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OPTIMUM PARA ALANLARI TEORIiSi: TURKIYE’NiN EURO
BOLGESINE UYUMU UZERINE BiR INCELEME

Evren COSKUN*

Ozet

Bu ¢alismanin amac Tiirkiye’'nin Euro bélgesine olasi girisinin kendisi
icin fayda ve maliyetinin analiz edilmesidir. Euro bdlgesinin Turkiye igin bir
optimum para alant ve Tiirkiye’nin Euro bélgesine uyumunun olup olmadiginin
irdelenmesi ve 1990-2010 yillart itibariyle sinamaktir. Bu amagla once soz
konusu yiularda biiyiime, issizlik ve bankacilik sektoriiniin verdigi fakat geri
donmeyen krediler degiskenleri Hodrick-Prescott filtresi yardimyla elde edilmis
daha sonrada Tirkiye’nin Euro bdlgesine girmesinin veya girmemesinin uygun
olup olmadigini incelemek amacuiyla korelasyon testi uygulanmigstir.
Anahtar Kelimeler: Euro Bolgesi, Optimum Para Alami, Hodrick-Prescott
Filtresi, Korelasyon Analizi

OPTIMUM CURRENCY AREAS THEORY: AN APPLICATION
ON THE ANALYSIS OF TURKEY’S EURO AREA

Abstract

The aim of this study was to Turkey's possible entry to the euro area is
to analyze the cost and benefit for itself.An optimum currency area for Turkey in
the Eurozone and Examined whether Turkey's alignment with the euro area from
the years of 1990-2010 to examinean devaluate.For this purpose years before it
comes to growth, unemployment and non-performing loans of the banking
sector, but the variables are obtained using the Hodrick-Prescott fitler after
wards Turkey's entry into the euro area in order to test wheth eror not to enter
the appropriate correlation test wasused.
Keywords:Euro Area, Optimum Currency Areas, the Hodrick-Prescott Filter,
Correlation Analysis

1.GIRIS

Ulkeler kaynaklari daha verimli kullanarak daha yiiksek bir
ekonomik kalkinmaya ulagabilmek i¢in diger iilkeler ile iligki igerisine
girmektedirler. Bu iligki en temel anlamda mal ve hizmet, alim satimi
seklinde gerceklesmektedir. Bunun yaninda sermaye hareketleri de
iligkilerde ©nemli bir yer tutmaktadir. Diinyada yasanmakta olan
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ekonomik liberallesme siirecinde mal ve hizmet, sermaye ve iretim
faktorlerinin serbest dolasimi tartigilmakta ve giderek daha fazla énem
kazanmaktadir.

Gunimiizde artan globallesme, ekonomik biitiinlesmeler ve ¢esitli
parasal ve politik birlikler ile birlikte uluslararasi ekonomik, siyasi ve
kiiltiirel iligkiler artmig ve iilkeler arasinda ekonomik anlamda tercihli
ticaret antlagsmalari, serbest ticaret bolgesi, giimriik birligi, ortak pazar ve
ekonomik birlik gibi ekonomik biitlinlesme hareketlerine neden olmustur.
Bu ekonomik biitiinlesmelerde iilkeler arasindaki mal ve hizmet
hareketlerinin  serbestlesmesi, bazilarinda buna ek olarak {retim
faktorlerinin serbestlesmesi ve bazilarinda da bunlara ilaveten olarak
ortak para ve maliye politikalarinin uygulanmasi hedeflenmektedir.Bu
biitiinlesme hareketlerinin degisik dereceleri vardir. Bunlarin igerisinde
en ¢ok bilineni ve en ileri seviyede olan1 Avrupa Birligidir. Koklii bir
gecmise sahip olan AB, 18 Nisan 1951 tarihinde alt1 Avrupa iilkesinin,
(Almanya, Fransa, Italya, Belgika, Hollanda ve Liiksemburg) Avrupa
Komiir ve Celik Toplulugu anlagmasini imzalamalariyla baslamigtir.
Daha sonra Avrupa Ekonomik Toplulugunda Giimriik Birligi kurulmasi
ve Ortak Pazara gecis ve son asama olarak AET’den Maastricht
Anlagmasi ile birlikte ekonomik biitiinlesmenin en ileri seviyesi olan
ekonomik ve parasal birlik agsamasina gecilmis ve topluluk adi Avrupa
birligi olarak degistirilmistir. AB’ye benzer hedefleri olan diger
olusumlar Giiney Amerika’da MERCOSUR (MercadoComun del Sur),
bati Afrika’da ECOWAS (TheEconomicCommunity of West
AfricanStates) ve Asya’da ASEAN (AsianEconomicCommunity)
seklinde sayilabilir. Parasal birliginden saglanacak kazanglar, doniisiim
maliyetlerinin  giderilmesinden kaynaklanan dogrudan ve dolayh
kazanglar,kur riskinin giderilmesinden kaynaklanan refah kazanglari,
fiyatlarda seffaflik, likidite artiginin saglanmasi, spekulatif sermaye
artiglarinin 6nlenmesi vb. olabilir. Bunun yaninda, talepteki degismeler,
enflasyon ve issizlikle ilgili iilkelerin farkli tercihleri, emek piyasasi
farkliliklar1, biiyiime orani1 farkliliklari, farkli mali sistemler ve senyoraj
problemi, politika araglarinin kayb1 gibi ¢esitli maliyetleri de
olabilmektedir.

Bu calismada 6nce Optimum Para Alam ile ilgili teorik bilgi
verilecek daha sonra konuyla ilgili Euro’ya ge¢gmeden onceki 1990’h
yilar ve Euro’ya gecildikten sonraki donem olan 2000’li yilar donemi,
ekonomik biiyiime, issizlik ve sorunlu krediler korelasyon analiziyle
incelenecektir. Son olarak da elde edilen sonugclar tartisilacaktir.
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2.LITERATUR

Optimum para alanlar1 teorisine gegmeden Once parasal birligi
tanimlamakta fayda vardir. Parasal birlik, birlige liye {ilkelerin paralarinin
sabit kurlarla ve geri doniilmez bir sekilde birbirine baglanmasidir. Buna
ek olarak birlik disindaki {ilkelere karst kendi para birimini serbest
dalgalandirdiklar1 ve ortak merkez bankasi ve tek para birimine sahip
olunmasi ve cari islemler ve sermaye hareketleri (zerindeki engellerin
kaldirilmasidir (Utkulu,2005). Para alami ise, iktisadi iligkileri yogun
iilkelerin paralarinin sabit kurlarla birbirlerine baglanmasidir (IKV,
2000:2).

Para alani olusturulurken, iki temel sarta dikkat etmek gereklidir.
Bunlar para politikalarinin koordinesi, digeri de esnek ve segici bolgesel
bir mali sistemin olusturulmasidir. Yani tek bir para otoritesiyle
koordineli olarak g¢alisacak ve iilkelerin biitge politikalarin1 denetleyecek
bir merkezi otoriteye ve politika paralelligine ihtiyag vardir (
Ertirk,1993: 123).

2.1. Para Birligi Kuram

Parasal birlikler, esnek kurlar yerine sabit kurlar tercih etme
tezini savunmaktadir. Fakat sabit kur mu, esnek kur mu, tartigsmasinda,
goz ard1 edilmeyecek en Snemli nokta, uygulanacak kur politikasinin
birlige iiye iilke veya iilke gruplarma uygun olup olmadigidir. Ulkeler
aras1 farkliliklar1 dikkate almayan bir doviz kuru rejiminin basarili olma
sanst daha azdir. Bu yilizden iilkelerin, ne kadar gelismis oldugu,
birbirleriyle ekonomik iligkilerinin ne kadar yogun oldugu, iretim
faktorlerinin hareketli olup olmadigi, kendi i¢inde bdlgesel farkliligin
olup olmadigi, iiriin ¢esitlenmesinin olup olmadigt vb. hususlar parasal
birlik i¢in 6nem teskil etmektedir ( Ertiirk,1993: 124).

Optimum para alam (OPA), yiiksek isgiici mobilitesinin,
enflasyon oranlar1 yakinhiginin, yiiksek oranda fiiriin c¢esitliliginin, iicret
ve fiyat esnekliginin, yiiksek derecede mali parasal ve ticari
biitiinlesmenin oldugu alandir. Buna ek olarak, yliksek 6demeler dengesi
uyumu ve yurt i¢i makroekonomik politikalarin basarisi i¢in bolge iginde
sabit doviz kurunun, bolge disinda ise esnek doviz kurunun olmasi
gerektigi alandir (Samsar,2003:4).

OPA teorisine iliskin literatiir iki yonden incelenebilir. Bunlardan
ilki, para alani sinirlarinin nasil olacagi ve parasal alan icerisinde hangi
takim 6zelliklerin olacagidir. Ikincisi ise, iilkelerin s6z konusu birlige
girmeleri i¢in yerine getirmesi gereken sartlardir (Yanar,2008:55). Yani
fayda maliyet analizi tizerinde durulmaktadir.
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Optimum para alan1 (OPA) teorisi 1960’larda baslayip 1970’lere
kadar siiren ve dncii ¢aligsmalarin yapildig: geleneksel optimum para alani
ve 1970’lerden giliniimiize kadar devam eden ve Oncli asamanin
eksikliklerinden yola ¢ikilarak daha biitiinlestirici bir yolun izlendigi yeni
optimum para alanlar olarak ikiye ayrilir(Ozer,2007:79).

