Economic Outlook, April, 2005. 
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kar şı laş tır ı ldığı nda, Euro alan ortalamas ı  geli ş miş  ülkeler ortalamas ının ve Japonya'n ın 
üstünde bir seviyede iken, A.B.D. enflasyon oran ın ın alt ındadır. Euro alandaki 
enflasyon oran ı , petrol fiyatlar ındaki art ış  ve Euro döviz kurunda de ğ er kayb ının etkileri 
nedeniyle, 2000-2001 döneminde artsa da, Avrupa Merkez Bankas ın ın (AMB) fiyat 
istikrar ı  hedefini bir ölçüde yakalam ış t ır(Tablo 6). 

İş sizlik, Euro alan ındaki ülkelerin ekonomik sorunlar ının ba şı nda gelmektedir. 
Euro Alan olu ş turulduğundan beri, 2002 y ı lına kadar dü şme trendinde olan i ş sizlik 
oranlar ı  bu tarihten itibaren tekrar yükselmeye ba ş lamış  ve 2004 y ı lında %8,8 olmu ş tur. 
Özellikle, Almanya (%9,1), Fransa (%9,6), İ spanya (%10,9) i ş sizlik oran ın ın en yüksek 
olduğu ülkelerdir. Euro alan i ş sizlik ortalamas ı  AB-15 ortalamas ının (%8,1) 
üzerindedir. 1999-2004 döneminde, Euro alan i ş sizlik ortalamas ı  (%8,5), dünyadaki 
geli şmiş  ülkeler ortalamas ın ın (%6,2), A.B.D.'nin (%5) ve Japonya'n ın (%4,9) 
üstündedir. İş sizlik, AB ve Euro alanda, kabul edilen 'Istihdam Pakt ı ' ve her y ı l 
haz ırlanan 'Istihdam ı  Yönlendirici İ lkeler'le emek piyasas ın ın düzenlenmesi ve 
istihdam oranının art ırı lmas ına yönelik al ınan tedbirlere rağmen önemli sorun olmaya 
devam etmektedir. 

Ş ekil 5. Euro Alanda İş sizlik ve Büyüme (%) 

Kaynak: EC(b), European Economy, No.2, 2005, s.117 ve 130. 

Dış  ticaret aç ı s ından Euro alan değ erlendirildiğ inde, Euro alandan yap ı lan mal ve 
hizmet ihracat ı  1999-2003 döneminde ortalama y ı lda %4,7 büyürken, ithalat ı  %4,8 
büyümüş tür. Ayn ı  dönemde, yı ll ık ihracat büyümesi Japonya'n ın gerisinde kal ırken, 
A.B.D. nin iki kat ı d ır (Tablo 6). Ihracat ın GSYİH içindeki pay ı  %19,7, ithalat ın 
GSYİH içindeki pay ı  %17,7 iken, 1999-2004 döneminde y ı lda ortalama 16,6 milyar 
dolar cari fazla veren Euro alanda, cari aç ık/GSYİH oran ı  %0,9'dur. Dünyan ın en güçlü 
ekonomisi olan A.B.D ise, ayn ı  dönemde y ı lda ortalama 461,1 milyar dolar cari aç ık 
vererek, geli ş miş  ülkeler ortalamas ın ın yakla şı k 3 kat ı  olan bir cari aç ık 
gerçekle ş tirmi ş tir.4°  Görüldüğü gibi, Euro alan cari i ş lemler dengesi ve ihracattaki art ış  
aç ı s ından ABD'den daha iyi konumdad ı r. 

