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ONsOz

Dunyada yasanan gelismelere paralel olarak, uluslararasi para sistemi
de degisimlere ugramistir. ll.DUnya Savas! sonrasinda Amerika Birlegik
Devletleri’'nin (ABD) siyasi ve ekonomik agidan tim diinyada énemi ve giicini
arttiran Bretton Woods Sistemi, 1970'li yillarda diinya ekonomisinde yasanan
dalgalanmalarin ve krizlerin baskisina dayanamayarak tarihe kansmigtir.

Ancak, ABD Dolan’' uluslararasi para sistemindeki agirhgini strdUrmuigtir,

l.Dinya Savasi sonrasinda, baris ortamini kurmak ve bir biitiin olmak
yolunda adimlar atan Avrupa, ekonomik igbirliginin de temellerini atarak, 1969
La Haye Avrupa Zirvesinde Ekonomik ve Parasal Birlik kurulmasi
6ngdérmustur. Bu amaca giden siregte 1979'da Avrupa Para Sistemi (APS)
olugturulmus, 1990'h yillarda da agama agsama Avrupa Parasal Birligi (APB)
tesis edilmis ve Euro 1999'da kaydi olarak, 2002'de de fillen dogmustur.
Giinimuzde uluslararasi para sistemi tek paraya dayanan bir sistem olmaktan
¢ikip, para alanlarindan olusan bir sistem olma yoluna girmistir. Euro’nun fiilen
dogusu ile dunya tarihinde de bir ilk gerceklesmis, tarihte ilk kez bagimsiz
devietler ulusal paralarindan vazgegmenin de 6tesinde, parasal alandaki tim
yetkilerini de uluslarGstl bir kuruma, Avrupa Merkez Bankasi'na

devretmisglerdir.

Euro ylrurluge girdikten sonra, sadece lye ulkeler nezdinde degil,
uluslararasi sistemde de etkilerini hemen gdstermis ve Dolardan sonra
uluslararasi islemlerde en ¢ok kullanilan para haline gelmistir. Euro, sistemde
bu derece 6nemli bir para haline geldikten sonra, APB’nin gézleri izerine daha
fazla gekmesi de kaginiimazdir. Bu agsamadan sonra, APB’de uygulanacak her
bir politika tim Ulkeleri daha fazla etkileyecek ve ilgilendirecektir. Ticaretinin
neredeyse yarisindan fazlasini Avrupa Birligi Ulkeleri ile yapan, yabanci doviz

rezervlerinin biylk kismi Euro cinsinden olan, sosyal, siyasal ve ekonomik

! Bundan sonra ¢alismada aksi belirtilmedikge, ABD Dolari’ndan Dolar olarak bahsedilecektir.
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agidan c¢ok siki baglarn olan Turkiye'nin de bu gelismelerden en ¢ok
etkilenecek Ulkelerden biri olmasi sistemin dogal bir sonucudur. Avrupa
Birligi'nin bir pargasi olma yolundaki girigsimleri 1959 yilina dek uzanan
Tarkiye, APB'ni de iyi anlamak ve ileride AB'ye girmesi ve kosullar saglamasi
halinde APB'ye dahil olup, olmamak gibi bir durumla karsilagsmasi halinde bu

karari bilingli vermek durumundadir.

Bana bu calismam sirasinda karsilastiim her zorlukta sonsuz bir
hoggorl ve sabirla yaklagan, kendime giivenimi yitirdigim ve hak edilmis sert
Ozelestiriler yapmaya basgladigim zamanlarda dahi bana olan givenini strekli
hissettirerek, bilgi ve destegi ile gig veren kiymetli hocam, tez danigmanim
Prof. Dr. M.Tuba ONGUN’a ; her zaman arkamda hissettigim tek tek isimlerini
sayamayacagim, Gazi Universitesi |IBF lktisat B6lumi hocalarima; iyi bir
drnek ve hoca olmanin étesinde, her tirlt sikintimi paylasan, bana kendinden
cok sey katan sevgili hocam Dog.Dr.Ufuk SERDAROGLUna; desteklerini
strekli hissettigim degerli hocalarim  Prof.Dr.Nurcan = OZKAPLAN,
Yrd.Dog.Dr.ibrahim TOKATLIOGLU, Ars.Gér.Semiha KAYA ve Ars.Gér.Cemil
CIFTCl'ye; ylksek lisans dersi esnasinda sordugu bir soru ile farkinda
olmadan bdyle giizel bir konuyu segmemde vesile olan degerli hocam Dog¢.Dr.
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GiRiS

Dinyanin oldukga hizh bir kiresellesme slreci ile kargi karsiya
oldugu, ekonomik, parasal ve siyasi birliklere kayitsiz kalmanin miimkin
olmadigi giniimizde, bunun en ileri 6rneklerinden biri de Avrupa Ekonomik
ve Parasal Birligi'dir. Bu olusum sadece Avrupa Birligi(AB) ile yakin iligkiler
icerisinde olan ulke ekonomileri igin degil, ayni zamanda temsil ettigi Glkelerin
ekonomik gliciine paralel bir sekilde uluslararasi rezerv olarak
Ustlenebilecegi rol de g6z o&nine alininca, tim dinya ekonomisi ve
uluslararasi para sistemi agisindan da oldukg¢a énemli bir olugumdur. AB'ne
giris icin muzakere tarihi bekleyen, Gumrik Birligi'ni gergeklestirmis, dis
ticaretinin oldukga 6énemli bir kismim AB llkeleri ile gergeklestiren; tzetle
hem ekonomik hem de mali agidan AB ile yakin iligkiler icerisinde bulunan
Tarkiye agisindan da oldukga 6nemli oldugu agiktir. Ancak AB'ye girmek
demek, Avrupa Parasal Birligi'ne (APB) de girmek anlamina gelmemektedir.
Hali hazirda AB-15'ulkelerinin on iki tanesi APB'ye dahildir. Gerekli kosullari
sagladiklari halde Ingiltere ve Danimarka APB'ye katiimamistir. llk etapta
kosullan saglayamadigindan dolayr APB disinda kalan Isveg de, kosgullari
sadladiktan sonra vyapilan referandumda vyeterli kamuoyu destegdini
alamayarak APB diginda kalmaya devam etmistir. Iste APB'ye katilip,
katilmamak gibi bir karar verme asamasina gelindiginde, nelerin géz 6niinde
bulundurulmasi gerekecegdi sorusunun cevaplarini, temellerini 1960’ yillarda
Mundell'in attig: Optimum Para Alani teorisi vermeye ¢alismaktadir. Her teori
gibi, bu cevaplan ararken, teorinin gelisip, farkli asamalar gegirmesi de

kaginiimazdir.

Bu calismanin amaci, Optimum Para Alani teorisi gergevesinde
APB'nin optimum bir para alani olup olmadidina dair yapilan ampirik
calismalanin isiginda, AB'ne 2004’'de katilan yeni uUyeler ile Turkiye'nin

12004’ deki son geniglemeden dnceki AB iiyelerini ifade eden bir kisaltmadir.



karsilagtinimasidir. Bu amag cercevesinde, galismanin igerigi su sekilde

belirlenmistir:

Birinci bolimde, parasal birlik kavrami ve optimum para alanina dair
teorik aciklamalar yer almaktadir. Optimum Para Alami (OPA) teorisinin
gelisim asamalari da g6z 6niinde bulundurularak, parasal birlik olusturma
yoniindeki egilimlerin artma nedenleri ile parasal birligin olumiu ve olumsuz

yonleri ele alinmigtir.

[kinci béltimde ise, Avrupa Para Birli§i'ne kadar yasanan streg kisaca
ekonomik ve parasal birlik ¢cercevesinde ele alinmistir. Konunun 6ziinden
uzaklagmamak ve daha dénce yapilmis olan benzer calismalarda oldukc¢a
genis bir sekilde ele alindigi i¢in, tekrarlara digsmemek amaciyla Avrupa
Birligi'nin tarihsel gelisimi ve parasal birlik disindaki unsurlar detayli olarak
ele ahnmaktan kaginimistir. Calismanin konusu agisindan énemli oldugu
dustinilen konular Uzerinde durulmustur ki; bunlann basinda da Avrupa
Parasal Birligi'nin optimum bir para alani olup olmadigina dair yapilan ampirik

calismalar gelmektedir.

Uctincii ve son béliimde ise, Avrupa Parasal Birligi ve Turkiye iligkileri;
tarihsel gelisimi ve Avrupa Birligi genigleme stratejisi ele alindiktan sonra,
Turkiye Ekonomisi'ndeki son durum incelenerek; Avrupa Parasal Birligi'nin
Turkiye Ekonomisi izerine muhtemel etkileri genel olarak irdelenmistir. Mayis
2004 tarihinde gerceklesen, bugiine kadar Avrupa Birligi'nin yasadigi en
bllyik genisleme kapsaminda Merkez ve Dogu Avrupa (MDA) ilkelerinin
birlige katihmi Gizerine yapilan galigmalara deginilmis ve bu tikelerden uygun
veri setlerine ulasilabilenler ile Turkiye arasindaki soklar, Optimum Para
Alani teorisi gergevesinde, Yapisal VAR (Structural Vector Auto Regression-

SVAR) analiziyle incelenmigtir. Soklarin incelenmesinin ardinda yatan



ekonomik yaklagim ise, Optimum Para Alani teorisinin, bir parasal birligin
optimum olmas! icin Uye Ulkeler arasindaki soklarin simetrik olmasi
gerekliligine dair ortaya koydugu gérustir. lkinci bslumde, Avrupa Parasal
Birligi'nin optimum bir para alani olup olmadigina dair yapilan galismalarin
anlatildig! kisimda da goérilecegi Uzere, genisleme 6ncesi llkeleri ele alan bir
cok calisma bulundugundan ve yine en yeni Uyeler bu Ulkeler oldugundan,
Tarkiye i¢in karsilastirmada daha anlamli olacadi dusiinilerek modelin
kapsayacag! Ulkeler bu sekilde yeni lyeler olarak belirlenmigtir. Bu tlkeler,
Cek Cumhuriyeti, Estonya, Letonya ve Macaristan’'dir. Ancak yine de, eski
tyelerle karsilagtirmanin da gerekecegi dustnilerek, Fransa ve Yunanistan
da calismaya eklenmigtir. Uglincli bolimden sonra da, tum c¢alismay

degeriendiren sonug b&limu yer almaktadir.



BOLUM |
OPTIMUM PARA BIRLiGI TEORiISIi

I.1. PARASAL BIiRLIiK

Bagimsiz (lkelerin sayisinin ve bunlarin ekonomileri arasindaki
bitiinlesme derecesinin artmakta oldugu glinumiiz dlinyasinda, ¢cok sayida
Olkeyi kapsayan para birliklerinin olmasi kaginiimazdir. Cinkii mevcut {ilke
sayisina gbre optimum para birimlerinin sayisi daha azdir. Bu durumda hangi
lkelerin para alanlar olusturmasi gerektigi sorusunun cevabini aragtirirken
literatirde ilk kargimiza ¢ikan isim Mundell olmaktadir. Teorik aciklamalara
gelmeden o6nce, dinyanin bagimsiz Ulkeler ve para birimleri agisindan
gelisiminin ortaya konmasi, para birlikleri olusturma yoénindeki egilimin
artisinin bir nebze daha iyi anlagiimasina yardimci olacaktir.

1947'de dunyada 76 bagimsiz lGlke mevcut iken, 2002 yili itibariyla
193 Ulke bulunmaktadir. Ginimiz Ulkelerinin birgogu kigUktlr: 1995’te 87
Olkenin nufusu 5 milyondan azdir. 1. ve ll. Dinya Savaglan arasinda
uluslararas! ticaret ¢bkmis ve uluslararasi sinirlar hemen hemen
dondurulmustur. Buna karsilik 1. Dinya Savasi sonrasinda bagimsiz iilke
sayisi neredeyse (¢ katina ¢ikarken, uluslararasi ticaret ve finansal iglemlerin
hacmi de genislemistir’.

Bagimsiz para birimlerinin sayisi da, neredeyse bagimsiz Ulkelerin
sayisindaki artig hiziyla artmigtir. 1947°de dolasimda 65 para mevcut iken,
2001’'de 169 olmugtur. 1947-2001 arasinda para birimi sayisinin dlke
sayisina orani kabaca %85 olarak hemen hemen sabit kalmigtir denebilir. Bu

! Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:4



para birimlerinden 12’si 2002°’de Euro’nun fiillen dolasima girmesi ile ortadan
kalkmus olup, artik 158 para birimi mevcuttur®.

Bagimsiz Ulkelerin sayisindaki artis beraberinde kabaca her bir yeni
llke igin yeni bir para birimi gibi bir durumu da getirmistir. Bu durum diinya
ekonomisinin bitlnlesmesine zit gérinmektedir. Her seyden Once,
uluslararast ticaretin blylmesi, ortak para biriminin kullanimindan dogan
doniistirme masraflarinin azalmasiyla saglanacak olan fayday! arttiracaktir®.

Dénililemez gekilde sabitlenmis ddviz kurlari, fiyat istikrar icin, 1970
ve 1980’lerden sonra 6nemi artan enflasyon kontroline uygun iyi ve daha
given verici bir politika araci olarak algilanmaktadir. Bir Glkenin parasina
tamamen adapte olmak, ya da para birligi olusturmak, basitgce déviz kurlarini
sabitlemeye nazaran daha given verici gbrinmektedir. Yeni finansal
calkantilar, yeni finansal yapilanmalarla ilgili tartigmalara yol acmig ve <<her
Ulkeye bir para birimi>> dogmasinin hala uygun olup oimadi§i sorusu daha
da 6nem kazanmigtir®.

Diinyaya bakinca ¢ok uluslu para birimlerine dogru olusumlarin birgok
ornegini gébrmek mamkindlr: Avrupa’da on iki tlke ortak bir para birimine
ge¢migtir, Ekvador ve EI Salvadorda dolarizasyon uygulanmaktadir;
Meksika, Peru ve Guatemala'yl da kapsayan bazi Latin Amerika Ulkelerinde
de dolarizasyon etkindir. Alti Bati Afrika Ulkesi 2003'te parasal bir birlik
olusturmak icin anlagmislardir; Giney Afrika Kalkinma Toplulugu’nun on bir
Oyesi dolara gecmek ya da bagimsiz bir parasal birlik olusturmak
segeneklerini tartigmaktadir. Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri,
Bahreyn, Umman, Katar ve Kuveyt'ten olusan alti petrol Ureticisi llke de
2010'da bir para birligi olugturma niyetinde olduklarini duyurmuslardir.

% Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:4
Sagm: 1,2
*agm: 2



Bunlara ek olarak birgok llke de ABD dolari ya da Euro’'yu ¢apa alan para
kurullan olusturmuslardir. Para kurulu, sabit déviz kuru ile parasal birlik
arasinda kalan bir olusumdur ve Arjantin deneyimi bu orta yol yaklagiminin
kullanimi konusunda hayal kirklig: yaratarak, gézleri korkutmustur®.

Parasal Birlik, Gye Uulkelerin ulusal paralarini sabit doéviz kurlarn
Gzerinden birbirine bagladidi, ortak para politikas! izledigi, nakit ve sermaye
akimlarinin tamamen serbest birakildi§) bir olusumdur. Doéviz kurlarini
birbirine baglamaktan dolayi, slphesiz elde edilebilecek yararlarin yani sira
katlaniimasi gereken maliyetler de s6z konusu olacaktir®.

Avrupa Para Sistemi deneyimi, doviz kuru kisitlamasinin para
otoritelerinin elini kolunu bagladigini, birlik Glkeleri agisindan para politikasi
ve enflasyon konusunda bir uyum sirecine yol actigini gbsterirken, benzer
bir uyum sureci maliye politikalan agisindan gézlemienmemistir. Tersine
ozellikle 1979-87 donemi uye ulkelerin bir cojunda bltge aciklarinin ortaya
ciktigy, maliye politikalannin farklilagtigr bir dénem olarak karsimiza
gikmaktadir. Delors Raporunun yayinlanmasini takiben birlik (lkelerinin
maliye politikalan igin siki kurallarin gerekliligi ve maliye politikalarinin
koordinasyonu da glndemdeki énemini pekistirmistir. Bu baglamda parasal
bir birlige dahil olmak, para politikasi araglarindan vazgecmenin yan! sira,
maliye politikalarinin da ¢ok siki kurallara baglanarak, kisittanmasini
beraberinde getirmektedir. Asimetrik soklarin  s6z konusu olabildigi
dénemlerde daha bilyuk 6neme sahip olan bu politika araclarindan
vazgecebilmek i¢in birlige katima durumu ile karsi karsiya kalan tlkenin,
birlige katiimakla elde edecegdi faydalarin katlanacagi maliyetlerden daha
fazla olmasi gerekmektedir’.

3 Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:2
% Tavlas G.S.,1994
"Tavlas G.S.,1994



Parasal birligin tamamianabilmesi i¢in literatirde bes temel asama
ongorilmektedir. Bunlar sirasiyla déviz kurlarinda birligin saglanmasi, ortak
fon mekanizmasinin igletiimesi, ekonomi politikalarinin eggidimindin
saglanmasi, ortak para politikasini yuritecek ortak bir merkez bankasinin
kurularak faaliyete gegmesi ve son asamada da ulusal paralarin tamamen
tedaviilden kalkarak yerine tek bir birlik parasinin dolasima siriiimesidir®.

Bir uUlkenin tek basina optimum para alanini tanimladigina
inanilmadi@1 sirece, Ulke sayisindaki artis ve ekonomik bitlinlesmedeki
derinlesme, cok-uluslu para alanlarinin olusturulmasi egilimini arttiracaktir.
Mundell'in analizinde ortaya konan gorislerden biri de politik sinirlaria,
parasal sinirlarin her zaman uyusmayabilecegidir. Gergekte, Alesina ve
Spolaore (2002)'de de tartigildig: sekliyle, kiigik tlkeler agik finans piyasalan
ve serbest ticaretin sbz konusu oldugu bir dinyada gelisip, basarili
olabilmektedir. Bununla beraber, kiglk Ulkeler blyik dlgekli ekonomilere ya
da 6nemli digsalliklara 6zgli olan, bazi kamu mallarim etkin bir sekiide
saglamak igin belli bir blylklige ihtiya¢ duyabilir. Para da bunlardan biri
olabilir: Kuguk bir tlke, bagimsiz bir para biriminin etkin olamayacag kadar
klgilk olabilir. Bir bagka sekilde sdylemek gerekirse, bir tilke ekonomik olarak
kiguk olmasindan kaynakli maliyetlerin bir kismini, bagka Ulkelerin sagladigi
bazi kamu mallarini kullanarak yok edebilir ki, para da bunlardan biridir®.

Her halilikarda, belirtildigi Gzere, gok-uluslu parasal birliklere yénelik
olugsumlarin artma egiliminde oldugu kolaylikla gézlemlenebilmektedir. icinde
bulundugumuz yizyilda, 2002'de Euro’nun dolasima girmesiyle baslayan,
para saytsinin ulke sayisina oranindaki dists strecek gérinmektedir.

¥ Tonus, 0,2000:3
? Alesina.A; R.J. Barro and S.Tenreyro, 2002



.1.1. Optimum Para Birligi Teorisi’nin Geligimi

1.1.1.1. Girig

Parasal birlik konusundaki literatir esnek déviz kurlan ile sabit kurlarn
yararhiliklarinin kiyaslanmasi sonucunda gelisen tartigmalardan dogmustur.
Friedman, fiyat ve tcret katiliklarindan muzdarip olan bir Ulkenin ic ve dig
dengeyi saglamak icin esnek dbviz kuru uygulamasi gerektigini ortaya
atmigtir. Binlerce, milyoniarca bireysel Ucretleri, fiyatlan ayarlamaktansa
nominal ddviz kurunda yapilacak kiguk bir ayarlama daha etkili bir yoldur.
Friedman'in yaklagimi her isteyen (lkenin ekonomik durumundan bagimsiz
olarak esnek ddviz kuru uygulayabilecekleri gibi genel bir izlenim yaratmistir.
Ancak ulkeler bir gok agidan farkliik arz edebilir. Mundell (1961), ayni para
birimini kullanan, ya da farkh para birimleri kullansalar da paralannt belli
oranlardan kendi aralarinda siki bir sekilde baglamis olan, paralarini
birbirlerinin paralarina dénistirmede tam serbest oldugu bir Ulkeler grubu
olarak optimum para bolgesi kavramini literatiire tanitmigtir. Mundell'e gére
problem para alanina dair uygun nufuz alaninin i¢ dengeyi (disiik enflasyon-
diguk igsizlik) saglayacak makro hedefler dogrultusu ile dis dengenin
(surdaralebilir bir 6demeler dengesi durumu) en iyi sekilde séglanabilecegi
sekilde belirlenmesi hususundadir. Tek bir para birimi ya da birbirine
baglanmig doviz kurlan ile bu hedeflere en c¢ok yaklasan cografi alan
optimum olarak kabul edilir'®.

Tanima gore, bir Glke tek bagina optimum bir para alanini ancak ve
ancak ulusal para biriminin ulusal onur ve varhigin kritik bir sembol(i olarak
gbrilmesi durumunda meydana getirebilir. Ulusal paranin, ulusal onurun
semboll olarak gorllmesi gergeklerden uzaklastirici bir séylem olup, ulusal

¥ Tavlas G.S., 1994



onur ulusal paradan ziyade 6rnegin olimpiyatlarla daha fazla ilgilidir. Ulusal
onur icgin, dil ve kiltlir paradan daha 6nemli gorinmektedir ki bircok Ulke
halen ilk kurucularinin dilini severek kullanmaktadir'.

“Optimum Para Birligi” kavrami ile ifade ediimek istenen nedir? Teorik
tanimlamaya gbre optimum para alani mutlaka Glke sinirlarina tekabdl
etmeyebilir. Tek bir Glke i¢inde de ekonomik heterojenlik séz konusu oldugu
ve dinyada kuclkli bayukli ulkeler bulundudu icindir ki, bir Glkedeki her
ekonomik bdlge ya da her bir Ulke i¢in parasal bagimsizlik ve esnek bir doviz
kuru her zaman istenilen sonuglari vermeyebilir. Her bir Glke igin ayri bir para
birimi, diinya ¢apindaki mibadeleyi azaltacagindan anlamsizdir. Esnek déviz
kurunun varolan tim ulusal paralar igin uygun olup olmadidi slphesi
sonucunda, parasal bir birlik i¢in uygun nidfuz alaninin ne oldugu sorusuna
ulasilir'?. Iste optimum para bdlgesi kurami; esnek kur- sabit kur sistemlerinin
tartismasindan dogmus olup, ortak para_biriminin _uygulanacag: boélgenin

hangi &zellikleri tasimasi _gerektigi sorusuna cevap bulmaya calismaktadir.

Bu sorunun cevabini arayan iki farkli yaklagim bulunmaktadir. Geleneksel
yaklagim bunlardan ilkidir ve sinirlarin nereden gizilecegini belirtecegi
varsayllan onemli ekonomik o&zelliklerin neler oldugunu belirlemeyi
amagclamaktadir. ik kez 1961 yilinda Mundell tarafindan dile getirilmistir.
Mundell esnek kur veya sabit kur uygulamasi kararinin Ulkelerin ekonomik
yapilarindan  ayrilamayacagint  belirterek, para  birliginin  sansini,
uygulanacag: bélgenin igglci mobilitesine baglamistir. Mundell'i takip eden
McKinnon, Kenen gibi iktisatgilar ise farkl kriterleri én plana gikarmislardir.
Ancak onlarin da tek bir kriteri ele almig olmalan ve tek bir kriterin para
birliginin bagarisint belirlemedeki yetersizligi karsisinda baslangictaki sade
yaklagimin giderek karmagiklasmasi glinimiizde tek bir optimum para
bélgesi kuramindan s6z etmeyi olanaksiz kiimaktadir’®. Geleneksel
yaklagimin oncileri temelde Mundell, McKinnon ve Kenen'dir. Onlardan

'' Alesina A.and R.J. Barro, 2002
2 Ishiyama Y.,1975: 344
13 Aktan H.O, 1983:34
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sonra gelen geleneksel yaklasimcilar, analizlerine ulusal ekonomilerle
baglamalari ve her bir llkenin ve ulusal paranin parasal birlik kurmak igin
ayrilamaz bir birim oldugunu kabul etmelerinden dolayi ilk bakista geleneksel
yaklagimin ilk tartigsmalarindan ayriimig gérunebilirler. Ancak ekonomik olarak
homojen olmayan birgok alt bdlgeden olusan bir Gilkenin politik davranis ve
ulusal tercihler agisindan tek bir bltiin olarak ele alinabilecegi gdz énlinde

bulundurulursa, onlar da geleneksel yaklagim altinda yer almaktadir'.

Optimalligin dl¢ltine dair tek bir kriterin ele alinmasi ve sadece
faydasi agisindan ele alinmasi hususlannin elestiriimesi sonucu, konuyu
fayda-maliyet analizi agisindan ele alan alternatif yaklasim ortaya ¢ikmistir.
Birlestirici bir ¢cergeve sunmasi agisindan alternatif yaklasim daha kullanigli
gbérunmektedir. Bu yaklasima gbre, optimum para bdlgesi ortak bir para
birimine sahip olmanin fayda ve maliyetlerinin dengelenmesi temelinde
tanimlanmaktadir. Her ne kadar bu yaklasim daha kullanisi ve geleneksel
yaklagimdan Ustin goérinse de, konunun bUtlnludl acisindan oncelikle
geleneksel yaklagim ele alinmalidir. Ancak bunun da 6ncesinde optimum
para bolgesi fikrinin temelinde yer alan optimum ddviz kuru rejimlerine dair
¢ok eskiden beri stregelen tartigmalara deginmek gerekmektedir.

Tartisma (zetle sabit veya esnek ddviz kurlarinin olumlu ve olumsuz
yanlan etrafinda donmektedir. Esnek d6viz kurunun olumlu yanlarini savunan
Friedman'in 1953 ve Sohmen'in 1969 tarihli caligmalar gergek hayatta
Olkeler arasindaki asimetrileri g6z éniinde yeterince bulundurmadiklan igin,
her bir (ilke igin 6zdes esneklik kosullarinin uygun olabilecegdi gibi bir izlenim
sergilemislerdir. Ulkeler bly(iklik, disa agiklik, tiretim faktérlerinin hareketliligi
ve politik davraniglar agisindan farklilastigt halde, esnek kur sisteminin
destekgileri tim milli paralari denkmis gibi ele almiglardir. Sadece destekgileri
degil, karsitiari dahi, Glkelerin esnek déviz kurfarinin uygulanabilecegi alanlar
oldugunu kabul etmiglerdir. Bu yaklagsimin noksanligi gercek diinyada tlkeler

14 Ishiyama Y., 1975:344-345
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arasindaki sapmalan ve asimetrileri g6z 6ninde bulunduran tartismalar
sayesinde nihayet anlasilmisg bulunmaktadir. Optimum para alani belirleme
sorunu dogrudan uluslararas! para diizenlemeleri ile ilgilidir. Optimum para
bélgesi teorisi, bir iilkkenin bir parasal birlige hangi durumlarda (pozitif net
kazanglarin oldugu durumlarda) katilabilecegine ve diinya ulkelerinin az
sayidaki para bédlgelerine goére nasil gruplandiniabilecegine dair énemli
dustinceler ileri surmektedir. Optimum para bolgeleri yaklasimi incelenirken
iki soru giindeme gelmektedir. llk olarak, yaklagim, faydalar ulusal agidan
maliyeti asiyorsa sabit bir déviz kurunu &nerirken, global refahi géz ardi
etmektedir. Bu nedenle optimum dinya para dizenlemesi tek basina
optimum para bolgeleri teorisi i1si§inda ele alinmamalidir’®. ikincisi,
doniilemez sekilde sabitlenmis doéviz kurlari ile tamamen serbest déviz
kurlarini kargilastirmaktadir ki, uygulamada bu ug¢ kutuplarin karsilastinimasi

uygun degildir.

.1.1.2. Geleneksel Yaklagsim

Geleneksel yaklasimda para birliginin optimalligi tek bir basar kriteri
ile degerlendiriimektedir, ki basan ile kastedilen de; ekonomi poiitikalarinin
standart amaglarina — tam istihdam, fiyat istikrari, 6édemeler bilangosu

dengesi- ulagmaktir'®.

Mundell(1961) parasal birlik icin yiksek derecede faktor mobilitesinin
gerekli oldugunu one surmektedir. Faktér hareketliliginin ylksek oldugu
durumda, dis dengesizlikleri dengelemek icin déviz kuru ayarlamalarina daha
az ihtiyag duyulacagini belitmektedir'’. Mundell kuramini su varsayimiar
tizerine geligtirmistir. Odemeler dengesizliklerinin kaynagi dis talepteki

15 Ishiyama Y., 1975
1% agm :344
17 Tavlas G.S, 1994
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kaymalardir ve boélgeler arasinda hareketli olan Uretim faktorleri, (lkeler
arasinda hareketsizdir. Mundell dis talep kaymalarindan kaynaklanan bu
dengesizlii en az maliyetle giderecek sartlari su 6rnek {izerinden
arastirmistir: Bolgelerin ylksek tretim faktérleri mobilitesi ile tanimlandigi ve
standart mekanizmanin ddviz kuru yoluyla dig dengeyi sagladigi iki bélgede;
talep B bdlgesi Urlinlerinden A bdlgesi Urlinlerine kaysin (Sekil 1.1).

P8 A Pa A
Sa
Ss
o, ) \
H S ‘\‘
] N b
P2 . S P1
M. Ds1 —
\ O
Da2 Da1
Y2 Y1 Ya Y1 Y2 Ya

Sekil.1.1.B’den A’ya Talep Kaymasi

Sekilden de goraldugu lGzere, talebin azaldigi bdlgede gelir ve genel
fiyat diizeyi dugsme egilimi gbstermekte ve igsizlik sorunu ortaya gikmakta;
diger bodlgede ise enflasyon olgusu gbze carpmaktadir. Bolgeler yerine
Ulkeleri gegirirsek, B Ullkesinin parasini devaliie etmesi ve A Ulkesinin
parasinin da degerlenmesi sonucunda, B’de igsizlik azalirken, A’da enflasyon
hizi dasecektir. Boylelikle esnek déviz kurlarinda elverisli bir durum ortaya
cikmaktadir. Ancak talep kaymasinin ilke sinirlarina tekablll etmedigi; iki
ulke bazinda farkli bolgelere farkh sekillerde yayildigi bir durumda Glkeler su
celiski ile kargilagacaklardir: Her iki Glkedeki merkez bankalari talebi azalan
bélgelerindeki igsizlik problemini ¢dzmek icin para arzini arttirirlarsa, talebi
artan bdlgedeki enflasyon sorununa ¢bziim bulamazken, bu bolgelerdeki
enflasyon sorununu ¢dzmek adina para arzini kismalari sonucunda da diger
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bolgelerdeki issizlik sorunu ¢bzimstliz kalacaktir. Gorlldigl lizere esnek
déviz kurlari sistemi iki Glke arasindaki dig dengesizligi ¢dzebilirken, bolgeler
arasindaki dengesizlikler sonucunda ortaya ¢ikabilecek igsizlik ve enflasyon
sorunlarina es-anl bir ¢ézim getirememektedir. ig dengenin saglanma sansi
Glke icinde olusturulacak bolgelerin sayisinin  artmasi ile  mimkin
olabilmektedir. Paranin degisim araci olarak faydasinin, kullanidi§i alanin
buyikiigl ile orantili oldugu géz 6nune alindidinda, dar kapsamli ve g¢ok
sayida bolgenin, paranin degisim oran faydast ile celiski igerdigi
gortimektedir. Mundell kendisi de bu gbérise katiimakia beraber, bu
bélgelerin boyutlannin  kugulmesi ile dis piyasalardan daha fazla
etkilenebilecekleri gibi bir geliskiyi de dile getirmekte, ancak bunlarin nasil
telafi edilecegine dair herhangi bir yaklasim getirmemektedir.

Faktdr mobilitesine dayanan Mundell'in yakiasimi 6zellikie iki nedenle
elestiri almustir. Isglicii hareketliligi ile sermaye hareketliligi arasinda 6nemli
bir ayrimin yapiimasi gerektigini vurgulayan Fleming parasal birligin |
dnkosullarindan biri olan uluslararasinda hareketli sermayenin, yatirimlarin
ekonomik aktivitelere duyariiligt ve uyum sureci icin gerekli zaman gibi
faktorlere bagh oldudunu belirtmektedir. Fleming’in yaklagimi gergevesinde
Mundellin érnegini yeniden ele alirsak: B’nin rinlerinden A’nin Qrlinlerine bir
talep kaymasi olsun, iki Glke arasindaki ddviz kuru kati bir sekilde korunsun
ve 6demeler dengesi de B'de deflasyon, A’da enflasyon ile yeniden olugsun.
Bu durumda B’de vyatirim yapma egilimi azalirken, A’da artacaktir. B'de
yatirm egilimindeki azalis tasarruf dusislerinden daha fazla, A'da yatirm
egilimindeki artis tasarruf artislarindan daha fazla olursa B'de issizlik A’da da
enflasyon giddetlenecektir. Bu durumda sermaye hareketliligi ic dengeyi daha
da kotiilestirebilecektir. ikinci ve daha ciddi diger bir elestiri ise isgiici
hareketliliginin 6demeler dengesini dlizenleyici bir mekanizma olarak ele
alinamayacag), alinsa bile bunun maliyetlerinin géz ardi edilemeyecegi
hususundadir. Ayrica kigilerin evlerini, ahskanlhklarini terk etmeleri sanildig
kadar kolay ve basit bir stire¢ degildir. Yeni bir gevreye alismanin fizikse!
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maliyetine, gé¢ etmenin gergek maliyetinin de eklenmesi gerekmektedir. Bu
elestiriler nihayetinde faktor hareketliliginin talep yonetimi ve doviz kuru
ayarlamalari gibi araglara gbre yetersiz bir ddemeler dengesini diizenleme
araci oldugu sonucuna ulagmaktadir'®.

McKinnon ise 1963’te yayinlanan makalesinde para béigesinin basart
sansini bir Glkenin agiklik derecesine baglamigtir. Bir Ulke ne kadar disg
diinyaya agiksa, sabit doéviz kuru diizenlemeleri o derece istenen bir
uygulamadir; ¢linkli doviz kuru degisiklikleri gergek rekabet izerinde belirgin
etkilerle birlikte gelismemektedir'®. Burada bir ilkenin agikhgi ile kastedilen
Ulkenin toplam (retimi icerisinde dis ticarete konu olan mallarin oranidir.
Optimallige dair ise Mundell’e paralel bir sekilde su tammi yapmaktadir:
Optimallik; ortak bir para alan iginde para politikas!, maliye politikast ve disa
karsi esnek bir doviz kuru uygulamasiyla, birbiriyle bazen celigkili olabilen
tam caligmanin, 6demeler dengesinin ve i¢ fiyat istikraninin saglanmasi
amaglarina ulasmadir. Her ne kadar McKinnon tarafindan agik, secik ortaya
konmamis olsa da, yaklagsiminda kiguk ve agik bir ekonominin esnek déviz
kuru uygulamasini zorlagtiran talep yonetimi ve Ucret belirlemede para
yanigisi ile ilgili olan iki géris mevcuttur. McKinnon'un kurami zimnen
ddemeler dengesizliginin talep ve arzdaki mikro ekonomik degismelerden ileri
geldigi ve Ulke diginda fiyat istikrarinin mevcut oldugu varsayimlarina
dayanmaktadir. Eger dis dinyada bir istikrarsizlik varsa ‘McKinnon’un analizi
tamamen tersine dbner, ¢linkl dis istikrarsizlik sabit déviz kuru mekanizmasi
ile dogrudan yerel ekonomiye yayilir.

