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GIRIiS

Avrupa Birligi, birlik olmasinin sonucu olarak 1999 yilinda parasal g@rlgecmstir.
Birli gin nihai amaci olan ekonomik birliktelik, parasal @digecsle daha ileri bir boyuta
tasinmistir. Avrupa Birligi, parasal birlge gecgte 6zellikle Almanya’nin baskin tutumuna
karsilik, basta ingiltere olmak tizere bazi iilkelerin bu birlikte yer almamiasnunun avantaj
ve dezavantaj boyutlariyla incelenmesini gerekli kilmaktadlikeler bircok iktisadi konuda
farklilk gostermektedirler ki bu farklihklar beraberinde sorunlda getirmektedir. Bu
sorunlarl en aza indirmek icin kurulan parasal birlikler ilendieparalarindan vazgecerek
kendi paralarini sabitledikleri ortak bir parayi kabul eder vekbdl§indaki Glkelerle esnek
doviz kurunu secerler. Bugiin ozellikle Turkiye ihracatidnemli bir kismini Euro bolgesine

yapmaktadir. Parasal birlik bu yontyle de Turkiye acisindan émdmmktadir.

Calismanin amaci; AB’ye girmesgsinde olan Turkiye’'nin parasal bige katiimasinin
yukleyecegi maliyetleri ve getirec@ avantajlari optimum para sahasi teorisi cergevesinde

analiz etmektir.

Calismanin birinci bolimide geleneksel optimum para sahasi teorigaigimi ele

alinacak ve kuramin kallari sistematik olarak incelengtir.

Calismanin ikinci boliminde optimum para sahasi teorisi literattrindeysigmeler
ve ampirik camalar siginda dgisimler, ginimuiz parasal bigini daha iyi anlayabilmek

amacilyla, incelenngiir.

Calsmanin Ugunct ve son béliuminde ise Turkiye’nin parasalgbirkatilminin
avantaj ve dezavantajlari, Tirkiye’de optimum para sahasisiteg@rcevesinde yapilgi

calismalar ve sonuglari ggaminda dgerlendirilmistir.



1. Geleneksel Optimum Para Sahasi Teorisinin Ggimi

Optimum Para Sahasi , ilk kez; 1999 Nobel ekonomi 6dulii sahibi Robert Mundell
tarafindan yayinlanan makalede ele alingtimiMundell makalesinde iki Glkeli bir diinya
modeli kullanmgtir. Modelinde bu Ulkelerin Kanada ile ABD olglinu ve aralarinda esnek
doviz kurunun mevcut oldiunu belirtmgtir. Mundell iki Ulkeyi kendi icinde dgu ve bati
olmak Uzere ikiye ayirngj iki Glkenin de dgusunun imalat sanayi mallarinda, batisinin ise
dogal kaynak drunlerinde uzmastgsini ve dgal kaynak udrinlerinde bir talep fazlasi
oldugunu varsaynsiir. Talepteki kaymanin ilk etki olarak her iki Glkenin bati yakda
enflasyonist bir baski ve @o yakasinda isesizlik yaratacgini vurgulamgtir. Bu durumda
ABD para otoritelerinin para arzini arttiraragsizligi dustrebileceini fakat bu politikanin
ulkenin batisinda enflasyonu artirgoa veya daraltici bir para politikasi izleyerek batida
enflasyonu dgiirirken dguda gsizligi arttiracagini ve bu problemin Kanada icin de gecerli
oldugunu soOylemgtir. Bu baglamda esnek doviz kurlar gecerliyken iki tlke arasinda
yumusak bir uyum mekanizmasinin mevcut gidau fakat bunun bdlgeler arasinda mamkin
olamayacgini vurgulamstir. Bu duruma ¢6ziim olarakger ABD’nin batisi ile Kanada'nin
batisi kendi aralarinda ve ABD’nin giasu ile Kanada’'nin diusu da kendi aralarinda sabit
doviz kuru ve her iki tlkenin diusu ile batisi da kendi aralarinda esnek déviz kuru
uygularsa o zaman her iki Glkenin para otoriteleri bati kesimindataay d@u kesimlerinde
gengletici para politikalari uygulayarak ayni anda enflasyorssizlik sorununun Ustesinden
gelebilirler demgtir™.

Bu balamda esnek doéviz kurlari gegerliyken Mundell’ e gbére optimuna gahasinin
tlkelerin resmi sinirlari dahilindeki fiili para alani olmagerekmemektedir. Mundell
makalesinde kur alanini doéviz kurlarinin sabitl@ndier olarak tanimlar ve bir alanin
optimum para sahasi olabilmesi i¢in bu alan icerisinde dizesticistlenebilecek yeterli i¢
bolge § hareketlilginin olmasi gerekir ki burada esnek ddviz kurlar ayarlanabilsin.
Mundell’e gére optimum para sahasininstliulmasi icin dger 6nemli kriterlesunlardif ;

1Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cercevesinde iarRnalizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Turkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasistatistik Genel Mudurlgil, Ankara, 2003, s.5