2.1.1. Geleneksel Optimum Para Alam Teorisi

Optimum para alan1 (OPA) teorisi ile ilgili ¢alismalar ilk olarak
1960’1 yillarda Mundell’in 1961 yilinda ‘‘A Theory of Optimum
CurrencyAreas >’ adli temel calismasiyla baglamis ve McKinnon (1963)
ve Kenen (1969) gibi iktisatgilar tarafindan gelistirilmis olup, parasal
birligin avantaj ve dezavantajlarini analiz eden bir ¢aligmadir. Diger bir
deyisle parasal birlige katilan tilkelerin, kendi aralarinda sabit déviz kuru
sistemini, birlik dis1 ilkelere karst esnek doviz kuru sistemini,
uygulamanin fayda ve zararlarini analiz eden bir ¢alismadir. Teori ilk
ortaya atildiginda fazla Onem arz etmemistir. 1990’11 yilarda Avrupa
Birliginin ekonomik ve parasal anlamda biitiinlesmeyi saglamasiyla
birlikte nem kazanmistir. Daha sonra Tavlas ( 1993), Bayoumi ( 1994),
Melitz (1995), Ricci (1997) ve Fukuda (2002) gibi iktisatcilar tarafindan
da iizerinde durulmustur. Teori temelde, bir grup tilkenin ulusal paralarini
belirlenen kurlar (zerinden birbirine geri doénilmez bir bicimde
sabitlemesi ya da iye iilkelerin para birimlerinin birlik dis1 tlke
paralarina karsi serbest dalgalanmaya birakilmasidir.

OPA teorisinin kapsami esnek kur mu yoksa sabit kur mu tartigmasi ve
esnek kur sistemine alternatif olarak sabit kur sisteminin tercihidir
(Ertiirk, 1993:123). Sabit kur sistemi, aralarinda yogun ticari iliskiler
bulunan, ddemeler bilangosu dengesi mikro ekonomik faktorlerden
kaynaklanmayan iilkeler tarafindan tercih edilmektedir. Bu tlkeler, esnek
kuru tercih edenlerden farkli olarak politika araci olarak esnek kuru
maliyetli ve gereksiz gérmektedirler (Abdullayev,2003: 17).

Bu durumda sabit déviz kurunu kabul eden iilkeler arasinda tam
iktisadi biitiinlesmenin olmas:1 gerekir. Yani ulkelerin ekonomik
kurumlarinin birbirine benzer olmasi ve ayni para ve maliye politikasi
uygulamalar1 gerekir. Bu durumda sabit doviz kurunun basar1 sans1 artar
(Savas,2010:207).

OPA parasal birligin avantaj ve dezavantajlarini stnamada genel
bir teorik ¢izgi olusturmasina kars1 fayda ve zararlardan hangisinin daha
etkin olacagimi ya da elde edilecek faydanin alanini tam olarak tespit
etmek giictiir. Bu nedenle parasal birlige geciste ekonomik faktorler
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kadar siyasi nedenlerinde 6nemli oldugunu belirtmek yanlis olmayacaktir
(Ata ve Silahgor,1999: 18).

OPA teorisi, iktisadi ve politik yonden birbiriyle tamamen
biitiinlesmis iilkeler tarafindan faaliyete gegirilecek bir uygulamadir.
OPA, kendi para birimi ve ortak para politikasina sahip bir alan
olup,Frankel’in deyimiyle bir sehirden bilyilk ve diinyadan kiiciik bir
alan1 kapsamaktadir. Diger bir deyisle, ne kendi para birimini dig para
birimlerine baglayacak kadar kiigiik nede kendi i¢inde farkli para
birimlerine sahip alt bdlgelere ayrilacak kadar genis olmayan bolgedir
(Altay,2007:704).

Bir parasal alanin optimum olabilmesi kosulu g¢esitli yazarlar
tarafindan farkl sekillerde yorumlanmistir. Bu yazarlarin goriisleri kisaca
sOyle ifade edilebilir.

Mundell’e gore alan cografi anlamda degil iktisadi anlamda
alandir. Ekonomik anlamda bdlge, homojen firiinlerin tiretildigi, bilgi ve
enformasyonun ayni seviyede oldugu ve degisimlerin bolgelere dahil
alanlar esit etkiledigi alandir (Yiiceol,2004:3) .Mundell bir parasal alanin
optimal olabilmesi i¢in, para birliginin bdlgeleri arasinda yeterli diizeyde
faktor hareketliginin olmasi ve faktor hareketliginin, esnek déviz kurunun
dengesizliklerinin diizeltici etkisinin yerini alabilecegini belirtmistir.
Mundell (1961) optimum para alanini, ortak paranin faydalarinimn
zararlarin1 astigi bolge olarak tamimlamaktadir. Bu teoriye gore, tek
paray1 kullanan {ilke sayisi artarsa ve tek para alani genislerse, tek
paranin  saglayacagi yararlar azalir ve olumsuz yonleri artar
(Yiiceol,2004:3). Parasal alanin olumlu etkilerinin maksimum, olumsuz
etkilerinin ise minimum oldugu bdlge, optimal para bolgesi olarak
adlandirilir (Savas,1999: 91-96).

McKinnon (1963)’ a gore, bir para alanin optimal olabilmesi igin,
finansal ve mali politikalar ile kullanilan doviz kurunun, ekonominin
nihai hedefi olan tam istihdam, 6demeler dengesi ve fiyat istikrarinda
dengeyi saglamasi gerekir. McKinnon’a gore ekonomilerin disa agikligt
ve bliylikliigi artikea sabit doviz kuru avantaj1 artar (Tavlas,2009:541).

Kenen (1969)’e gore bir para alanmmin optimal olarak
degerlendirilebilmesi igin {irlin ¢esitliliginin olmas1 gerekir. Parasal
alanda ihracat iizerindeki soklarin etkileri analiz edilirken ¢esitli
tartismalar yasanmistir. Kenen bu durumda mali entegrasyonu 6nermistir.
Mali entegrasyonla birlikte mali transfer seyri yiksek olur ve asimetrik
soklarin etkileri minimize edilmis olur. Issizlik yiiksek olan bolgeden az
olan bolgeye dogru kayar (Tavlas,2009:539).
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Optimum para alan1 (OPA) analizi ekonomilerin asimetrik soklara
kars1 gosterdikleri direngle ilgilidir. Bu yiizden doéviz kuru
mekanizmalarinin, dengeleyici dzeliginin ortaya konmasi gerekir. Ulkeler
arast meydana gelen ekonomik dengesizlikler talep kaymasi olarak
adlandirilmasina ragmen optimum para alami teorisinde bu durum
asimetrik sok olarak adlandirilmaktadir. Asimetrik sok, etkisi bakimindan
ister pozitif ister negatif olsun bir iilkeye gore diger iilkeyi orantisiz
sekilde etkileyen soktur (Simsek,2005: 54). Ortaya ¢ikan sokun, sadece
talep soku degil arz sokunun da olabilecegi gbéz Oniinde
bulundurulmalidir. En bilyiik asimetri bir bolge bilyiirken, baska bir
bolgenin daralmasidir.

1960’larda baslayip 1970’lere kadar siiren ve Oncii ¢aligmalarin
yapildig1 geleneksel optimum para alaninda ¢esitli kriterler belirlenmistir.
Bu kriterler:

e  Uretim faktdrlerinin hareketliligi
e Disa aciklik derecesi

e Uriin gesitliligi

e Enflasyon oranlarindaki benzerlik
¢ Finansal biitiinlesmenin derecesi
e Politik biitiinlesmenin derecesi

2.1.1.1. Uretim Faktérlerinin Hareketliligi

OPA Teorisi’ni ilk ele alan yazarlardan Mundell (1961)’e gore,
Uretim faktorlerinin hareketli olmasi biiyilk 6nem arz eder. Mundell’e
gore bu iiretim faktorleri icerisinde en Onemlisi is giicii hareketliligidir.
Parasal birligin basarisi, iliye ilkeler arasinda, iretim faktorlerinin
hareketliliginin tam olarak saglanmasma dayamr. Is giicii hareketliligi,
asimetrik  soklara maruz kalindiginda yapilacak doviz  kuru
ayarlamalarina benzer etki gésterir ( Tonus,2000: 13-14). Mundell faktor
mobilitesinin, asimetrik soklarin etkilerinin daha az hissedilmesine neden
olacagimi savunmustur. Burada gecen asimetrik sok, bir tilkeyi digerinden
daha ¢ok etkileyen soktur(Simsek,2005:55).

Mundell bir para alaninda tek bir paranin bulundugu durumla
birden fazla paranin bulundugu durum arasinda, ayarlamada degisiklik
olup olmadig1 durumu irdelemektedir. Yani bdlgeler arasindaki ayarlama
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ile uluslararasi ayarlama arasinda degisiklik olup olmadigina bakmaktadir
(Mumcu,2007: 52).

Mundell (1961) o6demeler dengesizliginin nedeni olarak dis
talepteki kaymalar oldugunu, dretim faktorlerinin bolgeler arasi
dolagimimin serbest, ancak iilkeler arasi hareketliginin kisitli oldugunu
varsaymis ve bu dengesizligi minimum maliyetle gidermenin yolarin
arastirmustir. (Aktan,1983: 36).