McKinnon kapali bir ekonomiye kiyasla agik bir ekonominin dig
dengeyi saglamak amaciyla esnek déviz kuru uygulamasinin daha buyik bir
fiyat istikrarsizlii ile sonuglanabileceginin altini gizmektedir. Déviz kuru

s

degistiginde, ekonomi ag¢ik ve oldukga esnek bir dig taleple arza maruz

18 Ishiyama Y., 1975
1% Tavlas G.S. , 1994
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oldugundan ticarete konu olan vyerli mallann fiyatlan ayni &lglde
degismeyecektir. Béyle bir ekonominin, parasinin degerini dugtirmesi ya da
arttirmasi, ticarete konu olan, olmayan tim mallarin fiyatini igceren genel fiyat
endeksi kapali bir ekonomiye gbre gbrece daha fazla dalgalanacak ve
parasinin likidite degerini dusurecektir. Birbiri ile yogun ticareti olan agik para
alanian bu gibi nedenlerle kapal tek bir para alan kurmayl daha faydalt
bulabilir.

Ticarete konu olan ve olmayan mallar ayrimina dayanan modelle
ulastlan esnek ddéviz kuru uygulamasinin gdrece kapali bir ekonomiye
nazaran ag¢ik bir ekonomide etkinliginin azaldig1 sonucuna, sabit fiyatlarla dis
ticaret carpani mekanizmasi ile ulagimaktadir. Ancak su gbzden
kaginimamalidir ki; bir ekonomi dretilen mallarinin ¢cogunun ticarete konu
olmasi nedeniyle olduk¢a agik olabilirken, gérece kigik bir dig ticaret sektori
olabilir. McKinnon’un agtk ekonomilerin paralarinin degerini, biiyiik bir ticaret
ortaginin parasina baglamak yoluyla sabit tutmasi yaklasimi, sabit kur
sistemindeki dengeleme mekanizmasi ile de desteklenmektedir.

McKinnon’a atfedilen agik ekonomilerle ilgili bir diger géris de
muhtemelen para yanilgisinin olmamasidir. Kiglk bir boélgede, tiketim
icerisinde ithalatin payi oldukga yliksekse, ddviz kuru degisimlerinin reel gelir
etkisi o kadar agiktir ki, bireyler ithalati diglayan bir fiyat endeksi lGzerinden
maas degisikliklerini kabul etmeyeceklerdir. Para yanilgisinin olmadigi bu
gibi durumlarda, dis dengeyi saglamak igin déviz kuru ayarlamalar etkin bir
ara¢ olmaktan ¢ikar.

McKinnon’'un yaklagimina ybnelik elestiriler de mevcut olup,
McKinnon’un analizinin genellenemeyecegini ilk ileri slren Corden(1972)
olmustur. Aciklik kriterinin sadece evlerde olusan mikro bazli talep
degigimlerine  uygulanabilecegini, disarida olusan makro boyutlu
dizensizliklere uygulanamayacagini ve édemeler dengesizliklerinin kaynag:
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dis talep sokian ise, ekonominin esnek déviz kuru ile bunun sonuglarindan
yalitilabilecegini dile getirmistir. Ayrica McKinnon’un dig diinyanin istikran
konusundaki varsayim: gegerli olsa bile, sabit déviz kuru uygulamasinin
pozitif bir kazanci olacaginin séylenemeyecegini; bunun sadece ekonomi ne
kadar agiksa sabit doviz kuru uygulamanin maliyetinin de o kadar diisecegi
anlamina gelebilecegini ifade etmistir.

Bu zayifliklarindan dolayr McKinnon'un vyaklagiminin pratikte
degerlendirilmesinde ihtiyatll olunmaldir’®. Kiigiik ekonomiye nazaran dis
dinyanin daha istikrarli oldugu varsayilabilirse bu kriter cezbedici bir kriter
olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Ne var ki 1950, 1960 ve 1970’li yillardan sonra
dis dianyanin istikrarhiidi gibi bir varsayimin ne derece gecgerli olabilecegi
iyice tartismali hale gelmistir. EGer kuguk bir Glke birgok biyik {ilkeden
ticareti ile farklilasiyorsa ve blyik lkeler arasindaki déviz kurlart keskin bir
sekilde dalgalaniyorsa, kigiik Ulkenin tek bir para birimini ¢capa olarak almasi,

soklari elimine etmek bir yana arttirir.

Optimallik 8lgutl olarak ileri surllen kriterlerden bir digeri ise Gr{in
cesitliligi olup, 1969 yilinda Kenen tarafindan ortaya atilmistir. Kenen'e gére
ylksek duzeyde bir trtin ¢esitliligi bagimsiz bir para birligi olusturmak icin iyi
bir nedendir. Kenen, Mundell'in bir Gilke igerisinde farkl bélgelerin bir para
bolgesi olusturmasi tezine karsi cikmaktadir. Kenen'in yaklagimi hangi
tlkelerin hangi déviz kurunu uygulamalari gerekecegine dair dlgtitler bulmaya
odaklanmigtir. Kenen'in bu gérislerinin altinda ddemeler dengesizlidinin dig
talepteki mikro ekonomik degismelerden kaynaklandigi varsayimi mevcuttur.
Cesitlenmis bir Uretimi bulunan bir Ulkenin ihracatinin da gesitlenmis
olacagini 6éngdéren Kenen, bodyle bir Glkenin tek bir trun Ureten bir tlkeye
nazaran ticaret hadlerinde daha az degisme olacagdi sonucuna varmaktadir.
Bu noktadan hareketle de, gesitlienmis bir yapiya sahip Ulkelerin sabit kurlara

dayanabilecegi, ancak cesitlenmemis bir yapiya sahip bulunan az geligmis

% Ishiyama Y.,1975
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tlkelerin, ellerinde gelismis politika araglart olmadigindan déviz kurlarinda
daha sik ayarlamalara ihtiyag duyabileceklerini belitmektedir. Gergek
diinyaya uygulanirsa, Griin gesitliligi kriteri, Ortn cesitliligi cok olan blylk

tilkelerin optimum para alanlari olusturabilecegini ifade etmektedir.

Optimallik i¢in ortaya atilan Grin gesitliligi ve acgiklik kriterleri géraldaga
tizere karsit sonuglara ulasmaktadir. McKinnon i¢ istikran korumak ve
politika etkinligi agisindan agik bir ekonominin sabit kur politikasi
uygulamasini 6nermekte iken, Kenen biylk, kapall ve trinleri gesitlenmis bir
ekonominin sabit kur uygulamasini yiritebildigini, ancak kigik ve agik bir
ekonominin esnek kur uygulamas gerektigini ileri sirmektedir®".

McKinnon (1969) bir ekonomi ne kadar ¢esitlenmisse, kendisinin de o
kadar biylik ve dis ticaret sektérinin de o kadar kigiuk olmasi gerektigini
beyan eder. Bu geligkili sonuglar 6demeler dengesizliginin kaynagina dair
yapilan farkli varsayimlardan kaynaklanmaktadir. McKinnon i¢ soklarla
ilgilenirken, Kenen ihracat Urlnlerine dair dis soklarla ilgilenmektedir. Dig
dinyada istikrarsizliklarin oldugu varsayimi altinda, ekonomiyi digsal
soklardan izole etmek i¢in esnek déviz kuru uygulamasi dogaldir. Bunun gibi

farkhihklar temel varsayimlarin 6neminin altint ¢cizmek agisindan énemilidir .

Ingram (1969), su ana dek ele alinan yaklasimlarda parasal unsurlarin
ele alinmadi§i noktasinda elestiri getirerek, para birliginin optimum
buytkliginin  belilenmesinde  ekonomilerin - mali  6zelliklerinin  ele
alinmasinin gerektigini 6ne strmistir. Ingram ve Scitovsky optimum para
bélgesi icin sadece kisa vadeli degil, uzun vadeli tahviller i¢cin de yiiksek
derecede finansal entegrasyon o©ngdrmektedirler. Ingram’a gore faiz
oranlarindaki ufak bir degismenin Ulkeler arasinda yeterli derecede bir

sermaye hareketini uyararak déviz kurlarinda herhangi bir degismeye gerek

21 Aktan H.O. , 1983:42
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duyulmadan dis dengesizlikleri gidermeye yeterli olabileceginden, mali
sermaye piyasalan arasinda ileri bir entegrasyonun bulunmasi halinde s6z
konusu bdlgede esnek kur sisteminin uygulanmasina gerek kalmayacaktir.
Ancak sadece ulusiararasi finansal entegrasyon tek basina yeterli degildir.
Bunun yani sira uzun vadeli oranlar arasindaki farklarin daha yiiksek olmasi
gerekmektedir. Clunkl yabanci yatirimcilar forward piyasalari araciligi ile
doviz kuru riskinin karsilanabildigi kisa vadeli oranlara yogunlasiriar. ingram
uzun vadeli tahvillerinin Ulkeler arasinda serbest degdisiminin olmamasinin
ddemeler dengesizliginin kaynag! olabilecegini belirtmektedir, ¢linki kisa
vadeli tahvillerin faiz oranlar arasindaki fark azalinca yabanci yatinmcilar
nakite donerek, kolayca kacgabilmektedir. ingram ddviz kurlarinin sabitlendigi
ve finansal piyasalarin dogrudan kontrollerle Ulkeler arasinda yapay bir
sekilde aynldigi durumlarda spekilatif sermaye hareketleri ihtimalinin ortaya
cikabileceginin farkindadir. Onun gergekte anlatmak istedigi sudur: Finansal
entegrasyonun yuksek olmasi durumunda, déviz kurlarinda ihtiyag duyulan
degisim yok olacaktir, ¢uink( faiz oranlarindaki ctizi bir degisim ulusal sinirlar
Uzerinden dengeleyici sermaye hareketlerini uyarmaya yetecektir. Bu
dengeleyici akimiar, her bir hikimetin para birimleri arasinda kati ve kalici
bir bag olusturmalan ve istenilen dizeyde bir finansal entegrasyon igin tim
yasal engelleri kaldirmalan sonucunda gergeklesebilecektir.

Ingram’in kriteri gok gesitli zorluklar yaratmaktadir. Oncelikie sermaye
hareketleri Uzerine Fleming'in elegtirileri yeniden dile getirilebilir. Ingram’in
6ngérileri saglansa da hala dengesizlestirici sermaye hareketleri olusabilir.
Bir digeri ise, gergek diinyada uluslararasi alanda kabul gorecek finansal
aktiflere dair o kadar genis stoklar bulunmamaktadir. Fazla veren (lkelerin
temsilcileri acik veren Ulkelere borg verme konusunda pek istekli degildirler.

Bunlarin da 6tesinde Ingram’in analizi finansman ve dizenleme
arasinda kavramsal ayrim yapanlar tarafindan hiicuma ugramistir. Tower ve
Willett, Ingram ve Scitovsky tarafindan onerilen mekanizmanin, ddemeler
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dengesizligini dizenleyici, dizeltici olmaktan c¢ok aslinda finanse etmek
oldugunu agikca dile getirmektedirler. Daha kapali bir sekilde olsa da Corden
de Ingram’in analizine dair olumsuz bir bakigi dile getirmekte ve gegici bir
tedbir olarak nitelendirmektedir.

Finansmanla dizenleme arasinda bir aynm yapmak her zaman
yararlidir. Bir 6demeler dengesi a¢idi finansal aktiflerin transferi ile finanse
edilirken, uzun dbneme vyayilarak harcamalari azaltma suretiyle reel
diuzenlemeyi de beraberinde getirir. Ancak finansmanin bir para alani igin her
zaman bdyle bir dizenlemeye yol agip agmayacagd: agik degildir. Bu ampirik
olarak ele alinmasi gereken o6nemli bir sorudur. Bu zayifik Ingram’in
yaklagimini optimum para bélgesi problemi ¢é6zme yolunda inanilir, makul bir
kriter olarak gérmemek igin tatmin edici bir nedendir.

Haberler ve Fleming de enflasyon hizlan arasindaki yakinligin da daha
dnce tartigilan OlgUtier kadar énemii oldugundan hareketle, optimallik igin
yeni bir 6lcut olarak ileri strmuslerdir. Ulusal enflasyon hizlarindaki
farkhhklarin ekonomiler arasindaki yapisal gelismeler, sendikal gelismeler ve
ulusal para politikalarinin farkliliklarindan kaynaklandigini, 6demeler
dengesizliginde bunun etkisinin g6z ardi edilemeyecegini ifade etmiglerdir.
Bu kriter ilgiyi, talep ve arz kosullarindaki mikro boyuttaki soklardan alip,
makro boyuta odaklamistir. Enflasyon orani kriterinin kullamighhgi, 6demeler
dengesizliginin kaynagt olarak verimlilik artisinin ve enflasyon orani
farklih@inin belirginligine, énemine dayanir. Ancak ddemeler dengesizligine
yol agan en dnemli ve en sik faktérierin buniar olduguna dair kesin bir sonuca
hentz ulasilabilmis degildir. Enflasyon hizlarinin farkliigina dair olgit,
tlkelerin sahip oldugu Phillips egrileridir. Para birligine dahil olan tlkeler farkh
Phillips egrilerine sahip olurlarsa, ortak para politikast uygulanmasi Glkelerin
bu tercihlerden sapmalarina, ya daha hizli enflasyon, ya da daha yiiksek bir

issizlik orani ile somutlasan kayiplara ugramalarina neden olacaktir.
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Haberler, Ingram ve Tower ile Willett, “politik entegrasyon” kavrami
muglak kalsa da, basanh bir para alani olugturmak igin tye Ulkelerin politik
tutumlaninin  benzerliginin ekonomik &zelliklerinin benzerliinden 6nce
geldigini belitmislerdir. Politik entegrasyon kriteri de enflasyon orani kriterine
benzemekte olup, sadece daha farkh 6gdeler icerir, pek homojen degildir.
Fleming baz politk koordinasyon tirlerinin &demeler dengesizligini
azaltmayacagini belirterek, sadece ortak bir maliye politikasinin — refah
icindeki bdlgelerden agik verenlere transferin — ddemeler dengesizligini
ortadan kaldirabilecegini veya yok edebilecegini ifade eder.

Politik entegrasyonun Onemini anlamak igin, sabit ddviz kurunun
uygulandigt ama politik koordinasyonun saglanmadidi bir durumu
disinmemiz vyeterlidir. Bagimsiz uluslar arasinda ciddi bir politik
koordinasyonun saglanmasi blyulk bir politik istek ve kararlilik ister ve politik
olarak oldukga hassas yerel bir mesele haline gelebilir. Avrupa’daki ge¢mis
<< thneldeki yillan>> sistemi uygulamasinin gé¢cmesi, politik koordinasyonun
déviz kurunu sabitlemekten daha o6nce geldidi konusundaki goérUsleri
onaylamaktadir denebilir. Uye Gikelerin politik kosullari tarafindan belirlenen
sinirflamalar altinda, parasal birlie dair déviz kuru yaklasimi ile bitiinlestirici
yaklastmin uzlagsmasi muhtemel ve gereklidir.

1.1.1.3. Elegtiriler ve Alternatif Yaklagtmlar

1960’larin sonlan ile birlikte, parasal birlige kriter bazinda yaklasimlar
cazibesini ve taraftarlarini yitirmeye baglamistir. Baz yazarlar déviz kuru
politkast ve parasal reformun pratk sorunlarim  agiklamadaki
yetersizliklerinden dolay1 yaklagimin c¢ikmaza  girdigini, vadesini
doldurdugunu duyurmuslardir. Bu yargiya ulagiimasinda ¢ temel problem
belirlenmigtir. ik olarak optimalligi agiklamak igin 6nerilen kriterler ayni yénde
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hareket etme ihtiyact duymamaktadir. Ornegin, sabit déviz kuru uygulamasi
ya da tek bir para birimi tercih eden bir ekonomi agik olmahdir, ama ayni agik
ekonominin komsu bdlgelerle arasindaki faktér hareketliligi diistk olabilir ki,
bu da geleneksel yaklasim ekseninde ele alininca esnek ddviz kuru
uygulamasi igin bir neden olacaktir. Bu sonugsuzluk problemi, kriterlerin

kesin bir gekilde Olgtilmesi ve birbiri kargisinda agiriklandinimasi giglaga ile
de birlesince daha ciddi bir boyut kazanmaktadir. [kinci temel problem de
yine benzer bir hareket noktasindan kaynaklanmaktadir. Farkl kriterler ayni
Ulke icin tutarsiz_sonuglar verebilmektedir. Agiklik kriterine gére klglk

ekonomiler sabit doviz kuru uygulamahdir ki, a¢ik ekonomiler gbrece
kiguktar de. Ancak acik ve kiglik ekonomiler gérece dustik Giriin gesitliligine
sahiptir ki bu da Uriin gesitliligi kriterine gbre onlari esnek ddviz kurlari icin iyi
bir aday yapmaktadir. Ugiincii problem de Ishiyama(1975) tarafindan dile
getirilen, kriterlerin  birbirine bagli olmast ve bu nedenie tek tek
degerlendiriimelerindeki gligliiktiir??.

Geleneksel yaklagima yoneltilen diger elestiriler sunlardir: Ortak bir
para biriminin pozitif yararlarindan olduk¢a az bahsedilmistir. Bunun da
Otesinde; farkli kriterlerin savunuculari, édemeler dengesizliginin nedeni,
siddeti, slresi ve sikligina gb6re varsayimiarinin 6énemini yeterince
vurgulamadiklar! gibi, bunlara modellerinde de yeterince yer vermemislerdir.
Gecmis deneyimler, enflasyon oranlarinin farkhliginin ve kismen Haberler
tarafindan dile getirilen talep ydnetimi politikalarinin uyusmazliginin,
odemeler dengesizliginin baslica kaynadi oldugunu desteklemektedir.
Enflasyon oranlarinin bu farkliligs, Ucret artiglarini etkileyen farkh sosyolojik
giiclere, sosyal tercih fonksiyonlarina baglanabilir. Odemeler dengesizliginin
kaynagi olarak bu guglerin kalciidi, israrciig pratikte o kadar kuvvetlidir ki;
pratikte politika igin rehber olarak mikro bazdaki soklar temel alan teoriler
reddedilmek durumundadir. Farkh Gcret ve fiyat trendleri ¢ok derin ve 1srarci
sosyal glglerden kaynakianirken, 6demeler dengesizliklerindeki mikro soklar

2 Tavlas G.S., 1994
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doviz kuru ayarlamalarini gerektirebilecek gegici ve tersine cevrilebilirdir.

Geleneksel yaklagimlarin bir eksigi de, alternatif ddviz kuru rejimleri
arasindaki tercihlerde temel bir kavram olan 6demelerin diizenleme maliyetini
ele alan agik ve kesin modellerin olmamasidir. Dizenleme maliyetleri ele
ahndigi modele baghdir. Bazilarn statik Keynesyen modeli, bazilari ticarete
konu olan ve olmayanlar modelini, bazilarn da Phillips egrisi modelini
kullanmis olup; bu modellerin uygulanmast sabit déviz kurlan altinda
gesitlenmektedir. Ancak hepsine birden yapilabilecek olan elestiri, sabit déviz
kuru uygulamasinin ya da ortak bir para biriminin maliyetlerini pozitif
kazanglarla dengeleme fikrinin eksikligidir. Parasal birlige katilan bir Glke ¢ok
o6nemli bir iktisat politikasi aracindan vazgegmekte; ddnilemez bir sekilde
déviz kurunu sabitlemektedir. Peki bu mahrumiyet sonucunda (lkenin
kazanci ne olacaktir? Uygulamada bir Glkenin para birligine dahil olup,
bagimsiz doviz kuru politikasindan vazge¢mesi ile paranin konvertibilitesinin
artmasi, doviz kuru spekiilasyonunun ve yabanci rezerv tutma maliyetlerinin
ortadan kalkmasi gibi birgok faydasi ortaya ¢ikmaktadir. Mundell'in orijinal
analizinde bahsedilen degis- tokus da gercekte bagimsiz déviz kuru
politikasindan vazgecmekten kaynaklanan kayiplarla pozitif kazanclar
arasindadir ancak; Mundell gesitli maliyet ve faydalari ele alan gok yonll bir
analizi tamamlamamigtir. Bu maliyetlerin ve faydalarnn birbiri karsisinda
agirhiklandinimasinin degerlendiriimesi olduk¢a zordur. Ancak tek bir kritere
gore degil de, gesitli maliyet ve yararlan iceren gok boyutlu bir yaklasim daha
kapsamli olmanin yani sira daha da (istindir. Bu nedenle para alaninin ideal
boyutlanini belirlemekte kullanilacak tek bir kriter arayiglarina son vermek
gerekmektedir.

Mongelli(2002), OPA teorisinin geligsimini dért safhaya ayirmistir:
- 1950'lerin sonlan ife 1960’larin baslarini kapsayan “6ncli safha”
- 1970’lerin baglarinda gelisen “maliyet-fayda safhasi”
- 1990’larin basginda Yeni OPA teorisine yol acan, 1980’lerdeki
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“yeniden degerlendirme safhasi”
- Son 15-20 yili kapsayan “ampirik safha”.

Mongelli(2002)’deki bu siniflandirmaya goére; 6ncii safha yukarida
uzun uzun bahsedilen, Mundell ile baslayip McKinnon, Kenen vs. ile devam
eden, optimum para alaninin sinirlarini belirlemede tek bir kriteri dne gikaran
safhadir.

Maliyet-fayda safhasi ise; Corden, Ishiyama, Tower ve Willet vb. gibi
yazarlarin OPA tartigmasi lzerine yapilan tartigmalarin arasini bulma, farkh
OPA kriterlerinin avantajlanini karsilastirma ve fayda-maliyetleri daha
sistematik bir sekilde ortaya koyma ¢abalari sonucunda ortaya ¢ikmistir. Bu
safhanin hareket noktasini geleneksel OPA teorisine ydnelttikleri elestiriler
olusturmustur. Genel olarak bu safhaya iligkin gbézlemler ise su sekilde
dzetlenebilir: Ik olarak, farkh OPA kriterlerinin degerlendiriimesinin ve birlikte
yorumlanmasinin kolay bir is olmadigi gérilmastir. Farkh kriterler (zerinden
yurdtilen tartigmalar, agik,net bir ampirik yakiasim ortaya g¢ikaramamistir.
Fayda-maliyet yaklagimi bir bGtin olarak dasunmenin gerekliligini
vurgulamigtir ancak belirsizli§i agamamistir. Fayda-maliyet yaklagiminin
sonucunda hangi kriterlerin daha ¢ok énem tasidigina bakilacak olursa:
Corden’e gore en Ustte fiyat ve lcret esnekligi yer alip, bunlar soklara hizi
cevap verebilmektedir. Agikhk ve soklarin benzerligi de énemlidir. Uretim
faktdrlerinin ve isglicinin hareketliligi de istenen bir 6zelliktir ancak bazi
maliyetlerinin olmasinin yani sira, ¢ok kisa-dénemde soklara karsin etkin bir
cevap verememektedir. Ishiyama da benzer sekilde, lcret ve fiyat esnekligini
en Uste koymustur. Corden, ayrica kisa-dénem sermaye hareketlerinin
intibak stlrecini kolaylastirici bir fakiér oldugunu ve dig dengenin yeniden
saglanmasi gerektiginde harcama kaydirici politikalarin gérevini Ustlenmesi
agisindan parasal alan igerisinde maliye politikas! esnekliginin arttiriimasi
gerektigini ileri surmUstar. Tam bunlann 6tesinde, asil sorun fayda-maliyet
yakiagimi sonunda da hala kriterlerin net olarak olgilememeleri ve
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birbirlerine kargt agirhklandirlamamalandir. Parasal birligin fayda ve
maliyetlerine burada deginilmeyecek, yine bu bdiimde ayri bagliklar aitinda
ele ahnacaktir. Fayda-maliyet yaklasimi sonucunda, yeni bir kriter ortaya
gikmigtir. Ortak bir para birimine gegcmeyi dugtnen Ulkelerde ortaya ctkan
soklarin benzerligi. Ulkelerin soklara dayanikhligi, zaman igerisindeki ve
Ulkeler arasindaki aktarimlar ve bunlara kars: yuritilen politikalarn
Sictlmesi, ekonomik ve finansal yapilarin bazt &zellikleri ile Ucret, fiyat
esnekliginin kargtlagtirimasinin dolayli bir yolu olmustur. Yani sokiarin
benzerligi kriteri, diger OPA kriterlerinin arasindaki etkilesimi veren,
neredeyse bunlarin tamamini igeren bir kriter gibidir.

Yeniden degerleme safhasinda, eski OPA teorisine karsi yeni OPA
teorisi dogmustur. Parasal birliklere yonelik hareketlerin yavaslamasi ve
geleneksel yaklagimin igerdigi sonugsuzluk ve tutarsizlik sorunlarinin hala
mevcut olmasi sonucunda, teori bir ddbnem unutulmustur. Yeniden degerleme
safhasi beraberinde, parasal birlesmeden ve déviz kuru lzerindeki kontroll
kaybetmeden dogan maliyetlerin yeniden ele alinmasini getirmistir. Bu
safhanin sonunda ortaya ¢tkan yeni OPA teorisi eski OPA teorisi ile karsi
kargtya gelmis gérinmektedir. Mongelli(2002); Emerson, Gros, ltalianer,
Pisani-Ferry, and Reichenbach tarafindan 1992 yilinda yayinlanan, “One
Money, One Market” raporunun, ekonomik ve parasal birligin fayda ve
maliyetlerini degerlendirmek icin kullanima hazir oturmus bir teorinin
olmadidint dile getirdigini belirtmistir. Rapor, OPA teorisinin ilk baslarda
6nemli bakig agilari sagladigini, ancak artik dar ve zamani gegmis bir
cerceve sunmakta oldugunu ileri strmistir. Ancak ne var ki, alternatif
olabilecek birlestirilmis bir parasal birlik teorisi de mevcut degildir. Cok fazla
detaya girmeden, yeni ve eski OPA teorisi arasindaki farkliliklari belitmek

gerekirse:

- Yeni OPA teorisinde, Phillips egrileri diktir ve para politikasi etkin
degildir: Parasal birligin anlasilan en temel maliyetlerinden biri, Gyelerinin
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ulusal para politikalar Gzerindeki dogrudan kontroli kaybetmeleridir. Ancak,
Phillips egrilerinin  monetarist elestirisi, parasal birligin 6zel olarak bu
maliyetinin analizini degigtirmigti. Bu tir bagimsiz makroekonomik
politikalarin peginde kogmanin yanhs bir fikir oldugu agik¢a ortaya ¢ikmstir.
Daha 6nceki OPA teorilerinde zimnen kabul edilen, kisa-dénemde sabit
Phillips Egrileri gbrusa, iscilerin nominal Gcretlerden ziyade reel Ucretler
Uzerinden sobzlesme yaptiklarn gercedi ile zayiflatiimistir. Ayrica, Phillips
egrileri beklenen enflasyonla genigletimelidir ve beklenen politika
degisiklikleri reel degiskenler Gzerinde herhangi bir etki yapmayacaktir. Bu
durumda Phillips egrisi, dogal issizlik orani ile degistiriimelidir. Bunun anlami
da, politika belirleyicilerin istenen bir igsizlik ya da ekonomik aktivite
dizeyinden ziyade, enflasyon orani ile ilgili bir tercihlerinin olabilecegidir. Bu
agidan bakilinca, para politikas! (zerindeki dogrudan kontrolli kaybetmenin
maliyeti daha diigiik gériinmektedir.

- Gvenilebilirlik(Kredibilite) ¢ok &nemlidir ve enflasyon oranlarinin
benzerligi bir 6nkogul degildir: Parasal birligin maliyetini beliremeye
caligirken, Ulkelerin diigiik enflasyon gilivenini olugturmasi ¢ok énemlidir. Bazi
hikiumetler, kisa-ddnem Phillips edrisi boyunca igsizligi azaltmak amacuyla,
kamuoyu tarafindan nominal olarak kabul ediimis olan, dlsik enflasyon
taahhitinden dénme egilimine sahip olabilirler. Ne var ki, ekonomik birimler
bdyle bir stratejiden hemen haberdar olurlar. Enflasyondaki béyle bir
dalgalanma, kamuoyunun beklenen enflasyonunu arttirir ve diisiik enflasyon
hedefi dogrultusunda yapilan 6nceki agiklamalardan kisa-dénemde elde
edilen kazanglari da asindinr. Ayni sekilde, devaliasyonlar da beklentileri
gucli ve kalict sekilde etkileyebilir. Boyle bir tlke, dogal issizlik oraninda
yliksek enflasyona yakalanabilir. Gérece ylksek enflasyon gegmisine sahip
ve disik enflasyon sézlerini 6nceden tutamamig bir Ulke igin, dlsik
enflasyon kredibilitesini saglamanin yolu; ulusal parasal hakimiyetinden
vazgecgerek, dislk enflasyona sahip bir llke ile tam bir parasal birlik
olugturmasidir. Bdylelikle, benzer enflasyon oranlan parasal birlige
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katiimanin mimkin, olast bir sonucudur ama gerekli bir dnkosul degildir.

- Tek Para Birimi ve Iggiicti Piyasalar: lsgiicii piyasasi kuruluslari
arasindaki farkliliklar, ayn! dalgalanmalar, bozukluklar (disturbance) ortaya
ciksa bile farkli gelismelere neden olabilir. Ucret pazarliginin daha merkezi
oldugu durumda, is¢i sendikalari enflasyondan kaynakli degisiklikleri de
hesaba alacak, yani pazarliklar reel tcretler Gizerinden yritiilecek ve negatif
arz soklan hem daha kisa bir zaman icin etkili olacak, hem de ekonomik
faaliyet Gzerinde daha az yikici etkileri olacaktir.

- Déviz kuru ayarlamalarinin etkinligi: Bu meseleye dair iki farkli géris
bulunmaktadir. lIki, déviz kuru belirlemede ticari-akislar modeli kullanan, eski
OPA teorisi tarafindan kabul edilen, nominal déviz kurlarindaki degisikliklerin
dis dengesizlik kargisindaki ayarlamalar tegvik etmedigidir. Daha bir ¢ok
nedene ve teoriye (Ricardo esitligi, batik maliyetier...) dayanarak, bu ik
gbrisin savunuculari, nominal déviz kuru degisimlerinin etkinliginin zayif
oldugunu vurgulamiglardir. ikinci gérliis ise, bazi nominal déviz kuru
diizenlemelerinin oldukc¢a etkili olabildigini belirtmektedir. De Grauwe, 1982
Belgcika devalliasyonunun, déviz kuru aract kullaniimasa idi muhtemelen
daha yiiksek olabilecek maliyetleri azaltarak, yerel ve ticari dengenin yeniden
tesis etmeye olduk¢a yardimci oldugunu dile getirmektedir. Ayni sekilde
1982-83 Fransa devalUasyonu, ve 1992’'de Ddéviz Kuru Mekanizmasi’ndan
ciktiktan sonra yapilan italya devalliasyonu da farkli yazarlar tarafindan
amaglarina ulagmig olarak addediimistir. Bu ve benzeri olaylar, ¢ok 6zel belli
kosullar altinda nominal ddéviz kuru ayarlamalarinin oldukga etkili
olabileceginin érnekleridir. Bu ikinci gérusiin dodru olmasi halinde, déviz kuru
Gzerindeki dogrudan kontrollii kaybetmenin bazi maliyetleri olacaktir ve bunlar
kendilerini ileride daha keskin bir sekilde gbstereceklerdir.
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I.2 . PARASAL BIRLIGIN YARARLARI ve MALIYETI

.2.1. Parasal Birligin Yararlari

Geleneksel yaklagimian hatirlayacak olursak, standart makro
ekonomik politika hedeflerini basarma kaygisinda olduklari goériilecektir. Bu
da zimnen de olsa ¢ok basit bir sosyal tercih fonksiyonu, sabit bir hedef
fonksiyonu varsayiminda bulundukian anlamina gelmektedir. Bu yaklagimin
artl ya da eksilerine fazla deginmeden, édemeler dengesi diizenlemelerinin
bir anlik olmayip, zamana yayilan dinamik bir stireci kapsamasindan dolayi
yaklasima bazi dinamik unsuriarin sokulmasinin daha verimli olabilecegini

akla getirmistir. Parasal birlik, dinamik ve evrimsel bir stiregtir.

Kapsamli bir hiikiim i¢in, her ne kadar agirliklandirilmalari zor da olsa
tim arti ve eksilerin hesaba katilmasi gerekmektedir. Genis kapsamh ele
alindiginda mesele refah ekonomisinin alanina girmekte olup, nihai karar
kaciniimaz olarak gugli politik hikiimlere dayanmaktadir. Para birligini bitin
bir nesne gibi tek basina ele almaktansa, sireglerini de ele almak
gerekmektedir. Bu sekilde ortak bir para biriminin bir gok faydasi ortaya
cikanlabilir:

lik olarak agik ekonomilerde paranin degerine yonelik tartigmalar
kargimiza ¢gikmaktadir. Paranin, para olarak nitelendirilebilmesi igin evrensel
olarak deger 6lgiti olma, de@isim aract olma ve deger saklama gibi iglevieri
yerine getirebilmesi gerekmektedir. Ortak bir para birimi 6ncelikle, paranin
donustirilmesinden  kaynaklanan maliyetlerle, esnek doéviz  kuru
sistemlerinde ihtiyag duyulan forward karsiliklarini elimine eder. Enflasyonun

olumsuz etkilerinden arinmis olan genis bir alanin parasi, ayni zamanda iyi
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bir de deger saklama aracidir ve bdyle bir para da déviz kuruna bagh olan
fiyat degismelerinden kurtulmus seckin mallara hikmeder. Bu agidan
bakidiginda ortak bir para birimi, ekonomik birlie ve yeniden dagihimin
etkinligine yardimcidir.

Enflasyona egilimli bir Ulke, inanilir, glvenilir bir ¢capa olabilecek bir
para birimine ge¢mekle enflasyon egilimi sorunundan kurtulabilecektir.
Enflasyonun yiiksek oldugu ekonomilerin parasi, deger saklama oézelligini
koruyamamaktadir. Enflasyon egilimi, genellikle karsilikh olmayan iki
kaynaktan gelmektedir: Ekonomiyi asiri canlandirma girisimlerinden ve bltge
aciklarini, borglart monetizasyonla kapatma girigiminden?.

Sabit bir ddviz kuru sistemi, eger tamamen gulvenilir ise, para birliginin
sagladigi faydalar saglayabilir. Ancak, ne var ki gegmisteki deneyimlerin de
gosterdigi Gzere bu sistemlerde ddviz kurlan geri dbnulemez bir sekilde
sabitlenememekte; bundan dolayi, tam guvenilirligi saglayamamaktadir. Para
birligini bozmanin, sabit déviz kurunu korumaya dair verilen bir sézden
vazgegmeye nazaran daha maliyetli olmasina bagh olarak, para birligi daha
gavenilirdir. Bir Ullke bir kez yeni bir para birimine adapte oldugunda,
gectiginde, geri donme maliyetleri, basitgce ddviz kuru paritesini yeni bir
pariteyle degistirmeye gére oldukca yiiksektir®*.

Déviz kurunu bagka bir Glkenin parasina gore sabitleyen bir (ilke, kars!
Ulkenin parasinin enflasyonunu ithal ederken, bunun (zerine iki (lke
parasinin goéreli degisimi de eklenir. Bundan dolayi, ¢apa, yerel fiyat
istikrarini saglasa bile, tam bir fiyat istikrarina dair garanti veremez. Yiksek
ve oynak enflasyon yasayan Ulkeler, kendi paralarini birakmaktan en fazla
kazanch ¢ikan dllkelerdir. Para politikasindaki disiplinsizligin kalici olma
ediliminde oldugu g6z 6niine alindidinda, bu tip Glkelerin parasal birlige

» Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:6
Hagm:7



29

girerek digsal bir disiplinle tanigmalari oldukga yararl olacaktir. Bagka bir
tlkenin parasina baglanmak ise, ancak iki llke arasindaki fiyat dluzeyleri
istikrarli ise caziptir®®.

