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OZET

Avrupa Parasal Birligi’nin etkileri gerek akademik yazinda gerekse kamu oyunda
tartisilan bir konudur. Bu konunun ampirik diizeyde arastirilmasi ile elde edilecek bulgular,
birlik iiyelerinin iktisadi durumuna 1s1k tutmaktadir. Diger taraftan birlik dis1 lilkelerin iktisat

politikalarini sekillendirmesi agisindan 6nem arz etmektedir.

Bu noktadan hareketle ¢alismanin amaci, 1988-2009 doneminde 24 OECD iilkesi i¢in
parasal birligin, makro ekonomik performans iizerine etkisini ortaya koymaktir. Calismanin
hipotezi: “Avrupa parasal birligi, birlik iilkelerinin ticaret hacmi iizerinde pozitif bir etkiye
sahiptir.” sekilde kurulmustur. Ancak tezin temel vurgusu makroekonomik performans
iizerinedir. Makroekonomik performans agisindan bakildiginda ticaret dogurucu bir etki,
parasal birligin makroekonomik performansi pozitif sekilde etkiledigini gostermemektedir.
Diger bir ifade ile parasal birlik basta ticaret olmak iizere farkli kanallarla ekonomi iizerinde
etkilere sahiptir. Bu baglamda ele alinan ikinci hipotez: “Avrupa parasal birligi hasila

tizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.” seklinde kurulmustur.

Bu hipotezlerin test edilmesi, parasal birligin makroekonomik etkilerine 151k tutarken,
Tiirkiye gibi Avrupa Birligi ile yakin ticari iliskiler icerisinde bulunan aday {ilkelere politika

Onerileri getirilebilecektir.

Elde edilen bulgulara gore Avrupa Parasal Birligi’nin, dis ticaret iizerinde pozitif bir
etkisi mevcuttur. Diger taraftan hasila iizerindeki etkisi ya mevcut degildir ya da agirlikh
olarak negatiftir. Mali birlik olmaksizin kurulan parasal birlik, her ne kadar ticaret iizerinde
pozitif bir katkiya sahip olsa dahi politika yapicilarin uygulamalarini smirlandirarak
makroekonomik performans lizerinde negatif bir etkiye sahip olmaktadir. Boylece mali
politika ile desteklenmemis para politikas1 uygulamalart makroekonomik performans iizerinde

negatif bir etkiye sahip olmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Parasal Birlik, Avrupa Birligi, Panel EKK, Panel Koentegrasyon,

Makro Ekonomik Performans.



ABSTRACT

The effects of European Monetary Union is a subject which have been discussed both
in academic literature and public. The search of this subject in empirical level point outs
economic situation of union countries. On the other hand, it is important in shaping the

economic policies of non-union countries.

From this point, the aim of this study is to highlight the effect of monetary union on
macroeconomic performance for 24 OECD countries in 1988-2009 period. The hypothesis of
this study has been established as: “European Monetary Union has a positive effect on trade
volume of union countries”. However, the focus of the thesis is an macroeconomic
performance. In terms of macroeconomic performance, the trade creation effect does not point
out that monetary union has a positive effect on macroeconomic performance. In other words,
monetary union has effects on economy in different channels. In this context second
hypothesis has been established as: “European Monetary Union has a positive effect on

output”.

Testing these hypothesizes will put forward the effects of monetary union on
macroeconomic performance at the same time policy recommendations can be borough to the

candidate countries which have close trade relations with EU, like Turkey.

According to findings, European Monetary Union has a positive effect on foreign
trade. On the other hand, monetary union does not have any effect on output mainly or has an
negative effect. Although a monetary union without fiscal union has a positive contribution on
trade volume it has a negative effect on macroeconomic performance by limiting applications
of policy makers. Thus monetary applications which are not supported with fiscal policy has

a negative effect on macroeconomic performance.

Key Words: Monetary Union, European Union, Panel OLS, Panel Cointegrasyon, Macro

Economic Performance.
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GIRIS

Iktisadi diisiincenin tarihsel gelisim siirecinde dis ticarete farkli perspektiflerle
yaklagilmigtir. Merkantilist ekoliin dis ticarete iligkin Onerileri ticaret fazlasi verilmesi
yoniindedir. Ticaret fazlasi verilmesi i¢in ihracatin tesvik edilerek ithalatin kisitlanmasi
gerekmektedir. Klasik ekoliin dis ticarete bakisi farklidir. Adam Smith, i¢inde bulundugu
donemin sartlarint gézlemleyerek serbest ticaretin ulusal ve uluslararasi diizeyde gelisiminin
refah maksimizasyonu ac¢isindan gerekliligine dikkat ¢cekmistir. Ricardo ise serbest ticaret ile
her iilkenin sermaye ve emegini en verimli alanlarda istthdam edecegini ifade etmistir. Serbest
ticaretin mahsurlarina yonelik elestiriler gelistirilmis ise de uzun yillardir serbest dis ticaretin
lehine bir tutum ortaya kondugu goriilmektedir. Ticaretin serbestlik seviyesi {ilkeler
arasindaki anlagsmalar ¢er¢evesinde belirlenmektedir. Dis ticaret serbestisinin taraf tilkeler
iizerinde kazang saglayici etkileri mevcuttur. Bu etkilerden otiirii iilkeler, dis ticareti
canlandirmak i¢in politikalar iiretebilmektedirler. Bu politikalardan bir tanesi ticaret

engellerinin kaldirilarak taraf lilkelerin biitiinlesmeye gitmeleridir.

Ekonomik biitiinlesme uluslararast ve bolgesel diizeyde olabilmektedir. Uluslararasi
ekonomik biitiinlesmede iilkeler, uluslararasi ticaret orgiitlerinin gozetiminde dis ticaretlerini
diizenlemektedirler. Bolgesel diizeyde ekonomik biitiinlesmede bir grup iilke birbirlerine
serbesti saglarken ticiincii iilkelere kars ticaret engellerini korumakta ya da artirmaktadirlar.

Bu calismanin konusu geregi ekonomik biitiinlesme bolgesel anlamda incelenmektedir.

Bolgesel ticaret anlagmalar ile lilkeler ekonomik biitiinlesmeye gitmekte boylece
serbest ticaretin refah kazancini artirmay1 hedeflemektedirler. Ekonomik biitiinlesmeye taraf
iilkeler i¢in biitiinlesmenin etkileri degisebilmektedir. Bu baglamda biitiinlesmenin statik ve
dinamik anlamda farkli etkiler dogurdugu gozlenmektedir. Statik anlamda ekonomik
biitiinlesme, en diisiik maliyetli {lireticinin birlik i¢cinde olmast durumunda ticaret dogurucu
aksi durumda ise ticaret saptirici etkilere neden olabilmektedir. Dinamik etkiler arasinda ise
monopol giiciiniin kirilmasi, artan pazar biiylikliigi ile 6l¢cek ekonomilerinden yararlanilmasi

sayilabilmektedir.



Ekonomik biitlinlesmenin taraf ekonomiler iizerine etkileri, biitlinlesmenin kapsamina
gore degismektedir. Ekonomik biitiinlesmeler en dar kapsamlidan en genis kapsamli olana
dogru su sekilde siralanabilir: Serbest Ticaret Bolgesi, Gilimriik Birligi, Ortak Pazar,
Ekonomik Birlik, Parasal Birlik, Tam Ekonomik Birlik. Bu c¢alismada ekonomik

biitiinlesmenin ileri bir agamasi olarak parasal birlik tizerinde durulacaktir.

Parasal birligin teorik cergevesini Optimum Para Sahasi Teorisi olusturmaktadir.
Optimum para sahasi, parasal birlik olusturacak iilkelerin karakteristik 6zelliklerini sunarken
ortak para alaniin tanimlanmasi i¢in teorik bir ¢erceve ¢izmektedir. Bu baglamda optimum
para alani, ortak bir para kullanmay1 tercih eden iilkelerin katlandiklar1 maliyetler ve elde
ettikleri kazanglar1 arastirarak para sahasinin optimum biytikliigiinii ortaya koymaya
caligmaktadir. Optimum para alanina baglica teorik katkilardan birini yapan Mundell,
optimum para alanmin teorik olmaktan ziyade ampirik bir konu oldugunu vurgulamistir.
Optimum Para Sahas1 Teorisi parasal birlige iiye olacak iilkelerin sahip olmalar1 gereken
karakteristik 6zellikleri ortaya koymaktadir. Ancak parasal birligin fayda ve maliyetlerinden
hangisinin agir bastigina iliskin kesin bir saptama yapamamaktadir. Bu baglamda parasal

birligin birlik iilkeleri tizerindeki etkisinin analizi, ampirik bir konu haline gelmektedir.

Parasal birlige iiye iilkeler, basta doviz kurlarini sabitlemekte ve para politikasi
uygulamalarin1 uluslariistii bir otoriteye terk etmektedirler. Kurlarin sabitlenmesi tiye iilkeler
arasindaki kur volatilitesinin yol acacagi zararl etkileri ortadan kaldirarak bu iilkelere fayda
saglamaktadir. Ancak parasal birligin bunun yani sira bir¢gok faydasi ve maliyeti

bulunmaktadir.

Parasal birligin, birlik iilkelerine maliyetlerinin basinda para politikasinda 6zerkligin
kaybedilmesi yer almaktadir. Parasal birlige iliye olan iilkeler para politikas1 uygulamalarini
uluslariistii bir para otoritesine devretmektedirler. Ikinci olarak bélgeler arasindaki biiyiime
farkliliklarinin mevcut olmasi durumunda sermaye, iicretlerin daha diisiik ve biiylimenin
gorece yliksek oldugu iilkeleri tercih edecektir. Sermaye yogunlagsmasi dolayisiyla biiyiime
farkliliklar1 artacaktir. Parasal birlige dahil olan iilkeler birlik i¢inde bir talep kaymasi
durumunda enflasyon ya da issizlikle kars1 karsiya kalacaklardir. Ancak birlik {iyesi tilkelerde
ticretlerin asag1 ve yukar1 dogru esnek olmasi ya da emegin iilkeler arasinda hareketli olmasi
durumunda talep kaymasi otomatik olarak dengeye gelecektir. Odemeler dengesizligi parasal

birlik i¢inde enflasyon oranlarinin artmasina neden olacaktir. Diger taraftan mobil isgiicli ve
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sermaye, vergi oranlarinin daha diisiik oldugu iilkelere hareket edecektir. Dolayisiyla vergi
rekabeti ortaya ¢ikacak ve vergi oranlar iizerinde diisme yoniinde bir baski ortaya ¢ikacaktir.
Parasal birlige gecis ile birlikte para basma yetkisi uluslariistii bir otoriteye devredildigi i¢in

senyoraj geliri ortadan kalkacaktir.

Ulkelerin parasal birlige katilmalarini saglayan baslica neden parasal birligin islem
maliyetlerini azaltip fiyat seffafligin1 artirarak birlik icinde kaynaklarin daha etkin tahsisine
yol acacak olmasidir. Diger taraftan politika koordinasyonunun oldugu durumda iiye iilkelerin
refah seviyesi iizerinde pozitif bir etki ortaya cikabilir. Parasal birligin en gozle goriliir
kazanci, ulusal paralarin birbirine doniistiiriilmesinin yol acacagi maliyetin ortadan
kalkmasidir. Paralarin doniisiimiine aktarilan kaynaklarin mal ve hizmet iiretimine tahsis
edilmesi refaha katki saglayacaktir. Parasal birlik, déviz kuru volatilitesini azaltmasi ve tek
bir paranin piyasada kullanilmaya baslanmasi ile finansal entegrasyonun oniindeki engelleri
azaltmaktadir. Son olarak parasal birlik merkez bankalarinin tutmasi gerekli olan rezerv

miktarini azaltir.

Parasal birlik, hem birlik iilkeleri hem de birlik dis1 iilkeler iizerinde etkiye sahiptir.
Parasal birligin birlik dis1 tilkeler tizerine etkisi ii¢ kanal {izerinden gerceklesmektedir. Bunlar,
euro alanindaki yiiksek biiylimenin tasma etkileri, AB’deki konjonktiir dalgalanmalarinin
yiiksek senkronizasyonunun tagma etkisi ve uluslararasi ticarette faturalandirmada euronun
kullanimidir. Ayrica parasal birlik bolgesindeki kur istikrarinin tesis edilmesi, birlik dist
iilkeler tizerinde farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir. Nihayetinde bu kanallar
iizerinden beklenen etkiler ongdrii temellidir. Dolayisiyla parasal birligin, birlik dis1 iilkeler

tizerine etkisi de ampirik acidan arastirilmasi gereken bir konudur.

Mundell (1961)’in de belirtmis oldugu gibi tek bir para kullanan iilkeler arasindaki
ticaret, kendi paralarim1 kullanan {ilkeler arasindaki ticaretten daha kolay ve daha ucuz
olacaktir. Dolayisiyla para birliginin dis ticaret {izerinde pozitif bir katkisinin mevcut olmasi
beklenmektedir. Bu ¢alismanin ilk arastirma konusu parasal birligin dis ticaret {izerinde pozitif
bir katkiya sahip oldugunun ortaya konmasidir. Boylelikle tezin ilk hipotezi: “Avrupa parasal

birligi, dis ticaret hacmi iizerinde pozitif bir katkiya sahiptir” seklinde kurulmustur.

Ulkelerin para politikast &zerkligini terk ederek parasal birlik kurma amacinin

temelinde, ekonomik entegrasyon teorisinin ifade ettigi sekilde parasal birligin refah
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seviyesine pozitif bir katki saglayacagi beklentisi mevcuttur. Frankel ve Rose (2000), parasal
birligin hasilay1 bir¢ok farkli kanaldan etkileyecegini varsaymaktadirlar. Dolayisiyla ikinci
arastirma konusu parasal birligin, makroekonomik performans iizerindeki etkisinin ortaya
konmasidir. Parasal birligin refah etkilerinin arastirilmasi i¢in incelenen ikinci hipotez:

“Avrupa para birligi, hasila lizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.” sekilde kurulmustur.

Bu ¢aligmanin 6nemi, Avrupa Parasal Birliginin hem birlik {ilkeleri hem de birlik dis1
tilkeler agisindan iktisadi, sosyal ve siyasal etkileri olan bir &zellige sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Birlik {iyesi olsun ya da olmasin bu iilkelerle iktisadi ve siyasi iliskiler
icerisinde olan iilkeler ulusal iktisat politikalarini dizayn ederken parasal birligin etkilerini
arastirmak zorundadirlar. Dolayisiyla bu etkilerin arastirilmasi ile elde edilecek sonuglar 6nem
arz etmektedir. Parasal birligin etkilerinin analiz edilmesi, dolayli yollardan birlik dis1 iilkeler
tizerindeki etkilerin de tahmin edilmesine olanak saglamaktadir. Bu baglamda analiz sonuglari

1s181inda hem birlik iilkeleri hem de birlik dis1 tilkeler i¢in politika onerileri getirilebilecektir.

Calismanin birinci boliimiinde ekonomik biitlinlesmenin tarihsel arka plani verildikten
sonra ekonomik biitiinlesmenin teorik ve kavramsal g¢ercevesi ¢izilerek biitiinlesme sekilleri
incelenecektir. Ikinci boliimde parasal birligin teorik cercevesi olarak optimum para sahasi
irdelenecek ardindan parasal birligin fayda ve maliyetleri iizerinde durulacaktir. Boliimiin
devaminda Avrupa Parasal Birligi’nin tarihsel gelisimi lizerinde durularak parasal birligin,
birlik dis1 iilkeler ilizerinde beklenen etkileri incelenecektir. Son olarak {igiincii bdliimde
Avrupa Parasal Birligi’nin kurulusg tarihi baz alindiginda parasal birlik {ilkeleri ile birlik dist
iilkelerin makro ekonomik goériinlimiine dair 6n bir inceleme yapilacaktir. Ardindan literatiir
caligmasi verilerek veri seti tanitilacak son olarak ise ekonometrik analizin teorisi ve ampirik

sonuglar iizerinde durulacaktir.



BIRINCIi BOLUM

EKONOMIK BUTUNLESMENIN KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVESI

Bu bolimde ekonomik biitlinlesmenin tarihsel arka planm1 agiklandiktan sonra
ekonomik biitlinlesme kavrami, biitiinlesmenin teorik ¢ergevesi ile biitiinlesme sekillerine yer

verilecektir. Son olarak ekonomik biitiinlesmenin statik ve dinamik etkileri agiklanacaktir.

1.1. EKONOMIK BUTUNLESMENIN TARIHSEL ARKA PLANI

16. ve 18. ylizyillar arasinda zenginligin temel gdstergesi altin ya da glimiise (paraya)
sahip olmakti. Zenginlesmek, para sahibi olmak anlamina gelmekteydi. Tipki birey gibi bir
iilkenin de zengin olmasi ne kadar paraya sahip oldugu ile dl¢iilmekteydi. Diger bir goriis ise
zenginligi, reel servete baglayarak tilkelerin sahip olduklar1 para ile degil, piyasada bulunan
tiiketilebilir mal mevcudiyetine gore belirlemekteydi. Ancak yabanci uluslar ile savagmak
zorunda olan {ilkeler i¢in durum farkliydi. Yabanci iilkeler ile savas durumunda iilkeler,
gemilerini yurt disina gondermek zorundaydi. Gemilerin yurtdisindaki finansmani ise ancak
altin ve glimiis (para) ile saglanabilmekteydi. Bu nedenle her iilke baris zamaninda, savas
zamamnda harcamak tizere servet biriktirmeliydi.' Merkantilizmin i¢inde bulundugu dénemin

kosullart bz Oniine alindiginda temel amaci ficaret fazlasi® yaratmak oluyordu.’

! Adam Smith, Uluslarin Zenginligi, gev. Metin Saltoglu, Ankara: Palme Yayncilik, 2007, ss.3-5.

* Zenginligin kaynagimn altin ve giimiis olarak goriilmesi ve altin ve giimiis madeni olmayan bir iilkeye bu
madenleri temin etmenin tek yolu ticaret fazlasi vermek diger bir deyisle ithalattan fazla ihracat yapmakti. Bu
durumda siyasal iktisadin amaci temelde yurtici sanayi mal iiretimini olabildigince artirip yurtici tiiketim amach
mal ithalatini azaltmakti. Béylece iilkeyi zenginlestirmek ihracat tegvikleri ile ithalat simirlamalar: araciligi ile
saglanabilmekteydi. Ithalat iizerine konabilecek iki tiir kisitlama vardi. Ilki yurticinde iiretilebilecek her tiir
malin ithalatint yasaklamak ya da dis ticaret dengesinin aleyhte oldugu tilkelerin mallarina tamamiyla kisitlama
getirmekti. Thracat: tesvik ise vergi iadeleri, tegvik primleri, avantajli ticaret anlasmalari ve uzak iilkelere koloni
kurmakti (Bkz. Smith, a.g.e., s5.24-25).

* Nese Erim, iktisadi Diisiince Tarihi, Ankara: Palme Yayncilik, 2007, s.13.
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Merkantilizm doneminde iilkelerin ticaret bilangosunun lehte olmasinin 6zel bir avantajinin
oldugundan ve bu durumun tersinin ise ciddi bir tehlike yarattigindan kusku duyulmuyordu.
Ancak bu goriis 1800’lii yillardan itibaren degismeye basladi. Bu degisim sonucunda dig
ticarete getirilen kisitlamalarin yararsiz oldugu diisiiniilmekteydi. Ayn1 zamanda ticaret engeli
uygulayanlarin  uluslararast is boliimiinden faydalanamadiklart igin  fakirlestikleri

diistiniilmekteydi.*

Smith, Merkantilizm’in dis ticaret sisteminin benimsenmesini siddetle elestirmis ve
“korumaci bir sistem” olarak kinamustir.” ingiltere’de Sanayi Devrimi ile birlikte Merkantilist
sisteme kars1 biiylik bir memnuniyetsizlik olusmustur. Smith, “Uluslarin Zenginligi” isimli
eserinde Merkantilizmin ilke ve smirlamalarina kars: ilk sistematik elestiriyi yapmustir.®
Smith, serbest ticaret varsayimi altinda dis ticaretin yiriitiildiigii her iilkeye fayda sagladigini
ifade etmistir. Ona gore baz lilkeler belli mal ya da mallarin tiretiminde {istiinliige sahiptirler.
Dolayisiyla bu tstiinliiklerinden dolay1 onlarla rekabet etmek bostur. Bir iilkenin iiretimde
sahip oldugu iistiinliigiin dogal ya da uzmanlasma ile kazanilmis olmasinin 6nemi yoktur. Bir
tilke iiretimde avantaja sahip oldugu ve diger bir iilkenin de bu mala yonelik talebi var oldugu
stirece, ikinci iilke i¢in de bu mali ithal ve ihrag etmek ¢ikarina olacaktir. Benzer sekilde bir
zanaatkarin bagka bir is kolundaki komsusuna olan {istiinligii yadsinamaz. Dolayisiyla her bir
zanaatkar ic¢in kendi iskollar1 disindaki mallar1 satin almak daha avantajli olacaktir.” Ancak
Ricardo, Smith’in katkisina ilaveten iilkelerden birinin her iki mali da nispeten daha etkin
tiretebilecegini gostermistir. Bununla birlikte boyle bir durumda dahi her iki iilkenin ticaretten

kazang saglayabilecegini ifade etmistir.

Adam Smith, somiirgelerle ticaret konusunda goézlemlerde bulunurken serbest ticaretin
hem biitiiniin ¢ikarlarii hem tek tek iilkelerin ¢ikarlarimi gelistirecegini ortaya koymustur.
Ricardo ise ticaretin tamamiyla serbest olmasi varsayimi altinda her iilkenin sermaye ve
emegini kendisi i¢in en verimli kullanim alanlarinda istihdam edecegini ifade etmistir.
Ornegin Ingiltere’deki kosullar altinda kumas iiretmek i¢in bir yil boyunca 100 kisinin
emegine ihtiya¢ olacak ancak sarap iiretmek icin bir yil boyunca 120 kisiye ihtiyag¢ olacaktir.

Bu durumda agiktir ki Ingiltere’nin kumas iireterek sarap ithal etmesi diger bir deyisle sarap

* John Maynard Keynes, “The General Theory of Employment, Interest and Money”, 1936,
http://gutenberg.net, s.205.

> Vural Savas, iktisadin Tarihi, 4. baski, Ankara:Siyasal Kitabevi, 2000, s.138.

6 Savas, a.g.e., 262.

7 Smith, a.g.e., ss.21,32,33.



iretimde istthdam edecegi kaynaklari kumas iiretimine kaydirarak kumas karsiliginda sarap

ithal etmesi ¢ikarmadir.®

Analizi genisletmek i¢in ikinci bir 6rnegin incelenmesi faydali olacaktir. Portekiz’de
kumas Ttretimi i¢in yilda 90, sarap iretimi i¢in ise 80 kisiye ihtiya¢c duyuldugu
varsayilmaktadir. Portekiz’in sarap karsiliginda kumas ithal etmesi ¢ikarinadir. Ricardo’ya
gore Portekiz’in sarap ithalati, Portekiz’de sarap, Ingiltere’ye gore daha az bir emekle
iretilmesine ragmen c¢ikarina olacaktir. Bunun nedeni ise Portekiz’in sermayesini sarap
iiretiminde kullanarak ingiltere’den daha ¢ok kumas elde etmesi miimkiindiir. Boylece
Portekiz sermayesinin bir kismin1 kumas tliretiminde kullandigi durumdan daha avantajli bir
durumda olacaktir.” iktisat yazininda bu durum karsilastirmali istiinliikler teorisi olarak yer
almaktadir. Karsilagtirmali istiinliikler teorisi; mal ve hizmetleri daha ucuza bir baska deyisle
daha diisiik bir firsat maliyeti ile iiretebilme yetenegini ifade etmektedir. Karsilastirmali
istiinliikler teorisi, bireyler, sirketler, bolgeler ve uluslarin, nispeten daha ucuza
iiretebildikleri mallarin ve hizmetlerin liretiminde uzmanlasarak ve bu mal ve hizmetleri
nispeten pahali tirettikleri diger mal ve hizmetlerle degistirerek kazang saglayabileceklerini

ifade etmektedir.'”

Karsilastirmali iistiinliikler teorisine gore birey, sirket ya da iilke, 6rnegin sadece iki
mal tretilmesi durumunda mallardan birinde mutlak stiinliige sahiptir. Diger mali ise
nispeten daha pahaliya tiretmektedir. Ancak bu her zaman gegerli bir durum degildir. Birey,
sitket ya da tilke her iki malin tiretiminde de mutlak istlinliiklere sahip olabilir. Diger bir
deyisle iktisadi ajanin her iki mali daha etkin sekilde iiretebilmesi her iki malda da mutlak
Uistiinliige sahip oldugunu gostermektedir. Bu durumda iktisadi ajanin karsilagtirmali
iistiinliiklere sahip oldugu sdylenebilir. Boyle bir durumda nispeten daha ucuza tirettigi malin
ya da hizmetin iiretiminde uzmanlasarak iktisadi ajan refahim maksimize edebilir.'' Burada
vurgulanmas1 gereken nokta karsilastirmali dstiinliikler durumunda mutlak {istiinliigiin var

oldugudur. Ancak bunun tersi her zaman gegerli degildir.

¥ David Ricardo, Ekonomi Politi¢in ve Vergilendirmenin ilkeleri, ¢ev. Tayfun Ertan, Istanbul: Belge
Uluslararas1 Yaymecilik, 1997, ss.120,293.

? Ricardo, a.g.e.,s.121.

' Richard T. Froyen ve Douglas F. Greer, Principles of Macroeconomics, NewYork:MacMillan Publishing
Company, 1989, s.372.

I Froyen ve Greer, a.g.k., s.375.



Ulkeler farkli nedenlerle karsilastirmali iistiinliiklere sahip olabilmektedirler. Bunlar,
teknolojik farkliliklar, nispi faktor bollugu, 6l¢ek ekonomilerinin mevcut olmasi durumlaridir.
Ulkeler karsilastirmali iistiinliige sahip olduklari mallarda uzmanlasmaya giderek daha fazla
cikti elde etmektedirler. Bu baglamda diinya ekonomisinde de daha fazla mal

uretilebilmektedir.

Serbest dis ticaret, taraf iilkelerin refahi lizerinde ve dolayisiyla diinya refahi lizerinde
pozitif katkiya sahiptir. Ancak bazi durumlarda ticaretin serbest birakilmasi, refah seviyesini
negatif yonde etkilemektedir. Bu durumlar karsisinda {lkeler ticarete kisitlamalar
getirmektedirler. Ulkelerin dis ticarete getirmis olduklar1 kisitlamalar basliklar halinde

Ozetlenmistir.

Fiyatlar1 Kendi Lehine Cevirmek

Tarife uygulamasi ile iilkeler, hem kendi hem de ticaret partneri olduklar iilkelerin
refah seviyesini etkileyebilmektedirler. Tarife uygulamasi ile i¢ ve dis fiyatlar degismektedir.
Bu degisim talebi, yurti¢inde tretilen mallara kaydirmaktadir. Dolayisiyla tarife uygulamasi

ile fiyatlar yurtici tireticiler lehine degistirilmektedir."?
Belirli Sanayileri Korumak

Ulkelerin ticaret kisitlamalar1 ile korumaya gitmelerinin ikinci nedeni genel olarak
sanayilerini ticaretten koruma amacghdir. Tarife ve kotalar ise ticaret kisitlamalarinda
kullanilan en 6nemli araglardir. Koruyucu tarifeler ve kotalar' geliri artirmak yerine yabanci
firmalarla rekabet edemeyecek olan yerli (dreticileri korumaya yonelik olarak

tasarlanmislardir.'*

12 Przemyslaw Kowalski, “Impact of Changes in Tariffs on Developing Countries'’ Government Revenue”,
OECD Trade Policy Working Papers No:18, OECD Publishing, 2005, s.9.

' Kota, bir maln ihracati iizerine direkt olarak konan miktar simirlamasi olabilir. Kotalar tarifeler ile ayn
etkiye sahiptir. Diger bir deyisle bireyler kota olmamast durumuna gére daha az mal icin daha fazla para
odemek zorunda olacaklardir. (Froyen ve Greer, a.g.k., 5.378)

'* Ted Walther, Diinya Ekonomisi, Ceviri: Unal Caglar, Alfa Yayinlari, 1175, Dizi No:91, 2002, s5.202-219.
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Korumanin Diger Nedenleri

Temelde iki olan ticaret engellerinin yani sira iilkeler iktisadi olsun olmasin farkli
nedenlerle ticarete engel koymaktadirlar. Bu nedenler ulusal giivenlik, gen¢ endiistri tezi,

stratejik ticaret politikasi ve damping olarak sayilabilir.

Ulusal Giivenlik

D1s ticaret ve ulusal giivenlik goriiniiste iligkisiz olabilir. Ancak ulusal giivenlik, belirli
ithalata rakip endiistrilerin korunmasi i¢in ortaya atilan bir arglimandir. Bu argiimana gore
askeri amaglarla kullanilan bir mali iireten sanayiler ulusal giivenlik i¢in hayati 6neme
sahiptir.'> Bu argiimana 6rnek olarak ABD’nin yariiletken iriinleri ulusal giivenlik i¢in
stratejik mal olarak belirlemesi gosterilebilir. 1980°li yillardan itibaren ABD yariiletken
sanayi, Japon rakiplerine kars1 diinya piyasasindaki paylarini kaybetmeye baslamistir. Trendin
ayni sekilde devam etmesi durumunda ABD’li lireticiler hem rekabet giiclerini kaybedecek
hem de iflas edeceklerdi. Ancak ABD ulusal giivenligi modern silahlarin yapiminda
kullanilan yariiletkenlerin ulusal {iretiminin ithalat kisitlamasi ile korunmasini istedi. Serbest
ticaret durumunda kisa donemde ABD, Japonya’dan bu iirlinii ¢ok daha ucuza alabilirdi.
Ancak bu durumda yariiletken sanayide hi¢cbir ABD firmasi hayatta kalamazdi. Boyle bir
durumda sanayinin tekrar tiretime gegmesi ¢ok uzun zaman alacaktir. Diger taraftan bir savas
durumunda Japonya’nin stratejik ihracat kisitlamasi ile karst karsiya kalinabilir. Bu
nedenlerden 6tiirii ABD kendi yariiletken sanayisini korumustur.'® Ancak bazi baski gruplari
ayni arglimani kullanarak koruma istemektedirler. Benzer sekilde iilkeler, politik nedenlerle
baz1 iilkelerle ihracati ve/veya ithalati yasaklayabilmektedir. Bu durumda ulusal giivenlik

argiimani altinda uygulamaya konan koruma, etkinsiz ve iiretim karsit: bir hal almaktadir."”

Geng Endiistri Tezi

Geng endiistri tezi, bir iilkedeki heniiz olgunlagsmamis diger bir deyisle rekabete
dayanamayacak bir endiistrinin korunmasinin gerekli olup olmadig: ile ilgilenmektedir.

Serbest ticaret sartlar1 altinda herhangi bir malin yurtdisindan daha ucuza alinmasi yerine

' Kiyoun Sohn ve Taek Dong Yeo, “Does the international trade help to enhance national security?”, Korea and
the World Economy, IV, Seattle, USA, December 10-11, 2005, ss.2-3.

' Makoto Okamura ve Koichi Futagami, “A National-security Argument for Trade Protection”, Journal of
Economics, 68, 1998, No.1, ss.39-40.

"7 Thomas D. Willett ve Mehrdad Jalalighajar, “U.S. Trade policy and National security”, Cato Journal, vol.3,
No.3, Winter 1983/1984 ss.721-723.



yurti¢cinde iiretimi ile bir zarar ortaya ¢ikacaktir. Ancak bir sanayinin, iflas etmesini 6nlemek
icin korunmasi durumunda kisa siirede olgunlagmasi s6z konusu ise korumanin daha mantikl

olacag: agiktir.'

Verimsiz ¢alismasina ragmen geng endiistri, devlet korumasi ile ihtiyaci olan zamani
kazanarak kendi maliyetini yabanci rakiplerinin maliyetlerine esitleyebilir."” Geng endiistri
tezinin vurguladigi temel nokta, korunan sanayinin olgunlasmasi ile ortaya ¢ikan sosyal
kazancin bireysel kazanci asacagidir. Bdylece gen¢ endiistri tezi baglaminda ihracat

siibvansiyonu sosyal refah1 artirici bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir.”

Geng endiistrilerin korunmasi bu sanayiler olgunlasana kadar olmalidir. Sanayi bir kez
yeterli bliyliklige ulastiginda destegin ¢ekilmesi gereklidir. Ancak baski gruplariin etkisiyle
bu koruma gecici olma 6zelligini yitirmektedir. Uygulamada genellikle uzun siire korunan
firmalar fiyat ve kalite gibi unsurlarin1 dis rekabete hazirlamamaktadirlar. Sonug olarak
toplum refahinin uzun dénemde artirilmasi amaci ile yapilan devlet korumasi, refah seviyesini

olumsuz yonde etkilemektedir.'
Stratejik Ticaret Politikast

Cogu iktisatcinin serbest ticareti savunmasina ragmen bazen ticaret engellerinin
serbest ticareti daha ileriye tasiyabildigi durumlar vardir. Ornegin, 1990’larin ortalarinda Cin
onemli ABD yazilimlarinin lisans ticreti 6denmeksizin (illegal olarak) ¢ogaltilmasina izin
vermisti. ABD Cin iizerine baski kurmasina ragmen sonu¢ alamamisti. Béylece ABD, Cin
mallarina %100 tarife uyguladi. ABD, Cin’e gdzdag:1 vererek stratejik bir pazarlik giicii elde
etmis oldu. Dolayisiyla stratejik ticaret politikas1 sdyle tanimlanabilir: diger bir iilkeden bir
ticaret imtiyazi elde etmek ya da tarifelerde bir indirim elde etmek i¢in tarife uygulamalar ile
gozdag1 verilmesidir. Stratejik ticaret teorisinin yaratabilecegi olasi sorun geri yansimasidir.
Stratejik bir pazarlik esnasinda karsi iilkenin yildirma politikasindan asla vazge¢cmeyecegini
distinmelidir. Boylece stratejik ticaret politikasi serbest ticaret yanlisi bir iilkeyi bile ticaret

engelleri uygulamak zorunda birakabilir. Diger bir deyisle {ilkenin yapmis oldugu yildirma

8 H. O. Meredith, “Protection of Infant Industries”, The Economic Journal, Vol. 16, No. 61, 1906, ss.2-3.

1 Aykut Kibritgioglu, “Friedrich List’s Infant Industry Argument”, Munich Personal RePEc Archive (MPRA),
MPRA Paper No:2549, 1996, s.76.

2 Wolfgang Mayer, “The Infant-Export Industry Argument”, The Canadian Journal of Economics / Revue
canadienne d'Economique, Vol. 17, No. 2, 1984, 5.249.

I Kibritgioglu, a.g.m., s. 78.
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politikasina karsilik diger iilke de bir yildirma politikasi giidebilir.”* Ancak stratejik ticaret
politikasinin s6z konusu olabilmesi i¢in 6n kosul iilkeler arasinda stratejik bir iligkinin var

olmasinin gerektigidir.”’

Diger taraftan eger stratejik ticaret politikasi basarili olursa ticaret engelleri
kaldirilacaktir. Ancak basarisiz olursa iilkeler arasinda bir ticaret savasi ortaya ¢ikabilir.
Onceki drnege donersek ABD’nin yildirma politikasi karsisinda Cin ise ABD mallara ¢ok
yiiksek glimriik vergisi uygulamayr tercih etmistir. Sonugta Cin ABD’nin yildirma

politikalarmna kars telif hakki uygulamalarini artirmistir.>*

Damping

Uluslararas1 fiyat farklilagtirmasi olarak tanimlanan Damping uygulamasinin iki
onkosulu mevcuttur: ilk olarak i¢ ve dis piyasalar birbirinden ayrilmalidir; ikinci olarak i¢ ve
dis piyasa talep esnekliklerinin farkli olmasi gereklidir. Ilk durumda piyasalarm biitiinlesik
olmas1 malin ucuz piyasadan pahali piyasa aktarilmasina neden olacaktir. bdylece tekelci
egilimler kirilabilir. ikinci durumda ise talep esnekliginin yiiksek oldugu piyasada fiyat diisiik
tutulurken esnekligin diisiik oldugu piyasada yiiksek tutulacak ve i¢ dis fiyat farklilagtirmasi
olanakli hale gelecektir. Bu baglamda damping uygulamasi ile ihracatgir firma mali diisiik
talep esnekligine sahip i¢ piyasada yiiksek fiyattan aksine dis piyasada diisiik fiyattan
satacaktir. Damping tii¢ ¢esittir: Gegici damping: stoklar1 azaltincaya kadar yapilacak
damping; Yikic1 damping: biiyiik firmalarin, dis rakiplerini ortadan kaldirmak uyguladigi
damping ve Siirekli damping: ihracatginin, bir politika olarak devamli damping

uygulamasidir.”

Zaman zaman serbest ticaret karsisinda koruma onlemlerinin alinmasi1 gerekli olsa
dahi genel olarak iilkelere en iyi yaptiklari iste uzmanlasma sanst veren serbest ticaretin
tilkelerin refah seviyesine yapmis oldugu pozitif katki aciktir. Diger taraftan dig ticaretin
serbestlik derecesi iilkelerin birbirleri arasinda yapmis olduklari anlagmalar g¢ercevesinde

artirilmaktadir. Dig ticaret serbestisinin artmasi dolayisiyla ticaretin taraf iilke ekonomilerin

22 David C. Colander, Macroeconomics, 3. baski, USA: Irwin/McGraw-Hill, 1998, s.412.

2 James A. Brander, “Strategic Trade Policy”, NBER Working Paper Series, Working Paper No. 5020,
1995,s.1.

24 Colander, a.gk.,s.412.

2 T. Yalginkaya ve A. Cakir, “Kiiresel Rekabet Ekseninde ihracat¢i Firmalar i¢in Bir Risk Faktorii: Sosyal ve
Ekolojik Damping”, i, Gii¢ Endiistri iliskileri ve insan Kaynaklar Dergisi, Cilt:6, Say1:1, 2004 s.5.
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refahina yapmis oldugu katkilar da artmaktadir. Bu baglamda iktisadi birlesmelerin ele
alinmasi gerekmektedir. Bu noktadan sonra ekonomik biitiinlesmenin kavramsal ve teorik
cercevesi incelenerek biitiinlesme ¢esitleri ve taraf {ilke ekonomileri iizerindeki etkilerinden

bahsedilecektir.