Mundell (1961)’e gore, ortak para alani olusturulmasinda 6nemli
bir kistas olarak faktor hareketliligi ve isgiicii mobilitesine dikkat
¢ekmistir. Eger doviz kuru rejimi parasal alanin herhangi bir yerinde
igsizlige neden oluyor veya ayni bolgenin farkli yerinde issizligi 6nlemek
icin enflasyonist baski olusturuyorsa, bu durumda s6z konusu bolge OPA
degildir. Eger iki bolge arasinda sabit kur rejimi varsayilmigsa dengeyi
saglamak i¢in yeni bir faktore gerek duyulacaktir. Bu faktor isgiicii
hareketliligidir. Mundell isgiicii hareketliligini 6demeler dengesizligini
cozebilecek bir sistem olarak gérmustiir. Dolayisiyla bolgeler arasinda
yiiksek isgiicii hareketliligi mevcutsa B bolgesindeki iggilicii A bolgesine
kayacak ve issizlikle enflasyon baskisi meydana gelmeyecek, farkli
paralara gerek kalmayacak ortak para politikasi her iki bolge icin ideal
olacaktir (Kiling,2008:12).

Mundell (1961) parasal alan iginde yiiksek derecede isgiicii
mobilitesi mevcut olusuna ve parasal alan icinde sabit doviz kuru
sisteminin uygulanmasina, alan diginda esnek kur sistemi uygulanmasinin
Onemine isaret etmistir.

Mundell (1961) yukaridaki analizinde buldugu sonug, sabit doviz
kurunun tam istihdam ve fiyat istikrartyla uyumlu olabilmesi i¢in iilkeler
arasindaki faktor mobilitesinin yiiksek olmasi gerektigidir. Ancak sadece
iretim faktorlerinin yliksek mobiliteye sahip olmasi bir parasal alanin
optimum para alam1 olarak sinanmasinda tek basina yeterli bir faktor
degildir.

Mundelle’e gore i¢ dengeyi saglamak asil amagsa diinyada
birbirinden bagimsiz parasal alan artikca hedeflenen amaca ulagmak
kolay olacaktir. Bu durumda emegin hareketsizliginden olusacak her
igsizlik bolgesi i¢in yeni bir bolge olusturma geregi dogacaktir
(Mundell,1691:662) Fakat esnek doviz kurunda para alani ve para birimi
sayist artikca, paranin degisim araci olma fonksiyonu azalacak ve
paralarin konvertibilitesi maliyetli olacaktir. Paranin degisim araci olma
fonksiyonunu kaybetmesi ve i¢ dengeyi saglamak arasindaki bu geligkili
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durum hemen hemen biitiin uluslararas1 parasal problemin temelini
olusturmaktadir (Ishiyama,1975:348)

Mundell (1961) birden ¢ok parasal alan yerine, para alaninin daha
genis olmasi geregini doguran bir etkende kii¢iik bir parasal alandaki
doviz piyasasiin dig etkenlere daha hassas, yani spekiilatif etkilere sahip
olmasidir (Mundell,1961:663) Fakat Mundell (1961) daha biiyiik bir
parasal alanin faydalarinin meydana getirecegi maliyetler arasin denge
saglayici etkisini gostermemis ve faktor mobilitesinin varligi halinde,
degisen talep sartlar1 sebebiyle meydana gelen ddemeler dengesizligini
bertaraf etmek i¢in doviz kuru degisimlerine daha az ihtiyag olacagi
yoniinde basit bir oneri sunmustur (Ozer,2007:35)

2.1.1.2. Disa Aciklik Derecesi

Bir parasal birligin optimalligini saglayacak kriterlerden biri de
ekonominin disa agikligi kriteridir. Bu kritere ilk deginen ve Onemine
vurgu yapan McKinnonoptimum kavramini, ortak parasal alan igerisinde,
para politikasi, maliye politikas1 ve birlik disindaki iilkelere kars1 esnek
doviz kuru politikasiyla, ii¢ temel hedef olan, tam istihdamin saglanmasi,
denk 6demeler dengesi ve fiyat istikrarmin en az maliyetle saglanmasi
olarak agiklamigtir (McKinnon,1963:717-725).

McKinnon (1963)’e gore agiklik, ticarete konu olan mallarla 6lgiiliir.
Yani ithalat1 ve ihracati yapilan mallarla ticarete konu olmayan mallar
olarak ayirmig ve bir ekonominin disa agiklik derecesini, ticarete konu
olan mallarin ticarete konu olmayan mallarin orani olarak Slgmiistiir.
McKinnon’a gore, disa agiklik ticarette konu mallarla 6l¢iilmektedir. Disa
aciklik yapilan ticaretin toplam tiretimdeki paymnin artmasina baghdir.
Ona gore disa acik ekonomi, ticareti yapilan mallarin {liretiminin ticareti
yapilmayan mallarin {retimine oram1 yiliksek olan ekonomidir
(Samsar,2003:6).

McKinnon (1963), ekonominin biiyiikliigii ve disa agilma derecesinin
endiistriler arasi Uretim kaymalarini kolaylastiracagini ve bu sebepten
dolayr Mundell’in faktor hareketliliginin bu faktorle birlikte anilmasi
gerektiginivurgular.

McKinnon’a gore, ekonomilerin biiyiikliigii ve disa aciklig1 artikca
sabit doviz kurlarim kullanmak daha agir basacaktir. Diger bir deyisle
kapali ekonomiler i¢in esnek doviz kuru rejimi daha avantajli hale
gelecektir (Mumcu,2007:61). Blyuk ekonomiler genel olarak 6zel
durumlar disinda doviz kurlarim bir politika araci olarak kullanmazlar.
Ulkenin esnek fiyat ve faiz yapisina sahip olmasi ve sermaye
mobilitesinin ve getirisinin yiiksek olmasi i¢ ve dis dengeyi saglamasina
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yardim eder. Fakat ekonomisi kiigiik ve ihracat gelirine dayanan
ekonomiler doviz kuru ayarlamalarini bir politika araci olarak daha ¢ok
kullanmaktadirlar. Bu sebepten {ilkelerin elde edecekleri kazang
ekonomik yapi1 benzerlikleriyle yakindan ilgilidir (Tonus,2000:15).

McKinnon ’a gore yelpazede kapali ekonomilerden disa agik
ekonomilere dogru gidildikge, esnek doviz kuru rejimi hem bir dig
denkligi saglama araci olarak daha az etkili hem de i¢ fiyat istikrarinin
saglanmasinda daha yararl olacaktir (McKinnon,1963:719).

2.1.1.3. Uriin Cesitliligi

OPA teorisine iiriin gesitliligi kriterini kazandiran Kenen, sabit kur
ve esnek kur tartigmasini Uriin gesitliligi faktoriiyle ¢cozmeye ¢alismustir.
Kenen (1969)’e gore hasilas1 cesitlilik gosteren ekonomiler daha
sagliklidir ve meydana gelen dengesizlikler durumunda kolay kolay
sarsilmazlar. Kenen savundugu kriterinde iiriin ¢esitliligini, sadece ihrag
tirtinlerindeki ¢esitlilik olarak degil de ithalati ikame eden endstriler
olarak kullanmistir (Kenen,1969:54).

Kenen yukarida anlatilanlara dayanak olarak (Ertiirk,1993:127):

v" Mallardan birinin dis talebinde meydana gelen bir daralmanin
ekonomiyi sarsmayacagini

v' Odemeler dengesinde meydana gelen dengesizliklerin bir tlkenin
ihra¢ {irlinlerine olan talepteki degismelerden kaynaklandigim
gostermektedir.

Kenen (1969), iirlin ¢esitliliginin optimum para alan1 segimindeki
Oonemine deginmis, benzer {riinler {ireten ekonomilerin faktor
hareketliliginin daha kolay olacagini ifade etmistir. Kenen’e gére rin
cesitliliginin  fazla oldugu ekonomilerde ihracattaki degismelere
hassasiyet daha az olur. Bundan dolayr iirlin ¢esitliligi fazla olan
ekonomiler asimetrik soklar1 {iriin cesitliligi daha az olan ekonomilere
nazaran daha az hisseder ve az kayipla atlatirlar. Sabit déviz kuru bundan
dolayidir ki iiriin cesitliligi fazla olan ekonomilerde daha fazla fayda
saglar. Kenen (1969)’a gore iiriin ¢esitliligi asimetrik soklarin etkisini
zayiflatir (Yanar,2008:56). Yiiksek bir konjonktiir durumunda, iiriin
cesitliligi az olan ekonomiler c¢esitlenmis ekonomilerden daha ¢ok
etkilenecektir. Uriin gesitliligi fazla olan ekonomiler bu tiir konjonktiirle
karsilastiginda iiriinlerinden birinde meydana gelen talep daralmasi
tirtiniin toplam i¢indeki agirhigt az oldugundan 6demeler dengesi tizerinde
cok az bir etkiye sahip olacaktir. Bu durumda bu ekonomiler



156 / Sosyal Bilimler Dergisi Cilt 2 » Say1 4 » Aralik 2012

devalliasyona gerek duymadan eski dengeyi tekrar saglayacaklardir
(Condur ve Evlimoglu,2007:207).