4°  ECB, op.cit, s.18. 
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Ayrı ca, Lizbon 2000 Gündemi ile dünyan ın en rekabetçi ve yenilikçi ekonomisi 
olmay ı  hedefleyen AB, i şgücü verimliliğ i aç ı s ından ABD ve Japonya gibi dünyan ın 
güçlü ekonomileri ile kar şı laş tırı ldığı nda, bu iki ekonominin gerisinde oldu ğ u 
görülmektedir. 1999-2004 döneminde, i ş gücü verimliliğ i y ılda ortalama %2,2 büyürken 
A.B.D.'de bu oran %4,7, Japonya'da %3,6'd ı r. İş gücünün maliyeti aç ı sından, ayn ı  
dönem dikkate al ınd ığı nda, Euro alan, A.B.D'den daha avantajl ı dır. I şgücü maliyeti, 
Euro alanda y ı lda ortalama %0,65 artarken, A.B.D.'de %0,93 artm ış tır. Her iki bölgenin 
işgücü maliyetindeki y ı llık artış  geli ş mi ş  ülkeler ortalamas ının (%1,7) oldukça 
altındadır. 

SONUÇ 

Avrupa'n ın ekonomik ve parasal birlik alan ı , Euro Alan, üye devletler aras ında 
para ve kamu maliyeti ili şkilerinin orjinal bir şekilde düzenlenmesine dayanmaktad ır. 
Para politikas ı  merkeziyetçi iken maliye politikas ı  adem-i merkeziyetçi olarak kalm ış , 
ancak disiplini sağ lamayla esnekliğ i birle ş tirme anlam ında olan kurallara tabidir. 
MA'da yer alan mali hükümleri tamamlayan ve disipline eden istikrar ve Büyüme 
Pakt ı n ın (SGP), EPB'nin mali disiplinin omurgas ıdır. 

Bugün, 2003 yı lı  verileri kullan ı larak Maastricht yak ınlaşma kriterleri baz 
al ınarak, Euro alan ın yeniden olu ş turulmas ı  gündeme gelmi ş  olsa idi, sadece bir ülke 
(Finlandiya), Euro alana dahil olabilecek, AB'nin 6 kurucu üyesinden Hollanda hariç 
hiçbir ülke (AB ekonomisinin motor ülkeleri Almanya ve Fransa) Euro alana dahil 
olamayacakt ı . Komisyon tarafından yap ı lan tahminler, bu durumun takip eden birkaç 
yı lda da devam edece ğ ini göstermektedir. Euro alan olu ş turulduğunda kriterleri yerine 
getiren, ancak d ış arda kalmay ı  tercih eden Danimarka ve İngiltere ise, hala tüm 
kriterleri sağ lamaktad ır, özellikle pek çok Euro ülkesinin s ını fta kaldığı  borç kriterini de 
karşı lamada ba ş arı lı dırlar. 

Euro Alan, 2000 y ı lında son 10 y ı lın en yüksek büyümesini gerçekle ş tirmesine 
(%3,5) ve bu bölgedeki istikrarl ı  bir makroekonomik ortama rağmen, ekonomik 
faaliyetlerde uzun süren bir yava ş lama yaş amış tır. Uzun süren yava ş lama, "... 
enflasyonun yapış kanlığı , ulusal hükümetlerin istihdam ve emek piyasalar ı  için 
duyurulan reformlardaki belirsizlik, ya ş lanan nüfus, artan kamu aç ıkları ...." ile 
aç ıklanmaktad ır. 

Ayrıca, Lizbon 2000 Gündemi ile dünyanm en rekabetçi ve yenilikçi ekonomisi 
olmayı  hedefleyen AB'de, Euro Alan ı n ekonomisi, ABD ve Japonya gibi dünyan ın 
güçlü ekonomileri ile karşı laş tırı ldığı nda, büyüme, i şsizlik ve iş gücü verimliliğ i 
aç ı sından bu iki ekonominin gerisinde oldu ğu görülmektedir. Asl ında, iş sizlik Euro 
Alan ın baş ta gelen sorunudur. Euro alan ın olu ş turulduğu tarihten bugüne, 1999-2004 
döneminde i ş sizlik oran ı  y ı llık ortalama %8,4 olmu ş tur. Özellikle 2001 y ı lından itibaren 
artış  gösteren i ş sizlik oran ı  son iki yı ldır, %8,8'dir. Asl ında, Euro Alan i ş sizlik 
ortalamas ı n ın yüksek olduğu 1990'l ı  y ı lların %10'nun üzerindeki rakamlarla mukayese 
edilince, %8,8 dü şüktür. 2001 y ı lında %8'e gerileyen i ş sizlik oran ı  ile mukayese 