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




Aciklik- ekonominin buyuklgu

Urain casitlili gi

Enflasyon oranlarinin benzedii

» Ekonomik entegresyon

Optimallik ise bir baka acidarsu sekilde tanimlanmaktadir;der ortak bir para sahasi
icerisinde para ve maliye politikalarinda istikrara ek akar birlik disindaki Ulklere
uygulanacak esnek doviz kuru sistemi ile Ulkelerde tam istihdaddemeler dengesi ile i¢
fiyatlarda istikrar sglaniyor ise , bu amglarin en gdik maliyetle gercekkgirildi gi alan

optimum para sahasi olacaktir

Teoriye yakin dénemlerde 6nemli bir katkida Kenenfdgaimitir.Kenen makalesinde
digsal soklarin ekonomi Gzerindeki etkisini incelegrbu amacla tam rekabetci, tek bir girdi
kullanan ve standargariimis is gticine sahip dort ekonomi segtimi Bu ekonomilerden
birinci ve ikinci ekonomilerde cikti gélendirilmistir. Her iki Glke bir ihra¢ bir de ithal-
rekabetci mal tretmektedir. Uglincti ve dordiincii ekonomiler sadeaentata tiretiminde
uzmanlamistir. Ayrica; birinci ve Ug¢inct ekonomilerin kigik buna skigk ikinci ve
dorduncu ekonomilerin buytuk ekonomiler ofguvarsayimi yapilngtir. Sonugcta, iki kiguk
ekonomiden mal gélendirmesi olan kiguk ekonomidger ihrag mali endustrisinirggicu
talebinin Ucret esneldi cok daha yuksekse o zaman o kic¢ik ekonomysizlik oraninda
klicuk bir azalma ysnacg!; buyik ekonomiler icin de kuguk ekonomiler igin gecerli olan
sonucun gecerli oldiu dile getirilmitir. Kenen’e gore; optimum para alani iginde yer alacak
ulkelerin yiksek bir Gretim gélendirme sine gitmesi gerektivurgulanms ve eser Ulkeler
yada bolgeler Uretimde uzmasidarsa dgsal soklarin bu ekonomiler tzerinde asimetrik

etkilerinin olacg! sonucu tizerinde durulngiur.

Geleneksel optimum para sahasi teorisi, esnek d6ziz kurusabytadtviz kuru

tartismalarindan kaynaklanmakla beraber, temelde ortak para bimmygulanacg

sRobert I. McKinnon, ‘Optimum Currency Areas’ Ameait Economic ReviewWo:53, 1963, ss. 717-725

4Peter B. Kenen, ‘The Theory of Optimum Currency as,eAn Eclectic View' In; Mundel .R.A. ve A.K.
Swoboda (Ed.), Problems of the International Ecopo@hicago and London: The University of Chicago
Press,1969, ss.41-60

sAhmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cercevesinde iyarRnalizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Turkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasistatistik Genel Mudurlgii, Ankara, 2003, s.6




bélgenin 6zelliklerinin ne olmasi gerektitizerinde durmgtur. Teoriye gore belirli bir
bolgedeki Ulkeler arasinda parasal Birdi saglanabilmesi icin  bazi kullar

gereklidir.Bunlar;

. Parasal birlik icerisinde yer alacak tlkelerin ekonomigiiainin benzer olmasi,

. Uye uilkelerin asimetrikoklarla kagilasmamasi,

. Ekonomik soklar kagisinda retim faktorleri hareketi, reel Ucretlerin ve
fiyatlarin esnekliii ve mali federalizm aracg ile Glke ekonomilerinin birbirlerine uyum
gOsterebilmesi,

. Parasal birge Gye Ulkelerin birbirleriyle 6Gnemli oranlarda ticaret partn
olmalari,

. Ulkelerin milli gelirleri icerisinde dy ticaretin yerinin bilyik olmasit,

. Para ve maliye politikalarinin tye tlkelercegéidimin sglanmasina yonelik

adimlarin atiimasidir

Geleneksel optimum para sahasi teorisi yakiena gore bu kaillar, birlik icerisinde
tam istihdamin, fiyat istikrarinin ve 6demeler dengesinjilasemasinin yani sira bige Uye
Ulkelerin sik ve buyudk olcekli asimetrilgoklarla kagllasmamasi, Uretim faktorleri

hareketlilginin sgzlanmasi ve ekonominin gh aciklik derecelerini icermektedir

1.1. Sik ve Biiyik Olcekli AsimetrikSoklarla Kar silasiimamasi

Toplam talep grisinde kaymalarla kendini gosteren talggklari; ekonominin gleyis
surecinde, bireylerin davraglarinda ve beklentilerinde meydana gelegigimelerle, kamu
otoritelerinin ekonomi politikalarn dinda gerceklgirdigi uygulamalar olarak tanimlanir.
Parasal birlge katilmg Ulkelerin benzer Uretim yapilarina ve simetrik dalgalanmayaps
olmalari gerekir. Bu kgulun gerceklgmesi anisoklarda uygulanmasi muhtemel ortak
ekonomi politikalarinin etkindinin artmasini sglayacaktir. Ancak uygulanacak ortak para
politikasi parasal birlik dahilindeki bazi Ulkelergoku atlatmasini ggarken bazilarina

imkan sglayamayacaktir.Ancak benzer konjonktirel yapi tye tlkelerde geiknomik

sOzgur Tonus, ‘Avrupa Birli'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiyaktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000,s.5
-Birinci bélumiin alt baiklarinda konu Ozgur Tonus’un siniflandirmas exesindesienmistir.



degiskenlerin (faiz, $sizlik oranlar gibi) benzer seviyelere giisulmasinin yaninda
uygulanmakta olan ekonomi politikasinin her tlkede benzer olmaglayacaktir.