Ancak bu durum bazi sartlara baglidir. Eger malin toplam ihracat
icindeki pay:r yiiksekse, doviz kurundaki dalgalanmalarin etkisi biiyiik
olacaktir. Yine ihrag edilen mallarin bir kaginda aymi durum soz
konusuysa bir istikrarsizlik meydana gelebilir. McKinnon’un aksine
Kenen {irlin yapist cesitli olan ekonomilerin sabit kur politikasini
stirdiirmeleri miimkiinken disa agik ekonominin esnek kur uygulamasi
gerektigini ve esnek kurunda istikrarsizliklar durumunda daha istikrarl
sonuglar doguracagini ifade etmistir (Ertiirk,1993:127). Kenen bundan
hareketle iriin ¢esitliligi fazla olan ekonomilerin sabit dfviz kuru
uygulamasinin ve {irlin ¢esitliligi az olan ekonomilerin esnek déviz kuru
uygulamasinin uygun olacagini ifade etmistir (Kenen,1969:54).

2.1.1.4. Enflasyon Oranlarindaki Benzerlik

OPA’nin kriterlerinden bir digeri enflasyon oranlar1 benzerligi
(veya farkliligi)’dir. Haberler (1970) ve Fleming (1971) tarafindan ileri
srdlen kriter, dikkatlerin mikro iktisadi olaylardan makro iktisadi
olaylara yonelmesini saglamigtir (Ishiyama,1975:356).

Ulkeler arasindaki ekonomi politikalarimin uyum iginde olmas,
parasal birliklerin uzun siire devam ettirilmesi igin gerekli sarttir.
Ulkelerin ekonomik yapilarinin farkli olmasi, uygulanan politikalarmn da
farkli olmasini gerektirir ve bu durum sonucunda filkeler arasi enflasyon
oranlar1 farkliligt meydana gelmektedir. Diisiik enflasyon oranina sahip
iilkeler ile yiiksek enflasyon oranmna sahip iilkelerin uygulayacaklart
iktisat politikalar1 da farkli olacaktir. Ekonomiler arasindaki enflasyon
farklari, {ilkeler aras1 satin alma giicii farkina neden olacak ve bu durum
nominal doviz kurunun degismesini gerektirecektir. Enflasyon oranindaki
kiigiik degisiklikler dahi sabit doviz kuru sisteminin yikilmasina neden
olabilmektedir  (Simsek,2005:56). Bu durumda parasal birlik
olusturulurken birbirine sabitlenmis para birimleri parasal birligin
devamliligim sarsacaktir (Kiling,2008:19).

Fleming’e (1971) gore, dis soklar, yapisal gelismedeki
farkliliklardan, isgiicli piyasasi kurumlarindaki gesitlilikten, uygulanan
iktisat politikalarindaki farkliliktan, farkli sosyal politikalarin sebep
oldugu milli  enflasyon oranlarindaki  kalict  farkliliklardan
kaynaklanmaktadir. Ulkeler arasindaki enflasyon hiz1 degisik ve birbirine
yakin oldugu vakit, ticaret hadleri de buna bagli olarak istikrarli olacak ve
cari hesap dengesi saglanacaktir. Bu durum doéviz kuru ayarlamalarina
olan gereksinimi azaltmaktadir (Kiling,2008:19).
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Ekonomik yapilarin benzerliginden enflasyon oranlarinin mutlak
surete esit olmasi anlami ¢ikarilmamalidir. Fakat enflasyon oranlarinin
birbirine yakin olmas1 gerekmektedir. Ulkeler aras1 enflasyon oranlarmin
yakin olmasi, ulasilacak hedeflerin de benzer olmasina ve aymi tir
politikalarin uygulanmasini da kolaylastiracaktir. Nedenleri ve oranlar
farkli da olsa enflasyon oranlarmin yakin olmasi sermaye piyasalarmin
bitiinlesmesi i¢in, lizerinde durulan, iilke i¢indeki mali kosulara ve bu
kosullarin meydana getirdigi olumsuzluklara hiz kazandirmay1 onleyici
bir sart olarak goriilmektedir (Ertiirk,1993:128).

Enflasyon oranlar1 benzerligi kriterini savunan Haberler (1970) ve
Fleming’e gore (1971), o6demeler dengesizliginin kaynagi genellikle,
ulusal para politikalarindan, sendikalarin uygulamalarindan ve enflasyon
hizlarindaki farkliliklardan kaynaklanmaktadir (Ozer,2007:82).

Enflasyon oranlarinin benzerligi kriterinin 6nemi, ekonomilerin
sahip oldugu Phillips egrileriyle belirlenmektedir (Aktan,1983:43). Temel
iddia {ilkelerin farkli Phillips egrisine sahip olabilecekleri, enflasyon
oranlarinin farkli ve igsizlik hedeflerinin farkli olmasi durumunda, parasal
birlikte tek bir enflasyon orani belirlenmesinin bazi masraflar getirecegi
lizerinedir (Ricci,1997:10).

Ulkeler farkli Phillips egrilerine sahip ya da ayni egrinin farkli
yerlerinde bulunuyorlarsa ve bu duruma bagli olarak farkli igsizlik
oranlarina ve enflasyon oranina sahiplerse takip edecekleri politikalarda
farkli olacaktir. Enflasyon orani, diisiik iilke ile yiiksek olan iilkenin
politikalar1 ¢atisacaktir. Boyle bir durumda iilkelerin sabit kur mu yoksa
esnek kur mu tercihi zorlasacaktir. Parasal birlige dahil iilkeler farkli
igsizlik ve enflasyon oranina sahiplerse, bu durumda issizlik oran1 yiiksek
olan fiilkeler, talep diizeyinin diislikliigii veya iicret maliyetlerinin
yiiksekliginden sikayetci iseler disa acik olan bir ekonomide dis
dengesizliklerin giderilmesi ve ekonominin canlanmasi i¢in esnek Kkur
rejimine ihtiyag duyabilirler. Parasal birlikte de bilindigi gibi sabit kur
rejimi politikast gecerlidir. Problemin kaynakta ¢6ziimii, ortak politika
surdirmeyi gerektirecek ve ortak hedeflerin belirlenmesiyle mimkin
olacaktir. Odemeler dengesi fazla veren ekonomiler, artan dévizlerini
sterilize edemediklerinden ya da artan doviz ihtiyaglarini, 6zel sektorden
borglanarak karsilayamadiklarindan belirlemis olduklar1 orandan daha
yilksek bir enflasyon ve daha disilk bir issizlik oraniyla
kargilasacaklardir. Fakat bu durum parasal birlik amacina ters
diismektedir (Ertiirk,1993:128).

Ingram, parasal birlige iiye iilkelerde, iiyeligin enflasyon, issizlik
oranlarina olumlu bir etki yapacagini ve bu etkiden kaynaklanan
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maliyetlerin fazla biiyiitiilmemesini gerektigini savunmaktadir. Fleming
s6z konusu birligin enflasyon hizimt azaltacagi ihtimali iizerinde
durmaktadir. Fleming’e gore, agik veren ekonomilerin Phillips egrisinin
konumu, fazla veren ekonomilere gore daha yukaridaysa, dengesizligin
giderilmesi i¢in igsizlik oraninin sabit tutulmasi enflasyon hizim diisiiriicii
etki yapar. Fakat Fleming’e gore, doviz kurunun sabit tutulmasi, mevcut
dengesizliklerin siddetini ve miktarin1 artiracaktir. Fleming’e gore,
enflasyon hiz1 diisiik olan ve 6demeler dengesi fazlas1 veren ekonomiler,
dengenin saglanmasi icin enflasyon oranmin yiikseltilmesine sicak
bakmazlarsa, denge acik veren iilkelerin issizlik oranmin artmasiyla
saglanir. Boyle bir durumda denge saglanmig, ortalama enflasyon orani
diismiis olacak fakat birligin issizlik oran1 genel olarak artmis olacaktir
(Aktan,1983:45).

Willet ve Tower (1970), optimum para alaninin olusturulmasi igin
birlige {iiye iilkelerin enflasyon ve issizlie karst uyguladiklar
politikalarin uyum i¢inde olmas1 gerektigini savunmuslardir. Ciinkii
igsizligin diisiik olmasim isteyenlerle, enflasyonun daha diisiik olmasini
isteyenler arasinda bir birlik kurulmasi zordur. Uygulanacak bir para
politikasi, birlige iiye biitlin iilkeler i¢in gecerli olacagindan, farkli
enflasyon ve issizlik oranina ulagsmak isteyen tilkelerin optimal bir birlik
kurmalart zordur (Condur ve Evlimoglu,2007:208).

2.1.1.5. Finansal Biitiinlesmenin Derecesi

Parasal entegrasyon reel alandan ¢ok parasal alam
ilgilendirmektedir. Buna ragmen, parasal alandaki dengesizliklerin ¢cogu
reel kaynaklidir. Béyle olmakla beraber uluslararasi finansal piyasalarda
doviz kurlarinda meydana gelen dalgalanmalarin tamamu reel kaynaklidir
denilemez. Fakat 1971’den sonra ortaya ¢ikan dengesizlikler reel alandan
cok spekiilatif gelismeler kaynaklanmigtir. Bu dengesizliklerin olumsuz
etkilerini en aza indirmek ve s6z konusu spekiilatif gelismelerden
kendilerini korumak igin finansal piyasalart birbirinin i¢ine ge¢mis olan
ilkeler parasal birlige dogru yonelmeye baslamislardir (Ertiirk,1993:127).

OPA kriterlerini irdeleyen yazarlardan Mundell (1961), McKinnon
(1963) ve Kenen (1969) optimalligin Ol¢iilmesinde, ekonominin reel
yoniine yogunlasmis, finansal yoniinii dikkate almamiglardir. Fakat son
yilarda sermaye hareketlerinin artmasi, ortaya ¢ikan dengesizliklerin daha
cok spekiilatif unsurlardan kaynaklanmasi, dikkatlerin reel alan yaninda
mali alana kaymasina neden olmustur.