Parasal birligin ilk etapta hissedilebilecek en belirgin etkisi, islem
maliyetlerinin ortadan kalkmasi olmaktadir. islem maliyelerinin temelinde
ulusal paralarnin Dbirbirine g¢evrilmesinden kaynaklanan ek giderler
bulunmaktadir. Tek bir para biriminin olmadigi, farkli paralaria iglemlerin
yapildigi bir ekonomi ele alinirsa, ne gibi islem maliyetlerinin séz konusu
olduguna kisaca deginilirse: Araci kurumlarin spot piyasalardan yabanci para
temin etmelerinin maliyeti alig-satis fiyat farkinin yarisi kadardir®®. Cek, kredi
karti kullanimi ve birgok finansal aragta yabanci paralaria islem s6z konusu
oldugunda komisyon uygulamalari s6z konusudur. Kisacas! araci kurumlar
yabanci paralarla yapilan iglemlerden komisyon almakta, buna da kendi
katlandiklari maliyetlerden dolayr bagvurmaktadirlar. Daha &nce de
bahsedildigi Uzere, araci kurumlarin karsilastigi maliyetlerden biri yabanci
para temininde karsilagilan maliyetlerdir. Bunun da o&tesinde, kurum bu
islemleri takip edecek ve yiritecek uzman personele ihtiyag duyacak,
yabanci paralarla yapilan islemlere aracilik ettikge ddéviz kuru riski
artabilecek, kendi bilangosunu ayarlarken tim bunlarin getirdigi ek
maliyetlere katlanacaktir. Benzer maliyetler, ithalat-ihnracata ydnelik faaliyet
gbsteren isletmelerle, yabanci paralar cinsinden islemleri yogun olan
isletmeler igin de sb6z konusudur. Yabanci paralarla yapilan islemler,
uluslararas! dizeyde transferler geklinde oldugu zaman maliyetler daha da
artmaktadir, ¢clinki yurtdisi islemlerde alinan komisyonlar da ylikselmektedir.

Bir diger olumluluk ise spekilatif sermaye hareketlerinin tamamen yok
edilmesi ve bunun sonucunda da otoriteleri parasal kontrollerin sikintisindan
kurtarmasidir. Kugik bir {lkede, dfviz piyasasi az sayida spekilator

5 Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:7
2 Tonus 0.,2000:8
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tarafindan etkilenebilecek, dolaplar gevrilebilecek kadar kiigiik olabilmektedir.

Uglincti bir fayda olarak yabanci rezervlerden saglanacak tasarruflar
karsimiza gikmaktadir. Bu faydanin énemi para birliginin ilk etaplarinda tye
tlkeler gelecekteki olaylar konusunda tam anlamiyla ikna olmadiklarindan
kuskulu olsa da, Uiye Ulkeler arasinda isbirliginin gelismesiyle birlikte artarak
belirginlesecektir. Clnkl nihayetinde birlik icerisindeki islemler igin tlkelerin

yabanci rezerv tutma zorunlulugu tamamen ortadan kalkacaktir.

Ticaret akimlan igin Glke sinirlari sorun yaratir: Ayni Ulke igerisindeki
iki bolge arasindaki ticaret, eger uluslararas: sinirlarla ayrilmis olsalardi
gergeklesecek olandan daha fazladir. McCallum (1995), 1988'deki ABD. ve
Kanada arasindaki ticarete bakmis ve bu etkinin oldukg¢a yilksek oldugu
sonucuna ulagsmistir. ABD ve Kanada arasindaki ticareti baz alan daha yeni
bir calismada, Anderson ve Van Wincoop(2001), McCallum'daki kadar
yilksek sonuglara ulasmamakla beraber, yine de etkinin énemini korudugu
benzer sonuglara ulagmislardir: Buna goére, uluslararasi sinirlar sanayilesmis
tlkeler arasindaki ticareti tahminen %30 oraninda azaltirken, ABD ve Kanada
arasindaki ticareti %44 azaltmaktadir. Buradaki soru, agik bir sekilde ticaretin
éniinde higbir sinirlama yok iken, ulusal sinirlarin neden bu derece sorun
¢ikardiginin nasil agiklanacagidir. Diger tim seylerin 6tesinde, Ulke sinirlari
farkli para birimleriyle ilgilidir. Bundan dolayi, sinirlarin etkisinin ¢ok biylk
oldugu veri iken, sinirlarin maliyetlerinin kaynaklarindan birinin, paralarin

degisiminin ortadan kaldiriimast ticaret tizerinde oldukga etkili olacaktir®’.

Alesina A. ve R.J.Barro (2002), para birlikleri ve ticaret akimlar
arasindaki iligkiyi incelemistir. Ortak bir para birimine gegisi, iki Ulke

27 Alesina.A and R.J. Barro; S.Tenreyro, 2002:5

de agm’den alinmugtir.
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arasindaki ticaret maliyetleri buzdadinin azaltilmas! olarak gérmuslerdir.
Ulastiklan sonug, mallar arasindaki ikame esnekliklerine dair makul
varsayimlar altinda, birbiri ile daha ¢ok ticaret yapan Ulkelerin ayni para
birimini kullanmakla daha g¢ok fayda elde ettikleridir.

.2.2. Parasal Birligin Maliyeti

Tek bir ulus agisindan bakilinca, ortak bir para biriminin ya da geri
déniilemez bir sekilde sabitlenmis déviz kurunun yol acgtidi ciddi kayiplar s6z
konusudur.

Oncelikle para politikasi bagimsiziginin kaybi giindeme gelmektedir.
Parasal birlige girerek déviz kuru Uzerindeki kontrol giciinin kaybedilmesiyle
birlikte, birligin para politikasinin ileride olusabilecek yerel enflasyonun,
depresyonun veya issizlijin siddetini arttirma olasihgindan korkulabilir.
Clnkd, ortak olarak uygulanan para politikasi tim uyelerin ortak ve temel

sorunlarina yonelik olup, bazi bireysel Ulkelerin, bdlgelerin yararina uygun
olmayabilir. Mundell ve Fleming'in klasik yaklagimlarinda ortaya koyduklar
Gzere; birlige girmekle birlikte, ulusal para politikasinin guci kaybolmaktadir.
Ornegin, bir Gilke para arzini artirmaya galigtiinda, faiz oranlari tzerindeki
azalma yodnundeki baskidan dolayr sermaye kagisi olacak ve para arzindaki
artig telafi edilene, para arzi basglangigtaki dizeyine inene dek bu sireg
devam edecektir. Boylece ulusal para politikas! etkili olamayacak, reel
degiskenler degismeden kalacaktir. Para politikasinin is cevrimi istikrarina
yardimci oldugu g6z 6ninde bulundurulursa, para politikasinin kaybi ¢iktida
daha biiyik devresel dalgalanmalar anlamina gelebilecektir.

Iki Glke arasindaki sokiarin uyumu ne kadar yilksekse parasal
bagimsizliktan vazgegmenin maliyeti de o kadar dusik olur. Soklar birbiri ile
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ne kadar iligkili ise, ¢apa Ulkenin politikalari alici Glke igcin o derece uygun
olacaktir. Sorun soklarin korelasyonu degil, alict Ulkenin g¢iktisinin ¢apa
Ulkenin g¢iktisina orani olarak ifade edilen varyansidir. Bu varyans kismen
ciktilarin korelasyonuna (- buradan da soklarin altinda bulunur) ve kismen de
bireysel ¢ikti varyanslanna baghdir. Ornegin, kigik bir Glkenin ciktisi
ABD’nin ¢iktisi ile yuksek derecede baglantili olabilir. Ancak, eder kiigiik
tlkenin ¢ikti varyansi daha yiksekse, ABD'nin para politikasi kiigik {ilke igin
uygun olmayacaktir. Bilhassa, kigik tlke agisindan ABD’nin segtigi karsilikli
doéngisel para politikasinin siddeti gok kigtk kalacaktir.

Bagimsiz para politikasi kaybi ¢apa Ulke ile alici llkeler arasinda
aclkga ya da zimnen yapilan sézlesmeye de baghdir. Su iki durumu ele
alinirsa: Birinde c¢apa (lke, alici tlkelerin kompozisyonunu ve deneyimierini
dikkate almamakta, buna gére para politikasini degistirmemektedir. Alici
(ilkelerin ¢apa ulkenin politika uygulamasinda higbir etkisi bulunmamaktadir.
Diger durumda ise, alici Ulkeler ¢apa tilkeyi politika segimini kazanglarini g6z
6éniinde bulunduracak sekilde yapmast igin etkileyebilmektedir. Bu sekildeki
sdzlesmelerin uygulanabilirligi para birliklerini daha cazip hale getirmektedir.
Alici Ulkelerinkiyle benzer soklarla karsilasan ¢apa Ulkedeki diizenlemeyi
almak alici lke igin daha ucuzdur. Avrupa Parasal Birligi'nde para politikasi
belirli bir Glkeden ziyade her bir Gyenin soklannin agirlikl ortalamasina
odaklanmistir. Avrupa Parasal Birligi'nin olusturulmasinda basi g¢eken
tarismalarda potansiyel Uyelerin is cevrimleri arasindaki iligkinin derecesi

onemli yer tutmustur.

Maliye politikasi hakkindaki distince de genellikle ulusal maliye
politikalarinin ulusal istihdami etkilemekte etkin bir ara¢ olarak kaldigi
seklinde olup; milli geliri ve istihdam arttirmak igin hikiimet harcamalarindaki
artis ya da vergi indirimlerine giivenilir. Ne var ki, parasal birlik igerisinde
maliye politikalarinin ne derece bagimsiz olabilecegi tartismalidir. Makul olan

para birliginin ortak dis 6demeler dengesini saglayabilmek igin maliye
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politikalarini da i¢eren politika ve hedeflerinin uyumiulastiriimasidir.

Johnson, maliye politikasinda bagimsizlik igin merkezi olarak yaratilan
ortak para birimini isaret etmektedir. Ozellikle hitkkiimetlerin agiklarini ancak
ve ancak rekabetgi kosullar altinda uluslararasi sermaye piyasalarindan
borglanarak kapatabileceklerini, bagimsiz bir Ulkedeki yerel hitkiimetler gibi
kendi gikari icin para basamayacag: kisitinin altini gizmektedir.

Literatlirde ele alinan bir baska olumsuzluk ise, her bir tlkenin farkli
kendine has Phillips egrilerinin olmasi halinde, ortak para alaninin igsizlik-
enflasyon iligkisini kétllestirebilecegdi yonundedir. Fleming parasal birligin
dogurdugu en buyuk problemin bu oldugunu ifade etmektedir. Déviz kurunun
sabitlenmesiyle, enflasyonu belli bir diizeyde tutmak igin gerekli olan igsizlik
diizeyinin genel olarak tim birlik igin 6ngdrulenin Gizerine gikabilecegini ileri
strmektedir. Bunun nedeni de Phillips egrileri ile temsil edilen enflasyon-
issizlik iligkisidir. Parkin ise neredeyse tam tersi bir goriis ileri stirmektedir.
Ayni problemi ele alarak, parasal birligin Oye bir Ulkenin enflasyon oran
tizerinde olumlu etkisinin olduju sonucuna ulasmaktadir. Sabit déviz kuru
uygulanan acgik bir ekonomideki enflasyon oraninin dis dinyadaki orandan
pek fazla bir sapma gdstermeyecegini; geliri agan harcamalarin dis ticaret
agigina dénusecegini, bunun da {cret ve fiyatian parasal birlik icerisindeki
dizeyde tutan bir baski yaratacagini ileri sirmektedir. Bu yaklasimin
tamamen dogru olmas! halinde, ciddi deflasyon ve devalllasyon sorunlarinin

ortaya ¢ikmamasi gerekir.

Parasal birligin maliyetlerinden biri olarak addedilen bir diger unsur da,
bélgesel ekonomilerin kétiulesme olasth@idir. Uluslararas: igglicii gégune
nazaran daha kolay olan sermaye hareketlerinden dolay! parasal birligin
ekonomik tehlikeleri ve belirli boélge veya Ulkelerin durgunlugunu
hizlandiracag: dile getiriimektedir.
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1.2.3. Maliyet-Yararlarin Kargilagtiriimasi ve Genel Degerlendirme

Maliyet ve vyararlarin karsilagtirlmasi, statik olmadikiarindan ve
oranlanmalari kolay olmadigindan, olduk¢a zordur. Oranlanmalarinin zor
olmasinin altinda da, reel gelir akimlar gibi kolay bir &lct ile
sayisallastirmanin tam, kesin bir yolu olmamasi yatmaktadir. Maliyetlerle
fayda arasinda dayanigma, baglitkk varsa siddetleri ayri ayri
dlglilemeyecedinden 6lgcme, sayisallastirma surecinin zorlugu da artacaktir.
Yine de, bunlar bir Glkenin bir para birliine girip girmemeye karar verme
strecinde g6z dniinde tutulan, énem verilen unsurlardir. Gergek yasamda
kesin O6lgme, sayisallagtirma sorunu astlabilecek bir sorundur. Parasal bir
birlige girip, girmeme konusunu tartan bir tlke, acgikca gdzlemlenebilen

yiiksek enflasyon, igsizlik ve bunun gibi olumsuziukiarin tam tersi olan,
bahsedilen faydalara biraz daha slipheci yaklasacaktir. Nitekim ingiltere’nin
Avrupa Ekonomik Toplulugu’'na girmesi konusundaki gegmis tartigsmalarda,
ingiliz ekonomistler gikarlara stipheyle yaklagirken, yikin goduniugunun da
dzellikle ¢caliganlara kalmasindan korku duymuslardir. Goérldaga Gzere sorun
fayda ve maliyetin sayisallastirimasinin 6tesinde bir agirliklandirma sorunu
seklinde ele alinmigtir. Bazi cizi, 6nemsiz durumlarda bu hakikaten dogru
olabilir. Ancak AET gibi 6nemli bulyiklikte ¢ok sayida (lkeyi igeren
durumlarda, fayda ve maliyetlerin degerlendiriimesi, degisen gerceklige gore
glncelleme kadar, kavramsal ve niceliksel aragtirmalari da gerektirmektedir.

Parasal birlik tartigmalarinda alti gizilen konulardan biri de; doviz
kurlarina dair argimanlarda bir gérus birligine varilsa dahi, diinyanin para
alanlarina ne sekilde bolinecegidir.

Mundell, esnek dbéviz kuru ile parasal birlik arasindaki celigkinin,
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zithgin teorik olmaktan ziyade ampirik oldugunu belitmektedir. Johnson,
sabit doviz kurlanna dair ¢ eksiklik tespit etmigtir. Bunlar; milli simirlar
arasinda igglch hareketliliginin eksikligi, ulusal ¢aptaki tehlikeleri hafifletecek
uluslararasi bir hikimetin olmayisi ve toplam para arzini kontrol edecek
uluslararasi merkezi bir otoritenin eksikligidir. Ancak bu itirazlar da teorik
olmaktan ziyade ampiriktir. Onemli olan sabit déviz kuru sisteminin diizgiin
bir gsekilde fonksiyonlarini yerine getirmesini garanti edecek olan kosullarin
ne derecede eksik oldujudur. Yoksa hi¢ kimse Avrupa’nin da uluslararasi
ekonomik biitinlesmesini tamamladigini sGyleyemez.

Az sayida parasal grup ya da bloktan olugan sistemlerin isleyisi
optimum para bdlgesi kurami gercevesinde tartigiimaktadir. Kuglk Ulkelerin
paralarinin daha gi¢lil bir para tarafindan kovuldugunu ya da génilla olarak
kendi paralarini gi¢li, baskin paraya bagladidini varsayalim. Az sayida para
gruplarinin oldugu boyle bir sistemin igleyisine dair Mundell, su U¢ alternatifin
s6z konusu olabilecegini belitmektedir: Altin standardi, sadece baskin
paralar arasinda esnek déviz kuru sistemi ya da altin standardinin
hafifletiimis sekli olan sadece baskin paralann aftina baglandig: bir sistem.
Mundellin altina glivenme egilimi, politik olarak ayrn Glkelerin diger bloklarin
paralar cinsinden fazla yabanci rezerv tutmaya istekli olmamalarindan
gelmektedir.

Déviz kurunu sabitlemenin tam konvertibiliteyi sagladig) savi genelde
kabul gbrse de, etraffica arastinimis degildir. Hikimetier tim ddénemler igin
déviz kurunu sabitlemeye muktedir olmadiklarindan, parasal birigin
faydalarini garantilemek icin ddviz kurunu sabitlemenin de Gtesinde tek bir
para biriminin yaratilmasi ve bunun yaninda da parasal birlik i¢erisinde tek bir
merkezi para otoritesinin yaratilmasini getirmektedir. Tek bir para biriminin
hakim oldugu bir sistemle, ulusal paralarini birbirine baglamis ¢ok sayida
tlkenin oldugu bir sistem arasinda bir gok farklihk s6z konusu olacaktir.



BOLUM Il
AVRUPA PARASAL BIRLIGI

Avrupa butlinlesmesi bir anda ortaya ¢ikan tek ve basit bir olay
olmanin &tesinde, tersine bir ¢ok inis-gikigi olan, uzun sdredir slregelen
evrimsel bir strectir’. llk batunlesme fikri ikinci Dunya Savasl sonrasi
dénemin baslarina kadar gitmekle birlikte, Avrupa igin bdyle bir yikimin tekrar
etmesini 6nlemek Uzere, baris ve refahin saglanmasi amaci ile orijininde
Jean Monnet tarafindan tasarlanmis olup, ilk kez 9.Mayis.1950 tarihinde
dénemin Fransiz Dig Isleri Bakani Robert Schuman tarafindan Avrupa Kémir
ve Celik Toplulugu’'nu kurmak Uzere dile getirilmigtir. AB’nin dodum tarihi olan
bu giin, glinimizde “Avrupa Gin{” olarak kutlanmaktadir’. Avrupa Birligi,
varolan devletlerin yerini almaya niyetli bir devlet olmayip, diger uluslararasi
organizasyonlardan farkhdir. Avrupa, ¢ok farkli kiiltirleri, gelenekleri ve dilleri
iceren, ancak ortak degerleri olan bir kitadir. AB, bu degerlerin de
savunucusudur®. l.Diinya Savasi sonrasinda, siyasi hedefler dogrultusunda
kurulan Avrupa Birligi'nin dinamizmi ve basarisi ekonomik temellerinden
gelmektedir. Uyelerinin tamami tek-pazar olugtururken, on ikisi de tek para
birimini kullanmaktadir®. Avrupa buttinlesmesi, pazar bitiinlesmesinin gok
otesinde bir kavram olup, sosyal, siyasal, teknolojik ve parasal uyumu da
icine almaktadir. I¢ pazarin olusturulmasinin ve Avrupa ekonomik alaninin
adimlarinin Dogu ve Orta Avrupa'ya agilmasinin ardindan, APS'nin Avrupa
Ekonomik ve Parasal Birligi'ne (AEPB) dénistirilmesi tartigmalari gindeme
gelmistir. APS, Avrupa Toplulugu Uyeleri arasinda parasal istikrarin

sajlanmasi amaciyla olusturulmus ve Avrupa Parasal Birligi'nin

! Nijkamp P. and S.Wang, 1998

2 Europe At A Glance ,http://europa.eu.int/abc/index_en.htm
5 Europe At A Glance ,http://europa.eu.int/abc/index_en.htm
* Fontaine, P.,2003
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tamamlanmasina énciilik edecek bir “laboratuar deneyi” gibi islemistir®.

11.1. 1970Li YILLARDA ULUSLARARAS! PARA SISTEMI

Tarihsel gelisimi igerisinde ele alindigi zaman Avrupa Birligi Gyeleri igin

Avrupa Para Birlidi fikrinin yeni bir fikir olmadigi gériillecektir.

I.Dinya Savasiynin bitmesine yakin Savas sonrasi global ekonomik
diizen igin genis kapsamlt planlar yapilmaktaydi ve bunlarin sonucunda,
1944 yilinda sonuglanan, Bretton Woods Anlagsmalari altinda Diinya Bankasi
ve IMF kurulmustur. Bretton Woods sistemi esas olarak sabit déviz kuru
sistemine dayamakla birlikte, déviz kuru ancak esasli bir dengesizlik
durumunda ve sadece IMF'nin onayl ile degistirilebilmekteydi. Bu
uygulamanin altinda yatan temel nedenler ise, 1920lerdeki esnek déviz kuru
deneyimleri ve 1920’lerin sonuna dogru dinya ekonomisinde yaganan
calkalanmalar ve Buylk Buhran'in ardindan giindeme gelen 1930lardaki
karsilikl devalGiasyonlar olmustur. Bilindigi Uzere, 1930’lu yillar Keynesyen
gorisiin gelismeye ve yayginlagmaya basladigi yillardir.

[I.Dinya Savasl sonrasinda ABD'nin hem siyasi hem de ekonomik
acidan onemi ¢ok artmistir. Ve Savastan dolay oldukg¢a zarar géren Avrupa
ekonomilerinin yeniden diuzenlenmeleri Amerikan yardimlan ile 6zellikle de
Marshall Plani Gzerinden gercgeklestirilmig, uluslararasi iliskiler de Bretton
Woods uyarinca yeniden kurulmustur. Bretton Woods sistemi bir nevi sabit
ancak IMF vasitasiyla ¢ok tarafli bir sekilde ayarlanabilir bir déviz kuru
sistemi yaratmistir. ABD dolarina dayanan Bretton Woods sistemi yaklagik
25 yil Bati duinyasinin gogunlugu igin parasal istikrar saglamayi basarmistir.

3 Nijkamp P. and S.Wang, 1998
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Bilindigi Ozere, IMF'yi kuran anlagmalarin 6ziinde tim para birimlerini ABD
dolarina, ABD dolarini da altina baglayan sabit ddviz kuru uygulamasi vardir.

Savas sonrasi yillarda artan uluslararasi para talebi ABD’nin dis
odemeler agi§i ve altin Gretimi tarafindan karsilanmistir. Ancak ABD’nin
dolan altina baglayarak altinin dolara kargi degerini sabit tutma uygulamasi
sonucunda altin uretiminin énemi zayiflamig ve 6énemli kaynak ABD’nin dis
6demeler agid! olmustur. Bu durum ABD'nin énemini daha da arttirmigtir.
Bretton Woods Sistemi’nin dig ticaret fazlasi veren lkenin uygulayacagi kur
politikasina iligkin bir yikimlulik getirmemesine bagh olarak, dis ticaret
fazlasi veren bir Ulkenin déviz rezervini arttinci bir politika izlemesi halinde
tutulan rezervin kaynagi olan ulkenin —ki bu da ABD’dir- dis ticaret agig
vermesi gerekiyordu. Boylece Almanya ve Japonya gibi llkeler fazla vererek
dolar rezervlerini arttirirken, ABD'nin dis agigi artmistir. Bunun sonucunda,
diinya para sistemi igerisinde artan dolar miktari ABD’nin altin rezervlerini
asmis ve dolara olan guven sarsilmistir. AET’nin kurulmasi ile uluslararasi
sermaye hareketliliginin artmasi ile bu glivenin iyice sarsiimasi sonucu
dolarin devalie edilmesi giindeme gelmistir. ABD 1971 Agustos ayinda tek
tarafli olarak altin alim-satimini durdurarak ithalata %10 oraninda genel vergi
uygulamaya baglamistir. 4 ay sonra da dolar %8 oraninda devalie edilerek 1
ons altin 35 dolardan 38 dolara ¢ikanimistir. Bunu takiben bazi Ulkelerin
paralarinin degeri de dolara karsi yikseltiimistir. Diger bir uygulama ise diger
Ulke paralarnin dolara karsi dalgalanma marjlarinin arti-eksi 1’den 2.25'e
ctkariimasi olmustur. Tdm bu gelismelerin nihayetinde 13 Subat 1973'de
dolar yeniden ve %12 oraninda devaliie ediimis ve bu kararia Bretton Woods
anlagsmas! ylrarlikten kalkarak, dolar-altin bagt koparilmigtir. Bunu takip
eden yillarda uluslararasi para sistemi oldukga diizensiz bir seyir izlemig ve
yeni arayislara yonelmistir®.

® Colak O.F.,1998
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I1.2. AVRUPA PARASAL BIRLIGINE UZANAN SUREC

Ekonomik igbirliginin saglanmasi yolunda énemli bir adim olan Avrupa
Ekonomik Toplulugu 1957 yilinda, Roma Anlagmasi ile kurulmustur. Roma
Anlagsmasi ile, Il.Dinya SavaslI sonrasinda kurulan Bretton Woods
Sistemi’nin kurlarda istikran saglayacagl varsayimi altinda, Fransa, Bati
Almanya, [talya ve Benelux dlkeleri arasinda ortak pazar olusturulmasi
amaglanmis ve AET nin yani sira Avrupa Atom Enerji Toplulugu (Euratom)
da kurulmustur. Roma Anlagmasi, AB’nin zeminini olusturan anlagmalarin
birincisi degildir. Ondan 6nce, Avrupa Kémir ve Celik Toplulugu’'nu kuran
1951 tarihli Paris Anlagsmasi vardir’. Temel taslar itibariyla AB'nin tarihsel

gelisimi Tablo.2.1.'de 6zetlenmistir.

1960’ yillanin sonunda uluslararasi para sisteminde yasanan
olumsuzluklar sonucunda Ulyeleri arasinda 1968 Temmuz ayinda Gumrik
Birligi'ni hayata gegirmis olan AET yeni hedefler arayigina yonelerek, 1969
La Haye Avrupa Zirvesinde bir Ekonomik ve Parasal Birlik kurulmasini
ongodrmustir®. Bu hedefe ulasmak icin de Luksemburg Bagbakani ve Maliye
Bakani Pierre Wernerin baskanhginda bir kurul olusturulmustur. Kurul
raporunu Ekim 1970'te sunmustur. Werner Plani parasal birligin sonuncusu
1980'de tamamlanmak Uzere 10 wyillik bir stregte ve 3 asamada
gerceklesmesini éngérmustir. llk agamanin 1971'de baslamasi igin gerekli
kararlar alinmistir. Ug yil olarak éngérilen bu ilk asamada tye ulkeler

arasindaki déviz kuru dalgalanma marjinin daraltiimasi amaglanmistir®.

? Fontaine, P., 2003
# Tonus 0., 2000
? Borchardt K., 1995
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Tablo.2.1. AB'nin TARIHSEL GELiSiM TABLOSU

TARIH OLAY ACIKLAMA
Avrupa Kémiir ve Celik Toplulugu kuruldu.
1951 Paris Anlagmasi (Almanya, Fransa, ltalya ve Beneluks Ulkeleri
Belgika, Hollanda Luksemburg)
1957 Roma Anlagmalar AET ve Euratom kuruldu.

1 Temmuz 1968

6 Ulke arasindaki tim
gumruklerin kaldiriimasi.

Uye sayisinin 6'dan 9'a

1973 cIkmistr. Danimarka, irlanda ve Ingiltere katilmistir.
1973-79 arasi Dunya ekonomisindeki
1979 Avrupa Para Sistemi (APS)| olumsuzluklar ve petrol soklarindan olumsuz

kuruldu.

etkilenen AET ekonomilerinin umut kaynag:
olmustur.

1981 ve 1986

Uye sayisi 12'ye ¢ikti.

1981'de Yunanistan, 1986'da Ispanya ve
Portekiz katilmistir.

Jacques Delors
bagkanhgindaki Avrupa

Buna gtre, Avrupa Tek Pazari'nin

1985 Komisyonu tarafindan 1.Haziran.1993'de tamamlanmasi
"White Paper" oéngdrilmektedir.
yayinlanmistir.

Tek pazar hedefine ulasma amaciyla 1986'da

1986 Tek Avrupa Senedi imzalanmig, 1. Temmuz.1987'de yururltige

girmistir.

1992 Avrupa Birligi (Maastricht) 1.Kasim.1993'de yururlage girmisgtir.

Anlagmasi

22 Haziran 1993

Kopenhag Zirvesi'nde
AB'ne yelik kriterleri
belirlenmigtir.

1 Ocak 1995

Uye sayisi 15'e giktr.

Avusturya, Finlandiya ve lsveg katilmigtir.

(AB15)
Euro fiilen dolagima
girmistir ve ilk etapta on bir| Ingiltere, Isveg, Danimarka ve Yunanistan
1 Ocak 2002 (ye tlke parasal birlige disindaki Gye Ulkeler saglayabiimistir.
katiima kosullarini Ardindan da Yunanistan katilmigtir. (Euro12)
saglamistir.
; . , AB tarihindeki en buylk geniglemeyi
1.Mayis.2004 MDA-1 ?(::ﬁ‘:\zg?m AB'ne gerceklestirerek tiye sayisini 15'ten 25'e

cikarmistir.

Bretton Woods Sistemi’nin sona erdigi ve Petrol Fiyat Soku’nun ortaya

ciktigi 1973 yili,hizlanan enflasyonun ve uluslararas: déviz piyasalarinda
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siddetli dalgalanmalarin yasandigi bir yil olmustur. Ustelik Komisyon
Nisan'da ilk asamaya iligkin olarak, Uye Ulkelerin ekonomi politikalarini
koordine etmede yeterince ilerleme kaydedememis olmalar Uzerine, gayet
temkinli bir rapor sunmustu. Enflasyon ve dbéviz kurlan g¢alkantilarinin
yasandidi, istikrarsiz uluslararasi piyasalar kargisinda Gye Ulkeler, ancak orta
vadede basarili olabilecekleri ortak politika ve ortak gikarlar birakarak, ulusal
cikarlarini gdzeten tedbirlere ydnelmislerdir™®.

Aralik 1973’de sona eren birinci lg¢ yillik dbnemde, APB yolunda atilan
énemli adimlar sunlardir'’: Parasal ve finansal politikalarda esgldim,
merkez bankalar arasinda stki isbirligi, déviz kurlarindaki farkliliklarin
giderilmesi, sermaye hareketlerinde serbestlesme ve orta vadeli ekonomik
yardim paketinin kabuli. Ne var ki, 14-15 Arahk 1973'de yapilan Kopenhag
Zirvesi'nde birligin ikinci agamaya ge¢mesi igin bunlar yeterli olamamis, ikinci
asamaya gecmek ile ilgili 6nlemler kabul edilmemistir. Ekonomik ve parasal
birlik icin hazirlanan takvime uyulmas: ve Subat 1974'de ikinci asamanin
baslatilabilmesi i¢in ne kadar galisiimis olsa da, bu girisimler sonug vermemis
ve ikinci asama higbir zaman baglatilamamigtir. Bunun 0Ozerine kurulan
komisyonun, 1975 yilinda sundudu raporda ekonomik ve parasal birligin
oniindeki en 6nemli engel olarak politik isteksizlik 6ne ¢ikmistir. Ayrica, APB
ile neyin gerceklestirimeye calisildiginin tam olarak agiklanmamas) da
onemli bir eksiklik olarak vurgulanmistir'®. Avrupa Parasal Yilani denen ve
topluluk igcinde para degisim oranlarnini istikrara kavusturma girisimi olarak
1972 yilinda ortaya ¢ikan mekanizmanin, 1970’lerin sonuna yaklasildiginda
hala ongérilen basariya ulasamamig olmasi Uzerine, Avrupa Para
Sistemi(APS) fikri ilk kez Ekim 1977°de R.Jenkins tarafindan Floransa'da
ortaya atilmig ve tartismalarla geligtirilerek 12 Mart 1979'da yiirirlige
girmesine karar verilmistir. Avrupa Para Sistemi’nin amaci siddetli parasal
dalgalanmalarninin etkilerinden uzak bir istikrar alani yaratmak ve Avrupa

10 agm
" Tonus 0.,2000
12 Tonus 0.,2000
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Toplulugunda daha siki bir igbirligi saglamaktir. APS, topluluk Gyesi {ilkeler
arasinda, daha uzun vadeli bir siyasal ve ekonomik birlik saglama amacinin

gerceklesmesine de uygun diismektedir'>.

Tablo.2.2. Avrupa Parasal Birligi (APB) ve Euro'ya Gegis

TARIH OLAY AGIKLAMA
Uye ulkeler arasindaki déviz kuru
Mart 1979 Avrupa Para Sistemi (APS) dalgalanmalarini azalitmak amaciyla
kuruidu. kuruldu. %2,25-%6 dalgalanma marji
tanimustir.
Jacques Delors baskanhgindaki
Haziran 1989 | Madrid Zirvesinde APB igin
takvim kararlagtiriimistir.
Birinci agamada, APB'nin hedefleri
1 Tﬁ;gg\uz 1.Agsama belirlenerek, bunlarin gergeklestiriimesi
amaglanmigtir.
. AB ile Ekonomik ve Parasal Birlik
7 Subat 1992 ?rf‘;i?grﬂ:rt /t\'r;tasmam konusunda Aralik 1991'de
s kararlasgtinimigtir.
. - Ulusal paralarini tek bir para birimi ile
1 Kasim 1993 N.llrarf“Sttri'fht AQEEIEST YUY degistirebilmeleri igin Giye Ulkelerin belli
QITMISAr. kriterleri saglamalari éngéralmustir.
Avrupa Para Enstitist (APE)
1 Ocak 1994 | 2.Asama kurulmusgtur.
Istikrar ve Biyume Pakti, Ekonomik ve
Parasal Birlik kurulduktan sonra bitge
disiplininde devamhhg: saglamak
amaciyla, AB tarafindan atilan en énemii
Amsterdam Avrupa somut adimdir. Bunun yant stra Euro ile
Ocak 1997 | Komisyonu'nda “Istikrar ve parasal birlije dahil olmayan diger birlik
Buytme Pakti” kabul edilmigtir. | Glkelerinin para birimieri arasinda
istikrarlt déviz kurlarinin saglanmasi
amagct ile yeni bir déviz kuru
mekanizmasinin kurulmasina karar
verilmistir.
Euro kaydi olarak dogmustur. On iki Qlye
Ulkeninulusal para birimleri ortadan
1 Ocak 1999 | 3.Agama katkmistir. Avrupa Merkez Bankasi,
APE'nin sorumluluklarint devir almistir.
Yaklasik olarak 1€ = 1,18 ABDS$ olarak
4 Ocak 1999 Euro Gzerinden doviz ve dedisim | belirlenmistir. Boylece Aralik 2001'e dek
islemieri baglamistir. devam edecek olan gegis sureci
baglamstir.
. , Euro alanina dahil tye Ulke sayisi
1 Ocak 2001 | Yunanistan APB'ye katiimistir. béylece 12'ye cikmistr.
, . . .| APB kapsamindaki paralarin
1 Ocak 2002 ff:? A‘“;‘r:'a‘es”oﬁ%iﬁmatgfmes' dolagimdan 28 Subat 2002'ye dek
N8 Siur. tamamen cekilmeleri dngdrdimugtar.

¥ Colak O.F.,1998
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Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin, Avrupa firmalan igin biylk ve
uzun vadeli Topluluk yatirimlarina karst ihtiyath davranmayi da beraberinde
getirmesi ve boylelikle ortak pazara giden yolu uzatmasi, bir takim
miidahalelerin yapiimasini ve ayarlanabilir bir kur sisteminin gerekliligini
glindeme getirmistir. APS, i¢ ve dig istikrar hedeflerine ulagmak icin bu yolu
izlemis ve basariya da ulagsmistir. Avrupa Para Birimi (European Currency
Union- ECU) olusturulmustur. ECU lye Ulkelerin para birimlerinin, her bir
Glkenin ekonomik glictine gbre belirlenen bir orana karsilik geldigi bir para
birimi olup, degeri her giin Komisyon tarafindan belirlenerek duyurulmustur.
Dadviz orani igin referans birim olma, bir para birimi digerinden saptiginda
belirleyici bir gésterge olma, miidahale ve kredi mekanizmasi kapsamindaki
islemlerde hesap birimi olma ve ulusal makamlar arasindaki borglarin
hesaplanmasinda kullaniima gibi temel islevlerinin yani sira, 6zel islemlerde
de kigilere ve firmalara, d6viz kuru dalgalanmalarina karst koruma saglamts,

6zel ve ticari tasarruflar i¢in kullanmimistir.

