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GIRIS

Avrupa Birligi, birlik olmasinin sonucu olarak 1999 yilinda parasal birlige ge¢mistir.
Birligin nihai amaci olan ekonomik birliktelik, parasal birlige gegisle daha ileri bir boyuta
taginmistir. Avrupa Birligi, parasal birlige geciste 6zellikle Almanya’nin baskin tutumuna
karsilik, basta Ingiltere olmak iizere bazi iilkelerin bu birlikte yer almamasi, konunun
avantaj ve dezavantaj boyutlartyla incelenmesini gerekli kilmaktadir. Ulkeler birgok
iktisadi konuda farklilik gostermektedirler ki bu farkliliklar beraberinde sorunlar1 da
getirmektedir. Bu sorunlart en aza indirmek i¢in kurulan parasal birlikler ile; kendi
paralarindan vazgecerek kendi paralarini sabitledikleri ortak bir paray1 kabul eder ve birlik
disindaki iilkelerle esnek doviz kurunu segerler. Bugiin 6zellikle Tiirkiye ihracatinin 6nemli
bir kismim1 Euro bolgesine yapmaktadir. Parasal birlik bu yoniiyle de Tiirkiye acisindan

Onemli olmaktadir.

Calismanin amaci; AB’ye girme esiginde olan Tiirkiye’nin parasal birlige
katilmasinin yiikleyecegi maliyetleri ve getirecegi avantajlart optimum para sahasi teorisi

cercevesinde analiz etmektir.

Calismanin birinci boliimiide geleneksel optimum para sahasi teorisinin gelisimi ele

alinacak ve kuramin kosullar1 sistematik olarak incelenmistir.

Calismanin ikinci bolimiinde optimum para sahasi teorisi literatiiriinde son
gelismeler ve ampirik caligmalar 15181inda degisimler, giiniimiiz parasal birligini daha 1yi

anlayabilmek amaciyla, incelenmistir.

Calismanin tgiincli ve son boliimiinde ise Tirkiye’nin parasal birlige katiliminin
avantaj ve dezavantajlari, Tiirkiye’de optimum para sahasi teorisi ¢ercevesinde yapilmis

calismalar ve sonuclar1 baglaminda degerlendirilmistir.



1. Geleneksel Optimum Para Sahasi Teorisinin Gelisimi

Optimum Para Sahasi , ilk kez; 1999 Nobel ekonomi 6diilii sahibi Robert Mundell
tarafindan yayinlanan makalede ele alinmmustir. Mundell makalesinde iki iilkeli bir diinya
modeli kullanmistir. Modelinde bu iilkelerin Kanada ile ABD oldugunu ve aralarinda esnek
doviz kurunun mevcut oldugunu belirtmistir. Mundell iki iilkeyi kendi icinde dogu ve bati
olmak tiizere ikiye ayirmis; iki iilkenin de dogusunun imalat sanayi mallarinda, batisinin ise
dogal kaynak {iriinlerinde uzmanlastigin1 ve dogal kaynak {iriinlerinde bir talep fazlasi
oldugunu varsaymistir. Talepteki kaymanin ilk etki olarak her iki iilkenin bati yakasinda
enflasyonist bir baski ve dogu yakasinda ise issizlik yaratacagini vurgulamistir. Bu
durumda ABD para otoritelerinin para arzini arttirarak issizligi diisiirebilecegini fakat bu
politikanin {ilkenin batisinda enflasyonu artiracagini veya daraltict bir para politikasi
izleyerek batida enflasyonu diisiiriirken doguda issizligi arttiracagini ve bu problemin
Kanada i¢in de gegerli oldugunu sdylemistir. Bu baglamda esnek doviz kurlar1 gegerliyken
iki tilke arasinda yumusak bir uyum mekanizmasimnin mevcut oldugunu fakat bunun
bolgeler arasinda miimkiin olamayacagini vurgulamistir. Bu duruma ¢6ziim olarak; eger
ABD’nin batist ile Kanada’nin batist kendi aralarinda ve ABD’nin dogusu ile Kanada’nin
dogusu da kendi aralarinda sabit doviz kuru ve her iki iilkenin dogusu ile batis1 da kendi
aralarinda esnek doviz kuru uygularsa o zaman her iki iilkenin para otoriteleri bati
kesiminde daraltici, dogu kesimlerinde genisletici para politikalar1 uygulayarak ayni anda

enflasyon ve issizlik sorununun iistesinden gelebilirler demistir'.

Bu baglamda esnek doviz kurlar1 gecerliyken Mundell’ e gore optimum para
sahasiin {ilkelerin resmi sinirlart dahilindeki fiili para alan1 olmasi gerekmemektedir.
Mundell makalesinde kur alanin1 déviz kurlarinin sabitlendigi yer olarak tanimlar ve bir
alanin optimum para sahasi olabilmesi i¢in bu alan igerisinde diizeltici rol iistlenebilecek
yeterli i¢c bolge is hareketliliginin olmast gerekir ki burada esnek doviz kurlar
ayarlanabilsin. Mundell’e gore optimum para sahasinin olusturulmasi icin diger 6nemli

kriterler sunlardlr2 ;

! Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alam Cergevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirligii, Ankara, 2003, s.5

2 Robert A. Mundel, ‘Optimum Currency Areas’ American Economic Review , No:51 ,1961 , ss. 657-665




o Aciklik- ekonominin biiyiikligii
e Uriin gesitliligi
¢ Enflasyon oranlarinin benzerligi

¢ Ekonomik entegresyon

Optimallik ise bir baska a¢idan su sekilde tanimlanmaktadir; Eger ortak bir para
sahas1 icerisinde para ve maliye politikalarinda istikrara ek olarak, birlik digindaki iilklere
uygulanacak esnek doviz kuru sistemi ile lilkelerde tam istihdam ve ddemeler dengesi ile i¢
fiyatlarda istikrar saglaniyor ise , bu amglarin en diisiik maliyetle gergeklestirildigi alan

optimum para sahasi olacaktir’.