Ingram (1969) kendisinden 6nceki yazarlardan farkli olarak OPA’nin
olusturulmasinda, ekonomilerin reel yoniiniin degil, finansal yoniiniin ele
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almmasi gerektigini vurgulamistir. Ingram bu diislincesine dayanarak,
finansal piyasalar1 i¢ i¢e olan iilkelerin o bolgede bir parasal birlik
kurmast gerektigini ifade etmistir (Ertiirk,1993:127-128). Cinki faiz
hadlerindeki kicik dalgalanmalar parasal birlikte sermaye hareketlerini
hizlandirmakta ve doviz kuru degisimlerine gerek kalmadan &demeler
dengesi saglanmis olmaktadir.

Bu diisiinceye dayanak olarak parasal birlige tamamen girmis A ve
B gibi iki iilke oldugunu gosterirsek ve A {iilkesinin negatif B iilkesinin
pozitif asimetrik sokla karsilastigini varsayalim. Bu iki {ilke parasal
birlige tamamen girdigi i¢in bu iilkelerdeki bono, hisse senedi piyasasi ve
bankalar tam uyum iginde olacaktir. Negatif sokla karsilasan A iilkesinde
firmalar zararla karsilasacaklar1 igin bu tilkedeki firmalarin hisse senedi
fiyatlar1 diisecektir. Piyasa tam entegre oldugu i¢in B iilkesindekiler A
tlkesindeki firmalarin hisse senetlerini almis olacaklar ve bu durumda A
iilkesinin zarariin bir kismimi B iilkesi yiiklenmis olacaktir. B {ilkesinde
ise durum tam tersinedir. B iilkesinin ekonomisindeki canlilik bu tilkenin
hisse senetlerinin degerini yiikseltecektir. B {ilkesindeki firmalarin hisse
senetleri ayn1 zamanda A tlkesindeki bireyler tarafindan bulunduruldugu
icin B {ilkesinden A iilkesine para aktarilmis olacaktir. Bu durumda
parasal birlikle beraber bir iilkenin yasadigi sok diger birlik iiyesi
iilkelerce paylagilmis olacaktir ( Vergil,2007:77).

Parasal birlik sonrasi, finansal piyasalarin tek para kullanimina
tepkisini en iist seviyeye g¢ikartmak icin, makroekonomik politikalarin
uyumunun saglanmasi ve sermaye hareketlerinin Oniindeki engellerin
kaldirilmasi ve uyumun maksimum seviyeye taginmasi gerekir. Boylece
finansal hareketler parasal birlige iiye {ilkeleri kisa siirede dengeye
getirecektir (Condur ve Evlimoglu,2007:207).

2.1.1.6. Politik Biitiinlesmenin Derecesi

Haberler (1970), Ingram (1969) ve Tower ve Willet (1970), bir
parasal birligin basarili olarak isleyebilmesi i¢in iilkelerin ekonomik
uyumunun degil politik benzerliginin yiiksekligini savunmuglardir. Fakat
Fleming (1971), parasal birlige iiye iilkelerden biri ekonomide durgunluk
yasiyorsa Odemeler agigi verecek ve biyiiyen (Ulkelerde Odemeler
fazlasina sahip olacaktir. Bu durumda ortak maliye politikasinin 6demeler
dengesizligine ¢oziim olabilecegini savunmustur. Ayrica Fleming ortak
para politikasina siipheyle yaklagmaktadir. Ileri derecede politik
entegrasyona giden (lkelerin ortak Merkez Bankasi kurduklar
goriilmektedir. Ortak Merkez Bankasinin kurulmasi, kisa vadeli faiz
oranlarinin esitleyen sermaye hareketlerini 6zendirecektir. Bu ortak
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hareket Odemeler dengesizliginin giderilmesinde her zaman ¢dziim
olmayabilir (Ozer,2007:82).

Bu konuyla ilgili Mintz (1970) siyasi isteklilige vurgu yapmis ve
ortak bir para birimini kullanacak iilkeler i¢in politik biitiinlesmeyi
onemli bir faktér olarak gormiistir (Horvarth,2003:18). Yine
Sarcinelli’ye gore, bir para birliginin olusturulmas1 ve devami sadece
iktisadi etkenlere bagl degil, politik etkenlerede bagldir. ice alem ve dis
aleme yonelik davraniglart belirleyen kuralar, hakimiyet bagliligi veya
isbirligine baglidir. Para birliginde motive biitiinlesmelerde konunun
kuralarini degistirir (Ertiirk,1993:124).

Ingram (1969), parasal alan kiculdiik¢ce o parasal alandan elde
edilecek avantajin kaybedilecegi diisiincesinde olmakla beraber para
alaminin biiyiikliigiine yonelik bir kisitlamada getirmemektedir. Isgiicii
mobilitesinin derecesi ya da Uretim homojenligi gibi faktorlerin uyum
hizina olumlu etkisini kabul eden Ingram’a (1969) goére, OPA’nin
genisligi ve etkinligi sadece reel ekonomik etkenlerle ortaya
c¢ikmamaktadir. Bu faktorlerle beraber hiikiimetlerin izledigi politikalar
ve bu politikalara, baglilik uyum siirecinde toplumun tutumu, diger
finansal kurumlarin ve diger kurumlarin yapisi ile bazi1 goz ardi edilen
ekonomik belirleyiciler nemli rol oynamaktadir (Horvarth,2003:18).

OPA’nin simdiye kadar incelenen geleneksel yaklasiminda,
teorinin isleyebilmesi i¢in, para yanilgisinin olmamasi, ekonominin disa
acik olmasi gerekir. Reel ticretlerin asagi yonlii katiligr ve esnek kur
sisteminin etkin olmadigi, faktdr hareketliliginin yiiksek oldugu, iiriin
cesitliginin yiiksek oldugu durum ve enflasyon oranlar1 benzerligiyle, kur
ayarlamalarma gerek goriilmeyecek durumlar incelenmistir. Ancak
dengesizlik ortaya ¢ikarici faktdrlerin maliyeti, siiresi ortaya ¢ikma sikligi
ile ilgili varsayimlar belirtilmemistir. Bu yaklasimda daha ¢ok, birlige
katilacak iilkelerin katlanmas1 gereken fedakarliklara deginilmistir
(Aktan,1983:48).

Geleneksel OPA teorisinde, birligin  gergeklestirilmesinin
saglayacag1 faydalara net deginilmemis olmasi daha gercekg¢i yargilara
ulasmay1 zorlastirmaktadir. Ulkelerin parasal birlige katilma konusunda
daha gercekci yaklasabilmesi icin, s6z konusu birligin fayda ve
maliyetlerinin iyi karsilastirilmasi gerekir. Geleneksel yaklagimin yetersiz
kalmasindan sonra, bu yaklagimdan farkli olarak fayda ve maliyet
kargilastirilmasina olanak saglayan daha biitiinlestirici yaklagim
gelistirilmistir.
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2.1.2. Yeni Optimum Para Alani Teorisi

1960’larin ve 1970’lerin ilk yarisinda teoriye yapilan katkilardan
sonra, optimum para alanlar1 ile ilgili ¢alismalarda yavaslama
goriilmiigtiir. Yavaslamanin nedeni biiyiik bir olasilikla, gelismis
iilkelerde uygulamada parasal birlik 6rneklerine rastlanilmamasidir. Fakat
Avrupa Parasal Birliginin hayata gegirilmesiyle beraber, teorideki
gelismeler hiz kazanmis ve tekrar arastirmacilarin dikkatini ¢ekmistir. Bu
konuda AB bir uygulama alani olarak goriilmiis, yapilan ¢alismalarda
AB’nin optimum bir para alani olup olmadig1 iizerine yogunlasma olmus
ve yeni yaklasimlara gereksinim duyulmustur (Broz,2005:61).

Yapilan son caligmalarda, optimum para alanmnin kriterlerinin
belirlenmesi ve parasal entegrasyonun saglayacagi fayda ve neden
olacagi maliyetlere yonelik yaklagim devam ettirilmistir. Fakat makro
iktisatta meydana gelen gelismeler yeni bakis acilarina ihtiyag
duyulmasina neden olmustur. Bu gelismelere altinda OPA teorisi;
beklenti olusturma, zaman tutarsizligi, giivenirlik sorunu, emek giiciiniin
belirsizlik ortamindaki hareketliligi ve doviz kurunun belirlenmesi
siirecindeki gelismelere bagli olarak yeniden degerlendirilmistir
(Tavlas,1993:659).

2.1.2.1. Zaman Tutarsizhigi1 Sorunu

Yapilan son ¢aligmalarda, optimum para alanmin kriterlerinin
belirlenmesi ve parasal entegrasyonun saglayacagi fayda ve neden
olacagr maliyetlere yonelik yaklagim devam ettirilmistir. Fakat makro
iktisatta meydana gelen gelismeler yeni bakis acilarina ihtiyag
duyulmasina neden olmustur. Bu gelismelere altinda OPA teorisi;
beklenti olusturma, zaman tutarsizlifi, giivenirlik sorunu, emek giiciiniin
belirsizlik ortamindaki hareketliligi ve doviz kurunun belirlenmesi
siirecindeki  gelismelere bagli olarak yeniden degerlendirilmistir
(Tavlas,1993:659).