1.2. EKONOMIK BUTUNLESMENIN KAVRAMSAL CERCEVESI

Ekonomik biitiinlesme kavrami bolgesel ve uluslararast boyutta farkli bir kavram
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger bir deyisle, ekonomik biitiinlesme konusu incelenirken
iki farkli yaklagim mevcuttur: uluslararast yaklagim ve bolgesel yaklagim. Bu yaklagimlardan
uluslararasi1 yaklagima gore iilkeler GATT/WTO’nun goézetiminde diger iilkelerle yapmis
olduklar ticarete diizenlemeler getirmektedirler. Ikinci yaklasim olan bélgesel yaklasima gore
bir grup llkenin birbirleri arasinda ticarete serbesti saglarken diger iilkelere karsi ticaret
kisitlamalari getirrneleridir.26 Bu calismada ekonomik biitiinlesme arastirma konusu itibari ile

bolgesel bir yaklasimla ele alinacaktir.

Ekonomik biitiinlesmenin agiklanmasindan 6nce vurgulanmasi gereken onemli bir
nokta ekonomik igbirligi ve ekonomik biitiinlesme arasindaki farkin ortaya konmasi olacaktir.
Ekonomik biitlinlesme bir bdlgenin olugsmasina yol agmaktadir. Ekonomik isbirliginin belli
bir bolgeye dayanma zorunlulugu yoktur. Biitlinlesme, iktisadi yapilarda ciddi degisimlere yol
acmaktadir. Dolayisiyla sosyal ve ekonomik alt yapilar1 birbirine yakin tlkeler arasinda
gerceklestirilmesi uygun goriilmektedir. Ancak ekonomik isbirligi i¢cin ne alt yapi
uyumluluguna dair bir zorunluluk ne de iktisadi yapilanmada bir degisikligin ortaya ¢ikmasi
s6z konusudur. Son olarak biitiinlesme ile ekonomik igbirligi arasindaki en 6nemli fark
biitlinlesme sonucunda karar alma isleminin uluslariistii bir mekanizmaya birakilmasinin
gerekliligidir. Bu aciklamalara ragmen yinede biitliinlesme ve igbirligi arasindaki farki kesin
gizgilerle ortaya koymak miimkiin degildir.”’ Biitiinlesme ve isbirligi kavramlarina dair
yapilan aciklamalardan sonra ekonomik biitiinlesme kavrami agiklanmaya calisilacaktir.
Ancak literatiirde ekonomik biitiinlesme kavraminin tanimlanmasi hakkinda bir konsensiis

bulunmamaktadir.

26 Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi: Teori ve Politika, 9. Baskl, Istanbul: Beta Yaynlari, 2009, 5.257.
7 Emin Ertiirk, Ekonomik Entegrasyon Teorisi ve Tiirkiye’nin i¢inde Bulundugu Entegrasyonlar, Bursa:
Ezgi Kitabevi Yayinlari, 1993, ss.5-6.
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1.2.1.1. Dar Anlamda Ekonomik Biitiinlesme

Ekonomik biitiinlesme kavrami, iktisat yazininda 1950’lerin ortalarinda itibaren yer
almaya baslamustir.”® Literatiir incelendiginde ekonomik biitiinlesme kavramina iligskin birgok
tanimlamanin bulundugu dikkat ¢ekmektedir. Kindleberger, ekonomik biitiinlesmeyi, liretim
faktorlerinin fiyatlarimin esit bir hale getirilmesi diye tammlamaktadir.” Diger bir tamima
gore, ekonomik biitiinlesme, iki ya da daha fazla ulusun serbest bir ticaret bolgesi olusturmak
icin tek bir pazar haline gelmesidir.’® Ekonomik biitiinlesme kavraminin bir diger tanim ise
uluslararasi ticaret, 6demeler ve faktdor mobilitesi tizerindeki sinirlamalarin kaldirilmasi
seklinde yapilmaktadir.®’ Bayraktutan, biitinlesmeyi uluslararasi ekonomik etkilesimler
icerisinde birden ¢ok iilkenin bir iilke haline getirilmesi olarak tanimlamaktadir.** Tinbergen’e
gore ekonomik biitiinlesme uluslararas: iktisadi isbirliginin en uygun diizeye getirilmesidir.”
Balassa, ekonomik biitliinlesmeyi bir siire¢ ve mevcut durum olarak ele almaktadir. Bu
baglamda ekonomik biitiinlesme bir siire¢ olarak, farkli uluslara mensup iktisadi birimler
arasindaki farkliliklar1 ortadan kaldirmak i¢in dizayn edilmis bir siiregtir. Diger taraftan

mevcut durum olarak, ulusal ekonomiler arasindaki farkliliklarin var olmadigi durumdur.™

1.2.1.1. Genis Anlamda Ekonomik Biitiinlesme

Lipsey, ekonomik entegrasyon ile ilgili olarak tek bir tanim yapilmasimin uygun
olmayacagi kanaatindedir. Bu nedenle tek bir tanimdan ziyade ekonomik entegrasyona iliskin
her asamanin ayr1 sekilde ele alinmasini onermistir.> Ekonomik entegrasyonun cesitleri
uygulama bicimine bagl olarak basitten karmasiga dogru cesitlenmektedir. Balassa (1961),
ekonomik entegrasyonun cesitlerini soyle siralamaktadir: Serbest Ticaret Bolgesi, Glimriik
Birligi, Ortak Pazar, Ekonomik Birlik ve Tam Ekonomik Birlik.*® Bu calismada ekonomik
biitiinlesme cesitleri aciklanirken Balassa’nin simiflandirilmas: takip edilecektir. Ancak

Ekonomik Birlik’ten Tam Ekonomik Birlik’e gegiste dnemli bir adim olan Parasal Birlik’de

% Robert J. Carbaugh, International Economics, USA: South-Western-Thomson Corporation, 2003, 5.254.

% Charles P. Kindleberger, Uluslararasi iktisat, ¢ev. Necdet Serin, Ankara: Dogan Yaymevi, 1970, 5.223.

30 Campbell R. Mcconnell ve Stanley L. Brue, Economics, 12. baski, McGraw-Hill Inc.:USA, 1993, 5.713.

! Carbaugh, a.g k., s.254.

32 Yusuf Bayraktutan, Global Ekonomide Biitiinlesme Trendleri: Bolgesellesme ve Kiiresellesme, 4. baski,
Ankara: Yaym Dagitim, 2007, s.11.

33 Jan Tinbergen, International Economic Integration, Amsterdam: Elsevier Publishing Company, 1950, s.3.

3 Bela Balassa, The Theory of Economic Integration, Illinois:Richard D. Irwin, Inc., 1961, s.1.

* Richard Lipsey, “Comments on Types of Economic Integration”, In Fritz Machlup (ed.), Economic
Integration, Worldwide, Regional, Sectoral, London:Macmillan, 1976, s.37.

%% Balassa, a.g k., s.2.
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siiflandirilmaya bir asama olarak dahil edilecektir. Bunun temel nedeni Tam Ekonomik
Birlik’e geciste Parasal Birlik’in bir gereklilik olarak ortaya c¢ikmasi yer almaktadir.
Ekonomik biitiinlesmenin kavramsal c¢ercevesinin verilmesinin ardindan biitiinlesme teorisi

tzerinde durulacaktir.

1.3. EKONOMIK BUTUNLESME TEORISi

Ekonomik biitiinlesmenin teorisi literatiirde giimriik birligi teorisi, ikinci en iyi teorisi

ve kutuplagma teorileri ile agiklanmaktadir.

1.3.1. Giimriik Birligi Teorisi

Gumriik Birligi Teorisi ilk olarak Jacop Viner tarafindan ortaya atilmistir. Viner’a
gore tam anlamiyla bir giimriik birliginin saglanabilmesi icin {i¢ sartin yerine getirilmesi

gereklidir:*’

1) Uye iilkeler arasindaki tarifeler tamamen kaldirilmalidir.
2) Birlik disindaki iilkelerden yapilacak ithalata uygulanacak ortak bir tarife
olusturulmalidir.

3) Gilimriik gelirleri, iiye {ilkeler arasinda belirlenecek bir kurala gore dagitiimalidir.

Dolayisiyla Giimriik birligi, iiye iilkeler arasinda tarifelerin kaldirildig: birlik dist
iilkelere kars1 ortak bir tarifenin uygulandig1 bir organizasyon seklidir. Bir giimriik birliginin
kurulmas1 sonucunda genellikle ticaret akimlarinin, iiretim ve tliketim tlizerindeki yansimalar1
ile tiye iilkelerin i¢ pazardaki mallarmin goreli fiyatlarimi degistirecektir. Giimriik birligi
teorisi, bu etkileri ve kaynak tahsisinin sonuglarin1 ve dolayisiyla iiye iilke, birlik ve diinya
refah1 iizerindeki olasi etkileri analiz etmektedir. Prensipte ortak dis tarife istenilen diizeyde
ayarlanabilir. Boylece bir glimriik birligi icerisinde tarifelerin ve fiyatlarin sosyal refahi
maksimize edecek seviyede kurulmasi beklenmektedir. Bir glimriik birliginin neden oldugu
kazanglar, kayiplar ve etkiler glimriik birliginin su basliklar {izerindeki etkilerinden

kaynaklanmaktadir: (1) kaynaklarin tahsisi ve uluslararasi uzmanlik; (2) 6lgek ekonomilerinin

37 Jacob Viner, The Custom Union Issue, London: Steven & Sons Ltd., 1950, s.5.
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kullanilmast; (3) ticaret hadleri; (4) faktor verimliligi; (5) kar marjlari; (6) ekonomik biiytime

orant; (7) gelir dagilimi.*®

Iktisat teorisinde biitiinlesmenin etkilerinin incelenmesi icin genel olarak giimriik
birligi analiz edilmektedir. ~Giimriik birliklerinin kaynak tahsisi, uzmanlasma ve refah
iizerinde etkilerinin olmasi1 beklenmektedir. Ancak giimriik birliklerinin tamaminin tahsis
etkisi yoktur. Ornegin, iiye iilkelerde baslangigta tarifelerin tiim mallar iizerine esit oranda
kondugunu ve tarifelerin gereginden fazla olmadigini varsayalim. Tarifelerin degistirilmemesi
durumunda ticaret lizerinde herhangi bir etki ortaya ¢ikmamaktadir. Baslangigta her iilke
yurti¢i arz fiyatlari, diinya fiyatlar1 + tarifeye esit oluncaya kadar iiretim yapacaklardir. Ne
diinya fiyatlar1 ne de tarifeler birlik kurumlar tarafindan etkilenemeseydi sonug olarak her sey
degismeden kalirdi. Tahsis etkisine sahip bir glimriik birligi i¢in {iyelerin tarife oranlarinin, en
azindan bazi irlinler i¢in farklilasmasi gereklidir. Tarifelerin harmonizasyonu glimriik
birliginin tahsis etkisini ortaya ¢ikarir. Harmonizasyon ortalama bir sekil alabilir ya da kabul
edilen en yiiksek ve diisiik oranlar arasinda ara bir pozisyon alabilir. Ortodoks giimriik birligi
teorisi, glimriik birliklerinin ticaret yaratma ve ticaret saptirma etkileri acisindan kaynak
tahsisinin etkilerini analiz etmektedir.” Ticaret dogurucu ve ticaret saptirici etkiler, giimriik
birligi teorisine getirilen iki farkli yaklagimdir. Bu yaklasimlara Viner (1950) ve sonrasinda
Meade (1955)" ve Lipsey (1960)*" onciilik etmislerdir.*” Giimriik birliginin taraf iilke
ekonomileri lizerinde yaratacagi etkiler 1.5. Ekonomik Biitiinlesmenin Statik Ve Dinamik

Etkileri baghigi altinda ele alinmaktadir.

1.3.2. ikinci En Iyi Teorisi

Birinci en iyi politika (Pareto optimumu) serbest ticaret durumunda refahin maksimize
edilebilecegini dngormektedir.” Ikinci en iyi durum, birinci en iyi durumun basarilamadig

durumu ifade etmektedir.**

38 peter Robson, The Economics of International Integration, 4. baski, London:Routledge, 1998, ss.17-18.

3 Robson, a.gk., ss.18-19.

% James E. Meade, The Theory of Customs Union, Amsterdam:North Holland Publ. Co., 1955.

#' Richard Lipsey, “The Thory of Customs Unions: A General Survey”, Economic Journal, 70, 1960,
$s.496-513.

2 Raymond Riezman, “A Theory of Customs Union: The Three Country-Two Good Case”, Review of World
Economics, Volume 115, Number 4, 1979, s.701.

* Ferda Halicioglu, “Tiirkiye-AB Giimriik Birligi ve Alternatiflerinin Statik Etkileri”, Sosyal Bilimler Dergisi,
111 (1) 1997, s.70.
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Birinci en 1yi durum olan Pareto optimumu, diger biitiin optimum kosullarin bir araya
getirilmesini gerektirmektedir. Ikinci en iyi teorisine gore genel dengenin saglandigi bir
durumda Pareto optimumunu engelleyecek bir sinirlamanin ortaya ¢ikmasi diger kosullarin
hepsi saglanabilir olsa dahi bu durum istenilen bir durum degildir. Ikinci en iyi teorisi Pareto
optimum kosullardan birinin saglamadigi durumda diger biitiin optimum kosullarin saglandigi

durumu ifade etmektedir.®’

Gumriik birligi teorisi, ikinci en iyi teorisi i¢in Onemli bir uygulama alani
saglamaktadir. Glimriik birligine giden iilkeler arasinda ticaretin serbestlesmesi diger taraftan
birlik dis1 tilkelere karsi ortak tarife uygulanmasi ikinci en iyi teorisi uygulamasina 6rnek

teskil etmektedir. *°

1.3.3. Kutuplasma Teorisi ve Yakalama Paradigmasi

Gumriik birligi teorisi, birlige katilan iilkenin uluslararasi piyasalardaki rekabet
giiciiniin, bu entegrasyondan ne sekilde etkilenecegi konusunda belirli bir 6ngoriiye sahip

degildir. Bu konuda birbirine zit iki goriis bulunmaktadir.*’

Bu goriislerden biri Myrdal (1959)’in 6ne siirdiigii kutuplasma teorisidir.*®
Kutuplasma teorisine gore farkli gelisme diizeylerine sahip tilkelerin mal ve faktor serbestisi
ile iktisadi biitlinlesmeye gitmeleri durumunda iilkeler arasindaki gelismislik farkliligi
artmaktadir. Boylece zengin {ilkeler daha zengin fakir {ilkeler ise daha fakir hale
gelmektedir.*” Bu durumun bazi nedenleri vardir. Bunlardan ilki gelismekte olan iilke
sanayisinin gelismis iilke sanayisi ile rekabet edecek olgunluga sahip olmamasidir. ikinci

olarak gelismekte olan iilkedeki iiretim faktorlerinin daha yiiksek gelir elde etmek igin

* Richard Lipsey, “Reflections on the general theory of Second best at its golden jubilee”, International Tax
Public Finance, 14, 2007, s.352.

# Richard Lipsey ve Kelvin Lancaster, “The General Theory of Second Best”, The Review of Economic
Studies, Vol:24, No:1, 1956 - 1957, ss.11-12.

% Lipsey ve Lancaster, a.g.m., s.13.

7 Hasan Vergil ve Ertugrul Yildirmm, “AB-Tiirkiye Giimriik Birliginin Tiirkiye’nin Rekabet Giicii Uzerindeki
Etkileri”, Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1 26, Ocak — Haziran 2006, s.3.
*® Gunnar Myrdal, Economic Theory And Under-Developed Regions, London: Gerald Duckworth &
Co.,1959.

* Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat Teori Politika ve Uygulama, 16. baski, Istanbul:Giizem Can Yaynlari,
2007, s.240.
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gelismis llkeye goc etmesidir. Kutuplagsma teorisi ¢ergevesinde, Giimriik birligi acisindan
kutuplagma teorisi, rekabet giicii yiiksek olmayan sektorlerin ve sermaye ve nitelikli emek

gerektiren sektdrlerin rekabet giiciiniin olumsuz etkilenecegini ifade etmektedir.”

Bu konudaki ikincisi goriis ise yakalama paradigmasidir. Yakalama paradigmasina
gore entegrasyona giden iilkelerin gelismis iilkeler olmasi durumunda yakinsama ortaya
cikacak ve {ilkeler arasinda yakalama ortaya c¢ikacaktir. Kutuplagma teorisi iilkelerin
gelismislik diizeyindeki farkliliklara vurgu yaparken yakalama teorisi aksine entegrasyona
giden iilkelerin gelismis oldugunu varsaymaktadir. Yakalama paradigmasi, sermaye-yogun
mallar ve ileri teknoloji mallarinda rekabet giicliniin artacagini varsaymaktadir. Ancak
kutuplasma teorisi gelismis ve gelismekte olan iilke arasinda bir giimriik birligi kurulmasi

durumunda gelismekte olan iilkenin rekabet giiciiniin olumsuz etkilenecegini 6ngérmektedir.”’

1.4. EKONOMIK BUTUNLESME SEKILLERI

Serbest ticaret ile ticarete taraf iilkelerin elde edebilecekleri kazanglar agiktir. Ticaretin
kazan¢ saglayict etkilerinden &tiiri dilkeler, ticareti canlandirmaya yonelik politikalar
tiretebilmektedirler. Bu tiir ¢cabalardan biri iilkelerin birbirleri arasindaki ticaret engellerini
kaldirmalarina yonelik bir anlasma igine girmeleridir. 1980’li yillarda ticaret kisitlamalar
tedrici sekilde artmaya baslamistir. 80’lerin sonunda uluslararast bir krizin bas gosterme
ihtimali tilkeleri ticaret engellerini kaldirmaya itmistir. Ticaret engelleri diinya capinda olmasa
bile bolgesel bazda kaldirilmaya baslanmistir. Bu déonemde Avrupa bolgesinde ve ABD ile
Kanada arasinda ticaret engellerini kaldirmaya yonelik anlasmalar yapilmstir. Ulkeler
arasindaki boyle anlasmalar tercihli ticaret anlagmas: olarak bilinmektedir. Tercihli ticaret
anlasmalarmin en genel formu serbest ticaret bolgesi, giimriik birligi ve ortak pazardir.”* Daha
onceden belirtildigi gibi bu caligmada Balassa (1961)’in siniflandirilmasi takip edilecektir. Bu
siiflandirilmaya ek olarak Ekonomik Birlik’ten Tam Ekonomik Birlik’e gegiste dnemli bir
adim olan Parasal Birlik’de dahil edilecektir. Asagidaki basliklarda en basitten en gelismise

dogru ekonomik biitiinlesme sekilleri agiklanmaktadir.

0 Vergil ve Yildirim, a.g.m.,s.3.

' Vergil ve Yildirim, a.g.m.,ss.2-3.

52 Paul R. Krugman ve M. Obstfeld, International Economics, 2. Baski, USA: HarperCollins Pub., 1991, ss.
229-230.
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1.4.1. Serbest Ticaret Bolgesi

Bir serbest ticaret bdolgesi, iiye iilkelerin birbirlerine karsi koruyucu tarifeler
uygulamadiklar1 ancak {iye olmayan iilkelerin {iirtinlerine kars1 koruyucu tarife uyguladiklari
bir birliktir.”® Diger bir deyisle serbest ticaret bolgesi iiyeleri arasinda herhangi bir ticaret
engeli bulunmayan ancak tiiyelerin iiglincii {ilkelere karsi kendi ticaret politikasini serbest
sekilde belirleyebildikleri bir organizasyon seklidir. Bu tiir anlagmalar, lilkeler arasindaki
tarifelerin ve ihracat kotalarinin tedrici olarak kaldirilarak, taraf tlkelere birbirleri arasinda

serbestce ticaret yapma hakk: tamimaktadir.™

1.4.2. Giimriik Birligi

Gumriik birliginde, serbest ticaret bolgesine benzer sekilde iiye iilkeler arasinda
herhangi bir ticaret engeli bulunmamaktadir. Ancak ek olarak ek olarak ortak giimriik tarifesi
mevcuttur. Diger bir ifade ile giimriik birligi, serbest ticaret bolgesinden ortak ticaret

politikasi ile ayrilmaktadir.>

1.4.3. Ortak Pazar

Ortak Pazar, {iye iilkeler arasinda isgiicii, sermaye ve diger iiretim faktorii mobilitesine
yonelik tiim engeller ile {iriin standardi anlagsmas1 gibi tarife dis1 engellerin kaldirildigr bir
organizasyondur. Ortak Pazar’a iiye iilkeler bir¢ok alanda politika harmonizasyonuna ihtiyag
duymaktadirlar. Dolayisiyla bolgede artan ekonomik bagimlilik ile iiye {ilkeler arasinda

maliye ve para politikasi uygulamalarinda yakinsama gereklidir.*®

>3 John Maynard Keynes, “The Economic Consequences of the Peace”, 1919, www.Abika.com, s.116.

> Jyoti Prakash Dutta, “Issues and Prospects of Free Trade Agreements for Bangladesh: Theory and
Experience”, Regional Conferance of Bangladesh Economic Association on Regional cooperation, Public
Expenditure Reforms and Industrialization, Chittagong University, 24 December 2003, s.33.

> Filipe Tavora, “The International Economy of Free Trade From reduction of tariffs to full integration of
markets”, http://www.relinter.webs.com/, Erisim: 12.12.2011.

% Michael Holden, “Stages of Economic Integration: From Autarky to Economic Union”, Parliamentary
Research Branch, Library of Parliament, PRB 02-49E, 2003, s.1; Donghyun Park, Innwon Park ve Gemma
Esther B. Estrada, “Is the ASEAN-Korea Free Trade Area (AKFTA) an Optimal Free Trade Area?”’, Working
Paper Series On Regional Economic Integration, No:21, Asian Development Bank, 2008, s.4.
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1.4.4. Ekonomik Birlik

Daha ileri bir biitiinlesme sekli, ekonomik birliktir. Ekonomik birlige iiye iilkeler
kendi para ve maliye politikalarini uyumlastirmakta diger bir deyisle birlestirmektedirler.””’
Daha genis bir tanimla, ekonomik birlik iiye {ilkelerin sosyal vergileme ve mali politikalarini
uyumlastirdiklar1 ve uluslariistii bir kuruma devrettikleri bir biitiinlesme bigimidir. Bu
biitiinlesme bi¢imi 6nceki biitiinlesme bigimlerinden daha farkli bir anlam tasimaktadir. Bu
biitinlesme  bi¢iminde {ilkeler iktisadi egemenliklerini  uluslariisti  bir  kuruma
devretmektedirler. Diger taraftan ekonomik birlik parasal birligin olusturulmasini gerekli hale
getirmektedir. Ekonomik birlesme ile iilkelerin tek bir ortak parayr kabul ederek ulusal para
politikalarini da birlestirmeleri gerekmektedir. Boylelikle ekonomik birlik parasal birligin bir

alt boyutunu olusturmaktadir.”®

1.4.5. Parasal Birlik

Ekonomik birligin daha ileri bir biitiinlesme asamasi parasal birliktir. Parasal birlik
liyelerinin birbirleri arasinda doviz kurunu sabitledigi ve para politikas1 uygulamalarinmi terk
ederek, iyelerin para politikast uygulamalarini merkezi bir otoriteye biraktiklart bir

organizasyon seklidir.”

Parasal birlikler iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Genellikle parasal birlikler Birlesik
Krallik, ABD ve Japonya gibi kendi parasina sahip olan diger bir deyisle ulusal para birlikleri
seklinde olmaktadir. ikinci sekil ise bircok iilkenin bir para birliginin {iyesi durumuna gelerek

olusturulan para birlikleridir.

Olusum sekli gbz oniine alindiginda genellikle nispeten kiigiik ve fakir iilkelerin daha
zengin bir iilkenin parasini kabul etmesi ile parasal birlikler meydana gelmektedir. Bu
durumda nispeten fakir iilke zengin iilkenin sahip oldugu saglam paranin avantajlarindan

yararlanmak istemektedir. Ancak para politikasi bagimsizligin1 kaybetmektedir. Bu gruba

°7 Dominick Salvatore, International Economics, 8. baski, India:John Wiley and Sons, Inc., 2004, s.322.

¥ Carbaugh, a.g k., 5.255.

’ Francisco L. Rivera-Batiz ve Luis Rivera-Batiz, Internationaol Finance and Open Economy
Macroeconomics, Newyork:MacMillan Publishing Company, 1993, s. 543.
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ornek olarak Panama, El Salvador ve Ekvador ABD dolar1 kullanirken; Swaziland, Lesotho

ve Namibia ise Giiney Afrika para birimini kullanmaktadirlar.*’

Ikinci olusum sekli ise asag1 yukari benzer biiyiikliik ve zenginlige sahip iilkelerin
olusturduklar1 ¢ok uluslu para birlikleridir. Dogu Karayip Para Birligi, Bati Afrika Para

Birligi ya da Avrupa Parasal Birligi buna 6rnek olarak verilebilir.*!

Parasal birligin fayda ve maliyetleri iilkeler icin hem zaman baglaminda hem de
iilkelerin farkliliklar1 agisindan farklilik géstermektedir. Optimum para sahasi parasal birligin
etkilerinin anlasilmasi i¢in 6nemli bir temel saglamasina ragmen parasal birligin fayda ve
maliyetlerinin  degerlendirilmesi ampirik bir konudur.® Parasal birlik ekonomik

biitiinlesmesinin son agamasi degildir.

1.4.6. Tam Ekonomik Birlik

Ekonomik biitiinlesmenin son asamasinda para ve maliye politikalarinin
uyumlastirilmasinin yaninda tiim ekonomik ve sosyal politikalar da uyumlastiriimaktadir.
Dolayistyla artik iiye iilkeler para, maliye ve sosyal politikalara iliskin karar alma yetkisini
uluslariistii bir mekanizmaya (otoriteye) devretmektedirler. Avrupa Birligi 6rneginde Avrupa
Merkez Bankasi uluslariistii bir para otoritesi olarak degerlendirilebilir. Avrupa Merkez
Bankasi’nin kurulmasi ve tek paraya (Euro) gecisin saglanmast ile iiye iilkeler, para arzi, kur
mekanizmasi, faiz orani, vb. parasal biiyiikliikleri etkileyememektedirler.” Diger bir deyisle
tam ekonomik birlik igerisinde iiye iilkelerin ekonomileri artik tek bir ekonomi haline

gelmektedir.

Ekonomik entegrasyonun amaci, taraf iilkelerin refah seviyesinin artirilmasidir.
Ekonomik entegrasyon, statik ve dinamik anlamda iilkelerin refah seviyesi lizerinde farkli
etkiler dogurabilmektedir. Bunun yani sira statik olarak ele alindiginda iiye iilkelerin maliyet
yapilar1 ve ticaretin yonii yine refah seviyesi tizerinde farkli etkilerin ortaya ¢ikmasina neden

olmaktadir.

% Andrew K. Rose, “Currency Unions”, 2006, faculty. haas.berkeley.edu/arose/Palgrave.pdf, s.1.

61 Rose, a.g.m., 20006, s.1.

% Itir Ozer, “Optimum Para Alanlari Teorisi”, Sosyo Ekonomi, 2007-1/070104, 2007, ss:94-95.

8 Ozay Ozpenge, Avrupa Parasal Birligi'nde Maliye Politikas1 Koordinasyonu ve Tiirkiye Analizi, T.C. Maliye
Bakanlig, Strateji Gelistirme Baskanligi, Yayin No:2009/391, Ankara, 2009, ss.9-10.
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1.5. EKONOMIK BUTUNLESMENIN STATIK VE DINAMIK ETKILERI

Ulkeler ticaret anlasmalarina giderek, serbest ticaretin yaratacagi refah kazanglarindan
yararlanmak istemektedirler. Ancak bu tiir anlasmalar {iye {llkenin refah seviyesini
azaltabilmektedirler. Ticaret anlagsmasi sonucunda iiye iilke i¢in ticaret en diisilk maliyetli
tilkeden sapabilir. Bu durumda kaynak dagiliminda etkinlik saglanamayacak ve diinya
iiretiminin iktisadi etkinligi azalacaktir. Diger bir etki ise ticaret dogrucu etkidir. Bu durumda
iilke kendi kaynaklari ile sahip olabileceginden daha ucuza mal elde edebilmektedir. Boylece
ithalat miktar1 artarak {ilkenin ticaretten daha biiyiik bir fayda elde etmesi olanakli hale gelir.
Bu etkiler statik etkiler olarak adlandirilirken ticaret anlagmalarinin nispeten uzun dénemde
ortaya ¢ikan dinamik etkileri de mevcuttur. Bu baglik altinda statik etkiler, ticaret dogurucu ve
ticaret saptirici etkiler olarak iki farkli baghikta ele alindiktan sonra dinamik etkiler

incelenecektir.

1.5.1. Ekonomik Biitiinlesmenin Statik Etkileri

Ekonomik entegrasyon iiye iilkeler ve iiye olmayan iilkeler {izerinde farkli etkilerin
ortaya ¢citkmasina neden olmaktadir. Uye iilkeler iizerinde ekonomik biitiinlesmenin net etkisi
muglaktir. Bu durum birligin, {iye lilkeler ve {iye olmayan iilkeler arasindaki ticaretin yoniinii
degistirmesi durumunda gecerlidir. Boyle bir durumda ticaretin yonii ya diisiik maliyetli
tireticiden yiiksek maliyetli iireticiye kayabilir ya da yiliksek maliyetli {ireticiden diisiik
maliyetli iireticiye kayabilir. Entegrasyon tiiye iilkeler arasinda ticaretin serbestlestirilmesi
yoniinde bir adim olmakla birlikte, ticareti, diisiik maliyetle iiretim yapan birlik dis1 tilkeden

birlik tiyesi bir iilkeye kaydirabilir.**

Entegrasyon sonucunda ortaya ¢ikan bu statik etkiler, ticaret dogurucu ve ticaret
saptirict olarak isimlendirilmektedir. Bu terimler ilk olarak Viner (1950) tarafindan ortaya
konmustur. Viner, ticaret dogurucu etkiyi soyle tanimlamaktadir. iktisadi birlesme, iiretimi
nispeten daha yiiksek maliyetli yurti¢i iireticiden nispeten diisiik maliyetli iireticiye
kaydirdiginda ticaret dogurucu etki ortaya ¢ikmis olur. Bu kayma, kaynaklarin serbest ticaret
durumundaki tahsisine dogru bir hareketliligi gostermektedir. Diger taraftan bu kaymanin

refah seviyesini artiric1 bir etkisinin oldugu aciktir. Uretimin iiye olmayan iilkedeki diisiik

% Dennis R. Appleyard ve Alfred J. Field, International Economics: Trade Theory and Policy, 3. baski,
McGraw-Hill:Boston, 1998, ss.355-356.
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maliyetli ireticiden, lye iilkedeki yliksek maliyetli iireticiye kaymasi durumunda ticaret
saptirict etki ortaya c¢ikmaktadir. Bu kayma ise serbest ticaret durumundaki kaynak
tahsisinden uzaklagildigini gostermektedir. Sonugta bu kayma refah seviyesini azaltici bir etki

yaratacaktir.®

1.5.1.1. Ticaret Dogurucu Etki

Ticaret dogurucu etkiler Sekil 1’°de g(‘is‘[erilmektedir.66 Sekil’de Dx ve Sx, B iilkesinin
X malma yoénelik yurti¢i talep ve arz egrileridir. X mali ticaretinin serbest olmasi1 durumunda
fiyatinin A iilkesinde 1 TL ve C fiilkesinde (C iilkesi, diinyanin geri kalani olarak da
varsayilabilir) 1,5 TL oldugunu ve B iilkesinin bu fiyatlar1 etkileyemeyecek kadar kiigiik
oldugunu varsayalim. Bagslangicta B iilkesi, her X mali ithaline esit sekilde % 100 oraninda ad
valorem tarife uygularsa bu durumda B iilkesinin X malin1 daha ucuza satan A iilkesinden
almas1 ve malin yurtic¢i fiyatinin 2 TL (Px=2) olmasi1 beklenir. Malin fiyat1 2 TL iken B iilkesi
50 birim X mali (50X) tiiketmektedir. 50 birim (GH) X malinin, 20 birimini (G.J) kendisi
imal etmekte ve 30 birimini de (JH) A {ilkesinden ithal etmektedir. B iilkesi bu ithalat
isleminden 30 TL gelir elde etmektedir. Sekil’de S;, serbest ticaret durumunda A {ilkesinin X
mal1 i¢in sonsuz esnek arz egrisi ve S; + T ise tarifeyi igeren arz egrisini temsil etmektedir. B
tilkesi, C iilkesinden X mal1 ithal etmemektedir. Bunun nedeni tarife eklendigi zaman C

iilkesinden ithal edilecek mal fiyatmm 3TL olmasidir.”’

% Viner, a.g.k., 5.43; Appleyard ve Field, a.g.e., 5.356.
% Salvatore, a.g.k.,s.324.
87 Salvatore, a.g.k.,s.323.
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Sekil 1.1 Ticaret Dogurucu Etki

B iilkesinin A {ilkesi ile bir giimriik birligi olusturdugunu varsayalim. Diger bir deyisle
arttk B {ilkesi, A tilkesinden ithal ettigi X malina herhangi bir tarife uygulamamaktadir.
Boylece X malinin fiyati artik 1 TL’dir (Px = 1). X malinin fiyat1 1 TL iken B {ilkesi 70 birim
X mali tikketmektedir (70X). Artik B tilkesi 70 birim (4B) X malinin, 10 birimini (4C) kendi
tiretmekte ve 60 birim (CB) X malin1 A iilkesinden ithal etmektedir. Bu durumda B iilkesinin
tarifeden elde ettigi bir gelir bulunmamaktadir. Diger taraftan glimrilk birliginden B
iilkesindeki tiiketicilerin elde ettigi kazang AGHB alanina esit olmaktadir. Ancak net kazang
buna esit degildir. AGJC alam iiretici rantindaki azalmay1 gostermektedir. MJHN alani ise
tarifenin kaldirilmasindan 6tiirti gelir kaybini gostermektedir. Boylece net refah etkisi CJM ve

BHN alanlar1 olmaktadir (golgelendirilmis ti¢ genler).68

Ticaret dogurucu etkiden elde edilen kazancin ve iiretimin daha verimli kaynaklara
sahip iilkeye kaymasindan otiirii ortaya ¢ikan refah kazancinin iiretim bilesenini CJM iiggeni
temsil etmektedir. Burada B iilkesindeki maliyet VUJC ve A iilkesindeki maliyet VUMC
alanlar ile gosterilmektedir. BHN tiggeni ise ticaret dogurucu etkiden ve tiiketim artisindan
elde edilen kazancin tiikketim bilesenini gostermektedir. Burada ise ZWBH tiiketim kazancini,

ZWBN ise harcamayi temsil etmektedir.”

%8 Salvatore, a.g.k.,s.323.
% Salvatore, a.g.k.,s.323.
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1.5.1.2. Ticaret Saptiric1 Etki

Ticaret saptirict etki Sekil 2°de gériilmektedir.70 Sekil’de Dx ve Sy, B iilkesinin X
malma yonelik yurtici talep ve arz egrileridir. S; ve S; arz egrileri ise sirasiyla A ve C
tilkelerinin serbest ticaret durumundaki sonsuz esnek arz egrileridir. Benzer sekilde X mali
ticaretinin serbest olmasi durumunda fiyatinin, A {iilkesinde 1 TL ve C iilkesinde 1,5 TL
oldugunu ve B iilkesinin bu fiyatlar1 etkileyemeyecek kadar kiiclik oldugunu varsayalim. X
mal1 ithalatina esit sekilde %100 tarife uygulanmasi durumunda B {ilkesi X mali ithalinin
tamamint A iilkesinden 2 TL fiyat seviyesinden gerceklestirmektedir (Px=2). Boylece B
tilkesi 50 birim (GH) X mal1 tiikketmektedir. B iilkesi 20 birim (GJ) X malini kendi iiretmekte
ve 30 birim (JH) X malini ise ithal etmektedir. Bu ithalat isleminden B iilkesi 30 TL gelir elde

etmektedir.”!

B iilkesinin C iilkesi ile giimriik birligi olusturdugunu varsayalim. Diger bir deyisle B
tilkesi X mali tizerindeki tarifeyi sadece C iilkesine uygulamamaktadir. B {ilkesi boylece 2 TL
yerine B iilkesi X malin1 1,5 TL’den ithal etmektedir. X mal1 1,5 TL oldugunda B {ilkesinin X
mal1 tiiketimi 60 birime (60X) c¢ikmaktadir. B {ilkesi 60 birim (G B) olan tiiketiminin 15
(G C) birimini kendi iiretmekte ve 45 birimini ise (CB) C iilkesinden ithal etmektedir. Bu
durumda B iilkesi tarife geliri elde etmemektedir. A iilkesinin birlik disinda kalmasi ve tarife
avantajindan 6tiirli X malimin C iilkesinden ithal edilmesi, ticareti en verimli iiretici olan A
tilkesinden C iilkesine kaydirmaktadir. Ancak ilk durumda B iilkesinin ithalatinin 30 ve ikinci
durumda 45 oldugu goz oniine alinirsa, ithalatin daha verimsiz iilkeden yapilmasi durumunda

bile giimriik birliginin ticaret dogurucu bir etkisi oldugu sdylenebilir.””