Teoriye yakin donemlerde onemli bir katkida Kenen’den® gelmistir.Kenen
makalesinde dissal soklarin ekonomi iizerindeki etkisini incelemis bu amacla tam rekabetci,
tek bir girdi kullanan ve standartlastirilmis is giliciine sahip dort ekonomi se¢mistir. Bu
ekonomilerden birinci ve ikinci ekonomilerde ¢ikti ¢esitlendirilmistir. Her iki tilke bir ihrag
bir de ithal-rekabetc¢i mal iiretmektedir. Ugiincii ve dordiincii ekonomiler sadece ihra¢ mali
tiretiminde uzmanlagsmistir. Ayrica; birinci ve lgilincli ekonomilerin kiigiik buna karsilik
ikinci ve dordiincii ekonomilerin biiyiik ekonomiler oldugu varsayimi yapilmistir. Sonugta,
iki kiigiik ekonomiden mal c¢esitlendirmesi olan kii¢ilk ekonomide eger ihrag mali
endistrisinin igglici talebinin {icret esnekligi cok daha yiiksekse o zaman o kiigiik
ekonominin issizlik oraninda kii¢iik bir azalma yasanacagi; biliyiilk ekonomiler icin de
kiigiik ekonomiler i¢in gegerli olan sonucun gecerli oldugu dile getirilmistir. Kenen’e gore;
optimum para alani i¢inde yer alacak iilkelerin yiiksek bir iiretim ¢esitlendirmesine gitmesi
gerektigi vurgulanmis ve eger lilkeler yada bolgeler iiretimde uzmanlasirlarsa digsal
soklarin bu ekonomiler {izerinde asimetrik etkilerinin olacagi sonucu {izerinde

durulmustur’.

Geleneksel optimum para sahasi teorisi, esnek doziz kuru veya sabit doviz kuru

tartismalarindan kaynaklanmakla beraber, temelde ortak para biriminin uygulanacagi

3 Robert I. McKinnon, ‘Optimum Currency Areas’ American Economic Review No:53, 1963, ss. 717-725

4 Peter B. Kenen, ‘The Theory of Optimum Currency Areas; An Eclectic View’ In; Mundel .R.A. ve A.K.
Swoboda (Ed.), Problems of the International Economy, Chicago and London: The University of Chicago
Press,1969, ss.41-60

> Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alan1 Cergevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlk Yeterlilik Tezi, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirliigii, Ankara, 2003, 5.6
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bolgenin ozelliklerinin ne olmasi gerektigi tizerinde durmustur. Teoriye gore belirli bir
bolgedeki Tllkeler arasinda parasal birligin saglanabilmesi i¢in baz1 kosullar

gereklidir.Bunlar;

o Parasal birlik igerisinde yer alacak iilkelerin ekonomik yapilarinin benzer
olmasi,

o Uye iilkelerin asimetrik soklarla karsilasmamasi,

o Ekonomik soklar karsisinda iiretim faktorleri hareketliligi, reel {icretlerin ve
fiyatlarin esnekligi ve mali federalizm aracilifi ile iilke ekonomilerinin birbirlerine uyum
gosterebilmesi,

. Parasal birlige iiye iilkelerin birbirleriyle onemli oranlarda ticaret partneri
olmalari,

o Ulkelerin milli gelirleri igerisinde dis ticaretin yerinin bilyiik olmasi,

o Para ve maliye politikalarinin {iye iilkelerce es giidiimiin saglanmasina yonelik

adimlarin atilmasidir®.

Geleneksel optimum para sahasi teorisi yaklasimina gore bu kosullar, birlik i¢erisinde
tam istthdamin, fiyat istikrarinin ve 6demeler dengesinin saglanmasinin yani sira birlige
tiye ilkelerin sik ve biiyiik olgekli asimetrik soklarla karsilagsmamasi, iiretim faktorleri

hareketliliginin saglanmasi ve ekonominin disa agiklik derecelerini igermektedir™.

1.1. Sik ve Biiyiik Olcekli Asimetrik Soklarla Karsilasiilmamasi

Toplam talep egrisinde kaymalarla kendini gdsteren talep soklart; ekonominin isleyis
stirecinde, bireylerin davranislarinda ve beklentilerinde meydana gelen degismelerle, kamu
otoritelerinin ekonomi politikalar1 disinda gerceklestirdigi uygulamalar olarak tanimlanir.
Parasal birlige katilmis iilkelerin benzer iiretim yapilarina ve simetrik dalgalanmaya sahip
olmalar1 gerekir. Bu kosulun gerceklesmesi ani soklarda uygulanmasi muhtemel ortak
ekonomi politikalarinin etkinliginin artmasini saglayacaktir. Ancak uygulanacak ortak para
politikas1 parasal birlik dahilindeki bazi iilkelerin soku atlatmasini saglarken bazilarina

imkan saglayamayacaktir. Ancak benzer konjonktiirel yap1 iiye iilkelerde makroekonomik

6 Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birligi’nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiye’, iktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, s. 5
N Birinci boliimiin alt basliklarinda konu Ozgiir Tonus’un smiflandirmasi gergevesinde islenmistir.
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degiskenlerin (faiz, issizlik oranlar1 gibi) benzer seviyelere ulastirilmasinin yaninda
uygulanmakta olan ekonomi politikasinin her iilkede benzer olmasini saglayacaktir.