2.1.2.2. Dikey Phillips Egrisi ve Politika Etkisizligi

1970’11 yilarda esnek doviz kurlarnin, ilkelerin bagimsiz para
politikalarin1 uygulamalarma olanak verdigi, dolaysiyla Phillips egrisi
boyunca optimum issizlik ve istihdam hadlerini secebilecekleri
varsayllmigtir. Parasal birlikle beraber, bagimsiz para politikasinin
kaybedilmesi, parasal alana katilan iilkeler i¢in bir maliyet olarak
goriilmiigtiir. Ancak Friedman gibi parasal goriis, temsilcilerinin
beklentileri ve isgiiciiniin nominal {icretleri degil, reel ticretleri gdz dniine
aldig1 varsayimini Phillips egrisine dahil etmeleri, buna ilave olarak kisa
donmede dahi politika degisimlerinin rasyonel beklentiler sebebiyle reel
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degiskenler iizerinde bir etki yaratmadigi sonucuna varmuslardir. Bu
durumda, statik Phillips egrisi enflasyonist bekleyisleri géz 6niine alacak
sekilde degismelidir (Arslan,2002:12). 1970’ler ve 1980’lerin basinda
artan enflasyonla birlikte, issizliginde buna paralel olarak artig
gostermesiyle beraber, Phillips egrisinin artik dikey olarak veya dogal
igsizlik oraniyla tanimlanmasi sonucunu getirmistir. Bu sebeple iilkelerin,
parasal bir birlige katilarak bagimsiz para politikasi uygulayamamalarinin
maliyetinin beklenenden daha diisiik oldugu sonucuna ulasilmistir
(Tavlas,1993:669-672).

2.1.2.3. Isgiiciiniin Belirsizlik Durumunda Hareketliligi

Bertola (1989), mikro iktisat teorisinde gelecekle ilgili belirsizligin
derecesi ve uyum maliyetlerinin, soklarla karsilasildiktan sonraki siirecte,
kaynak dagilimmin o6nemli belirleyicileri oldugunu ifade etmistir.
Belirsizlik ortaminin devam etmesi halinde, ulusal iktisadi birimlerin,
ilerde pisman olacaklar1 bir durumla karsilagmamak i¢in uyum siirecine
daha az katilmak istemelerine neden olur. Isgiicii mobilitesinde durum
benzer bir 6zellik gdsterir. Buna gore, iscinin bir yerden baska bir yere
hareket etmesi i¢in, yapacagi hareketten bekledigi gelir farkinin sabit
hareket maliyetinden, is¢inin tekrardan donebilecegi ile iligkili miktar
kadar, fazla olmasi gerekmektedir. Diger bir deyisle, diger sektdr ya da
yerlerden, gelecek kazanglari ile ilgili belirsizlik artik¢a isgiicliniin yer
degistirme veya go¢ etme istekliligi de azalmis olacaktir
(Tavlas,1993:677-678).

2.1.2.4. Doviz Kurunun Ayarlanmasi

Nominal doviz kurlarimin ayarlanmasinin dis dengeyi saglamakta
etkin bir politika araci olmadigi hallerde doviz kuru {izerindeki dogrudan
denetim kaybimin maliyetlerinin biiylikk olmayacagi cesitli yazarlar
tarafindan soylenmektedir (Kiling,2008:28).

Modern OPA teorisi, kisa donem doviz kuru dalgalanmalarinin dis
dengesizligi diizeltme etkisini gosterebilmesi i¢in, yeterli zamanin
olmasina ihtiyag¢ vardir. Bu yonden modern OPA geleneksel yaklagimdan
ayrilmigtir (Tavlas,1993)

2.1.2.5. i¢sellik ve Uzmanlasma

Icsellik hipotezinin ardinda yatan neden, parasal entegrasyonun doviz
kuru dalgalanmalar1 sebebiyle olusan maliyetlerinin &tesinde ticari
maliyetleri azaltmasi, rekabet¢i devaliiasyon yapma ihtimalini ortadan
kaldirmas1 sonucu, finansal ve ticari biitiinlesmeyi artirarak dogrudan
yabanci yatirim yapmayi kolaylagtirmasi, uzun vadeli iliskileri
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kuvvetlendirmesi ve daha ileri asamalarda politik entegrasyonu
beraberinde getirmesidir. Bu durum parasal alana katilan {ilkelerin, is
¢evrimlerinin  senkronizasyonunun saglanmasina yardimci olacaktir
(Mongelli,2002:28).

Frankel ve Rose (1998), EPB’ne aday iilkelerin hazir olup
olmadiginm1 smamak ig¢in yaptiklar1 ¢aligmalarin ¢ogunda, iilkeler arasi
ticaretin biiyiikliigiiniin, soklarin ve is ¢evrimleri senkronizasyonunun,
isgilicli mobilitesi derecesinin ve mali tarnsferleri incelemislerdir. Bu
kriterleri alarak, ABD esas alinarak yaptiklann karsilagtirmada, OPA
kriterlerinin birbiri ile baglantili ve ig¢sel oldugundan elde edilen
sonuglarin yanlis olabilecegini belirtmislerdir.

Frankel ve Rose (1998), sanayilesmis iilkelerin otuz yilik ikili
ticaret ve is cevrimlerinin verilerini kapsayan calismasinda, ampirik
analiz sonuglarina gore artan ticari baglantinin iilkelerarasi is ¢evrimleri
korelasyonunu artirdig1 sonucuna varmiglardir.

2.1.2.6. Soklar ve Ozellikleri

1980’1lerin sonu ve 1990’larin basinda parasal birlige katilmak isteyen
ilkeler de soklarin benzerligi lizerine tartigmalar artmus ve birlige
katilacak iilkelerin bu soklarin maliyetlerine katlanip katlanmayacaklar
biiyiik 6nem arz etmistir (Mongeli,2002:24).

Buiter (1995)’e gore, OPA literatiiriinde, para alanin etkileyen soklarm
cogu asimetrik, bolgesel ve lilke odaklidir. Bu durum parasal alanin
aleyhinedir. Fakat bu durumun gecerli sartlar1 olan, nominal katiliklarin
bulunmasi durumunun vurgulanmadigina, nominal katiliklarin olmadigi
durumda, doviz kuru rejiminin ne oldugunun o6nemi kalmayacagina
dikkat ¢ekmektedir. Ayrica reel ve dis soklarda nominal d6viz kurunun
esnekliginin uyum siirecinde Onemliyken, finansal goklarda nominal
doviz kurunun arzulanmadigini belirtmektedir. Buiter (1995)’e gore eger
ekonomide finansal soklar hakim ise, sabit doviz kuru rejiminin istikrar
saglamadaki basarist daha kuvvetlidir.

Broz (2005), Berger, Jensen ve Schjelderup’den (2001)
faydalanarak simetrik soklarla ilgili olarak, merkez iilkeden yayilan
soklarin ve kiiciik iilkenin kendi ekonomik yapisindan kaynaklanan
soklarm, Ui¢ sonucu oldugunu savunmaktadir. Bu sonuglar, soklarin
korelasyonunun negatif iligskili olmasi halinde, sabit doviz kurlarn
kullanilmasinin ve para alaninin olusturulmasi iilkelerin lehine olacagidir.
Soklarin, standart sapmasindaki artis sadece korelasyonun negatif olmasi
durumunda, sabit doviz kuru aleyhinedir (Broz,2005:67).
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2.1.2.7. isgiicii Piyasasindaki Farklihklar

Mongelli (2002), ekonomide yasanan soklar benzer olmasina
ragmen, parasal birlige lye iilkelerdeki isgiicii piyasalarinda yer alan
kurumlarin yapisal olarak farkli olmasindan dolayi, iiye iilkeler arasinda
ticret ve fiyat farkliliklarinin olacagini belirtmektedir. De Grauwe (2003),
Mongeli (2002),Broz (2005), Bruno ve Sachs’ten (1985) faydalanarak
kurdugu teorisinde, ii¢ gesit is piyasasinin bulundugunu belirtmistir. Bu
piyasalar, merkezi birliklerin kontrolii altindaki merkezilesmis isgiicii
piyasalari, orta derecede merkezilesmis isgiici piyasalart ve
merkezilesmemis isglicii piyasalaridir. De Grauwe (2003), merkezi
birliklerin kontrolii altindaki ekonomilerde, herhangi bir arz soku
durumunda, nominal iicretlerin agir1 artisa neden olmayacagimi ¢iinkii
birlikler yiiksek ticret artiginin yiiksek enflasyona neden olacagini ve reel
icretlerin ayni kalmasina neden olacagimin farkinda olacaklarini ifade
etmektedir. Aymi sekilde CalmfersveDrifill (1988), merkezi olmayan
ticret pazarh@min firma diizeyinde yiiriitildigi piyasalarda yiiksek
nominal {icretlerin, firmanin maliyetini artiracagini ve rekabet giiciinii
azaltacagimi soylemektedirler. Bunda dolayi, birlikler isten ¢ikarmalarin
en az seviyede olmasi i¢in nominal iicret artislarina fazla gitmezler.

Isgiiciiniin orta derecede merkezilesmesi durumunda ise, sonug
bahsedilen diger iki u¢ noktadan farkl1 olacaktir. Isgiiciiniin orta derecede
merkezilesmesi durumunda, birlik kendi basina atacagi adimlarla toplam
enflasyon iizerindeki etkisinin diisiik olacagimi varsayar. Fakat diger
birliklerde ayni sekilde hareket ederlerse, nominal {icretler yiikselir,
enflasyon artar ve reel iicretler degismez. De Grauw’egoére (2003), bu
durumda farkli isgiicli piyasalarina sahip iilkelerin ortak parasal birlik
kurmalart maliyetli olacaktir (Mongeli,2002:13).