Giuimriik birliginin B iilkesindeki statik refah etkisi Sekil 2’de goriilmektedir. CJJ ve
BHH'’ tiggenleri net ticaret dogurucu etkiden kaynaklanan kazanci gostermektedir. MNHJ’
dortgeni ise baslangictaki 30X miktarindaki ithalatin daha diisiik maliyetli {iretici olan A
iilkesinden daha yiiksek maliyetli C iilkesine kaymasindan otiirii ortaya ¢ikan refah kaybini
temsil etmektedir. G’GJC’ alan1 B iilkesindeki tiiketici rantindan {iretici rantina yapilan
aktarimi1 gostermektedir. JMNH glimriik birliginden 6nceki durumda B iilkesinin ithalata

uyguladig1 vergi gelirini gostermektedir. Glimriik birligi ile birlikte vergi geliri ortadan

0 Salvatore, a.g.k., s.325.
! Salvatore, a.g.k., s.325.
72 Salvatore, a.g k., $5.325-326.
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kalkmakta, JJ’HH’ alan1 ise X mali fiyatindaki diismeden otiirii tiiketicilere yeniden
dagitilmaktadir. Sonug olarak C'JJ’ ve B'HH’ alanlar1 (golgelendirilmis {iggenler) ise giimriik
birliginden sonra B {ilkesinin elde ettigi net kazanci gostermektedir. MNH'J' alani
(golgelendirilmis dikdortgen) ise tarife gelirlerindeki agiklanmamis kaybi gostermektedir.
Ticaret saptirict etkiden dolayi ortaya ¢ikan refah kaybini temsil eden alanin (MNH'T’), ticaret
dogurucu etkiden dolay1 ortaya ¢ikan refah artisini gosteren alandan (golgelendirilmis
ticgenler) daha biiylik olmasi durumunda B iilkesi net refah kaybina ugrayacaktir. Diger
taraftan golgelendirilmis dikdortgen alanin, golgelendirilmis liggenlerden daha kiiciik olmast

durumunda ise net refah kazanci ortaya ¢ikacaktir.”

PE( SX

Si+T

Sekil 1.2 Ticaret Saptiric: Etki

Ticaret dogurucu ve ticaret saptirict etkiler statik kavramlar olmakla birlikle ticaret
saptirict etki i¢in bolge disindaki ticaret hacminde daralma oldugu, ticaret dogurucu etki icin
ise diinya ticaret hacminin arttig1 varsayilmaktadir. Boylece ticaret artirict ve saptirici
etkilerin, diinya ticaret hacmini ve gelir yapisim1 degistirmesi beklenmektedir. Ancak bu
durum kesin degildir. Bolge dis1 ekonomilerin iirettigi mallara yonelik bolge ici talebin gelir
elastikiyetinin yiiksek olmasi ticaret saptirici etkinin ortaya ¢ikmasini engelleyebilir. Diger
taraftan diger llkelere olan bolge i¢i talebin gelir elastikiyetinin diismesi mevcut durumun

degismemesine neden olabilir.”*

73 Salvatore, a.g.k., s.326.
™ Lipsey, a.g.m., s.38.
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Ticaret saptirict etkinin ortaya ¢ikmasi durumunda bdlge i¢i ticaret ve dolayisiyla
bolge ici gelir artacaktir. Buna karsilik bolge dis1 gelir azalacaktir. Bolge dist mallara yonelik
bolge ici talebin gelir elastikiyetinin yiiksek olmasi durumunda bir bolge i¢i gelir artisinin
ortaya ¢iktigin1 varsayalim. Bu durumda ithalat hacmi artacak ve bolge dis1 gelir ya
degismeden kalacak ya da gelir seviyesi artacaktir. BOylece entegrasyon sonucunda bdlge
icine kayan talep ve dolayisiyla gelir artis1 bolge icindeki talebin gelir elastikiyetinin birden
biiylik olmas1 durumunda bolge disindaki gelirde daha biiyiik bir artisa yol acacaktir. Boylece
baslangigta yasanan bolge dist gelir kaybi telafi edilebilir. Talebin gelir esnekliginin
yliksekligine ve bolge dis1 gelir kaybina gore bolge disinda ilk durumdakinden daha yiiksek
bir gelir artig1 yasanabilir.

Ticaret dogurucu etkinin ortaya ¢ikmasi durumda ise kaynaklarin nispeten daha
verimli tahsisinden otiirii gelir seviyesinde bir artig ortaya c¢ikacaktir. Ancak gelir
seviyesindeki artis karsisinda diger iilkelere olan talebin gelir elastikiyetinin diisiik olusu,
fiyatlardaki diisiis karsisinda ithalati1 kendisinden daha az artiracagi i¢in toplam ticaret hacmi
ya ¢ok az degisecek ya da azalacaktir. Bu durumda da ticaret dogurucu etki ortaya ¢ikmamis

olacaktir.

Ekonomik entegrasyon sonucunda ticaret dogurucu ya da ticaret saptirici etkinin bir
etkinin ortaya ¢ikabilmesi miimkiindiir. Sonug¢ olarak ekonomik entegrasyonun {iiye iilkelere

net bir fayda saglayip saglamadigi ampirik bir konudur.”

1.5.2. Ekonomik Biitiinlesmenin Dinamik Etkileri

Statik etkilerin yani sira iilkelerin ekonomik biitiinlesmeye gitmedikleri durumuna
gore biitiinlesmeye giden iilkelerin ekonomik yap1 ve performanslar farkli yonlerde hareket
edebilir. Bu durum, ekonomik biitiinlesmenin dinamik etkilerini ifade etmektedir. Ornegin
ticaret engellerinin azaltilmas1 daha rekabet¢i bir ortamin olugmasina ve monopol giiciiniin
zayiflamasina zemin hazirlayabilir. Diger taraftan biiyilik bir birligin sonucunda ortaya ¢ikan
piyasaya girmek belirli ihra¢ mallart icin 6lgek ekonomilerinden faydalanma imkani

dogurabilir. Boyle bir durumda 6l¢ek ekonomileri ihracat¢i firmaya maliyetleri diisiirme ya da

> Appleyard ve Field, a.g k., 5.356.
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daha biiyiik olma imkani saglar. Olg¢ek ekonomilerinin ortaya ¢ikmasi belirli bir malda
uzmanlasmay1 gerektirmektedir. Boylece sanayiler arasi ticaret yerine endiistri igi ticaret

ortaya ¢ikacaktir.”®

Ekonomik entegrasyon, iiye lilkeler icerisinde hem yabanci hem de yerli kaynaklarin
tahsisi ile daha fazla yatirim yapilmasia da olanak saglamaktadir. Ornegin 1960°da ABD’nin
Avrupa Topluluguna yaptig1 yogun yatirimlar sonucunda yapisal degisimler ortaya ¢ikmis ve
hem gelirlerde hem de talepte artis ortaya ¢ikmasi beklenmistir. Diger 6nemli bir nokta ise
ekonomik birligin kurulmas ile iireticiler i¢cin ekonomik ve cografik olarak daha biiyiik bir
pazarin agilmasi, belirsizligi ve riski azaltacaktir. Boylece ekonomik biitiinlesme, risk ve
belirsizligi azaltarak yatirimlar iizerinde tesvik edici bir etki ortaya c¢ikaracaktir. Yabanci
yatirimcilar acisindan, birlik disinda kalarak yiiksek tarifeler ve ticaret engelleri ile

karsilasmak yerine bir iiye iilkede yatirim yapmay1 tercih etmek daha mantikli olacaktir.”’

Son olarak ortak pazar doguracak bir ekonomik biitiinlesme artan faktér mobilitesi ile
dinamik faydalar elde edilmesini olanakli kilacaktir. Eger hem sermaye hem de emek, bol
olduklar1 alanlardan kit olduklar1 alanlara dogru daha fazla hareket kabiliyetine sahip olurlarsa

ekonomik etkinlik artacak ve nispeten daha yiiksek faktor gelirleri elde edilebilecektir.”

76 Appleyard ve Field, a.g k., s5.361-362.
" Appleyard ve Field, a.g k., 5.362.
78 Appleyard ve Field, a.g k., 5.362.

27



IKiNCi BOLUM

EKONOMIK BUTUNLESMENIN BiR ASAMASI OLARAK PARASAL BIiRLIK

Bu baglik altinda parasal birligin kavramsal ¢ergevesi sunularak optimum para sahasi
teorisine yer verilecektir. Parasal birligin kavramsal ve teorik ¢ergevesinin sunulmasinin
ardindan parasal birligin birlik {ilkeleri {izerindeki makro ekonomik etkileri basliklar haline
aciklanacak, sonrasinda Avrupa Parasal Birligi tanitilarak birlik dis1 iilkeler tizerindeki
etkisinden bahsedilecektir. Nihayetinde bdliimiin sonunda parasal birlik ornekleri, ulusal

parasal birlikler ve ¢ok uluslu parasal birlikler ayrimi ile ele alinmaktadir.

2.1. PARASAL BiRLiGIN KAVRAMSAL CERCEVESI

Ekonomik biitiinlesmenin ileri agamalarindan bir tanesi Parasal Birliktir. Parasal birlik
icerisinde, bir grup iilke bolgesel merkez bankasi tarafindan emisyonu yapilan ortak bir para
kullanmaktadir.” Parasal birlige iiye iilkeler arasinda kurlar kalici olarak sabitlenmekte ve
sermaye hareketlerine iliskin herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.*® Ortak bir para
kullantminin sonucunda iilkeler, ulusal amaglar dogrultusunda para ve kur politikalarinin
kullanimindan vazge¢mektedirler.®' Diger bir deyisle para politikas: uygulamalarina bolgesel
(birlige tiye olan iilkelerin tamam agisindan) karar verilmektedir.*” Parasal birlik igerisinde,
doviz kurlarinda birligin saglanmasi, sermaye hareketlerine yonelik kisitlamalarin kaldirilmasi

ve lye lilke paralarn arasinda konvertibilitenin saglanmasi gerekmektedir. Bunlarin yan1 sira

7 Atish R. Ghosh, Anne-Marie Gulde ve Holger C. Wolf, Exchange Rate Regimes: Choices and
Consequences, The MIT Pres:USA, 2002, s.40.

* Hans Visser, A Guide to International Monetary Economics: Exchange Rate Theories, Systems and
Policies, 3. baski, UK: Edward Elgar Publishing Limited, 2004 ,s.180.

¥ Ignazio Angeloni, Michael Flad ve Francesco Paolo Mongelli, “Economic And Monetary Integration of the
New Member States Helping to Chart the Route”, European Central Bank Occasional Paper Series,
No:36/September 2005, s.5.

82 Ghosh, Gulde ve Wolf, a.g.k., s.40.
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konvertibilitenin korunacagi hakkinda gilivenin tesis edilmesi ve ulusal paralarin birbirine
cevrilmesinde her g¢esit banka giderinin kaldirilmasi énem arz etmektedir.®® Parasal Birligin
(monetary union) 6zel bir durumu para birligidir (currency union). Para birligi, liye iilkelerin
ulusal paralarini terk ederek tek bir para kullandiklar alandir. Tam parasal birlik ya da ortak

para sahasi kavramlari para birligi ile esanlamlidirlar.™

Visser (2004)’e gore iilkelerin bir parasal birlige dahil olmalarinin ya da bir parasal

birlik kurmalarimin nedenleri syle siralanabilir:*

> llk olarak, iktisadi hayatin belirsizligi iktisadi birimlerin kur degisimlerini géz ardi
etmeleri durumunda azaltilabilir. Belirsizligin azaltilmasindan elde edilecek faydanin
Ol¢iilmesi zordur. Ancak parasal birligin en temel faydalarindan biri kur belirsizligini
azaltmasidir. Girisimciler yabanci piyasalara girmek i¢in daha istekli olacaklar ve
boylece piyasalarin biitiinlesmesine yardimci olacaklardir. Dolayistyla rekabet artacak
ve dinamik 6l¢ek ekonomilerinden faydalanmak miimkiin olacaktir. Sonugta birlik
icindeki ulusal piyasalar daha entegre hale geleceklerdir.

> Ikinci olarak, bir parasal birlik, enflasyonu diisiirme konusunda bir iine sahip olursa,
herhangi bir iilkenin kendi para politikasina kredibilite kazandirmak icin bu birlige
dahil olmas1 yararh olacaktir. Boylece, diger faydalarin yani sira, enflasyon beklentisi
diisecek ve dolayisiyla faiz oranlar1 ve iicret taleplerinde diisme yoniinde bir egilim
ortaya ¢ikacaktir. Diger taraftan bir lilke, Maliye Bakanligi’na gerekli destegi vermek
ve hiiklimeti giivenilmez maliye politikalarindan korumak icin de bir parasal birlige
katilma karar1 alabilir. Birlik i¢cinde diisiik enflasyonlu nispeten giiglii bir iilkenin var
olmas1 durumunda parasal birlik, nispeten kiiciik iilkelerin giivenilir ve enflasyon
baskisina neden olmayacak para politikalar1 uygulamalarina yardimci olabilir.

> Ugiincii olarak, bir parasal birlik, bir iktisadi birligin gorevini daha diizgiin sekilde
yerine getirmesine hizmet eder. Bir ekonomik birlik, parasal birlige ihtiya¢ duymaz.
Parasal birlik olmaksizin nominal kur veri iken iilkeler arasindaki enflasyon
farkliliklar1 ve nominal doviz kuru ayarlamalar yiiziinden reel doviz kuru kolayca

degisebilir.

% Karluk, a.g k., 2009, 5.669.
8 Visser, a.g.k., s.180.
8 Visser, a.g.k., ss.180-181.
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Bahsedilen bu ii¢ durum genellikle parasal birlik i¢in gegerlidir. Ortak para alani igin

durum farklidir. Ulkelerin ortak para alanina katilmalarmin nedenleri soyle agiklanabilir:

> 1lk olarak, para, giinliik hayattaki islemlerin kolay bir sekilde gerceklestirilmesi i¢in
kullanilmaktadir. Islem maliyeti bir grup iilkenin aymi parayr kullanmasi durumunda
goz ardi edilebilecek kadar kiigiik olacaktir. Cesitli ulusal paralarin var oldugu
durumda iktisadi birimler paralarin birbirine degisimi ile kars1 karsiya kalmaktadirlar.
Ortak bir paraya gecilmesi ile islem maliyetinden yapilan tasarruflar diger bir deyisle
para transferlerinde kullanilan ofis alanlar1 ve istihdam edilen insanlar artik farkli
amaclar i¢in kullanilabilir.®®

» Para sadece bir 6deme araci degil ayn1 zamanda bir 6l¢ii birimidir. Bir para birliginde
Ol¢ii biriminin tek olusu tilkeler arasinda fiyat karsilagtirmalarinin yapilmasin
kolaylagtirmaktadir. Bir para birligi boylece piyasalar1 daha seffaf hale getirmekte ve
bilgi isleme maliyetini azaltmaktadir.®’

» Uluslararasi rezervler ile birlik i¢i 6demelerin yapilmasina dair bir anlagma, para
birlikleri i¢in eski bir durumdur. Uluslararasi rezervler havuzda toplanmaktadir. Bu
sistemde rezervlere daha az ihtiya¢ duyulmaktadir. Rezervler, getirisi daha yiiksek
likiditesi daha diisiik varliklara yatirilabilirler ya da merkez bankasi devletin farkli
amaclar icin kullanabilecegi serbest kaynaklar1 ve sermayeyi azaltabilir.*®

» Tek bir para ile finansal piyasalarin fonksiyonlart gelismektedir. Biiyiikk capli
islemlerin, kiigciik ulusal piyasalara gore nispeten biiyiik birlik piyasasinda neden
olacagi fiyat soku daha kiigiik olacaktir. Finansal varliklarin likiditesi (diger bir
deyisle varliklarin kisa zaman igerisinde bliyiik kayiplar olmaksizin satilabilmesi) para
birliginde daha yiiksektir. BOylece hisse senetlerinin ya da bor¢ senetlerinin biiyiik
¢apl emisyonlar1 daha ucuz ve kolay olmaktadir.*

» Para birligi olusturmanin diger bir 6nemli nedeni ise Avrupa Komisyonu Raporu’nda
sOyle aciklanmaktadir. Avrupa birligi diinyanin lider ticaret gii¢lerinden biridir.
Boylece Avrupa’nin parasi, Dolar ve Yen’e benzer sekilde bir degisim ve rezerv para
olacaktir. Sonugta Avrupali firmalar {ciincii ililkelerden yapmis olduklart ithalat

islemlerini kendi paralari ile gerceklestirmektedir. Diger taraftan Avrupali firmalar

86 Visser, a.g.k., ss.180-181; European Commission, “Green Paper on the practical arrangements for the
introduction of the single currency”, COM/95/333 final, Brussels,1995, s.4.

8 Visser, a.gk.,s.181.

8 Visser, a.gk.,s.181.

% Visser, a.gk.,s.181.
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yaptiklart  ihracat iglemlerini ve faturalarn da yine kendi paralarinda
diizenleyebilmektedir. Nihayetinde Avrupa’nin uluslararasi kabul gérmiis parasi,
uluslararasi para sisteminin daha istikrarli bir yapiya sahip olmasina katki yapacaktir.”
» Parasal birligin en 6nemli etkilerinden biri muhtemelen hem parasal otoriteyi hem de
ticari bankalar1 daha etkin bir uluslararasi 6demeler mekanizmasi olusturmak igin
tesvik etmesidir. Ornek olarak, Avrupa para piyasasinin daha iyi islemesi i¢in 1 Ocak
1999°da Euro’ya gegisle birlikte Avrupa Merkez Bankasi’na bagli ddemeler sistemi
TARGET (Trans European Automated Real Time Gross Settlement Express Transfer)
ele alindi. Ticari bankalarin olusturdugu, Avrupa Bankacilik Birligi EURO1 6demeler

sistemi gelistirildi.”!

Tam para birligi diginda bir parasal birligin, ulusal finansal piyasalarin birlesmesinden
tam olarak fayda elde etmesi muhtemel degildir. Farkl {ilke paralarinin bulunmasi durumunda
doviz kurlarinin geri doniilmez bicimde sabitlenecegine dair kesin bir garanti verilemez ve
boylece iktisadi birimler i¢in cesitli ulusal paralar birbirlerinin tam ikamesi olmayacaktir.
Ayrica birlik i¢inde siirlandirilmamis sermaye hareketleri sabit kura zarar verebilir. Sabit
kurun degistirilemez olmasi ile ilgili daima bir kugku vardir. Bu nedenle bir kez spekiilatorler
bu durumu hissederse, sistem ¢okiinceye kadar saldiracaklardir. Sermaye kontrolleri mevcut
degilken, ortak bir paranin olmadig1 bir parasal birlik spekiilatif saldirilara maruz kalacaktir.

Halbuki sermaye kontrolleri olmasi durumunda béyle bir durum s6z konusu degildir.’*

2.2. OPTIMUM PARA SAHASI TEORISIi

Optimum para sahasi teorisi, parasal birlik olusturacak iilkelerin karakteristik
Ozelliklerinin ve para alaninin tanimlanmasi igin teorik bir ¢erceve sunmaktadir. Diger bir
deyisle optimum para alani, ortak bir para kullanmayi tercih eden {ilkelerin katlandiklar
maliyetler ve kazanclar1 aragtirarak para sahasimin optimum biiyiikliigiinii ortaya koymaya
calismaktadir. Bu ise sabit kur ve esnek kur stratejileri arasinda bir se¢im tartigsmasi ile
baslamaktadir. Bu baslik altinda oncelikle optimum para sahasinin genel cercevesi ortaya

konduktan sonra optimum para sahasi teorisine yapilan katkilar irdelenecektir.

90 European Commission, a.g.e., s.4.
o Visser, a.gk.,s.182.
2 Visser, a.g.k.,s.182.
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Optimum Para Alant Teorisinin Genel Cercevesi

Sabit ve esnek doviz kuru stratejilerinin iilkelerin ekonomik performans: tizerindeki
etkileri farklidir. Ulkelerin sabit ve esnek kur uygulamalarma alternatif diger bir strateji,
birbirine yakin sekilde bagl bir grup lilke igerisinde sabit doviz kuru sistemi kurulmasi ve
tilke bloklar1 arasindaki dalgalanmalara izin verilmesidir. Bu tarz iilke gruplari ¢cogu kez
optimum para alanlar1 (OCA) olarak ifade edilir. Hangi tlilke gruplarmin ortak bir alan
icerisinde toplanacagini tanimlayan kesin kurallar olmamakla birlikte bazi Ozellikler
belirtilebilir. Ulkelerin para ve maliye politikalarinda yiiksek bir koordinasyona ve bunun yani
sira birbirleri arasinda yiliksek bir faktdr mobilitesine sahip olmalar1 i¢in bir para alani
olusturmalari, istenen bir seydir.”> Dolayisiyla optimum para alan, iiretim (emek ve sermaye)
faktorlerinin nispeten maliyetsiz bir sekilde hareket edebildikleri bir alan olarak karakterize
edilmektedir. Ornegin, A ve B isimli, sirastyla bilgisayar ve pamuk iireten, iki iilkeye sahip
oldugumuzu diistinelim. Bilgisayardan pamuga ani bir talep kaymasi oldugunu varsayalim.
Artik A tlkesi acik bir ticaret dengesi siirdiirme egiliminde olacaktir. Bilgisayara olan talebin
azalmasindan dolay1 is¢i ve sermaye faktorlerinde arz fazlasi ortaya ¢ikacaktir. Aksine B
iilkesi pamuga olan talebin yiikselmesinden dolayr emek ve sermaye faktorlerinde talep
fazlasina sahiptir. Diger taraftan iiretim artis1 vardir. Bu sartlar altinda uluslararas1 diizeyde

ayarlama igin gerekli olan sartlar sdyle siralanabilir:**

1. Uretim faktdrlerinin A’dan B’ye hareket edebilme yetenegine sahip olmasi durumunda
herbir bolgede ticretler (gelirler) ve fiyatlar arasinda yeni dengenin olusmasi ile
dengesizlik giderilebilir.

2. A tlkesinde fiyatlar B iilkesine gore diisebilir ve nispi fiyat degisimi, eger emek ve
sermaye iilkeler arasinda hareketli degil ise ticaret dengesizligini ortadan kaldiracaktir.

3. Doviz kuru orani ayarlanabilir ve eger A ve B farkli fiyatlara sahip ise nispi

fiyatlardaki degisim ile dengesizlik giderilebilir.

Optimum para alaninin iiretimin degisken faktorleriyle karakterize edilmesinin nedeni
soyle aciklanabilir. Issizligin yiiksek oldugu alandan emek talep fazlasinin bulundugu alana

dogru faktorlerin serbestce ve ucuz olarak go¢ etmesi durumunda issizlik gocle

% Mordechai E. Kreinin, International Economics: A Policy Approach, 8. Baski, Harcourt
Brace&Company:USA, 1998, s.438.

%% Michael Melvin, International Money and Finance, 5. Baski, Addsison-Wesley Educational Publishers
Inc:USA, 1997, 5.60.
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dengelenecektir. Bdylece bolge icerisinde sabit doviz kuru uygun olacaktir. Ciinkii nispi fiyat
hareketleri sadece dengeyi eski haline getirmek anlamina gelmemektedir. Faktorler hareketsiz
oldugu zaman denge, nispi fiyat degisimi sayesinde yeniden kurulacaktir. Bdylelikle esnek
doviz kuru igin bir avantaj olusacaktir. Ulkedeki para otoritelerinin herhangi bir fiyat
degisimine izin vermemeleri durumunda dengeyi saglamanin en kolay yolu esnek doviz kuru
stratejisinin  takip edilmesidir. Ciinkii denge fiyatlardan ziyade doviz kuru sayesinde

saglanabilir.”

Diger taraftan fiyat-iicret esnekliginin yiiksek olusu optimum para alanina katilan bir
iilke ic¢in arzu edilen bir durumdur. Ciinkii bu durum, bir {ilkenin sabit doviz kuru altinda bile
kendi rekabetci pozisyonunu (yurti¢i fiyatlar diislirerek) gelistirmesini saglayacaktir. Ayrica,
bolgedeki iilkeler arasinda yliksek seviyede bir mali entegrasyon optimum para alani igin
yararli olmaktadir. Bu durumda {ilkeler arasindaki sermaye hareketleri dis dengesizlikleri
finanse edebilir. Sonug olarak, sabit bir doviz kuru, ¢ogunlukla agik bir ekonomiye sahip

kiiciik 6lgekli bir iilke icin tercih edilir.”®

Optimum para alani i¢in bu kriterlerin arkasinda, iki alternatif sistem altinda, 6demeler
dengesi ayarlama siireci nispeten kolaydir. Sabit doviz kuru sistemi altinda disg bir
dengesizligin giderilmesi ¢iktinin daraltilmasini gerektirmektedir. Dalgalanan bir doviz kuru
sisteminde, dis ag¢igin giderilmesi i¢in yapilan ayarlama, paranin deger kaybetmesi
seklindedir. Maliyet, ticaret acisindan yasanan kayiptir. Ticarete konu olmayan ve ticarete
konu olan mallarin iiretildigi sektore kaynaklarin kaymasi ile ekonomik istikrarsizlik ve bazen
de genel fiyatlar seviyesinde istikrarsizlik ortaya ¢ikmaktadir. Bu maliyetlerin yukii

ekonominin disa agikligma bagh olarak degismektedir.”’

Genellikle biiylik ve nispeten kapali bir ekonomi i¢in ayarlama maliyeti sabit kur
sistemine gore dalgali kur sisteminde daha diisiik olacaktir. Bu durumun tersi kiiclik ve
nispeten acik bir ekonomi i¢in dogrudur. Ekonomideki dis ticaretin payr nispeten kiigiik
oldugunda ticaret hadlerini, kaynaklarin yer degistirmesinin ve paranin deger kaybinin neden
oldugu fiyat istikrarsizlig1 maliyeti daha diisiik olacaktir. Diger taraftan, belirli bir biitge agig1

sonucunda ortaya ¢ikan ¢iktidaki deger kaybi, nispeten kapali bir ekonomide kiiciik ve acik

% Melvin, a.gk., s5.61-62.
% Kreinin, a.g.k., s.438.
%7 Kreinin, a.g k., s5.438-439.
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bir ekonomiye nazaran daha yiiksektir. Biliylik bir iilkenin parasi bagimsiz sekilde
dalgalanirken 6zellikle fiyat-iicret esnekligine sahip kiiciik bir {ilkenin para alanina katilmasi

daha faydali olacaktir.”®

Ortak bir para biriminin kabul edilmesi optimum para alani icinde finansal
entegrasyonun en u¢ bicimidir. E§er aymi para birimi genis bir alan1 kapsiyorsa, para
fonksiyonlarini (degisim ve deger saklama araci olarak) en iyi sekilde yerine getirir. Diinya
capinda bir para, tasarrufu ve ekonomik biiyiimeyi tesvik etmek agisindan en iyi yoldur. Boyle
bir paranin diginda, en iyi diger yol bir¢ok {iilkenin istedigi ve sartlar1 iizerine tartigabildigi

ortak bir paradir.”’

Optimum para alani literatiirli, Bati Avrupa gibi bir bolge i¢in sabit bir doviz kuru
sisteminin uygun olabilecegini One siirmektedir. Avrupa Para Sistemi 1979 yilinin Mart
ayinda kuruldu. Disartya kars1 kurlarda biiyiik dalgalanmalara i¢in izin veriliyorken (digariya
kars1 esnek kur), APS, iiye iilkeler arasinda kii¢iik doviz kuru dalgalanmalarin1 koruyacagini
(stirdiirme) iiye tlkelere ilan etti. APS 1980’ler boyunca oldukca iyi isledi ve bir sistem
icerisinde Avrupali tek bir merkez bankasi ve tek bir para ile nihayet yavas yavas
geligebildigini iiye iilkelere gosterdi. Aralik 1991°de imzalanan Maastricht Antlagmasi ile

sistemin gelisimi i¢in bir takvim belirlendi. Antlagsma asagidaki sartlar1 gerektiriyordu: 100

» Maliye ve para politikast koordinasyonunun gelistirilmesi ve bdlge igi sermaye
akimlarinda kisitlamanin derhal kaldirilmasi,

» Ozerk merkez bankalarinin para politikalarinin koordine edilmesi ve tek bir para
politikasinin teknik hazirliklarinin yapilmasi i¢in 1994 yilmin Ocak ayinda Avrupa
Para Enstitiisii (EMI) kuruldu.

» 1997 Ocak ay1 ve en ge¢ 1999 Ocak ay1 icinde Avrupa Para Birimi ile biitiin iiye
iilkeler arasinda kurlar geri doniilmez sekilde sabitlenecek ve Avrupa Merkez Bankasi

calismaya baslayacakti.

APS altinda para birligi basarisi, biitiin iilkelerin makroekonomik politikalarinin bir

noktaya yonelmesini (uyum basarisini) gerektirmektedir. Tek bir paranin olusturulmasi igin

% Kreinin, a.g.k., s.439.
% Kreinin, a.g.k., s.439.
' Melvin, a.g k., s.61.
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benzer enflasyon orani, kar oran1 ve biit¢e agiklarina (GDP’nin kii¢iik bir parcasi olarak) sahip
olmalar1 gereklidir. Bununla birlikte, APS i¢in bu uyumun 1993’te meydana gelmeyecegi
aciktl. Sonug olarak Avrupa Birligi (AB) yetkilileri {iye {ilkeler arasinda %2.25’ten %15’e
kadar olan daha biiyiik doviz kuru dalgalanmalarina izin verilmesi i¢in bir anlasma
diizenlediler.'”’ Avrupa para sisteminin devamu olarak Avrupa Parasal Birliginin tarihsel
gelisimi daha sonra detayli olarak ele alinacaktir. Optimum para alan1 teorisi ve Avrupa Para

Sistemi genel ¢erceveleri ile incelendikten sonra teoriye yapilan katkilar incelenecektir.

Optimum Para Alan Teorisine Yapilan Katkilar

Parasal birligin basarili olmasi durumunda, parasal birlik, iiye iilkelerde gelirin reel
degerini korumaya ve fiyat istikrarin1 saglamaya yardimci olurken, ddemeler dengesinin
kurulmasma yonelik uygulamalart kolaylastirmalidir.'® Ancak optimum para alani teorisine
katki yapan yazarlar, parasal birligin iiye {iilkeler iizerinde sahip olabilecegi olasi etkilerle
ilgilenmemislerdir. Yazarlar aksine parasal birligin kurulmasi i¢in gerekli olan kriterler
tizerinde odaklanmiglardir. Bu baglamda optimum para alani teorisi parasal birlikten
maksimum fayda saglanmasi icin tiye llkelerin sahip olmasi gereken ya da bolge iginde var

olmas1 gereken kriterleri ortaya koymaya ¢aligsmaktadir.

Visser (2004)’e gore optimum para alanina yapilan teorik katkilar; Mundell (1961),
McKinnon (1963) , Kenen (1969), Ingram (1969) ile Fleming (1971) seklinde siralanabilir.
Bu caligmada da bu siralama takip edilecektir. Asagida bagliklar halinde yazarlar ve katkilar

uzerinde durulmaktadir.

2.2.1. Robert A. Mundell: Faktor Hareketliligi

Mundell (1961) para alan1 ve optimum para alani ile ilgili tartigmasina iki iilke
arasindaki iktisadi bir soku 6rnek vererek baslamaktadir. Bu 6rnekte aslinda optimum para

alani1 bir sabit kur - esnek kur tartigmasi ile ortaya cikmaktadir.'*

10 Melvin, a.g.k., ss.61-62.

122 Rivera-Batiz ve Rivera-Batiz, a.g.e., 8.544.

183 Robert A. Mundell, “A Theory of Optimum Currency Areas”, The American Economic Review, Vol. 51,
No. 4, 1961. (Bu baslik ad1 gegen kaynaktan derlenmistir.)
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Sabit kur sistemi dis ticaretin dengeye getiren dogal mekanizmasini engellemektedir.
Dolayisiyla sabit kur sisteminde iicret ve fiyat yapiskanligi durumunda uluslararasi ekonomik
sistemin ayrilmaz bir 6zelligi, periyodik 6demeler dengesi krizleri olacaktir. Esnek doviz kuru
sistemi taraftarlari, bu sistemi bir istikrar araci olarak ifade etmektedir. Esnek kur sistemi
altinda dis agik durumunda paranin deger kaybi, igsizligi, dis fazla durumunda ise paranin
deger kazanmasi enflasyonu giderecektir. Burada her iilkenin ulusal parasin1 dalgalanmaya
birakmasmin uygun olup olmadigi sorusunun cevaplanmasi gerekmektedir. Ornegin
ekonomik birlik i¢in hazirlik yapan ortak pazar iilkelerinin bir para alanina dahil olmasi m1
yoksa her birinin paralarin1 dalgalanmaya birakmasi mi1 daha uygun olacaktir. Bu problem bir
“alan” olarak doviz kurlarmin sabitlendigi para alaninin tanimlanmasi ile ¢oziilebilir. Diger
bir ifade ile para alanimmin uygun biytlikligliniin arastirilmasi1 gerekmektedir. Uygun

biiytikliigiin arastirilmasi sorusuna ii¢ farkli cevap verilebilir:

1) Diinyanin belirli kisimlart entegrasyona belirli kisimlar1 ise ¢6ziilmeye gitmektedir.
Boylece yeni deneyimler elde edilmektedir. Parasal alan kavramina bu deneyimler sayesinde
aciklik getirebilir.

2) Esnek kur rejimini segen iilkeler, eger ulusal paralar1 optimum para alani ile ortiismiiyor ise
optimum para alaninin agiklayabilecegi bazi sorunlar yagamaktadirlar.

3) Iktisat literatiirinde paranin fonksiyonlar1 hakkindaki tamimlama yetersizdir. Bu
fonksiyonlar iktisat politikasi sorunlari gbéz Oniine alindiginda ¢ogu zaman goz ardi

edilmektedir.

Tek bir para tek bir merkez bankasi anlamina gelmektedir. Ancak bir¢ok paranin
mevcut oldugu bir para alaninda ulusal merkez bankalarinin koordinasyonu gerekecektir. Bu
durumda tek paranin oldugu para alani ile birgok paranin mevcut oldugu para alani arasinda
bir farklilik ortaya ¢ikmaktadir. Sabit kur sisteminde tek para alaninda dengeye ulagsmak i¢in
bolgesel, ¢cok paranin mevcut oldugu para alaninda dengeye ulagsmak i¢in uluslararasi

ayarlamalar yapilmasi gereklidir.

Bunun igin iki farkl iktisadi birimin (iilkenin) oldugu bir model hayal edelim: A ve B
iilkeleri. B iilkesinin mallarindan A iilkesi mallarina dogru bir talep kaymasinin
gerceklestigini ve parasal licretlerin ve fiyatlarin kisa donemde issizlige neden olmadan
degismedigini (yapiskan oldugunu) ve parasal otoritenin enflasyonu diisiirmeye calistigini

varsayalim.
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A ve B tilkelerinin kendi ulusal paralar1 mevcuttur. B’den A’ya dogru gerceklesen talep
kaymasi, B’de issizlige ve A’da enflasyona neden olmaktadir. A’daki fiyatlarin yiikselmesine izin
verildigi olglide, dis ticaret, B’deki dengeye dogru ayarlamadan kaynaklanan maliyeti
hafifletecektir. Ancak A {ilkesi fiyat artiglarindan korunmak igin iktisat politikasi uygulamalarina
bagvurdugunda ortaya cikacak maliyeti B iilkesi iistlenecektir. Bu nedenle fiyat artiglarim
baskilayan ve ticaret fazlasi veren iilkeler sabit kur ya da farkli paralardan olusan bir para

alanina karsi ¢ekingen bir egilime sahiptirler.

Bu durumun aksine kapali bir ekonomiye sahip bolgeler (iilkeler) ortak bir para ile
ekonomilerini daha iyi ¢aligir hale getirebilirler. Ulusal hiikiimetlerin tam istihdama ulagsmaya
calistiklarim1 varsayarsak B’den A’ya olan talep kaymasi B’de issizlik ve A’da enflasyona
neden olacaktir. Dolayisiyla A’da bir ticaret fazlasi ortaya c¢ikmaktadir. B iilkesi para
otoriteleri B’deki issizligi gidermek i¢in para arzini artiracaklardir. Parasal genisleme A
bolgesindeki enflasyonu hizlandiracaktir. Aslinda ticaret agigi veren iilkede tam istthdami
saglayacak uygun politika, ticaret fazlasi veren iilkedeki fiyatlarin artirilarak ticaret hadlerinin
B lehine donmesinin saglanmasidir. Boylece tam istihdam c¢ok-bolgeli ekonomilerde ya da

ortak bir paranin kullanildig1 bir alan i¢cinde enflasyonist bir baskiya neden olacaktir.

Farkli tilkelerin paralarindan olusan bir para alaninda ticaret acig1 veren iilkelerde
istihdamin saglanmasi, ticaret fazlasi veren iilkenin goniilli olarak enflasyonu artirmasina
baglidir. Ancak bir¢ok ulus tarafindan tek para ile kurulan bir para alaninda enflasyon hizi,
merkezi otoritenin ticaret agigr veren bolgede issizlige ne oranda izin verdigine gore
belirlenir. A¢ik veren iilkede issizlik ortadan kaldirilincaya kadar fazla veren iilke enflasyonu
artiracaktir. Bir para alani {iyelerini hem enflasyon hem de issizlikten koruyamaz. Buradaki
sorun para alaninin seklinden ziyade onun biiylikligiinden kaynaklanmaktadir. Ancak

unutulmamalidir ki optimum para alani diinyanin tamami degildir.