Asimetrik soklar durumunda, birlik Gyesi Ulkeler arasinda doéviz kurlarinin ortada
kaldirimasi nedeniyle midahale doéviz kuru araclar ile yapyacek, dolayisiyla da
parasal birlgin farkl bolgelerisoktan asimetrik olarak etkileneceKtir

Konu baglaminda AB orngine bakildginda yapilan bazi camalar arz ve talep
soklarina duyarlihk agisindan AB ulkelerini iki ana gruba ayirmamimkin oldgunu
gostermektedifBirinci grup genelde cekirdek (lkeler olarak adlandirimakta&unlar
birbirleriyle daha ¢ok entegre olmubirbirlerine paralel arz ve talegoklarina maruz kalan
ulkelerdir. Diger Ulkeler ise gevre Ulkeleri olarak adlandirgme bu tlkelerin ¢ekirdek tlke
ekonomileri ile daha az paralellik gosterdikleri tespit editmi Bu nedenle uygulanacak
olan para politikasinin ¢evre Ulkelerden ¢ok cekirdek Ulkelerinabtarina cevap vermeye
dondk olacg sonucuna varilabilmektedir. ggr taraftan hicbir tlkenin ekonomisinde
Onemli oranlarda sektorel ganlasma gozlenmegi bir durumda, sektorel bazda hissedilen

soklarin yarataca etkinin biitin tilkelerde benzer olmasi beklenebilir

1.2. Uye Ulkeler Arasinda Faktor Hareketliliginin Tam Olarak Saglanmasi

Istikrarli bir parasal birlik ve tam anlamiyla bir optimum pasahasinin
gerceklatirilebilmesi icin Uye Ulkeler arasinda Uretim faktorlerininrédeetliliginin tam
olmasi gereklidir. Uretim fakorlerinden ozelliklggiicii hareketlili, tlke ds soklarla
karsilastigi zaman yapilacak nominal doviz kuru ayarlamalarina benzer etkiyi
yaratabilmektedir. Ancak Mundell’in optimum para sahasi teorisirigtetim faktorleri
hareketlilginin tlkenin i¢ ve dy dengeyi sglayabilmesinde gerekli kalarin ne oldguna

bir aciklik getirilmemgtir.

Uretim faktorlerinde homojenlik, tekonolojide meydana gelengigit@lerden
etkilenebilecek faktor ygunluklari, Gretim faktorlerinin dgrusl derecesi gibi unsurlar faktor
hareketliliginden beklenen sonugclar gradan etkilememektedir. Teoride (Mundelljgiict

hareketlilgi olarak dile getirilen faktor hareketlginin aksine sermaye

:Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birfi'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Turkiyektisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000,s.5

sB. Eichengreen, ‘Is Europe an Optimum Currency RIelBER Working Papei0:3579, National Breau
of Economic Research, 1991 ,ss.2- 10

s T. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Is There a ConBietween EC Enlargement and European Monetary
Unification’, Greek Economic Review5, 1991, ss.131-154
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hareketlilgine de dginilmemistir.Bltin bu eksikliklere ek olaraksglict hareketliginin
maliyeti ve yapisal nedenlerden kaynaklangyiici gocu gibi faktorler de tlkenin i¢ vesdi

dengeyi splamasini olumsuz etkileyebitft
1.3.ihracatta Cesitlendirmenin Bulunmasi

Optimum para sahasina katkilariyla taninan Kenen tarafindamidan gorge gore;
uretimde cgitlilik saglamis bir Glkenin ihracatinin da g#lenmis olaca varsayilarak, boyle
bir tlkenin ticaret hadlerinin gitalepteki dgismelerden kaynaklanan édemeler dengesi
probleminden fazla etkilenmeyegaleri surilmektedir.Bu durumun gercekébilmesi igin;
talebi azalan bir malin tlke ihracati icerisinde 6nemli biyipen olmamasi gerekmektedir.
Boylelikle talebi azalan mal, toplam dretimin ve istihdamin kigikkismini olgturaca
icin, dis sokun neden olaga issizlik diger sektorler tarafindan emilecek ve sabit kur sistemi
icerisinde Ulke dengeye gelecektir. Ancak Kenen'e gore Uretpisy ceitlili gine sahip
olmayan az gejimis Ulkeler, gel§mis politika aracglarina sahip olmamalari nedeniyle nominal
doviz kuru araclarina daha sikskarma ihtiyaci duyacak, hatta bu tlkelerin tam esnek kur

uygulamalari daha uygun olacaktir
1.4 Uye Ulke Ekonomilerinin Dsa Aciklik Seviyesi

Disa acik ve buyik ekonomiler, genellikle sabit doviz kuru sistemimcihe
etmektedirler. Clnkd bu ekonomiler icin déviz kuru ayarlamalari, &zl durumlar dinda
sikca bavurulan bir politika araci dgldir. Ulkenin esnek fiyat ve faiz yapisina sahip olmasi
ve sermayenin hareketliinin ve verimliliginin yiiksek olmasi i¢ ve glidengeyi sglamasina
yardimci olmaktadir. Ancak nisbeten kiigik ve ihracat gelirayabl ekonomiler doviz kuru
ayarlamalarina daha sik gvarmaktadirlar. Bu nedenle de elde edilecek kazang, parasal

birlige katilacak ulkelerin ekonomik yapilarinin benzer olmasiglandan ilgilidir.