3.VERIi VE YONTEM
3.1. Veri

Tiirkiye’'nin  EURO boélgesine girip girmeyeceginin, girmesi
halinde elde edilecek kazanglarin neler olabilecegi ve kayiplarin neler
olacaginin arastirildigi analizin bu boliimiinde, konuyla ilgili cesitli
dergilerde yayinlanmis caligmalar taranmis ve cesitli sitelerden veriler
almmustir. Genel olarak OECD ve Diinya Bankasindan yararlanilmustir.
Veriler yedi tlke i¢in 1990 ve 2010 yilarim1 kapsamaktadir.

3.2. YOntem

Zaman serilerine dayanan analizlerde, genellikle serilerin duragan oldugu
varsayimi yapilmaktadir. Fakat uygulamada genel olarak zaman serileri
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duragan ¢ikmamaktadir (Gujarati,2009:730). Serilerimiz zaman serisi
oldugundan o6nce Hodrick-Prescott (HP) Filter’den gecirilecektir.
Konuyla ilgili daha 6nceki c¢alismalarda genellikle birim kok testi ve
esbiitiinlesme testi uygulanmistir.

Calismada Euro bolgesinin OPA olup olmadigimi test etmek amaciyla ele
alinan iilkelerin verileri iki ayr1 donem olarak ele alinmistir. Bu déonemler
Euro’ya gegisten onceki yilar olan 1990-2000 yilar1 ve gegisten sonraki
yilar olan 2000-2010 yilaridir. Euro’ya gecisten dnceki donem olan 1990-
2000 aras1 iilkelerin biiylime degerleri, bankacilik sektoriiniin verdigi
krediler, igsizlik verileri incelenmistir. Daha sonra Euro’ya gecisten
sonraki donem olan 2000-2010 aras1 verileri aym sekilde incelenmistir.
Veriler genel olarak yillik olarak alinmstir.

Serilerimiz Hodrick-Prescott (HP) Filter’den gecirilmis ve gosterdigi
trend ve dongli boliimlerine ayrilarak analizde dongi kismi kullanilmagtir.
Zaman  serilerinin  egilim ve devresel hareket Dbilesenlerine
ayrigtirilabilmesi i¢in Hodrick-Prescott (1980) tarafindan gelistirilen
yontem kullanilmugtir.

Serilerin dip ve tepe yaptiklarni noktalar incelenmis ve filtreden
gecirilirken Lambda 800 ve 1600 kullanilmustir. Hodrick-PrescottFilter’i
secmemizin nedeni diger yontemlere gore daha avantajli olmasidir. Eger
bir zaman serisinin trendi veya farki duragan olsa bile HP filtresi stz
konusu serinin trenden armdirildiktan sonra duraganligini biiyilik bir
olasilikla saglamaktadir(Yamak ve Tanndver,2012:20). Fakat diger
yontemlerde trend ve duragan bir serinin duraganliini garanti
etmemektedir. Calismada 1990-2000 ile 2000-2010 doénemi ayri ayri
incelenmistir. Secilen iilkeler i¢in yillik biiylime, issizlik krediler ve
istthdam verileri toplanmustir. Secilen tilkeler Euro bolgesi {ilkesi
olmasina ragmen para birimi olarak Euro’yu kabul etmeyen Ingiltere ve
Polonya, Euro’yu kabul eden Fransa, Almanya, Ispanya, Macaristan, AB
tlkesi olmayan ve Euro’yu para birimi olarak kabul etmeyen Turkiye’den
olugmaktadir.Euro’ya gecisten Onceki donem olan 2000’li yilardan
onceki déonem ve Euro’ya gegisten sonraki déonem olan 2000’li yilardan
sonraki donemin incelenmesi {iilkelerin Euro alanina gecisinin fayda ve
maliyetlerinin goriilmesi agisindan énemlidir.

Seriler aras1 ikili iliskiyi incelemek i¢in korelasyon analizi
yapilmigtir. Korelasyonda amag iki degisken arasindaki dogrusal iligkinin
derecesini ve kuvvetini 6lgmektir. Korelasyon katsayis1 dogrusal iliskinin
giiciinii Olger (Gujarati,2009:21) korelasyon katsayist negatif deger
almayan bir biiyiikliiktiir ve 0<r’<1 arasinda degerler alir. Eger 1* 1’e
esitse degiskenlerin ikisi ayn1 yonde degisir yani tam uyum vardir. Fakat
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r? sifira esitse bagimli degiskenle agiklayici degisken arasinda herhangi
bir iligki yoktur (Gujarati,2009:74). Esitsizlikte bahsedilen r asagidaki
sekilde hesaplanabilir.

O xQY)
>oXY =

o T

Literatiirde igsizlik ve ekonomik biiyiime arasinda ters yonlii bir
iliski vardir. Bu durumu test etmek amaciyla degiskenler arasi ikili
korelasyon analizi yapilmistir. Analizde Eviews paket programi
kullanilmustir.

4.BULGULAR VE TARTISMA

Calismanin bu bdoliimiinde uygulama ve uygulamadan elde edilen
sonuglar agciklanacaktir. Oncelikle degiskenler trendden arindirilip
duraganlastirilmas: i¢in Hodrick-Prescott Filtresinden gegirilecektir.

arast korelasyon analizi yapilacaktir.

4.1. Avrupa Parasal Birliginin Optimumlugu’nun Incelenmesi (1990-
2010 Dénemi)

Avrupa parasal birligi son donemlerde c¢esitli ekonomik ve politik
krizlerle kars1 karsiya kalmistir. Buna en 6nemli dayanak son donemlerde
Yunanistan’in Euro bolgesinden ¢ikarilmasina kadar ileri diizeylere varan
gelismeler gosterilebilir. Bu gelismelerden dolayr Euro bolgesinin lider
iilkesi olan Almanya ekonomik istikrarsizlik yasayan Yunanistan Italya
ve Ispanya’ya bir takim yardim paketleri sunmus ve bunlara bagl olarak
cesitli regeteler onermistir. Literatiirde Avrupa Para Birliginin optimal
oldugu varsaymmi yapilmaktadir. Fakat yapilan ampirik calismalarin
¢ogunda bu durumun aksi bir sonu¢ ¢ikmaktadir. Calismamizda bu
durumun testi amaciyla bankacilik sektoriiniin verdigi krediler, ekonomik
biiylime, issizlik verileri baz alinmigtir. Almanya’nin ekonomik yénden
istikrarli olmast diger Avrupa iilkelerine gore daha giiglii bir
ekonomisinin varlif1 referans analizde referans iilke segilmesine neden
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olmustur. Calismamizda elde etigimiz sonuglarin konuyla alakali Tirkiye
acisindan yapilan diger caligmalarla ayni sonuca ulasip ulagmadigini
karsilastirmak amaciyla asagida kisa bir literatiir 6zetlenmistir.

4.1.1. Veri Seti

Calismada Avrupa Para Birliginin optimum para alanina ne kadar yakin
oldugunu incelemek amaciyla 1990-2010 donemlerine ait igsizlik,
bankacilik sektoriiniin verdigi krediler ve bilylime degiskenlerimizi
olusturmaktadir. Calismada tek para Euro’ya gegmenin fayda ve
maliyetlerini incelemek amaciyla veriler Euro’dan 6nceki donem 1990 ve
Euro’dan sonraki dénem 2000°li yillar olarak ayr1 ayr1 simiflandirilmstir.
Euro bolgesi son zamanlarda biiyiikk sikintilar igerisine girmistir. Son
zamanlarda yapilan akademik ¢alismalarda Euro bdlgesinin optimum bir
para alan1 olduguna yonelik siipheler artmis durumdadir.

4.1.2. Korelasyon Analizi

Korelasyon analizinde daha oncede bahsedildigi gibi amag iki degisken
arasindaki iliskinin kuvvetini 6lgmektir. Korelasyon analizinde issizlik ve
biiylime arasindaki iligki referans alman ilke Almanya’ya gore
degerlendirilmistir. Literatiire gore issizlik ve biliylime arasinda ters yonlii
bir iliski olmas1 gerekir.