Simdi diinyanin ikiye ayrildigin1 varsayalim: dogu ve bati. Dogu ve bati arasindaki
doviz kuru sabit ise burada 6nceki anlatilana benzer bir sorun ortaya ¢ikacaktir. Eger dogu ve
bati arasinda esnek kur sistemi gegerli ise bu durumda talep fazlasi kurun degismesi ile her bir

bolgede ne enflasyona ne de issizlige neden olurdu.
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Esnek kur sistemine alternatif olarak altin standart sistemi (gold standart system)
ortaya konulabilir. Altin standart sistemi diinya g¢apindaki 1929 bunalimindan sorumlu
tutulmaktadir. Altin standard: sistemine karsi esnek kur sistemi daha uygun bir sistem olarak
goziikmektedir. Oyleyse cok bolgeli bir iilkede ortak para alanmin olusturulmasinin dogru bir
strateji olup olmadig1 benzer bir tartisma konusudur. Daha farkli bir ifade ile altin standart
sisteminde bir iilkede ortaya ¢ikan durgunluk dis ticaret carpani yolu ile diger bir iilkeye
transfer edilmekteydi. Benzer sekilde bir para alaninda tamamiyla ayn1 nedenden o6tiirli bir
tilkedeki durgunluk digerine transfer edilebilir. Eger altin standart sistemi ulusal ekonomilerde
sert bir disiplin saglayip ayn1 zamanda iktisadi dalgalanmalarin yayilmasina neden oluyorsa
ortak bir para ayn1 durumlara yol agabilir. Giiniimiizde esnek kur sistemi daha fazla taraftar
kazanmistir. Dolayisiyla ulusal paralar olmayip bolgeler kurulmasi ve bolgeler arasinda esnek

kur sisteminin uyugulanmasi bize optimum para alanini gosterebilir.

Uluslararasi ticaret teorisinin Ricardocu varsayimi; iiretim faktorlerinin dahili olarak
mobil ancak uluslararasi diizeyde immobil (hareketsiz) oldugudur. Mundell (1961)
calismasinda Ricardocu varsayimlarin yumusatilmasinin ticaretin para politikasi ve 6zellikle
esnek kur teorisi i¢in ¢ok dnemli sonuglara sahip oldugunu gostermeye caligmaktadir. Ulusal
paralar arasinda kurulan esnek kur sistemi sadece Ricardocu varsayimlar altinda gegerlidir.
Eger faktor mobilitesi iilke i¢inde yiiksek ve uluslararast mobilite diisiik ise iilke paralari
arasinda kurulan bir esnek kur sistemi yeterince etkin sekilde calisacaktir. Ancak eger bolge
icinde simirlar kaldirilirsa bu durumda esnek kur sistemi sadece bdlge bazinda {ilke paralari

yeniden diizenlendiginde gecerli olacaktir.

Optimum para alani, faktor hareketleri ile agiklanmaya ¢aligmasinin yani sira optimum
para alan1 teorik olmaktan ziyade ampirik bir konudur. Diger bir deyisle optimum para alani

i¢ faktor mobilitesinin oldugu ancak dis faktor mobilitesinin olmadigi alandir.
2.2.2. Ronald I. McKinnon: Ekonominin Disa A¢ikhig:

Mundell (1961), tlkelerin igerisinde faktor mobilitesi diisiikken hangi iktisadi
ozelliklerin, tek bir para alanimnin optimum boyutlarin1 gosterdigini arastirmistir. Mckinnon

(1963) ise ekonominin disa acikliginin etkilerini tartisarak optimallik hakkinda daha ileri bir

fikir gelistirmeye g¢alismistir. Burada ekonominin disa agikli§i ampirik Slgiimde kolaylik
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saglamasi agisindan ticarete konu mallarin ticarete konu olmayan mallara oran1 seklinde ifade

edilmektedir.'*

Optimum kavrami burada mali-parasal politikalarin ve bolge disinda esnek doviz
kurlarinin {i¢ farklt amaca yonelik en iyi ¢oziimiinii elde etmek i¢in kullanilabilecegi tek bir
para alami tanmimlamaktadir. Bu li¢ amag: (1) tam istihdam; (2) 6demeler dengesinin
saglanmasi; (3) i fiyat istikrarmnin saglanmasi. Ugiincii maddenin eklenmesi, para teorisini de
uluslararas ticaret teorisi kadar sorun haline getirmektedir. Optimallik fikri karmasik ve

oOl¢iilmesi zordur. Bu nedenle mantiksal bir modele uygulanamaz.

Optimalligin hesaplanabilmesi icin basitlestirici bir islem olarak ticarete konu mallarin
ticarete konu olmayan mallara oran1 disa agiklifin ifadesi olarak kullanilmistir. Bu sekilde
tiim mallar bu iki baglik altinda toplanabilmektedir. Burada ticarete konu olan mallar; (1)
yurti¢inde iretilen ve kismi olarak ihra¢ edilen mallar ve (2) hem yurti¢inde iiretilen hem de

ithal edilen mallar.

Ulkelerin parasal birliklere nasil ayrilacag sorusuna cevap olarak analitik bir cergeve
mevcut degildir. Dolayisityla Mckinnon (1963) ¢alismasinda bir para alaninin diinyanin kalani
ile arasinda bir esnek doviz kuru uygulamasina gitmesinin gerekip gerekmedigini belirlemeye

calismaktadir.

Eger ele alinan parasal birlik alan1 yeterince kiigiik olursa ticarete konu olan mallarin
yabanci para cinsi nispi fiyatlar1 ulusal doviz kurlarindan ya da ulusal fiyatlardan
etkilenmeyecektir. Uygulamada doviz kurlar araciliiyla ticarete konu olan mallarin ulusal
fiyatlar1 dis fiyatlara oldukc¢a yakin olacaktir. Dig fiyatlarin sabit oldugu varsayimi altinda

ticaret hadleri, ulusal iktisadi politikalara kars1 duyarsiz olacaktir.

Yurt i¢inde tiiketilen mallarin biiyiik bir ylizdesini ihra¢ edilebilir X; mali ve ithal
edilebilir X, malmin olusturdugunu varsayalim. Ayrica esnek kur sisteminin dig dengenin
korunmasi i¢in kullanildigimi diistinelim. Ticarete konu olmayan malin (X3) fiyat1 ulusal

paraya bagli olarak sabit tutulur. DOviz kurundaki degisim, X; ve X, mallarmin ulusal

104 Ronald 1. McKinnon, “Optimum Currency Areas”, American Economic Review, Vol 53, 1963, ss.717-724.
(Bu baslik ad1 gegen kaynaktan derlenmistir.)
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fiyatlari direk olarak degistirmektedir. Boylece ulusal parada %10'luk bir devaliiasyon
meydana geldigi zaman X; ve X, mallarinin ulusal fiyatlar1 %10 artar. Dolayisiyla X; ve X,
mallarmin ulusal fiyatlar1 X3 malina gore de %10 artar. Boyle bir politikanin mantig
O0demeler bilangosunu iyilestirerek X; ve X, mallarinin {iretiminin artmasi ve X; ve X3

tiiketiminin azalmasi gerektigini gostermektedir.

Ilk ornekte, ithalat ve ihracat talebindeki kaymalara bagli olan dahili doviz kuru
dalgalanmalar yiiksek dis acikliga sahip bir ekonomide i¢ fiyat istikrari ile uyumlu degildir.
Tam istihdama yakin faaliyet gosteren yliksek dis agikliga sahip bir ekonomide ticaret
dengesinin iyilestirilmesi i¢in reel harcamalarin azaltilmasi gereklidir. Diger bir deyisle reel
harcamalarin azaltilmas1 Xs'lin ulusal para cinsinden fiyatinin sabit tutulmasinin tek yoludur.
Boylece doviz kurunda degisim olsa da olmasa da ulusal vergi oraninda onemli bir artig
olacaktir. Bu duruma ug bir 6rnek ekonominin tamamiyla agik oldugu durumdur. Bu durumda
iiretilen ve tiiketilen tiim mallar dis diinyada belirlenen fiyat seviyesinden ticarete konudur.
Cikt1 seviyesini koruyarak ticaret dengesinin iyilestirilmesinin tek yolu ulusal harcamalari
azaltmaktir. Doviz kurundaki degisimler, ticaret dengesinde degisim olmaksizin i¢ fiyat

seviyesinin yansimasi ile dengelenecektir.

Analiz farkli bir sekilde ele alinabilir. Kapali bir ekonomi yerine agik bir ekonomiyi
ele aldigimizda, esnek kur nispeten daha az etkin bir kontrol araci haline gelmekte ve i¢ fiyat
istikrar1 {lizerinde daha biiyiik bir bozucu etkiye sahip olmaktadir. Aslinda spekiilatif

ataklardan endise edildigi durumda sabit kur sistemi uygulanmasi optimal olacaktir.

Belirli bir bolgede ticaret dis1 mallarin, ticarete konu olan mallarla karsilastirildiginda
daha fazla oldugunu varsayalim. Burada optimum para alan1 diizenlemeleri ulusal paranin
ticarete konu olmayan mallarin miktarina sabitlenmesi olabilir. Diger bir ifade ile X3 malinin
yurti¢i fiyat1 sabitlenmekte ve ticaret dengesinin iyilestirilmesi i¢in doviz kuru degisimleri ile
ticarete konu olan mallarin ulusal fiyatlar1 degistirilmektedir. % 10’luk bir devaliiasyon X, ve
X, mallarmin yurti¢i fiyatlarint %10 oraninda artiracaktir. Ancak genel fiyatlar seviyesi

(enflasyon) tizerindeki etki ilk 6rnekten daha az olacaktir.

Ticarete konu olan mallarin nispi fiyat artislart ile olusmasi istenen etki ticarete konu
olan mallarin ticarete konu olmayan mallara oranla daha fazla iiretilmesidir. Boylece ticaret

dengesi iyilesecektir. Diger taraftan eger para-maliye politikasi i¢ dengeyi saglamak igin
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ulusal talebi diisiirmek tiizerine kurulursa issizlik daha yiiksek olacaktir. Eger kaynaklarin
mobilitesinde herhangi bir kisitlama bulunursa ticaret dengesi ilk durumda iyilesmeyecektir.

Ek olarak X, malinin fiyatim1 diistiren basarili bir politika genel fiyatlar seviyesi lizerinde

biiyiik bir etkiye sahip olacaktir.

Ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan mallar arasindaki sert ayrim modelin
ampirik ¢6zimiinii kolaylastirmaktadir. Ancak uygulamada bu farki ¢ok acik sekilde ortaya
koymak miimkiin degildir. Diger taraftan bu ayrimin yumusatilmasi ekonominin disa
acikliginin optimum iktisat politikasin1 etkiledigi fikrini gegersiz kilmamaktadir. Ancak bu
ticaret dis1 mallarin ticarete konu mallara oraninin ampirik olarak 6l¢iimiinii daha zor hale
getirmektedir. Her bir kalemin Ol¢lilmesi igin toplam ihracat ve ithalat rakamlarinin
tanimlanmas1 yol gosterici olabilir. Buna ilaveten bolge fiyat diizeyini etkileyecek kadar

biiyilik oldugunda agiklik yeniden tanimlanmalidir.

Mundell faktor hareketliligine iliskin olarak ¢alismasinda bir agiklama yapmaktadir.
Faktor hareketliligi fikri iki farkli anlama sahiptir: (1) bolgeler arasindaki cografi faktor
hareketliligi; (2) sanayilerin arasindaki faktor hareketliligi. Mckinnon (1963)'”’, Mundell’in
ilk yorumunun 6ngorii oldugunu sdylemektedir. Biiyiik 6l¢iide Mundell’in optimum para alani
ile ilgili goriisii, bolgeler arasinda eksik faktor hareketliligini telafi etmek icin disa kars1 esnek
doviz kuru kullanmay1 ve her bir para alani icerisinde yiiksek cografik faktor hareketliligine
sahip olmay1 amaglamaktadir. Boylece, diinyadaki cografi faktor hareketliliginin belirli bir
miktar1 i¢in, diinyay1 para alanlarina bélme yontemi diinya gelirini ve istthdami maksimize
edecektir. Para ayarlamalarimin faktor hareketliligini etkilemesinden &tiirii faktor hareketliligi
boyutu Oncelikle dikkate alinmalidir. Bir kere sanayiler arasindaki faktor hareketsizligi
problemini dikkate aldigimizda, cografi gruplar yerine endiistriyel gruplar ile diinyay1 para
alanlarina bolmek miimkiin olmayabilir. Fakat, sadece sanayiler aras1 faktor hareketsizligiyle

ilgilendigimiz zaman bile para alani i¢in optimal bir cografi 61¢ii halen mevcut olacaktir.

Her biri kendi uzmanlasmis sanayisine sahip olan bdlgeler arasinda faktor
hareketsizliginin mevcut oldugunu varsaydigimiz durumda faktdr hareketsizliginin
kaynaginin sanayiler arast mi1 yoksa cografi mi oldugunun ayirt edilmesi zordur. A bolgesine

ait Urlinler icin talepte bir artis oldugunu ve B bolgesinin mallar1 igin talebin azaldigini

1% McKinnon (1963).
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varsayalim. B bolgesindeki B-tipi sanayilerdeki potansiyel mobil {iretim faktorlerinin marjinal
verimliligi diisecek ve A bolgesindeki A-tipi sanayilerde artacaktir. B bolgesinde A-tipi
sanayilerin genisletilmesi veya gelistirilmesi miimkiin ise bu durumda A ve B arasinda faktor
hareketliligi ihtiyaci biiylik olmayacaktir. Bolgeler arasinda var olan hareketsizlik, bolgelerin
kendi paralar lizerinden yaptiklar1 parasal diizenlemeler ile kabul edilebilir. Boylece para ve
maliye politikalarini kullanarak her bir bolgede daha fazla esneklik saglanmasina izin vermek
i¢c istikrar ile yakindan iligkilidir. Ancak eger B boélgesinde A-tipi sanayiler kolaylikla
gelistirilemiyorsa, faktorlerin A bdlgesine hareket etmesi, B bolgesindeki mobil faktorlerin
olas1 iiretimin gelirinde bir diisme ortaya ¢ikmasma engel olabilir. Bu ylizden A ve B
arasindaki faktor hareketsizligini ortadan kaldirmayi amaglayan bir politika optimal olabilir.
Belki bu iki bolge ortak bir para alanina katilabilir. Bu argiiman 6lgek ekonomisine sahip

sanayiler gelistirmeye ¢alisan kii¢iik alanlar dikkate alindiginda daha giiclii hale gelmektedir.

2.2.3. Peter Kenen: Uriin Cesitliligi

Kenen (1969), calismasinda Mundell ile aralarinda ciddi bir farkliligin olmadigini
vurgulamaktadir. Kenen (1969)’e goére Mundell ¢alismasinin sonunda daha fazla tiir para
olmasini tavsiye etmemekte fakat mevcut paranin sabit mi yoksa esnek mi olmasini

belirlemeye ¢alismaktadir. 106

Mundell c¢alismasinda  “bolge”yi  yeniden faktér hareketliligi  vasitasiyla
tanimlamaktadir. Boylece iilkelerin sanayileri bir dereceye kadar benzer iiriin talep
degisikliklerinden muzdarip olacaklardir. Isgiicii bolgeler arasinda serbestge hareket ettiginde
doviz kurlart tek-iirlin bolgeleri arasinda sabit olmalidir. Boylece bolge digsal bir sapma ile
karsilagtiginda ticaret hadlerini degistirmeye gerek kalmayacak ve bir ulusu olusturan tiim
bolgeler arasinda faktor hareketliligi varken, biitiin ulus optimum para alan1 olacaktir. Isciler,
herhangi bir ¢ift iilke arasinda 6zglirce harekete edebildiginde bu iki iilke ortaklasa bir
optimum para alani olustururlar ve paralarim1 birbirlerine baglayabilirler. Aksine tek bir
ulusun, tek iiriin bolgesi icinde hareketlilik olmadiginda, {ilke i¢inde tam istihdami saglamak
ve fiyat istikrarim korumasi gii¢ olacaktir. Ulke, talebi kontrol altina almak veya sinirlamak

yerine, talebin yeniden tahsisi i¢in ¢ok yonlii i¢ politikalarina glivenmek zorundadir. Son

1% Peter Kenen, “The Theory of Optimum Currency Areas: An Eclectic View” iginde R. Mundell ve A.
Swoboda editér, Monetary Problems of the International Economy, The University of Chicago Press, Chicago,
1969. (Bu baslik ad1 gegen kaynaktan derlenmistir.)
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olarak, isglicii bir ¢ift iilke arasinda hareketsiz oldugunda, paralari birbirlerine kars1 ticaret
hadlerindeki degisimi dengelemek i¢in dalgalanmalidir. Buraya kadar anlatilanlara gore,
bolgeler kendi faaliyetleri, optimum para alanlar1 ise bolgeler arasi isglicii hareketliligi ile

tanimlanmaktadir.

Kenen, Mundell’in ¢alismasini yorumladiktan sonra O’nun yaklagiminin tamamiyla
yeterli olmadigin1 gostermektedir. Diger bir deyisle tam hareketlilik hakim olsa bile,
isgliclinlin tam hareketli oldugu alanlar1 belirlemenin, optimum para alanlarini tanimlamanin
en iyi yolu olmayabilecegi gostermektedir. Kenen’e gore tek parasi olan bir iilkenin iirlin
yelpazesindeki cesitlilik, isgiicli hareketliliginden daha uygun bir 6l¢ii olabilir. Burada Kenen

lic noktaya vurgu yapmaktadir:

1. lyi gesitlendirilmis bir ulusal ekonomi tek-iiriin ekonomisi kadar siklikla dis ticaret
hadlerinde degisim yapmak zorunda degildir.

2. Ashlinda, ihracat talebindeki bir diisme ile karsilasildiginda, issizlik, daha az
cesitlendirilmis ulusal ekonomide oldugu kadar keskin bir sekilde artmayacaktir.

3. Dis ve ic talep arasindaki bu baglanti, 6zellikle ihracat ve yatirim arasindaki baglanti
mal ¢esitlendirmesine giden ulusal ekonomilerde daha zayif olacaktir. Dolayisiyla
yurtdisindan “ithal edilen” yerli istthdam degisimleri biiylik Olglide sermaye

olusumuna karsilik gelen degisiklikler ile agirliklandirilmis olmayacaktir.

Bu ii¢ noktanin her biri iilkeler tarafindan kolayca yapilabilirler. Bir¢ok faaliyet
yliriiten bir iilke, ayn1 zamanda genis bir {iriin yelpazesi ihra¢ etme egiliminde olacaktir. Dig
talep ya da teknolojik degisimler sonucunda iilkelerin yapmis olduklar1 ihracat sapmalara
neden olabilir. Zaman iginde bir {ilke ihracat performansinda énemli olumsuzluklar nedeniyle
sorun yasamaylr ya da ihracattan kaynakli basarilar yakalamayi bekleyebilir. Toplam
thracatinin daha az ¢esitlendirilmis bir ekonomiye goére daha istikrarli olacagindan emin
olabiliriz. D1 denge acisindan bakildiginda, ihracat ¢esitlendirmesine yansiyan ekonomik
cesitlendirme, dis ticaret hadlerindeki sik degisiklik ihtiyacin1 ve bu nedenle ulusal doviz

kurlarindaki sik degisiklikleri nlemeye hizmet edecektir.

Uretim ve ihracatin cesitlendirilmesi, i¢ istikrar1 garanti etmez. Soklardan dolay1 bosta
kalan emek ve sermayeyi yeniden absorbe edebilmek icin yeterli mesleki hareketlilik

olmalidir. Burada iki olasilik ortaya ¢ikmaktadir. Eger, bir yandan, her bir ihracat malinin
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digerlerinden farkli olmasi nedeniyle dissal soklar gergekten bagimsiz ise, ihracat gelirleri
istikrarli, fakat faktor hareketliligi c¢ok diisiik alacaktir. Nihai kullanima gore
siniflandirildiginda, farklilasan iriinler, imalat sekline gore farkli olabilir, bdylece onlardan
birinin yapiminda kullanilan iiretim faktorleri, digerinin yapimina uygun olmayabilir. Diger
yandan, eger tek bir iilkenin birka¢ farkli ihracati nihai kullanima gore siniflandirildiginda,
yakin ikame iseler, dis talebi etkileyen soklar tamamen bagimsiz olmayacaktir fakat ihracat
sanayileri arasinda daha fazla hareketlilik olabilir. Nihai kullanimda benzer {iriinler, benzer
faktor gereksinimi i¢in uygundur ve bir ihracat soku ile bosta kalan is¢iler diger is kollar

tarafindan emilebilir.

Kenen’in vurgu yaptig1 ikinci nokta, birinci ile yakindan ilgilidir, fakat ihracat
dalgalanmalar1 ortaya ¢ikti§1 zaman onlarin sonuglari ile ilgilenmektedir. Uretim cesitliligi,
dis soklarin neden oldugu hasar1 azaltacaktir, biiyiik soklarin olasili§ini azaltmayacaktir. Bu
noktaya aciklik getirmek icin Kenen dort ayri ekonomiyi karsilagtirmistir. Bu {ilkeler igin
Kenen’in 6ngordiigii varsayimlar soyledir: Bu dort ekonomi tam rekabetgidir, tek bir degisken
girdi, standartlagtirllmis isgilicii kullanmaktadir. Ancak iki sekilde farklilik gosterirler. Cikti
birinci ve ikinci iilkelerde cesitlendirilmistir. Her biri bir ihracat mali ve bir ithalata rakip mal
iiretmektedir. Ugiincii ve dordiincii ekonomiler gesitlendirilmis degildir. Tamamen ihracat
iiretiminde uzmanlagmislardir. Ayrica birinci ve Tli¢linci iilkeler kiiciik ekonomilerdir. Diinya
fiyatlar1 iizerinde hi¢ etkileri yoktur. Ikinci ve dordiinciiler ise biiyiikk ekonomiler iken,

ithracatlar1 icin belirli bir talep ile kars1 karsiyadir.

Ik &nce, basit bir dissal sok diisiiniin, iicret oranlarindaki artis, ithalat fiyatlarindan
daha hizlidir. Burada dort ekonominin istthdami dengelemek i¢in aynmi doviz kuru
degisikligini yapmasi gerekmektedir. Gerekli devaliiasyon veya deger kaybi, licret ve ithalat
fiyatlarindaki degisim oranlar1 arasindaki farka esit olmalidir. Oysa dort ekonomi, merkez
bankalar1 sabit doviz kuru karar1 verdiginde farkli davranirlar. Her durumda, istihdamda diisiis
kesindir, fakat istthdamdaki degisiklikler ayn1 olmayacaktir. Kiigiik iilke durumunda, eger
ihracat sanayi reel iicret oranlarina nispeten isgiiclindeki talep esnekligi daha fazla ise, iki-
malli llke istthdamda daha kiiciik bir diislis ile karsilasacaktir. Aslinda iki-malli ulusal
ekonominin istthdamda daha biiyiik degisiklik ile karsilagacagina iliskin gii¢lii bir varsayim

bulunmaktadir.
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Simdi de, Mundell’in analizinde tasvir ettigine benzer farkli tip dissal sok diisiinelim.
Kiictik tlkeler tarafindan bakildiginda, bu tip bir sok, dis ticaret hadlerinde dissal bir
degisiklige neden olacaktir. Biiyiik {ilkeler acisindan bakildiginda, veri dis ticaret hadleri i¢in,
ihracat talebinde digsal bir soka neden olacaktir. Burada, Merkez Bankasi kuru sabit tutmak
istediginde sadece istihdam degisikliginin boyutunda degil, i¢ denge i¢in gereken déviz kuru
degisikligi boyutunda da gozle goriilebilir farklar vardir. Kiiclik veya biiyiik, iki malli bir
ekonomi i¢in doviz kurunda daha kiigiik bir degisiklige ihtiya¢ duyacaktir. Ayrica, iirlin
cesitlendirmesi bu tiir soklarda isgiiciinii korumaktadir. Tki malli ekonomi, sabit déviz kuru
altinda istihdamda daha kii¢iik degisikliklerle karsilasacaktir ve Ithalata rakip iiretim
sektoriinde caligan isgiicili oran1 ne kadar biiyiik ise, dis ticaret haddi veya ihracat talebindeki

degisikligin neden oldugu istihdamdaki degisim o kadar kiiciik olacaktir.

Kenen’in ilk {i¢ noktay: birlestirerek bir 6rnek daha vermektedir. Hicbir sektoriinde
atil kapasite olmayan, tam kapasite calisgan bir ekonomi diisiinelim. Bu {ilkenin ihracat
talebindeki artis, enflasyonist baskilar ortaya g¢ikaracaktir Ve bu baskilar iki ayr sekilde
artacaktir: Keynesyen cogaltan ve ihracatgilarin taahhiit ettikleri sermaye olusumu artisi.
fhracat ve yatirim, toplam talebi artirarak birlikte artacaklardir. Dis denge agisindan
bakildiginda, bu kotii olmayabilir. ithalat daha hizli artacak ve cari islemler dengesindeki
acig1 daraltarak, ihracattaki ilk artisi dengelemeyecektir. Fakat i¢ denge acisindan, ihracat

artist ile olusan yatirim artisi, i¢ politika {izerinde biiyiik bir baski olusturacaktir.

Agikgast, bir iilke, eger ihracatini iyice ¢esitlendirmis ise istikrarsizliga daha az maruz
kalacaktir. Ayn1 yondeki ulusal yatirim dalgalanmalar1 ortalamaya donmeyecektir. Ciinkii tek
bir ihra¢ mali talebindeki artig, bu ihracat sektoriinde yatirimi artirabilir, ayn1 zamanda bazi
diger ihra¢ mallar1 talebindeki esit azalma, buna karsilik gelen yatinm disiisiine neden
olmayabilir. Burada, bir¢ok sey, ulusal sanayinin sermaye yogunluguna ve yatirimcilarin
thracat soklarmin siireleri ile ilgili beklentilerine baglhidir. Ekonomiyi ihracat soklarindan
koruyan ihracat cesitliligi, i¢ politikalar tarafindan yiiklenilen yiikii hafifleterek, sermaye

olusumunun istikrarina yardime1 olacaktir.

Bu nokta daha once yapilmis, gercekten, belli bir doviz kuru rejimi se¢imi ic¢in temel
kriter olarak sunulmustur. Eger iilkenin kendi otoriteleri 6zellikle merkez bankas1 var ise sabit
kur tercih edilmelidir. Sabit kur ile dis diinyanin, iilkenin kendi hatalarinin sonuglarinin bir

kismina katlanmasi saglanabilir. Eger aksine yabancilar ekonomi yonetiminde daha az usta
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ise, yerli ekonominin istikrarini saglamak ve diger iilkelerin hatalarindan korunmak i¢in esnek

doviz kurlar tercih edilebilir.

Bu argiimanlar giiclii ve hatta kesin olabilir. Ama kesinlikle bu argiimanlar optimum
para alani teorisine ait degildir. Optimalite, her zaman kiiresel bir bakis agisiyla
degerlendirilmelidir. Bu arglimanlar kozmopolit olmaktan uzaktir. Kendi hatalarin1 yaymak
icin sabit doviz kuru uygulayan iilkeler, bu hatalar1 ile ticari partnerlerini hasara
ugratmaktadirlar. Diger taraftan esnek kur uygulayan iilkeler ise kendi komsularinin

hatalarinin sonuglarini siddetlendirirler.

Sonu¢ olarak Kenen, sabit kur rejiminin, iirlin cesitlendirilmesine gitmis ulusal
ekonomilere en uygun politika olduguna inanmaktadir. Oncelikle iiriin cesitlendirmesi dis
soklarin, yatirimlarin ortalamaya dénmesini saglamaya ve bu arada yerli sermaye olusumunu
stabilize etmeye hizmet etmektedir. Sonrasinda ise ortalamaya dénme gerceklesmediginde
ortaya c¢ikacak zarari en aza indirmeye hizmet etmektedir. Mundell’in vurguladigi i¢ faktor
hareketliligi 6n kosuldur, cilinkii ulusal faaliyetlerin siirekliligi her bir uzmanlasmis isgiicii

c¢esidi icin istihdam olanaklarinin sayisin1 maksimize etmektedir.

2.2.4. James C. Ingram: Finansal Entegrasyon

Ingram (1969), finansal entegrasyonu, baska bir kriter olarak ortaya atmaktadir.
Ingram, bir para alaninin, kiigiik olmasi durumunda para kullanmanin avantajlarinin
azalacagini ancak para alanimin cografi boyutlarinin kiiclik ya da biiylik olabilecegini
ongdrmektedir. Ingram, optimum para alaninin emek hareketliligi, ¢ciktinin homojenligi gibi

iktisadi faktorler tarafindan arastirilamayacagini diisinmektedir.'"’

Paralar1 sabit kurlarla birbirine bagli olan bir grup tilkenin i¢ ve dig dengeyi saglamasi
biiylik bir basaridir. Ancak farkli para alanlar1 arasinda i¢ ve dis dengenin saglanmasi
durumunda hangi sistemin optimal olacagmin belirlenmesi gerekmektedir. Mundell’in
calismasi, sabit doviz kurlar1 ve tam sermaye hareketliligi altinda kisa ve orta donemde dis

dengenin saglanacagini ortaya koymaktadir. Buradaki ana sorunlar soyle goriinmektedir:

17 James C. Ingram, “Comment: The Currency Area Problem”, Monetary Problems of International Economy
iginde, University of Chicago Pres, 1969. (Bu baslik ad1 gegen kaynaktan derlenmistir.)

46



1) Ulkelerin bu amagla uygulamaya gitmesi durumunda yeterince yiiksek
derecedeki sermaye hareketliligi saglanabilir mi?

2) Busistemin ¢aligmasi i¢in ne kadar uzun siireli bir ¢calisma gereklidir?

3) Dis dengenin saglanmasina yonelik kisitlar mevcutken bir iilkenin i¢ dengeyi

saglamasi miimkiin miidiir?

Buradaki en giic durum bir iilkede issizlik ile birlikte 6demeler bilangosunun
bozulmasidir. Sabit kurlarin uygulandig1 bir para alaninda tam sermaye hareketliligi dis
dengeyi saglayacaktir. Burada iki iilke oldugunu ve D iilkesinin acik verdigini S iilkesinin ise
fazla verdigini varsayalim. Bir ticaret dengesizligi oldugu durumda D (acik veren iilke)
finansal varliklarin1 satacak ya da harcayacaktir, S (fazla veren iilke) ise bu varliklari
toplayacaktir. Finansal varliklardaki bu kaymanin likit varlik stoku iizerindeki ilk etkisi kisa

donemde azalma seklinde ortaya ¢ikacaktir.

Likit varlik miktarindaki bu tip degisimlerin, servet sahiplerinin portféy dengesini
bozacagi mantikli gelmektedir. Ayrica D iilkesinde uzun dénemli finansal varliklardan kisa

donemli varliklara dogru bir kayma olurken S iilkesinde bunun tersi meydana gelmektedir.

D ve S iilkelerindeki zenginlik stokundaki bu degisim cari donemdeki mal ve hizmet
harcamalari lizerinde bir degisime neden olacaktir. Dolayisiyla cari islemler dengesi lizerinde
de bir etki meydana gelecektir. Ancak cari iglemler dengesi lizerinde bir etki ortaya ¢ikmasa
bile, sermaye hareketlerinin 6demeler dengesini saglayacagi diistiniilmektedir. Finansal
varliklarin toplam degeri, finansal varliklardaki yillik toplam kayip ile karsilastirildiginda ¢ok
fazladir. Daha 6nemlisi D iilkesindeki varlik olusumu artmaya devam ederken, yabancilara ait
ulusal zenginligin oranmin ¢ok yiikseliyor olmast da gerekmez. Boylece cari iglemler
dengesizliginin sermaye iglemleri tarafindan finanse edilmesi beklenmektedir. Eger D {ilkesi
igsizlik ile karsilasmis ise cari faiz oranindan diinya sermaye piyasasinda biitce acigi

finansmani ile genisletici mali politikalar siirdiiriilmelidir.

Sonug olarak yiiksek derecede finansal entegrasyon ile bir bolgedeki dig finansmana
ihtiya¢c duyan iktisadi birimlerin, finansal varliklarimi diger bdlgelerdeki finansal yatirim
yapmak isteyen iktisadi birimlere satabilecegi goriilmiis olmaktadir. Dolayisiyla tasarruf agigi

olan bolgelerde yatirimlar ve biit¢e agiklari finanse edilebilir.
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2.2.5. J. Marcus Fleming: Enflasyon Oranlarimin Benzerligi

Optimum para alani literatiiriinde daha az gbze ¢arpan bir nokta mevcuttur. Bu nokta,
istihdam dogal kabul edilecek seviyedeyken sabit doviz kuru uygulanan gesitli bolgelerdeki

(iilkelerdeki) maliyetlerin farkli ya da benzer hizlarda artma egiliminde olacagidir.'®®

Sabit kur sisteminde, enflasyon oranlarindaki benzerlik cari islemler dengesini garanti
etmese dahi enflasyon oranlarinin birbirinden sert sekilde uzaklasarak siirlincemede kalacagi
bir donemin var olamayacagi agiktir. Ancak en iyi parasal birligin olusturulmasinda enflasyon
oranlarindaki benzerlik enflasyon oranlar1 manipiile edilebildigi 6l¢iide kullanilamayacaktir.
Diger bir yolun tercih edilmesi gerekirse parasal birlik olusturmak isteyen iilkeler, kendi

enflasyon oranlarinin yakinsamasi igin gerekli tedbirleri almak zorundadirlar.'®

Optimum para alanina yapilan katkilarin incelenmesinin ardindan parasal birligin

fayda ve maliyetleri teorik olarak ele alinacaktir.

2.3. PARASAL BIiRLIiGIN BIiRLiK DUZEYINDE MAKROEKONOMIK ETKIiLERIi

Bu baglik altinda parasal birligin, birlige katilan iilkelere, makroekonomik diizeydeki
etkileri basliklar halinde agiklanmaktadir.

2.3.1. Parasal Birligin Maliyetleri

Bir parasal birligin kurulmasindan kaynaklanan fayda ve maliyetlerin ekonomilerin
karakteristiklerine bagli oldugu diisiiniilebilir. Ornegin, ceteris paribus, bir grup iilkenin
yliksek miktarda grup i¢i ticaret yapmasi durumunda ortak para kullanimindan kaynaklanan
net kazang¢ daha fazla olacaktir. Diger taraftan birlige iiye tilkelerin genis capta ticarete konu
olmayan mallar tireten sektorlere sahip oldugunu ve/veya grup dist iilkelerle yakin ticaret

iligkisi igerisinde oldugunu diisiliniirsek bu durumda birlikten elde edilen net kazang nispeten

108 . Marcus F leming, “On Exchange Rate Unification”, The Economic Journal, Vol. 81, No. 323, 1971, s.476.
(Bu baslik ad1 gegen kaynaktan derlenmistir.)
199 visser, a.g k., 5.193.
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daha az olacaktir.''’ Diger taraftan parasal birlige iliskin fayda ve maliyetlere literatiirde
yeterince deginilmemistir. Ancak Mundell 1961 yilindaki c¢alismasinda bu konuya

deginmistir.""!

Ulkelerin parasal birlige katilmalarindan &tiirii katlanmak zorunda olduklar1 maliyetler

asagida basliklar halinde sunulmaktadir.

2.3.1.1. Para Politikasindan Feragat Edilmesi

Bir iilke ulusal parasini terk ederek bir parasal birlige liye olursa sadece kendi parasal
bagimsizligint kaybetmeyecek ayni zamanda tiim para alaninda parasal hakimiyetinin

tamamuni ortak bir para politikasi yapicisina birakacaktir.''

Bu agidan bakildiginda parasal
birligin bir iiye iilkeye en dnemli maliyetinin ulusal para politikasinin kaybedilmesi diger bir

deyisle para politikasinda 6zerkligin kaybedilmesi oldugu sdylenebilir.

Parasal birligin gereklerinden bir tanesi kur ¢ipasi uygulamasi diger bir ifade ile
kurlarin sabitlenmesidir. Sermaye kontrollerinin olmadigi durumda, kur ¢ipasi uygulamasi
sonucunda merkez bankasi, para politikast uygulamalarint dis hedefleri gerceklestirmek i¢in
kullanamayacaktir. Dolayisiyla merkez bankasinin ayni zamanda ne dis ne de fiyat istikrari
gibi bir i¢ hedefi olamayacaktir. Diger taraftan merkez bankalari, olumsuz bir sok karsisinda
hasilayi istikrara kavusturmak icin genisletici agik piyasa islemlerine bagvurabilmektedirler.
Ancak merkez bankalarinin, bir kur hedefi ilan ettigi zaman genisletici para politikasin
kullanmas1 uygun olmayacaktir. Ciinkii ulusal para artisi, paranin disg degerini diistirecektir.
Boylece doviz piyasasinda miidahale ihtiyaci ortaya ¢ikacaktir. Diger bir deyisle ulusal para
satin alarak ve daraltici para politikasi uygulayarak doviz kurunu stabilize edebilecektir (ayn1

zamanda doviz kuru ¢ipasina giiveni sarsabilecek sekilde ulusal rezervler eriyebilecektir).'"

Ancak onemle vurgulamak gerekir ki bu durum kiiclik ve disa agik ekonomiler igin

yarara doniisebilir. Kiiciik tilkenin parasi lizerindeki spekiilatif atak olasiligimin ortadan

"% George S. Tavlas, “The Benefits and Costs of Monetary Union in Southern Africa: A Critical Survey of The
Literature”, Bank of Greece, Eurosystem, Working Paper, No:70, 2008, s.14.

" Ertiirk, a.g.k., 1993, 5.129.

"2 Ulrich Volz, Prospects for Monetary Cooperation and Integration in East Asia, 1997, s.54.