Ulkelerin parasal birlik ile elde edecekleri refah kaza dsa aciklik dereceleri ile yakindan

ili skilidir. Ornegin; islem maliyetlerinin ortadan kalkmasi ile kiigiik amg di

100kan Aktan, ‘Para Birlikeri Kurami ve Avrupa Parst8mi’, Hacettepe UniversiteBBF Yayinlari,No:4,
Ankara, 1983, s. 87

1:Ozgiir Tonus, ‘Avrupa Birli'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiyektisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, s. 6




ticaret hacmi geni bir Ulkenin refah kazanci, buyik amasalikapali bir Glkenin refah
kaybindan blyuk olacaktir. Geleneksel optimum para sahasi teoeldvinckriter olarak
kabul edilen dya aciklik derecesi, toplam uretim icerisindg ticarete konu olan mallarin

orani ile tanimlanmaktadfr

Disa acik ekonomilerde para aldanmasinin daha azglaeaunulmaktadirithalatin,
tiketim icerisindeki payinin yiksek olglw kiicik bir Glkede déviz kuru gsmelerinin reel
gelir Gzerine etkisi ¢ok yuksek olabilir. Bir ekonomi ne kadayadaciksa doviz kuru
degismelerinden i¢ fiyatlara yansima da o kadar fazla olacdbéiviz kurundaki dgismeler,
i¢ fiyatlarda ayni oranda bir @gme meydana getirecekse; ¢girecretler, ithal mallarini
iceren bir endekse Blanirsa (bu endeks igerisindes ticarete konu olan mallarin yer almasi

gerekir), esnek kur uygulamasinin etkintrtadan kalkacakt?

Birbirleriyle yogun ticari iliski icerisinde bulunan Ulkelerin parasal kigiyonelmesinin
bir diger avantaji da, sabit kur sisteminin 6demeler dengesi igtirafardimci olmasidir.
Aclk ekonomilerde yuksek marjinal ithalgtikmi sebebiyle toplam talebe yonelik kisitlayici
veya tavik edici politikalarla d§ dengesizlfin giderilmesi mumkin olacaktir. Ayrica
O0demeler dengesine gelir yaglia acisindan bakil@inda, marjinal ithalat @liminin
yukseklgi 6lgusunde gelir carpaninin glik olmasi nedeniyle sabit kur sistemi, istikrarl bir

gelir diizeyinin sglanmasi amacina uygun olacaktir
2. Optimum Para Sahasi Teorisindeki Son Gaineler ve Ampirik Calismalar

1980 ve 1990’larda Avrupa Para Bgilikonusundaki gejmler ve makro ekonomik
yaklasimlarda yenilikler kendisini optimum para sahasi teorisinde gdstermitir.Bu
donemde optimum para sahasi teorisi kapsaminda i¢sellik kavramgetgmesi, teoriyi
etkileyen ve ilgili bircok kriterin dGnemini yitirmesine nedemolbir gelsmedir.

Frankel ve Rosgilk kez is evrelerininin ekonomilerin icsel 6zadlioldugunu ve bdylece

para birlginden sonra bu evrelerin gigime maruz kaldiini savunmslardir.

1zRobert I. McKinnon, ‘Optimum Currency Areas’ Amegit Economic Reviewo0:53, 1963, ss. 717-725
1:Okan Aktan, ‘Para Birlikeri Kurami ve Avrupa Parist8mi’, Hacettepe UniversiteEBF Yayinlari,No:4,
Ankara, 1983, s. 76

1Ozgir Tonus, ‘Avrupa Birlii'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Tiirkiyektisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000,s.7

1sA.K. Rose and J.A.Frankel, ‘The Endogeneity of @@imum Currency Criteria’, NBER Working Paper,
No:5700, National Breau of Economic Research, 19973-14
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Ayrica, geleneksel optimum para sahasi literatirine aitlic&riterlerin para Dbirligi
tarafindan etkilenen g@emez icsel dgiskenler olarak ele alingini ifade etmglerdir.
Bununla birlikte Frankel ve Rose; optimum para sahasi kriterlebiriesik olarak icsel
olduklarini d@utndukleri icin geleneksel teoride yer alan dort temel kritedoiar ile

karsilastirilmasini elgtirmislerdir.

Optimum para sahasi kriterlerinin para I@rlitarafindan etkilenebilecek i¢sel
Ozelliklerinin oldyunun tespit edilmesi, para bfine girisin teorik maliyetlerini biylk
Olclde dgurmistir. Her ne kadar Avrupa Bigi Parlamentosu, Birlik'in bir optimum para
sahasi olmadini deklare ettiyse de igsellik teorisineki gelelerden sonra Avrupa
bdlgesindeki parasal ve mali entegrasyon bir optimum para sédrasnuna getirilebilir hale

gelmistir.