Tablo 4.1. 1990-2000 issizlik Korelasyon Analizi

UDEU |UESP |UFRA |UGBR |UHUN |UPOL |UTUR
UDEU |1 0.763 |0.726 |0.608 |0.732 ]0.621 |-0.280
UESP [0.763 |1 0.816 |0.627 |0.830 |0.642 |-0.172
UFRA ]0.726 (0816 |1 0.201 ]0.634 [0.553 |-0.568
UGBR [0.608 [0.627 [0.201 |1 0.800 |0.654 0.474
UHUN |0.732 |0.830 |0.634 ]0.800 |1 0.905 |0.006
UPOL [0.621 |0.642 |0.553 |0.654 0905 |1 -0.141
UTUR [-0.280 [-0.172 [-0.568 |0.474 [0.006 [-0.141 |1

Tablo 4.1’¢ bakildiginda 1990-2000 yilarinda issizlik, referans alinan
iilke Almanya’ya gore Tirkiye disindaki tiim tilkelerle ayn1 yonlii olarak
degismistir. Issizlik verilerine gdre Polonya ve Ingiltere’nin birbirine
paralel olarak degistigi, Ispanya ve Macaristan’in birbirine yakin oldugu
goriilmektedir. Bu durumda Almanya, Fransa, Macaristan ve Ispanya bir

parasal birlik olusturmaya daha yakin goriinmektedirler.
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Tablo 4.2. 2000-2010 Issizlik Korelasyon Analizi

UDEU |UESP |UFRA |UGBR |UHUN |UPOL |UTUR
UDEU |1 -0.681 |-0.202 |-0.637 |-0.578 |0.654 [0.0281
UESP |-0.681 |1 0.768 ]0.922 10.903 |-0.556 |0.383
UFRA [-0.202 |0.768 |1 0.745 |0.798 |-0.322 |0.183
UGBR |-0.637 [0.922 |0.745 |1 0.967 |-0.748 ]0.410
UHUN |-0.578 |0.903 |0.798 ]0.967 |1 -0.725 10.273
UPOL [0.654 |-0.556 |-0.322 |-0.748 |-0.725 |1 -0.099
UTUR ]0.028 ]0.383 |0.183 ]0.410 |0.273 |-0.099 |1

Tablo4.2’ye bakildiginda Euro’ya gecis olan 2000-2010 yilarinda issizlik,
referans alinan iilke Almanya ile Avrupa birligi olmayan Tiirkiye’de ve
Polonya’da aym yonlii olarak degismis, diger lilkelerin ekserisinde ters
yonde degismistir. Bu sartlarda Almanya ile Tiirkiye ve Polonya arasinda
bir parasal birlik kurulabilir. Ispanya, Ingiltere ve Macaristan arasinda bir
parasal birligin kurulmasi optimum olacaktir. Buna ragmen Tiirkiye Euro
bolgesinin ¢gogunlugu ile yakin bir ekonomik benzerlik gostermediginden
bu Ulkelerle parasal birlige girmemesi daha yararli olacaktir.

Tablo 4.3. 1990-2000 Buyime Korelasyon Analizi

GDEU |GESP |GFRA |GGBR |GHUN |GPOL |GTUR
GDEU |1 0.701 0.602 |-0.212 |-0.345 |-0.584 |-0.191
GESP [0.701 |1 0.928 [0.406 |0.263 |-0.009 |-0.152
GFRA |0.602 10928 |1 0.448 10.452 0.134 |-0.232
GGBR [-0.212 |0.406 [0.448 |1 0.865 [0.760 ]0.000
GHUN |-0.345 |0.263 |0.452 |0.865 |1 0.881 |0.021
GPOL [-0.584 |-0.009 |0.134 |0.760 |0.881 |1 0.223
GTUR |-0.191 |-0.152 |-0.232 |0.000 |0.021 0.223 |1

Tablo 4.3.’e bakildiginda 1990-2000 yilarinda biiylime referans alinan
iilke Almanya’ya gore kiyaslandiginda, ispanya ve Fransa disinda kalan
ilkelerde biiyiime ayni yonli olarak degismemistir. Bu durumda
Almanya, Ispanya ve Fransa arasinda bir parasal birlik kurulabilinir.
Tiirkiye, Ingiltere, Polonya ve Macaristan’in bu iilkelerle bir parasal
birlige girmemesi kendi lehlerine olacaktir. Tiirkiye Ingiltere ile bir
parasal birlige gidebilir. Daha dnceki yapilan galismalarda da Ingiltere ve
Tiirkiye’nin bu iilkelerle bir OPA olusturamayacagini gostermistir.
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Tablo 4.4. 2000-2010 Buyume Korelasyon Analizi

GDEU |GESP |GFRA |GGBR |GHUN |GPOL |GTUR
GDEU |1 0.687 |0.880 |0.746 |0.523 |0.668 |0.544
GESP [0.687 |1 0.878 10.870 ]0.851 |0.589 0.495
GFRA 10.880 |0.878 |1 0.905 |0.749 |0.641 |0.656
GGBR |0.746 |0.870 [0.905 |1 0.803 |0.480 ]0.609
GHUN [0.523 ]0.851 [0.749 |0.803 |1 0.269 |0.541
GPOL |0.668 |0.589 |0.641 |0.480 |0.269 |1 0.547
GTUR [0.544 10495 |0.656 |0.609 ]0.541 [0.547 |1

Tablo 4.4’e bakildiginda Euro’ya gegis olan 2000-2010 yilarinda
biiyiime, referans alinan iilke Almanya ile ayn1 yonlii olarak degismistir.
Biiylime degiskenine gdre Almanya’ya en yakin olan iilke Fransa
olmustur. Ekonomileri birbirine yakin olan Tiirkiye, Polonya ve
Macaristan paralel olarak degismistir. Bu kosullarda biiylime degiskenine
gbre Almanya, Fransa ve Ingiltere arasinda kurulacak bir parasal birlik
optimum olacaktir. Tiirkiye Euro’ya ekonomik uyumu zayif oldugundan
bu alana girmemesi kendi lehine olacaktir.

Tablo 4.5. 1990-2000 Kredi Korelasyon Analizi

CDEU |CESP |CFRA |CGBR |CHUN |CPOL |CTUR
CDEU |1 -0.959 |-0.460 |-0.944 |-0.960 |-0.431 |-0.420
CESP [-0.959 |1 0.394 10.961 ]0.902 [0.247 0.345
CFRA |-0.460 |0.394 |1 0.443 |0.363 |0.185 |0.869
CGBR [-0.944 10.961 [0.443 |1 0.889 [0.148 ]0.446
CHUN |-0.960 |0.902 |0.363 |0.889 |1 0.428 |0.293
CPOL [-0.431 |0.247 ]0.185 |0.148 0428 |1 0.270
CTUR |-0.420 |0.345 |0.869 |0.446 0.293 |0.270 |1

Tablo4.5’e bakildiginda 1990-2000 yilarinda issizlik, referans alinan iilke
Almanya’ya gore bankacilik sektorii’niin verdigi kredilerde tiim iilkelerle
ters yonlii bir iliski oldugu goriiliir. Bu kosularda Tiirkiye, Fransa ve
Polonya arasinda bir parasal birligin kurulmasi daha optimal olacaktir.
Tiirkiye’de daha diisiik olmasinin sebebi bankalarin verilen kredilerin
geri donmesi ic¢in aldigr siki tedbirlerdir. Polonya ekonomik ydnden
Tiirkiye ile benzer oldugundan yakin bir iliski ¢ikmustir.
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Tablo 4.6. 2000-2010 Kredi Korelasyon Analizi

CDEU |CESP |CFRA |CGBR |CHUN |CPOL |CTUR
CDEU |1 -0.844 |-0.583 |[-0.707 |-0.921 |-0.501 |0.260
CESP [-0.844 |1 0.881 0946 |0.965 [0.820 |0.124
CFRA |-0.583 |0.881 |1 0.848 |0.758 |0.856 |0.439
CGBR |-0.707 |0.946 [0.848 |1 0.892 [0.921 ]0.241
CHUN [-0.921 |0.965 [0.758 |0.892 |1 0.737 |-0.064
CPOL |-0.501 |0.820 |0.856 |0.921 |0.737 |1 0.454
CTUR [0.260 ]0.124 0439 |0.241 |-0.064 [0.454 |1

Tablo 4.6’ya bakildiginda Euro’ya geg¢is olan 2000-2010 yilarinda
bankacilik sektdrii’niin verdigi kredilerde, referans alinan iilke Almanya
ile Ispanya, Macaristan, Fransa, Ingiltere ve Polonya arasinda ters yonlii
bir iligki, Tiirkiye ile aym yonlii bir iliski gdzlemlenmistir. Polonya ile
Fransa arasinda, Almanya ile Tiirkiye arasinda kuvvetli ayn1 yonli iliski
sozkonusudur. Bu durumda Almanya’nin oldugu bir parasal birlik
Tiirkiye icin faydal olabilir.

5.SONUC

Euro bolgesinin Optimum Para Alam1 oldugu goriisii gerek
akademik gerekse politik ¢evrelerde tartisilmaya baglamistir. Son yilarda
Euro bolgesinin 2008 krizinde bolge (yesi olmayan (Ulkelere gore
ekonomik krizi atlatmakta daha fazla zorlandig1 ve son zamanlarda kendi
icinde yasadigi krizler bu durumu destekler niteliktedir.

Analizlere bakildiginda goriildigii iizere iilkeler Euro’ya gegisten
onceki donem olan 1990’11 yilarda ekonomik yonden daha giiclii bir
durumdalardir. Buna dayanak olarak Avrupa Birligi tilkesi oldugu halde
Euro’yu kabul etmeyen Ingiltere ve heniiz Avrupa birligine iiye olma
yolunda olan ve Euro bolgesine tye olmayan Turkiye gosterilebilir.
Ekonometrik analizlere bakildiginda Euro’ya gecisten sonraki yilarda
iilkeler ekonomik agidan daha zor giinler gecirmislerdir. Yapilan
caligmalara gore Euro bolgesi Optimum Para Alani’na yakindir ama
tamamen degildir. Daha sonra yapilan analizde Tiirkiye’nin Avrupa
Birligi tilkelerine ekonomik yonden uyumunun zayif oldugu goriilmiistiir.
Tiirkiye’nin Euro bolgesine olasi bir girisinin zararlar1 olabilecegi
goriilmiistiir. Analizlere bakildiginda Tiirkiye’nin ekonomik yap1 olarak
benzer olan Polonya ve kismen de olsa Ingiltere ile bir parasal birlik
kurabilir.
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