3 Volz, a.g.k., ss.53-54.
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kalkmas1 ve fiyatlar1 etkileme giiclinlin bulunmayis1 bu tarz iilkelerde para politikasin

istikrara kavusturabilir.'"*

2.3.1.2. Bolgesel Makroekonomik Dengesizliklerin Artmasi

Ulkeler, parasal birlige girdiklerinde, sermaye hareketlerinin serbest olmasindan
dolay1 ekonomik dengesizlikler ortaya ¢ikabilir. Birlik i¢cinde bazi iilkelerin biiyiime hizi iicret
artis oraninin altinda kalabilmektedir. Bu durumda sermaye serbest hareket edebildigi i¢in
nispeten daha hizli biiyiiyen bolgelere kayacaktir. Bunun nedeni hizli biiyliyen bolgelerde
verim yliksek oldugu icin birim emek maliyetinin de nispeten diisiik olusudur. Ancak bu
durumda bir bolgenin biiylimesi hizlanirken diger bdlgenin issizligi yiikselmektedir. Diger
taraftan bolgeler ya da bolge iginde iilkeler arasinda biiyliime hizlar1 esitlense dahi ticret
farkliliklar1 sermayenin nispeten diisiik emek maliyetinin bulundugu {ilkeyi ya da bdlgeyi
sececegi aciktir. Dolayisiyla ulusal ya da bolgesel farkliliklarin siirmesi durumunda
sermayenin belli bolgelerde yogunlasmasi devam eden bir sorun halini alacaktir. Bunun
¢Oziimii merkezi otoritenin uygulayacagi acik finansman politikalar1 ya da vergi indirimleri

olabilir. Bu tip uluslariistii mali transferler sorunun ¢oziimiine katk: saglayabilir.'"®

2.3.1.3. Ucret Esnekligi ve Isgiicii Hareketliliginin Mevcut Olmamasi

Avrupa Birligi’ndeki tiiketicilerin herhangi bir nedenden &tiirii taleplerinin Fransiz
yapimi mallardan Alman yapimi mallara kaydigini varsayalim.''® Bu durum asagidaki Sekil

2.1°de goriilmektedir.

"4 Ertiirk, a.g k., 2002, s.181.
'3 Ertiirk, a.g.k., 2002, ss.182-183.
116 paul de Grauwe, Economics of Monetary Union, 4. baski, Oxford:Oxford University Pres, 2000, s.6.
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Fransa Almanya

Sekil 2.1 Talep Kaymasi

Sekil 2.1°de Sy ve Sa sirasiyla Fransa’nin ve Almanya’nin arz egrileri, Dr ve Dy ise
sirastyla Fransa ve Almanya’nin talep egrileridir. Talep egrilerinin negatif egimli olusu fiyat
seviyesindeki artis karsisinda talep miktarinin azalacagini gostermektedir. Diger taraftan
pozitif egimli arz egrisi ise fiyatlar yiikseldiginde, kar seviyesini artirmak isteyen firmalarin
tiretim miktarin1 artiracaklarini gostermektedir. Sekil’de talep kaymasi, Almanya’nin talep
egrisinin yukartya dogru kaymasi ve Fransa’nin talep egrisinin asagi dogru kaymasi ile
gosterilmektedir. Sonug¢ olarak Fransa’da ¢ikti azalmakta ve Almanya’da artmaktadir.
Boylece Fransa’da issizlik artmakta Almanya’da azalmaktadir. Talep kaymasindaki etki,
ilkelerin 6demeler bilangosunun incelenmesi ile analiz edilebilir. Cari islemler hesab1

asagidaki gibi ifade edilmektedir:'"’

Cari islemler Hesab1 = Ulusal Cikt1 — Ulusal Harcama

Denklemdeki biiytikliikler parasal biiyiikliiklerdir. Talepteki kayma sonucunda
Fransa’da ulusal ¢ikt1 azalmaktadir. Fransiz yerlesiklerin harcamalari, ¢iktida meydana gelen
azalma ile ayn1 oranda azalmaz ise Fransa cari islemler hesabinda acgik verecektir. Sosyal
giivenlik sisteminin ortaya c¢ikan issizlik i¢in igsizlik parasi 6deyecegini varsaydigimizda
Fransiz yerlesiklerin harcanabilir gelir seviyesi degismeyecektir. Ancak Fransiz hiikiimetinin
biitce aciginda bir artis ortaya c¢ikacaktir. Almanya’nin durumu bunun tersidir. Cikti

artacaktir. Sonugta Almanya cari islemler fazlasi verecektir. Ancak her iki iilkede dengesizlik

"7 Grauwe, a.g.k., s.6.
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yasayacaktir. Fransa issizlik ve cari islemler agi81 yasarken, Almanya cari islemler fazlasi ve

fiyatlar genel seviyesi tizerinde artis yoniinde baski yasayacaktir.''®

Ancak tlkelerin kurlariyla oynamasina gerek kalmadan ekonomik dengeyi saglayan
iki farkli mekanizma vardir: iicret esnekligi ve isgiicii mobilitesi. Ucretlerin esnek olmasi
durumunda, issiz kalan Fransiz is¢ileri iicret seviyesini diisiireceklerdir. Almanya’da ise emek

talebi fazlasi ortaya ¢ikacaktir.'"

Fransa Almanya

Sekil 2.2 Otomatik Ayarlanma Siireci

Ucret esnekligi Mekanizmasi: Fransa’da ve Almanya’da iicretlerin esnek olmasi durumunda
igsiz kalan Fransiz isgiler iicret artis1 taleplerini diisiireceklerdir. Almanya’da emek talebi
fazlas1 ticretler iizerinde artis yoniinde bir baski olusturacaktir. Bu mekanizma Sekil 2.2°de
goriilmektedir. Ucret seviyesinde ortaya ¢ikan diisme Fransa’da arz egrisini saga Almanya’da
ise sola kaydirmaktadir. Bu kayma dengenin tekrar kurulmasina yol agacaktir. Fransa’da fiyat
distisii Fransiz mallarinin daha rekabet¢i hale gelmesine ve talebin canlanmasina neden
olacaktir. Almanya’da durum bunun tersidir. Bu ayarlama siireci ayn1 zamanda Fransa’da cari

islemler dengesini artiracak ve Almanya’nin cari islemler fazlasini azaltacaktir.'*

Emegin Mobilitesi: ikinci mekanizma emek mobilitesi iizerinden islemektedir. Issiz kalan

Fransiz is¢ileri, emek talep fazlasi bulunan Almanya’ya hareket (goc) edeceklerdir. Bu isgiicii

18 Grauwe, a.gk.,s.7.
19 Grauwe, a.gk.,s.7.
12

% Grauwe, a.gk.,s.7.
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akimi Fransa’da tcretler lizerindeki diisme yoniindeki baskiyr ve Almanya’daki yiikselme
yoniindeki baskiyr ortadan kaldiracaktir. Bdylece Fransa’daki issizlik sorunu ortadan
kalkarken Almanya’da da iicret artislarinin neden oldugu enflasyonist baskilar ortadan

kalkacaktir. Ayni zamanda cari islemler hesabi her iki iilkede de dengeye yaklasacaktir.'*!

Boylece, Tcretlerin esnek olmasi durumunda ya da iki iilke arasinda emek
mobilitesinin yeterince yiiksek olmasi durumunda teorik agidan Fransa ve Almanya’nin
dengeye geri donme sorunu otomatik olarak ortadan kalkacaktir. Bu kosullarin saglanmamasi
durumunda dengeye doniilmesi miimkiin degildir. Fransa'da iicretlerde, issizlik artisina
ragmen disiis olmadigin1 ve Fransiz iscilerin Almanya'ya go¢ etmediklerini varsayalim. Bu
durumda Sekil 2.1’deki durum gergeklesecek ve Fransiz ekonomisi denge disindaki bir
noktada kalacaktir. Almanya'da emek talebi fazlasi, arz egrisini yukariya kaydirarak iicret
seviyesi iizerinde artis yoOniinde bir baski ortaya ¢ikaracaktir. Denge dis1 noktada
Almanya'daki fiyatlarda artig ortaya ¢ikmalidir. Alman fiyatlarinda ortaya ¢ikan artislar,
Fransiz mallarinin daha rekabetci hale gelmesine neden olmaktadir. Bu durum Fransa’nin
toplam talep egrisinin yukariya dogru kaymasi ile gosterilmektedir. Bdylece Fransa’da
ticretlerin diismemesi durumunda ekonominin bulundugu denge dist durum Almanya’da

enflasyonist bir baskiya neden olacaktir.'**

Alman yetkililer simdi bir ikilem ile kars1 karsiyadir. Onlar eger enflasyona 6nem
verirlerse enflasyonist baskilar1 Onlemek isteyeceklerdir (kisitlayict para ve maliye
politikalariin gibi). Ancak, bu durumda cari islemler fazlasi (ayn1 zamanda Fransa’daki cari
acik) ortadan kalkmayacaktir. Onlar cari islemler fazlasinin ortadan kaldirmak isterler ise

Alman yetkililer nispeten yiiksek enflasyonu kabul etmek zorunda kalacaklardir.'>

Bu ikilem sadece Alman Mark’1 karsisinda Fransiz Frangi’nin degerinin yiikseltilmesi
ile ¢oziilebilir. S6zii edilen kur ayarlanmasinin etkileri Sekil 2.3’de gosterilmistir. Mark’in

deger kayb1 Almanya’da toplam talebin sol dogru kaymasi ile gosterilmektedir.'*

2! Grauwe, a.g.k., ss.7-8.
122 Grauwe, a.gk.,s.8.
123 Grauwe, a.g.k.,s.8.
124 Grauwe, a.gk.,s.8.
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Fransa Almanya

Sekil 2.3 Alman Marki'nin Deger Kaybinin Etkileri

Fransa'da bu durumun tam tersi gergeklesir. Fransiz Frangi’nin devaliiasyonu, Fransiz
tirtinlerinin rekabet giiclinii artirir. Bu durum Fransa’nin toplam talep egrisinin yukar1 dogru
kaymast ile gosterilmistir. Talep dalgalanmalarinin etkileri sonucunda Fransa, issizlik
sorununu ¢ozer ve Almanya enflasyonist baskilardan kurtulmus olur. Ayni zamanda,

Fransa’nin cari islemler ag1g1 ve Almanya’nin cari islemler fazlasi ortadan kaybolur.'*®

Fransa, Almanya ile bir parasal birlige katilarak kendi doviz kurunu kontrol etme
yeteneginden feragat ederse, Fransa siirekli issizlik sorunu ile basa ¢ikmak zorunda kalacak ve
Fransa’daki bir cari islemler acgigi sadece deflasyon ile ortadan kaldirilabilecektir. Bu
baglamda Fransa’da bir negatif talep soku olmasit durumunda parasal birligin Fransa’ya bir
maliyeti olacaktir. Benzer sekilde Almanya, Fransa ile bir parasal birlik kurmayr maliyetli
bulacaktir. Ciinkii Almanya bodyle bir durumda umdugundan daha fazla enflasyonu kabul
etmek zorunda kalacaktir. Bu ikilemin ¢oziilmesi i¢in iilkelerin farkli enstriimanlar kullanmasi
gerekmektedir. Alman yetkililer toplam talebi azaltmak amaciyla Almanya'da vergileri
artirabilirler. Alman Mark’1 deger kazanirken toplam talep asagiya dogru kaymaktadir. Bu
vergi gelirleri daha sonra harcanmak iizere Fransa’ya aktarilir (Fransa’da toplam talep egrisi
yukar1 dogru kayar). Halen Fransa’da bir cari agik sorunu mevcuttur. Ancak, bu acik

Almanya'dan transfer edilen vergi gelirleri ile finanse edilmektedir.'*

125 Grauwe, a.g.k.,s.9.
12
® Grauwe, a.g.k.,s.9.
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Devlet biitcesinin merkezi olmasi dolayisiyla bir ulus igerisinde agik ya da kapali
(explicit or implicit) bolgesel yeniden dagitim ortaya ¢ikacaktir. Sonu¢ olarak, bir bolgede
hasila diisiisii yasandiginda, bu bolgeden elde edilen vergi gelirlerinde diisiis ortaya ¢ikacaktir.
Ayn1 zamanda, sosyal giivenlik sistemi (genellikle merkezi olan) bu bolgeye transferlerini
artiracaktir (igsizlik yardimlari gibi). Tim bunlarin net sonucu, merkezi biitce, otomatik
olarak gelir diisiisii yasayan bolgeler lehine geliri yeniden dagitacaktir. Bazi federal
eyaletlerde agik bolgesel dagitim semalart mevcuttur (Almanya’nin “Finanzausgleich” sistemi
gibi). Burada Onemle vurgulanmalidir ki bolgeler ve iilkeler arasinda mali transferler,
asimetrik bir sokun etkilerini ¢ozememektedir. Bu transferler, sadece negatif talep soku
yasayan llkenin (bdlgenin) hayatin1 ve diger iilkelerden (bodlgelerden) yapilacak transferleri
kolaylastirmaktadir. Talep sokunun kalict olmas1 durumunda fiyat ve {icret ayarlamalar1 veya
faktor mobilitesi sorunla karsilagacaktir. Mali transferler sadece gegici soklarin etkilerinin
hafifletilmesi i¢in uygundur. Ancak mali transferler, iicret ve fiyat degisimlerinin ve isgiicii
mobilitesinin yerini alarak kalici bir karaktere biirtindiiklerinde kalici talep soklarini ¢ozmede

yetersiz kalacaklardir.'*’

Ozetle, iicretlerin kat1 ve isgiicii hareketliliginin sinirli oldugu durumda parasal birlik
olusturan tilkeler, talep kaymasi ile basa ¢ikmakta zorlanacaklar ve kendi paralarini koruyan
bu iilkeler paralarinin degerini diisiireceklerdir (yiikselteceklerdir). Ikinci durumda, déviz
kuru, asir1 kat1 bir sisteme biraz esneklik kazandirir. Iki ya da daha fazla arasinda kurulan
parasal birlik bazi sartlarin saglanmas1 durumunda optimal olacaktir. Bu sartlar: (a) yeterli
iicret esnekliginin olmasi, (b) isglicii mobilitesinin yeterli olmasidir. Ayn1 zamanda biitce
olusturma siireci, transferlerin sorunsuz organize edilebilmesi i¢in yeterince merkezi ise bir

parasal birligin olusturulmasi nispeten daha kolay olacaktir.'*®

2.3.1.4. Talep Kaynakh Dengesizliklerin Artmasi

Parasal Birlige gegcis siirecinde kurlarin sabitlenmesi sonucunda enflasyonu belli bir

diizeyde tutmanin maliyeti olarak iiye iilkeler issizlik artis1 ile kars1 karsiya geleceklerdir.'®

127 Grauwe, a.g.k., s.10.
128 Grauwe, a.g.k., s.10.
129 Ertiirk, a.g k., 2002, s.181.
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Bu konu sdyle orneklendirilebilir. A ve B isgiiciiniin ayn1 boyutta oldugu iki iilke
olsun ve aym igsizlik/ enflasyon egrisine (Phillips egrisine) sahip olsunlar. Sekil 2.4°te
tilkelerin bireysel Phillips egrileri goriilmektedir. Grafiklerde dikey eksende fiyat artig oram
(enflasyon), yatay eksende ise igsizlik oran1 yer almaktadir.'*

p P

A

»
»

XA 2 Ss e

Sekil 2.4 Phillips Egrileri

Ilk duruma S, ve Sp iki iilkenin sahip oldugu benzer Phillips egrisinin (S) iizerinde
ayni noktay1r temsil etmektedirler. Boylece hem S, hem de Sy noktalarinda issizlik ve

131
enflasyon aynidir.

Odemeler dengesinde, A iilkesi fazla ve B iilkesi ag¢ik vermedigi durumda Sa, S’
noktasina kayacak ve Sg’de S’ noktasina kayacaktir. Diger bir deyisle, [SaXal= |SpXsz]

olmaktadir.

A ve B iilkeleri icin S Phillips egrisi orijine gore disbiikeydir ve egriler Sxo ve Sp

noktalarinda ayni e§ime sahiptir. Dolayisiyla

|SAXA|= |SBXB| ve |SAXA|> |SBXB| iken S’ ASAXa ((l) >Sg’SgXg (13).132

1% Fleming, a.g.m., .486.
! Fleming, a.g.m., .486.
132 Fleming, a.g.m., 5.486.
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Diger bir deyisle A lilkesinde meydana gelecek enflasyon artisi, B iilkesinde meydana
gelecek enflasyon diisiisiinli agacaktir. Sonugta ortalama enflasyon (agirliklandirilmamais) her

iki iilkede de artacaktir.'*

Onceki ornekte Phillips egrilerinin egimlerinin ve konumlarmin ayni oldugunu
varsaydik. Ikinci analiz iilkelerin sahip olduklar1 Phillips egrilerinin farkli konumlarda
bulunmas: ile genisletilebilir. B iilkesinin, A {ilkesinde gore daha az avantajli bir Phillips
egrisine sahip oldugunu varsayalim. Baslangigta her iki lilkenin Phillips egrileri de ayni egime

sahiptir.'>*

»
»

Xp
x 3 Sy

Sekil 2.5 Farklh Konumdaki Phillips Egrileri

B’deki (Sg) enflasyonun A’ya (Sa) gore daha fazla oldugunu varsayalim. Diger
taraftan issizlik artisinin da A’da daha yiiksek oldugunu varsayalim. Bu durumda B iilkesi A

iilkesi ile ticaretinde bir a1k sorunu yasayacaktir. [SaXa|= |SeXg| oldugu varsayilmaktadir.'*’

Sg ve Sa noktalarinda egrilerin egimi esit oldugunda ve her iki egri de orijine gore
digbiikey olduguna gore [SaXal> |SpXg| ve S’ASaXa (a) >Sp’SpXp (B) olmaktadir. Sonug
olarak A ve B iilkelerinde ortalama enflasyon orami (agirliklandirilmamis) yiikselecektir.
Diger bir deyisle bir 6demeler dengesizligi ortaya ¢iktigi durumda birlik i¢inde enflasyon

ortalama olarak daha yiiksek olacaktir.'*®

13 Fleming, a.g.m., .486.
1% Fleming, a.g.m., s.487.
13 Fleming, a.g.m., s.487.
136 Fleming, a.g.m., s5.470-471;487.
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Ucgiincii olarak, iilkelerin aym Phillips egrisi iizerinde olduklarimi varsayalim. Ancak
bir iilkenin daha diisiik enflasyona sahip oldugunu ve issizlige karsi hassas oldugunu
(miicadele ettigini) varsayalim. Boyle bir durumda veri issizlik diizeyi i¢in ddemeler
dengesizligi ortalama enflasyon oranim diisiirme egiliminde olacaktir."*” Bu durum asagida

sekil yardimu ile agiklanmaya caligilacaktir.

v
c

Sekil 2.6 Tek Bir Phillips Egrisinin Oldugu Durum

Son olarak B ve A ilkelerinin tek bir Phillips egrisine sahip olduklari
varsayllmaktadir. Baglangigta B iilkesi nispeten yiiksek bir enflasyon oranina sahiptir. A
ilkesi daha yiiksek bir igsizlik oranina sahiptir. Bu durumun nedeni {ilkelerin enflasyon
igsizlik orani tercihlerinin farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. B iilkesinde enflasyonun A
iilkesinde ise issizligin yiiksek oldugu ve [SaXa|= |SpXg| oldugu varsayilmaktadir. Ancak
Phillips egrisinin egimi ayni1 degildir ve Sg noktasinda nispeten daha dik bir egim mevcuttur.
Sonug¢ olarak ve Sp’SpXp > S’ASaXa ve |XS’s| > |S’aXa| olmaktadir. Boylece B’deki
diisiisiin - A’daki ylikselisi agsmamasi durumunda parasal birlikteki enflasyon orani

diisecektir.'®

7 Fleming, a.g.m., ss.470-471.
1% Fleming, a.g.m., s5.487-488.
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2.3.1.5. Mali Inisiyatifin Zayiflamas

Ekonomik ve parasal birlige iiye iilkeler resmi olarak mali 6zerklige sahip olsalar bile
yiiksek egitimli isgiicii ve sermaye bu &zerkligi sinirlayabilir. Isgiicii ve sermaye, vergi
oranlarinin daha diisiik oldugu iilkelere go¢ edeceklerdir. Boylece vergi rekabeti ortaya
cikacaktir. Diger bir deyisle iilkeler mobil isgiicii ve sermayeyi cezp etmek ya da var olani
elinde tutmak igin vergi oranlarini diisiik tutacaklardir. Ulkeler faktér mobilitesinin diisiik
olmast durumunda farkli vergi seviyelerine sahip olabilmektedirler. Yiksek faktor
hareketliligi olmas1 durumunda bile, yiiksek vergilerin konmas1 miimkiin degildir. Sirketlerde
yatirimlarin vergi oranlarim1 gozetmektedirler. Dolayisiyla vergi rekabetinden kaginmak i¢in
yiiksek faktor mobilitesi, birlige iiye iilkeler arasinda mali politikalarin harmonizasyonunu

gerektirmektedir.'*’

Parasal birlik icinde uluslariistii merkez bankasi para arzini kontrol etmektedir.
Boylece iilkeler bireysel olarak para arz edememekte ve biitce agiklarinin parasal finansmant
miimkiin olmamaktadir. Buna 6rnek olarak merkez bankasinin direkt olarak hiikiimete kredi
acmasinin yasaklanmasi gosterilebilir. Bu durumda iilkelerin mali politikalarda ne kadar 6zerk
oldugunun arastirilmasi gerekmektedir. Biitce agigina sahip iiye iilkeler parasal birlik i¢indeki
sermaye piyasasindan borg¢lanabilmektedirler. Ancak iilkeler, geri 6demeyecekleri biitge
acigina sahip olduklarinda ya da kendilerinden bor¢lanmak icin asir1 yiiksek faiz orani
istendiginde, bilitce acgiklarinin monetizasyonu i¢in merkez bankasina basvuramamaktadirlar.
Bu durumda en azindan parasal birlik i¢cinde biit¢e agiklarinda kurallara uyulmasina iligkin bir

uygulamaya gidilebilir.'*

Parasal birlige iiye olan bir iilkenin mali pozisyonunu etkileyen diger bir faktor ise
senyoraj kaybidir. Bir iilke kendi parasini emisyon yaparak paranin basim degeri ve iizerinde
yazili deger arasindaki farktan bir gelir elde etmekte ve bu gelir hiikiimet biitgesine
aktarilmaktadir. Ulusal paranin terk edilmesi ile iilke bir gelir kalemi olarak senyorajdan
yoksun kalmaktadir. Ancak ¢ok uluslu bir parasal birlikte ortak merkez bankasina diisen

senyoraj geliri zararin karsilanmasi igin iiye iilkeler arasinda dagitilmaktadir.'*'

139 Visser, a.g.k., ss.197-198.
140 visser, a.g.k., ss.198-199.
141 Volz, a.g.k., s.54.
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Tek yanli bir parasal birlesmenin (dolarizasyon) neden oldugu tek maliyet merkez
bankasinin son kredi mercii olma islevini kaybetmesidir. Son kredi mercii olmasi bir merkez
bankasina finansal sistemi istikrara kavusturma yetenegi vermektedir. Merkez bankasi likidite
sorunu yasayan finansal kurumlara kisa donemli likidite saglayarak istikrar1 tesis

edebilmektedir.'*?

2.3.2. Parasal Birligin Avantajlan

Parasal birlige katilan iilkelerin katlanmak zorunda olduklart maliyetlerin yan sira
aslinda birligi olusturmalari i¢in onlar1 motive eden yararlar da mevcuttur. Parasal birligin liye

iilkelere faydalar asagida basliklar halinde yer almaktadir.

2.3.2.1. Kaynaklarin Tahsisinde Etkinligin Artmasi ve Kur Belirsizliginin Azalmasi

Geleneksel optimum para alani teorisine gore parasal entegrasyonun en dnemli yarari,
para alani igerisinde kaynaklarin daha etkin bir sekilde tahsisine yol agacak olmasidir. Para
alaninin genislemesi, islem maliyetlerini azaltir ve fiyat seffafligin1 artirir. Dolayisiyla
ekonomik kararlar1 basitlestirir, mal ve hizmet ticaretini ve finansal degisimleri kolaylastirir.
Daha fazla seffaflik ayrica bolge i¢indeki fiyat farkliliklarini azaltarak tiiketicilere kazang
saglar. Ulusal sinirlar daha az 6nemli hale gelir. Ciinkii piyasa giigleri, daha iyi kredi tahsisi
ile daha verimli yatirimlar yaparak ve sinir 6tesi menkul kiymetlerini (hisse senetlerini)

artirarak daha bagimsiz hareket etme sans1 yakalarlar.'*

Doviz kuru oynakliginin nispeten yiiksek olusu uluslararasi ticaret {izerinde azalma
yoniinde bir baski olusturacak ve farkli para cinsinden olan sozlesmeler igin reel faiz
oranlarinda farkliliklara neden olur.'** Kur oynakligi, faiz orani risk primlerinde de degisim
ortaya ¢ikarabilir. Dalgali doviz kuruna sahip bir para cinsinden bor¢ senedi, o bodlgede
yatirim yapmanin para cinsinden riskini telafi etmek icin genellikle daha diisiik bir fiyattan

(yiiksek faiz orami ile) satilabilir. Boylece uluslararasi sermayenin maliyetinin oynak déviz

92 Volz, a.g.k., s.55.
4 Volz, a.gk.,s.51.
' Scrimgeour, a.g.e.,s.2.
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kurlarma sahip ilkeler icin daha yiiksek olmasi muhtemeldir.'* Dolayisiyla déviz kuru
oynakliginmi diigiiren politikalar ticaret oranini artirirken faiz oranlarini diisiireceklerdir. Kur

146
Parasal

oynakligin1 diisliren politikalardan bir tanesi ortak bir para alanina dahil olmaktir.
birligin kur oynakligi {izerindeki etkisinin muglak bir konu oldugunu sdylemek dogru
degildir. Diger bir deyisle bir parasal birlik icerisinde doviz kuru oynakligi nispeten diisiik

olacaktir.""

2.3.2.2. Politika Koordinasyonuna Bagh Refah Kazanci

Ticaret ya da sermaye akimlar ile birbirine bagh iki ekonomi incelendiginde karsilikli
ekonomik bagimliligin var oldugu gozlenebilir. Birbirine bagli iki iilkeden biri politika
araclarmi  kullandiginda  diger ilkenin refah seviyesini etkileyebilir.  Politika
koordinasyonunun oldugu durumda iiye iilkelerin refah seviyesi lizerinde pozitif bir etki
ortaya cikabilir. Ulkeler arasindaki karsilikli bagimlilik iliskisi ya nispeten simetrik bir siireg
(karsiliklt bagimlilik) veya asimetrik bir siire¢ (tek tarafli bagimlilik) seklinde olabilir. Bu
sorunun ekonomik analizi i¢in en az iki yaklasim vardir. (1) Iki veya daha fazla iilkeli model
kurulur ve onlarin politika araglarin1 yonetimleri ve bu araglarin ekonomi tizerindeki etkileri
analiz edilebilir. (2) Oyun teorisi ¢ergevesinde daha stratejik bir yaklasim uygulanabilir.
Politika yapicilar, sosyal refah fonksiyonunu maksimize etmeyi hedeflerler. Refah fonksiyonu
pozitif sekilde amaclarin yerine getirilmesine baghdir. Ayrica, refah fonksiyonu ekonomik
sistem tarafindan ve diger iilkelerin politika yonetimi tarafindan belirlenmektedir. Ekonomik
model hakkinda hangi yaklasim kullanilirsa kullanilsin, refah fonksiyonu, koordinasyon ile
refah kazanglarinin elde edilmesi igin bilinmek zorundadir. Iktisadi birimler nadiren gercek
hayatta bu bilgileri kullanir. Bununla birlikte, bir parasal birlik olugturmanin liye iilkeler
arasinda yikici ve rekabetgi politikalardan korunmaya yardim ettigi iki durum mevcuttur: 1)
Rekabetci devaliiasyonlar (komsuyu zarara sokma politikasi) ve 2) Parasal birlik igerisinde

tilkeler spekiilatif ataklardan korunabilir:'**

13 Scrimgeour, a.g.e.,ss.2-3.

146 Scrimgeour, a.g.e.,s.3.

7 Dean Scrimgeour, Exchange rate volatility and Currency Union: Some theory and New Zealand evidence,
Rezevr Bank of New Zealand, Discussion Paper Series, DP2001/04, August 2001,s.1.

148 Ralf Kronberger, “A Cost-Benefit Analysis of a Monetary Union for MERCOSUR with Particular Emphasis
on the Optimum Currency Area Theory?”, Integration and Trade, Inter-American Development Bank,
Integration And Regional Programs Department, Institute For The Integration Of Latin America And The
Caribbean, Volume 6, No:16, January — June, 2002, s.3.
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1) Ilk argiiman Avrupa Ekonomik ve Parasal Birlik olusturulmasi baglaminda
sikca kullanilmaktadir. Sektorel ¢ikarlar asir1 doviz kuru degisimlerinden
(rekabet¢i devaliiasyonlar) korunmak i¢in bastiracaklardir ya da Avrupa
Toplulugu iginde bastirmislardir. Hem ithalat¢ilar hem de ihracatgilarin
avantajli nispi fiyatlarin (ya da en azindan sabit fiyatlarin) saglanmasina karsi
giiclii bir ilgileri vardir.

2) Parasal birlik icerisinde spekiilatif ataklarin ortadan kaldirilabilecegine dair
ikinci argiiman genis dl¢lide yabanci sermayeye bagimli kiiciik parasal birlikler
icin sadece farazidir. Birka¢ tane nispeten kiigiik iilkenin bir parasal birlik
olusturdugunu varsayalim. Ikinci olarak bu parasal birligi olusturan iilkelerin
GSYIH’nin ABD gibi biiyiikk bir iilkenin hasilasi ile karsilastirildiginda
onemsiz oldugunu ve ABD gibi diger biiytik iilkelerin birlik igerisinde yatirim
yapan en Onemli iktisadi birimler oldugunu varsayalim. Boyle bir durumda
paasal birlik kurulmasindan once iiye iilkeler arasindaki spekiilatif ataklar

Oonemli bir rol oynayacagi tartigsmal1 bir konudur.

Bir parasal birligin para politikasi, bir grup ekonomi arasinda koordine edilmis para
politikasina esit degildir. Bir parasal birligin ¢esitli liyeleri ulusal finansal piyasalarindaki
diizenlemeleri degistirerek farkli mali piyasa yapilarina gore karakterize ediliyorlarsa tek bir

para politikasi parasal birligin tiim tiyeleri i¢in optimum olmayabilir.'*

2.3.2.4. islem Maliyetlerinin Ortadan Kaldirilmasindan Kaynaklanan Dogrudan

Kazanclar

Parasal birligin en gozle goriliir kazancinin ulusal paralarin  birbirine
déniistiiriilmesinin neden oldugu maliyetin ortadan kaldirilmas: oldugu sdylenebilir.'™® Diger
bir deyisle para degisiminde kullanilan kaynaklarin mal ve hizmet {iretiminde yeniden tahsis
edilmesi refah iizerinde direkt bir etkiye sahiptir. Ulkelerin tek bir para alam1 kurmalar1 doviz
kuru riskine karsi tam ve iicretsiz bir koruma (hedging) saglayacaktir. Burada korumaya
baglanan kaynaklarin risk bulunmamasi durumunda serbest olacaklar1 varsayilmaktadir.

Ancak bu tam olarak dogru degildir. Baz1 yatirimcilar portfoy cesitlendirmesine giderken

149 Kronberger, a.g.m., s.3.
150 Grauwe, a.g.k., s.58.
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doviz kuru korumasi saglayan enstriimanlara yatirim yapmaktadirlar. Bir birligin kurulmasi
bu risk tasiyan varliklarin ortadan kalkmasina yol agacaktir. Yine bu kaynaklar, ortadan
kaldirilan varliklarin risk 6zelliklerini taklit eden diger tiir korumalardaki artislar tarafindan
emilebilir. Bazi tlir korumalar birlik ig¢i ticaret islemlerine baglidir. Bu tiir korumalara bagl
kaynaklar birligin kurulmasi ile serbest kalacaktir. Ancak bu iki tiir korumaya bagl olan

kaynaklarin birbirinden ayrilmasi zor bir islemdir."*!

Diger taraftan bu kazancin gozle goriilebilmesinin yani sira toplam kaynak biiytkligi
yaklagik olarak hesap edilebilir. 1990’da Avrupa Ortak Pazar’inin hesaplamasina gore yilda
13-20 milyar Euro, yaklasik olarak Avrupa Birligi iilkelerinin GSYIH nin yaklasik olarak
%0,25-%0,50°1 degerinde doviz islem maliyeti bulunmaktaydi. Parasi, uluslararasi
O0demelerde kullanilmayan kiigiik, agik ve nispeten daha az gelismis iilkeler i¢in bu tasarruf
miktar1 daha biiyiik olacaktir. Déviz degisiminden kaynaklanan maliyetler, finansal sektor ve
firmalarm  doviz ile ilgili faaliyetlerinde kullandiklar1  kaynaklarin  tahminiyle
hesaplanmaktadir. Diger taraftan bu deger bankacilik sektoriiniin gelir kaybin1 da temsil
etmektedir. Doviz degisimlerinin neden oldugu kayip toplum acgisinda bir toplumsal refah
kaybin1 temsil ettigi i¢in banka gelirlerindeki kayipla birbirine mahsup edilemez. Diger bir
deyisle burada kazanan toplum olmaktadir. D&viz islemlerinden elde edilen gelirin azalmasi
ile birlikte bankalar daha karli gelir kaynaklarina yoneleceklerdir. Bu sektorde calisan kisiler
ise muhtemelen daha verimli islere doneceklerdir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken
nokta ise ddemeler sisteminin tamamiyla biitiinlesmemesi durumunda islem maliyetleri daha

yiiksek olacagidir.'

2.3.2.5. Islem Maliyetlerinin Ortadan Kaldirilmasindan Kaynaklanan Dolayh Kazanclar

Islem maliyetlerinin ortadan kaldirilmasmin dogrudan kazanglarinin yani sira dolayl
kazanglar1 da mevcuttur. Parasal birligin fiyat farklilagmalarini azaltmasi beklenmektedir.
Ancak Ornegin bir tiiketicinin birlik i¢indeki farkli bir iilkeden bir araba satin almay1

planladigin1 diisiinelim. Bu durumda eger tiiketici yiiksek islem maliyetleri ile karsilasirsa

51 Baldwin, R., "On the Microeconomics of the European Monetary Union," European Economy, Special Issue
No. 1, “One market one money” iginde, European Commission, Brussels, 1991, s.22.

32 Michael Grabner, “The Costs and Benefits of Monetary Union”, June 2003, Department of Economics,
University of California, www.econ.ucdavis.edu/graduate/mgrabner/research/monetary union.pdf, Erigim:
07.12.2010, s.10-11.
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arabanin en ucuz oldugu iilkeden bu mali almaya tereddiit edecektir. Uygulamada {ilkeler
arasindaki farkli vergilemeler ya da idari mevzuat farkliliklar1 gibi birgok islem maliyeti
bulunmaktadir. Bu tiir islem maliyetleri, yabanci paralarin alim-satim maliyetini geride
birakmaktadirlar. Fiyat farklilastirilmasinin ortadan kaldirilmast Avrupali tiiketiciler igin bir

kazang olacaktir.'”

Farklilasmis piyasalardaki ulusal paralarin varliginin énemi géz ardi edilmemelidir.
Charles Engel ve Richard Rogers (1995) calismalarinda fiyat farklilagmasinda sinirlarin yani
sira mesafenin biiyiikliigline vurgu yapmaktadirlar. Calismalarinda USA ve Kanada {ilkeleri
ile bu tlkeler icerisindeki farkli sehirler arasindaki fiyat farklilasmalarini analiz etmislerdir.
Analiz sonucunda tilkeler arasindaki fiyat farklilagsmalarinin nedenini hem sinirlarin varligina
hem de mesafeye baglamislardir.'>* Béylece smnirlar piyasa farklilasmasinda ve dolayisiyla
fiyat farkliliklarinin acgiklanmasinda olduk¢a kuvvetli bir nedendir. Sinirlarin varligi sadece
ulusal paralarin degisimini icermemektedir. Sinirlar para degisiminin yaninda ticareti
engelleyici bir¢ok unsura sahiptir. Bununla beraber siirlarin varligi sonucu degistirilmek
zorunda olunan paralar, neden piyasalarin farklilagsmaya gittiklerinin ag¢iklanmasinda en

onemli faktdr olmaktadir.'>

2.3.2.6. Finansal Entegrasyonun Giiclenmesi

Parasal entegrasyonun bir diger yarari, finansal entegrasyon i¢in mevcut engelleri
azaltmasidir. Ticarette oldugu gibi, doviz kuru volatilitesi ve farkli para birimlerinin varligi
sermaye piyasalarini parcalara ayirir ve mali entegrasyonu engeller. Literatiirde finansal
entegrasyon hakkindaki bir varsayim parasal birligin, finansal gelisimin daha az oldugu
bolgelerde veya iktisadi biitiinlesmeye gitmis {ilkelerde finansal gelisimi tesvik ettigi
yoniindedir.'>® Parasal birlik doviz kuru riskini azaltarak ve seffafligi artirarak finansal

entegrasyona katki saglamaktadir."’

153 Grauwe, a.g.k., s.60.

154 Charles Engel ve John H. Rogers, “How Wide Is the Border?”, The American Economic Review, Vol. 86,
No:5, 1996, s.1123.