Icsellik teorisi, optimum para sahasi teorisinin geli Uzerinde 6nemli etkiler
meydana getirngtir. Bunlarin en dnemlisi, Ulkelerin parasal birlik dncesinde d¥r&riteri
karsilamak zorunda olmasidir. Entegrasyon sirecinin kendisi, Ulkelesr bptimal kur
alanlarina dongitrecektir. Bunun anlamgudur; parasal birfie girmenin maliyeti zamanla

azalacaktir.

Son yillarda bir bgka yaklgim da yapisal VAR ( structural vector-autoregresion
model) analizleri bglaminda Avrupa Parasal Bigini optimum para sahasi yoninden test
etmek Uzerine kurulmgur. Bu yaklgim cercevesinde; Chadha ve Hudson Avrupa @irli
ulkelerinin optimal para alani ajturup olgturamayacgini test etmek amaciyla on dort
Avrupa Birligi Uyesi Ulkeyi ve buna ilave olarak Norveg, Japonya ve ABDgykt reel
doviz kuru ve fiyatlar seviyesi verilerini kullanarak yapisaAR/ modelleriyle tahmin
etmisler ve bu moel yardimiyla talep ve agaklarini ayirt etmilerdir. Bu modelleri talep
veya arzsoklarinin reel ¢ikti ve fiyat dalgalanmalarinda etkin olup ol@adrz soklarinin
Avrupa Birligi tlkeleri icin ne oranda korelasyon icetdve talep-arzoklarina reel ¢iktinin
ve fiyatlarin hangi oranda benzer tepkiler vgrdsorularina yanitlar bulmak amaciyla

kullaniimiglardir®.

1sAhmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cercevesinde iarlnalizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Turkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasistatistik Genel Mudurlgil, Ankara, 2003, s.26
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Boyumi ve Eichengreen toplam arz ve talgilarinin onbir Avrupa Toplulgu Uyesi
ulke ile sekiz ABD bolgesi Uzerindeki etkilerini ¢ikti ve fiyeerilerini kullanarak analiz
etmislerdir. Blanchard ve Quah’in toplam arz ve toplam takgklarini tanimlayan
yaklssimini yapisal VAR modelleri ¢cergevesingéemis ve. her ulke icin farkli yapisal VAR
modeli kullanmglardir. Calsmada kullandiklari yapisal VAR modeli hegoklarin ayirt
edilmesinde hem de ekonomileryoklar kasgisindaki uyum hizinin tespit edilmesinde

kullaniimistir”.

Yine yapilan ampirik cajmalar cercevesinde Hong Kong Enstittstiarafindan
Gayrisafi Yurtici Haslila verileriyle yapilanseitinleme testinde Cin’in kendi icinde bir
optimum para sahas! gluramayacg ancak Dgu Cin ile Hong Kong'un bir optimum para
sahasi olgturabilecgi saptanmytir. Sabit sermaye yatirimlar ile yapilagbétinlgme
testinde ise Cin ve Hong Kong'un kesinlikle bir optimum para sablasturamayacg
ortaya cikmgtir. Parasal verilerle ilgili yapilan caimalar da Dgu Cin ile Hong Kong'un di
soklarda benzerlik gostergini ve optimum para sahasi eturabileceklerini saptargiir.
Tuketici Fiyat Endeksi ile ilgili uygulmada Cin’'in kendi igindetarl iliskide oldygu ama
Hong Kong'un kesinlikle bunun bir parcasi olmadbelirtiimistir. Calismanin sonucunda
eldeki veriler giginda Hong Kong ve Cin’igiphe gétirmez bigekilde optimum para sahasi

olusturamayacaklari gbzler dniine serigtii

Konuya farkli bir acidan yakjan Bayoumi ve Eichengre¥h optimal para alani
teorisinin doviz kurunu istikrarli hale getirecek ve parasaligirarzulatacak 6zelliklere
odaklandgini sdylemglerdir. Teoriye gbre bu karakteristiklerden ¢ tanesi olan ¢iktinin
asmetrik sokunun, ticaret bhdantisinin ve Ulkenin ekonomik buyuRliinin analizine
yonelmglerdir. Ciktl sokunu ise iki Ulkedeki logaritmik nisbi ciktinin gigmesindeki
standart sapma olarak Olcgter ve iki Ulke ihracat mallari kompozisyonu arasindaki
farkliligi cikti soklar icin ikinci gosterge olarak ilave etgtardir. ikili ticaret verilerini
kullanarak ticaret hdantisinin dnemini hesaplamak istglar, bunu da ulkelerin kauikli

olarak yaptiklari ihracatin gayrisafi milli hasilaya oemhin ortalamasi olarak

17Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cergevesinde iy@rRnalizi’, Uzmanlk Yeterlilik Tezi, Turkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasistatistik Genel Mudurlgil, Ankara, 2003,s.8

18Shu-ki Tsang'Optimum Curency Area for Mainland Ghend Hong Kong’, The Economy Department of
Hong Kong Baptist Universityhttp://www.hkbu.edu.hk/~sksang/OCA20403.9@0 Mart 2005)