Ancak ulusal paralarin tamamen yerini alip, dolasima girmesi uzak bir
hedef olarak goriimekteydi, ¢linkii bunun 6ncesinde ekonomik ve parasal
politikalarin daha da vyakinlagsmasi gerekmekteydi. Bu uzak hedefe
ulasabilmek i¢in 1988 Haziran'inda, tek pazarin tamamlanmasina yonelik
programin dahilinde, yeni bir girisim baslatiimigtir. Komisyon baskani J.
Delors baskanhginda yiksek dizeyli bir kurul toplanarak, bu hedefe
ulasmanin yollarini ve imkanlarini degerlendirmistir. U¢ asamali bir plani
ongdren Delors Raporu 1989 Nisan'inda yayimlanmigtir. Haziran'da
liderlerce de kabul edilen rapor, sonraki eylemler icin esas allnm|§t|r14.
Ekonomik ve Parasal Birlik yolundaki ilk agama, 1986 tarihli Tek Senet'te de
ongorildigu Uzere, 1 Temmuz 1990°da baslamigtir. Bu asamayla birlikte,
birkag istisna haricinde, Uye devletler arasindaki para ve sermaye hareketleri
Uzerindeki kisittamalar tamamen kaldiriimigtir. Merkez Bankalar Yéneticileri
Kurulu kurularak, merkez bankalar arasindaki igbirligi gug¢lendirilmistir.

“Borchard K., 1995:47
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Ekonomik ve parasal birlijin son agamasinin yasal temellerini atan Avrupa
Birligi (Maastricht) Anlasmasi kapsaminda, 1 Ocak 1994'de baslamasina
karar verilen ikinci agsama da ongorildugu tarihte basiamis olup, Aralik
1998'e dek devam etmisti. Bu asamadaki temel amag, {ye ulkelerin
ekonomik politikalart arasindaki yakinlagsmay: arttirmaktir.  Avrupa
Dorugu'nda bu amaca ulagmak icin ekonomik politikanin ana hatlan
belirlenmis ve lye devletlerin odak noktasinin fiyat istikrari ile saglam kamu
finansmani oldudu vurgulanmigtir. lkinci asamada Avrupa Merkez
Bankast’'nin (AMB) oncisu olarak Avrupa Para EnstitisG(APE) kurulmustur.
APE’nin baglica amaci, Ogincli asamada AMB’'nin faaliyetlerine
baslayabiimesi igin gerekli diizenlemeleri yapmaktir'®. Son asama olan,
Gglincl agsamaya gegis icin 6nemli olan belirlenmis bir tarih degil, tye
devletlerin ¢oguniugunun 1996 sonu itibari ile tek bir para birimine gegis igin
ongorilen kati yakinlagma kriterlerini karsilayabilmesidir.

1992 yilinda imzalanan, Maastricht Anlagsmasi, APB’ne (i¢ asamali bir
strecle ulasmayr hedeflemistir'®. APS'dekinden farkli olarak, tyeler
kendilerini sadece istikrarli bir déviz kuruna degil, ayni zamanda daha da
énemli olan tam bir parasal birlige baglamislardir. Maastricht Anlagsmasi, APB
tiyesi olabilmek igin gok siki bir ¢cok yakinlagsma kriterini formile etmistir.
Avrupa Birligi icinde yakinlagmay) tesvik edici en énemli kriterler sunlardsr:
Butce agi§i GSYIH'nin %3'Uni agmayacak, kamu borglan GSYiH'nin
maksimum %60’1 kadar olabilecek ve enflasyon orani da topluluktaki en
dustk enflasyona sahip olan ¢ Ulkenin oranlarn ortalamasinin en fazla 1,5
puan Uzerinde olabilecek, uzun dénem faiz orani ise en iyi performans
gosteren ¢ Glkenin ortalamasindan en g¢ok %2k bir sapma
gosterebilecektir. Ayrica Ulke parasinin APS’de belirlenen déviz kuru
mekanizmasi c¢ergevesinde normal dalgalanma marjinda yer almast

gerekmekte ve tek tarafli devaliasyona gidilememektedir. Uygun olmayan

15 Tonus 0.,2000
16 Dupasquier C. and J.Jacob,1997
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politikalari ile, APB’nin istikrarini tehlikeye atan Avrupa Birligi Uyeleri
cezalandirilacaktir. Ancak bu sartlarda, Avrupa Merkez Bankasi, Avrupa para
birimi Euro igin istikrarli, diglk ve tek bir Avrupa faiz oraninin olusturulmasi

ve korunmasindan sorumlu ¢ok giglii bir kurum haline gelebilecektir'”.

1998 Mayis'inin basinda APB igin gerekli kosullart saglayan ve
katilmak icin istekli olan on bir {ilke belli olunca, bu ulkeler para birimleri
arasinda geri dénllmez ddénusiim oranlar ve tek bir Avrupa parasi {izerinde
anlagsmiglardir. Bu on bir Ulke oldukga 6nemli bir Kitlenin pazarini temsil
etmektedir(yaklagik olarak 290 milyon tiiketiciyi). llk etapta katilmayan tilkeler
ise sunlar olmustur: Ingiltere, Danimarka, Isve¢ ve Yunanistan. Katilmama
nedenleri ise farklidir: Ingiltere ve Danimarka, Euro icin yeterli yerel destegi
kamuoyundan alamamis; lsve¢ déviz kuru ile ilgili sartlar; Yunanistan ise
bitce ile ilgili sartlarin higbirini saglayamamistir.

I.3. OPTIMUM PARA ALANI TEORISi ISIGINDA APB

11.3.1. Genel Degerlendirme

Avrupa ekonomik ve parasal bitinlesmesinden beklenen faydalar,
yakin zamana kadar vurgulanmis ve methedilmistir. Mal, sermaye ve emegin
serbest dolagimi, birlik Glkeleri arasinda déviz kuru riskinin olmayisi, islem
maliyetlerindeki 6énemli ve ciddi disus gibi. Bunlarin Avrupa endustrilerinin
rekabetini destekleyici oldugu aciktir. Ancak hala bazi cevaplanmamis
sorular bulunmaktadir: Bu ¢ikarlarin hangileri daha gtgcludur, giddeti nedir ve
sektorier, Ulkeler, bélgeler arasi dagilimlan nasil olmaktadir? Tek pazarin
verimlilik kazanglarini tayin edebilmek amaciyla 1988'de (nli Cecchini

" Nijkamp P. and S.Wang,1998
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raporu yayinlanmisti. Bu rapor, i¢ pazarin tamamlanabilmesi icin karar-alma
slirecinin ekonomik temelini olusturmus ve endustriyel gelisme igin nicel
gereklilikleri ortaya koymustu. Ancak APB’nin endistriyel etkileri hakkinda
boyle niceliksel tahminler bulunmamaktadir'®,

11.3.2. Maliye ve Para Politikas:

OCA teorisinin maliye politikalari hakkindaki gérislerini belirleyebilmek
icin, asimetrik bir talep soku 6rnegini ele alalim. Avrupa Parasal Birligi'ndeki
tlketicilerin taleplerini Fransiz mallarindan Alman mallarina kaydirdiklarini
dustinelim. Ayni parasal birigin UGyeleri olarak her iki Ulkenin ulusal
butgelerinin 6nemli bir kisminin da merkezi Avrupa otoritelerinin eli altinda
toplandigini diigtinelim. Ayrica sosyal guvenlik sisteminin Avrupa diizeyinde
tasarlandigini  ve gelir vergilerinin  Avrupa hikimetince toplandigini
varsayalim. Bu durumda, merkezi biitce sok emici olarak calisacaktir. Sokla
birlikte; Fransa’da ¢ikti azalirken, igsizlik artma egilimi gbsterecektir. Bunun
Avrupa merkezi bltgesi Uzerinde iki etkisi olacaktir. Birincisi, Avrupa
hikumetinin topladidi gelir vergisi Fransa’'daki disusten dolayr disecek;
ikinci olarak ise Avrupa hikiimeti tarafindan édenen issizlik sigortasi benzeri
ddemeler artacaktir. Almanya agisindan ise etkiler tam tersi olacaktir.
Almanya’da c¢ikti, Gretim artarken, igsizlik azalacagindan hukiumetin vergi
geliri artarken, igsizlik 6demeleri azalacaktir. Bu durumdan da gérildiagi
Gzere, merkezi Avrupa butgesi gelirin yeniden dagiimini talep kaymasinin
Fransa’da yol aghgi olumsuzluklari yumusatacak sekilde, Almanya’dan
Fransa'ya dogru otomatik bir sekilde gergeklestirecektir'®.

Ayni 6rnegdi bir de merkezi bltge sisteminin olmadigi kosullarda

'® Nijkamp P. and S.Wang, 1998
' De Grauwe P., 1994
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incelersek: Kolayca goérebilecedimiz Uzere, negatif talep soku vergi gelirlerini
azaltip, issizlik 6demelerini arttirmak suretiyle Fransa hukimetinin bltge
agigini arttiracaktir. Bu durumda Fransa’nin daha ¢ok borglanmasi
gerekecektir. Almanya’da ise tersi sonuglar ortaya g¢ikacaktir. Sermaye
piyasalaninin iyi c¢alighd1 varsayimi altinda, Fransa’nin ihtiyaci olan
borglanma Almanya’daki tasarruf fazlalarindan gergeklestirilebilecektir.
Merkezi bitgenin olmadigi bu durumda, Fransa ileride ddenecek olan dig
borglarint arttirmaktadir ki; bu da Fransa’nin gelecede ydnelik mali
politikalarindaki 6zgurlugini kisitlayacaktir. Oysa merkezi bitgenin varligi
halinde, geri 6deme gibi bir problem olmadan Almanya’daki yerlesikler
otomatik bir sekilde Fransa’ya gelir transferi yapmaktadirlar.

Parasal birligi hedefleyen bir anlagsmada, maliye politikalan {izerine
konan kisitlar, hatin sayilir tartigmalarin sonucunda sekillenmektedir.
Maastricht Anlasmasr’ndan 6nce, akademik analizlerin ¢ogu déviz kuru
aracinin kaybint telafi etmek icgin, ulusal maliye politikalarinin daha da aktif
hale getirilmesi gerektigini vurguluyordu. Tam tersine, parasal birligin maliye
politikalarinin kisitianmasini gerektirdigi yaklagimi ise, asiri butge aciklarinin
er ge¢ borglarin monetizasyonuna yol agacad! fikri Gzerinden gelistirilmistir.
Bazi (Ulkelerdeki parasal otoriteler, 6zellikle kamu borglarinin  Avrupa
GSMH’sinin %18’ine ulagtig! Italya’da, yiksek borglaria karsi karsiya idiler.
Bu durum karsisinda duyulan endise, nihai 6ding¢ veren rollinin Avrupa
Merkez Bankasi’'ni acgikga ya da zimnen mudahaleye ya da bir {lkenin
borglarini zamaninda 6deyememesine bagll olarak bankalarin finansal
krizlere maruz kalmasi durumunda, dolayli yoldan borglarini monetize
etmeye zorlamasiydi. Bu endise, Avrupa Parasal Birligi'ne Gyelik igin
ongoérilen bltce kriterlerine ve parasal birlik igerisinde mali dirastlagin
saglanmasi icin tasarlanan, asiri agik prosediirlerine yansimistir’®, Ekonomik
ve Parasal Birlik igcinde, maliye politikalarinin uygulanmasi igin gerekli

2 Wyplosz C., 1996
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cerceveyi Istikrar ve Bilylme Pakt (Stability and Growth Pact-SGP)
saglamaktadir.

“1997 yilinda kabul edilen istikrar ve Biiylime Pakti, Ekonomik ve
Parasal Birlik kurulduktan sonra biitge disiplininde devamhhdi saglamak
amaciyla, AB tarafindan atilan en énemli somut adimdir. Euro’nun 1 Ocak
1999'da hayata gegiriimesiyle beraber yuririide giren Pakt hikamleri, AB
Antlagsmasrnin  mali disiplin konusundaki maddelerini &Snemli dlgude
guclendirmektedir. SGP,kendi ulusal paralarini Euro ile ddndstirmeyi kabul
etmis Euro alani Uyesi llkelerin yizde 3'lik kamu agidi kriterini ihlal etmeleri
halinde bltce agiklarini sinirlandirmalari ve uygun bir sure igerisinde timiuyle
ortadan kaldirmalari, hatta fazla vermelerini 6ngéren bir antlasmadir®'.”

AB'nin bdlgesel politikasi, gérece dezavantajli olan bdlge ve sektorlere
AB bitcesinden 6nemli ddemelerin yapilmasini icermektedir. 2002-2006
doneminde bu amagla ayrilan miktar, 213 milyar Euro’dur. Bu 6denegin
kullanitacag! basglica alanlar ise sunlardir: Geri kalmig bélgelerde geligmeyi
desteklemek, eski endistri alanlarini dénugtiirmek, uzun doénemli igsizlik
yasayanlara ig imkani ve genglere yardim saglamak, tarimi modernize etmek
ve daha az elverigli olan alanlara yardimci olmak. Paranin 6denmesi ise farkli
fonlar aracihigi ile olmaktadir®.

Blyuk etkileri olan bu 6demelerin nerelere yapilacagini belirlemek igin
AB bazi oncelikler belirlemigtir. Buna gbre o6ncelikler agisindan ilk basta
gelen, AB ortalamasinin %75'inden daha az kigi basina geliri olan bdlgelerin
gelistiriimesidir. Bolgesel politikalar kapsaminda ayrilan paranin yaklasik

2l Euro Bolgesi Izleme Raporu:Aralik 2003;TCMB

22 Fontaine, P., 2003: Bu fonlar sunlardir: the European Regional Development Fund(ERDF), the
European Social Fund (ESF), theFinancial Instrument for Fisheries Guidance(FIFG) and the European
Agricultural

Guidance and Guarantee Fund (EAGGF)
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2/3'0 bu oOncelikli amaca tahsis edilmisti. 2000-2006 ddnemi igin 135
milyar€'luk bu 6denek, birlik nifusunun %22'lik bir kismina yoneliktir. ikinci
olarak ise, bunun disinda yer alan ancak zor durumda olan bdlgelerin
desteklenmési vardir. Bunlar ekonominin yeniden yapilandiriidigi, ya da kriz
yagayan tarimsal bolgeler ile ciddi sorunlar olan béigeler olabilir. Bu
o0deneklerle gerceklestiriimesi istenen son amag ise, egitim sisteminin
modernizasyonu ve yeni ig alanlari yaratmak gibi yollarla igsizlikle miicadele
edebilmektir.

Para politikasina gelince, para politikasi AMB’nin politika stratejisi
dogrultusunda uygulanmaktadir. AMB'nin en Onemli hedefi ise, fiyat
istikrandir. Fiyat istikran, Euro-Alani igin Uyumlulastirilmis Tiketici Fiyat
Endeksindeki yillik artisin %2'nin Gzerine ¢ikmamasi seklinde belirlenmigtir.
Para politikasi yonetimi blylk bir teknik sorun olmaksizin hemen baslamis
ve para piyasasl hemen entegre edilmistir. Para politikasi, orta vadede, fiyat
istikrarinin ~ korunmasiyla uyumlu faiz oranlarinin  yerlestiriimesine
odaklanmigtir®,

APB'nin G¢tinci asamasi ile birlikte Uye Ulkelerin ekonomi politikalari
uygulamalar da niteliksel olarak degisiklige ugramistir. Euro’ya gecen lye
Ulkeler AMB tarafindan ydratilen ortak para politikasinin olumiu ya da
olumsuz sonuglarini paylagmaktadir. Fiyat istikrari hedefi, Euro-Alani
capinda gegerli olan Euro Uzerinden tanimlandidi igin, tim Euro-Alani
Gyeleri, ya hep beraber fiyat istikrarinin keyfini siirme, ya da yine hep birlikte-
enflasyonun maliyetlerine katlanma durumunda kalmaktadirlar. Tek para
birimini kullanmaktan kaynakli diisik parasal risk, istikrarli dig denge, APB
bankacilik ve finans sektdriiniin istikrarhigi gibi faydalar da yine ortak bir
sekilde paylagiimaktadir.

2 Bochicchio, G., 2003
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Euro-Alanina dahil olan ye uUlkeler, para politikasi Gzerindeki
otoritelerini ortak ve uluslartstl bir kurulugs olan AMB’na devretmislerdir.
Ekonomi politikasina dair dider bilesenlerin belirlenmesi ise, bir ¢ok seye
ragmen ulusal diizeyde belirlenmektedir. Bir ¢ok seye ragmen diye
vurgulanmasinin nedeni ise sudur: Ulusal diizeyde belirlenen bu politikalar,
fiyat istikranini, finansal istikran etkileyebilmekte, bununla da kalmayip ulusal
politikalara AMB’'nin verdigi tepki sekline bagh olarak dis dengeyi de
dogrudan ya da dolayli yoldan etkileyebilmektedir. Bu nedenle, APB’nin lye
tlkeler arasinda yeni digsalliklar yarattiyi ve varolanlari da genisletti§i
soylenebilir. Dahasi, APB, Uye ulkelerin hikimetlerinin ulusal ekonomi
politikalarimin  fiyat istikran, finansal istikrar ve dig denge Uzerindeki
sonuglarini disinme durtllerini zayiflatmaktadir. CUnkG buniari gbzeten
politikalarin sagladiklan faydalardan diger Gye Ulkeler de pay almaktadir.
Boylece APB ‘“free-riding” serbest sirls olarak adlandirilan bir dartiinin
ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir ki, bu da birbirinden bagimsiz olan ulusal
ekonomi politikalari ile ortak para politikalarinin, APB icin etkin oimayan
sonuglar vermesi demektir.

11.3.3. APB Optimum Para Bolgesi Midir?

Tek bir para biriminin olusturulmasi, Avrupa ici ticarette, parasal
riskleri ve islem maliyetlerini azaltarak, Avrupa endustrilerinin rekabetgi
yapisini guclendirici etkiler yapmistir. Bu etkilerin ortaya ¢ikmasi, Uye
Ulkelerin optimum bir para birli§i olusturup, olugturmamasindan bagimsiz
olarak ortaya c¢ikmaktadir. Ne var ki, Parasal birligin tek tek Glkeler ya da
bélgeler Gzerinde farkli etkileri olacagindan, butiinlesmis Avrupa pazarindan
beklenen ticari kazanglar pareto-optimum olmayabilir®.

% Nijkamp P. and S.Wang,1998
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Avrupa Para Alam igin, kritik basan kriterlerinden biri Euro’nun fiyat
istikraridir. Fiyat istikrarinin korunmast, bagimsiz Avrupa Merkez Bankasi’'nin
ana yetki ve gorevidir. Merkez bankalarinin bagimsizig teorisi, katilimci
tilkkelerin refah kazanglan igin, bagimsiz para politikasinin olmazsa olmaz bir
ara¢ oldugunu ileri sirmektedir. Bu agidan bakildigi zaman, yetkili kurum
olan Avrupa Merkez Bankasi’'nin idaresi altindaki gig¢li bir Euro, tim
katiimcilar agisindan refah kazanglarinin adil bir dagiimini saglayacaktir. Ne
var ki, bagimsiz merkez bankasi yaklasimi, tlkelerin tek bir para birimine
gecmelerinin maliyetini yeterli bir sekilde algilamaktan uzaktir. Buydk kaltar,
dil engellerinin ve Ulkeleri arasinda belirgin refah farkliliklarinin bulundugu
Avrupa, mevcut heterojen durum altinda gerekli kosullari heniiz
saglayamamistir. Kisa vadeyle orta vade arasinda pareto-optimum dagihmin
saglanmasi mUmkin goérinmemekte oldugundan, kazananlarin yani sira

kaybedenlerin de olacagi agiktir®.

Avrupa Parasal Birligi'nin tek basina refah arttirici olup olmadigi
sorusunun gundeme gelmesinin kaginilmaz olmasiyla birlikte, 1961'de
Mundell, 1963’te McKinnon, 1969'ta Kenen tarafindan ele alindan optimum
para alanlan teorisi Uzerinden yuritulen tartismalar da yeniden canlanmgtir.
Bu teoriye gore, bir parasal birligin verimli olarak addedilebilmesi, tek para
biriminin sonuglarinin tim alana, neredeyse, esit bir bigimde dagiimasi ile
olacaktir. Bu ¢ikarsama, mallarn, sermayenin ve emegin tamamen serbest
dolagiminin ticaret kazanglan yaratacagi ve makro ekonomik performansi
gelistirecedi varsayimina dayanmaktadir. Uretim ya da istihdam agisindan
buylk farkliliklara sahip olan ulkeler bile, tamamen serbest iggiicl
hareketliligi altinda tek bir para birimine ge¢mekten kazangh g¢ikacaklardir.
Islem, enformasyon ve dénusim maliyetlerinde saglanacak dususlere bagl
olarak, tim katilimcilarin belirgin makro-ekonomik kazanglar elde etmelerini

saglayacaktir. Sonugta, Uye Ulkeler arasinda uluslararasi ticaret ve boylelikle

P agm
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ticaret kazanglan artacaktir.

Diger yandan, eger parasal birlik olusturan farkli tikeler arasindaki
makro-ekonomik diizenlemeler olduk¢a asimetrik ise, isglict hareketliligi ve
federal vergileme ve harcama politikalari ile saglanacak olan otomatik
stabilizasyon kosullarina ulagabilmek igin Ucret ve fiyat esneklidi yeterli

olmayacaktir.

Optimum para alani, tanim gereg@i soklardan simetrik olarak etkilenen
ve isglcl ile birlikte diger 0retim faktérierinin serbest¢e dolagabildigi
bolgelerden olusur. Bu nedenle, Optimum Para Alani iginde ayni soklarla
karsilagilacagindan, géreli fiyatlan soklara gére ayarlamanin bir avantaji
olmayacaktir. Ayrica yerellesmis issizlik problemi de, yiksek isglci
hareketliligi sayesinde ortadan kalkacaktir. Bu sekilde; farkli araglarin gérel
fiyat ayarlamalari igin kullanilan klasik déviz kuru aracinin yerini alabiimesiyle
ortak bir para biriminin uygunluk ve verimlilik agisindan sagladig faydanin
semeresi alinabilir ve ancak bu sekilde déviz kuru aracindan vazgecmek
optimal olabilir. OPA literatiriinde, déviz kuru riskinin yok edilmesine bagi
olarak parasal birlikte istenmeyen makro-ekonomik etkilerin ve islem
maliyetlerinin azaltiimasindan saglanan kazanglar igin, badimsiz politika
araglarindan vazgecilebilecegi disiincesi bulunmaktadir. Kazanglar daha gok
endustrilere 6zgl yani yapisi geregi mikro-ekonomik iken, kayiplar ise esas
olarak ekonomideki zincirleme soklara kargi makro-ekonomik dUzenI.emeIerin
maliyetlerinden (-6zellikle istihdam agisindan) ve bazi ulkeler icinse senyoraj
kayiplarindan olusmaktadir. Aciktir ki, OPA igin gerekli kosul kazanglarin
kayiplardan yiiksek olmasidir. Iggiicti hareketliliginin yitksek oldugu bir para
alaninda dizenleme maliyetleri, ticret ve isgict katiiginin oldugu bir
alandakine gore daha dusik olacaktir. Bu nedenle OPA'y1 su sekilde de
tanimlanabilir. OPA, maksimum faktér hareketliligi altinda maksimum net

parasal birlesme ¢ikarlarinin ortaya gikmasint saglar.
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“Avrupa Parasal Birliginin OPA olup olmadidi” sorusu, sadece “evet”
ya da “hayir” diye cevaplanabilecek bir soru degildir. OPA literatlird, ne yazik
ki, formal bir test etme imkani da saglamamaktadir. Bu nedenle, hangi kriter
acisindan ele alinirsa alinsin, kargilagstirma yapabilmek igin bir 6lgit
gerekmektedir. Bazi arastirmacilar hali hazirda ortak bir para birimi kullanan
ve serbest i¢ piyasalan bulunan ekonomileri kargilagtirma i¢in bir lgit olarak
ele almiglardir. Eichengreen, Boltho’nun da iginde bulundudu bir grup
ekonomist ABD ve ABD dolarini karsgilagtirma igin ele alirken, Poloz gibi
ekonomistler ise Kanada bélgelerini ele almistir.

Genellikle kistas olarak ele alinan ABD’nin durumuna bir gbz atilacak
olunursa: Bolgesel isglicl-piyasas! soklarina kargi uyarlanma agisindan
ABD, AB9 Ulkelerine gére %20 daha hizlidir. Ancak ABD deneyiminin asil
carpici  Ozelligi, bdlgesel igsizliklerinin israrciligint surdirmesidir. ABD
bélgesel isglicl-piyasalarinin yakinsama yonindeki egilimleri sasirtici bir
sekilde zayiftir. Avrupa’daki kditlrel, sosyal ve dil farkliliklari g6z 6ntine
alinirsa, bu egilimin ortak pazarin tamamlanip, ortak para birimine gecilimis
olsa bile, Avrupa igcin daha da zayif olacadi beklenebilir. Tim bunlardan
cikarilabilecek olan sonug, ortak pazarin tamamlanmasi ile birlikte ulusal
sinirlardan isgucl ve mal hareketlerine dair yasal sinirlamalar kaldinldiktan
sonra bile, belirli bélgesel sorunlarin devam edecegdinden siphe olmadigidir.
Durgunlukia kargi kargiya kalan bolgelerden, diger bolgelere dogru gelismesi
beklenen isgliclii hareketliligi digsal bir kisitla sinirlanacaktir. Parasal birlik
icerisindeki Uye (lkeler bile, keskin bir sekilde artan bor¢ finansmani
maliyetleri ile karsi karstya gelmektedir. Bolgesel sorunlar mali federalizm ile
azaltilabilir. ABD'de bélgesel isglict piyasalarinin farkhliklarini arttirici politik
baskilarin etkileri, bdlgesel gelirdeki duslslerin bir kismini dengeleyerek,
bélgelerarasi igsizlik farklarini sinirlayan ve boylece digsal kisiti hafifletmeye
yardim eden bdlgelerarasi mali transfer sistemi sayesinde zayflatiimaktadir.
Federalizm, entegrasyon icin politik konsenstsin olusturulmasini
saglamaktadir. AB iginde de mali transfer sistemi bulunmaktadir, ancak hatir
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sayilir bir etki yapabilmesi i¢in, AB igerisinde daha belirgin olan bdlgesel
problemleri asabilecek sekilde, yeterli bir dizeye cikarilmasi, genisletiimesi

gerekmektedir.

Nijkamp ve Wang(1998) APB’nin bir OPA olusturup olusturmadig
sorusuna prensip olarak cevap vermenin kolay oldugunu belirtmektedir.
Avrupa ulkeleri arasindaki dusik faktdr hareketliligi karsisinda, yumusak
diizenlemeler yapilabilecek gibi géruinmemektedir. Bu durumda asimetrik
soklar yiksek makro-ekonomik dezavantajlara yol acgabilecektir. Bu agidan
bakarak, APB kesinlikle bir OPA degildir diyen Nijkamp ve Wang,
calismalarinda kullandikiart NN(Neutral Network) analizi sonucunda, bu

gorislerini giglendirmeye calismiglardir.

Bir dlkenin, bir parasal birlige katilip katiimamasi noktasinda,
katiimamanin maliyeti de yuksek olabilecektir. De Grauwe(1996), OPA
teorisinin bu soruya cevap verememesinin altinda su nedenlerin oldugunu
ileri stirmektedir. Birincisi, katlmamakla katlanilacak maliyeti bulmaya ¢alisan
biri, sadece maliyetleri degil, parasal birligin pozitif etkilerini de tahmin etmek
durumundadir. Ikinci olarak, asiimasi halinde birlige katilmaktansa yainiz
kalmayi tercih edilecek diizenleme maliyetlerinin kritik dizeyini 6l¢ebilecek
bir kistas yoktur. Son olarak, soklarin bir gogu sektérel ve mikro bazda
meydana geldigi igin, asimetrik soklar kargisinda ekonomilerin
duzenlenmesinde déviz kurunun roliniin tam olarak ne oldugu belirsizdir.
Gergekte, geleneksel OPA kriterlerinin hepsi de, parasal birlik i¢in katilimei
tlkeler kimesinin optimal buyiklaginta belilemekten uzaktir; ¢lnkil bu
kriterler asimetrik soklar karsisinda maliyetleri minimize etmek igin secilmis
bulunan araglardir. Tim bunlara ek olarak soklarin igsel olabilecekleri de
belirtimelidir. Ornegin Frankel ve Rose(1996)'ya gore farkh ulkelerin ig
cevrimleri arasindaki korelasyon, ulkelerin ticari aktivitelerinin entegrasyon

diizeyine baghdir.
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Wyplosz(1997)’e go6re, tek bir para birimine gegme karar kisitli
optimizasyonun bir sonucudur. Segim ise, veri sermaye akimi serbestligi
altinda, serbestge dalgalanan doéviz kurlarn ile parasal birlik arasindadir.
Genel degerlendirme, parasal birligin serbest dalgalanmaya agir basacagi
seklindedir. Bu degerlendirmenin temelinde ise, 1973’ten sonra yasanan
deneyimler bulunmaktadir. Tamamen agik piyasalar ve kaldinimig sinirlar,
uzun sliren genis aralikli dalgalanmalar ile uyusmaz. Her ne kadar, bu
degerlendirme tartigmaya acgiksa da, asil dnemlisi parasal birlije katilma
isteginin kendisi tartismaya agiktir.

Wyplosz(1997)'de belirtildigi Gizere, kisitsiz OPA literatiirli, cok sayida
Ulkenin ciddi olumsuz sonuglan olmadan ayni para birimini paylasacaklari
kosullari ortaya koyar. Nominal ddviz kurunun, reel etkilerinin oldugunu
varsayar ki, aksi durumda bir Glkenin kendi parasindan vazge¢mesinin higbir
maliyeti olmazdi. Déviz kurunun, dzellikle politika aract olarak etkisi &nemlidir
ve bu sekilde reel fiyatlan etkileyebilir. Orn: Ureticiler tarafindan 6denen reel
Ucretleri, ticari mallarin ticari olmayanlarin fiyatlarina oranint, ihra¢ mallarinin
ithal maliarin fiyatiarina oranini. Bu aracin énemli olabilecegi bir érnek olarak,
yerel mallarin fiyatlarinin dig fiyatlara gére degismesini gerektiren digsal bir
sok durumunu ele alalim: Bdyle bir degisikligin, tim ekonomi g¢apinda
nominal fiyatlann ayarlanmasi ya da Uretim faktorlerinin bir sektérden
digerine kaydinimasi gibi yollarla yapiimasindansa, daha kolay ve hizl
yapilabilmesi déviz kurlan araciligi ile olmaktadir.

Literatlirde 6ne siiriilen (¢ kriter, d6viz kurlari tGzerinden ayarlamayi
zor ve daha az etkili yapmaktadir. Bu kriterlerden biri karsilikli ticarete
agikliktir ki; agiklik ne kadar blylkse fiyatlar da birlik dizeyinde bir o kadar
piyasalar tarafindan belirlenecek ve bu da doviz kurunun goreceli fiyatlari
degistirecek sekilde ayarlanma kabiliyetini azaltacaktir. ikinci kriter ise,
bireysel ekonomilerin gesitlenmesidir. Bir ekonomi ne kadar cesitlenmis ise,
Ulkeye Ozel soklardan o kadar az etkilenir ki bu da doviz kuru aracinin
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onemini azaltir. Son kriter ise, girdilerin birlik icerisinde hareketiiligidir,
ozellikle de igglcunun. Yiksek hareketlilik ekonominin asimetrik soklarla
faktorlerin gogl yoluyla bas edebilmesini saglar ve déviz kurlarinin degismesi
yoluyla yaptlacak olan diizenlemelere olan ihtiyaci azaltir.

Aciklik kriteri agitsindan Avrupa’nin durumu oldukega iyidir. Agikligin
olcita olarak ihracat/GSMH oraninin alinmas) durumunda Birlesik Devletler
%11 ve Japonya %9luk oranlara sahip iken, Almanya, ltalya, Fransa,
ingiltere gibi blyik Avrupa ekonomilerinin hepsi %20’den, irlanda, Belcika
gibi daha kiiglik ekonomiler ise %70’den blyuk ihracat/GSMH oranlarina
sahiptir. Bu da, kigilk Avrupa Ulkelerinin neden parasal birlidin geleneksel
destekgileri oldugunu daha anlagilir kimaktadir. Dis ticarete asin agik
olmalari, ekonomilerindeki géreli fiyatlarin diinya fiyatlarina goére olusmasina
ve bu da ddviz kurunun bir politika aract olarak daha az kullanigli, yarar
olmasina yol agmaktadir®®,

ikinci kritere gére ele alirsak, Avrupa ekonomileri iyi cesitlenmis
durumdadir. Cok sayida arastirma, Ulkelerin asimetrik soklar karsisinda
riskini ele almistir. Cohen, Wyploz, Weber vb. iktisatgilar tarafindan yapilan
bir grup calisma., Avrupa ulkeleri arasinda GSMH, issizlik, enflasyon ve cari
ddemeler dengesi gibi, anahtar makro ekonomik degigkenler arasindaki
karsilikli hareketleri incelemigtir. Genel olarak edinilen sonug ise, bireysel
olarak Avrupa Ulkelerinin ABD ya da Japonya gibi Glkelerle arasindakine
nazaran, kendi aralarindaki karsilikli iliskinin daha glc¢li oldugudur. Bazi
calismalarda ise yerel soklar digsal soklardan, talep soklar ise arz
soklarindan aynstirimaya calisiimistir. Bu g¢alismalarin sonucunda ulagilan
temel argliman ise, talep soklarinin altinda yatan nedenin para politikalari
arasindaki farkliklar oldugudur ki; bu durum Avrupa Parasal Birligi UGlkeleri
icin pek gecerli olamayacagina gore, talep soklarindan ziyade arz sokiari

* Wyplosz C.,1997
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tizerinde durulmasi gerekmektedir®’.

isglici hareketliligi kriteri Uzerine caligmalar, agikga Avrupa’nin
optimum para alani olmadigini ileri stirmektedir. Ornegin, parasal birligin bir
prototipi olarak ABD'yi ele alan Blanchard ve Katz(1992), belirli bir bolgenin
kot bir soka maruz kalmasi halinde, igglici géglerinin sok sonrasindaki
istthdamdaki azalis ile uyumlu oldugunu gérmuslerdir. Ayni yaklasimi Avrupa
bélgelerine uygulayan, Decressin ve Fatas(1995), Eichengreen(1991)'deki
benzer sonuglari teyit eder sekilde; isglci hareketliliginin daha disik oldugu
ve bolgesel issizlik Uzerinde daha uzun dénemli etkinin s6z konusu oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Ne var ki dikkat edilmesi gereken iki husus
bulunmaktadir: Birincisi, Avrupa’daki isgicl hareketliliginin disiklGga ulusal
degil bodlgesel bir fenomendir. Ve bolgeleri varolan uluslar dahilinde
etkilemektedir. Parasal birligin durumu daha da kétulestirmesi i¢in herhangi
bir neden yoktur. lkinci husus ise, soklarin varigi ve isglcii hareketliligi
ekonomik  entegrasyon ilerledikce  degisecektir. Krugman(1993)
entegrasyonun daha yiksek bolgesel uzmanlagmaya yol acgacagini
varsaymaktadir. Bu varsayimin dogru olmasi halinde, asimetrik soklann
olusumu artacagindan durum daha da kétiilesebilecektir®,

Frankel ve Rose(1996), entegrasyonun daha c¢ok cesitlenmeye yol
actigini ampirik olarak gostererek Krugman’'in varsayimini reddetmiglerdir.
Bu durumda optimum para alani i¢cin dngérilen kriterler i¢gseldir. Su halde,
neredeyse bir ylzyilldir ayni para birimini paylasan ABD’nin Avrupa’ya
nazaran tek bir para birimi igin, neden daha uygun gdrtindigi daha anlasilir
gbrinmektedir.