155 Grauwe, a.g.k., s.60.

156 Volz, a.gk.,s.51.

137 Liliane Karlinger, “The Impact Of Common Currencies On Financial Markets: A Literature Review And
Evidence From The Euro Area”, Bank of Canada Working Paper 2002-35, Bank of Canada, Ottawa, 2002,
s.6.
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Daha az gelismis mali sektorlerin daha fazla gelismis mali sektorleri yakalamalari
acisindan finansal sistemler ve gelismislik dereceleri benzesmelidir. Bdylece finansal
entegrasyon, daha geri kalmig bolgelerde finansal ara¢ arzini arttirir ve ayni1 zamanda ortak
para alaninda iktisadi birimler i¢in yatirnm firsatlarin1 genisletir. Bu durum portfoy

¢esitlendirmesi ile uluslararasi riski azaltmay: saglayacaktir.'®

2.3.2.7. Merkez Bankalarinin Tutmasi Zorunlu Rezerv Gereksiniminin Azalmasi

Parasal entegrasyonun ek bir faydasi merkez bankalarinin yanmi sira diger ticari
bankalarin ve sirketlerin doviz rezervi tutmalarmin firsat maliyetini azaltmasi ya da ortadan
kaldirmasidir. Yiiksek uluslararasi likidite birikimi merkez bankalarina doviz piyasasina
miidahale i¢in imkan sunmaktadir. Boylece doviz kuru rejimine giivenilirlik saglanir ve
sermaye akimlarmin aniden tersine donmesine karst bir savunma hattt olusturulur.
Uluslararasi rezerv stoklama likidite krizi olasilifin1 azaltirken, getirisi olmadigindan Gtiirii
sahibi i¢in firsat maliyeti oraninda maliyetlidir. Pratikte, uluslararasi rezervler ¢ogunlukla
yiiksek oranda likit ama ABD hazine bonosu gibi diisiik getirisi olan aktiflerdir. Bu genellikle
bir olumsuzluk tasimaktadir. Ciinkii ulusal menkul kiymetler ihraci yoluyla doviz
miidahalelerinin sterilizasyonu rezervlerden elde edilen geliri asmaktadir. Parasal igbirligi ve
entegrasyon, her bir iilkenin ihtiya¢ duydugu likit varlik miktarini azaltir. Bir parasal birlik
olusturuldugunda, rezervleri sakli tutma ihtiyact azalarak rezervler ortak bir merkez

bankasinda toplanr.'

2.4. AVRUPA PARASAL BiRLiGININ TARIHSEL GELIiSiMi

15. yilizyildan itibaren siddetli savaslar yasanmis olan Avrupa, 19. yy basinda Birinci
Diinya Savagina sahne olmustur. Avrupa kitasindaki 500 yillik savas tarihi iilkelerin barig
icinde yasama istegini per¢inlemistir. Baris1 saglamak i¢in ¢esitli goriisler ileri siirlilmiistir.
Birinci Diinya Savasindan sonra bazi devletlerde ortaya cikan asiri ideolojik iktidarlar

nedeniyle, daha genis 6lcekli, daha siddetli ve daha 6liimciil olan Ikinci Diinya Savas: alt1 yil

158 Volz, a.gk.,s.51.
1 Volz, a.g.k., s.52.
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stirmiistir. Bu savas milyonlarca insanin Olmesine ve sehirlerin yikilmasia sebep

olmugtur.'®

George C. Marshall 5 Haziran 1947 de Harvard Universitesinde yaptigi konusmada,
kamuoyunda Marshall plani olarak bilinen Avrupa Yardim Programini teklif etmistir.
Marshall, Avrupa’nin i¢inde bulundugu yoksullugu ve yoksunlugu 6zetledikten sonra, onun
kendi kendini iyilestirmek icin yetersiz kalacagini ve Amerikan Birlesik Devletlerinin ciddi

bir yardim destegi saglamas: gerektigini ifade etmektedir.'®!

2.4.1. Bati Avrupa Toplulugu

Marshall Plant’nin yiiriirliige girmesinden bir yil sonra 7-11 Mayis, 1948 tarihinde
Lahey’de 26 Avrupa iilkesinden 750 delege ile ilk Avrupa kongresi diizenlendi. Bu kongre
Avrupa’nin siyasi, ekonomik ve parasal birlik baslatmasi i¢in bir ¢agri ile sonuclanmistir. Bu
kongrenin, egemenlik haklari, demokrasi, hukuk kurallarina ve dayanigsmaya dayali Avrupa

Birligi diisiincesi tizerinde 6nemli etkileri olmugtur.'®?

Ayni y1l Ingiltere, Fransa, Belgika, Liiksemburg ve Hollanda bir araya gelerek Briiksel
anlagmasina imza attilar. Briiksel anlagmasi kisa olmasina ragmen taraflarin sosyal, ekonomik
ve kiiltiirel alanlarda birlikte calismasina ve kendilerini birlikte savunmalarina olanak
vermektedir (IV.Madde). On maddeden olusan anlagmanin dordiincii maddesi iilkelerden
birinin saldirtya ugramast durumunda anlagmaya taraf diger {lkelerin her tiirlii yardimi ve
destegi saglayacagini ifade etmektedir. Bu madde Avrupa iilkelerinin 1. ve 2. Diinya
savaglarinda yasadiklar1 yikimi unutmadiklarini gostermektedir. Briiksel Anlasmasi’ndan kisa
siire sonra Amerikan Dis Isleri Bakanligi tarafindan Avrupa’nin giivenligi tartisgiimaya
baslanmis ve bu tartigmalarin sonucunda Atlantik Pakti, Birlesik Devletler ile Briiksel

Anlagmasinin taraflar1 Izlanda, Italya, Norveg ve Kanada arasinda imzalanmugtir.'®

10 M.S. Palabiyik ve A. Yildiz, Avrupa Birligi, Orta Dogu Teknik Universitesi Toplum ve Bilim Merkezi,
2007, s.3-4.

ol George Marshal, The "Marshall Plan" speech at Harvard University,
http://www.oecd.org/document/10/0,3746,en_2649 201185 1876938 1 1 1 1,00.html, 1947.

162 European Movement, Congress of Europe, 1948-20008: Building the Europe of the Future Together, 2008,
s.2

1 Engelina Johanna Maria Aimée van Rens, “Military Cooperation in Europe: From World War II to the Treaty
of the Western European Union”, Masterclass Montesquieu Institute: Behind the Scenes of the EU, 2008, ss. 8,
10.
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2.4.2. Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu

5 Mayis 1949°da on Avrupa iilkesi (Belgika, Danimarka, Fransa, Irlanda, Italya,
Liiksemburg, Hollanda, Norveg, Isvicre, Birlesik Krallik) Londra da bir araya gelerek Avrupa
Konsey’ini kurmuslardir. Londra anlasmasi ile kurulan Avrupa konseyi 2. Diinya savasindan
sonra Avrupa’nin uzlasma ve is birligi i¢in attig1 en énemli adim olarak kabul edilebilir'®*.
Konseyin en onemli basarisi, insan haklar1 ve temel Ozgiirliikklerin korunmasini garanti
etmesidir. Gilinlimiizde Avrupa Konseyi 47 Avrupa iilkesinden olusmaktadir. Londra
anlagmasinda belirtildigi lizere Avrupa Konseyinin amaci, iiyeleri arasinda daha fazla

igbirliginin saglanmasi, ortak miraslar1 olan 1idealleri ve ilkelerin korunmasi ve

gerceklestirilmesi ile ekonomik ve sosyal ilerlemenin kolaylastirilmasidir.'®

Fransiz Dis Isleri Bakam Robert Schuman Bati Avrupa’nin kémiir ve ¢elik
endiistrilerinin birlestirilmesini 6nermis ve bu 6neri Schuman Deklarasyonu olarak anilmistir.
Belgika, Fransa, Liiksemburg, italya, Hollanda ve Almanya Schuman Deklarasyonu’nu kabul
ettikten sonra Avrupa Konseyi tarafindan onaylanmistir. 1951 yilinda Avrupa Savunma
Toplulugunun kurulmasini tartismak iizere Paris’te bir araya gelen iilkeler Avrupa Kémiir ve
Celik Toplulugunu kurdular. Anlagsmada Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu’nun amaci tiye
iilkelerin genel ekonomilerine katki yapmak, ekonomik genislemeyi ve istthdamin artmasini
saglamak, iye iilkelerde yasam standardini artirmak olarak belirlenmistir.'®® Bu anlasma ile
topluluk i¢cinde mallar i¢in ithalat ve ihracat vergileri, kantatif sinirlamalar kaldirilmistir. Bu
toplulugun kurulmasinin arka planinda, komiir ve ¢elin savas silahlar1 iiretmek igin temel
kaynak oldugu disiiniildiiglinde Almanya’nin kdmiir ve ¢elik endiistrisindeki hakimiyetini

azaltmak bulunmaktadir.'®’

Komiir ve Celik Toplulugu’nun kurulmasindan bir yil sonra, 1952 yilinda, Altilar
Paris’te bir araya gelerek Avrupa Savunma Toplulugu’nu kurmustur. Fakat Fransiz Ulusal

Meclisi anlasmayi veto edene kadar Bati’nin giivenlik yapisinda hakim bir rol oynamustir.'®®

1% Wil James, , “Council of Europe”, CIVITAS, Institute for the Study of Civil Society, 2007.s. 1.

165 Statute of the Council of Europe, London, 5.V.1949,
http://conventions.coe.int/Treaty/en/Treaties/html/001.htm s. 2.

1% Treaty Establishing The European Coal and Steel Community and Annexes I-III, Article 2, http:/eur-
lex.europa.eu/en/treaties/index.htm, 1951.

17 Karen J. Alter ve Steinberg, David “The Theory and Reality of the European Coal and Steel Community”,
Buffett Center for International and Comparative Studies, Working Paper No.07-001, 2007, s. 2.

18 Renata Dwan, “Jean Monnet and the European Defence Community, 1950-54”, Cold War History, Vol.1,
No.1, 2000, s.141.
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Fakat bu toplulugun kurulmasinda yasanan olumsuzluk, cabalar1 azaltmamustir. Altilarin
Disisleri Bakanlar1 Italya’nin Messina kentinde bir araya gelerek ekonomik biitiinlesme
konusunda karar birligine varmislardir. Avrupa iilkeleri arasindaki isbirliginin arastirilmasi
icin bir komite kurulmus ve bu komite 1957 yilinda c¢aligmalarin1 tamamlayarak raporunu
hazirlamistir. Bu raporda belirtilen ekonomik ve niikleer isbirliginin kurumsallastiriimasi

onerisi dogrultusunda Roma’da bir araya gelen Altilar Roma Anlasmalarini imzaladilar.'®

2.4.3. Roma Anlasmalan

1957°de Roma Anlasmalar ile iiye iilkeler kendi aralarinda Avrupa Ekonomik
Toplulugu’nu kurdular. Bu toplulugun amac1 ortak bir Pazar kurarak iiye tilkelerin ekonomik
politikalarini kademeli olarak yakinlastirmaktir.'” Bunun disinda, bu anlasmalar ile Avrupa

Atom Enerjisi Toplulugu da kurulmustur.

Avrupa Parasal Birligi’nin ana hatlar ilk olarak 1959 Kasim aymnda Jean Monnet
baskanliginda toplanan Birlesik Avrupa I¢in Eylem Komitesi (The Action Committee for the
United States of Europe) tarafindan hazirlanan raporda belirlenmistir. Fakat o giinkii kosullar
altinda bu sistemin uygulanmasi miimkiin olmanustir.'’' 1960’1 yillarda Schuman Plani
icerisinde konu tekrar giindeme gelmistir. Avrupa Topluluklarinda ekonomik ve parasal birlik
olusturma konusundaki ilk ciddi girisim ise, 1-2 Aralik 1969 La Haye Zirve’sinde yapilmustir.
Zirve sonucunda alt1 iilkenin devlet veya hiikiimet baskanlari, politik istek varoldugu siirece,
Topluluk i¢inde asamal1 olarak bir ekonomik ve parasal birligin gergeklestirilmesi konusunda

goriis birligine varmuglardir. '’

1970 yilinda hazirlanan Werner Planinda da Parasal Birligin ii¢ asamada olugmasi ve
Avrupa Birligi'nde 1980 yili itibariyle tek paraya gecilmesi ongoriilmiistlir. Avrupa Parasal
entegrasyonunun asamalari bir sonraki baglik altinda agiklanmaktadir. Yalniz Werner Planinin
kabul edildigi donemde diinya para sisteminde Bretton-Woods sistemindeki gelismelerden

dolay1 sorunlar ortaya ¢ikmistir. Bretton-Woods sisteminde ABD dolar1 rezerv para olarak

19 palabiyik ve Yildiz, a.gk., s.11.

170 The Treaty of Rome, Article2,
http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documents/treaties/rometreaty2.pdf, 1957, s. 4.

"I Karluk Ridvan ve Tonus Ozgiir, Avrupa Para Birligi, Euro ve Gelecegi, Anadolu Universitesi IIBF Dergisi,
Cilt: XIV, Say1:1-2, 1998, Eskisehir, s.264.

172 K arluk ve Tonus, a.g.e.,s. 265
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kabul edilmis olup “I1 ons altin 35 ABD dolarina” esitlenmistir. 1957 yilindan itibaren
Amerika'nin dis aciklar1 artmis ve ABD dolar1 Amerika disindaki iilkelerde birikmistir. Buna
bagli olarak Avrupa iilkeleri Amerika'dan dolar karsili§i altin almaya baslamislardir.
Amerika’nin altin rezervleri azalmis ve ABD dolar1 uluslararas1 doviz piyasalarinda deger
kaybetmistir. Bu donemde yasanan dolar bunalimi, petrol krizi, Avrupa iilkelerinde goriilen
farkl1 ekonomik gelismeler ve Avrupa paralarinda goriilen dalgalanmalar sonucu Werner

Planinin 6ngordiigii Para Birligi saglanamamustir.'”

Werner RaporU ile devam eden Avrupa Parasal Birligi yolcugu, 1972 Paris
Zirvesi’nde tiye iilkelerin parasal birlige ulasma yolundaki politik irade beyanlari ile somut bir

hale gelmistir.'™

Yine de Avrupa iilkelerinde olusturulmaya calisilan parasal entegrasyon
1970'li yillarda pek basarili olamamistir. Ancak, 13 Mart 1979 tarihinde Almanya ve Fransa,
Avrupa Para Sistemini yiiriirliige koymay1 basarmislardir. Avrupa Para Sisteminde Ingiltere
hari¢ Avrupa Birligi'ne {iye tiim Avrupa iilkeleri sabit fakat ayarlanabilir doviz kuru (fixed but

adjustable peg) mekanizmasina dahil olmuslardir.'”

Avrupa Konseyi’'nin, Ekonomik ve Parasal Birlik (EMU) haline doniistiiriilmesi
amaci ilk olarak 28-29 Haziran 1988’de toplanan Hannover Zirvesi’nde giindeme gelmistir.
Bu birlik i¢in baskan olarak Jacques Delors secilmis ve onun liderliginde bir komite
yetkilendirilmistir. Bu komite iiyeleri, daha sonra Avrupa toplulugu olmak {izere, ulusal
merkez bankalarinin yoneticilerinden olugmaktadir. Komite, yaklasik 9 ay siiren ¢alismalarini
tamamlayarak “Avrupa Toplulugu’'nda Ekonomik ve Parasal Birlik Kurma Konusunda
Rapor” olarak bilinen raporunu (Delors Raporu) yaymlamstir.'”® Bu Rapor, 26-27 Haziran
1989°da Madrid’te yapilacak Topluluk Zirvesi’'nde goriisiilmek amaciyla 17 Nisan 1989°da
Zirve’'nin Sekreteryasina iletilmistir. 1970 yilinda hazirlanan Werner Raporu’ndan sonra
Delors Raporu, Avrupa’da ekonomik ve parasal birligin gergeklestirilmesine yonelik ikinci

7

onemli tesebbiistir.'’” Delors’un raporuna gore ise; ekonomik ve parasal birligin

. 178
tamamlanmasi ii¢ asamada olacaktir.

' Pinar Ozbay, Avrupa Para Birligi ve Euro, Tiirkiye cumhuriyet Merkez Bankas1 Arastirma Genel Miidiirliigii,
Tartisma Tebligi No: 9702, Eyliil, 1997, s.26.

174 Karluk ve Tonus, a.g.e.,s. 265

1% Ozbay, a.g.e., s.27

176 Karluk ve Tonus, a.g.e..s. 265

77 Karluk ve Tonus, a.g.e..s. 265

178 European Central Bank, “Economic and Monetary Union (EMU)”,
http://www.ecb.int/ecb/history/emu/html/index.en.html#stagel, Erisim: 15 Ocak 2011.
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2.4.4. Maastricht ve Kopenhag Zirveleri

1992 yilinda Maastricht’te bir araya gelerek, Avrupa Toplulugu’nu Avrupa Birligi’ne
doniistiiren tlkeler, bu siirecin sonunda “rekabet ilkesine dayanan serbest piyasa ekonomisi”
ve “kamu maliyesinin saglikli sekilde yonetilmesi” ilkelerinde anlagsmak suretiyle, ekonomik

ve parasal birligin ilk temellerini atmislards.'”

Maastricht’te imzalanan Avrupa Birligi Anlagmasi politik biitiinlesme yolunda yeni bir
basamak olarak kabul edilmektedir. Bu anlasma i¢ ve dis olaylarin sonucu olarak
imzalanmistir. Digsarida Bati Avrupa’da komiinizmin ¢okiisii ve Almanya’nin yeniden
birlesmesi; icerde ise iiye iilkelerin Tek Avrupa Senedi ile ulastiklar ilerlemeyi diger
reformlar ile desteklemek istemektedir. Bu anlagsma ile Topluluk ortak pazar olusturulmasi
gibi ekonomik amaglarin Gtesine gecmistir. Anlagmanin amaclar1 arasinda ekonomik ve
parasal birligin kurulmasi ve ortak bir dis iliskiler ve giivenlik politikalar1 olugturmak 6nemli
yer almaktadir. Anlasmanin diger hedefleri, kurumlarin demokratik mesrulugunu
giiclendirmek, kurumlarin etkinligini 1iyilestirmek ve Toplulugun sosyal boyutlarini

gelistirmek olarak sayilabilmektedir.'®

Anlagmada olusturulan ekonomik politika {i¢ bilesenden olusmaktadir: iiye iilkeler
ekonomi politikalarinin - koordinasyonunu saglamali, bu koordinasyonun ¢ok tarafli
gbzetiminin saglanmasi ve finansal ve biit¢e disiplininin tesis edilmesi. Para politikasinin
amaci ise tek bir para birimi olusturmak ve bu para biriminin istikrarini gilivence altina
almaktir. Tek para birimine gegis i¢in {i¢ asama belirlenmistir. Birincisi, sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesi, ikincisi iiye lilkelerin ekonomi politikalarinin yakinsamasini
saglamak, {igiincii ve son asama ise tek para biriminin olusturulmasi ve Avrupa Merkez

Bankasinm kurulmasidir.'®!

17 Kaya Betiil Kalay, Avrupa Para Birligi ve Tiirkiye’nin Bor¢ Yo6netimi Politikast Uzerine Etkileri, Yayin
No:192 ,Ankara, 2006 , s.6

180 European Union, Treaty of Maastricht on European Union,
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and monetary affairs/institutional and economic_framework
/treaties_maastricht_en.htm, Erisim: 12 Aralik 2010.

" European Union, a.g.e., 2010.
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2.5. AVRUPA PARASAL ENTEGRASYONUN ASAMALARI

Avrupa Parasal Birligi’nin hayata gegirilmesi i¢in uygulanan asamalar bu baslik
altinda tarihsel siralama ile verilecektir.'® Haziran 1988 yilinda Avrupa Konseyi, Ekonomik
ve Parasal Birligi'n (EMU) kademeli olarak gerceklestirilmesi hedefini kabul etti. Avrupa
komisyonu baskan1 Jacques Delors tarafindan bir komite, bu birligin somut adimlarinin

calisilmasi ve hazirlanmasi i¢in gorevlendirilmistir.

Komite, Avrupa Toplulugu (AT) ulusal merkez bankalarinin yoneticilerinden
olusuyordu; Alexandre Lamfalussy, Uluslararas1 Odemeler (BIS) Bankasi'nin Genel Miidiirii,
Niels Thygesen, Danimarkali iktisat profesorii ve Miguel Boyer, Banco Exterior de

Espania'nin Bagkani’dir.

Delors Raporu'nun sonucunda, ekonomik ve parasal birligin {i¢ bagimsiz ama evrimsel

basamakta basarilabilecegi goriilmistiir. Bu adimlar:

» APB'nin Birinci Asamasi
> APB'"in Ikinci Asamasi
> APB'in Ugiincii Asamasi

"2 European Central Bank, a.g.e., 2011.
71



Tablo 2.1°de bu adimlar gosterilmektedir.

Tablo 2.1: Avrupa Parasal Birligi Entegras

Birinci Asama Ikinci Asama

(1 Haziran 1990) (1 Haziran 1994)

Sermaye hareketlerinde Avrupa Para Sisteminin
tam serbesti Kurulmast

Merkez bankalar1 arasinda | Merkez bankasinin
igbirliginin artirilmast kamuya kredi agmasinin
yasaklanmasi

Avrupa Para Biriminin
kullanilmas1 Para politikalar1 arasinda
uyumun artirilmast
Iktisadi yakinsamanin
gelistirilmesi Iktisadi yakinsamanin
giiclendirilmesi

En ge¢ Avrupa merkez
bankalar1 sisteminin
kurulmasina kadar ulusal
merkez bankalarinin
serbest birakilmasi

Ugiincii adim i¢in
hazirlik ¢alismasinin
yapilmasi

onunun Asamalari

Uciincii Asama
(1 Haziran 1999)

Doviz kurlarinin geri
dontilemez sekilde
sabitlenmesi

Euro’nun kullanilmaya
baslanmasi

Avrupa Merkez Bankasi
tarafindan tek bir para
politikasi olusturulmasi

Bolge i¢i doviz kuru
mekanizmasinin yiiriirliige
girmesi (ERM II)

Istikrar ve Biiyiime
Anlagmasinin yiirtirliige
girmesi

Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi web sitesi.

2.5.1. Birinci Asama

Delors Raporu'nun temelinde, Avrupa Konseyi, Haziran 1989'da, ekonomik ve parasal
birligin ilk asamasinin 1 Temmuz 1990 tarihinde baglamasi gerektigine karar verdi. Bu
tarihte, ilke olarak, iiye devletler arasindaki sermaye hareketleri {izerindeki tiim kisitlamalar

kaldirildi.
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Baskanlar Komitesi

Mayis 1964 yilinda kuruldugundan bu yana parasal isbirligi lizerinde giderek daha
Oonemli bir rol oynayan iiye iilkeleri merkez bankasi baskanlarinin olusturdugu Baskanlar
Komitesi'ne ek sorumluluklar verildi. Bu kararlar 12 Mart 1990 tarihli Konsey Kararinda
imzalandi. Yeni gorevleri, liye devletlerin para politikalarinin koordinasyonu, fiyat istikrarinin

saglamasi gibi konularda danismanlik vermeyi de kapsiyordu.

Gorevin karmasikligini ve nispeten kisa siireyi géz dniinde bulundurarak Ekonomik ve
Parasal Birligin III. asamasina geg¢is i¢in hazirlik caligmalarina Yonetim Kurulu 6n ayak
olmustur. Ik adimda 1993 yil1 sonunda arastirilmasi gereken tiim konularin belirlemesi igin
bir ¢alisma programi olusturulmus ve var olan alt komiteler belirlenmis ve ¢alisma gruplar

olusturulmustur.

Yasal hazirliklar

Ikinci ve Ugiincii asamalarin gerceklestirilmesi igin, gerekli kurumsal yapinin
olusturulmasi yerine Avrupa Ekonomik Toplulugu'nun (Roma Antlagsmasi) kurulmasi igin
antlasmanin gozden gegirilmesi gerekiyordu. Bu amagcla, 1991 yilinda siyasi birlik iizerine
diizenlenen Hiikiimetler aras1 Konferansa paralel sekilde APB iizerine bir Hiikiimetler arasi

Konferansi diizenlenmistir.

Avrupa Birligi iizerine miizakereler Aralik 1991'de sonuglandi ve 7 Subat 1992
tarihinde Maastricht Avrupa Birligi Antlasmasi imzalanmigtir. Ancak, onay siirecinde ortaya

cikan gecikmeler nedeniyle, anlagsma 1 Kasim 1993 yilina kadar yiiriirliige giremedi.

2.5.2. ikinci Asama APE (Avrupa Para Enstitiisii) ve AMB (Avrupa Merkez Bankas)

kurulmasi

1 Ocak 1994 tarihinde Avrupa Para Enstitiisi (APE) kurulmasi, Bagkanlar
Komitesi'nin kaldirilmasina ve Avrupa Para Birligi'nin baglangicina isaret ediyordu. APE'min

gecici varligi, birlik icindeki parasal entegrasyonun durumuna yansiyordu. APE'nin, ne
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Avrupa Birligi i¢inde para politikasinin yiiriitiilmesi i¢in bir sorumlulugu vardi ne de doviz

miidahalesi yapilmasi i¢in herhangi bir yetkisi vardi.

APE'nin baslica iki gorevi:

S Merkez bankasi igbirligini ve para politikasi koordinasyonunu giiglendirmek

S Tek para politikasinin yiriitiilmesi ve ig¢lincii asamada tek para biriminin
olusturulmasi i¢in Avrupa Merkez Bankalari Sistemi kurulmasina yonelik olarak

gerekli hazirliklar1 yapmak

Bu amagcla, APE, {i¢iincii agsamadaki gorevlerini gerceklestirmek adina diizenleyici,
orgiitsel ve mantiksal gercevesini belirledigi politika konular1 hakkinda istisare ve goris

aligverisinde bulunmak i¢in bir forum diizenlemistir.

Aralik 1995 yilinda Avrupa Konseyi, Avrupa para birimi adin1 "euro" olarak kabul etti
ve APB'nin iiclincii agamasmna 1 Ocak 1999 tarihinde baslayacagini dogruladi. Olaylarin
kronolojik siralamasi euro'ya gecis i¢in duyuruldu. Bu senaryo agirlikli olarak APE tarafindan

detaylandirilan 6neriler iizerine kurulmustur.
ERM 11

Ayni1 zamanda, APE'ye, Euro bolgesi ve diger AB iilkeleri arasinda gelecekteki para
ve kur iligkileri hakkinda hazirlik ¢aligmalarinin yapilmasi gorevi verildi. Aralik 1996 yilinda
APE, Avrupa Konseyi Karar1 temelini olusturan Haziran 1997'de kabul edilen yeni doviz kuru
mekanizmasinin (ERM 1I) ilke ve temel unsurlari tizerine raporunu Avrupa Konseyi'ne sundu.

Yeni banknotlar

Aralik 1996 yilinda APE, 1 Ocak 2002'de tedaviile koymak tizere se¢ilen euro para

tasarim serisini Avrupa Konseyi'ne ve kamuya sundu.
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Istikrar ve Biiyiime Pakti

APB anlagmasini tamamlamak ve belirlemek iizere Avrupa Konseyi, 1977 Haziran'da
Istikrar ve Biiyiime Pakti'n1 kabul etti. May1s 1998'de Istikrar ve Biiyiime Pakti tamamland1 ve
taahhiitleri bir Konsey Deklarasyonu ile genisletildi.

Bashica Katilimcilar

2 Mayis 1998'de Avrupa Birligi Konseyi oybirligiyle 11 {iye iilkenin APB'nin ti¢lincii
asamasinda gerekli kosullar1 yerine getirdigine ve Ocak 1999'da 1 tek para biriminin kabul
edilmesine karar verdi. {1k katilimcilar Belgika, Almanya, Ispanya, Fransa, Irlanda, italya,
Liiksemburg, Hollanda, Avusturya, Portekiz ve Finlandiya'ydi. Devlet ve Hiikiimet Bagkanlar1
da Avrupa Merkez Bankasi Yonetim Kurulu (ECB) iiyeleri olarak atanmasi i¢in tavsiye

edilecek kisiler hakkinda siyasi bir mutabakata vard.

Doniisitm Oranlarinin Belirlenmesi i¢cin Hazirlik

Mayis 1998'de, liye devletlerin maliye bakanlari, tek paray1 kabul ederek tiye iilkelerin
ulusal merkez bankalari, Avrupa Komisyonu ve APE'nin baskanlar ile birlikte euroya gecis
icin geri doniilemez degisim oranlarinin belirlenmesinde kullanilacak cari ¢ift tarafli ERM

oranlarina karar verdiler.

Karar Alma Mekanizmalarinin Atanmasi

25 Mayis 1998 tarihinde 11 katilimer iiye iilkenin hiikiimetleri, Avrupa Merkez
Bankasi i¢in bagkan, bagkan yardimcist ve yonetim kurulu igin dort iiye atadi. Atamalar 1
Haziran 1998 tarihinden itibaren yiirlirliige alindi ve AMB (Avrupa Merkez Bankas1) kuruldu.
AMB ve katilan iiye devletlerin ulusal merkez bankalari, "Euro sistemi" (Eurosystem)
kurdular. Euro sistemi ii¢lincli asamada tek para politikasini agik ve kesin bir sekilde ifade

etmektedir.
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1 Haziran 1998 tarihinde AMB'nin kurulmasi ile APE gorevlerini tamamlamis oldu.
Avrupa Toplulugu'nu kuran Antlasmanin 123. Maddesi uyarinca, APE, AMB’nin
kurulmasiyla tasfiyeye girdi. APE'ye emanet edilen tiim hazirlik ¢alismalari zamaninda sona
erdi ve 1998 yilinin geri kalanit AMB tarafindan sistemlerin ve prosediirlerin nihai testlerinin

yapilmasina ayrildi.

2.5.3. Uciincii Asama

1 Ocak 1999'da Parasal Birligin {i¢iincii ve son asamasinda APB sorumlulugu altinda,
tek bir para politikas1 kuruldu ve Parasal Birlige basindan itibaren katilan 11 iiye {ilkenin para

birimlerinin de8isim oranlari, geri doniilmez sekilde sabitlendi.

Parasal birlige katilanlarin sayisi, 1 Ocak 2001 tarihinde Yunanistan'in tgilincii
asamada katilmiyla 12'ye yiikseldi. Slovenya, 1 Ocak 2007 tarihinde Euro bdlgesinin 13
iiyesi oldu, Kibris ve Malta bir yi1l sonra Slovakya ise 1 Ocak 2009 tarihinde euro bdlgesine
katildi. Her bir iilkenin euro bolgesine katildigi giin, o iilkenin merkez bankasi otomatik
olarak Euro sistem'in bir parcasi haline geldi. Avrupa parasal birliginin gelisiminin ele
alinmasinin ardindan parasal birligin birlik dis1 tlkeler iizerindeki etkisi iizerindeki etkisi

arastirilacaktir.

2.6. AVRUPA PARASAL BIiRLIGI’NIN BIiRLiK DISI ULKELER UZERINE
ETKIiLERI

Euro’nun alternatif bir para birimi olarak ortaya ¢ikmasi euro bolgesinde birgok etkiye
sebep olacaktir. Ancak bunun yani sira parasal birligin kurulmasi ile Euro’nun ortaya ¢ikis,
birlik dig1 iilkelerin ekonomileri iizerinde de etkiye sahiptir. Burada sorun, uluslararasi parasal
sistemde rezerv para olarak tek paranin var olmasi ya da birden fazla paranin var olmasinin
diinya para sistemini etkinlestirip etkinlestirmeyecegi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir. Diger
bir deyisle dolarin yaninda euronun da bir uluslararasi para olarak var olmasi, diinya para
sisteminin etkiligi lizerinde nasil bir rol oynayacaktir. Buna iligkin olarak tek bir paranin daha
etkin oldugu goriislerinin yan1 sira birden fazla paranin mevcut olmasinin daha etkin olacagini
ileri siirenler vardir. Frankel’e gore tek bir paranin var olmasi durumunda bu paranin sahibi

olan {lilke hiikiimeti, sahip oldugu sorumluluklari unutabilir ve diger lilkelere zarar verebilir.
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Ayrica birden fazla paranin mevcut olmasi bu paralara sahip iilke hiikiimetleri arasinda
saglikli bir rekabet ortammin olusmasii saglayacaktir.'® Sonucta ortaya ¢ikan rekabet
uluslararasi paralarin sahibi hiikiimetlerin sorumluluklarini goézetecek politikalar {iretmelerini
saglayacaktir. Ancak euronun etkilerinin sadece uluslararasi1 bir para olmas1 ile
degerlendirilmesi hatali olacaktir. Bunun sebebi parasal birligin, birlik dis1 iilkeleri iizerinde

cesitli kanallar vasitasiyla etkileyebilmesidir.

Bekx (1998) hazirlamis oldugu raporda Avrupa Parasal Birligi’nin tamamlanmasinin
birlik dis1 ti¢ iilkeyi etkileme kanallarmi arastirmistir. Birlik dis1 iilkelerin parasal birlikten
etkilenme dereceleri iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir. Bu etki iilkelerin euro alam ile
yapmis olduklar ticaret yogunluguna, euro alani ile finansal iligkilerine, uluslararasi sermaye
piyasalarina giris kolayliklarina ve doviz kuru politikalarina gore degismektedir. Caligmasinda
ana aktarim kanallarin1 gostermeye ¢alismistir. Ancak burada bir sinirlama yapilmig ve sadece

cografik yakinligi bulunan iilkelere iliskin aktarim kanallari incelenmistir.'®*

Muhtemelen aktarimin ana kanalinin euro bolgesi ile siirdiiriilen uluslararasi dis ticaret
iligkisi lizerinden gerceklesmesi beklenmektedir. Bu durum iki sekilde ortaya cikabilir: ticaret
dogurucu etki ya da ticaret saptirici etki. Ticaret dogurucu etki, parasal birligin tamamlanmasi
ile AB’nin iktisadi biiyiimesi {izerindeki pozitif bir etkiden ortaya cikacaktir. Bu etki bir
noktaya kadar euro bolgesindeki rekabetin artmasindan 6tiirli ortaya ¢ikan ticaret saptirict etki
ile giderilirken euro bélgesi disindan gelen ihracat tizerindeki toplam etki pozitiftir.'® Frankel
(1998), Avrupa Parasal Birligi’nin ticaret dogurucu etkisinin birlik dis1 tilkeleri ekonomik
olarak negatif sekilde etkilemeyecek kadar giiclii olacagini ifade etmektedir.'™ Chaffour ve
Stemitsiotis  (1998), euronun Akdeniz {ilkeleri {izerindeki etkilerini inceledikleri
calismalarinda euronun Akdeniz iilke ekonomileri {izerindeki etkisinin olumlu ama kisith
olacagini Ongodrmektedirler. Buradaki olumlu etki euronun ileriye doniik belirsizlikleri
azaltmasindan, seffaflig1 artirmasindan kaynaklanmaktadir. Diger taraftan bu iilkeler i¢in dig
finansman icin daha rekabet¢i ve etkin AB finansal piyasalarina ulasma imkanina sahip

olacaklardir. Mali piyasalardaki rekabet artisinin etkisi, bor¢lanma maliyetleri {izerindeki

183 Jeffrey Frankel, “On the Euro: Impacts on Members and Non-Members”, The European Conference
Centre, Luxembourg, 3-4 December 1998, iginde: The Euro as a Stabilizer in the International Economic
System, Editorler: Robert Mundell and Armand Clesse, Kluwer Academic Publishers, Norwell MA, 1999, s.15.
184 peter Bekx, “The Implications of the Introduction of the Euro for non-EU Countries”, European Commission,
Euro Papers, Economic and Financial Affairs, Number 26, 1998, s.2.

185 Bekx, a.g.e., s.2.

' Frankel, a.g.e., s.8.
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diisme yoniinde neden olacagi baskidir.'"®” Diger bir énemli nokta ise euro bolgesindeki
konjonktiir dalgalarinin senkronize hale gelmesi ile euro bdlgesindeki iktisadi biiylime
diinyanin diger bolgelerini daha fazla etkilemeye baslayacaktir. Anlatilan etkilerin birlik dis1
tilkeler lizerinde uzun bir zaman dilimi i¢inde tedricen ortaya ¢ikmasi beklenebilir. Ancak
parasal birligin tamamlanmas1 ile birlikte uluslararas1 ticari islemlerdeki fatura
uygulamalarinda bir yapisal kirilma ortaya cikacaktir. Euro cinsi faturalandirma gecis

periyodundan baslayarak hizla artacaktir.'®

Euro cinsi ticari faturalandirma, euronun uluslararasi bir para olarak kullanilmaya
baslanmasinin bir yoniinii gostermektedir. Geleneksel olarak uluslararasi bir para 6zel sektor
kullanimi i¢in {i¢ farkli isleve sahiptir. Bunlar; ihracat ve ithalatin faturalandirilmasi ve 6deme
islemleri icin, finansal islemlerin degerlendirilmesi (6l¢iilmesi) ve uluslararast doviz ticareti
icin bir arag¢ (ara¢ para) olarak kullanilmasidir. Diger taraftan uluslararasi bir paranin resmi
amach kullanimi ise kiigiik paralarin bu paraya sabitlenmesi (¢ipa) ya da bir iilkenin
rezervlerinin bu para cinsinden tutulmasi (rezerv para) ile gerceklesmektedir.'® Bu sayilan
ozelliklerin bircoguna sahip olan euro, dolar yerine euro kullanim ile birlik dis1 tilkelere ek

bir firsat saglayacagindan birlik dis1 iilkeleri etkileyecektir.'*’

Ozetle parasal birligi cografi yakilik kisidi altinda birlik dis1 iilkeler iizerine etkisi ele
alimirken dis ticaret ile ilintili olarak ii¢ farkli kanal ele alinmaktadir: euro alanindaki yiiksek
biiyiimenin etkileri, AB’deki iktisadi dalgalanmalarin yiiksek senkronizasyonunun tagma etkisi
ve uluslararasi ticarette faturalandirmada (invoice) euronun kullanimi.'”' Bunlarin yani sira
parasal birlik bolgesinin, doviz kuru istikrart kazanmasimnin da birlik dis1 {ilkeler i¢in farkh

sonugclar1 olacaktir.

2.6.1. AB’deki Yiiksek Biiyiimenin Tasma Etkisi

Parasal birligin tamamlanmasinin AB iilkelerine ©Onemli bir biiylime hizi

kazandiracagina dair goriis birligi mevcuttur. Bunun sonucunda birlik dis1 tilkelerin mallarina

87 Jean-Pierre Chauffour ve Loukas Stemitsiotis, “The Impact Of The Euro On Mediterranean Partner
Countries”, European Comission, Economic and Financial Affairs, Euro Papers, Number 24, 1998, ss.4-5-13.
1% Bekx, a.g.e., s.2.

1% Frankel, a.g.e., s.8.