Asimetrik soklar durumunda, birlik iiyesi iilkeler arasinda doviz kurlarinin ortadan
kaldirilmasit nedeniyle miidahale doviz kuru araglari ile yapilamayacak, dolayisiyla da
parasal birligin farkli bolgeleri soktan asimetrik olarak etkilenecektir’.

Konu baglaminda AB 6rnegine bakildiginda yapilan bazi1 ¢alismalar arz ve talep
soklarina duyarlilik acisindan AB iilkelerini iki ana gruba ayirmanin miimkiin oldugunu
gostermektedir."Birinci grup genelde cekirdek iilkeler olarak adlandirilmaktadir. Bunlar
birbirleriyle daha ¢ok entegre olmus, birbirlerine paralel arz ve talep soklarina maruz kalan
iilkelerdir. Diger iilkeler ise ¢evre iilkeleri olarak adlandirilmis ve bu iilkelerin ¢ekirdek
iilke ekonomileri ile daha az paralellik gosterdikleri tespit edilmistir. Bu nedenle
uygulanacak olan para politikasinin ¢evre iilkelerden ¢ok cekirdek iilkelerin ihtiyaglarina
cevap vermeye doniik olacagi sonucuna varilabilmektedir. Diger taraftan hicbir {ilkenin
ekonomisinde dnemli oranlarda sektorel yogunlagsma gozlenmedigi bir durumda, sektorel

bazda hissedilen soklarin yaratacag: etkinin biitiin iilkelerde benzer olmasi beklenebilir’.

1.2. Uye Ulkeler Arasinda Faktor Hareketliliginin Tam Olarak Saglanmasi

Istikrarli bir parasal birlik ve tam anlamiyla bir optimum para sahasinin
gergeklestirilebilmesi i¢in liye iilkeler arasinda iiretim faktorlerinin hareketliliginin tam
olmas1 gereklidir. Uretim fakérlerinden 6zellikle isgiicii hareketliligi, iilke dis soklarla
kargilastigit zaman yapilacak nominal doviz kuru ayarlamalarina benzer etkiyi
yaratabilmektedir. Ancak Mundell’in optimum para sahasi teorisinde, lretim faktorleri
hareketliliginin iilkenin i¢ ve dis dengeyi saglayabilmesinde gerekli kosularin ne olduguna

bir agiklik getirilmemistir.

Uretim faktorlerinde homojenlik, tekonolojide meydana gelen degisimlerden
etkilenebilecek faktdr yogunluklari, {iretim faktorlerinin dogrusl derecesi gibi unsurlar
faktor hareketliliginden beklenen sonuglar1 dogrudan etkilememektedir. Teoride (Mundell),

isglici  hareketliligi olarak dile getirilen faktor hareketliliginin aksine sermaye

7 Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birligi’nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiye’, iktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, s. 5

8B. Eichengreen, ‘Is Europe an Optimum Currency Area?’, NBER Working Paper, No:3579, National Breau
of Economic Research, 1991,ss.2-10

? T. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Is There a Conflict Between EC Enlargement and European Monetary
Unification’, Greek Economic Review 15, 1991, ss.131-154
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hareketliligine de deginilmemistir.Biitiin bu eksikliklere ek olarak, isgiicli hareketliliginin
maliyeti ve yapisal nedenlerden kaynaklanan isgiicii gocii gibi faktorler de iilkenin i¢ ve dis

dengeyi saglamasini olumsuz etkileyebilir'.

1.3. Thracatta Cesitlendirmenin Bulunmasi

Optimum para sahasina katkilariyla taninan Kenen tarafindan savunulan goriise gore;
tiretimde c¢esitlilik saglamig bir {ilkenin ihracatinin da g¢esitlenmis olacagi varsayilarak,
bdyle bir iilkenin ticaret hadlerinin dis talepteki degismelerden kaynaklanan &demeler
dengesi probleminden fazla etkilenmeyecegi ileri siiriilmektedir.Bu  durumun
gerceklesebilmesi icin; talebi azalan bir malin iilke ihracati igerisinde 6dnemli bir payimnin
olmamasi gerekmektedir. Boylelikle talebi azalan mal, toplam {iretimin ve istthdamin
kiigiik bir kismini olusturacag: icin, dis sokun neden olacagi issizlik diger sektorler
tarafindan emilecek ve sabit kur sistemi igerisinde iilke dengeye gelecektir. Ancak Kenen’e
gore lretim yapisi ¢esitliligine sahip olmayan az gelismis iilkeler, gelismis politika
araclarina sahip olmamalari nedeniyle nominal déviz kuru araglarina daha sik bagvurma

ihtiyac1 duyacak, hatta bu iilkelerin tam esnek kur uygulamalari daha uygun olacaktir'".