1sT. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Ever Closer to Hegd/An Optimum Currency Area Index for European
Countries’, European Economic Reviel®97, ss.761-770
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hesaplamglardir. Uglincii olarak, iki ulkenin ekonomik buyugiinin olgust olarak ABD
dolari bazinda reel gayrisafi yurtici hasilalariegaritmasinin ortalamasini kullangtardir.
Calismanin devaminda doviz kuru gigkenligini tahmin ederek Almanya'’y: Gg¢ farkh yil
icin referans olarak secgierdir. Doviz kuru dgiskenliginin 6ngoru sonuclarina ‘OCA Index’
adini vermglerdir. Bu endekse gore sonuclar Avrupanin U¢ gruyailabilec&ini ortaya
koymustur. ilk grup Avrupa Para Birfii'ni olusturacak ana gruptur. Bunlar Avusturya,
Belgika, Hollanda,irlanda, Isvicre ve Almanya’dan okmaktadir. Ingiltere, Danimarka,
Finlandiya Norve¢ ve Fransa’'dan ean ikinci grup Avrupa Para Bigi'ne dahil olmak
arzusunda olan grubuisveg, Italya, Yunanistan,ispanya ve Portekiz ise Avrupa Para

Birli gi'ne dahil olmaktan uzak olanlarin iginde bulurgugrubu olgturmustur®.

3. Optimum Para Sahasi Teorisi Cergevesinde Turkiy€alismalari ve Sonuclari

Bu konuda Tirkiye’de yapilngibelki de en kapsamh caima ilk olarak Ozgiir Tonus
tarafindan 2000 yilindéktisadi Kalkinma Vakfi icin yapilan ¢amadi?*.Tonus calsmasinda
Avrupa Parasal Entegrasyonu ve Tirkiye'ye etkilerincelemstir.Tonus optimum para
sahalarinin olgturulmasinin keularindar’ hareketle satinalma glcl paritesi teorisi
cercevesinde Turkiye'nin Avrupa Parasal Biilne olasi Uyelginin uzun dénemli keullarini
arsstirmistir. Ayrici bunu yaparken, ek olarak, mevcut sisteki Uye Ulkelerin birlikteki
kalicihiklart ve bunun c¢ikarsamalari da vurgulagtm Calismanin yéntemini olgturan
satinalma gucl paritesi teorisi; 6zellikle sabitvidbkuru sistemlerinde denge doéviz kurunun
ulkelerin i¢ fiyat seviyelerine, der bir deyile yurtici satinalma gictine gla oldugunu ileri
sirmektedir. Teori en genel bicimiyle; iki Ulkenfiyatlar genel seviyesi orani ile nominal

doviz kuru arasinda bir gkinin varligi biciminde ifade edilir.

Calismada dikkatle incelenen bir gér konu da Avrupa Parasal Bigline Turkiye'nin
nasil ve ne 6lgide entegre olabilgckonusudur. Bu amagla Tirkiye ve Avrupa Parasali Bi

Uyesi ulkeler arasinda ikili reel doviz kurlarinuzun dénemli gilimlerinin,

»Ahmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cercevesindeiy@rknalizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ttrkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankaslstatistik Genel Mudurlgl, Ankara, 2003, s.10

20zgiir Tonus, ‘Avrupa Birfii'nde Ekonomik ve Parasal Birlik ve Trkiydktisadi Kalkinma Vakfi, Ekim
2000, ss. 8 1-93
.Bu kosullar calsmamizin 6.sayfasindaki kollarla birebir ayni oldgundan tekrar edilmerstir.
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Ozellikle de nasil dgstigi ayrintili olarak incelenmgtir. Dolayisiyla ¢aymanin yontemi
acisindan ikili reel doviz kurlarinin dganhk kosullan ve dger ikili reel doviz kurlari ile

uzun dénemde nasil gigtigi arastiriimistir.

Satin alma guci paritesine gore ulkeler arasinda optimum geaai sdgturulabilmesi
icin iki kosulun gerceklgmesi gerekmektedir. Bunlardan ilkine goére, reel doviz kurlarinin
her tlkede durgan olmasi, dier bir deyjle birim koke sahip olmamasi gereklidikincisine
gore ise, sbzkonusu ulkelerin reel doviz kurlarl garaolmasa bile ikili reel déviz kurlarinin
esbutlinlemis olmasi gereklidir. Yani uzun donemde birlikte gdeneleri gereklidir. Bu
amagcla Tonus ¢agimasinda, once satinalma gicl paritesi teorisini kullanarakuadusu
ikili reel déviz kurlarinin durgan olup olmadiini ¢ssitli birim kok testleri ile sinanstir.
Daha sonra ise, duytan olmayan ikili reel déviz kurlarinin uzun déonemde birliktegisi

degismediklerini Johansernskitinleme testi yardimiyla analiz etgtir.

Tonus’un yap#il esbutinlgme testi caimasinda Avrupa Para Bigii Gyesi Ulkelerin
bazilarinda reel doviz kurlari, satinalma gucu paritesinin ongdrdibi durgan ¢ikmamy

ve ikili reel doviz kurlar da ger tye ulke paralari ile uzun dénemde birliktgidmemistir.