190 Bekx, a.g.e., s.3.

¥ Bekx, a.g.e., s.3.
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kars1 olan AB ithalat talebi artis gosterecektir. Bu etkinin biiylikligii dogal olarak birlik dist
iilkeler i¢cin AB’nin sagladigi pazarin biiyiikliigiine baglidir. Ayrica birlik disindan
ihracatgilar, Avrupa sirketleri gibi tek piyasanin tamamlanmasi ile parasal birligin

faydalarindan yararlanabilirler.'?

Avrupa Komisyonu (1996)’nun hazirlamis oldugu rapora
gore parasal birligin kurulmasi ile birlik dig1 iilkelerin uluslararasi liberalizasyonuna katkida
bulunacaktir. Bunun sebebi tek bir para sistemi ile piyasa girislerin daha kolay hale

. 193
gelmesidir.

2.6.2. AB’deki Iktisadi Dalgalanmalarin Yiiksek Senkronizasyonunun Etkisi

Finansal entegrasyonun etkisi ve tek pazarin olusturulmasinin sonucunda iktisadi
dalgalanmalar Avrupa Birligi’nde daha senkronize hale gelmektedir. Euro bdlgesindeki
dongiisel dalgalanmalar, ticaret iliskileri, uluslararasi finansal piyasalarin birlesmesi ve euro
kurlarindaki dalgalanmalar {izerinden diinyanin diger bolgelerini gittikce daha fazla

etkileyeceklerdir.'”*

Diger taraftan parasal birligin iiye iilkelerdeki iktisadi dalgalarin senkronizasyonunu
artirmas1 Ui¢ farkli faktére baglidir: ticari iliskilerdeki bagimlilik, finansal piyasalarin
entegrasyonu ve iktisadi politikalardaki yakinsamanin artisi. Parasal birlik sonucu tek para
politikasi ve koordine bir mali politika ile {ilke 6zelinde soklarin yasanma olasilig1 azalmakta
ve ekonomik soklar daha simetrik hale gelmektedir. Diger taraftan daha yiiksek derecedeki
senkronizasyonun birlik dis1 iilkeler iizerindeki etkisinin tam olarak dlgiilmesi zordur. Bu etki
tilkeden tilkeye AB ile iktisadi iliskilerin yogunluguna gore degismektedir. Burada en agik
olan sonu¢ AB’deki iktisadi gelismenin gittik¢e artarak birlik disi iilkelerde de hissedilecek
olmasidir. Son olarak parasal birligin, birlik digindaki iilkeler tizerindeki etkisi, biiylik 6l¢iide
euro bolgesi iilkeleri ile yaptiklar1 toplam dis ticaretin payma ve bu iilkelerin iktisadi

biiyiimesinin ticaret elastikiyetine baghdur."”

192 Bekx, a.g.e., s.6.

19 European Commission, Economic Evaluation of the Internal Market, European Economy, Reports and
Studies, No. 4, 1996, s.3.

194 Bekx, a.g.e., s.7.

1% Bekx, a.g.e., s.7.
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2.6.3. Euronun, Dis Ticaret islemlerinin Faturalandirilmasinda Kullanim

Uluslararasi ihracat ve ithalat uygulamalar1 incelendiginde kiigiik ve biiylik ekonomiler
arasinda yapilan dis ticaret islemlerinde biiyiik ekonominin para biriminin kullanildigi
goriilmektedir. Ancak burada biiyiilk ekonominin parasinin uluslararasi para olarak kabul
edilmis bir para olmasi da 6nem arz etmektedir. Diger taraftan iki kiigiik iilke arasindaki

ticaret akimlari ise genellikle bir uluslararasi para ile yapilmaktadir.'

Euroya gecis sonucunda doviz degisimlerinin ve kur riskinin ortadan kalkmasi ile
birlik sirketlerinin rekabet giicii artacak ve birlik i¢inde ticaret dogurucu bir etki ortaya
cikacaktir. Bu durumda birlik dis1 lilke firmalariin rekabet giicli zayiflayacaktir. Sonugta
birlik disindan birlige yapilan ithalatin bir kismi birlik icindeki {ilkeler tarafindan
karsilanacaktir. Boylece euro alanindaki sirketler ticari islemlerinde diger paralar yerine euro
cinsi faturalandirma yapmay isteyeceklerdir. Dolayisiyla euronun digsalliklara neden olarak

faturalandirmada kullaniminin giderek artmasi beklenmektedir.'”’

AMB (Avrupa Merkez Bankasi) Bagkan1 Trichet (2004) konusmasinda AB iilkelerinin
bolge disi iilkelerle yapmis oldugu ticaretin faturalandirilmasinda euronun giderek daha fazla
kullamldigin1  vurgulanustir.'”® Diger taraftan euronun uluslararas: ticari faturalamada
kullanimina iligkin gelismeler incelendiginde AB'deki {ilkeler arasinda bir yakinlagsma
trendinin mevcut oldugu goriilmektedir. Euro alaninda olmayan AB iiyeleri ve AB'ye
katilmaya aday tilkelerin ticari faturalamada euro kullanimi, bu iilkelerin euro alani ile yaptig1

ticareti asmaya devam etmektedir.'”

Bu durum euro bolgesi disinda da euronun ticari
faturalamada kullanimmin arttigim gdstermektedir. Tablo 2.3’de Secilmis Birlik Ulkeleri ile
euro dis1 bolge iilkeleri arasindaki mal ve hizmet ihracat ve ithalat islemlerinde euronun

kullanim paylar1 gosterilmektedir.

19 Chauffour ve Stemitsiotis, a.g.m., s.15.

7 Bekx, a.g.e., ss.10-11; Elias Papaioannou ve Richard Portes, “Costs and benefits of running an international
currency”, European Economy, Economic Papers, No:348, 2008, ss.41-42.

198 Jean-Claude Trichet, “The International Role Of The Euro”, President Speech of the ECB, delivered at the
“Schierensee Gespriache”, 14 May 2004, http://www.ecb.eu/press/key/date/2004/html/sp040514.en.html.

199 European Central Bank, “The International Role of The Euro”, European Central Bank, Euro System, 2008,
ss.8-9.
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Tablo 2.3: Secilmis Birlik Ulkeleri ile euro disi bolge iilkeleri arasindaki mal ve hizmet

ihracat ve ithalat islemlerinde euronun kullamim paylar: (toplam yiizde icindeki paylar)

Mallar Hizmetler
2001 2002 2003 2004 2005 2006| 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Thracat
Belgika 46.7 53.6 56.6 57.7 548 585 .. 641 706 722 73.0 737
Fransa 50.8 50.5 49.0 492 498 49.7 40.0 403 424 424 436 463
Almanya .. 501 630 632 610 678
Yunanistan ~ 23.5 393 473 443 39.1 388 11.3 133 163 141 156 14.6
italya 527 541 582 59.0 584 59.8 39.7 43.1 47.0 489 56.6 54.1
Liksemburg 46.7 440 515 618 o614 57.7 .. 404 41.6 419 424 477
Portekiz 403 44.1 504 556 567 558 412 472 534 56.1 581 555
Ispanya 520 575 61.7 624 621 602 533 595 64.1 643 675 682
Ithalat

Belgika 472 5377 57.8 557 512 583 .. 601 658 683 712 738
Fransa 42.6 40.8 44.1 457 463 484 433 440 466 492 503 529
Almanya .. 484 552 539 552 594
Yunanistan 293 358 39.6 406 341 336 153 168 20.1 227 240 262
Italya 40.8 442 445 412 40.0 436 452 532 544 523 555 56.1
Liksemburg 472 319 419 500 438 388 .. 277 343 302 312 298
Portekiz 503 547 579 579 541 524 63.1 655 694 713 732 732
Ispanya 49.7 559 6l1.1 613 560 540 452 488 543 570 60.2 60.1

Kaynak: ECB, “The International Role of The Euro”, European Central Bank, Eurosystem, 2008.

Tablo 2.4: Secilmis Bolge Dis1 Ulkelerin mal ve hizmet ihracat ve ithalat islemlerinde

euronun kullamim paylan (toplam yiizde icindeki paylar)

ihracat

ihracatta Euronun Pay1 Euro AlamnaYapilan ihracat

2001 2002 2003 2004 2005 2006|2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélge Dis1 Avrupa Ulkeleri

Bulgaristan 48 52 61 62 60 58 48 48 48 46 51 50
Kibris ... 30 32 35 37 19 23 23 28 41 36
Cek Cum. 69 68 70 73 72 69 63 62 64 62 60 59
Estonya 54 65 70 66 60 55 42 38 40 40 40 30
Letonya 34 40 42 48 53 55 30 29 30 25 25 24
Litvanya 28 37 47 50 51 56 26 27 28 31 29 25
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Tablo 2.4’iin Devami

Romanya 56 59 64 66 64 68 63 62 61 59 54 53

Slovakya 71 74 79 91 95 9% 57 58 60 58 54 53

Slovenya 8 87 87 88 88 87 58 55 55 54 54 54
Birlige Aday Ulkeler

Hirvatistan 63 69 72 69 71 72 62 58 62 59 55 54

Makedonya .. 66 67 75 75 74 48 50 53 53 50 52

Tiirkiye 43 47 49 49 48 48 43 42 43 41 40 39
Diger Ulkeler

Endonezya 1 2 2 2 2 2 11 11 11 10 10 10

Tayland 2 3 3 3 3 3 12 11 11 11 10 10

Ukrayna 4 5 6 7 9 16 18 19 17 16 16

ithalat
ihracatta Euronun Pay1 Euro AlanmaYapilan fhracat

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bolge Dis1 Avrupa Ulkeleri

Bulgaristan 56 60 63 64 60 59 44 45 45 43 41 46
Kibris .. 45 53 55 56 40 43 45 53 55 54
Cek Cum. 67 67 68 71 71 68 58 57 56 56 53 60
Estonya 54 59 62 60 59 56 39 41 40 47 46 43
Letonya 45 52 50 53 59 61 40 41 39 34 34 36
Litvanya 38 49 53 55 51 54 35 36 36 37 33 34
Romanya 61 66 68 71 71 73 53 54 54 51 48 49
Slovakya 58 61 66 73 76 74 47 47 52 48 45 43
Slovenya 79 83 82 83 82 81 64 64 64 72 67 66
Birlige Aday Ulkeler
Hirvatistan 73 77 78 78 74 73 58 58 58 56 53 52
Makedonya w68 71 75 71 69 47 49 47 42 38 36
Tiirkiye 33 37 40 40 38 38 38 39 39 38 34 31
Diger Ulkeler
Endonezya 3 6 6 . . 4 10 9 9 9 8 6
Tayland 4 5 4 5 4 4 10 9 8 8 7 7
Ukrayna 11 15 14 18 20 19 21 21 21 20 25

Kaynak: ECB, “The International Role of The Euro”, European Central Bank, Eurosystem, 2008.

Tablo 2.4 incelendiginde Bdlge Dis1 Avrupa Ulkeleri, Birlige Aday Ulkeler ve Diger Ulkelerin
ihracat ve ithalat iglemlerinde euro cinsi faturalamanin paymnin 2001 - 2006 yillar1 arasinda

arttig1 goriilmektedir. Birlik disi iilkelerden biri olarak Tiirkiye’nin 2002-2004 yillarina ait
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ihracat-ithalat islemlerinin faturalandirilmasinda euro, dolar ve TL’nin kullanim paylarina

iliskin rakamlar ise Tablo 2.5’de yer almaktadir.

Tablo 2.5: Tiirkiye’nin Dis Ticaret islemlerinde Faturalamada Kullamilan Paralarin

Oranlan
Thracat Ithalat
Yil Euro Dolar TL Euro Dolar TL
2002 46,7 44,9 0,9 37,0 56,7 0,3
2003 49,3 42,6 1,1 39,7 55,1 0,2
2004 49,3 42,9 1,1 40,3 55,0 0,2

Kaynak: Kamps, Annette, "The Euro As Invoicing Currency In International Trade', European Central

Bank, Working Paper Series, No: 665, 2006.

Tablo 2.5’te goriildiigii gibi Tiirkiye ekonomisinde ihracat ve ithalat iglemlerinin
faturalandirilmasinda euronun kullanimi  2002-2004 yillar1 arasinda artis  egilimini
stirdiirmiistiir. Diger taraftan dolarin kullanimimin azaldigi goriilmektedir. Tablolardan
anlasilacag gibi euronun dis ticaret islemlerinde kullanimi tahmin edildigi gibi hem birlik ici

hem de birlik dis1 lilkeler acisinda artma egilimindedir.

2.6.4. Birlik I¢indeki Kur Farklihgimin Ortadan Kalkmasinin Etkileri

Parasal birligin birlik disi tilkeler lizerindeki bir diger etkisi, birlik igerisindeki iilkeler
arasinda var olan kur farkliliklarin1 gidermesinden kaynaklanmaktadir. Béylece hem euro
bolgesi icin hem de bolge disi iilkeler icin rekabet ile ilgili olarak farkli sonuclar ortaya
cikmaktadir. Bir taraftan kur riski ve para birimi degisimlerinden dogan maliyetlerin ortadan
kalkmasi ile euro bolgesi firmalarinin rekabet giicii artacaktir. Ayrica bir makroekonomik
politika araci olarak doviz kurlarmin ortadan kalkmasi ile hem birlik iilkelerinin yapisal
reformlarin1 hizlandirabilme hem de diger uyum siireclerine baglama imkani ortaya

cikacaktr.

Chaffour ve Stemitsiotis (1998), bu baglamda Akdeniz iilkelerinin daha risk barindiran

ve seffaflasmis dis ortamdan yararlanma sanslarinin oldugunu 6ne stirmektedirler. Burada

2% Chauffour ve Stemitsiotis, a.g.m., s.14.
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diger dnemli bir nokta ise geri doniigii olmayacak bigimde kurlarin birbirine baglanmasindan
ortaya ¢ikmaktadir. Boylece euro bolgesinde, paranin deger kaybindan yararlanarak dis ticaret
dengesini iyilestirme imkani ortadan kalkmis olmaktadir. Bu durum birlik dis1 rakip iilkelerin
efektif nominal kurlarina katki saglarken dis ticareti iyilestirmek i¢in devaliiasyondan
yararlanma imkanini ortadan kaldirmaktadir. Bu ise birlik dis1 tilkelerin menfaatine bir durum

olarak karsimiza ¢cikmaktadir.”!

Parasal birligin teorik c¢evresi ve optimum para sahasi teorilerinin agiklanmasinin

ardindan parasal birlik 6rnekleri tizerinde durulacaktir.

2.7. PARASAL BIRLiK ORNEKLERI

Parasal birlik 6rnekleri ulusal ve ¢ok uluslu parasal birlik 6rnekleri olarak iki baslik

altinda incelenmektedir.
2.7.1. Ulusal Para Birligi Ornekleri

Ulusal para birliklerine érnek olarak ABD para birligi, Italyan ve Alman para birlikleri

asagida basliklar halinde agiklanmaktadir.

2.7.1.1. ABD Parasal Birligi

Amerikan devrim savast onemli 6l¢iide hem Kongre hem devletlerin piyasaya siirdiigli
fiyat-para (fiat-money) ile finanse edilmistir. Bagimsizlik savasi (1776-1783) siiresince yillik
%50 oraninda basilan kagit para, savasin ilk bes yilinda yillik %65’in tizerinde yiiksek ve hizli
enflasyonsa neden olurken doviz kurlarinda hizli bir deger kayb1 yaratmistir. Enflasyon 1780
yilinda para reformu ile sona ermistir. Bu reformda federal hiikiimet kita olarak para basmay1
durdurma karar1 almistir. Eyaletler de 40 dolar vergi édeme karsiliginda 1$ madeni para

basmay1 kabul etmislerdir. Bundan sonra kitasal para degersiz hale gelmistir.”*

21 Chauffour ve Stemitsiotis, a.g.m.,, s.14.

22 Michael C. Bordo ve Lars Jonung, “The Future of EMU: What Does The History of Monetary Unions Tell
Us? ”, in Monetary Unions Theory, History, Public Choice Edited by Forrest H. Capie and Geoffrey E.
Wood, Routledge: USA and Canada, 2003, ss.46.
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Savastan sonra konfederasyon doneminde eyaletler, bir kismi1 gelecekteki vergilerle
geri 0denecek kredi faturalar1 basmaya devam ettiler. Sonug olarak, doviz kuru riski, yiiksek
islem maliyetleri ve rekabetci senyoraja yola agan asir1 doviz kuru oynakligi sorunu ortaya

¢kt 2

ABD parasal birligi 1789’da Anayasanin kabul edilmesi ile kurulmustur. Anayasa para
basma ve degerini degistirme giiciinii yalmizca Kongreye vermistir. Ustelik 1792 sikke yasasi
ABD dolarimi altin ve giimiis sabit agirliklar cinsinden tanimlayarak {iilkeye ¢ift metal
standardini yerlestirmistir. Son olarak 1792’de Philadelphia’da bir ulusal darphane kurulmasi

etkin bir para alanimin temellerini sagladi.**

Anayasa, Kongre’ye sikke para basimi igin gili¢ verirken, eyaletlere ticari banka
kiralama ve banknot basimini diizenleme izni verilmistir. Biitiin banknotlar madeni paraya
cevrilebilir olmalidir. 19yy. baslarinda banknotlarin kalitesi ¢esitlilik gostermis ve gesitli

banknotlar indirimli olarak dagitilmistir.**

Birinci ABD Bankasi (1791-1811) ve Ikinci ABD Bankas1 (1816-1836) uygulamalari
ile fiyat seviyesini kontrol ederek parasal birlik hareketine yardimci olmustur. Bu bankalarin
hi¢biri modern anlamda Merkez Bankas1 degildi. Bu bankalar, kamu bankasi olarak dizayn
edilmisti. Her iki banka da, devletin vergi geliri eksikligini finanse edecek kadar orta vadeli
kredi verme giiciine sahipti. Her ikisine de ekonomik gelismeyi tesvik i¢in 6zel sektore kredi
verme yetkisi verilmisti. Son olarak banknotlarinin konvertibilitesini korumak igin yeterli
miktarda madeni para tutmalar sart1 koyulmustu. Her iki bankanin uygulamalarindan biri de
eyalet banknotlarinin konvertibilitesini saglamak ve bolgeler arasinda madeni para transfer

etmek olmustu.”*®

Ikinci ABD Bankasinin 1836°da iflasindan sonra 1914’te Federal Rezerv Sisteminin
kurulmasina kadar ABD’nin formel bir bankasi bulunmamaktadir. Ancak ABD Hazine
Bakanlig1 para otoritesi olarak goérev yaptt ve madeni paranin konvertibilitesini sagladi.
Bankaciliktaki istikrarsizlik 19. ylizyilh karakterize etmesine ragmen, parasal birlik,

Konfederasyon devletlerinin dolar cinsinden kendi konvertibl olmayan paralarini bastilari

23 Bordo ve Jonung, a.g.e., 5.46.
2% Bordo ve Jonung, a.g.e., s.46.
295 Bordo ve Jonung, a.g.e., 5.46-47.
2% Bordo ve Jonung, a.g.e., s.47.
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1861-1865 i¢ savas donemi hari¢ bozulmadan kalabilmistir. Vergi gelirlerinin artirilmasindaki
ve hem vyurticinde hem yurtdisinda bor¢ senedi satisindaki zorluklar karsisinda,
Konfederasyon hiikiimeti para basimini giderek artan oranda genisletti. I¢ savasin sonunda
hiperenflasyon Konfederasyon banknotlarinin degerini biiylik 6l¢iide azaltmisti. Nisan 1865

yilinda Birligin zaferi iizerine, ABD Konfederasyon banknotlar1 yasadisi ilan edildi.>”’

ABD’nin parasal birlesmesi, siyasi birlesmeden uzun bir siire sonrasina kadar
tamamlanmadi. ABD en son bor¢ mercii fonksiyonuna sahip bir merkez bankasini 20yy.’a
kadar kurmamistir. Ancak 1863°te Devlet Bankasi diizenlemesi i¢ savas oncesi devlet banka
mifettisleri tarafindan ve ulusal banka diizenlemeleri Para Kontrolorleri taratindan yapildi.
Bu kurumlar, parasal birligin olugsmasindan daha sonraki bir asamada oOnemli OSlgiide

gelismistir.zo8

2.7.1.2. italyan Parasal Birligi

Italya’da 1847°de ekonomik birlige kismi bir hareket olusmasma kadar cesitli
eyaletlerde 90 farkli para birimi kullanmistir. Sardinya Kralligr (1815 Viyana Kongresinde
Cenova ticaret sehri dahil Sardinya, Piedmont ve Linguria tarafindan kurulan), Toskana ve
Papa eyaletleri giimriik birligi olusturdular. Ancak Lombardiya ve Venedik, Avusturya
tarafindan disarida birakildi ve Sicilya’nin iki krallig1 (Napoli Dahil) disarida kalmay: tercih
ettiler. Leghorn 0zgiir sehir statiisiinii korudu, fakat genis bir para birimi yelpazesi ile
ugrasmak yerine, 1836°dan sonra bir iskonto bankasi (discount bank-senet kiran banka) kurdu
ve halen bir mevduat bankasi bulunmamaktadir. Toskana eyaleti 24 farkli para birimine

sahipti (sehirlerin farkli standartlarda basilan kendi sikkeleri vardi).**

1861°de Italya siyasi olarak birlesmis ve ilk dnce (bankacilik sisteminde olsa bile) para
birimini birlestirmek i¢in hizlica birka¢ adim atmistir. Gegis donem siiresince dort para birimi
Piedmont Napolyon lirasi, Parma yeni lirasi, Lombardiya Avusturya florini ve Roma

escudosu kabul edilmistir. Diger para birimleri bunlardan biri ya da digerine ¢evrilmistir.*'’

27 Bordo ve Jonung, a.g.e., s.47.

2% Bordo ve Jonung, a.g.e., s.47.

29 John Chown, A History of Monetary Unions, Roudledge: London and New York, 2003, s.48.
21 Chown, a.g.k., s.48.
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Agustos 1862°de degeri Fransiz Napolyon frangina esit olan Sardinya liras1 ulusal para
birimi olmustur. Bu hareket 1848 Isvigre drnegini takip ederek 1865°te resmilestirilen Latin
Para Birligine iiyeligin etkin olarak yolunu agmustir. Degeri 5 liraya esit yeni bir sikke olan
giimiis escudo basilmis ve 5,32 liraya esit olan Roma escudosunun yerine gecti. Bu donemde
halen higbir gercek merkez bankasi veya para otoritesi yoktu. Bolgesel bankalar banknot
basmaya devam ederek, bazi merkez bankaciligi islevlerini yerine getiriyordu. Sardinya
Ulusal Bankasi, resmen merkez bankasi roliinii alacak olan Banca d’Italia’y1 olusturmak i¢in

baz1 eyalet bankalarini biinyesine dahil etmisti.”"'

Latin birligi icerisinde 1864 yilinda Fransa’daki finansal kriz, 1866°da Ingiltere’deki
Overend Gurney ¢okiisiinii takip etti. Batin birligi icerisinde bas gosteren bu krizin etkileri
Italya’ya bankacilik sektorii {izerinden oldu. Bu dénemde her bir bankanin asir1 para basimi
icin bir kontrol yoktu ve 1891°de hiikiimet munzam karsiliklar1 diistinerek bir likidite krizini
onledi. Bunu bankacilik sistemine bir sorusturma izledi ve 1893’te Banca d’Italia Banca
Nazionale del Regno ile Toskana’daki iki banknot basan banka ile birlestirilerek olusturuldu.
Digerleri, Banca di Napoli ve Banca di Sicilia devlet gozetimine girerken, Banca Romana

tasfiye edildi.*"?

2.7.1.3. Alman Parasal Birligi

Almanya’nin durumu digerlerine nazaran daha ilgingtir ve APB ile ¢arpici paralellikler
gostermektedir. Siyasi birlik hedef olmasina ragmen, ekonomik birlige dogru yapilan
hamleler siyasi birligin Oniine geg¢mistir. 19 yy. basinda yiizlerce Alman eyaleti vardi ve
ticaretin Oniindeki engellerin kaldirilmasi i¢in baz1 girisimler yapilmistir. Bunlarin ilki 1834’te
Zollverein olusumudur. 1815°teki Viyana Kongresinden sonra 35 beylik ve dort 6zgiir sehrin
tam bagimsizliklar1 ve kendi para sistemlerini diizenleyecek otoriteleri vardi. Vergi giicii
siirlt olmasina ve giimriik vergilerinin énemli bir gelir kaynag1 olarak kalmasina ragmen,
bagimsiz mali sistemleri de mevcuttur. Topraklarin ¢ogunda giimiis standart kullanilmaktayda.
Baz1 hiikiimet kagitlar1 vardi, fakat toplam paranin 6nemli bir boliimii degildi. Mali ihtiyaglar

daima béyle bir kagidin kaynagi olmustur.”

211 Chown, a.g.k., s.48.

212 Chown, a.g.k., s.49.

213 Forrest Capie, “Monetary Unions in Historical Perspective: What Future for the Euro in the International
Financial System”, Open Economies Review, 9:S1, 1998, ss.82-83.
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1837 Miinih Sikkeler Anlasmasi1 parasal birlige dogru atilmig bir adimi temsil etmistir.
Bazi eyaletler parasal egemenlik haklarindan feragat etti. 1838 Dresden Sikkeler
Kongresinden sonra her eyalet Thaler veya Gulden’den birini kabul etmek zorunda kaldi.
Ayrica, birlesik bir sistem fikrini tesvik etmek i¢in ortak bir para basildi. (Vereinsmunz-

birlesik sikke anlaminda). Degeri 2 Thaler ve 3,5 Gulden’e esit oldu.*"*

1857 Viyana Sikkeler Antlagmasi parasal birlie dogru bir sonraki 6nemli adim
olmustur. Bu antlagsma ile glimiis para sistemi standartlastirildi, dolagima ve altin sikke
basimina kati1 kurallar getirildi. Sabit degisim kurundan altinin giimiise doniisiimiinii yasakladi
ve boylece ¢ift metal sisteminin ortaya ¢ikmasi onlendi. Antlasma ayrica kagit para sorununu,
parast konvertibl olmayan Avusturya’ya yonelik olarak ele aldi. Antlagma ile konvertibilite
konusunda 1srar edildi ve 1857 sonrasinda sikkeler standart oldu. 1871 yilinda Alman
Imparatorlugu kuruldu. O zamanlar halen farkli sikke sistemleri bulunuyordu ve kagit para
cok degiskendi. 1871 ve 1873 kanunlar1 imparatorluk genelinde sikkeleri birlestirdi. Kurallar

kiimesi aslinda ortak bir para biriminin oldugu anlamina geliyordu.?"

Almanya’da parasal birligin siyasi birlige mi yol agtig1 veya siyasi birligin mi parasal
birlige yol actig1 konusunda anlagmazliklar vardir. Diger iilkeler i¢in oldugu gibi siyasi
birligin istenen bir hedef oldugu konusunda siiphe yoktur. Ve bu yonde atilan adimlarin
cogunlukla ekonomik oldugu goriilmektedir, 1871 yilindaki durum degerlendirildiginde

parasal birlige giden yolun daha ileri oldugu one siiriilebilir.*'®

Buraya kadar bahsedilen para birligi 6rnekleri, ulus olusturan devletleri ele almaktadir.
Bu devletler, ulus olmay1 basardiklari i¢in olusturduklari para birlikleri dagilmadan giiniimiize
kadar mevcudiyetini korumay1 bagsarmistir. Diger taraftan parasal birlikler, ¢ok uluslu olabilir.

Cok uluslu parasal birlik 6rnekleri bir sonraki baglik altinda agiklanmaktadir.

214 Capie, a.g.m.,s.83.
215 Capie, a.g.m.,s.83.
218 Capie, a.g.m.,s.83.
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2.7.2. Cok Uluslu Parasal Birlik Ornekleri

Cok ulusal para birliklerine 6rnek olarak Latin para birligi, Iskandinav para birligi,
Singapur ve Brunei para birligi, Dogu Karayip para alani, Korfez Arap Ulkeleri Isbirligi
Konseyi parasal birligi ve Bat1 Afrika para birligi agagida basliklar halinde agiklanmaktadir.

2.7.2.1. Latin Parasal Birligi

1865 Latin Para Birliginin kurulmasindan dnce, Fransa, Belgika, Isvicre ve bir dlgiiye
kadar Italya’nin birbirlerinin para birimini ddeme arac1 olarak tanidiklar1 ortak bir gecmisleri
vardi. Bu diizenlemenin temeli 1803’ten beri gecerli olan Fransiz ¢ift metal sistemiydi. Bu
sitem altin veya glimiis olmasina bakmaksizin altin ve giimiis arasindaki sabit doniisiim

degerini 15.5 olarak ve her bir sikkenin ayarin1 garanti etmekteydi.*'’

1850’11 yillarda piyasadaki altin fiyatinin glimiis fiyatina gore diismesi altin sikkelerin
darphane degerini artirdi. Sonug olarak, giimiis sikkeleri eritmek ve piyasa kurundan altin
karsiliginda satmak daha karli olmustu. Altin fiyati diismeye devam ederken, diisiik glimiis
icerigine sahip sikkeler bile kaybolmaya baslamisti. Siire¢ sonunda ¢ift metal kullanan
tilkeler, aslinda altin standardi kullanmaktaydi. Bunun sebebi altinin dolagimda kalan tek
miibadele aract olmasiydi. Ancak, hi¢ glimiis sikke olmadigi i¢in kiiciik islemlerde kullanmak

{izere nispeten kii¢iik birimli para eksikligi vardi.*"®

Parasal birlesme iizerine, italya 1 Franktan diisiik her bir sikkenin giimiis degerini 83,5
sente azaltmaya karar verdi. Italya’nin ve benzer sekilde Isvigre’nin eylemlerinin sonucu
komsu iilkelerden gelen (baslica Fransa ve Belgika) degeri diistiriilmiis glimiis sikkeler, para
basanlara senyoraj geliri kazandirmaktaydi. Fransa 1864’te, italya’nin 83,5 sentine karsilik, 5
frank disindaki biitiin giimiis sikkelerin giimiis icerigini azaltarak ve Isvicre sikkelerin giimriik
idareleri tarafindan kabuliinii askiya alarak tepki vermistir. Kiiciik sikkelerdeki kesin sikinti
hem iilkeler i¢inde hem iilkeler arasinda ticarete engel olusturdu ve iilkeleri sorunu ¢6zmek
icin harekete zorladi. Tek tek tilkeler tarafindan tek tarafli tepki, bir iilkenin digerleri pahasina

senyorajin meyvelerini toplamasi seklinde ek bir sorun yaratti. Bu durumla basa ¢ikmak i¢in

217 Bordo ve Jonung, a.g.k., ss.51-52.
1% Bordo ve Jonung, a.g.e., s.
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Belgika, ortak parasal konferans onerdi. Bu konferans Latin Para Birliginin kuruldugu, 1865

yilinin sonunda gerceklestirildi.*"’

1865°teki konferansin ana konusu, kiiciik islemler i¢in yardimci sikke arzini ve para
birimi standardi olarak altinin resmi adaptasyonunu standart hale getirmek ve garanti altina
almakti. Ik sorun, 5 frank sikkeden daha diisiik degerli biitiin giimiis sikkelerin 83,5 sentin
giimiis ayarinin bozuklugu olmasi seklinde oybirligi ile ¢ozlilmiistii. Devlet hazineleri mensei
tilkesi ne olursa olsun 100 franka kadar olan 6demeleri bozukluk ile kabul etmek zorundaydi.
Her bir devlet hazinesi diger hazinelerin tuttugu bozukluk sikkeleri altina veya 5 frank
sikkeye basabas miibadele etmeye mecbur kalmisti. 83,5 sent miktar1 zaten dolasimda olan
Fransiz ve Italyan bozuk paranin baskin pay1 nedeniyle secilmisti. Her bir iilkenin basmaya
izni olan toplam bozukluk degeri niifus basina 6 frank ile sinirlandirildi. Giliglii Fransiz
mubhalefeti nedeniyle ve diger iilkelerin bdyle bir hareketten yana oldugu gergegine ragmen,

¢ift metal standardin muhafaza edilmesi lehine, altin standardinin uygulanmasi reddedildi.’

Mevcut para nerdeyse degismeden kullanilmaya devam edildi. Her devlet hazinesi
kendi sikke kaliplarindan kurtulus i¢in nihai sorumlu olarak kaldi. Kii¢iik birimli para kitlig
problemini ¢ézmek disinda, sikkelerin metal iceriginin boyutunun standartlastirilmasinin
sebebi, ayari bozulmus sikke basimindan elde edilen senyoraj geliri olasiligini ortadan
kaldirmak oldu. Dolagimdaki para miktarinin kisitlanmasi amaclanirken, iiye iilkelerin diger
para formlarin1 basmasini 6nlemek i¢in kisitlamalar koymak konusunda basarisiz olunmustur.

Sonug olarak, tiyeler hala hatir1 sayilir bir para bagimsizligina sahipti.””’

Baslangicta Latin Para Birligi amaclarina ulagmistir. Ancak kisa siirede iki sorun
ortaya cikmistir. Birligin kurulmasindan sonra altin fiyatlar1 yilikselmeye basladi. Ayni
zamanda, Fransa ve Italya konvertibl olmayan kagit para basmaya basladilar. Italya’nin
kronik kamu agig1, 1881 yilina kadar liranin konvertibl olmamasini sagladi ve 1894’te
yeniden diizenledi. italya’da artan para arz1 liranin deger kaybetmesine yol agti. Sonug olarak

Italyan giimiis sikkeler, kanuni para olduklar1 diger iiye iilkelere ihrac edildi. Acikgas, Italyan

19 Bordo ve Jonung, a.g.e., s.51.
22 Bordo ve Jonung, a.g.e., s.51.
221 Bordo ve Jonung, a.g.e., s8.51-52.
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hiikiimetine, maliyeti dort iilke tarafindan iistlenilen (italya, Fransa, Belgika ve Isvigre)

senyoraj ile aciklarini finanse etme olanagini verdi.*?

Giderek siirdiiriilemez hale gelen birligin yiiz ylize oldugu sorunlara tepki olarak
1874°teki bir konferansta, ¢ift metal standardinin korunmasina ama giimiis 5 frank sikkelerin
basiminin yasaklanmasina karar verildi. 1878’de iiyeler zaten dolasimda olanlarin kanuni para
olarak kalmasina diger taraftan giimiis 5 frank sikkelerin basiminin sona erdirilmesi
hususunda anlasti. Bu diizenleme “aksayan altin standardini” kurdu. 1874’{in sikintiya neden
olan kararlarim takip eden tartismalarda, Belcika ve Isvicre baslangicta birligi sonlandirma
lehineydi ve Belgikal1 delegeler altin standardinin kabul edilmesini savundu. Fransa Bankasi
ve Italyan hiikiimeti dolasimdaki tiim giimiis 5-franlarin altin ile bedelini verip geri almanin
biiyiik maliyetinden korktuklar1 icin Fransa ve Italya her iki goriise de kars1 ¢iktilar. Diger ii¢
iilke, birligin sonlamasmin ardindan diger iilkelerin biiyilk miktarda tuttugu Italyan
bozukluklarmin bedelini italya’nin 6deyecegine dair bir kuskular: mevcuttur. Bunun yerine
Italya, konvertibl olmayan kagit parayr muhafaza ettigi siirece bozuk paralarini uluslararasi
dolasimdan geri ¢ekmeyi kabul etmek zorunda kaldi. Birlik her iiye iilkenin kendi merkez
bankasi ile 1. Diinya savasi patlak verene kadar bozulmadan kaldi. 1. Diinya savasinin

baslamast ile birlik sonu ermistir.**’

2.7.2.2. iskandinav Parasal Birligi

Danimarka, Isve¢ ve Norve¢ 1870 yilinda bir parasal birlik kurmuslardir. Bu iilkeler
cografi yakinlik ve bazi dilsel benzerlikleri paylagsmaktadirlar. Bununla birlikte ¢ok sayida
askeri ¢atigma yasamiglardir. Alman para birliginden farkli olarak bu birlik ne bu ii¢ tilkeyi
birlestirmek i¢in biiyiik bir siyasi diizenin bir parcast ne de ekonomik birlik planinin bir
parcasiydi. Bu dénem boyunca, sadece Norveg ve Isve¢ 1874-1895 yillar: arasinda giimriik

birligine sahipti.***

Anlasmanin ve dolayisiyla birligin 6zii su sekilde 6zetlenebilir:*

222 Bordo ve Jonung, a.g.e., s.52.

23 Bordo ve Jonung, a.g.e., s.52.

24 Xavier de Vanssay, “Monetary Unions in Historical and Comparative Perspective”,
http://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/konference/08/08 xv1.pdf, 1999, s.16.

225 Krim Talia, “The Decline and Fall of the Scandinavian Currency Union 1914 — 1924: Events in the Aftermath
of World War I”, Stockholm School of Economics, Working Paper Series in Economics and Finance,
No:609, 2004, s.4.
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. Kron hesap birimi olarak kabul edildi ve yiiz 6re’ye béliindii (Isve¢ ve Norveg’te
krona, Danimarka’da krone).
J Altin standart olarak kabul edildi ve boylece para sisteminin temelini olusturdu.