41  EC(a), Ibid., s.3-4. 
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edilince yüksektir. Yine Euro alan ın, motor ekonomileri olan Almanya (%9,1) ve 
Fransa'n ın (%9,6) 2004 y ı lında ortalaman ın üzerinde seyreden i ş izlik oranlar ı  ve Euro 
alan ortalamas ın ın alt ında seyreden büyüme oranlar ı , Fransa'da Anayasa 
referandumundan 'Hay ır' sonucunu ç ıkar ırken, benzer nedenlerden pek çok Euro alan ı  
ülkesi Anayasa referandumundan Fransa ile benzer sonuçlar ın ç ıkacağı  endi ş esi ile 
ertelemi ş tir. Düşük büyüme ve artan i ş sizlik sorununun yaş adandığı  Almanya'da ortak 
para Euronun kullan ımından vazgeçilmesi söylemleri gündemde önemli yer i ş gal 
etmeye ba ş lamış tı r. 42  Bu geli şmeler, Euro alanda, büyüme ve istikrar merkezli 
makroekonomi politikalar ın, büyüme ve i ş  yaratma potansiyelini art ırmaya yönelik 
reformlar ın uygulmaya koymada yeterince ba şarı lı  olunmadığı nı  göstermektedir. Bu 
nedenle, Avrupa Komisyonu, 2 Şubat 2005 tarihinde, Lizbon stratejisinin yeniden ele 
al ınarak sekiz alanda önlemler paketinden olu ş an "Topluluk Lizbon Program ı" ım 
tart ış maya açm ış tı r. 4 ' 

S ı ralanan bu olumsuz geli şmelere rağmen, Euro Alanda pek çok olumlu geli şmede 
olmuş tur. Örneğ in, tek para kullan ımı  ile ortaya ç ıkacağı  beklenen avantajlar önemli 
ölçüde gerçekle ş mi ş tir. Euro'nun kullan ıma girmesi ile Euro Alanda, daha düşük iş lem 
maliyetleri, döviz kuru istikrar ı  ve daha fazla fiyat şeffafl ık' söz konusu olmu ş tur. 
Çünkü, tek para, tüketicilere ve ihracatç ı lara çok say ıdaki paralar ın yönetimiyle ve 
birbirine dönü şümü ile bağ lantı lı  iş lem maliyetlerinden tasarruf etmelerine imkân 
vermi ş  ve Birlik üyesi ülkelerin aralar ında fiyat kar şı laş tı rmalar ının yap ı lmas ını  
kolaylaş tı rmış tır. Artan fiyat ş effafl ığı n ın, piyasa bölünmü ş lüğünü azaltmas ı , kaynak 
etkinliğ ini artırmas ı  ve firmalar ın kar marjlarm ı  azaltarak piyasalarda rekabeti art ırmas ı  
söz konusu olmu ş tur. Böylece, Birlik düzeyinde serbest piyasa ko ş ullarının çok büyük 
ölçüde i ş lediğ i ortak bir pazar ın yarat ı lmas ına katk ıda bulunmu ş tur. 

Döviz kuru maliyetlerinin ve döviz kuru belirsizli ğ inin ortadan kalkmas ı  ile, Euro 
Alana dahil olan ülkeler aras ında üreticilerin, fiyat farkl ı laş t ırmas ı  yapmalarını  
engellenmesi ve marka rekabetlerinin artmas ı  yönünde büyük aş ama kaydedilmi ş tir. 
Artan rekabetle de ğ iş en piyasa ko şulları , kaynak etkinli ğ inde art ış a neden olmu ş tur. 
Artan rekabet ve üreticilerin kâr marjlar ında önemli azalma, firmalar ın üretim 
maliyetlerini azaltma veya piyasa gücünü yeniden kazand ıracak stratejiler ortaya 
koymada daha çok çaba göstermelerine sebep olmas ı  olas ı lığı nı  da art ırmaktad ır. 