Konunun Tirkiye boyutunda ise, gahada kullanilan Avrupa Parasal Bgiliiyesi tlke
ulusal paralari ile ikili reel kurlarda uzun dénemde birlikigigime eilimi gorilmemistir.
Bu sonug da Turkiye’'nin muhtemel bir Avrupa Balitiyeligi yakin goziikse bile Avrupa

Parasal Birlgi'ne girisi cok uzak gérinmektedir.

Turkiye acisindan yapilan ikinci 6nemli gaha ise Evrim Turgutltf tarafindan
gerceklatirilmi stir. Turgutlu calgmasinda optimum para alani olgutlerinden ilki olarak,
Tarkiye'nin Avrupa Parasal Bigi ile ticari butinlgme derecesini ele algwe bu bglamda
fayda maliyet analizlerini gercelgiirmistir. 1993-2001 dénemini kapsayan her bir yil igin
SITC — 2 basamak diizeyindeki 70 trin bazinda, AB — ici ihracat ile yBlmkn Avrupa
Birli gi'ne yapms oldugu ihracat rakamlari arasindaki korelasyon katsayisini hesgplami

Ayni katsayilari, Turkiye ile karastirma yapilabilmesi

22 Evrim Turgutlu, ‘Parasal Birfe Katilmanin Fayda ve Maliyetlerinin Turkiye ve Apa Parasal Birgi
Baglaminda Analizi’,_YayinlanmariYiiksek Lisans TezDokuz Eyliil Universitesiktisadi veidari
Bilimler Fakultesi, Temmuz 2003, ss. 125-153
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acisindan her bir AB Ulkesi i¢in de hesaplgmiCalsmanin sonucunda Turkiye’nin Avrupa

Birligi ile ticaret yapisinin benzeglni temsil eden korelasyon katsayisinin suirekli
yukseldgini gozlemlemgtir. Ayni korelasyon katsayilarindan ve her bir Glkenin Avrupa
Birli gi ile yillar itibariyle yapms oldugu ithalat ve ihracat rakamlarindan yararlanarak, her

bir Ulke ve her bir yil igin fayda ve maliyet gostergeiehesaplamstir.

Fayda gostergesi olarak, her bir tilkenin Avrupa Biile yaptg ticaretin ygunlugunu
dikkate almgtir. Parasal birfiin, Uye Ulkelere sdayaca&l en buyuk kazanglardan biri ortak
para birimi kullaniimasi ile siem maliyetlerinin ortadan kalkmasi olgwadan, parasal
birlige katillacak bir tlkenin birlik ile ticari gkileri ne kadar ygun olursa o Ulkenin elde
edecgi kazang da o kadar gan olacaktir. Maliyet gostergesi olarak da, aday ulkeningtcar
yapisi ile birlgin ticaret yapisi arasindaki farfiin yol acacg maliyet dikkate alinnstir.
Aday Ulkenin ihracat yapisi ile bigiin ihracat yapisi arasindakiski ne kadar yiksekse, bu
tlkenin ekonomik yapisi ve bigin ekonomik yapisi arasinda o kadar buyik benzerlik

olacaktir ve bu da maliyetlerin o kadarsdk olmasini sglayacaktir.

Calismanin sonuclarinin yorumlanmasi acisindan, fayda / maliyetaonam 1 'den
buydk cikmasi, ilgili Glkenin parasal bigk katiimakla elde edegefaydanin katlanaga
maliyetten daha buyuk olagai; bu oranin 1 'den kigik ¢ikmasi ise o Ulkenireetdecg

faydanin maliyetleri karlamayacgini gostermektedir.

Turgutlu calsmasinda; yillar itibariyle oranlara bakiginda, her yil 1 'den kigik
oldugunu bulmuytur. Bu durum, test efii hipotezf® acisindan Turkiye'nin birlik geneli ile
ticari butinleme derecesinin yeterli olmagndan, birlik ile optimum bir para alani

olusturamayacgl sonucuna varmaktadir.

Turkiye acisindan yapilan tictincii ve sonsgad ise Ahmet Sams&ttarafindan 2003
yilinda yapilan ¢agmadir.

2sHipotez; Parasal birlik Gyeleri ile benzer ticasipylara sahip olan Ulkeler ekonomik ve parasal tlétine
icin en ideal adaylardir.