1.4 Uye Ulke Ekonomilerinin Disa A¢iklik Seviyesi

Disa acik ve biliylik ekonomiler, genellikle sabit doviz kuru sistemini tercih
etmektedirler. Ciinki bu ekonomiler i¢in doviz kuru ayarlamalari, bazi 6zel durumlar
disinda sik¢a basvurulan bir politika arac1 degildir. Ulkenin esnek fiyat ve faiz yapisina
sahip olmasi1 ve sermayenin hareketliliginin ve verimliliginin yiiksek olmasi i¢ ve dis
dengeyi saglamasina yardimci olmaktadir. Ancak nisbeten kii¢iik ve ihracat gelirine dayali
ekonomiler doviz kuru ayarlamalarina daha sik bagvurmaktadirlar. Bu nedenle de elde
edilecek kazang, parasal birlige katilacak {ilkelerin ekonomik yapilarinin benzer olmasiyla

yakindan ilgilidir.

Ulkelerin parasal birlik ile elde edecekleri refah kazanci, disa aciklik dereceleri ile

yakindan iliskilidir. Ornegin; islem maliyetlerinin ortadan kalkmasi ile kiiciik ama dis

19 Okan Aktan, ‘Para Birlikeri Kurami ve Avrupa Para Sistemi’, Hacettepe Universitesi [iBF Yayinlari, No:4,
An}<ara, 1983, s. 87 )

" Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birligi’nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiye’, iktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, s. 6




ticaret hacmi genis bir {ilkenin refah kazanci, biiyiik ama disa kapali bir iilkenin refah
kaybindan biiyiik olacaktir. Geleneksel optimum para sahasi teorilerinde bir kriter olarak
kabul edilen disa agiklik derecesi, toplam iiretim icerisinde dis ticarete konu olan mallarin

orani ile tanimlanmaktadir'?.

Disa agik ekonomilerde para aldanmasinin daha az olacag1 savunulmaktadir. Ithalatin,
tilkketim icerisindeki paymnin yiliksek oldugu kiigiik bir {ilkede doviz kuru degismelerinin
reel gelir lizerine etkisi ¢ok yiiksek olabilir. Bir ekonomi ne kadar disa agiksa doviz kuru
degismelerinden i¢ fiyatlara yansima da o kadar fazla olacaktir. Ddviz kurundaki
degismeler, i¢ fiyatlarda ayni1 oranda bir degisme meydana getirecekse; 6rnegin iicretler,
ithal mallarin1 iceren bir endekse baglanirsa (bu endeks icerisinde dis ticarete konu olan

mallarin yer almas1 gerekir), esnek kur uygulamasimin etkinligi ortadan kalkacaktir'

Birbirleriyle yogun ticari iliski igerisinde bulunan iilkelerin parasal birlige
yonelmesinin bir diger avantaji da, sabit kur sisteminin 6demeler dengesi istikrarina
yardimci olmasidir. Agik ekonomilerde yiiksek marjinal ithalat egilimi sebebiyle toplam
talebe yonelik kisitlayict veya tesvik edici politikalarla dis dengesizligin giderilmesi
miimkiin olacaktir. Ayrica 6demeler dengesine gelir yaklagimi agisindan bakildiginda,
marjinal ithalat egiliminin ytiksekligi 6lctlisiinde gelir carpaninin diisiik olmasi1 nedeniyle

sabit kur sistemi, istikrarli bir gelir diizeyinin saglanmasi amacina uygun olacaktir'®.

2. Optimum Para Sahasi Teorisindeki Son Gelismeler ve Ampirik Calismalar

1980 ve 1990’larda Avrupa Para Birligi konusundaki gelismler ve makro ekonomik
yaklagimlarda yenilikler kendisini optimum para sahasi teorisinde de gostermistir.Bu
donemde optimum para sahasi teorisi kapsaminda igsellik kavraminin gelismesi, teoriyi
etkileyen ve ilgili bir¢ok kriterin 6nemini yitirmesine neden olan bir gelismedir.

Frankel ve Rose' ilk kez is evrelerininin ekonomilerin igsel dzelligi oldugunu ve

boylece para birliginden sonra bu evrelerin degisime maruz kaldigin1 savunmuslardir.

2 Robert I. McKinnon, ‘Optimum Currency Areas’ American Economic Review No:53, 1963, ss. 717-725
13 Okan Aktan, ‘Para Birlikeri Kurami ve Avrupa Para Sistemi’, Hacettepe Universitesi [IBF Yayinlari, No:4,
Ankara, 1983, s. 76

' Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birligi’nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiye’, iktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, s. 7

'3 A K. Rose and J.A.Frankel, ‘The Endogeneity of the Optimum Currency Criteria’, NBER Working Paper,
No:5700, National Breau of Economic Research, 1997, ss. 3-14
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Ayrica, geleneksel optimum para sahasi literatiiriine ait ¢esitli kriterlerin para birligi
tarafindan etkilenen degismez igsel degiskenler olarak ele alindigimi ifade etmislerdir.
Bununla birlikte Frankel ve Rose; optimum para sahasi kriterlerinin birlesik olarak igsel
olduklarmi diisiindiikleri i¢in geleneksel teoride yer alan dort temel kriterin dolar ile

karsilastirilmasini elestirmislerdir.