Her ne kadar net olarak kazanglarin boyutlari hakkinda anlasamasalar

¥ Wyplosz C.,1997
2 Wyplosz C., 1997. Bahsi gegen .alismalarla ilgili bilgiler dogrudan Wyplosz’dan alinmis olup, bu
¢aligmalarin tamamina ulagilamamstir.
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da, ekonomistlerin gogu APB'nin islem ve hedging maliyetlerini diiglirerek
o6nemli mikro ekonomik kazanclar sagladi§i konusunda hem fikirdirler.
Avrupa Komisyonu’na goére, tek para birimine gegmekle islem maliyetlerinden
elde edilecek olan kazang, yillik olarak neredeyse APB'nin gayri safi
hasilasinin ylizde besine ulasacaktir. Ne var ki, ekonomistlerin gogunun
APB’nin uzun dénemde sirdUrebilirligi konusunda tereddtleri vardir. Euro-
Alani Uyeleri, kendi faiz oranlarini belireme hakki ile birbirlerine karg! doviz
kurlan ayarlama firsatindan vazgegmis bulunmaktadirlar. Yaygin olan géris,
ekonomilerinin tek bir ekonomi gibi davranamamasi ya da bagka bir sekilde
kolayca uyum saglayamamasi halinde bu esneklidin yitiriimesinin 6neml
maliyetlerinin (- kalci ylksek igsizlik ve dusik cikti blyimesi) olacagi
seklindedir. Bu noktada bazi (lkelerin endigeleri ise, bu makroekonomik
kayiplarin mikro kazanclar asabilecegi yonindedir ve bu endise de onlar
APB'ne katimamaya yonlendirebilmektedir. APB’nin makro diizeyde ne
kadar iyi bir performans saglayacagi, OPA kriterlerine ne kadar uydugu ile
yakindan ilgilidir. Bunun ardinda yatan temel fikir ise, OPA kriterlerini
saglayan llkelerin benzer is gevrimlerine sahip oldugu ve ortak para
politikasinin da optimum oldugudur®®.

Kouparitsas(1999a), Mundell'in g¢alismasindan beri, ekonomistlerin
OPA’nin varhi§i igin dort kriterin saglanmasi gerektigi konusunda hem fikir
olduklarini belirterek, bu dért kriteri su sekilde 6zetlemektedir: Oncelikle birligi
olusturan bolgelerin ortak soklara maruz kalmalar gerekmektedir. Ikinci
olarak, bu soklarin bélgeler (izerindeki goreli 6énemi, etkisi benzer yani
simetrik olmalidir. Bir digeri ise, bu ortak ve simetrik soklara kars: benzer,
simetrik yanitlar veriimelidir. Son olarak, bélgeler bolgeye-6zel (idiosyncratic)
soklara maruz kalirlarsa hizli ayarlanabilme yetisine sahip olmalidirlar.
APB’nin OPA olmaktan ne kadar uzak oldugu hala agik bir sorudur. ilk
bakigta, APB’nin optimum para alani olmadigi goristni destekleyen veriler
goze garpmaktadir. Ornegin, gecmis yillar boyunca APB (lkeleri, sik ve

¥ Kouparitsas A.M., 2001
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genellikle buyiuk idiosyncratic soklar yasamislardir. Bunun en iyi bilinen
orneklerinden biri  Almanya’nin yeniden birlesmesidir. Ayrica Avrupa
capindaki kalici ve yilksek issizlik oranlan, APB ekonomilerinin tim ekonomik
soklara kargi hizli ayarlanamadiginin bir gostergesi olarak yorumlanabilir. Bu
gozlemler sonucunda, potansiyel para birliklerinin  uzun dénemde
strdurebilirligini degerlendirmeye yonelik kiigik ¢capli ama gelismekte olan
ampirik ¢calismalar ortaya gikmistir. Bu calismalar genellikle meseleye, bir
bolgenin iyi c¢alisan bir parasal birlikle (-genellikle ABD) OPA kriterleri
cercevesinde kiyaslanmasi sonucunda, yasamasi muhtemel olup olmadigini
belirleme yéniinde yaklasirlar. Bir birlik ABD'ye ne kadar yakinsa OPA'ya da
o kadar yakin olacagindan, uzun dénemde yasayamayacagi seklinde bir
6ngora de sdz konusu olmayacaktir. Bu hipotezde bir parasal birligin devam
edebilmesi, strdirebilmesi igcin OPA kriterlerini saglamasinin yeterli oldugu
ve ABD’nin de bir OPA oldugu varsayimlari zimnen kabul edilmistir. APB’nin
degderlendiriimesinde ABD baz olarak alinacaksa; 6ncelikle ABD'nin bir OPA
olup olmadigina dair yapilan c¢alismalardan elde edilen sonuglar gbézden
gegiriimelidir. ABD'nin OPA olup olmadifina dair bir 6n degeriendirme
yapmanin basit ve dogrudan yollarindan biri, ABD’nin toplulastirimis ve
bolgesel is gevrimleri arasindaki korelasyonun hesaplanmasidir. Yiksek bir
korelasyonun anlami, birlik dlizeyinde ortak soklarin ortaya ¢iktigi ve bu
soklara benzer tepkilerin verildigidir. Kouparitsas'tn ABD i¢in bu yoénde
yaptidi ¢alismada su yéntem kullaniimistir: ABD Department of Commerce’e
bagh Bureau of Economic Analysis(BEA)'daki 1969'un birinci ceyrek dénemi
ile 1998'in Uglincli geyredi arasindaki gelir verilerinin tilketici fiyat endeksi ile
indirgenerek, Baxter-King filtresine tabi tutuimasi yoluyla bdlgesel devresel
dalgalanmalar tahmin edilmistir. Bunun sonucunda en diisuk korelasyon 0.76
iken, en yiiksek korelasyon ise -Glineydodu bélgesi ile ABD arasinda- 0.99
olarak elde edilmistir. Bu sonuglara gore, ABD bolgeleri i¢in soklarin kaynagi
ve verdikleri tepkiler ortaktir. Bu basit yaklasimin, en biyik ve acgikga
gortlebilen zayifligt, boélgeler arasinda soklarin kaynaklarinin ve verilen
tepkilerin karsilastiriimasina imkan tanimamasidir. Bu durumda calismada
ABD bolgelerinin benzer ig ¢evrimlere sahip oldugu sdylenebilir ve soru su
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sekilde ortaya konabili: ABD bblgeleri agisindan soklarin kaynaklar ve
verilen tepkiler benzer midir? Yukarida bahsedilen basit ig ¢gevrimi analizinin
sinirlamalarinin  Ustesinden gelmenin yollarindan biri, yapisal vektér
otoregresyonu (SVAR) yoéntemidir. VAR ydntemi, bir degiskenle ilgili
ongorilemeyen degisikliklerin, dolayisiyla bunun sonucunda ortaya ¢ikan
soklarin, ekonomideki diger degiskenleri nasil etkilediginin tahminine izin
veren bir yéntemdir. Carlino ve DeFina (1998), ABD para politikasinin 48
ABD eyaleti (ve 8 BEA bdlgesi) tUzerindeki etkilerini tahmin etmek igin, VAR
yontemini ve 1958’in birinci geyregi ile 1992’nin dérdiincli geyregini kapsayan
verileri kullanmiglardir. Calismalarinin sonucunda, ABD para politikalarinin
Great Lakes gibi endustri odakli bolgeler Uzerinde daha etkili oldugu
sonucuna ulasmakla birlikte, bu hipotezin istatistiksel testini sunmamislardir.
Bu hipotezin dogru olmasi demek; simetrik tepki kriterinin saglanamayacag
ve boylelikle ABD’nin OPA olmadigi anlamina gelecektir.

Kouparitsas(1999a)’'nin boélgesel soklarin kaynaklarini ve tepkileri izole
etme yaklasimi, Carlino ve DeFina tarafindan kullanilan yaklagimin
benzeridir. Kouparitsas, analizini 8 BEA bdlgesi ile sinirlamis ve para
politikasina bagh soklarin toplulastiriimis etkilerini 6lgme ve tanimlamaya
yonelik daha once yapilan galismalardan biraz farklt bir yapisal model
uyarlamaya calismistir. Analizi, toplulastiriimis ABD ekonomik faaliyetleri ile
her bir bolgenin faaliyetleri arasindaki etkilesimi tahmin eden sekiz VAR
analizinden olusmaktadir. Her bir VAR analizi dinya petrol fiyatlarinda,
toplulastiriimis ABD gelirinde, bdigesel gelirde ve ABD para politikasinda
ongorilemeyen degisimlerin etkilerini 6lgmektedir. Kullanilan veriler ise,
1969'un birinci ¢eyredi ile 1998'in Uglincl ¢eyredi arasindaki U¢ aylik
verilerden olugmaktadir, Bu modeller yardimi ile ABD bolgesel is
cevrimlerinin benzerligini iki boyutta degerlendirebilecedini disiinmustur.
Birincisi, bolgesel ekonomik  soklarin  kaynaklarinl  inceleyerek,
dalgalanmalarin ne boyutta bolgeye-6zel(idiosyncratic) ve ne boyutta ortak
soklardan kaynaklandigini belirleyebilecegini digUnmustir. Ortak soklar,
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diinya petrol fiyatlannda, toplulastirlmig ABD ciktisinda ve ABD para
politikasinda éngorilemeyen degisimleri icermektedir. Soklarin géreli Gnemi,
bolgesel gelire dair bir adim &nceki tahmin hatas) ile ilgilidir. Mikemmel
simetrinin s6z konusu oldugu durumda bolgelerin, bdlgeye-6zel soklarla
aciklanan herhangi bir tahmin hatasi da olmayacag: gibi, {i¢ ortak soktan da
ayni sekilde etkileneceklerdir. Ikinci olarak, ekonomik soklara verilen tepkileri
inceleyerek, ortak soklara bélgelerin benzer tepkiler verip vermedigi ile
idiosyncratic soklar kargisinda bir bdlgenin ayarlanmasi i¢in ne kadar zaman
gerektigini belirleyebilecegini disunmustir. Bir bdlgenin soklara ne sekilde
tepki verecedi, modeldeki tepki fonksiyonun (impulse function) sekline ve
boyutuna baghdir.

Bu g¢alismanin sonucunda Kouparitsas’in ulastigi sonuglar suniardir:
ABD bélgelerine ydnelik soklarin blyiik bir kismi diinya petrol fiyatlarindaki,
ABD toplulagtiriimis gelirindeki, ABD para politikasindaki bekienmeyen
degisimlere bagl ortak goklardir. Southeast, Great Lakes, Mideast ve Far
West bolgelerindeki tahmin hata varyasyonlannin biytk bir kismini ortak
soklar agiklamaktadir. Plains ve Rocky bélgelerinde ise bdlgeye-6zel soklarin
orani daha ylksektir. New England ve Southwest bolgeleri ise bunlarin
ortasina dismektedir. Farkh ortak soklarin bolgeler arasindaki géreli &nemleri
benzerdir. Toplulagtinnimis ABD gelirine bagli soklar, dinya petrol fiyatlarina
ve ABD para politikasina bagh soklardan daha énemilidir. Ozetle, sonuclar
ABD bolgelerinin ayni nedene bagh soklara maruz kaldiklan gorisini
destekler niteliktedir. Soklar karsisindaki tepkiler konusunda elde edilen
sonuglar ise su sekilde Ozetlenebilir: 8 bblgenin tepkileri ¢ok benzerdir.
Dinya petrol fiyatlarindan kaynakl bir sok, tim ABD bdlgelerinin gelirleri
Uzerinde yaklasik alti gceyrek dénem sonunda telafi edilebilen, negatif bir
etkiye neden olmaktadir. Tersine, ABD toplulastinimig gelirinden kaynakl
beklenmeyen bir sokun ise, tim ABD bdlgeleri Gizerinde yaklasik alti ceyrek
dénemlik kalici bir olumlu etkisi s6z konusudur. Son olarak, ABD para
politikasindan kaynakli soklarin, Great Lakes gibi endustriyel bdlgelerin
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gelirleri Gzerinde daha etkili oldugu saptanmistir. Ne var ki, bu farklilik
istatistiksel olarak dnemsiz sayilabilecek diizeydedir. Bblgeye-6zel soklara
iligkin sonuglara deginilecek olursa: Kouparitsas'in modeli bélgelerin
idiosyncratic soklara hizli cevap verdiklerini ileri sirmektedir. Bolgeler, iki
grup seklinde ele alinabilir. Great Lakes, Plains, Southeast ve Far East
bolgeleri, bdlgeye-6zel gsoklar karsisinda bir yillik sire icerisinde soklarin
etkilerini bertaraf edebilmektedirler. lkinci gruptaki New England, Mideast,
Southwest ve Rocky Mountains bélgelerinin bolgesel soklar karsisinda
ihtiyag duyduklan zaman ise yaklasik Gg¢ yidir.

Kouparitsas(1999b), APB’nin OPA’dan ne kadar uzak oldugu
arastirmaya agik bir soru da oisa, daha 6nemlisi gbriinen uzakiidin uzun
donemde APB’nin sirdirebilirligini sorgulamak igin yeterli olup olmadigidir.
Yizeysel olarak ele alininca, veriler APB'nin OPA olmadigini disinen
stiphecileri destekler gorinmektedir. Ancak bu konunun daha detayli bir
sekilde ele alinmasi gerekmektedir. Daha 6énce ABD igin yapilmig olunan
caligmaya benzer sekilde, APB’deki goklarin kaynaklarini ve tepkileri tespit
etmek icin VAR analizini kullanarak, sonuglarin karsilastiriimasi gerekecektir.
ABD icin yapiian galigmalarin sonucunda, ABD bélgelerinin ylksek derecede
simetrik olduklar- ayni kaynakii soklara maruz kaldiklari- ve soklara ayni
sekilde tepki verdikleri sonucuna ulagiimistir. APB agisindan ise, tersine
APB’nin simetrik bir merkez ve asimetrik cevre olmak Uzere ikiye ayrildig
gorlimektedir. Merkez (lkeler Avusturya, Belgika-Liksemburg (veriler
acisindan tek bir Glke gibi ele alinmaktadirlar), Fransa, Almanya, ftalya,
Hollanda, Portekiz ve lIspanya iken, gevre (lkeler ise Finlandiya ve
Iranda’dir. Merkez (lkeler, OPA kriterleri agisindan karsilastirildiginda ABD
bélgelerinin &zelliklerinden birgoguna sahiptir. Cevre Ulkeler ise, merkez
Ulkelere goére oldukga farkli nedenlerden kaynaklanan soklarla karsi
kargiyadir. Bunun yani SIra,' cevre (Ulkelerin ortak soklara tepkileri de
merkezdekilerin tepkilerinden farkhdir. Bu istatistiksel analiz temelinde varilan
sonug, merkez Uulkeler igin APB’nin sirdirilebilir oldugu ancak cevre
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tlkelerle birligin strdrdlebilifliginin tartismali oldugudur.

APB, bolgesel isglicii c¢evrimlerinin dogast ile, maliye ve para
politikalarinin bolgese!l etkilerini anlamayt amag edinmis birgok ampirik
calismada ele alinmigtir. Cok cesitli yaklagimlar s6z konusudur. Daha 6nce
ABD para politikasinin 48 ABD eyaletinde ve 8 BEA bdlgesindeki etkilerini
inceleyen Carlino ve DeFina(1998), APB para politikasinin bolgesel etkisini
incelemiglerdir. Ancak yaklagimlan dolayll olmustur. Carlino ve DeFina
(1998), APB icerisinde para politikasinin bolgesel sonuglarini tartabiimek igin,
ABD'ye ait sonuglarla APB bodlgelerinin endlstri yapisini kullanmiglardir.
Ulastiklari sonuca gore, para politikasinin APB (lkeleri Uzerinde uzun
dénemde farkh bolgesel etkilere sahip olacagidir. Bu da simetrik tepki kriterini
salamadigindan APB'nin bir OPA olmadigi anlamina gelir.

Ayni konuyu ele alan Dornbusch, Favero ve Givazzi(1998) bu hipotezi
dogrudan zaman serileri analizi ile ele almiglar ve para politikasinin APB
tilkeleri zerinde istatistiksel olarak ¢ok farkli olmadi§i sonucuna varmislardir.
Bu analizin sonucuna gbre, APB lilkeleri OPA olabilmek icin gerekli olan,
para politikast soklarina kargi ayni tepkileri verme kosulunu saglamaktadir.
Ancak bu caligmada Uzerinde agik¢a durulmayan iki konu bulunmaktadir:
APB (lkelerini etkileyen diger soklarin olusumu ve daha genis kapsamli bir
soru olan APB’nin uzun ddnemde yasayip yasayamayacagi! konularinda

sessiz kalmigtir.

Eichengreen, APB’nin bir OPA olup, olmadigi sorusuna bir ¢ok ilging
yénden yaklagmistir. Eichengreen(1991), Ulkeye-6zel soklarin &nemini
tahmin etmek amaciyla, karsilikli reel APB déviz kurlarindaki (6rn:Fransa ile
Almanya arasindaki reel doéviz kurlar) degiskenligi &lgme yoluna
bagvurmustur. Bu yaklasimin arkasinda yatan temel dustnce ise, bu goreli
fiyat dalgalanmalarinin (fluctuations) arz ve talep kaymalarini yansittigidir ve
karsilagtiklan soklar arasinda yiksek korelasyon olan Ulkeler daha az
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dalgalanan (volatile) karsilikli reel déviz kurlarina sahip olacaktir. Bu sekildeki
bir calismadaki tipik yaklagim, karsilikh APB reel déviz kurlarn volatilitesi ile
ABD BEA Dboélgelerine ait gbreli c¢ikti fiyatlanindaki  volatilitenin
karsilagtirimasidir. Bu kargilastirma sonucunda, APB ulkelerindeki karsilikii
reel doviz kurlarmin ABD bélgelerindeki goreli ¢ikti fiyatlarina gére daha
dalgali(volatile) oldugudur. Bunun anlami da, APB’nin OPA olmaktan ABD’ye
gbre daha uzak oldugudur. Bu tip bir yaklagimin zayif yani ise, APB ve
ABD'yi daha o6nce belirtilen OPA kriterleri gercevesinde dogrudan
karsilagtirmamasidir.

Bu zayif yoni kesfedince, Eichengreen ve Bayoumi(1993), meseleye
daha dogrudan bir sekilde yaklagmiglardir. Verilerin igerisinden arz ve talep
soklarina neden olan, 6ngdrilemeyen bilesenleri elde etmeye yarayan ve
Blanchard ve Quah(1989) tarafindan gelistirilen teknigi kullanarak, ABD BEA
bélgeleri ve APB ulkeleri icin modeller tahmin etmiglerdir. Bu yaklagimda,
talep soklarinin ekonomi Uzerinde gegici etkiler biraktigi varsayimi vardir ve
talep soklari, ekonomi Uzerinde kalici etkiler birakan arz soklarindan bu
sekilde ayirt edilirler. Eichengreen ve Bayoumi(1993), APB ulkelerinin arz(ve
talep) soklarinin korelasyon katsayilarini ABD arz (ve talep) korelasyon
katsayilari ile karstlagtirmiglardir. Ve ulastiklari sonug, ABD arz ve talep
soklarinin APB bolgesel arz ve talep soklarina gére daha yliksek derecede
korelasyona sahip olduklaridir. Analizlerinin son basamag ise, talep ve arz
soklarina verilen bolgesel tepkilerin karsilagtinimasidir. Bunﬁn sonucunda
da, ABD bélgelerinin tepki fonksiyonlarinin APB (ikelerininkine kiyasla daha
benzer olduklarini gérmaslerdir. Ulagtiklar tum bu sonuglar, APB’'nin ABD’ye
gbére OPA olmaktan daha uzak olduklari géristini desteklemistir.

Kouparitsas(1999a)'nin  analizi, Eichengreen ve Bayoumi(1993)
calismast Uzerinden sekillenmis ancak iki yénden geligtirilmistir. ilk olarak,
Eichengreen ve Bayoumi(1993), 1963-1986 arasi verileri ile galisirken,
Kouparitsas(1999), 1969-1997 verilerini ele almigtir. Kouparitsas’in kullandigi
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veriler, APB’nin éncisi niteliindeki APS slirecindeki daha fazla yilin verileri
oldugundan, APB kapsamindaki Ulkelerin davraniglari hakkinda daha iyi
bilgiler verir. ikincisi ise, verileri ayristirabilmek igin, bélgesel is gevrimlerinin
ne derecede ortak ve ne derece Ullkeye-6zel soklardan etkilendigini dogrudan
Olcmesine imkan veren farkh bir ydntem benimsemistir. Calismasinin
sonunda ulastigi sonuglar, Eichengreen ve Bayoumi’nin sonuglarindan farkh
olmustur. Onlarinkinin tersine, gérece kiiguk olan iki kigtk Ulke Finlandiya ve
ianda hari¢ tutulunca, Euro-Alani ABD’nin sahip oldugu béigesel is
cevrimleri 6zelliklerini saglamaktadir. Diger bir deyisle, ABD’nin yaklagtig: gibi
APB da bir OPA olmaya yaklagsmaktadir. Bu durumda, APB’nin uzun
dénemde surdiirebilirligi, ABD'ninki gibi olacaktir da denebilir.

Kouparitsas(1999b)'ye goére, daha &énceki tim cahsmalarin ortak
zayifh@1 tarihsel verilerin, APB altinda hareket edecek olan Euro-Alani
(ilkelerine rehberlik etmede glivenilir oimamasidir. Gunki, APB’nin ortak para
birimine fillen gegmesi ile birlikte Euro-Alani tlkelerinin ve muhtemelen tim
diinya ekonomisinin yapilari dnemli bir degisiklige ugrayacaktir.

Frankel ve Rose (1998), tek para birimine gegilmesi halinde Ulkeler
arasindaki ticari akimlarin artacagini ve bunun da daha ylksek derecede
korelasyona sahip is cevrimlerine yol agacagini gosteren ampirik kanitlar
elde etmiglerdir. APB icin yaptiklari tim ¢aligmalarin sonucunda, tarihsel
verilerine bakilinca Euro-Alanina katiimak igin zayif adaylar gibi goérinen
tlkelerin, birlige katildiktan sonra uygun adaylar haline gelebilecekleri
olmustur. Frankel ve Rose(1998)'in ulastidi sonuglar, Kouparitsas'in APB’nin
uzun dénemde slrdirebilecedini iddia eden gérisini desteklemektedir.

Kouparitsas(1999b), daha once ABD bodlgesel is ¢evrimlerinin
benzerligini test etmek igin yaptigi, toplulastinimis ve bireysel ig gevrimleri
arasindaki korelasyonu hesaplama yontemini, APB igin tekrarlamistir.
Yiksek korelasyon, ortak soklarin ve bunlara ortak tepkilerin gbstergesidir.
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APB icin yapilan galismada ele alinan temel veriler, 1969-1997 arasindaki
yillik reel GDP tahminleridir. Bblgesel ve toplulastiriimig aktiviteler arasindaki
korelasyonlar kolay bir sekilde iki grupta ele alinabilir. llk grup, korelasyon
katsayilari 0.72 ile 0.90 arasinda degisen ve ABD bolgelerini andiran,
Avusturya, Belgika-Liksemburg, Fransa, Aimanya, ltalya, Hollanda, Portekiz
ve lspanya’dan olugmaktadir. lkinci grupta ise, 0.45 ve 0.58 katsayilari ile
diger Euro-Alan: ulkelerine ait is ¢evrimlerinden oldukga farkli is ¢evrimleri
olan, Finlandiya ve irlanda bulunmaktadir. Bu iki ilkenin disanda tutulmasi
halinde, APB bélgesel is ¢evrimleri arasindaki tutarliik ABD BEA bélgeleri
arasindaki kadar ylksek gdrinmektedir. Bu tarz bir yaklasimin, zayifiigi
soklarin kaynaklari ve verilen tepkilerin bolgeler arasinda karsilagtiriimasina
izin vermemesidir. Kouparitsas, bu sorunun Ustesinden gelecek bir
istatistiksel teknik tanimlamigtir. Bunun sayesinde, daha &nceden
tanimlanmig olan OPA kriterlerine APB ve ABD’nin ne derece yaklastigini
daha iyi Olgebilecegini dislinmistir. Bdlgesel soklarin kaynaklarini ve
tepkileri, ayristirabilmek igin baglama noktasi ise, ABD para politikasinin
boéigesel etkilerini belirlemek amaciyla yakin zamanda yapmis oldugu
calisma olmustur. Kullanilan yaklagim ise, yapisal VAR analizidir.



AVRUPA PARASAL BiRLiGI ve TURKIYE

BOLUM IiI

I1I.1. DUNYA EKONOMISi iCERISINDE EURO12-ALANININ YERI

Euro12-Alanini olugturan (lkelerin diinya ekonomisindeki payina
bakildiginda, 1997 yilinda Diinya toplam GSYIH'nin %18'ini Euro12-Alani
Ulkelerinin, %18'ini ABD ve %11'ini Japonya'nin drettigi goriilmektedir.
Sadece bu agidan bakildiginda bile Euro12-Alani, ABD ile birlikte diinyadaki

en o6nemli iki ekonomik glcten biri durumundadir. Dis ticaret agisindan

bakildiginda ise, 1997 yilinda diinya toplam ihracatinin %20’si Euro12-Alani

tlkeler, %16’s1 ABD ve %10’u Japonya tarafindan gergeklestirilmistir'. 2002

yili itibariyla, Euro12-Alaninin Diinya igerisindeki durumunu 6zetleyen tablo

ise agsagidadir:

Tablo.3.1. Bazi Geligsmis Ulkelerin 2002 itibariyla GSYIH, Ihracat ve Niifus
Acisindan Diinyadaki Yerleri
ULKE GSYIH (%) Ihracat(%) Niifus(%)
G D G D G D
Eurol2 Alam 28,2 15,7 41,7 31,2 32,2 5
ABD 37,9 21,1 16,5 12,4 30,2 4,7
Japonya 12,8 7,1 7,8 5,8 13,4 2,1
Ingiltere 5,6 3,1 6,8 5,1 6,3 1
G:Geligmis tilkeler i¢indeki payt D: Diinya igindeki pay:
Kaynak: www.europa.eu.int

Geligmis Ulkeler igerisinde en fazla nifusu, dinya nifusunun da %5’i

gibi 6nemli bir kismini temsil eden, Euro12-Alani; diinya Uretiminin toplam

%55,7'sini Ureten gelismis ekonomiler igerisinde, %28,2'lik GSYIH dretimi ile

'“Euro ile Ilgili Gelismeler ve Tirkiye’ye Yansimalari, Agustos 1999, Hazine Miistesarlig
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hemen ABD’nin ardindan ikinci sirada gelmekte ve dinya (retiminin de
%15,7'sini gerceklestirmektedir. lhracat agisindan ise hem gelismis tilkeler
icerisindeki, hem de dinya ihracati igerisindeki payi ile ilk sirada yer
almaktadir.

Euro’nun, diinyanin basta gelen parast ABD dolarinin yerini alma
arzusu APB’nin anlasilabilir bir motivasyondur. Bu arzu semboliktir, asil olan
ise “blyuk guglerin buylk paralara sahip oldugu” inancidir. Her ne kadar
ABD senyorajdan GSMH’sinin sadece %2 kadarini elde etse de, kismen
senyoraj gelirinden pay alma umudu da etkilidir. Glgli bir para olma yolunda
kararli bir sekilde ilerleyen Euro, APB disinda mal ve hizmet hareketlerinin
faturalanmasinda yatinm ve ihracat parasi olarak, kur politikalarinda da
yaptirnm ve merkez para olarak yerini artan bir oranda almaktadir. 1999
yilinda ihrag edilen uluslararasi tahvillerin yaklagik %50’si Euro (izerinden
yapilmistir ve Euro/Dolar Ticareti uluslararasi doviz piyasalarinda oldukga
bilylik bir hacim teskil etmektedir®.

APB’de para politikasi sorunsuz bir sekilde uygulanarak, i¢ fiyat
istikrarini tesis etmis ve konjonktirel canlanmay! tegvik etmistir. Uygulanan
tutarli para politikasina bagh olarak, Euro’nun glvenirligi de artmaktadir®.
Daha biyiik bir fiyat istikrari ve glivenirlik Euro’nun en buyik potansiyel
avantajlarindan biri gibi gérinmektedir. Uzun dénemde degerlenme trendi
sergilemesi beklenen bir para birimi olarak Euro, alternatiflerinden daha iyi bir
deger saklama araci olacaktir. Bu 6ngdrinin altinda ise, ABD Dolar’na
kiyasla Euro’'yu daha bagimsiz ve fiyat istikrarina odaklanmis yapan, glgli
bir Avrupa Merkez Bankasi Yasasi bulunmaktadir.

Euro igin ikinci bir avantaj ise, finansal piyasalarin derinligi ve maliyet-
etkinlidi olabilir. Londra’nin Euro’ya kayip kaymamasina bagli olarak, Euro ve

2 Birinci, Y., 2001:161
da.ge:16l



69

Euro’ya bagl varliklarin piyasasi dlinyanin en genis piyasast olabilecektir.
AB, Euro’nun yirlrlige girmesi ile rekabetin ve uluslararasilasmanin da
artmasi ile yapisal bir degisimin gergeklesecedini dusuinmustir. Ancak bu
slirecin getirecegi bir dijer olgu da, kargilikh bagimiiligin artacag: olgusudur.
Karsilikh bagimlilik da sadece mal piyasalarn {zerinden ve reel yatirimlarin
yer degistirmesi seklinde degil, sermayenin olduk¢a serbest bir sekilde
hareket edebildidi ginimiiz global dinyasinda bilakis daha g¢ok finansal
piyasalar Gizerinden gergeklesecektir®.

1I.2. TURKIYE’NiN AVRUPA BIRLiGi VE EURO-12 ULKELERI iLE
iLISKILERI

l.2.1. Tiirkiye-AB iligkilerinin Tarihsel Geligimi

Tlrkiye, ortakhk anlagsmasi imzalamak igcin Roma Anlagmasr’ni
takiben, Yunanistan’in hemen ardindan Temmuz 1959'da Avrupa Ekonomik
Toplulugu'na basvurmustur. Bunun Uzerine baslayan goOrismeler dért yil
stirmis ve 12 Eylil 1963'de Ankara Anlagmasi imzalanarak, 1 Aralik 1964’'de
yarariige girmigtir. Anlagma ile Tuarkiye'ye ileride tam 0Oyeligi éngbren bir
“ortak Uyelik” statlisi verilmistir.

Ortak Oyelik, tam Gyelikten farkh bir statu oldugu igin, ortak Gyenin
AETnin asil organlarina katiimasi da séz konusu olamazdi. Bu nedenle,
Turkiye ile AET arasindaki ortakiik rejiminin yuratilmesi icin bazi 6zel
organlarin olugturulmasi gerekmistir. Topluluk organlarinin benzerleri
nitelijinde olan ortaklik organlari; Ortaklik Konseyi, Ortaklik Komitesi ve
Karma Parlamento Komisyonu'dur.

4 Birinci, Y., 2001:162
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Ankara Anlagmasi, ortakhgin 0¢ asamada gergceklesmesini
ongdrmektedir. Oncelikle Tirkiye ekonomisinin, kurulmasi éngériilen gtimrik
birligine uygun bir dizeye gelebiimesine, glglendiriimesine yoénelik bir
hazirlik dénemi dngorilmustir. Bu dénemi de sirasiyla gegis dénemi ve tam
Gyelik izleyecektir.

Hazirhk dénemi, Ankara Anlasmast’nin ylrurlide girmesi ile 1 Aralik
1964'de baslayip, bes yil slrmesi éngdrildigu halde; 1 Ocak 1973’e dek
devam etmigtir. Topluluk ekonomisi ile arasindaki farklar kapatabilmesi igin,
Tlrkiye'ye bazi mallarin ithalinde tek tarafli gimrik tarifesi édinleri verilmis
ve mali yardimlarda bulunulmustur. Taninan gimrik tarifesi édunleri, beliri
tarife kotalar olup, bu kotalarin asgiimasi halinde normal tarifeler
uygulanmigtir. Kota taninan trtinler, Turkiye’nin geleneksel inrag mallarn olan
titan, kuru Gzum, kuru incir ve findik olmustur. Ayrica, bu ddnemde
uygulanan Birinci Mali Protokolle Tiirkiye'ye 175 milyon ECU tutarinda kredi
saglanmistir’. Avrupa Yatinm Bankasi tarafindan, ézellikle altyap ve sanayi
projelerinin finansmani amaci ile verilen bu krediler, Keban Baraji ve birinci
Bogaz Képrisi projelerinin finansmaninda kullaniimistir®.

Gecgis dbénemine gegebilmek igin, Hazirlhlk d&neminin bes wilini
doldurmasinin ardindan Tarkiye goérismeleri baslatmistir. GoérGgmelerin
sonucunda, gecis doneminin gergeklesme kosgullarini, usullerini, sira ve
takvimleri ile ilgili hikimleri belirleyen bir anlagma niteliginde olan Katma
Protokol, 23 Kasim 1970 tarihinde Briiksel'de imzalanmigtir. Ancak taraflarca
onaylanma islemlerinin gecikeceginin anlagiimasi Uzerine, Protokol'in
yalnizca ticari hikumlerinin énceden yarirlige girebilmesi amaciyla, Gegici
Anlagma imzalanarak, gegis déneminin ticari hiktimleri 1 Eylil 1971°de fiilen
uygulanmaya baslamigtir. Katma Protokol ile iki tarafa da ticari ve mali

5 Karluk R.S., 1997:484
6 Seyidoglu H.,2003: 269
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sorumluluklar yuklenmigtir. Protokol sanayi rlinleri alaninda agsamali olarak
gumrik birliginin olusturulmasint  6ngérilyordu ve bu amagla yirirlige
girmesi ile birlikte AET, Turkiye’'den ithal ettii sanayi GrGnleri (izerindeki
gumrik vergilerini ve miktar sinirlarini bazi istisnalar diginda kaldirmistir. Bu
istisnalar bazi tekstil Grinleri ile iglenmig petrol GrGnleridir. Ayrica, seker,
zeytinyag! gibi Granler tanma dayali sanayi mallar kapsaminda sayilarak
uygulama digi birakilmigtir. Protokole gére, Tlrkiye, AET mallan Gzerindeki
gumruk vergilerini ve benzer kisitlamalan 12 ve 22 yilik dénemlerde
kaldiracakti. Bu iki gruba giren mallar tek tek belirtilmigtir. 22 yiilik gruba giren
aranler daha ziyade, rekabet gici zayif olan ve glclenmesi gereken geng
endUstri Uriinleridir. Ticaretin serbestlestiriimesi agisindan, asil énemli olan
ise vergilerden ziyade AET mallarina uygulanan ithalat kotalarinin
kaldinimasi fikridir. Tuarkiye'nin tarifelerini AET'ye karsi topluluk tarife
oranlarina indirilmesini takiben, Gguncl Ulkelere karsi da AET'nin dis
diinyaya uygulad'igl ortak giimrik tarifesini uygulamasi gerekiyordu. Bu da;
Katma Protokol’'tin yarariige girmesini takiben en geg¢ 22 yil icinde, Tlrkiye
ile AET arasinda sanayi mallan Ulzerinde bir gumrik bidiginin kurulmas:
demekti. Tarimsal Grdnler ile tarima dayali bazi iglenmis Gr(inler alaninda ise
tercihli rejim uygulamasi s6z konusuydu.

Protokolde 6ngorilen diger gelismeler ise serbest faktdr dolagimi, mali
yardimlar ve ekonomi politikalarinin uyumiulastinimas: ile ilgilidir. Katma
Protokol'e gore, 1976-86 dbéneminde AET ile Tirkiye arasinda isglcinin
serbest dolagiminin gergeklestiriimesi 6ngéralmuistir. Ayrica AET igerisinde
hali hazirda c¢aligmakta olan tim Tuark isgilerin de AET'nin tim sosyal
haklarindan yararlanmalan, topluiuk isgileri ile aralarinda (cret, ¢alisma
sliresi ve sosyal guvenlik konularinda farklilik olmamasi éngdrilmastir. Mali
yardimlar ise, mali protokollerle belirlenerek Turkiye'nin tam uUyelige
hazirlanirken sanayilesme gabalarini desteklemek amaci ile Avrupa Yatirm
Bankasi araciligl ile gerceklestirilecektir. Ayrica gecis dénemi boyunca,
ekonomi politikalarinin ve yasal mevzuatin yakinlastirlmasi konusunda da
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cahsilmasi éngdralmustur.

Ankara Anlagmasr’na goére, gecis doneminin tamamlanarak, gimrik
birliginin olusturulmasiyla yani 1996 baginda son déneme girilmistir. Sanayi
mallar alaninda gimriik birligi olusturulmus olacadindan son dénemde, tarim
Grinlerine ybnelerek, onlarin da serbest dolasiminin saglanmasi

ongdrilmistir’.