wYapilan literatiir taramasinda bu denli kapsamiBlgalsmadan bgka calsmalara rastlanmartir.
aAhmet Samsar, ‘Optimal Para Alani Cercevesinde if@rRnalizi’, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Turkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasistatistik Genel Mudurlgii, Ankara, 2003
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Samsar ampirik caimasinin birinci bélimiinde; Bayoumi ve Eichengreeér'in
calismasindan yola cikarak optimal para alani teorisi cercevesiddiez kurlarindaki
degiskenliklere dayanarak bir endeks turegtini Endeks, doviz kurlarindaki g¢ekenligin az
veya ¢ok olguna goére hangi ulkelerin afturacaklari para birfinin optimal para alanina
daha yakin olabile@gni ortaya koymaktadir.Endeks; ikili doviz kurlarindaki
degsiskenliklerin; Ulkelerin ikili ticaret buytklga, tlkeler arasi ticaretin mal kompozisyonu,
ekonomik acgikigl, ekonomik bulyuklgi ve cikti soklarn gibi ba&imsiz dgiskenler ile
aciklandgl bir model olgturularak, bu modelin doviz kurlarindaki muhtemekigkenlik
ongorusi yapilarak elde edilgtir. Ikili doviz kurlarindaki en az dgskenlik en az maliyetli
bir para alani olarak tanimlangtir. Déviz kurlarindaki muhtemel @ekenligin 6ngorisu ile
olusturulan endeks kullanilarak 6rnek icinde yer alan yirmi iki tlkedergherinin optimal
para alani olgturmaya en yakin oldiu; bir baka deysle bu tlkelerin bir optimal para alani
olusturmalari halinde hangi tlkeler i¢cin bu alanin daha az maliyethgi tlkeler igcin daha
yuksek maliyetli oldgunun analizi yapilngtir. Avrupa Birligi'ne ve daha sonra Avrupa Para
Birli gi'ne dahil olmayi hedefleyen Turkiye'nin yerini 6zellikle inceditir. incelemesinin
sonucunda, Turkiye’'nin para bigliigerisinde yer almaya hazir olmgdiyer aldgl durumda
ise birlik icerisindeki Ulkelerden daha yiiksek bir maliyeteldtahasi gerek#i sonucuna

varmstir.

Calsmasinin ikinci boluminde ise; optimal para alani teorisindekklifabir
karakteristik olarsoklarin, Ulkeler veya bolgeler Gizerindeki etkisini inceleyerek o diily
optimal para alani olup olmagini test etmitir. Teori, Ulkeler ya da bdlgeler arasingtak
asimetrisi varsa Ulkelerin yada bdlgelerin optimal paraniala daha yakin olgunu
soylemektedir.Soklar Ulkeler agisindan benzer nitelikteyse o zaman ayni tipikaddit
ekonomik kayiplari en aza indirebilirken, asimetsidklara maruz kalan tlkeler ortak bir
para politikasi ile kayiplarini en aza indirememektedirleun®8 ek olarak, Ulke
ekonomilerinin uyum hizi birbirinden farkl ise benzer ekonomik politikkégnplar en aza

indirmeye yardimci olmamaktadir.

Samsar ilk olarak doviz kuru g@gkenligine dayal bir model tahmin etgtir. Ardindan
modelin 6ngoru sonugclarini kullanarak stirdusu endeksleri yorumlarstir. ikinci olarak

asimetriksoklarin analizini yapfii bir model incelensitir. Bu uygulamalari

2s T. Bayoumi and B. Eichengreen, ‘Ever Closer to HegdAn Optimum Currency Area Index for European
Countries’, European Economic Reviel®97, ss.761-770
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cercevesinde Avrupa Para Bgilnin optimal para alani olup olmagini, birlik icerisinde
cekirdek bir gruptan s6z edilip edilemeygite ve Turkiye ileingiletere 'nin bu olgumlar
icerisindeki yerinin ne olmasi gereftanaliz etmgtir.

Calismadan c¢ikan sonuclar;

* Avrupa Para Birlgi'nin bir optimal para alani olmagh,

» Avrupa para birlgi icerisinde Almanya, Belgika ve Hollanda’nin yer gldbir
¢ekirdek grubun mevcut olgu.

« Turkiye velngiltere’nin Avrupa Para Birfii'ne girmeleri halinde bamsiz para

politikalarindan vazge¢cmelerinin maliyetinin yiiksek ofada.

SONUC

Yapilan sinirh sayidaki ampirik camalar godstermektedir ki, Avrupa Parasal
Birli gi'nin bile optimal para sahasi olmgdbir durumda Turkiye'nin bu birfie girmesinden
oturu katlanaga maliyet, getirecg faydadan yuksek olacaktir. Ancak bu analizlerin
tamaminin gecryi veriler géz oOndne alinarak yapgdigercginden hareketle, pek cok
calismada ulkelerin parasal bige katildiktan sonra ekonomik bitugrieelerinin ¢ok daha
hizli oldusu, dolayisiyla ekonomik yapi ve ticaret benzgréicisindan kisa zamanda uyum
sgzlamaya bgladiklar gozardi edilmemelidir.

Avrupa Birligirme girme yolunda olan bir Turkiye icin Avrupa Parasal Biitie
hazirlaniimasi gerek bir sinav nigghdedir. Bu hazirlik ¢ercevesinde, Birlik'ten en yuksek

faydayi sglamak icin;

* Avrupa Parasal Bir§i'ndeki para politikalari siki sikiya takip edilmeli ve Turkiye
Ozelinde tartlmali,

» Avrupa Birligi ile mevcut ticaret yapisinin artamasi ve ticagyalasma derecesi
daha da yikseltilmeli,

» Maastricht Kriterleri cercevesinde Turkiye’nin uyum sorunuigdnball

» Parasal Birlgin bir sonucu olan ortak para politikalarinin Turkiye'yelsgaca!

faydalarin ve getire@ maliyetlerin analizi donem igerisinde incelenmelidir.
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