Optimum para sahasi kriterlerinin para birligi tarafindan etkilenebilecek igsel
ozelliklerinin oldugunun tespit edilmesi, para birligine girisin teorik maliyetlerini biiytlik
oOl¢iide diistirmiistiir. Her ne kadar Avrupa Birligi Parlamentosu, Birlik’in bir optimum para
sahas1 olmadigin1 deklare ettiyse de igsellik teorisineki gelismelerden sonra Avrupa
bolgesindeki parasal ve mali entegrasyon bir optimum para sahast durumuna getirilebilir

hale gelmistir.

Igsellik teorisi, optimum para sahasi teorisinin gelisimi iizerinde 6nemli etkiler
meydana getirmistir. Bunlarin en 6nemlisi, iilkelerin parasal birlik dncesinde birgok kriteri
karsilamak zorunda olmasidir. Entegrasyon siirecinin kendisi, iilkeleri birer optimal kur
alanlarina dontistiirecektir. Bunun anlami sudur; parasal birlige girmenin maliyeti zamanla

azalacaktir.

Son yillarda bir bagka yaklasim da yapisal VAR ( structural vector-autoregresion
model) analizleri baglaminda Avrupa Parasal Birligini optimum para sahast yoniinden test
etmek iizerine kurulmustur. Bu yaklagim ¢ergevesinde; Chadha ve Hudson Avrupa Birligi
ilkelerinin optimal para alani olusturup olusturamayacagini test etmek amaciyla on dort
Avrupa Birligi tiyesi lilkeyi ve buna ilave olarak Norveg, Japonya ve ABD’yi; ¢ikti reel
doviz kuru ve fiyatlar seviyesi verilerini kullanarak yapisal VAR modelleriyle tahmin
etmisler ve bu moel yardimiyla talep ve arz soklarini ayirt etmislerdir. Bu modelleri talep
veya arz soklarinin reel ¢ikti ve fiyat dalgalanmalarinda etkin olup olmadigi, arz soklarinin
Avrupa Birligi iilkeleri i¢in ne oranda korelasyon igerdigi ve talep-arz soklarina reel
ciktinin ve fiyatlarin hangi oranda benzer tepkiler verdigi sorularina yanitlar bulmak

amactyla kullanilmislardir'®,

' Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alam Cergevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirligii, Ankara, 2003, s.26
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Boyumi ve Eichengreen toplam arz ve talep soklarinin onbir Avrupa Toplulugu tiyesi
iilke ile sekiz ABD bolgesi iizerindeki etkilerini ¢ikt1 ve fiyat verilerini kullanarak analiz
etmislerdir. Blanchard ve Quah’in toplam arz ve toplam talep soklarini tanimlayan
yaklagimini yapisal VAR modelleri ¢ercevesinde islemis ve. her iilke i¢in farkli yapisal
VAR modeli kullanmiglardir. Calismada kullandiklar1 yapisal VAR modeli hem soklarin
ayirt edilmesinde hem de ekonomilerin soklar karsisindaki uyum hizinin tespit edilmesinde

kullanilmugtir'”.

Yine yapilan ampirik calismalar cercevesinde Hong Kong Enstitiisii'® tarafindan
Gayrisafi Yurti¢i Hasila verileriyle yapilan esbiitiinlesme testinde Cin’in kendi i¢inde bir
optimum para sahasi olusturamayacagi ancak Dogu Cin ile Hong Kong’un bir optimum
para sahast olusturabilecegi saptanmustir. Sabit sermaye yatirimlari ile yapilan
esbiitiinlesme testinde ise Cin ve Hong Kong’un kesinlikle bir optimum para sahasi
olusturamayacagi ortaya ¢ikmustir. Parasal verilerle ilgili yapilan ¢aligmalar da Dogu Cin
ile Hong Kong’un dis soklarda benzerlik gosterdigini ve optimum para sahasi
olusturabileceklerini saptamistir. Tiiketici Fiyat Endeksi ile ilgili uygulmada Cin’in kendi
icinde tutarh iliskide oldugu ama Hong Kong’un kesinlikle bunun bir pargasi olmadigi
belirtilmistir. Calismanin sonucunda eldeki veriler 1s1831Inda Hong Kong ve Cin’in siliphe

gotiirmez bir sekilde optimum para sahasi olusturamayacaklar1 gozler 6niine serilmistir.

Konuya farkli bir agidan yaklasan Bayoumi ve Eichengreen'’, optimal para alam
teorisinin doviz kurunu istikrarli hale getirecek ve parasal birligi arzulatacak 6zelliklere
odaklandigin1 sdylemislerdir. Teoriye gore bu karakteristiklerden ii¢ tanesi olan ¢iktinin
asmetrik sokunun, ticaret baglantisinin ve {ilkenin ekonomik biiyiikliigiiniin analizine
yonelmislerdir. Cikt1 sokunu ise iki tilkedeki logaritmik nisbi ¢iktinin degismesindeki
standart sapma olarak Olgmiisler ve iki iilke ihracat mallart kompozisyonu arasindaki
farklilig1 ¢ikt1 soklari igin ikinci gdsterge olarak ilave etmislerdir. Ikili ticaret verilerini
kullanarak ticaret baglantisinin énemini hesaplamak istemisler, bunu da iilkelerin karsilikli

olarak yaptiklar1 ihracatin gayrisafi milli hasilaya oranlarinin ortalamasi olarak

7 Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alam Cercevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirliigii, Ankara, 2003,s.8

'® Shu-ki Tsang‘Optimum Curency Area for Mainland China and Hong Kong’, The Economy Department of
Hong Kong Baptist University, http://www.hkbu.edu.hk/~sksang/OCA20403.pdf, (20 Mart 2005)

' T. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Ever Closer to Heaven? An Optimum Currency Area Index for European
Countries’, European Economic Review, 1997, ss.761-770
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hesaplamuslardir. Ugiincii olarak, iki iilkenin ekonomik biiyiikliigiiniin lgiisii olarak ABD
dolar1 bazinda reel gayrisafi yurtici hasilalarinin  logaritmasinin  ortalamasini
kullanmislardir.