Turkiye-AB Gumrik Birligi, Ankara Anlasmasi’'nda dngoéraldiaga tzere,
1 Ocak 1996’da olusturulmustur. Gimriik Birligi'nde uygulanacak politika, ilke
ve kurallar Ortaklik Konseyi'nin 6 Mart 1995 tarihli toplantisinda
kararlastiriimigtir.

Peki glmrik birliginin olusturuimasina kadar gegen sire igerisinde,
Tarkiye taahhit ettigi yikamlalikleri tam anlamiyla ve zamaninda yerine
getirebilmis midir? Bilindigi Gzere, 1970'li yillann baglari tim dinya igin zor
gecen yillar olmustur. 1974 yilinda petrol fiyatlarinin bir anda dért misline
ciktigi ilk petrol krizi patlak vermigtir. Tlrkiye bu dénemde, bu gelismelerin
gerektirdigi para, maliye ve doviz kuru vb. gibi politikalardaki gerekli
dizenlemeleri yapamamigtir. Bunun sonucunda da enflasyon giderek
hizlanmis, déviz darbogazi ortaya ¢ikmistir. Bu dénemde, Turkiye'nin yaptigi
bir diger hata ise, ithal ikameci sanayilesme politikasini stirdirmeye devam
etmesi olmustur. Ithal ikameci politkadan ihracata dayali sanayilesme
politikasina gegmenin gereklilidi, maalesef ki ancak ekonomik krizin ortaya
cikmasi ile anlasiimistir®,

Ti{im diinya ekonomilerinin zor donemler gecirdidi o dénemlerde, bir de
siyasi istikrarsizliklarla bogusan Turkiye Katma Protokol'de &6ngorilen

7 Seyidoglu H.,2003: 271
8 Morgil,0.,2003
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yukimluliklerini yerine getirmede oldukga zorlanmis ve bu zorluklan asacak
politikalari  belirleyerek, uygulamaya c¢alismak yerine, 1978 yilinda
yikGmliliklerinin  bir sdreliine dondurulmasini talep etmigtir. Bunun
sonucunda, 1979'da Topluluk ile olan ekonomik iligkileri dondurulmustur. Bir
yil sonra degisen hikimet 24 Ocak 1980 tarihli istikrar programi ile ihracata
dayali sanayilegsme politikasini benimsemis ve ytkiumliliklerin dondurulmasi
kararini geri gekmistir®.

Tarkiye, 1987 yilinda tam tyelik i¢in Topluluga basvurmus ancak 2, 5
yil gibi oldukga uzun suren basvuru incelemesinin ardindan, tam Uyelik
basvurusu reddedilerek, iligkilerinin glimrik birliginin olusturulmasi yéninde
devami 6ngdrilmustir. 1996 yilinda gimrik birliginin yurtrlige girmesinin
ardindan, Turkiye tekrar tam U(yelikle ilgili sUrecin baslatiimas: talebinde
bulunmus ancak 1997 Liksemburg Zirvesinden de olumlu bir cevapla
dénememistir. Bu kararin iligkileri olumsuz ydnde etkilemesi ve Tlrkiye’'nin
kararh tutumlari sonucunda, AB 1999 Helsinki zirvesinde Turkiye'yi aday lilke
olarak kabul ederek, tam Uyelik sirecini baslatmigtir. Ancak Turkiye icin
belirlenmis bir takvim bulunmamakta ve AB liderleri, Turkiye'nin Gyeligine dair
gbrismelerin baglayabilmesi igin 2004’'liin sonunda bir baglangi¢ tarihi verme
s6zii vermis bulunmaktadirlar. Arallk 2002'deki Kopenhag goérismeleri
sonucunda, 2004 Avrupa Komisyonu'nun Tlrkiye'nin Kopenhag siyasi
kriterlerini tamamen sagladigini gérmesi halinde, higbir erteleme olmadan
AB’nin Turkiye ile tam tyelik gérigmelerini baslatacag! sonucuna variimisgtir.
1993 yilinda belirlenen Kopenhag siyasi kriterleri, demokrasiyi teminat altina
alan kurumlarda istikrarin saglanmasi, insan haklarnnin ve hukukun
iyilestirilmesi, azinlik haklarinin korunmasi gibi 6geleri icermektedir.

Tirkiye'nin AB’ne (yeligine dair tartigsmalar, temelde siyasi kdkenli
gobriinse de, ekonomik agidan da ciddi kaygilar séz konusudur. Bu kaygilarin
basinda, Tilrkiye'nin oldukga énemli miktarda AB fonlarina ihtiya¢ duyacag:

% agm
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ve bunlarin mevcut AB uyeleri tarafindan finanse edilecegi disiniiliince, bu
durumda AB biitgesinin bundan nasil etkilenecegi sorusu gelmektedir. Ciddi
kaygilardan bir dideri ise, Tirkiye'nin AB’ne girmesi ile birlikte ortaya
¢ikabilecegi duglinulen baytk gb¢ dalgasidir ve Avrupali Ureticilerinkine gore
daha ucuz olan ithalattir. Endige duyuldugu tzere bliyiik bir gd¢ dalgasindan
korkuldugundan midir bilinmez ama Katma Protokol’de &ngéraldigi gibi
isgliciiniin serbest dolagimi saglanmamisgtir.

Ili.2.2. AB Genigleme Stratejisi ve Turkiye

AB, 1993 Kopenhag Zirvesi'nde eski Varsova Pakti (lkeleri olan
Merkezi ve Dogu Avrupa (MDA) Ulkelerini kapsayan bir genigleme strecine
girmistir. Zirvede adaylarin katiim éncesi yerine getirmeleri istenen kriterler
belirlenmis olup, bunlar Kopenhag Kriterleri olarak aniimaktadir'®,

Kopenhag kriterlerine gére aday lkenin;

- Tam ve saglam igleyen bir demokrasiye, hukukun Gstinliglne
dayanan bir ydnetim anlayisina, insan ve azinhk haklarini
saglayan, koruyan istikrarli kurumlara,

- Birlik igerisinde rekabet edebilme yetisi ile iyi isleyen bir piyasa
ekonomisine,

- Parasal birlik dahil, ekonomik ve siyasi birligin tum
yikumlilliklerini  Gstlenme  kapasitesine  sahip  olmasi
gerekmektedir.

Ancak aday ulkelerin sadece Kopenhag Kriterlerini degil, ayrica
ozellikle parasal birligin olusturulmasi icin belirlenen Maastricht Kriterlerini de

1 Atan, M. ve F. Ozag, 2003
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saglamalar gerekmektedir. Kisaca hatirlatmak gerekirse Maastricht Kriterleri
sunlardir: Aday Ulkenin enflasyon orani, birlik igerisinde enflasyon orani en
disik olan tg¢ Ulkenin ortalamasinin 1,5 puan fazlasindan yiksek olamaz.
Biitce acigdi, GSYIH'sinin %3'Unii; kamu borglar ise yine GSYiH'sinin
%60'1n1 agsamaz. Uzun vadeli faiz oranlan 12 aylik dénem bazinda, AB
Glkelerinden en disik faiz oranlarina sahip (¢ Ulkenin ortalamasinin 2 puan
fazlasindan yiksek olamaz. Déviz kurlari APS ile 6ngérilen dalgalanma
bandinda en az iki yil kalmali ve son iki yil icinde devaliie edilmemis
olmahdir.

AB Komisyonu'nun genigleme stratejisinin temellerini agiklayan
Gindem 2000 Raporu (Agenda 2000) 1997 tarihinde yayinlanmustir. Bu
raporda aday (lkeler tam (yelije uzanan yolda iki grupta ele alinmistir. ilk
grupta alti tlke bulunmaktadir ve bunlar; Kibris, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Polonya ve Slovenya'dir. ik gruptaki tlkeler igin katiim
mizakereleri 31 Mart 1998'de aciimisgtir. EkKim 1998’de daha 6nce 1996'da
dondurulmus olan lyelik hakki tekrar yirarliige konulan Malta’nin da icinde
bulundugu Bulgaristan, Romanya, Litvanya, Letonya, Slovak Cumbhuriyeti
Ulkelerini kapsayan ikinci grup icin de resmi katihim miizakerelerinin
baglatiimasina Aralik 1999’da Helsinki Zirvesi'nde karar verilmis ve 15 Subat
2000°de resmen miizakereler agiimistir. Bu gruplarin tanimlanmasinda etkili
olan faktdr ise, elbette Kopenhag Kriterlerine uyumdur.

Aday dlkelerin katilimi ile AB’nin ylzdlciminde %34, nufusunda ise
105 milyonluk bir artis sdz konusu olacaktir''. AB’nin tarihindeki en kapsamli
degisim projesi olarak goériilen bu genigleme sireci, tim taraflarin kazangh
cikacag! bir sirectir. Simdiye kadar 1973, 1981, 1986 ve 1995 yillarinda
olmak {izere 4 genigleme sireci yasayan AB icin, bu besinci genisleme
slireci kuzeyde Estonya, glneyde Tirkiye’'ye uzanan oldukga biyik bir
bélgeyi kapsayan, simdiye kadarkiler icinde en kapsamli olan genigleme

' Atan, M. ve F. Ozag, 2003
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strecidir. Boylece AB’nin sinirlan  Balkanlara ve Rusya'ya dogru
uzanacagindan, AB vyeni komsularini dikkate alan siyasi politikalar

belirleyerek ve istikrarli iliskiler belirlemek durumundadir'?.

AB, 1 Mayis 2004'de Cek Cumhuriyeti, Estonya, Macaristan, Letonya,
Litvanya, Malta, Polonya, Slovak Cumhuriyeti, Slovenya ve Kibris'in tam
tyelige kabult ile Gye sayisini 25'e gikarmistir’®. Aynca Bulgaristan ve
Romanya'nin katilimi igin de takvim belirlenmis olup, ortak lye olmasina

ragmen hala Turkiye’'nin tyelidi igin belirlenen bir takvim bulunmamaktadir.

2002 sonunda Kopenhag'da toplanan AB Konseyi, Turkiye’nin tam
tyelik miizakerelerini baglatma talebini 2004 sonundaki Konsey toplantisinda
ele almaya karar vermistir. Avrupa Komisyonu tarafindan hazirlanan 2002
flerleme Raporu'nda, tarih veriimemesinin resmi nedeni olarak, 1993
Kopenhag kriterlerinde belirtilen, insan haklarnyla ilgili kriterlerle, siyasi
kriterlerin karsilanmamasi gosterilmistir. Ancak bu isin gdriinen resmi
ylziadar. Tarkiye'nin  Gyeligine karsi olan direncin en blyluk nedenleri
arasinda, korkulan blyik goéc¢ dalgas! ile Turkiye’nin Avrupali olmamasi
tartigmasi gelmektedir. Turkiye'nin Avrupall olmamasindan kastedilen ise,
kultar farkhihigr, din farkhligi ve nifusun godunlugunun Asya’da yasiyor olmasi
gelmektedir. Ayrica, AB bltgesine olabilecek olumsuz etkileri de kayg!
yaratmaktadir. Turkiye, AB Ulkelerine gore oldukca biytk bir llke olmanin
yaninda oldukga buytk bir tarimsal sekttre ve buna bagl olarak disik gelire
sahip bir Glkedir. Yani, Qlye oimasi halinde Turkiye'yi AB butgesine katkida
bulunanlar agisindan en sonlara ancak yararlanacak ulkeler igerisinde ilk

siraya yerlestirecektir'.

Turkiye’nin tam Uye olmasi halinde Turkiye'ye aktarilacak kaynaklarla

2 Oktay,E. ve H.Ozer, 2003
13 By iilkeler bundan sonra kisaca MDA-10 iilkeleri olarak belirtilecektir.
4 Lejour, A. M. ve R. A. De Mooij, C. H. Capel,2004
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ilgili ilk kantitatif galisma CEPR(The Center for Economic Policy Research)
tarafindan yapilmigtir. 1990 yili verileri esas alinarak yapilan bu calisma
sonuglanna goére, 1990°da Tirkiye tam Uye olsaydi aktarilacak mali kaynak 8
milyar 368 milyon olarak tespit edilmigtir. 1987 yili tam uyelik bagvurusuna
olumiu bakiimamasinin ekonomik gerekgesi olarak da bu biylk mali yik

gosterilmistir'®.

Ayrica nifusunun da yine AB uyelerinin nifusu ile karsilastirldiginda
olduk¢a fazla olmasindan dolayi, AB karar alma sirecinde sz konusu
olabilecek agirhginin oldukga yiiksek olacak olmasi da kaygl yaratan
olgularin basinda gelmektedir. Turkiye’'nin Gyelidinin kabuli halinde, Turkiye
niifus agisindan birligin ikinci blyik Uyesi olacaktir. Dahast; mevcut nifus
artigi trendlerinin ayni sekilde devam etmesi halinde, 2020 yilinda Turkiye’nin
Almanya’nin nifusunu gecgecegdi tahmin edilmektedir. Kaygilarin belki de en
onemlisi ise, daha 6nce de belirtildigi (izere Tirkiye’nin Avrupa’ya din, kiltir,
dil gibi acgilardan yabanci oldugu, ve cografi anlamda da buyik bir kisminin
Avrupa sinirlan disinda oldugu igin Avrupali olamayacagi diistincesidir'®.

1 Mayis 2004’de Uyelige kabul edilen 10 lilke ve takvim verilen
Bulgaristan ve Romanya ile karsilagtirmali olarak ele alinirsa, Turkiye'nin
durumu gercekien takvim verilmeyecek kadar kétd madur?

Tablo.3.2.'ye gbre, 2000 yili verileriyle, Turkiye bu on (¢ Ulke
icerisinde en fakitler arasinda olabilir, ancak Kkisi bagina gelire gore
diizenlenmis, satin alma glicli paritesi lzerinden bakilinca Bulgaristan ya da
Romanya’dan daha fakir degildir.

15 Morgil, 0.,2003
1%L ejour, A. M. ve R. A. De Mootj, C. H. Capel,2004
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Tablo.3.2. Diger Ulkelerle Kargilagtirmali Olarak Tiirkiye i¢in 2000
Yilina Ait Bazi Anahtar Gostergeler
Niifus GSYiH Kisi Basina GSMH
(Milyon) |(milyar $) (AB-15’in %si cinsinden SGP)
AB-15 376.3 8325 100
MDA-10 75.1 330 44
Bulgaristan 7.9 12 23
Romanya 22.4 33 27
Tiirkiye 68.6 199 30
Kaynak: Lejour, A. M. ve R. A. De Moojj, C. H. Capel,2004

Ne var ki, gelir dagilimi agisindan,Turkiye'nin bdlgeler arasi gelir
dagihminin oldukg¢a ciddi farkliliklar gdstermektedir. Guneydodu Boélgesi
ortalama milli gelirin yarisindan daha az gelir elde etmektedir ve kirsal
kesimdeki halk kentli nufusa gore daha fakirdir. Tanmdaki isgtci payina ve
katma degerine bakildigi zaman ise, oldukga dusik bir gelisme dizeyi
gosterdigi gorilmekiedir. Tarimdaki benzer durum ancak Bulgaristan ve
Romanya’da gérilmektedir'”.

Tablo.3.3.'den agikga gérildigu Uzere, kisi bagina GSYIH agisindan
AB ortalamasina en yakin (ke Kibris iken, en uzak (lke konumunda ise
maalesef Turkiye bulunmaktadir. Nifus agisindan ilk sirada bulunan
Turkiye'yi Polonya takip etmektedir. Asil dikkat gekici olan husus nifuslarn
arasinda neredeyse 30 milyonluk bir fark bulunan bu (lkelerin, GSYIH
degerlerinin neredeyse esit olmasidir.

Zaman igerisinde Turkiye’nin (retimde elde edebilecedi buyilk
avantajlarin, verimlilikten ziyade vasifsiz ve dislk Ucret alan igglcinden
kaynaklanacag: disinilmektedir. MDA-10 (lkeleri ile kargtlastirildigr zaman,
beseri sermaye donanimi agisindan Tirkiye, zorunlu egitim sonras! ikinci
editim ve yuksek egitim alma konusunda bu ulkelerin gerisindedir. Bir yetiskin

I Lejour, A. M. ve R. A. De Moatj, C. H. Capel,2004
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icin ortalama okula gitme siresi 4-5 yildir ve Turkiye 6rgin egitim slresini

daha ¢ok yakin bir zamanda bes yildan sekiz yila ¢ikarmig bulunmaktadir.

Tablo.3.3. Aday Ulkelere Dair Bazi Temel Gostergeler, 2002

Niifus Satinalma GGSU;:ILII'I Cinsinden Tarim
Ulke . Euro | Kisi Basina |Kisi Basina|  Toplam %
Milyon Milyar GSYIH GSYIH (% E(at-ma istihdam
(Euro) AB Ort.) | Degerin %si

Kibris 0.8 14.1 18.500 80 3.9 4.9
Cek Cumhuriyeti 10.2 | 136.8 13.300 57 4.2 4.6
Estonya 1.4 13.4 9.800 42 5.8 7.1
Macaristan 10.2 | 121.3 11.900 51 4.3 6.1
Letonya 24 18.1 7.700 33 4.7 15.1
Litvanya 3.5 30.3 8.700 38 7.0 16.5
Malta 0.4 4.6 11.700 55 24 2.2
Polonya 38.6 | 355.5 9.200 40 34 19.2
Slovakya 5.4 59.7 11.100 48 4.6 6.3
Slovenya 2.0 31.9 16.000 69 3.1 9.9
Romanya 22.4 | 132.2 5.900 25 14.6 44 .4
Bulgaristan 7.9 51.5 6.500 28 13.8 26.7
Turkiye 68.6 | 356.8 5.200 22 121 354

Kaynak: Tiirkiye'nin Avrupa Birligi'ne Katihm Siirecine lligkin 2002 Yili lerleme Raporu

Tablo.3.4. Ticari lligkiler,2001

ihracat/GSYIH | _. . . .
Tarkiye lhracatinin AB-15 lhracatinin Payi
(%) Payi
AB-15 27.9 1.2 62.1
MDA-10 37.8 0.5 59.1
Bulgaristan 60.2 10.3 51.7
Romanya 26.9 6.1 64.0
Turkiye 21.4 - 52.3

Kaynak: Lejour, A. M. ve R. A. De Mooij, C. H. Capel,2004
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Ticari iligkiler agisindan ele alininca, Yunanistan, Bulgaristan ve
Romanya disinda kalan AB-15 (lkeleri ve yeni katilan Dogu ve Merkez
Avrupa (MDA-10) dlkeleri igin dnemli bir ticaret ortag: olmadigi gérilmektedir.
Ne var ki, Turkiye acgisindan bakilinca, her ne kadar MDA-10 (lkelerindeki
kadar ihracatini AB’ne ydneltmis olmasa da, Tirkiye icin AB en 6nemli ticari
ortak konumundadir. Sanayi Urlnlerinde Gumridk Birligi'nin 1996 yilinda
kurulmus oldugu disunilince, tam Uyelige kabul edilmesi durumunda AB ile
Turkiye arasindaki ticaretin, tarimsal Orinlerde karsilastirmal avantajt
bulunan, Turkiye’nin tanm ihracatt 6nindeki engellerin azalacagi
noktasindan hareketle daha ziyade Turkiye lehine degisecegi, AB igin dnemli
bir etkinin s6z konusu olmayacag: diglinulmektedir. Ticaretin kompozisyonu
agisindan, tam (yelik sonucunda 6nemli bir degigsimin olmayacag! disiinilse
de, ticaret hacmi acisindan énemli bir artis potansiyeli mevcuttur. MDA-10
Ulkeleri, teknik, ybénetim ve pazarlama ile ilgili donanimlanni bu llkelerdeki
ivi-egitimli ve dustk Ucretli isglch ile birlestiren Bati Avrupali firmalardan
aldiklar bayuk yatirimlarin sonucunda ticaret hacimlerinde biyik geligmeler
kaydetmiglerdir. MDA-10 (lkelerinden bazilannin basarabildigi derecede
blyiik yatinmlari ¢gekebilmek igin Turkiye’nin éninde daha uzun bir yol vardir.
Bu Ulkelerin igerisinde en basaril olan Polonya’dir ve 2000 yilinda kisi bagina
256 dolar yabanci sermaye ¢ekmistir ki, Tlrkiye icin bu rakam sadece 15
dolardir. Tlrkiye’de dogrudan yabanci sermaye ¢ekmenin éniindeki en buyik
engeller, politik belirsizlik, burokrasi, aynnti dizenlemeler ve risgvet,
yolsuzluk dedikodularinin yol actigi giivensizlik ortamidir. UNCTAD'®1n 2002
yili tespitlerine goére, Tlrkiye dogrudan yabanci sermaye potansiyeli ve
performansi agisindan en alt siralarda yer almaktadir. Tam Gyelige kabul
edilebilecek kosullar saglamasi ve {yelige alinmasi halinde, yatirm
ortaminin da olumlu yénde degismesine paralel olarak MDA-10 (ilkelerinde
oldugu gibi ticaret hacminde bilyiik artislar s6z konusu olabilecektir'®.

'8 United Nations Conference on Trade And Development
1%  ejour, A. M. ve R. A. De Mooij, C. H. Capel,2004
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Makroekonomik istikrar agisindan Tirkiye’'nin incelenmesi gerekirse;
1950’lerden beri makroekonomik istikranin saglanamadidi go6riimektedir.
Yiksek buyime hizlarinin yasandigt donemler 6demeler dengesi krizleri,
yliksek enflasyon, dislk ya da negatif blylime, siyasi kargasa gibi olaylarla
yarida kesilmig, engellenmistir. Bu olumsuzluklara ragmen, ortalama blylime
orani yine de ylksek bir diizeyde; yakiasik %5-6 olarak, gerceklesmistir.
Yasanan son ekonomik krizden sonra, Maastricht kriterlerine ulasmaya
calisan Turkiye, makroekonomik istikrar ve dlsiik enflasyon konusunda
tavizsiz uygulanmasi gereken IMF destekli ekonomik programin uygulanmasi
konusunda oldukga kararli bir durus sergilemektedir.

Bu son genigleme stratejisi kapsamindaki Glkelerin karsilastirimasi ve
Tarkiye'nin tam Gyelidi Uzerine bir ¢ok galisma yapilmis bulunmaktadir.
Kisaca bunlara ve tespitlerine deginmek gerekirse:

Oktay ve Ozer(2003) calismasinda, kanonik korelasyon analizi
yardimi ile AB Ulkelerinin genigleme 6ncesi ve sonrasi bazi ekonomik ve
sosyal gostergeleri arasindaki iligki incelenerek, genigleme sirecinin bunlar
arasindaki iligkiyi nasil etkileyecegi tahmin edilmeye calisiimigtir. Yapilan
analizlerin sonucunda, AB’nin geniglemesi sonucunda sosyal, ekonomik ve
sosyo-ekonomik  gostergeler  arasindaki  ikili  iligkilerin  artacagi
g6zlemlenmigtir. AB-15 Ulkeleri arasindaki iliskinin aday 13 ulkeye gore
oldukga glicll oldudu da elde edilen sonuglar arasindadir.

Atan ve Ozag(2003) tarafindan yapilan galismada ise, aday Glkelerin
ekonomik ve sosyal performanslannin birbiri ile kargilagtiriimasi s6z
konusudur. Kargilagtirma icin faktér analizi ydntemi kullaniimigtir. Calismada
1997 ve 2000 yili verileri esas alinmigs ve 19 degisken alti faktbre
indirgenmistir. Calismanin sonucunda, Turkiye’nin ekonomik genel faktdr ve
ekonomik mutlak faktér agisindan Uyelik icin tarih alan tiim (lkelerden daha
iyi performans gdésterdigi gbzlemlenmigtir. Ekonomik oransal faktér agisindan
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ise Bulgaristan ve Slovakya digindaki tim aday (lkeler Tirkiye'den daha iyi
durumdadir. Blyime ve gelir dagilimi faktéri de analize dahil edildiginde ise,
Tarkiye’'nin Almanya, ingiltere, italya ve Fransa’nin ardindan besinci sirada
yer aldigi gorilmektedir. Sosyal genel faktdr siralamasinda ise maalesef ayni
olumiu tablo s6z konusu degildir. Hem 1997, hem 2000 yillarinda bu faktor
agisindan yapilan siralamada Tirkiye son siralarda yer almaktadir. Buradan
hareketle caligmada ulagilan sonug; Turkiye’'nin ekonomik performans
agisindan diger aday Ulkelerin bir gogundan daha iyi oldugu, ancak sosyal
performans agisindan ise olumsuz bir tablo sergiledigi olmustur.

Flam (2003) ise, Trkiye-AB iligkileri ile Tdrkiye’nin tam Gyeligi halinde
ortaya ¢ikacak olan ekonomik ve politik durum U(zerine yapilmis yeni
caligsmalardan biridir. Caligmada gbg¢ etkisinden ticari boyutuna, is cevrimleri
benzerliginden bltgce boyutuna kadar bir ¢ok olgu ele alinmig ve farkl
yontemlerle incelenmistir. Calismanin sonucunda ekonomik krize ve bir ¢ok
olumsuzluga ragmen Turkiye'nin ekonomik kriterleri yakalama konusunda
blyuk bir istekle calisarak, bir ¢ok alanda reformlarin yapidiginin ailti
cizilerek, butce konusunda karsilasilabilecek sikintinin diginda Turkiye'nin
katilminin mevcut Gyeleri gok énemli bir boyutta etkilemeyecegi belirtiimigtir.
Turkiye'nin tanm sektériinin ve nufusunun blylk olmasi ve buna karsilik
gelir dizeyinin dislk olmasina bagh olarak, mevcut dizenlemelerin
korunmasi halinde tarimsal ve bélgesel fonlardan yararlanan Ulkeler arasinda
ilk strayl alacag! tahmin edilmigtir. Yine tahminlere gore, Tirkiye tam Uye
olmasi halinde AB bitgesinden, bitgcenin %14’Gne tekabll eden 12 milyar
Euro gibi net bir mali kaynak transferi giindeme gelecektir. MDA-10 (lkeleri
ile Turkiye'ye yapilmasi dustnilen kaynak transferinin tamaminin ise mevcut
bitcenin %60’ olmasi duginulmiastar. Turkiye’nin Tek Pazara dabhil
olabilmesi igin yerine getirmesi gereken niteliksel bir ¢ok kosulun oldugu
dusinilse de, Uyeligin 6nlinde engel olarak goériinen asil mesele siyasi
kriterlerin saglanmas) hususundadir.
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Morgil(2003)'de Turkiye-AB ekonomik iligkilerinin gelisimi gézler 6ntine
konduktan sonra, Turkiye'nin Kopenhag ve Maastricht Ekonomik Kriterleri
acisindan durumu ele alinmistir. Kopenhag Kriterlerinin ekonomik yonu
bulunanlarindan ilki tim kurumlari ve kurallan ile igleyen tam bir piyasa
ekonomisine sahip olmaktir. Digeri ise aday Ulkenin birlik igerisinde rekabet
edebilecek glice sahip olmasidir. Calismada Turkiye'nin bu kriterler
agisindan durumu gdzden gegcirilmis ve Tuarkiye'nin tam dyelik slrecinde
Kopenhag ekonomik kriterlerine uyum yoéniinden ciddi bir sorunu olmadigi
sonucuna ulasiimistir. Ne var ki, 6zellikle parasal birligin gergeklestirimesi
icin kararlagtinlan Maastricht Ekonomik Kriterleri ag¢isindan ayni seyi
sOylemek mimkin degildir. Maastricht Kriterleri AB ekonomisinde
gerceklestirilecek makro-ekonomik hedefler ve uygulanacak politikalarla
yakindan ilgilidir ve parasal birlige Uye olmak icin yerine getirilmesi gereken
temel sartlardir. Bu kriterleri saglayabilmek igin gerekli politikalarin kararllikla
ve istikrarlh bir sekilde uygulanmasi gerekmektedir, ki Tirkiye de 2000
yiindan beri uygulamakta oldugu istikrar programini olduk¢a kararli ve
tavizsiz bir sekilde uygulamaktadir. Ancak Morgil(2003)'Gin altini ¢izdigi su
hususu da unutmamak gerekir: Tirkiye'nin tam tyelik sirecini hizlandirmak
amaci ile AB tarafindan 2000-2003 yillari arasinda yapilan mali yardim 150
milyon Euro civarindadir. Oysa Turkiye'nin ve ekonomisinin blyuklugh goz
online alininca bu yardimin yetersizligi de anlagtlabilir. Nitekim 2004 yili i¢in
bu rakam 350 milyon Euro olarak belirlenmistir. Bu rakamin yeterliligi bile
tartismall durumdadir.

l11.2.3. 2003 ilerleme Raporu®® ve Tiirkiye Ekonomisinde Son
Durum

2003 llerleme Raporu’nda, AB’nin Turkiye'nin dis ticaretindeki paytnin
2000 ve 2001 yillarindaki disisin ardindan 2002 yilinda arttigl, 2002 yilinda

209003 Regular Report on Turkey’s Progress Towards Accession
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AB ile ticaret hacminin %13,4 oraninda artis gdsterdigi ve AB’nin payinin
%47,9 oldudu, 2002 yilinda AB'ye ihracatin 19.1 milyar Euro olarak
gercekleserek, bir énceki yila gére %6.1’lik bir artigla Tirkiye'nin toplam
ihracatinin %52.4'tne ulagtid! belirtiimigtir. AB’den ithalatin ise bir 6nceki yila
gore %19.8'lik artigla 24.5 milyar Euro’'ya ulasip, toplam ithalatinin %45.5'ini
olusturdugu ifade edilmektedir®’.

Tarkiye ekonomisindeki Uretim diizeyi 2001 yilinda yaganan Kkriz
dncesi seviyelerini asmis ve enflasyonist baskilar azalmistir’®. 2001’de cari
fiyatlarla GSYIH 181,408,563 milyar TL iken, 2003 yili icin 359,762,925
milyar TL olarak gergeklesmistir. Enflasyon agisindan bakilirsa, yillik
ortalamalara gére degisim oranlarinin gelisimi su sekilde olmustur. Yillik
ortalamalara gbre degisim oranlarn; 2001'de TEFE igin %61,6 iken, 2003'de
%27,1; TUFE iginse 2001’de %54,4 iken 2003'de %25,6 olmustur®.
Ekonomideki iretim artisinin temel kaynagi ise ihracat artisidir®. 2001°de
31,334,216 bin dolar olarak gerceklesen ihracat, 38,317,114 bin dolara
ulasmistir®®. Bununla beraber, reel faiz oranlar yiksektir ve issizlik artmaya
devam etmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatinmlar diisiik seviyededir.
Kamu maliyesinin durumu diizelmektedir. Ancak yliksek kamu borg stoku
hala Tirkiye'nin kargi karsiya olduju en blylk sorunlardan biri
durumundadir. 2003 verilerine gére aday ulkeler igin Kamu Borcu / GSYIH
orani %5.8 (Estonya) ile %95 (Tlirkiye) arasinda degerler almaktadir.

Ozellikle kamu maliyesindeki olumlu gelismelerin ardinda 2001
yilindan beri tavizsiz uygulanan “Glg¢li Ekonomiye Gegis Programi”
bulunmaktadir. Turkiye'nin IMF ve Dinya Bankasi tarafindan desteklenen
reform programi devam etmektedir. 2001 krizinden sonra ekonomide glglu

bir blyime yasanmistir. Ancak 6demeler dengesi ekonominin glglenmesine

21 2003 Regular Report on Turkey’s Progress Towards Accession
29003 Regular Report on Turkey’s Progress Towards Accession
2 Degerler TCMB verilerinden alinmstir.
242003 Regular Report on Turkey’s Progress Towards Accession
¥ Degerler TCMB verilerinden alinmugtir.
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paralel bir sekilde iyilesmemistir. Istihdamdaki artis isgiciindeki artisi

kargilayamadiindan igsizlik artmigtir. Uygulanmakta olan programa bagli

olarak; para politikasi tamamen enflasyonu dislirmeye yodneliktir ve doviz

kuru serbest dalgalidir. Enflasyonist baskilar yeterli derecede disiiriliince

Merkez Bankasi enflasyon hedeflemesine gegmeyi diisiinmektedir®.

Tablo.3.5. 1998-2002 ARASI TURKIYE'YE ILISKIN BAZI VERILER

Cari Fiyatlarla GSYIH

1998 1999 2000 2001 2002
Reel GSYIH Biiyiime Orani 3.1 -4.7 7.4 7.5 7.8
Dig Ticaret Milyon ECU/Euro
Ticaret Dengesi -17,019 | -13,387 -29,252 -11,172 -15,239
Ihracat 24,130 24,964 30,182 35,071 37,864
[thalat 41,149 38,351 59,444 46,243 53,103
AB-15 Ulkeleri ile Ticaret % Olarak
AB-15 Ulkeleri ile [hracat 50.0 54.0 52.2 51.4 51.5
AB-15 Ulkeleri ile Ithalat - 52.4 52.5 48.8 44.2 455
o, o o A Onceki Yila Gore % Degisim
Tuketici Fiyat Endeks] 846 | 649 | 549 | 544 | 450
Milyar TL

52,224,945(77,415,272| 12

4,583,458 | 178,412,438 [ 276,002,988

Cari Fiyatlarla GSYIH

1Milyar ECU/Euro

1778 | 1731 | 2167 | 1618 | 1917
Cari Fiyatlarla Kisi Basina ECU/Euro
GSYIH 2800 | 2700 | 3200 | 2400 | 2800
Cari Fiyatlarla Kisi Bagina Satinalma Giicii Paritesine (SGP)Gore
GSYIH 6100 | 5600 [ 5700 | 5200 | 5500
Cari Fiyatlarla Kigi Bagina AB-15 Ulkelerinin Ortalamasinin %’si Olarak
GSYIH / SGP Gore 30 | 26 | 25 | 22 [ 23
- ; Onceki Yila Gore % Degisim
Sabit Fiyatlarla GSYIH 31 | Y r =4 | 75 | o
. . GSYIH'nin %’si Olarak
Bitge Agig: / Fazlas! 120 | 190 | 60 | 280 | -100g
Kamu Borglanmasi GSYIH'nin %’si Olarak
500 | 670 [ 580 | 1050 | 95.0g9
issizlik Orani isgliciiniin %’si Olarak
68 | 77 | 66 | 85 | 104
Dogrudan Yabanci Milyon ECU/Euro
Yatinimlar
Net Girig 838 | 763 | 1064 | 3647 | 1,007
Dogrudan Yabanci GSYIH’nin %’si Olarak
Yatinmlar
05 | 04 | 05 | 23 | 0.6

g: Gegici dederler

Kaynak: 2003 Regular Report on Turkey's Progress Towards Accession ve DIE verilerinden derlenmistir.
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Grafik.3.1.Yeni Uye ve Aday Ulkelerin (Kamu Borcu/GSYiH )
Oranlari

60 '# i1 il el ittt ittt bkt """""""""""""""""""" 1 BIEEST
-1 4 : = o
£ ’ ; [ RaoE]

04| B-----——==-1 ;- -———--- - -T
V ¥ !

Kaynak: htttp://www.europa.eu.int

AB ile mevcut ticari entegrasyon istikrarli bir sekilde strdirilirken,
ihracatta Urin bazinda kaydedilen iyilesme devam etmigtir. 1996 vyilinda
Gumrik Birligi'nin kurulmasi ile birlikte AB-TUrkiye arasindaki ticarette keskin
bir artis yasanmugtir. TUrkiye'nin ihracatinda AB’nin payi yaklasik %50 olarak
gerceklesirken, Turkiye'nin ithalatinda AB'nin pay! i¢ talep degdismelerine
paralel olarak buyik degdiskenlikler gdstermektedir. Tirkiye'nin ihracat yapisi
énceki vyillarda oldugu gibi iyilesme gdstermigtir. Ihracatta ileri sanayi
Uranlerin payi artarken, tarim Grtnlerinin payi digtis gostermistir.

ll.2.4. Avrupa Parasal Birligi’'nin Genel Olarak Turkiye Ekonomisi
Uzerine Muhtemel Etkileri

Euro'nun yararlige girmesi, sadece AB Ulkelerini degil, bu llkelerle
ticari ve mali iligkiler icerisinde olan Ulkeleri de etkilemektedir. Genel olarak
Euro’nun gelismekte olan lilke ekonomileri (izerine etkileri farkli unsurlara
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baghdir. Bu unsurlar, Ulkelerin ticaret hacimlerinin payi, ticari iligkilerinin
yogunlugu ve dis borglarinin blylkligdi ile ddéviz kompozisyonu seklinde
dzetlenebilir®’. Etkilenecek tlkeler arasinda Tirkiye’nin neden ilk stralarda
geldigini anlamak icin AB ile iligkilerine bir gbz atmak yeterli olacaktir.