Böylece, piyasadaki karar birimlerinden tüketiciler için, daha dü şük fiyatlardan ve 
çeş itlenmi ş  mal ve hizmet yelpazesinde ihtiyaçlar ını  karşı lamaların ı  ve fiyat 
kar şı laş tırmalar ı  yapabilmeyi mümkün k ı larken, üretici kesim için artan rekabet 
ortam ında maliyetlerini düşüren ve verimliliklerini art ıran yeni yöntemler geli ş tirmeleri 
yönünde olumlu etki yapmaktad ır. Ayr ıca, üretici kesimin çok daha büyük pazar için 

42  Eurodan vazgeçme tart ış malar ı nın yap ı ld ığı  diğ er bir ülke, İ talya'da. "A Way Back", The 
Economist, June 25th 2005, s.12-13; "The Darkest Hour Before Dawn", The Economist, August 
6th 2005, s.59; "Exit Fee", The Economist, November 265th 2005, s.84. 
43  CEC, "Communication From The European Commission to the Council and the 
European Parlement: the Community Lisbon Programme", COM (2005) 330 fı nal. 
20.07.2005, s. I -10. ve "A New Start for the Lisbon Strategy", <http://europa.int/ 
growthhandjobs/index_ en.htm>, (29.07.2005). 
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üretim yapmas ı  mümkün olacağı ndan, ölçek ekonomilerinden faydalanabilmektedirler. 
Ek olarak, döviz kuru belirsizli ğ inin ortadan kalkmas ıyla birlikte faiz oranlar ı  
eş itlenmektedir. Bu da sermayenin daha etkin da ğı lı m ına imkan vermektedir. Nitekim, 
Euro alanda, k ı sa ve uzun vadeli faiz oranlar ı  gerilemi ş  ve üye ülkelerin faiz oranlar ı  
birbirine yakla ş arak neredeyse tek faiz oran ı  ortaya ç ıkmış tır. Avrupa Merkez Bankas ı , 
gösterge faiz oran ın ı  (%2), bask ı lara rağ men 5 yı ld ır değ i ş tirmemi ş tir. EPB öncesinde, 
"Euro alanda 1991-1998 dönemi k ı sa vadeli faiz oran ı  ortalamas ı , %5,7 iken, 1999- 
2003 döneminde %3,5'e gerilemi ş , 2003 ve 2004 yı lında ise %2'dir. Yine, uzun vadeli 
faiz oran ı  ortalamas ı  1991-1998 döneminde %6,6 iken, 1999-2003 döneminde %4,7'ye 
ve 2004 y ı l ında ise %4,1'e gerilemi ş tir."" 

Euro alanda hedeflerden birisi olan tek faiz oran ı  ve fiyat istikrar ı , tek para 
politikas ı  ile gerçekle şmiş tir. 1999-2003 döneminin baz ı  y ı llarında özellikle d ış sal 
etkiler ve petrol fiyatlar ındaki artış lar nedeniyle, hedefin üzerine ç ıkmış  olsa da, söz 
konusu dönemde Euro alan enflasyon ortalamas ı , hedefe yak ın gerçekle şmiş tir. 

Ekonomik bütünle şme sürecinin, günümüzde en ileri a şamas ının tek örneğ i olan 
Euro alan, parasal birli ğ in gerçekle ş tiğ i ve iş lediğ i bir alan olmas ına ve ekonomik birlik 
konusunda sağ lanan ilerlemelere ra ğmen, ekonomik ve parasal birli ğ in (EPB) ekonomik 
birlik boyutunun henüz tamamlanmad ığı  bir aland ır. Zaten, EPB, devam eden bir 
süreçtir ve günümüzde de ekonomik bütünle şmenin ileri a ş amas ının tek örneğ i olduğu 
için, yaş ayarak öğ renme sürecidir. 

44  EC(a), op.cit, s.24.; EC (b), European Economy, No.2, 2005, s.I35. 