Calismanin devaminda doviz kuru degiskenligini tahmin ederek Almanya’y: ti¢ farkl
yil i¢in referans olarak se¢mislerdir. Doviz kuru degiskenliginin 6ngorii sonuglarina ‘OCA
Index’ adim1 vermislerdir. Bu endekse gore sonuclar Avrupanin ii¢ gruba ayrilabilecegini
ortaya koymustur. {lk grup Avrupa Para Birligi’ni olusturacak ana gruptur. Bunlar
Avusturya, Belgika, Hollanda, Irlanda, Isvigre ve Almanya’dan olusmaktadir. Ingiltere,
Danimarka, Finlandiya Norve¢ ve Fransa’dan olusan ikinci grup Avrupa Para Birligi'ne
dahil olmak arzusunda olan grubu; Isveg, italya, Yunanistan, Ispanya ve Portekiz ise
Avrupa Para Birligi’'ne dahil olmaktan wuzak olanlarin i¢inde bulundugu grubu

olusturmustur®.

3. Optimum Para Sahasi Teorisi Cercevesinde Tiirkiye Calismalari ve Sonuclari

Bu konuda Tiirkiye’de yapilmis belki de en kapsamli ¢aligma ilk olarak Ozgiir Tonus
tarafindan 2000 yilinda iktisadi Kalkinma Vakfi igin yapilan calismadir®' Tonus
calismasinda Avrupa Parasal Entegrasyonu ve Tiirkiye’ye etkilerini incelemistir.Tonus
optimum para sahalarinin olusturulmasinin kosularindan hareketle satinalma giicii paritesi
teorisi cercevesinde Tiirkiye’nin Avrupa Parasal Birligi’ne olas1 liyeliginin uzun donemli
kosullarini arastirmistir. Ayrict bunu yaparken, ek olarak, mevcut sistemdeki iiye tilkelerin
birlikteki kaliciliklar1 ve bunun ¢ikarsamalart da vurgulanmistir. Calismanin yontemini
olusturan satinalma giicli paritesi teorisi; 6zellikle sabit doviz kuru sistemlerinde denge
doviz kurunun iilkelerin i¢ fiyat seviyelerine, diger bir deyisle yurti¢i satinalma giiciine
bagli oldugunu ileri siirmektedir. Teori en genel bicimiyle; iki ililkenin fiyatlar genel

seviyesi orant ile nominal doviz kuru arasinda bir iliskinin varlig1 biciminde ifade edilir.

Calismada dikkatle incelenen bir diger konu da Avrupa Parasal Birligi’ne Tiirkiye’nin
nasil ve ne Olgiide entegre olabilecegi konusudur. Bu amacla Tiirkiye ve Avrupa Parasal

Birligi tiyesi {lilkeler arasinda ikili reel doviz kurlarinin uzun donemli egilimlerinin,

20 Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alan1 Cergevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirliigii, Ankara, 2003, s.10

21 Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birligi’'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiye’, iktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim

2000, ss. 81-93
¥ Bu kosullar ¢alismamizin 6.sayfasindaki kosullarla birebir ayni oldugundan tekrar edilmemistir.
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ozellikle de nasil degistigi ayrintili olarak incelenmistir. Dolayisiyla ¢alismanin yontemi
acisindan ikili reel doviz kurlarinin duraganlik kosullar1 ve diger ikili reel doviz kurlart ile

uzun dénemde nasil degistigi arastirilmistir.

Satin alma gilicii paritesine gore llkeler arasinda optimum para sahasi
olusturulabilmesi i¢in iki kosulun ger¢ceklesmesi gerekmektedir. Bunlardan ilkine gore, reel
doviz kurlarinin her tlilkede duragan olmasi, diger bir deyisle birim kdke sahip olmamasi
gereklidir. Ikincisine gore ise, sozkonusu iilkelerin reel déviz kurlari duragan olmasa bile
ikili reel doviz kurlarmin esbiitiinlesmis olmasi gereklidir. Yani uzun donemde birlikte
degismeleri gereklidir. Bu amagla Tonus ¢alismasinda, 6nce satinalma giicii paritesi
teorisini kullanarak olusturdugu ikili reel doviz kurlarinin duragan olup olmadigini cesitli
birim kok testleri ile stnamigstir. Daha sonra ise, duragan olmayan ikili reel doviz kurlarinin
uzun donemde birlikte degisip degismediklerini Johansen esbiitiinlesme testi yardimiyla

analiz etmistir.

Tonus’un yaptig1 esbiitiinlesme testi calismasinda Avrupa Para Birligi {iyesi tilkelerin
bazilarinda reel doviz kurlari, satinalma giicii paritesinin dngordiigii gibi duragan ¢ikmamis
ve ikili reel doviz kurlar1 da diger {iiye iilke paralar1 ile uzun donemde birlikte

degismemistir.