Turkiye ve AB arasinda, 1963’ten beri AB’ne tam uyeligi hedefleyen bir
Ortakhk Anlagmasi ile Ocak 1996’dan beri kigulk purizier disinda oldukca
basarili igleyen bir Gumrik Birligi bulunmaktadir. AB Turkiye’nin en blylk
ticari partneri olup, ihracatinin %51’'i AB’ye yapilmakta, ithalatinin da
%44'ini AB’den yapmaktadir. GUmrlk Birlidi ile birlikte bu ticari iligki artan
bir seyir izlemeye basglamistir. Tlrkiye’nin dis borglari icerisinde AB’nin para
birimi Euro’nun pay!r %40 dlzeyindedir. Turkiye'nin tedavile c¢ikardig
tahvillerin %70’i Euro cinsindendir. Sinir 6tesi iglemlerinin ise hemen hemen
yarisi yine Euro cinsindendir. Son bes vyillik sUre igcinde gergeklesen
dogrudan yabanci yatinnmlarin %70’i Avrupa’dan gelmektedir. Buytk bir kismi
Almanya’da olmak {zere, i¢ milyondan fazla Turk vatandasi Avrupa'da
yasamaktadir. Ve Turk is¢ilerinin TCMB’ndaki tasarruflari 10 milyar Euro’nun
Uzerindedir. Tarkiye'nin toplam déviz tevdiatimin %40t  Euro’dan
olusmaktadir. Tiirkiye’nin resmi rezervlerinin %601 Euro cinsindendir®®,

Avrupa Para Birligi'ne dahil olan dlkeler arasinda para ve maliye
politikalan agisindan siki bir koordinasyonun saglandidi ve bunun oldukga
katt bir disiplinte korundugu dustndliince, Euro12-Alan’'nda ortaya
cikabilecek refah, durgunluk gibi devresel hareketlerin Gglinclh (lkeler
acgisindan tek para Oncesine gore etkilerinin daha siddetli olabilecegi
soylenebilir. Dogal olarak da, ortaya cikabilecek herhangi bir sokun boyutu,
glincl Ulkelerle Euro12-Alani Ulkeleri arasindaki ticari ve mali bagimhhgin
derecesine bagh olacaktir. Bu agidan ele alindiginda, Turkiye ile Euro12-
Alani Ulkeler arasindaki iligkilerin yoguniugu nedeniyle, Turkiye’nin hem

7 Birinci, Y., 2001:163
& Tonus 0.,2000
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makro dizeyde, hem de mikro dizeyde Euro12-Alani igerisindeki
dalgalanmalardan etkilenme diizeyinin, tek para birimi 6ncesi déneme
kiyasla daha da yuksek oldugu disiiniimektedir.

Tarkiye'nin AB ve dolayisiyla da Euro12-Alani (lkeleri ile 6nemli bir
ticaret ortakligi s6z konusudur. Tirkiye-AB ticaretinin seyri, Tablo.3.6.’dan
rahatlikla izlenebilir.

Tablo.3.6. Tirkiye’nin Dig Ticaretinde AB ve ABD’nin Payinin Geligimi
1993-2003 (%Olarak)
® < 10 © ~ © o o - o b
(2} [<2] [«2] (2} (22} [22] (2} o o o (=]
[o)] [2)] (2] (o] (=)} ()} o (=] (=] o (=]
~ ~— ~ ~— - ~— - AN AN [9V} N
IHRACAT (%)

AB 495 | 47.7 | 51.3 | 49.8 | 46.7 | 50.0 | 53.97 | 52.24 | 51.44 | 51.19 | 51.9
ABD 6.4 84 | 7.0 70 | 7.7 8.2 91 | 1129 | 9.98 | 9.30 | 8.0
ITHALAT (%)

AB 471 | 469 | 472 | 53.1 | 51.2 | 52.43 | 52.62 | 48.82 | 44.16 | 45.24 | 45.8
ABD 114 | 104 | 104 7.7 8.9 883 | 757 | 717 | 7.88 6.0 50
Kaynak: TCMB 2003-IV (Ekim-Aralik) Ug Aylik Blilten'den hesaplanmigtir.

* TCMB Odemeler Dengesi Raporu-Aralik 2003'den alinmustir,

Euro’nun Turkiye'nin dis ticaretini etkileme guci, diger para birimleri
kargisindaki seyri ile ilgilidir. Euro’nun deger kazanmasi durumunda, APB ile
ihracattan elde edilen gelirler artarken, ithalat giderleri azalacaktir. Ancak net
etkinin hesaplanabilmesi igin Tirkiye'nin diger para birimieri (izerinden
gerceklestirdigi ticaret dlzeyi ile bu para birimlerinin Euro karsisindaki
degerlerine gore degisecek olan gelir-gider farkliliklarini da hesaba katmak
gereklidir®®. Euro’nun Tirkiye dis ticaretini etkileme derecesi, ihracat ve
ithalat talep esneklikleri ile ilgilidir. Nitekim Euro yirlriige girmeden 6nce,
diger Ulkelere etkilerini tahmin etmeye ydnelik cesitli calismalarda geneliikle
izlenen ybntem; Euro-12-Alani llkelerinin ithalat talebi gelir esnekliginden
yola cikarak, bunlann GSYIH'sindeki artigin ithalat yaptiklar tlkelerde yol

® Ata, D. ve H.S. Silahgor, 1999



89

agacagl toplam uretim ve ihracat artisini hesaplama seklindedir. Bu agidan
bakinca, ihracat ve ithalatin hangi mallarda yogunlastigi da o©6nem

kazanmaktadir.

Ortak para birimine gecis neticesinde, birlik igerisinde fiyatlarin
seffaflagacadl ve fiyat farkhliklarinin azalacagt dustindlince, rekabet de
artacak ve buna baglh olarak AB genelinde firma bazinda yeniden
yapilandirma faaliyetleri, evlilikler ve satin almalar yasanacaktir. Bu gelisme;
daha etkin kaynak dagiliminin saglandigi, daha Uretken, daha rekabetci ve
Tirkiye agisindan olumsuz olarak nitelendirilebilecek daha ice doénlk bir
Avrupa yaratacaktir. Bu ortamda, Tirkiye'nin AB ile olan ticari iligkilerini
gelistirebilmesi, rekabet guclnt artirabilmesi ile dogru orantili bir hale
gelecektir. Bu itibarla, bu yeni olusumdan uzak kalinmamasi igin, sanayici ve
ihracat¢ilarin uzun vadeli plan yapabilmelerine imkan taniyan elverigli bir
makroekonomik ortamin (makroekonomik istikrart saglamaya yoénelik
tedbirler arasinda AB’de oldugu gibi Merkez Bankasinin bagimsiz bir yapiya
kavusturulmas! da yer almalidir) yaratiimasi gereklilijinin yani sira, AB
{lkelerinde oldugu gibi mikro bazda da yeniden yapilandirma ve maliyetleri
diisirme faaliyetlerine agirhk verilmeli, Avrupall firmalarla ortaklik arayigina
giriimeli ve APB sonrasi artacak rekabet ortamina hazirlikhi olunmahdir. Bir
baska deyigle, dolayl olarak Tirk 6zel sektdriiniin Avrupa 6zel sektérl ile
entegrasyonu saglanmahdir. Ancak bu sartiarin gergeklestiriimesi halinde
Tark firmalari, ice kapanmasi beklenen Avrupa Piyasasinda rekabet
sanslarini koruyabilecek ve en azindan mikro bazda s6z konusu olusumun
pargas! olduklarini kanitlayabileceklerdir®.

Ortak para birimine gegis sonrasi, daha dnce birlige lye Glkelerle farkli
para birimleri bazinda ticari islem gergeklestiren firmalar, ticari iglemlerini tek
para birimi Gzerinden gerceklestirmek imkanini kazanacaklar ve bu

% Turagay, R.Tuna,1996 :71-72
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cergevede kur riskinin azalacak olmasi dolayisiyla belirsizlik azalacagindan,
fiyatlandirma kararlarini daha kolay verebileceklerdir. S6z konusu avantaj,
Ozellikle farkh para birimleri Gzerinden hem ithalat hem de ihracat
gerceklestiren firmalarin kur riskini ortadan kaldiracak ve firmalarin orta ve
uzun vadeli plan yapmalarina imkan taniyacaktir. Ayrica, ihracatgi firmalar
istikrarll bir para birimi olmasi beklenen Euro ile islem yapmanin
avantajlarini, kur dalgalanmalari nedeniyle karsilastiklari belirsizligin
azalmasi seklinde de hissedecektir®'.

Avrupa Birligi ile btinlesme ¢abasinda olan ve nihai hedefi tam Gyelik
olan Turkiye, Euro ile birlikte Avrupa’da olusacak daha istikrarli bir ekonomik
yap! karsisinda, yapisal sorunlanni ¢ézme ve makro ekonomik istikrari
saglama konularinda Uzerinde daha yiksek bir baski hissedecektir. Bu
noktada Turkiye’nin almasi gereken en onemli tedbir, makroekonomik
istikrarin saglanmasidir. Tirkiye’nin en 6nemli ekonomik sorunlan olan
ylksek enflasyon ve bitce aciklar, alinacak yapisal tedbirlerle Maastricht
kriterlerine uyum saglayacak seviyelere indirilmelidir. Ancak bu sartlarn
yerine getirilmesi halinde, Tlrkiye Euro’nun ortaya ¢ikaracagi firsatlardan
faydalanma imkanina erigebilecektir®.

Euro12-Alani Ulkelerinin ulusal paralari iginde, Tulrkiye’de deger
saklama araci olarak en fazla kullaniani Alman Marki olagelmistir. Euro’nun
yurariige girmesi ile AMB'nin uygulayacadi politikalarla iligkili olarak,
Euro’nun istikrarliiina ve uluslararast piyasada edinecegi itibara bagh olarak
Alman Markrnin yerini Euroya birakacagi éngdriimustiir®,

Alman Marki bagta olmak (zere, Euro’'ya gegen (lkelerin paralarinin
Turkiye'de kullanim alaninin genig olmasinin, gecis islemleri acisindan

! a,g.m:73
3 Buro ile flgili Gelismeler ve Tiirkiye’ye Yansimalari,1999:1
% Ata, D.ve H.S. Silahsor, 1999
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dikkate alinmasi gerekecek boyutta maliyetleri de séz konusu olmustur. Bu
maliyetler genel olarak su islemlerden kaynaklanmigtir. Dolasimda olan
ulusal paralarin Euro ile degisiminin saglanmasi, gegis ddéneminde mali
kurumlann personel egitimi, muhasebe ve bilgisayar sistemlerinin
uyumlulastinimasi, mevcut finansal islemlerle ilgili dénastmlerin yapilmasi,
vb. Ayrica, Euro’'nun vyarirlige girmesi ile Uye ulkelerin para birimleri
arasindaki doviz alim-satim islemleri gibi aracilik hizmetleri ve doéviz
transferleri sayesinde gelir getiren faaliyetler de ortadan kalktigindan, bu da
ayrt bir maliyet unsuru olarak ortaya c¢ikmigtir. Ancak, gerek Turk
Bankalari'nin uluslararasi piyasadaki etkinliginin, gerekse de Alman Marki
diginda diger uye ulkelerin para birimlerinin Turkiye ekonomisindeki
agirhidinin ihmal edilebilir dizeyde olmasindan dolayi, bu faaliyetlerin ortadan

kalkmasindan kaynakh maliyetler Turkiye icin 6nemli bir boyutta degildir®.

Turkiye'nin déviz gelir ve giderlerinin biyik kisminin Euro’ya dabhil
para birimleri cinsinden oldugu g6z ©niunde bulundurulunca, Euro'ya
gecilmesinin dis borg yonetimi agisindan etkileri incelenmelidir. Baglica déviz
gelir kaynaklarindan, ihracatin, neredeyse yarist, Euro’ya dahil para birimleri
Uzerinden yapilmaktadir. Yine isc¢i gelirlerinin buytuk ¢ogunlugu ile turizm
gelirlerinin de yaklagik %601 Avrupa ulkelerinden gelmektedir. Finansal
gelirler ise agirlikh olarak Dolar ve Mark agirlikhidir. Tarkiye’nin dis borglarinin
kompozisyonu 2002 3.Ceyregi itibariyle asagida sekilde gosterildidi gibidir:

Tablo.3.7. Tirkiye’nin Digs Borcunun Déviz Kompozisyonu (%)
1998 | 1999 2000 | 2001 2002-1
AMERIKAN DOLARI 48,37 | 52,69 | 54,68 | 51,08 47,43
ALMAN MARKI 35,18 | 26,79 | 19,35 | 3,11 0,02
EURO 1,65 7 12,41 | 27,14 29,95
JAPON YENi 8,31 7,78 6,22 45 3,99
SDR 0,41 0,87 3,56 12,25 16,8
DIGER 6,18 4,87 3,84 1,93 1,81

Kaynak: Akgln, Y., 2003 :17'deki verilerden alinmistir.

Hage
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Grafik.3.2. 2002-3.Dénem ltibariyle Dis Borgc Déviz Kompozisyonu

DOVIZ KOMPOZISYONU (%)

ALMAN EURO; 29,95

MARKL, 002 #7755, apoN
T e, YENI; 3,99

AMERIKAN DIGER; 1 81
DOLARI:

47 43

Kaynak: Akgiin, Y., 2003 :17’deki verilerden dlizenlenmisgtir.

Kur hareketleri dis borg stoku Uzerinde etkili olan en 6énemli faktdrlerin
basinda  gelmektedir.  Tilrkiye'de dig bor¢ stoku rakamlarinin
hesaplanmasinda ABD dolan kullamidigindan, Euro/ ABD Dolan arasindaki
kur hareketlerinin dis bor¢ stoku rakamlarini etkilemesi de kaginiimazdir.
ABD Dolari kargisinda Euro’nun degerinin artmasi beraberinde, orta ve uzun
vadede kur farki etkisiyle dig borg stok rakaminin artmasini da getirecektir®.

Euro’ya gecisin, Tlrkiye'nin borg yonetimi agisindan su gibi sonuclar
dogurmas! beklenmektedir: Oncelikle daha seffaf, basit ve likit bir piyasa
ortaya ¢ikacaktir. Avrupa (Ulkelerinin birgogunun para biriminin yerini
Euro’nun almasina bagl olarak bir ¢cok para birimi yerine temel olarak Dolar,
Yen ve Euro gbz dnunde bulundurulacagindan, kur riski azalacaktir. Kredi
maliyetleri dugecek, daha likit ihraglara bagh olarak dis bor¢ yénetimi daha
etkin olacaktir. Ancak kredi anlagmalar! ile ilgili olarak;. mevcut s6zlegmelerin
devamlihdinin saglanmasi, Euro’ya uygulanacak faiz oranlarinin belirlenmesi
ve ulusal para cinsinden ifade edilen borcun Euro cinsinden ifade edilmesi
gibi ek maliyetler glindeme gelmistir. Neyse ki, bunlarla ilgili dizenlemeler

% Euro ile Ilgili Gelismeler ve Tiirkiye’ye Yanstmalari,1999:7
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uygulamaya gecilmeden 6nce yapilageldigi i¢in distnuldiga gibi cok yiksek
maliyetlerle de karsilagiimasinin énline gecilmistir. Risk y&netimi agisindan
da karsilaglan sorunlarin olmas! elbette kaginilmazdir. Euro’ya ait gegmis
verilerin bulunmayisi, risk ydnetimi teknikleri ve Riskteki Deger gibi tarihsel
verileri kullanan risk ydnetim modelleri agisindan sorun yaratmistir. Bunun
kargisinda Onerilen ¢ézimler ise sunlardir: Euro’ya dahil olan bagska bir para
biriminin tarihsel verilerinin kullanilmasi, ECU verilerinin kullaniimasi. Ancak
bunlarin dogrudan kullaniminin benimsenmemesi durumunda, su yéntemlere
de basvurulabilir: Euro’ya dahil olmayan para birimlerinden arindinimis ve
tekrar agirhiklandinimig ECU verileri kullanilabilecegi gibi, Euro’ya dahil para
birimlerine 6zgl yeni agirliklar belirlenebilir.

Yukarida aciklanan etkilerin bir cogu sektdrler bazinda da, benzer
sekillerde glindeme gelmigstir. Tlrk Bankacilik sektériinde ABD Dolar’ndan
sonra en ¢ok islem géren yabanci para birimi Euro yirirliige girmeden énce,
dogabilecek sorunlarin énline gegebilmek icin sektdre ek bir maliyet yikieyen
uyum caligmalan baglatiimig, APB kapsamindaki Glkelerin para birimlerine
dair mevduatlarin sorunsuz bir sekilde doénusiminin saglanabilmesi icin
gerekli diizenlemeler gegisin ¢ok dncesinden tamamlanmigtir. Ancak bu ek
maliyetlerin yaninda, Euro kapsamindaki para birimleri ile ilgili olarak daha
6nce karsilagilan kur riskinin ortadan kalkmig olmasi bile sekt6r icin oldukg¢a
buyik bir kazangtir.

1l.3. OPA TEORISi GERCEVESINDE YENi UYELER ve TURKIYE

l1L.3.1. Yeni Uyeler ve APB

1 Mayis 2004’'de AB’na katilan Ulkelerin Euro-Alanina katilmak icin
eski llyelere nazaran ne durumda olduklarin: tespit edebilmek icin yine birgok
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degerlendirme kriteri sunan OPA teorisine basvurmak gerekecektir. AB-15
tlkeleri icin OPA teorisi ¢ergevesinde daha onceki bélimlerde de
bahsedildigi Uzere yapiimig birgok calisma mevcut iken, yeni Uyeler igin
yapiimis caligmalarin sayisi nispeten daha az sayidadir. Yeni Uyeler daha
AB'ne katimadan o6nce aday statislinde iken vyapilan bazi ampirik
cahismalara gbzatmak gerekirse:

Weimann(2003), aday ilkelerin APB'na katilabilme agisindan ne
asamada olduklarint tespit edebilmek amacindadir. Aday (lkelerin,
Maastricht Kriterlerini sadlama agisindan durumunu inceleyen galismada,
kamu borcu, bltge agigi ve doéviz kuru istikrar) hususlarinda aday ulkelerin
goguniugunun gerekli kriterleri sadladigi ancak enflasyon kriterini ise sadece
Letonya ve Litvanya'nin sagladigi gézlemlenmistir. Ancak digerlerinin de
kriterleri saglama yolunda ilerledigi belirtiimistir. Ampirik analiz i¢in, soklarin
incelenmesi yolunu secgerek, yapisal VAR yéntemine basvurmustur. 1990-
2001 donemine ait aylik bazdaki fiyat ve g¢ikti verilerini kullanmislardir.
Fiyatlar igin tUketici fiyat endekslerini, ¢ikti iginse sanayi tretim endekslerini
kullanmuslardir. Yapilan analiz sonucunda, yeni tyelerin eskilere nazaran
daha kotli adaylar oldugunu gosterecek boyutta olumsuz bir tablo ile

karsilagiimamistir.

Babetskii, Boone ve Maurel (2003) Kalman Filtresi’'ni kuilanarak
Ilanda, Portekiz, Ispanya ile sekiz MDA iilkesindeki -GCek Cumhuriyeti,
Estonya, Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Slovakya ve
Slovenya- talep ve arz sgoklarinin korelasyonunu incelemigtir. Maastricht
Kriterleri aday Ulkeleri iki alt gruba ayirmigtir. Bunlardan ilk gruba girenler 1
Mayis 2004'de AB'ne dahil olmustur. Romanya ve Bulgaristan ise ikinci
grupta olup, AB’ne girebilmeleri i¢in belirlenen tarih 2007 yilidir. Romanya'da
aciklarin parasal finansmanindan dolayi istikrar saglanamamigtir. Enflasyon
agisindan bakilinca neredeyse tim aday {lkeler referans degerinin

tzerindedir ancak dusme egilimi stirmektedir. Aday ulkelerin Maastricht
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Kriterlerine goére durumunu inceledikten sonra, c¢alisma OPA teorisi
cercevesinde arz ve talep soklarina egilmektedir. Enflasyon oranlarinin ve
déviz kuru dalgalanmalarinin hala yiksek olmasinin altini gizen galisma,
MDA ilkelerinde asimetrik soklarin ortaya c¢ikma olasiliginin hala yiksek
oldugunu, bunun da bagimsiz para ve déviz kuru politikalarina olan ihtiyaci
arttirdigint belitmektedir. OPA literaturiine gore, parasal birlik Gyeleri, is
cevrimleri arasindaki yakinlik ne kadar ylksek olursa, birlik igerisindeki ortak
politka uygulamalarindan, o kadar ¢ok yarar elde ederler. Bu nedenle
cahsmada, MDA ve AB uyeleri arasindaki is gevrimleri arasindaki farkliliklar
ve benzerlikler dederlendiriimektedir. Is cevrimleri arasindaki benzerliklerin
tespit edilebilmesi icin, gecis ekonomileri igin gegisin baglangicindan sonraki
dénemler igin, talep ve arz soklar arasindaki korelasyon incelenmistir. APB
Ulkeleri igin déviz kuru, esas olarak talep istikrar igin kullanilan bir arag iken;
gecis ekonomilerinde arz ve talep soklarina uyum saglamak amaciyla
kullanila gelmistir. Calismada, Bayoumi ve Eichengreen (1999)'da izlenen
yontem izlenerek, karsilastirma yapabilmek icin referans olarak ABD ve
toplulastirnimis AB-15 lkelerinin alindigi VAR analizi ile aday (lkelerdeki
talep ve arz soklari tahmin edilmistir. Ele alinan tlkeler; Irlanda, Portekiz,
Ispanya ve ABD'den olusan gekirdek bir grup ile bunlara eklenen 10 AB aday
ulkesidir. Bunlar da; Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Macaristan,
Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Slovakya ve Slovenya'dir. Gelismis
tlkelerden olusan c¢ekirdek grup icin kullanilan veriler, G¢ aylik ve yillik
dénemler igin mevsime gore diizenlenmis 1962-2002 dénemi OECD? verileri
iken; gecis Ulkeleri igcin 1990-2002 donemine ait veriler ¢ok gesitli
kaynaklardan elde edilerek, sonradan mevsime gbére duzenlenmistir.
Orneklem yalnizca gecis dénemini kapsadigindan, her iki sok turli igin de
gecis  ekonomilerindeki  korelasyon  katsayllarnnin  zayif  olacagi
dustntlmistar. Bu calismada da Kalman Filtresi yardimiyla zamana goére
degisen korelasyon katsayilar hesaplanmisgtir. Yapilan analizin sonunda, su

sonuca ulasiimistir: Piyasa ekonomisine gegis siirecinde yaganan arz soklari

36 Organization for Economic Co-operation and Development
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asimetrik olup, talep soklari ise AB Ulkeleri ile benzesmektedir. Bu da
AMB’nin politikalarina uyum saglamalarinin rahat olacagini, soklari absorbe
etme agisindan bagimsiz para politikalarindan vazgegmenin maliyetinin
gbrece digiik olacagini gdsterir.

Horvath ve Ratfai (2004), aday ulkelerdeki talep ve arz soklarin! ele
almiglardir. Goértldugi Uzere yeni katilan (lkelerin ve aday (lkelerin
degerlendirimesinde is c¢evrimleri ve soklar olduk¢a ©nemli bir yer
kaplamaktadir. OPA teorisinden de hatirlanacagi lzere, eder bir bolgede
6nemli derecede asimetrik idiosyncratic soklar s6z konusu ise, o bélgedeki
Ulkelerin bagimsiz politikalarina devam etmeleri oldukga 6nemlidir.
Calismada soklar, is ¢evrimlerini dinamik bir sekilde ele alarak, 1993'tun ilk
ceyregi ile 2000°in U¢lncl ceyredi arasindaki U¢ aylik enflasyon ve biyiime

verilerini kapsayan bir model ¢gercevesinde analiz edilmistir.

111.3.2. Model

Calismada amag¢ AB’ne yeni katilmis Uyelerle, AB is ¢evrimlerinin arz
ve talep soklan agisindan incelenerek, benzer soklara sahip olup,
olmadiklarinin Turkiye ile karstlastirmal olarak degerlendiriimesidir. Ele
alinacak Ulkeler uygun verilerin elde edilip, edilememesi ile sinirlandirilacak
olup, bunlann hangi Ulkeler olduguna verilerle ilgili kisimda yer verilecektir.
Bu kisimda ise calismaya temel olusturan modelin temellerine ve

onermelerine yer verilecektir.

Calismada kullaniian model, gerek AB tlkeleri, gerekse aday (lkeler
icin yaptimis olan ve yukarida yer yer bahsedilen birgok galigmaya da temel
olusturmus olan, SVAR ydnteminin yer aldi§! Blanchard ve Quah(1989)

yaklagimina dayanmaktadir. Daha 6nceki bodlumlerde de yer verildigi igin,
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modelin arkasinda yatan ekonomik yaklagima dair ¢ok fazla detaya inmeden
Ozetlemek gerekirse; Blanchard ve Quah(1989) yaklagiminda arz soklarinin
cikti ve fiyatlar diizeyinde kalici, talep soklarinin ise ¢ikti diizeyinde gegici,
fiyatlar diizeyinde kalici etkisinin oldugu varsayiimaktadir. Soklarin arz ya da
talep soklan olarak nitelenmesinde bu husus dnem kazanmaktadir. Modelde,
Blanchard ve Quah(1989) tarafindan ortaya atilan ve Bayoumi ve
Eichengreen(1993) tarafindan gelistirilen yaklasim izlenmistir. Bayoumi ve
Eichengreen(1993), arz goklarinin ¢ikti ve fiyatlar (zerinde kalici, talep
soklannin ise ¢ikti Uzerinde gegici, fiyatlar diizeyinde kalici etki biraktigi
varsayimint  glglendirmek icin toplam talep ve arz modelinden
faydalanmiglardir.

Sekil.3.1.Toplam Talep — Toplam Arz Modeli

Fiyatlar Genel
K, N LRAS
Dizeyi AD

SRAS

Yo Uretim
(a) Toplam Arz, Talep Modeli

Fiyatlar ngel Fiyatlar Genel
DUzeyl aApi1  |pas SRAS Duzeyi LRAS LRAS

SRAS

AD /

P2 ] e D2

Pi | — — —xc — 4D /RAS1
E: Po

Po | —— — — — —
P1

|
: P2 —_— — S2
1 i \
I {
1 |
1 |
Y02 Y1t Uretim Yo Y1 Y2 .
Uretim
(b) Talep Soku (c) Arz Soku

Kaynak:Eichengreen B. and T. Bayoumi(1993)
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Toplam talep-arz modelinde dusuk fiyatlarin para balanslarini
artirarak talebi arttirmasindan dolayi, toplam talep egrisi(AD) negatif
egimlidir. Kisa dénem arz egrisi(SRAS) ise, yuksek fiyatlann kisa donemde
reel Ucretleri duslriict etkisinden dolayi pozitif egimlidir. Uzun dénemde reel
tcretler fiyat degisimlerine uyum sagladiklar igin uzun doénem arz
egrisi(LRAS) dik konuma gelmektedir.

Sekil.3.1.b'de toplam talep sokunun etkilerini gostermektedir. AD
egrisinin AD1 konumuna kaymasi sonucunda denge noktas! da, E'den D1'e
kaymaktadir. Bu konumda hem ¢ikti, hem de fiyatlar dizeyi artmustir. Ne var
ki, uzun dénemde toplam arz egrisinin diklesmesi ile birlikte nihai denge
noktasi D2 olmaktadir. D2'den de gérilebilecedi tGzere, ¢ikti ilk dizeyine
dénerken, fiyatlar ylikselmektedir. Dolayisiyla, talep soku ¢ikti Gzerinde gegici
bir etki yaratirken, fiyatlar diizeyinde kalici bir etki birakmaktadir.

Toplam arz sokunun etkileri ise Sekil.3.1.c’'den izlenebilir. Toplam
arzin teknolojik bir gelismeden dolay! artmasi durumunda hem kisa, hem de
uzun dénem arz egrileri ayni miktarda saga kaymaktadir. Bu egrilerin yeni
konumlarni SRAS1, LRAS1 egrileri ile gosterilmistir. Kisa dénem etkisi ile
denge noktasi S1 olurken, cikti artarken, fiyatlar dizeyi dismustir. Uzun
donemde arz egrisinin diklesmesi sonucunda, ekonomi S2'ye hareket eder ve
ciktlyr daha da arttinrken, fiyatlar diizeyini de daha fazla disurir. Talep
sokunun tersine, arz soku cikti Uzerinde kalici etki birakmaktadir. Ayrica
fiyatlar duzeyindeki etkilerinin de yénu terstir. Pozitif talep soku fiyatlan

arttinirken, pozitif arz soku ise dugtirmektedir.

SVAR yaklagimi ile ekonomideki degiskenler arasindaki iligki analiz
edilebilir ve analiz sonuglari 6ngoériide de kullanilabilir. VAR'dan elde edilen
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ongoriler, ARMA (Auto Regressive- Moving Average) modellerinden elde

edilen dngoriilerin gok degiskenlilere uygulanmasina benzer®’.

111.3.2.1. Modelin Tanimlanmasi

Modelde X; icsel degiskenler vektori, su sekilde tammlanmaktadir®.

(3.1)

Burada yt ¢tktinin, pt ise fiyatlarin logaritmasini temsil etmektedir. A ise
bu degiskenlerin birinci farklarinin ifadesidir. Hem Ayt, hem de Apt birbirlerini
etkilemektedir. Bu nedenle sistem, asagidaki sekilde ifade edilebilir:

Ay = big— b2 Apr + Y11 DYy + Y12 Dprt + Y13 AYiz + ¥is Bp2 + ... + YVime1 BYem +
Yim Aptm + £t

Apy = byp — bay Ayy + Y1 AYiq + Y22 APt + Y23 AYeo + Y24 APr2 + ... + Yom1 AYem +
Vom Apem + €st
(3.2)

3 Civeir,1(2004)

%% Modelin matematikse! olarak agiklanmasi birgok kaynakta ya yiizeysel verildigi ya da 3.2.1.
kisimda verilen modelden sadece simgesel agidan farkli oldugu igin, hem anlatimimnin sade olmasi hem
de modelin biitilnii ile verilmesi nedeni ile modelin matematiksel olarak agiklanmasinda bilyiik dl¢tide
Samsar(2003)’ten yararlamlmugtir. Ayrica, siirekli dipnot tekrarlarindan kaginmak amaci ile durumun
bu sekilde agiklanmasi uygun goriilmiigtiir. Diger agiklama kisimiarinda yararlanilan kaynakiara yine
dipnotlarla ayrica yer verilecektir.
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Gecikme sayisi m oldugu i¢in model m’inci dereceden bir SVAR
modeli olup, hem Ayt hem de Aptduragandir. Soklari temsil eden €1t ve €2tile
standart sapmalart g1 ve 02 birer temiz dizi olup, €1t ve €2t arasinda
korelasyon yoktur. Ancak (3.2)'deki sistem dogrudan tahmin edilemez ¢link(;
g1t hata terimi ile Apt arasinda ve €2t hata terimi ile de ile Ayt arasinda
korelasyon sz konusudur. Bundan dolayi, bazi dénidsimierin yapiimasi
gerekmektedir. Déntisiim igin, t dénemine ait bagimsiz degdiskenleri bir tarafa
cekip, sistemi matris formatinda ifade etmek gerekmektedir. Bu

diizenlemeden sonra, sistemin matrisle gosterimi su sekilde yapilabilir:

bu| | Aw b1 Ayt | | ya3 Vel | A¥eo Yimt Yim Bt
= + * + 4 b t
o1 Apy Dap Dpa| | Vo2 Yua| | P2 Yamt Yam &t
(3.3)
Bu matrisle ifadenin genel bicimi ise su sekildedir:
BXi=To+ MXer+ MXez + .0+ TiXem + &
(3.4)

Modeli standart bicime dénustirebilmek igin, Xt'yi yalniz birakacak

sekilde, B ile tum esitligi carpmak gerekmektedir:
X =Bg+ B X1+ B MoXez + ... + B MpXem + By

Xi=Apg+ A X1+ AoXio + ... + AmXim + &t 3.5)

et=B". etolup, standart hale déntstiiriilen son hali ile sistemde artik
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bagimsiz degiskenlerle hata terimleri arasinda herhangi bir korelasyon s6z
konusu degildir. (3.5)'in tahmini icin Siradan En Kigik Kareler(OLS)

yontemine bagvurulabilir. (3.5)daki esitlik VAR(m) seklinde tanimlanmugtir.
Bu esitlik sonsuz dereceden hareketli ortalamalar seklinde de ifade edilebilir:

X = [(1+A0) = A (L)]" &

Xe=[l+Ag-1+AL)+A(LP+..]e
(3.6)

(3.6)'daki ifadenin daha gizel bir sekilde ifade edilmesi mimkindur:

Xi = Bpet + Biew1 + Bogyo + Baers + ...

Xi = £%0 L'Bi &
(3.7)
Matrisler acgik bir sekilde yazilirsa:
Ay Edt
Apy Est
(3.8)

(3.8)’deki ifadede, Bi matrisindeki ilk situnun elemanlarn olan, b11i ve
b21i elemanlari, sirasiyla g¢ikti bliyime orani ve enflasyonun toplam talep
soklarinin zaman igindeki etki tepkileridir. Ikinci siitunun elemanlan ise
benzer sekilde toplam arz gokiarinin etki tepkilerini yansitmaktadir.
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Daha 6nce belirtildigi Gzere €t temiz dizi olup, et = B™. &t 'dir. Bu

ifadenin matrisle gdésterimi de su sekilde olacaktir:

en 1 1 -ba2| | Eat 1 Egt - D12 Est
= —_ —_— * = - -
ept 1- b2 b2y | - b2y 1 Eat 1-bi2a b2y |-b2i€at + €
(3.9)

Buradan OLS ile tahmin edilmis soklari temsil eden eyt ve ept tahmin
degerleri kullanilarak, yapisal soklar olan €dt ve €st asagidaki

formulasyonlardan elde edilebilecektir:

Eqt - b17 Est - bo1€gt + &gt

e}ﬁ ] ept =
1- b1 bay 1- b12 baq

ve (3.10)

£dt ve Est temiz dizi oldugu igin, eyt ve ept sifir ortalamalara ve sabit

varyanslara sahip olacak ve i¢gsel bagintt icermeyeceklerdir:

Efes) =0 E(en) =0
(&) ve P (3.11)

5 Gzyt + b122 O'zpt E( 5 ) b2’12 Uzyt +O'2pt

E(e“y) = €pt) =
(1- b12 b21)2 (1' b12 b21)2

ve (3.12)
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1
E(ep ey1) = E[( €at - b12 €st)( €at-1 - b12 €st1)] = 0
(1- b1z byr)

1
E(ept ept-1) = , El(- ba1edt + &st )( - b21€at1 + €5t )] = 0
(1-b12 ba1)

(3.13)
1 by 0% + by 0%y
Elepep)= —— Elleq-biaea)(-bata+ ea)] = - .
(1- bz byy)* (1- by2 by)
(3.14)
Var(ey) Cov (ey ept)
2 =
Cov (eytept) Var(ep)
(3.15)

(3.14)'deki ifade eyt ve ept'nin varyans-kovaryans matrisidir. Buraya
kadar anlatilan modelin dogru bir sekilde tanimlanmasi igin yapilmasi
gereken bazi sinirlamalar vardir. Bu sinirlamalar, literatlirde ayristirma
sorunu®® bashg! altinda genis bir yer kaplamaktadir. Bu aynstirmalan
yaparken, koyulan kisitlamalar agisindan en énemli nokta kisitlarin modelin
dayandigi ekonomik teoriye uygun bir sekilde belirlenmesidir. Farkii SVAR

¥ Identification kelimesine karsilik olarak verilmis olup, belirleme sorunu olarak da gevrilmektedir.
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modelleri i¢in altinda yatan ekonomik teoriye bagh olarak, farkll ayristirmalar
sz konusu olabilmektedir. Burada s6z konusu olan model igin
Blanchard&Quah(1989) yaklasimi Gzerinden gelistiriimis olan uzun dénemli
kisit koymak gereklidir.

Peki bu kisitlamalan gerektiren aynstirma sorunu nereden
kaynaklanmaktadir? Bunu agiklayabilmek icin, SVAR modelinin ik
gosterimine donilirse;

BXi=To+ MiXeg+ MaXez + .0+ TinXem + &
(3.16)

Yapisal modellerin tahmininde karsilagilan temel problem dogrudan
tahmin etmenin mimkin olmamasi ile ' ve B'nin dogru degderlerinin
turetilebilmesidir. Gozlemlenen veriler icin tam olarak ayni olasiligy veren
sonsuz sayida farkli I ve B degerleri mevcuttur ve sadece verilerden dogru I
ve B degerlerine ulasilamadigi i¢in bu parametreler “belirlenmemis” olarak
nitelendirilir. Farkli yapisal modellerden ayni indirgenmis VAR g&sterimlerine
ulasmak mamkin oldugu® icindir ki, ilave varsayimlar, yani ayrigtirma
kisitlari olmadan eldeki veriler dahilinde yapisal parametrelere dair dogru
modele ulasmak mimkin degildir*’. SVAR modelinin belirlenebilmesi igin su
siniriamalara ihtiya¢ duyulmakitadir:

- Ortogonallik, diklik sinirlamasi

- SVAR modelinin normallestiriimesi

- Kisa dénem kisitlamalarn ile ilgili olarak katsayl matrislerine
koyulan kisitlar ya da yapisal soklarin etkileri ile ilgili olarak

koyulan uzun dénemli kisitlar

% Farkli SVAR’larin ayni indirgenmis formu nasil verdiginin bir 6rnegi i¢in bakiniz
Gottschalk,J.(2001):3
* Gottschalk,J.(2001):2
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SVAR modelini, geleneksel dinamik esanl denklemler yaklasimindan
ayiran belirleme kisit, SVAR modellerinde yapisal soklarin dik oldugu
varsayimidir ki, bu da yapisal soklar arasinda korelasyon olmadigt anlamina
gelmektedir. Bir bagka deyisle, kovaryans sifir olarak sinirlandiriimistir.

ikinci kisitin nasi! saglanacagina gegmeden 6nce, SVAR modelinin
normallestiriimesi ile ne kastedildiginin agiklanmasi gerekmektedir. Dinamik
esanli denklemler modelinde, yapisal model AR seklinde ifade edilmis olup,
ampirik analiz ' ve B matrislerinin parametrelerini tahmin etmeye
calismaktadir. Bu cergevede, modelin normallestiriimesi i¢in B matrisinin
kosegen elemanlarini bir olarak belirlemek uygun bir yakiagimdir. Ancak
bunun tersine, SVAR modellerinin temelinde MA goésterimi vardir ve ampirik
analiz etki-tepki fonksiyonlarini tahmin etmeyi amaglamaktadir. Etki-tepki
fonksiyonlari genellikle yapisal sok terimlerindeki standart sapma kargisinda
modelin tepkisini géstermek amaciyla hesaplanir. Varyanslari bire esitleyerek
modelin normallestiriimesi; standart sapma soklarini, yapisal sok
terimlerindeki birim soka kargilik kilacagindan uygun bir yaklagim olacaktir.
Ik kisit ile kovaryansin sifira, bu kisitla da varyansin bir olarak
sinirandinidigs gz onlne alninca; varyans-kovaryans matrisinin  birim
matrise esit olacag rahatlikla goralebilir.

Bu iki kisitlama belirleme sorununu agmak icin yeterli olacak midir?
Diklik kisiti ve normallestirme sonucunda varyans-kovaryans matrisinin birim
matris olarak sinirlandiriimast sonucunda, indirgenmis varyans-kovaryans
matrisi nasil ifade edilebilir?
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Ye-yapisal soklarin varyans-kovaryans matrisini, e indirgenmis
varyans-kovaryans matrisini temsil etmek (zere;

e =1 ve et=B"' g oldujundan, Ye = B. Te. B sekiinde ifade
edilebilir ki, bu da Ye =B. I. B'=B.B" seklinde sade bir bicime déniigir. Ye
matrisi icin SVAR’In ilk adiminda i¢ eleman tahmin edilebilir. Ne var ki, B.B"
matrisi dort elemana sahiptir. Bu durumda, modelin belirlenebilmesi igin ilave
bir kisita daha ihtiyag bulunmaktadir. Bu son kisit ise, modelin dayandigi
ekonomik teoriye bagh olarak B matrisine uygulanacak sintrlandirmalari
kapsamaktadir. Burada dikkatli olunmasi gereken husus; B matrisinin
geleneksel dinamik es-anli denklemler yaklagiminda oldugu gibi degiskenler
arasindaki karsilikli iliskiyi degil, modelin soklara verdigi tepkiyi gérebilmek
icin gerekli olan indirgenmis soklar arasindaki kargilklt iligkiyi yansithigidir.
SVAR modeli, e=B'g Iiliskisine odaklanir ve B matrisine uygun

sinirlandirmalar koyarak yapisal soklar belirlemeye caligir.

BXi=To+ M Xey+ MXeo + ... + MTiXem + &

Yukandaki ifade diklik kisiti uygulandiktan sonra, gecikme operatéri
yardimiyla asadidaki sekilde ifade edilip, buradan tartigma surddrilirse,

e=B". &, iliskisinin dnemi belki daha da iyi anlasilabilecektir:
BX; = (L)X + & (3.17)

Bu esitligin her iki yanindan, X¢nin (t-1) dénemindeki kogullu bekienen
degeri, Er1X;, ¢ikarilirsa: Sol tarafta, tahmin hatasi X; - Ei.1Xi=e: oldugundan
B.e; kalacaktir. Sag tarafta ise, (L)X; terimi sadece (t-1) déneminde bilinen
degiskenlerden olustugundan, bu terim disecek, yainizca & kalacakiir.
Goruldugti Gzere, oldukga tamidik olan {e; =B™. &} ifadesi kalmistir. (t-1)
dénemindeki bekienen degerleri ¢cikarmaktaki amag, SVAR modellerinin X,'de
beklenmeyen degisiklikleri modellemekle ilgilendiklerini goésterebilmektir.
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Oysa geleneksel dinamik es-anli denklemler yaklasiminda beklenen,
bekienmeyen degisiklik ayrimi s6z konusu degildir.

e =B™. g iliskisinden hareketle B matrisine sinirlandirma koymak igin
modelin dayandig: teoriye bagvurulur. Ornegin, teori degiskenlerden birinin
soklardan herhangi birine hemen tepki veremedigini séyliuyorsa, ilgili
katsayiya dogrudan sifir vererek bir sinirlandirma yapilabilir. Boylece
karstlikli iligkinin yén( bir degiskenden digerinedir ancak tersi séz konusu
degildir seklinde bir kisit koyulmus olur. Bu tarz karsilikh iligkilere bir siralama
belirleyerek, kisit koyulmasi ile modelin tanimlanmasina Choleski
ayristirmasi denir*?. Bu galismada yer alan model icin ise, yapisal soklarin
etkilerinden hareketle uzun dénem kisiti koymak gerekmektedir. Bu noktayi
acmak gerekirse; basindan beri modelin ardinda yatan ekonomik yaklagimda
agiklandig1 Uzere, talep soklarinin gikti Uzerindeki etkisinin gegici oldugu
varsayimi ile kisitlar tamamlanmistir. Modelde ¢ikti ile ilgili degisken ilk farki
alinmig sekli ile yer aldigindan, son sinirlamada bahsedilen talep sokunun
cikti izerindeki kimdlatif etkisi sifir olmalidir®®. Bunun matematiksel olarak

gosterimi ise su gekilde olacaktir:

Y =0 bui(l) €xi=0
(3.15)

Buradan hareketle, su esitliklere ve matris notasyonuna ulagilir:

e, = Ay — Evs{Ay: ) = by(0) €4 + bia(0) &

€2 = Ap:— Ev (AP } = b24(0) €4 + bao{0) £
(3.18)

2 Ayrintih bilgi igin bakiniz; Gottschalk,J.(2001):22-23
3 Samsar, A.(2003):65
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En 3 bn(o) blzfo) Eg0
ey bze{0} b2(0) Est

11.3.2.2. Veriler

(3.19)

Uygulanacak olan modelde yer verilen llkeler; Turkiye'nin yani sira
yeni Uye olan MDA-10 ulkelerinden uygun veri setlerine ulasilabilen Cek
Cumbhuriyeti, Letonya, Estonya ve Macaristan ile AB-15 (lkelerinden Fransa
ve Yunanistan'dir. Modelde temel alinacak verilerin se¢imine, daha o6nce
yapilan benzer caligmalar o6ncllik etmistir. Bu tip SVAR cgalismalarinda
genellikle tig aylik reel ve nominal GSYIH serileri ele alinmigtir. Reel GSYIH
serileri c¢ikti Ozerindeki etkilerin, nominal GSYIH ise zimni GSYIH
deflatérinin hesaplanmasi aracihidi ile fiyat diizeyi 1zerindeki etkilerin analizi
icin gerekmektedir. Ne var ki, IFS (International Finance Statistics) CD-
ROM'una ulagilamadigindan, verilerin 6zellikle MDA dlkeleri igin ulusal
istatistik kurumlanndan tek tek istenmesi yoluna gidiimis, maalesef
hepsinden gerekli serileri elde etmek de mumkin olmamigtir. Calismanin
basinda dusuntldugu sekilde 10 yeni Uyenin tamami bu nedenle ele

alinamamigtir. 1995-2003 verileri kullaniimisgtir.

Tablo.3.8.'den de gorilduga lzere, AB-15 Ulkelerinden Fransa ve
Yunanistan ile yeni Gye olan MDA tlkelerinin verileri ile Turkiye'nin verileri
arasindaki en blylk farklilik enflasyon oranlarinda géze c¢arpmaktadir.
Ortalama degerlerle Turkiye’nin enflasyonu, diger alti Ulkenin enflasyon
ortalamalarindan oldukga yliksektir. Ayrica ortalamadan sapmalar agisindan
da yine Tirkiye ilk sirada gelmektedir. Biyime oranlarinda ise, Tirkiye

ortalamanin altinda goériinse de, son yillarda yasanan 1999 Marmara
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Depremi ve 2001 Krizinin etkileri, 8 willik verilerde buyuk bir agirlik
tagimaktadir. Zaten ortalamadan sapmalar agisindan goOrece yiiksek bir
degere sahip olmasi da, bunlarin bir ifadesi olarak dugtnulebilir. Daha uzun
bir zaman dilimi segildiginde, blyime oranlarn agisindan Turkiye'nin yeni Giye
tilkelerden pek de farkl olmadi§: gibi bir sonucun ortaya ¢ikmasi da kuvvetle
muhtemeldir. Daha o6nceki bolimde yeni Uyelerle, Tlrkiye'ye dair bu
karsilastirmalar yapilmis oldugundan, bu bélimde sadece eldeki veriler ve
model dahilinde ulagilan sonuglar yorumlanacaktir.

Tablo.3.8. Modelde Yer Alan Ulkeler igin Temel istatistikler
Blyime Enflasyon
Ulkeler
Ortalama |[Standart Sapma| Ortalama Standart Sapma
of Fransa 2,18 1,30 1,27 0,62
>
D
Yunanistan 3,61 0,64 4,48 1,60
Cek Cumhuriyeti 1,74 1,96 5,23 3,32
o Estonya 5,64 2,92 7,79 6,18
D
'g Letonya 5,80 1,93 5,74 4,09
>
5
S Macaristan 4,36 1,09 10,49 3,29
MDA-Ortalama 4,39 1,98 7,31 4,22
Tarkiye 2,73 5,87 45,24 13,26
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Ele alinan Ulkelerin bilylime oranlan arasindaki korelasyon katsayilari
Tablo.3.9.'da verilmistir:

Tablo.3.9. Modelde Yer Alan Ulkelerin Bilyiime Oranlarina iliskin Korelasyon

Katsayilari
Uye MDA-Yeni Uye Aday
Ulkeler
Fransa |Yunanistan| Cek Cumh.| Estonya | Letonya |Macaristan | Ttrkiye
Fransa 1
2
)
Yunanistan | 0.189370 1
Gek Cumh. | -0.358099 0.038578 1
N
2| Estonya (-0.119720 0.342762 -0.052087 1
g Letonya | -0.205064 0.683347 0.044995 0.813330 1
=
Macaristan | 0.268178 -0.695083 0.171503 0.001962 -0.437050 1
>
§ Torkiye | -0.191941 0.092462 -0.039223 0.573042 0.238420 0.119822 1

Tablo.3.9."dan géruldugi tzere, bliylime oranlari agisindan en yiiksek
pozitif korelasyon Letonya ve Estonya arasinda bulunmaktadir. Bunu takip
edenler ise Letonya-Yunanistan ile Turkiye-Estonya bllyime orani
korelasyonlandir. APB’nin ilk Qyelerinden olan Fransa ile pozitif bluyime
orani korelasyonuna sahip olan ulkeler ise yine APB (iyelerinden Yunanistan
ile AB’ne yeni katilan Macaristan'dir. Ancak sezgisel olarak, Fransa ile
diferleri arasindaki korelasyonlarin anlamh ¢ikma ihtimalinin oldukga diisiik
oldugu sdylenebilir. Bu korelasyonlarin anfamlilifinin tespit edilebilmesi igin,
pozitif korelasyon icin kabul edilebilir kritk degerin hesaplanmasi

gerekmektedir.
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Tablo.3.10. Modelde Yer Alan Ulkelerin Enflasyon Oranlarina iligkin Korelasyon

Katsayilar
Uye MDA-Yeni Uye Aday
Ulkeler
Fransa |Yunanistan| Cek Cumh. | Estonya | Letonya |Macaristan| Turkiye
Fransa 1
()]
>
D
Yunanistan| 0.097292 1
Cek Cumh.;-0.031613 0.760698 1
2
D | Estonya | 0.024850 0.874978 0.650285 1
&
o
g Letonya [-0.173155 0.785391 0.475573 0.916551 1
=
Macaristan|-0.079718 0.902691 0.680436 0.652376 0.564360 1
>
§ Turkiye (-0.218950 0.766180 0.770217 0.725932 0.528352 0.811672 1

Enflasyon Korelasyonlari agisindan bakilinca, en yiksek pozitif
korelasyonun yine Letonya-Estonya arasinda oldugu gériiimektedir. Turkiye
ile diger Ulkeler arasindaki enflasyon korelasyonuna bakilirsa, Fransa diginda
ele alinan diger tUm Ulkeler igin yuksek pozitif korelasyon gériinmektedir.
Fransa ile diger Ulkeler arasinda anlaml sayilabilecek bir korelasyon géze

carpmamaktadir.

111.3.3. Uygulama

Modelde ele alinan 7 Glkenin herbiri igin bagimsiz VAR modelleri
olusturulmustur. Her bir Glke igin optimal gecikme uzunluklarini tespit etmek
icin Schwartz Bilgi Kriterinden faydalaniimigtir. VAR modellerinde gecikme
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uzunluklarinin tespit edilmesi sirecinde, Schwartz Bilgi Kriteri Akaike Bilgi
Kriterine gore daha anlamli sonuglar vermektedir**. Schwartz Bilgi Kriteri'ne
gore, optimal gecikme uzunlukian goguniukla 4 olarak tespit edilmis, tim
ulkeler igin tek bir gecikme sayisi olarak 4 secilmigtir. Tum Glkeler igin, 4
donemlik gecikmenin secilmesinde, (lkelerin ¢odu i¢in Schwartz Bilgi
Kriteri’'nin 4’4 vermesinin yanisira kullanilan verilerin Gger aylik olmasindan
dolay!, bir yila tekabiil etmesi agisindan da 4 dénemliik gecikme uzuniugu
agir basmistir. Her bir tlke i¢in Schwartz Bilgi Kriteri’'nin verdigi sonuca gére
farkh gecikme uzunluklar segmek de mimkilndir ancak sistemin simetrisini
koruyabilmek ve OLS (Ordinary Least Squares) yéntemini daha etkili bir
sekilde kuilanabilmek igin, ayni gecikme uzuniugunun segilmesi kabul géren

yaklagimdir.

Her bir tlke icin VAR modelleri olusturulmadan énce, elde bulunan
serilerin duradaniiklari test edilmis ve literatiirde daha o6nce yapilan
caligmalarda oldudu Gzere degiskenlerin dizey olarak dogrusal oimadiginin
tespit edilmesi tizerine, ele alinan degdiskenlerin logaritmalarinin birinci farkini
almanin dogru bir yaklasim oldugu anlasiimistir. Ancak sadece buna bakmak
yeterli degildir. VAR modelleri kurulup, optimal gecikme uzunluklar tespit
edildikten sonra, sistemin k&klerinden herhangi birinin birim ¢gember iginde
yer alip, almadiginin da sinanmasi gerekmektedir**. Tim koklerin birim
¢ember iginde yer almasi kosulu da saglandiktan sonra, modelin arkasindaki
ekonomik teorinin 6ngérdiigu sekilde kisitlar koyulup, etki-tepki grafikleri elde
edilebilir. Her bir tlkenin, talep ve arz soklan karsisindaki etki-tepkileri her bir

degisken agisindan Ek-2'de veriimistir.

Ulagilmak istenen sonu¢ ve vyapiimak istenilen karsilastirma

* Civcir,i(2004)
% Her bir tilke igin kurulan VAR modelinin birim kk igerip, igermedigine dair elde edilen test
sonuglart ile gecikme uzunlugunu gosteren sonuglar Ek-1de verilmistir.
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agisindan, incelenmesi gereken asil husus lkeler arasi soklarn

korelasyonudur. Hatirlanacagi tizere, OPA teorisine goére (lkeler arasinda
yasanan soklarin simetrik olmasi, OPA olusturabilmek igin gerekli sartlardan

biriydi.

Tablo.3.11. Modelde Yer Alan Ulkeler Arasindaki Talep Soklarina iligkin
Korelasyon Katsayilan

Uye MDA-Yeni Uye

ULKELER | Fransa |Yunanistan/Cek Cumh.| Estonya |Macaristan| Letonya

Tarkiye

Fransa

Uye

'Yunanistan

0.186345

Cek Cumh.

-0.100101

-0.181269

Estonya

-0.000917

-0.050165

-0.006524

Macaristan

-0.097570

-0.058949

0.109208

-0.041939

MDA-Yeni Uye

Letonya

-0.279409

-0.131237

0.370098

0.004630

0.446743

Tarkiye

0.043375

-0.014585

-0.091756

0.131098

-0.197858

0.053492

Yapilan uygulama sonucunda, modeldeki tlkeler arasi talep soklarinin
korelasyonuna dair Tablo.3.11. olusturulmustur. Tablo.3.11."den gérulecegi
tizere, en yiksek korelasyon katsayilari sirasiyla Letonya-Macaristan ile
Letonya-Cek Cumhuriyeti arasindadir. Deger olarak bakinca, istatistiki
acidan anlamli bir katsayi olabilecek bir diizeyde oldugu disunilebilecek
kadar yuksektir bu iki rakam. Ancak, yeni tye llkelerin degil APB lkeleri ile
kendi aralarinda bile benzer soklar yasadiklarini ifade etmek olduk¢a zor
gorinmektedir. Tirkiye'nin en buyik korefasyon katsayisini paylagtigi Glke
Estonya olup, rakam istatistiki acidan anlamii bir katsayi olmadigint

dustindlrecek kadar kiigiktur.
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Tablo.3.12. Modelde Yer Alan Ulkeler Arasindaki Arz Soklarina iligkin Korelasyon

Katsayilan
Uye MDA-Yeni Uye
ULKELER | Fransa |Yunanistan/Cek Cumh.| Estonya [Macaristan| Letonya [Turkiye
©! Fransa 1
D
Yunanistan|-0.017483 1
oiGek Cumh.| 0.030872(-0.098379 1
=
S| Estonya |-0.181895 0.185098| 0.010839| 1
>.
<
% Macaristan|-0.017993| 0.173269 {-0.155666 |-0.019157 1
Letonya [-0.007124| 0.244049 | 0.001690 | 0.059914| 0.159992 1
Tarkiye |0.293037{-0.178901 | -0.000322 | 0.036006{-0.171992-0.130823| 1

Ulkeler arasindaki arz soklar korelasyonuna gelindiginde ortaya ¢ikan
tablo daha da umutsuz gérinmektedir. En yiksek korelasyon katsayisi,
Turkiye ile Fransa arasinda olup, oldukga kugUktar. Diger pozitif
korelasyonlar da yine daha &énce diger korelasyonlarin degerlendiriimesinde

en ¢ok isimleri gegen, Letonya, Estonya ve Macaristan’a aittir.
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Daha onceleri siyasi agidan iki kutuplu olan dinya, simdilerde para
alanian olusturarak kutuplagmaktadir. Kiresellesmenin getirdigi gelismelere
paralel olarak, uluslararasi para sisteminde de degisikiikler yasanmaktadir.
Artik, Glkelerin gliciti olmasinin énemli kosullarindan biri de paralarinin giglt
olmasidir. Para alanlari olusturmak kiiresellesme ile birlikte giindeme gelmis
olsa da, bir bakima para alani olusturan ulkelerin birbirlerine daha bagiml
hale gelerek, iclerine dénmesi gibi bir ¢eligkiyi de beraberinde getirmektedir.
Sermaye hareketleri mobilitesinin olduk¢a yiksek oldugu, sinir tamimadigi
bugiiniin diinyasinda, olusturulan para alanlarina kayitsiz kalmak mimkin
degildir. Cunkl, bu alanlarda uygulanan politikalar tim dinya ekonomilerini
etkileyebilmektedir. Bu alanlarin olusumu ve hayata gecirilmesinin, en gizel

ornegi de Avrupa Parasal Birligi'dir.

Avrupa Birligi ile ekonomik ve siyasi agidan oldukga yogun iligkiler
icerisinde bulunan Turkiye'nin birlige girme ¢abalan 1960’larin bagina kadar
uzanmaktadir. Ancak siireg igerisinde, bilindigi (izere AB de farkli gelismeler
gostermis ve 1990'h yillarda Avrupa Parasal Birligi kurulmustur. AB'ye
girdikten sonra, APB’ye dahil olunup, olunmayacag) karar dikkatli verilmesi
gereken bir karardir. Bu karart verirken faydalanilabilecek en iyi kaynaklarin
basinda da OPA Teorisi gelmektedir.

Bu calismada, OPA teorisi gercevesinde Mayis 2004'de AB'ye katilan
ulkelerden Cek Cumhuriyeti, Estonya, Letonya ve Macaristan ile Tirkiye'nin
arz ve talep soklari, AB-15 (lkelerinden Fransa ve Yunanistan ile
karsilastiriimali olarak ele alinmistir. Yapilan galigmada, sadece yeni Qyeler
ve Tirkiye'dekiler bir yana, Fransa ve Yunanistan arasindaki arz ve talep
soklarinin da simetrik olmaktan uzak oldugu sonucuna ulagiimistir. Daha
onceden APB ile ilgili calismalari kapsayan literatir incelendidi zaman,
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APB'nin kendisinin de heniz bir OPA olma yolundaki tim kosullar
saglamadigi disiincesinin hakim goris olarak yerlestigi gériimektedir. Hem
cografi hem de kulturel anlamda, diger Avrupa ilkelerinden daha farkh olan
Tarkiye'nin goéreceli olarak bu durumdan daha fazla etkilenebilecegi gergegi
de g6z o6ninde bulundurulmalidir. Bu demek degildir ki, bu olugumiardan
uzak durulmalidir. Aksine, tim dunyay! etkileyen bu gelismeler kargisinda
oncelikle makro ekonomik istikran saglamaya calisarak, gerekli reformlarin
titizlikle ve kararhlikla hayata gegirilmesi gerekmektedir. Ancak, gerekli
kosullan saglamak i¢in ne yapilacaksa bir an énce yapilmali zihniyeti yerine,
Glkenin yapisal ozellikleri de gdz oOninde bulundurularak ve sonuglari

degerlendirilerek bu déntusumlerin gerceklestiriimesi gerekmektedir.

Sonug olarak o6zetlemek gerekirse, Turkiye AB’ne girebilmek igin
gerekli tum adimlar &zellikle kriz sonras! dénemde higbir zaman olmadigi
kadar kararli atmakta ve gostergelere goére de c¢ok asama kaydetmis
bulunmaktadir. En blyik ticari partneri olmasinin yani sira bir¢gok acidan da
yakin iligkiler icinde olunan AB ile onun igerisinde yasanan gelismelere higbir
zaman kayitsiz kalinmamistir ve kalinamaz da. Turkiye, hem AB hem de
APB'ye giden yolda her zaman bilingli, dikkatli ve bilimsel temeliere
dayanarak hareket etmek durumundadir. Turkiye’nin Avrupa'ya giden yolda
su an igin dncelikli hedefi AB olsa da, APB konusundaki gelismeleri de
yakindan izlemeye devam etmelidir. Ele alinan yeni Uye ulkeler ve
Turkiye'nin mevcut kosullar icerisinde APB'ye katilimi, bu Ulkelerin simdilik

aleyhlerine bir durum olarak goériinmektedir.



EKLER
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EK-1: VAR Kararlilik Kosulu Tespit (VAR Stability Condition Check)
Sonuglar ve Gecikme Uzunlugu Testleri

FRANSA

Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus
0.821720 - 0.237223i 0.855277
0.821720 + 0.237223i 0.855277
0.598745 - 0.602446i 0.849374
0.598745 + 0.602446i 0.849374
-0.654922 - 0.503158i 0.825888

-0.654922 + 0.503158i 0.825888
-0.498386 - 0.510423i 0.713386
-0.498386 + 0.510423i 0.713386

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

Lag LogL LR

0 274.7013 NA

1 287.0530 22.31270
2 291.6662 7.738213
3 293.5702 2.948188
4 302.6175 12.84128*

FPE

7.84E-11
4.58E-11
4.42E-11
5.11E-11
3.76E-11*

* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

AlC SC

-17.59363 -17.50112
-18.13245 -17.85491*
-18.17201 -17.70943
-18.03679 -17.38918
-18.36242* -17.52978

HQ

-17.56348
-18.04198
-18.02122
-17.82568
-18.09100*
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Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus

-0.993513 0.993513
-0.103851 - 0.947729i 0.953402
-0.103851 + 0.947729i 0.953402
0.091818 - 0.923626i 0.928178
0.091818 + 0.923626i 0.928178
0.908153 0.908153
-0.499334 - 0.421586i 0.653505
-0.499334 + 0.421586i 0.653505

No root lies outside the unit circle,
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

Lag LoglL LR FPE

0 198.4.910 NA 1.07E-08
1 203.0.467 8.229520 1.03E-08
2 211.4.472 14.09129 7.82E-09
3 221.3.910 15.39681 5.38E-09
4 234.9.850 19.29463* 2.95E-09*

* indicates lag order selected by the criterion

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

AlC

-12.67684
-12.71269
-12.99660
-13.38007
-13.99903*

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

SC

-12.58433
-12.43514
-12.53402
-12.73246
-13.16639*

HQ

-12.64668
-12.62222
-12.84581
-13.16896
-13.72761*
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Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus
-0.995079 0.995079
-0.027275 - 0.989401i 0.989777
-0.027275 + 0.989401i 0.989777

0.687588 - 0.424587i 0.808116
0.687588 + 0.424587i 0.808116
0.803794 0.803794
-0.227794 - 0.589175i 0.631678

-0.227794 + 0.589175i 0.631678

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.
HQ: Hannan-Quinn information criterion

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables;

C
Sample: 1995:1

2003:4

Included observations: 31

Lag LogL LR FPE AIC

0 152.6525 NA 2.06E-07 -9.719517
1 167.3622 26.57242 1.03E-07 -1.041047
2 171.8976 7.607706 1.00E-07 -1.044501
3 198.3167 40.90702 2.39E-08 -1.189140
4 216.8503 26.30570* 9.51E-09* -12.82905*

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

SC

-9.627002
-1.013292
-9.982431
-1.124379

-11.99641*

HQ

-9.689360
-1.031999
-1.029422
-1.168030
-12.55763*
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Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus

0.287289 - 0.895169i 0.940140
0.287289 + 0.895169i 0.940140
-0.765581 - 0.539700i 0.936692
-0.765581 + 0.539700i 0.936692
0.272191 - 0.672554i 0.725546
0.272191 + 0.672554i 0.725546
-0.685777 0.685777
-0.494922 0.494922

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

Lag LogL LR FPE
0 -96.68456 NA 1.995783
1 -84.50030 22.01028 1.178438
2 -78.52791 10.01820 1.042277
3 -72.16921 9.845724 0.904285
4 -57.24373 21.18455* 0.455237*

* indicates lag order selected by the criterion

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

AIC

6.366746
5.838729
5.711478
5.559304
4.854434"

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

SC

6.459261
6.116275
6.174055
6.206911
5.687072"

HQ

6.396904
5.929202
5.862267
5.770408
5.125854*
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Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus

-0.961627 0.961627
0.002170 - 0.945093i  0.945095
0.002170 +0.945093i 0.945095

-0.745761 0.745761

-0.181589 - 0.614749i 0.641008

-0.181589 + 0.614749i 0.641008
0.562972 0.562972
0.409399 0.409399

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

* indicates lag order selected by the criterion

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Lag LogL LR FPE AlC
0 114.1820 NA 2.47E-06 -7.237549
1 123.2497 16.38037 1.78E-06 -7.564497
2 131.5063 13.84973 1.36E-06 -7.839115
3 140.7300 14.28196* 9.80E-07* -8.176132*
4 144.6293 5.534366 1.00E-06 -8.169629

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

SC

-7.145033
-7.286951
-7.376538
-7.528525*
-7.336992

HQ

-7.207391
-7.474024
-7.688326
-7.965028*
-7.898210
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Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Lag specification: 1 4

Root Modulus

-0.985261 0.985261
0.012204 - 0.964780i 0.964857
0.012204 + 0.964780i 0.964857

-0.032636 - 0.722104i 0.722841

-0.032636 + 0.722104i 0.722841
0.671034 - 0.072450i 0.674933

0.671034 + 0.072450i 0.674933

-0.584653 0.584653

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

Lag LogL LR FPE AlC

0 120.7998 NA 1.61E-06 -7.664505
1 134,7273 25.15927 8.49E-07 -B8.304985
2 150.0522 25.70640 411E-07 -9.035629
3 156.0166 9.235154 3.65E-07 -9.162362
4 162.9952 9.905028" 3.07E-07* -9.354526*

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

SC

-7.571989
-8.027440
-8.573052*
-8.514755
-8.521888

HQ

-7.634347
-8.214512
-8.884840
-8.951258
-9.083107*
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Lag specification: 1 4
Root

-0.000605 - 0.987372i
-0.000605 + 0.987372i
-0.950928

0.629197 - 0.245074i
0.629197 + 0.245074i
-0.434369 - 0.388170i
-0.434369 + 0.388170i
0.282415

Roots of Characteristic Polynomial
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C D011 D993

Modulus

0.987372
0.987372
0.950928
0.675240
0.675240
0.582539
0.5682539
0.282415

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: DLRGDP DLDEF
Exogenous variables: C D011 D993

Sample: 1995:1 2003:4

Included observations: 31

Lag LogL

0 35.21231
1 42.31769
2 70.05.981
3 93.67973
4 103.8754

LR

NA
11.91871
42.95554
33.52504
13.15565"

FPE

0.000521
0.000429
9.36E-05
2.69E-05
1.86E-05*

* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

AIC

-1.884665
-2.085012
-3.616762
-4.882563
-5.282281*

SC

-1.607119
-1.622436
-2.969155
-4.049925
-4.264613"

HQ

-1.794192
-1.934224
-3.405658
-4.611144
-4.950547*
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EK-2: Ulkelerin Etki-Tepki Grafikleri

FRANSA

Response to Structural One S.D. Innovations

Response of DLRGDP to Demand Shock
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YUNANISTAN

Response to Structural One S.D. Innovations

Response of DLRGDP to Demand Shock
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GCEK CUMHURIYETI

Response to Structural One S.D. Innovations

Response of DLRGDP to Demand Shock Response of DLRGDP to Supply Shock
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Response to Structural One S.D. Innovations
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OZET

Euro-Alaninin yaratiimasiyla birlikte, alan igerisinde ortak bir para
politikasi, yeni bir bagimsiz uluslariistd otorite, Avrupa Merkez Bankasi,
tarafindan belirlenmeye ve uygulanmaya baglanmigtir. Bagka bir deyisle,
bagimsiz (lkeler kendi ulusal para birimleri yerine Euro’yu benimseyerek,
tim parasal yetkilerini bagimsiz bir uluslaristi kuruma, Avrupa Merkez
Bankasi'na biraktilar. Bu diinya tarihinde bir ilktir. Ve uluslararasi para
sisteminde para alani olusturma egiliminin arttigr dtsindliince, muhtemelen
sonuncu da olmayacaktir. Euro’nun bu kadar kisa zamanda uluslararasi
islemlerde kullanilan ikinci para konumuna geldigi de géz 6nine alininca,
buna benzer degigimlerin bltun dunya dlkelerini ilgilendirdigi agikca
gérulebilir.

Bu calismada, ele alinan konuya Optimum Para Alani Teorisi
cercevesinde yaklasiimistir. Elbette ki, tek para birimine gegmenin faydalari
yaninda maliyetleri de olacaktr. Boylesine 6nemli bir karar ¢ok dikkat
edilerek alinmalidir. OPA teorisi, para alanindaki fayda ve maliyetlerin yani
sira, optimum para alani olugturmanin kosullarini da ele alarak, ayrintilari ile
tanimlamayi amag edinmigtir. ilk kez 1960’larda Mundell tarafindan ortaya
atilan OPA teorisi ve gesitli asamalarla degisiklikler gegirerek, gelismigtir.
Ulagllan en son agama, Francesco P. Mongelli tarafindan verilen ismi ile
“ampirik agama”dir. Teorinin ulastiyi son asamadan etkilenen, bu calisma,
yapisal VAR analizyle ele alinan tlkeler arasindaki arz ve talep goklarini
incelemistir. Ampirik analizin ardinda yatan temel disunce, tlkelerin, ancak
simetrik soklara maruz kalmalari ve benzer tepkiler vermeleri halinde
optimum bir para alani kurabilecekleri dislincesidir.



ABSTRACT

With the creation of Euro Area, a common monetary policy of the area
has started to be defined and implemented by a new independent
supranational authority, namely by European Central Bank. In other words,
independent countries replaced their national currencies by Euro and gave
up their all monetary authority to an independent supranational institution.
This is a novelty in world history. But perhaps not will be the last, since
incentives of forming currency areas are increasing in international money
system. It can be seen clearly that such changes occuring in international
area, concern every country over the world, especially when it is thought that
Euro became the second currency mostly used for international transactions

in such a short time.

In this paper, the subject is taken from the view of Optimum Currency
Areas(OCA) Theory. Of course, there are costs of adopting a single currency
besides benefits. So such a decision must be taken carefully. OCA theory
aims to trace the conditions of forming an optimum currency area, besides
the benefits-costs of currency areas. OCA theory, firstly introduced by
Mundell in 1960’s and has evolved over various phases. The last phase
reached is “empirical phase”, as defined so by Francesco P. Mongelli. This
paper, affected from the last stage of the theory, examines, the demand and
supply shocks between the relevant countries by structural vector auto
regression metodology. The economic background of the analysis is that;
countries can form optimum currency areas only if they are faced to
symmetric shocks and give similar responses to shocks.