Konunun Tiirkiye boyutunda ise, ¢alismada kullanilan Avrupa Parasal Birligi {iyesi
tilke ulusal paralart ile ikili reel kurlarda uzun donemde birlikte degisme egilimi
goriilmemistir. Bu sonu¢ da Tirkiye’nin muhtemel bir Avrupa Birligi tyeligi yakin

goziikse bile Avrupa Parasal Birligi’ne girisi ¢ok uzak goriinmektedir.

Tiirkiye acisindan yapilan ikinci énemli calisma ise Evrim Turgutlu* tarafindan
gerceklestirilmistir. Turgutlu ¢alismasinda optimum para alami Slgiitlerinden ilki olarak,
Tiirkiye’nin Avrupa Parasal Birligi ile ticari biitlinlesme derecesini ele almis ve bu
baglamda fayda maliyet analizlerini gerceklestirmistir. 1993-2001 dénemini kapsayan her
bir yil i¢in SITC — 2 basamak diizeyindeki 70 iiriin bazinda, AB — ic¢i ihracat ile
Tirkiye’nin Avrupa Birligi’ne yapmis oldugu ihracat rakamlar1 arasindaki korelasyon

katsayisin1  hesaplamistir. Ayni katsayilari, Tiirkiye ile karsilastirma yapilabilmesi

22 Evrim Turgutlu, ‘Parasal Birlige Katilmanin Fayda ve Maliyetlerinin Tiirkiye ve Avrupa Parasal Birligi
Baglaminda Analizi’, Yaymlanmanus Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi, Temmuz 2003, ss. 125-153
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acisindan her bir AB f{ilkesi i¢in de hesaplamistir. Caligmanin sonucunda Tiirkiye nin
Avrupa Birligi ile ticaret yapisinin benzerligini temsil eden korelasyon katsayisinin stirekli
yiikseldigini goézlemlemistir. Ayn1 korelasyon katsayilarindan ve her bir iilkenin Avrupa
Birligi ile yillar itibariyle yapmis oldugu ithalat ve ihracat rakamlarindan yararlanarak, her

bir tilke ve her bir y1l i¢in fayda ve maliyet gostergelerini hesaplamistir.

Fayda gostergesi olarak, her bir iilkenin Avrupa Birligi ile yaptig1 ticaretin
yogunlugunu dikkate almistir. Parasal birligin, {liye iilkelere saglayacagi en biiyiik
kazanglardan biri ortak para birimi kullanilmasi ile islem maliyetlerinin ortadan kalkmasi
olacagindan, parasal birlige katilacak bir {ilkenin birlik ile ticari iliskileri ne kadar yogun
olursa o iilkenin elde edecegi kazang da o kadar yogun olacaktir. Maliyet gostergesi olarak
da, aday iilkenin ticaret yapisi ile birligin ticaret yapis1 arasindaki farlilifin yol acgacagi
maliyet dikkate alinmigtir. Aday tilkenin ihracat yapisi ile birligin ihracat yapist arasindaki
iligki ne kadar yiiksekse, bu tilkenin ekonomik yapist ve birligin ekonomik yapis1 arasinda
o kadar biiylik benzerlik olacaktir ve bu da maliyetlerin o kadar diisiik olmasini

saglayacaktir.

Calismanin sonuglarinin yorumlanmasi agisindan, fayda / maliyet oranlarinin 1’den
bliyiik ¢ikmasi, ilgili iilkenin parasal birlige katilmakla elde edecegi faydanin katlanacagi
maliyetten daha biiyiik olacagini; bu oranin 1’den kii¢iik ¢ikmasi ise o iilkenin elde edecegi

faydanin maliyetleri karsilamayacagini gostermektedir.

Turgutlu calismasinda; yillar itibariyle oranlara bakildiginda, her yil 1’den kiigiik
oldugunu bulmustur. Bu durum, test ettigi hipotezi*® agisindan Tiirkiye’nin birlik geneli ile
ticari biitlinlesme derecesinin yeterli olmadigindan, birlik ile optimum bir para alani

olusturamayacagi sonucuna varmaktadir.

Tirkiye agisindan yapilan iiglincii ve son gallsmaa ise Ahmet Samsar®® tarafindan

2003 yilinda yapilan ¢alismadir.

3 Hipotez; Parasal birlik iiyeleri ile benzer ticari yapilara sahip olan iilkeler ekonomik ve parasal biitiinlesme
i¢in en ideal adaylardir.

? Yapilan literatiir taramasinda bu denli kapsamli bu 3 ¢calismadan baska ¢aligmalara rastlanmanustir.

* Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cergevesinde Tiirkiye Analizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istatistik Genel Miidiirliigii, Ankara, 2003
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Samsar ampirik ¢alismasmin birinci bolimiinde; Bayoumi ve Eichengreen’in®

calismasindan yola ¢ikarak optimal para alami teorisi ¢ergevesinde, doviz kurlarindaki
degiskenliklere dayanarak bir endeks tliretmistir. Endeks, doviz kurlarindaki degiskenligin
az veya ¢ok olusuna gore hangi iilkelerin olusturacaklari para birliginin optimal para
alanina daha yakin olabilecegini ortaya koymaktadir.Endeks; ikili doviz kurlarindaki
degiskenliklerin; tilkelerin ikili ticaret bliyiikliigi, iilkeler arasi ticaretin mal kompozisyonu,
ekonomik acikligi, ekonomik biiyiikligli ve cikti soklar1 gibi bagimsiz degiskenler ile
aciklandig1 bir model olusturularak, bu modelin déviz kurlarindaki muhtemel degiskenlik
ongoriisii yapilarak elde edilmistir. ikili déviz kurlarindaki en az degiskenlik en az
maliyetli bir para alan1 olarak tanimlanmistir. D6viz kurlarindaki muhtemel degiskenligin
Ongoriisti ile olusturulan endeks kullanilarak 6rnek icinde yer alan yirmi iki iilkeden
hangilerinin optimal para alani olusturmaya en yakin oldugu; bir bagka deyisle bu iilkelerin
bir optimal para alan1 olugturmalar1 halinde hangi iilkeler i¢in bu alanin daha az maliyetli,
hangi iilkeler i¢in daha yiiksek maliyetli oldugunun analizi yapilmistir. Avrupa Birligi’ne
ve daha sonra Avrupa Para Birligi’ne dahil olmay1 hedefleyen Tiirkiye’ nin yerini 6zellikle
incelemistir. Incelemesinin sonucunda, Tiirkiye’nin para birligi igerisinde yer almaya hazir
olmadigi, yer aldigi durumda ise birlik igerisindeki iilkelerden daha yiiksek bir maliyete

katlanmasi gerektigi sonucuna varmistir.

Calismasinin ikinci bdoliimiinde ise; optimal para alani teorisindeki farkli bir
karakteristik olan soklarin, iilkeler veya bolgeler tizerindeki etkisini inceleyerek o bdlgenin
optimal para alani olup olmadigini test etmistir. Teori, lilkeler ya da bolgeler arasinda sok
asimetrisi varsa {lilkelerin yada boélgelerin optimal para alanina daha yakin oldugunu
sOylemektedir. Soklar iilkeler agisindan benzer nitelikteyse o zaman ayni tip politikalar
ekonomik kayiplar1 en aza indirebilirken, asimetrik soklara maruz kalan tlkeler ortak bir
para politikas1 ile kayiplarint en aza indirememektedirler. Buna ek olarak, iilke
ekonomilerinin uyum hizi birbirinden farkli ise benzer ekonomik politikalar kayiplar1 en

aza indirmeye yardimci olmamaktadir.

Samsar ilk olarak doviz kuru degiskenligine dayali bir model tahmin etmistir.
Ardindan modelin 6ngorii sonuglarmi kullanarak olusturdugu endeksleri yorumlamistir.

Ikinci olarak asimetrik soklarin analizini yaptig1 bir model incelemistir. Bu uygulamalari

 T. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Ever Closer to Heaven? An Optimum Currency Area Index for European
Countries’, European Economic Review, 1997, ss.761-770
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cergevesinde Avrupa Para Birligi’nin optimal para alani olup olmadigini, birlik igerisinde
cekirdek bir gruptan sdz edilip edilemeyecegini ve Tiirkiye ile Ingiletere’nin bu olusumlar
icerisindeki yerinin ne olmasi gerektigi analiz etmistir.

Calismadan ¢ikan sonuglar;

e Avrupa Para Birligi’nin bir optimal para alan1 olmadigu,

e Avrupa para birligi icerisinde Almanya, Bel¢ika ve Hollanda’nin yer aldigi bir
cekirdek grubun mevcut oldugu.

e Tiirkiye ve Ingiltere’nin Avrupa Para Birligi’ne girmeleri halinde bagimsiz para

politikalarindan vazge¢melerinin maliyetinin yiliksek olacagidir.

SONUC

Yapilan sinirli sayidaki ampirik ¢aligmalar gostermektedir ki, Avrupa Parasal
Birligi’nin bile optimal para sahasi olmadigi bir durumda Tiirkiye’nin bu birlige
girmesinden otiirii katlanacagi maliyet, getirecegi faydadan yiiksek olacaktir. Ancak bu
analizlerin tamaminin gegmis veriler géz Oniine alinarak yapildig1 gerceginden hareketle,
pek cok caligmada iilkelerin parasal birlige katildiktan sonra ekonomik biitiinlesmelerinin
cok daha hizli oldugu, dolayisiyla ekonomik yap1 ve ticaret benzerligi agisindan kisa
zamanda uyum saglamaya basladiklar1 gézardi edilmemelidir.

Avrupa Birligi’ne girme yolunda olan bir Tiirkiye i¢in Avrupa Parasal Birligi’de
hazirlanilmasi gerek bir sinav niteligindedir. Bu hazirlik ¢ercevesinde, Birlik’ten en yiiksek

faydayi saglamak i¢in;

e Avrupa Parasal Birligi’ndeki para politikalar siki sikiya takip edilmeli ve Tiirkiye
Ozelinde tartisiimali,

e Avrupa Birligi ile mevcut ticaret yapisinin artamasi ve ticari yogunlasma derecesi
daha da yiikseltilmeli,

e Maastricht Kriterleri ¢er¢evesinde Tiirkiye nin uyum sorunu tartigilmali

e Parasal Birligin bir sonucu olan ortak para politikalarmin Tiirkiye’ye saglayacagi

faydalarin ve getirecegi maliyetlerin analizi donem igerisinde incelenmelidir.
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