° Herkes belirlenen oranda ii¢ iilkenin merkez bankalarinda altin1 Iskandinav kronuna ve
Iskandinav kronunu altina déniistiirebilirdi. Ana sikkeler 10 ve 20 krondu. 10 kron 4,03225gr.
ve 20 kron 8,064516gr. Saf altin igermekteydi.

o Merkez bankalar1 belirlenen oranda altin ihracini kabul etmek zorundaydi.
. Iskandinav kronu (altin sikkeler, giimiis bozukluklar ve daha sonra banknotlar) yasal
paraydi.

o

Ug iskandinav iilkesinin ortak para birimi olmasina ragmen, Kopenhag, Christiana ve
Stockholm’deki ddviz piyasalarinda kendi iilkelerinin doviz kurlar1 ayriydi. SCU (Iskandinav
Para Birligi) anlagsmasi parasal yonleri ile ticaret gibi uluslararasi iligkileri anlasmanin diginda
birakarak, ortak para birimi kurulusu ile ilgilendi. Danimarka, SCU déneminde Isveg ve
Norveg’ten farkli olarak serbest ticareti koruyordu. Norveg serbest ticareti terk ettigi zaman,

Isvec, 1888’de tarimsal iiriinlerde ve 1897°de sanayi tiriinlerinde serbest ticareti terk etti.”*°

I.Diinya Savasi oncesi donem boyunca, Iskandinav iilkeleri arasindaki isgiicii
hareketliligi nispeten diisliktii. Danimarka ve Norve¢ niifus artist SCU doneminde istikrarl
iken, Isve¢’te oldukga dalgali bir seyir izlemisti. SCU déneminde ii¢ Iskandinav iilkesindeki
ekonomik yap1 6nemli 6l¢lide farklilagsmistir. Danimarka ekonomisine tarim sektorii hakimdi.
Ozellikle en biiyiik dis gelir kazanan sektordii. SCU déneminde tarimsal iiriinlerin ihracattaki
pay1 %80 civarindaydi. Bu sektdr Isvec’te de énemliydi (sanayi sektdrii kadar) fakat hizmet
sektorliniin ekonomik gelismede biiylik etkiye sahip oldugu Norveg¢’te gorece dnemsizdi.
Iskandinav iilkelerinin en 6nemli ticaret ortaklar1 Almanya ve Ingiltere idi. Norveg ihracatina
okyanus tasimaciligindan elde ettigi briit navlun kazanci (toplam ihracatin %32-45), balik ve

balina iiriinleri (%15-20) hakimdi. Isve¢’te kereste en biiyiik ihracat sektériiydii (%26-40).2

Norveg ve Isve¢ arasindaki siyasi birligin 1905 yilinda pargalanmasindan sonra, Isveg
Merkez Bankasi 1885 antlagmalarini iptal etti. Diger taraftan birbirlerinin taslaklarinin kabuli

devam etti. Ancak artik degisimin basa bas olmas1 gerekli degildi. I. Diinya Savasi patlak

26 U. Michael Bergman, “Do Monetary Unions Make Economic Sense? Evidence from the Scandinavian Currency
Union, 1873-1913” Scandinavian Journal of Economics, 101(3), 363-377, 1999, s.366.
7 Bergman, a.g.m., $5.366-367.
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verdiginde, ii¢ Iskandinav iilkesi de altin standardimi birakti. Sonucta, SCU antlasmasini ayni
anda fes ederek 1921°de birligin son maddesini de terk ettiler. Kisacasi, altin standardi ve

Iskandinav para birimleri arasindaki sabit parite temeli olmadan birlik sona ermis oldu.?**

2.7.2.3. Singapur ve Brunei Parasal Birligi

Glinlimiizde (Brunei ve Singapur arasindaki hari¢) Dogu Asya iilkeleri arasinda
herhangi bir para birligi bulunmamaktadir. Singapur ve Brunei para birligi muhtemelen sorun

yasamadiklar1 i¢in herhangi bir iine sahip degildir.**’

Singapur, Brunei ile para birligi olusturarak ortak faydalardan yarar saglayabilecegi
bolgesel entegrasyonun bir pargasi olmaya istekli oldugunu gostermektedir. Aslinda 1967’den
1973’e kadar, Singapur’un, Malezya ve Brunei ile ulusal para konvertibilitesine iligkin bir
diizenlemesi vardi. Bu diizenleme ¢ercevesinde bir iilkenin para birimi diger iki iilkede “ticari
para” olarak dolagimda olacak ve iilkenin kendi para birimine esit kabul edilecekti. Bu
anlasma ile iiye iilkeler arasinda doviz kurlari birebir olarak esitlenmis oldu. 1973 yilinda
Malezya bu diizenlemenin disinda kalmaya karar verdi. Brunei, Singapur ile diizenlemeyi

devam ettirmeyi se¢ti.”**

Hem Brunei hem Singapur bu diizenleme ile istikrarlt bir para biriminden ve karsiliklt
ticaret ve yatirim artisindan yarar saglamislardir. iki iilkenin birlesik rezervleri ile miicadele
etmek, spekiilatorleri iki para birimine saldirmaktan caydirmistir. Dolayisiyla iilkelerin
spekiilatif ataklara kars1 korunma maliyetleri nispeten azalmistir. Her iki iilke para basmaya
devam ettikleri i¢in, senyoraj gelirlerinde kayip yasamamuslardir. Singapur aktif bir doviz
kuru politikast izledigi i¢in nispeten cok kiiclik bir maliyet ile karsi karsiya kalmaktadir.
Brunei ise doviz kuru politikasinda pasif bir rol oynadigi i¢in bu iilkeye maliyeti sadece
parasal 6zerklik kaybi olmaktadir. Ancak kendi ulusal hedefleri Singapur’unki ile Ortlistiigi
icin bu kayip kiigiiktiir. Diizenlemeye ragmen, her iki lilke de tam istihdam ve fiyat istikrari

gibi kendi ekonomik hedeflerini takip edebilmektedirler. iki ekonomiden biri sok yasarsa, sok

% Bergman, a.gm., s.367; Hans R. Kramer, “Experience With Historical Monetary Unions”, Kieler
Diskussionsbeitrage, Zu Aktuellen Wirtschaftspolitischen Fragen, Institut Fir WeltWirtschaft Kiel,
http://www.econstor.eu/bitstream/10419/48044/1/020009046.pdf, 1970, s.8.

2 Ngiam Kee Jin, “Financial And Monetary Cooperation In East Asia: The Singapore Perspective”, PECC
Finance Forum Conference, Issues and Prospects for Regional Cooperation for Financial Stability and
Development, Hilton Hawaiian Village, Honolulu, August 11-13, 2002, s:2.

9 Joanne Tan Nuo Ing, “The possibility of an Asian monetary union drawing from the EMU experience”, Asia
Europe Journal, (2003) 1, 2003, s.396.
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yasayan iilke durumunu iyilestirmek icin is¢i sayisinda hizlica diizenleme yapabilmektedir.

Dolayistyla Singapur Para Birligi giiniimiize kadar gelmis basarili bir para birligidir.>'

2.7.2.4. Dogu Karayip Para Alam

Dogu Karayip iilkeleri, 1981 yilinda Bassetere anlagmasi ile Dogu Karayip tilkeleri
Organizasyonu’nu (Organization of Eastern Caribbean States-OECS) kurarak siyasi ve
ekonomik olarak bir ortaklik olusturmuslardir. Bundan iki yil sonra 1983 yilinda Dogu
Karayip Merkez Bankasi (Eastern Caribbean Central Bank-ECCB) kurulmustur. Birlige dahil
olan iilkeler, Arguilla (1987°de katild1), Antigua & Barbuda, Dominik Cumhuriyeti (1968’de
katildi), Montserrat (Ingiltere), St. Kitts & Nevis ile St. Lucia ve St. Vincent & Grenadines

iilkeleridir.?*

Bazi eski iiyeler, kendi para birimlerini hayata gecirmek icin para alanindan ayrildi;
Trinidad & Tabago (1962 yilinda), Guyana (1965 yilinda) ve Barbados (1972 yilinda). Birlik
parasi olan Dogu Karayip dolart ABD dolarina baglanmisti (1976’dan once sterline bagliydi),
fakat ABD antlasmaya taraf degildi. Dogu Karayip Merkez Bankas1 (ECCB), ingiliz Karayip
Para Kurulu'nun halefi olan Dogu Karayip Para Otoritesinin yerine kurulmustur. ECCB bir
yari-merkez bankasi olarak calisir, ancak bazi1 para kurulu 6zelliklerini korur; uygulamada
%95’1 asmasina ragmen dovize en az %60 garanti saglamaktadir. (1975’ten 6nce %70,
1965°ten 6nce %100). ECCA ekonomilerinin hepsi kiigiiktiir ve toplam niifuslar1 yaklasik

. v e e o ve qee . 233
yarim milyondur. Para alani giiniimiize halen varligin1 siirdiirmektedir.

2.7.2.5. Korfez Arap Ulkeleri Isbirligi Konseyi Parasal Birligi

Alt1 iilkesi, Bahreyn, Kuveyt, Umman, Katar, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri 1981 yilinda yapmis olduklar1 antlasma ile Kérfez Arap Ulkeleri Isbirligi
Konseyini (Gulf Cooperation Council-GCC) kurmuslardir. Aynm1 yil “Tek Para Anlagsmas1”
(Unified Economic Agreement-UEA) isimli antlasma ile para birligi kurmuslardir. Korfez
Arap Ulkeleri Isbirligi Konseyi projesi ortak bir dil ve tarihin yam sira paylasilan bir
ekonomik gec¢mis iizerine kurulmustur. Tiim yarimada genelinde resmi dil Arapgadir. Bazi

tilkeler, ozellikle bankacilik, ticaret ve turizm iizerine yogunlasarak, ekonomilerini

Bl Jin, a.g.e., s.3.

32 Organization of Eastern Caribbean States web sitesi, http://www.oecs.org/about-the-oecs.

23 John Hawkins and Paul Mason, “Economic aspects of regional currency areas and the use of foreign
currencies”, Bank  for International  Settlements, BIS Papers No 17, Mayis 2003,
http://www.bis.org/publ/bppdf/bispap17c.pdf, s.26.

94



cesitlendirmeye baslamalarina ragmen, bolgenin en Onemli iiriinleri petrol ve gaz olarak
kalmistir. Tiim ekonomiler bolgedeki beseri sermaye sikintis1 nedeniyle yabanci isglici

istihdam etmektedir.?**

Korfez Arap Ulkeleri Isbirligi Konseyi iilkeleri arasinda mal, isgiicii ve sermayenin
iilkeler arasindaki mobilitesine iliskin herhangi bir kisitlama mevcut degildir. Bankacilik
sektorli uyumlastirilmistir. Diger bir deyisle iilkeler arasinda parasal birligin basarili olmasi
icin gerekli olan yakinsama kriteri saglanmistir.”*> 2000 yilinda bir karar ile Korfez Arap
Ulkeleri Isbirligi Konseyi iilkeleri paralarmi ABD dolarma sabitlemislerdir. Bu girisim ile
iilkeler kur riskini minimize ederken {iiye iilkeler arasindaki doviz kurlarina istikrar
kazandirmay1 amaglamuslardir.>*® Korfez Arap Ulkeleri isbirligi Konseyi iilkelerinin kurmus

olduklar1 para birligi halen mevcudiyetini stirdiirmektedir.

2.7.2.6. Bat1 Afrika Parasal Birligi

Giliniimiizde mevcudiyetini en uzun siire devam ettiren parasal birlik 6rnegi 7
Fransizca konusan Bat1 Afrika iilkesi (Hamada ve Porteous, 1992°de katilmislardir) arasindaki
Bati Afrika Parasal Birligidir (WAMU). Bu birlik 1962 yilinda Bat1 Afrika Devletleri Merkez
Bankas1 (BCEAO) etrafinda olusturulmustur. Merkez Bankasinin faaliyetlerinde 1974 yilinda
onemli bir revizyon yapilmistir. WAMU, 1984 yilinda Fransizca konusan Afrika bdlgesinde
kurulan en genis CFA frang1 (CFA:Colonies frangaises d'Afrique-Fransiz Afrika sémiirgeleri)
alanidir. Diger bolgede, alti Orta Afrika iilkesinde ortak bir merkez bankasi vardir. Orta
Afrika Ulkeleri Bankasi1 (BEAC), yasal para olarak alt1 farkli para basmaktadir. Ancak bizim
buradaki odak noktamiz, daha siki tanimlanmais bir parasal birlik teskil eden WAMU’dur. Bati
Afrika Devletleri Merkez Bankasi, CFA frangi basmaktadir. CFA frangi, 100:1 oram ile
Fransiz frangina baglanmistir. CFA frangina Fransiz hiikiimeti destek vermektedir. Bu destek
ile birlik, Fransiz Hazinesinde bulunan mevcut doviz mevduatindan daha fazla rezerv

cekebilmektedir. Buna karsilik, Fransa, Bankanin Yonetim Kurulunu atayarak birligin

24 Michael Sturm ve Nikolaus Siegfried, “Regional Monetary Integration In the Member States of the Gulf
Cooperation Council”, European Central Bank, ECB Occasional Paper Series, No:31, Haziran 2005, s.9.

33 Mohsin S. Khan, “The GCC Monetary Union: Choice of Exchange Rate Regime”, Working Paper Series,
No:WP09-01, 2009, s.2.; The Cooperation Council For The Arab States Of The Gulf Secretariat General web
sitesi, http://www.gcc-sg.org/eng/index895b.html?action=Sec-Show&ID=3.

26 Al Kholifey, Ahmed ve Ali Alreshan, “GCC monetary union”, Bank for International Settlements, IFC
Bulletin No:32, 2010, s.17, http://www.bis.org/ifc/publ/ifcb32b.pdf.
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icislerine dogrudan miidahale edebilmektedir. Fransa, aynt zamanda, ayricalikli yardim ve

ticari baglantilar ile bireysel iiyelerin iizerinde de dolayl etkiye sahiptir.*’

WAMU’ nun iginde Cote d’Ivoire iilkesi, toplam GSYIH nm iigte biri ile en baskin
iilkedir. Para politikas1 birligin i¢inde olduk¢a adem-i merkeziyet¢i bir bi¢imde ¢alismaktadir.
Her bir iiyenin Ulusal Para Komiteleri, ulusal emisyona, Bati Afrika Devletleri Merkez
Bankas1 Kurulu tarafindan karar verilen kredi tahsisi kurallar1 ¢cercevesinde karar verir. Banka
her iilkenin reeskont tavanlarini, rezerv orani ve reeskont oranlarini kendisi belirler. CFA
franginin diger para birimlerine gore asirt degerlenmesi sonucu 1994 yilindaki %100
oranindaki siddetli devaliiasyona kadar birlik, ciddi bir sikint1 i¢indeydi. Bu durum birlik
parasinin nispeten giiclii Fransiz frangina baglanmasi nedeniyle ortaya cikmistir. Sonug
olarak, Bat1 Afrika Parasal Birligi, liye lilkelerin ekonomi politikas1 rejimine disiplin ve
kredibilite kazandiran parasal birlikten ziyade dis ¢ipa uygulayan bir parasal standart olarak

yorumlanabilir.”*®

Bu boliim icerisinde parasal birligin tanimi, teorik cercevisi, fayda ve maliyetleri,
optimum para sahasi teorisi ile Avrupa parasal birliginin tarijsel gelisimi ve parasal birlik
ornekleri iizerinde durulmustur. Bu boliimden sonra literatiirdeki teorik beklentiler
cercevesinde Avrupa para birliginin neden oldugu etkilerin analiz edilmesi i¢in ekonometrik

bir analiz yapilmaktadir.

27 Koichi Hamada, “The Choice of International Monetary Regimes in a Context of Repeated Games”, Open
Economies Review, 9:S1, 1998, s.437.

238 Koichi Hamada, “A Calculus of Participation Approach to Monetary Integration in Asia.” Paper presented at
the Seoul Conference of Korea Money and Finance Association, 2004, s.19.
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UCUNCU BOLUM
PARASAL BIiRLiGIN ETKILERINE iLiSKiN EKONOMETRIK BiR ANALIiZ

Parasal birligin, birlik iilkeleri ile birlik dis1 iilkeler {izerinde sahip olabilecegi etkilerin
ol¢timii ekonometrik bir konudur. Bu bdliimde oncelikle birlik iiyesi iilkeler ve birlik dist
iilkelerin parasal birlik agisindan makro ekonomik gdriintimlerine iliskin On inceleme

yapilacak ardindan ekonometrik analize gecilecektir.

Ekonometrik analiz igerisinde birlik {iyesi iilkeler ve birlik disi iilkelerde parasal
birligin etkilerinin incelendigi ¢alismalarin derlendigi literatiir arastirmasina yer verilecektir.
Ardindan veri seti tanitilarak parasal birligin etkisi ekonometrik analiz yontemleri ile

arastirilacaktir.

3.1. PARASAL BiRLiGE GECIiSiIN MAKRO EKONOMIiK ETKILERi

Avrupa parasal birligine gegis Oncesi ve sonrasi donem, degiskenlerin ortalama ve
standart sapma rakamlar1 hesap edilerek karsilastirilacaktir. Boylece euroya gegisin iilkelerde
neden oldugu degisim 6n bir inceleme ile anlasilmaya calisilacaktir. Onemle vurgulamak
gerekir ki tablo ve grafik analiz ile elde edilecek bilgiler, parasal birligin etkilerine iliskin bir
On analiz niteligindedir. Tablo ve grafik analizinin ardindan parasal birligin etkilerinin

incelenmesi icin ekonometrik yontemlere bagvurulacaktir.
3.1.1. Parasal Birlik Uyesi Ulkelerin Makro Ekonomik Goriiniimii

Avrupa Birligi’ne tiye 27 lilkeden 17 tanesi parasal birlige iiyedir. Bunlar: Belgika,
Almanya, Estonya, Irlanda, Yunanistan, Ispanya, Fransa, Italya Kibris, Liiksemburg, Malta,

Hollanda, Avusturya, Portekiz, Slovenya, Slovakya ve Finlandiya’dir. AB’ye iiye oldugu

halde parasal birlige katilmayan iilkeler ise: Bulgaristan, Cek Cumbhuriyeti, Danimarka,
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iiye tilkeler ve birlige katilma tarihleri Tablo 3.1°de yer almaktadir.

Letonya, Lituanya, Macaristan, Polonya, Romanya, isve¢ ve ingiltere’dir.”** Parasal birlige

Tablo 3.1: Avrupa Parasal Birligi Uyeleri Ve Uyelik Tarihleri

Ulke Katihm Yili

Avusturya 1 Ocak 1999
Belgika 1 Ocak 1999
Kibris 1 Ocak 2008
Estonya 1 Ocak 2011
Finlandiya 1 Ocak 1999
Fransa 1 Ocak 1999
Almanya 1 Ocak 1999
Yunanistan 1 Ocak 2001
Irlanda 1 Ocak 1999
Italya 1 Ocak 1999
Liiksemburg 1 Ocak 1999
Malta 1 Ocak 2008
Holanda 1 Ocak 1999
Portekiz 1 Ocak 1999
Slovakya 1 Ocak 2009
Slovenya 1 Ocak 2007
Ispanya 1 Ocak 1999
Kaynak: European Central Bank, Map of euro area 1999 - 2011,

http://www.ecb.int/euro/intro/html/map.en.html

Calismada ilk olarak birlik iiyesi iilkelerin makroekonomik verilerine iligkin ortalama
ve standart sapma degerleri oncelikle grafiksel olarak gosterilecek ardindan euroya gecis

Oncesi ve sonrast donem tablo aracilif ile karsilastirilacaktir.
Biiyiime Rakamlart

Parasal birlige iiye 17 iilke bulunmaktadir. Ancak bunlardan Kibris (2008), Malta
(2008), Estonya (2011), Slovakya (2009) ve Slovenya (2007) {ilkelerinin birlige katilma
tarihleri yenidir. Bu nedenle euroya gegis dncesi ve sonrast donem karsilastirilirken bu iilkeler
analiz disinda tutulmustur. Analize dahil edilen birlik iiyesi 12 iilke (AB12): Belcika,
Almanya, Yunanistan, Ispanya, Fransa, Italya, irlanda, Liikksemburg, Hollanda, Avusturya,

Portekiz, ve Finlandiya’dir. Bu baglik altinda AB 12’°nin biiylime rakamlar1 incelenecektir.

239 Bknz. European Central Bank, 1999 -

http://www.ecb.int/euro/intro/html/map.en.html

Map of euro area 2011,
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Sekil 3.1: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin Yillik Biiyiime Rakamlar

Sekil 3.1°’deki biiylime rakamlari incelendiginde 1999 yilindan sonra birlik iiyesi
iilkelerin biiyiime rakamlarinin yakinlastigi goriilmektedir. 2007 yili ile birlikte seriler

neredeyse ayni sekilde hareket etmektedirler.
Serilerin grafik analizinin ardindan euroya gecis Oncesi ve sonrast donem, ortalama
bliyime rakamlar1 ile biiyiime rakamlarinin standart sapmasi goéz Oniine alinarak

incelenecektir.

Tablo 3.2: Parasal Birlik Uyesi Ulkelerin Biiyiime Rakamlari*

Euro Oncesi Dénem* | Euro Sonrasi Dénem**
Ulkeler Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Avusturya 2.644 1.064 1.871 2.210
Belcika 2.402 1.521 1.725 1.849
Finlandiya 2.080 3.996 2.275 3.712
Fransa 2.187 1.564 1.611 1.746
Almanya 2.615 1.788 0.954 2.227
Yunanistan 2.434 1.796 3.201 1.982
irlanda 6.442 3.047 4.429 5.146
Italya 1.854 1.359 0.614 2.266
Liiksemburg | 5.222 2.965 3.897 3.728
Hollanda 3.193 1.043 1.842 2.400
Portekiz 3.603 2.686 1.206 1.967
Ispanya 2912 1.807 2.811 2.405

Kaynak: The World Bank web sitesi.

*Biiyiime rakamlari; Yilik GSYIH biiyiime oranlaridir.

**Euro Oncesi Dénem: 1988-1998 dénemidir. Burada Yunanistan 2001°de birlige dahil oldugu i¢in 1988-
2001 olarak hesaplanmistir.

*** Euro Sonrasi Donem: 1999-2009 déonemidir. Yunanistan icin 2002-2009 dénemi hesaplanmistir.
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Tablo’daki rakamlar incelendiginde Parasal birlige 1999 yilinda katilan 14 iilkenin
yani sira 2001 de dahil olan Yunanistan’in biiyliime rakamlar1 goriilmektedir. Ortalama
rakamlar genel degisimin ortaya konmasi i¢in hesaplanmis standart sapma ise istikrarsizligin
Ol¢iisii olarak hesaplanmistir. Diger bir deyisle standart sapmada ortaya cikan bir artig
istikrarsizhi@in - arttigin1 - gostermektedir. Tablo 3.2 incelendiginde Ortalama biiyiime
rakamlarinin Finlandiya ve Yunanistan disinda euroya gegisle birlikte diismeye basladigi
goriilmektedir. Diger taraftan biiylimenin volatilitesinin temsili i¢in incelenen standart sapma
rakamlarinda ise Finlandiya ve Portekiz disinda artis gozlenmektedir. Genel egilim olarak
parasal birligin, iiye tllkeler lizerinde biiylimeyi azaltict ve biiylime istikrarsizligini artirict bir
etkiye sahip oldugu sodylenebilir. Euro Alaninin genel olarak degerlendirilmesi icin asagida

Tablo 3.3’de donemler itibari ile goriilmektedir.

Tablo 3.3: Euro Bolgesinin Biiyiime Rakamlari

Biiyiime Biiyiimenin

Donem Oranlan Standart

Sapmasi

1996Q1-1998Q4 2.25 0.92
(Birlige gecis oncesi donem)

1999Q1-20030Q4 2.04 1.35

2004Q1-2008Q4 2.08 1.28

2009Q1-2011Q2 -0.55 3.31

Tablo 3.3.’de bireysel rakamlar1 destekler sekilde biiylime rakamlarinin donemler
itibari ile giderek azaldigi istikrarsizligin ise arttig1 goriilmektedir. Bliylimenin incelenmesinin

ardindan enflasyon rakamlari incelenecektir.

Enflasyon Rakamlar:

Bu baglik altinda AB12’nin tiiketici fiyatlarinin yillik yiizde biliylime oranlari

incelenecektir.
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Sekil 3.2: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin Yillik Enflasyon Rakamlari

Sekil 3.2°de AB 12’nin yillik enflasyon rakamlari incelendiginde, enflasyon oraninin
birlik {iilkelerinde 1999 yili itibari ile ¢ok yakin sekilde hareket ettikleri goriilmektedir.
Enflasyon oranlar1 Tablo 3.4’de euroya gec¢is Oncesi ve sonrasi donem igin ayri ayri

incelenmistir.

Tablo 3.4: Parasal Birlik Uyesi Ulkelerin Enflasyon Rakamlari*

Euro Oncesi Euro Sonrasi
Donem** Donem***
Ulkeler Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Avusturya |2.548161 [0.990122 |1.862277 |0.838553
Belcika 2.236199 |0.854256 |2.026994 |1.12858
Finlandiya |2.903081 |2.203611 1.702202 |1.291307
Fransa 2.229899 [0.918046 |[1.621089 |0.748888

Almanya 2.606058 |1.576533 |1.499798 |0.682731
Yunanistan | 10.88836 |5.924544 |3.158945 |0.827524
Irlanda 2.517941 |0.849242 |3.020736 |2.780895
Italya 4.630868 |1.556927 [2.21378 |0.677375
Liiksemburg | 2.388929 [1.015956 |2.218711 |0.877454
Hollanda 2.18894 |0.771697 [2.131515 |0.940644
Portekiz 7.217472 |4.081833 [2.576126 |1.291127

Ispanya 4.68505 | 1.68757 2.893419 |1.184776
Kaynak: The World Bank web sitesi.

*Enflasyon rakamlari; Tiiketici fiyatlarimin yilhk biiyiime oranlaridir.

**Euro Oncesi Dénem: 1988-1998 dénemidir. Burada Yunanistan 2001°de birlige dahil oldugu i¢in 1988-
2001 olarak hesaplanmistir.

*%** Euro Sonrasi Donem: 1999-2009 déonemidir. Yunanistan icin 2002-2009 dénemi hesaplanmistir.
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Birlik tiyesi iilkelerin enflasyon trendleri incelendiginde ortalama degerlerde ciddi bir
diisme meydana geldigi goriilmektedir. Diger taraftan enflasyonun standart sapmasi
incelendiginde Belgika, Irlanda ve Hollanda digindaki iilkelerde enflasyon oynakliginin
azaldig1 goriilmektedir. Parasal birlik iilkeleri genelinde, enflasyon oranlarinda ortalama deger
olarak azalma yoniinde bir egilim ortaya c¢ikarken, enflasyonun istikrar kazandigi

goriilmektedir.

Cari Islemler Dengesi Rakamlart

Bu baglik altinda birlik tiyesi {ilkelerin cari islemler dengesi yillik nominal rakamlar ile

incelenmektedir.

3E+11

2.5E+11 o~ Avurturya
JE+11 / \ ——Finlandiya
/ \ ——Fransa
1.5E+11
/ — Almanya
1E+11

/ ——Yunanistan
5E+10 irlanda
. -Italya
=Liksemburg
-5E+10
Hollanda
-1E+11 = Portekiz
-1.5E+11 2 Ispanya
-2E+11

Sekil 3.3: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin Yillik Enflasyon Rakamlar1

Sekil 3.3’de AB 12’nin cari islemler dengesi rakamlar1 incelendiginde Almanya ve
Ispanya’nin birlikten ciddi sekilde saptig1 Almanya’nin ciddi bir artis, Ispanya’nin ise ciddi
bir azalis yasadig1 goriilmektedir. Diger taraftan Hollanda’nin cari islemler dengesinin fazla

verdigi goriilmektedir. AB12’nin diger iilkelerinin ise birlikte hareket ettigi goriilmektedir.
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Tablo 3.5: Parasal Birlik Uyesi Ulkelerin Cari Islemler Dengesi Rakamlari*

Euro Oncesi Donem®** Euro Sonrasi Donem***
Ulkeler Ortalama Std Sapma Ortalama Std Sapma
Avusturya -2.213 2.582 6.159 6.951
Belcika N.A. N.A. N.A. N.A.
Finlandiya -0.290 5.601 9.579 2.115
Fransa 9.222 16.704 -2.316 32.053
Almanya 0.651 34.619 105.008 104.705
Yunanistan -3.421 2.850 -24.986 15.907
irlanda 0.902 0.962 -4.979 5.763
italya 4.394 23.750 -28.822 28.316
Liiksemburg 2.026 0.363 3.213 1.200
Hollanda 14.132 7.221 32.408 19.154
Portekiz -2.182 3.041 -17.490 7.135
Ispanya 8.958 7.535 -68.084 50.972

Kaynak: The World Bank web sitesi.

*Cari islemler dengesi rakamlary; ilgili iillkelerin milyar dolar cinsi nominal cari islemler dengesini
gostermektedir.

**Euro Oncesi Dénem: 1988-1998 dénemidir. Burada Yunanistan 2001°de birlige dahil oldugu icin 1988-
2001 olarak hesaplanmstir.

*** Euro Sonrasi Donem: 1999-2009 déonemidir. Yunanistan icin 2002-2009 donemi hesaplanmistir.

Tablo 3.5’deki sonuglar incelendiginde ortalama rakamlarin iilkeden iilkeye degistigi
goriilmektedir. Ortalama rakamlar incelendiginde Almaya’nin cari islemler fazlasi nispeten
yiiksek bir artig ile dengeden daha da uzaklasmistir. Avusturya ve Finlandiya’nin agiklarinin
euroya gecisle birlikte fazlaya doniistiigli, Liikksemburg ve Hollandanin cari islemlerde
dengesi fazlasi1 verdikleri ve bu fazlanin euroya gegisle birlikte artarak dengeden daha da
uzaklastiklar1 gdzlenmektedir. Diger taraftan Fransa, Yunanistan, Irlanda, italya, Portekiz ve
Ispanya (son donemde kredi notu diisen veya kredi notunun diisme ihtimali bulunan iilkelerin
olduguna dikkat edilmelidir) tilkelerinin cari islemler acig1 verdikleri goriilmektedir. Ayrica
Irlanda, Italya ve Ispanya’nin fazla verdikleri ve euroya gegisle bu fazlanin agiga doniistiigii

goriilmektedir.

Standart sapma rakamlar1 incelendiginde Finlandiya haric AB12 iilkelerinin cari
islemler dengesinin standart sapmasinda bir artis meydana geldigi goriilmektedir. Sonug
olarak istikrarsizlig1 arttigi ve daha Onemlisi agik verenlerin ve fazla verenlerin giderek

dengeden uzaklastiklar1 goriilmektedir.
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Issizlik Oranlar

Bu baglik altinda birlik tiyesi AB13 (Slovenya dahil) iilkelerinin toplam yillik igsizlik
oranlart ele alinacaktir. Birlik iilkeleri arasinda emek mobilitesi var oldugu icin birlik

iilkelerinin igsizlik oranlari iilke bazinda degil birlik orani olarak incelenmektedir.

12~

Sekil 3.4: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin issizlik Oranlar1’

*[gsizlik oranlar1; AB13 iilkelerinin yilik toplam issizlik oranlaridir. AB13 iilkelerine Slovenya dahildir.

Sekil 3.4’de AB13’lin issizlik oranlar1 goriilmektedir. Parasal birlik ile {ilkeler
arasindaki mevcut faktor hareketliligi g6z oniline alinarak ¢aligmada parasal birligin issizlik
orani bir biitiin olarak ele alinmustir. Sekil’de issizlik oranlarinin bir artis trendini takip ettigi

goriilmektedir.

Tablo 3.6: Euro Bélgesinin Issizlik Oranlar

Euro Oncesi Donem* | Euro Sonrasi Dénem**
Ulke Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
AB13 9.7325 0.96224 8.5575 0.752911
Kaynak: ECB, Statistical Data Warehouse.

*Euro Oncesi Donem: 1988-1998 donemidir. Burada Yunanistan 2001°de birlige dahil oldugu i¢in 1988-

2001 olarak hesaplanmstir.
** Euro Sonrasi Donem: 1999-2009 donemidir. Yunanistan icin 2002-2009 donemi hesaplanmstir.

Issizlik oranlarina bakildiginda AB13 iilkelerinde euro’ya gegisle birlikte issizlik
oranlarmin distiigii diger taraftan issizlik volatilitesinin azaldig1 diger bir deyisle issizligin

daha istikrarl1 bir yap1 kazandig1 sonucuna ulasilmaktadir.
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Dogrudan Yabanci Yatinnm Hareketleri

Parasal birlige iiye iilkelerin cari dolar fiyatlar1 ile dogrudan yabanci yatirim girisleri

Sekil 3.5’te goriilmektedir.
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200000000000.00 z —=— Belgika
Finlandiya
150000000000.00 - Fransa
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Sekil 3.5: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin Issizlik Oranlar

Sekil 3.5 incelendiginde dogrudan yabanci yatirim girislerinin euro sonrast donemde
daha diizensiz hale geldigi ve iilkeler arasinda dnceden var olan ortak hareketliligin ortadan
kayboldugu goriilmektedir. Tablo 3.7°de ise karsilastirma yapmak i¢in dogrudan yabanci

sermaye giris ve ¢ikislarmin GSYIH rakamlarina orani yiizde olarak goriilmektedir.
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Tablo 3.7: AB12'den Do

rudan Yabanci Sermaye Hareketleri*

AB12'ye Dogrudan AB12'ye Dogrudan Net Giris
Yabanci Sermaye Cikislar: Yabanci Sermaye Girisleri Euro Euro
1987-1998 1999-2009 ‘ 1987-1998 1999-2010 Oncesi Net | Sonrast Net
Std Std Std Std Giris Giris
Ulke Ort. |Sapma| Ort. | Sapma | Ort. | Sapma| Ort. | Sapma | (Ortalama) |(Ortalamasi)
Avusturya | 0.72 | 0.31 | 6.47 8.56 | 0.86 | 0.64 | 5.64 8.49 0.14 -0.83
Belgika NA.| NA. | 9.18 | 1242 | 446 | 1.7 |2484 | 27.82 N.A. 15.66
Finlandiya 3 3.9 431 5.64 | 143 | 2.53 | 3.13 2.49 -1.57 -1.18
Fransa 1.94] 0.65 | 5.95 2.93 1.3 0.4 2.99 0.76 -0.64 -2.96
Almanya 1.5 | 093 | 2.69 1.68 [ 032 | 032 | 241 3 -1.18 -0.28
Yunanistan 0 0 0.82 0.56 [ 096 | 0.16 | 0.85 0.57 0.96 0.03
irlanda 099 | 1.53 | 6.98 23 274 | 33 7.81 13.28 1.75 0.83
italya 0.59 | 023 | 1.78 1.06 | 0.37 | 0.18 1.23 0.45 -0.22 -0.55
Liiksemburg | N.A. | N.A. |367.09 | 129.02 6‘;8 20.73 | 366.8 | 118.68 N.A. -0.29
Hollanda 5.14 | 1.89 | 10.37 | 5.57 3.1 | 2.14 | 7.13 5.83 -2.04 -3.24
Portekiz 0.7 | 095 | 2.84 2.16 | 1.88 | 0.85 | 2.77 1.98 1.18 -0.07
Ispanya 1 096 | 5.77 285 [ 192 ] 04 3.62 1.82 0.92 -2.15
* Dogrudan yabanci yatirimlarinin giris ve cikilarimmn GSYIH’ya orani.

Kaynak: The World Bank web sitesi.

Tablo 3.7 incelendiginde dogrudan yabanci sermaye net girislerinin euroya gecisle

birlikte Almanya ve Finlandiya disinda azaldig1 goriilmektedir. Diger taraftan sermaye giris

ve cikiglarinin euroya gegisle birlikte nispeten daha istikrarsiz bir yapiya sahip oldugu

goriilmektedir.

Reel Doviz Kurlari

Reel Do6viz Kuru rakamlarina Eurostat web sitesinden 1994-2009 yillar1 igin

ulasilabilmistir. Sekil 3.6°da {ilke bazinda reel doviz kuru rakamlar1 goriilmektedir.
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Sekil 3.6: Parasal Birlik Uye Ulkelerinin issizlik Oranlar1®

Sekil 3.6 incelendiginde déviz kuru rakamlariin giderek daha uyumsuz hale geldigi
goriilmektedir. Reel doviz kuru rakamlar1 5 yillik donemlere ayrilarak ortalama ve standart
sapma rakamlar1 incelenmistir. 1994-1998 donemi 5 yillik euro 6ncesi donemi temsil etmekte,
19999-2003 donemi euroya gecgisten sonraki ilk donemi 2004-2009 donemi ise ikinci alt

donemi gostermektedir.

Tablo 3.8: Parasal Birlik Reel Doviz Kurlar1®

1994-1998 Donemi 1999-2003 Donemi 2004-2009 Donemi
Ulke Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Belcika N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Almanya 109.15 5.92 95.13 3.29 93.44 247
Estonya 87.68 13.23 100.43 3.64 131.71 18.94
Irlanda 105.91 1.79 99.98 4.44 121.56 6.38
Yunanistan 96.69 4.83 97.13 5.05 105.75 2.61
Ispanya 102.42 1.85 100.36 3.05 113.08 4.07
Fransa 105.81 3.07 97.96 3.21 105.69 1.83
Italya 101.16 549 98.94 4.94 113.23 3.55
Kibris 104.60 1.71 101.87 6.56 114.40 1.85
Liiksemburg N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Malta 99.39 3.24 102.41 5.63 113.34 3.15
Hollanda 102.40 2.59 102.99 4.85 110.45 2.45
Avusturya 106.74 4.25 95.81 2.54 95.87 1.06
Portekiz 96.44 4.29 102.55 3.66 111.59 2.08
Slovenya 100.66 6.88 99.10 1.53 103.66 4.19
Slovakya 100.13 9.71 109.15 6.97 150.19 19.41
Finlandiya 106.90 5.32 97.55 2.86 103.72 3.84

* Reel efektif doviz kuru rakamlari
Kaynak: Eurostat.
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Tablo 3.8’de reel kurun ortalama rakamlari incelendiginde Almanya, Fransa,
Avusturya ve Finlandiya iilkelerinin euroya gecisle birlikte kurlarinda diisiis diger iilkelerin
ise kurlarinda artig goriilmektedir. Standart sapma rakamlari incelendiginde Almanya,
Yunanistan, Fransa, Italya, Avusturya, Portekiz, Slovenya ve Finlandiya iilkelerinde diisme

egilimi ortaya ¢iktigi diger {ilkelerin standart sapma rakamlarinin ise yiikseldigi

goriilmektedir. Tablo 3.9°da AB17 iilkelerinin reel efektif doviz kuru (1999=100) rakamlari

goriilmektedir.
Tablo 3.9: Parasal Birlik Reel Doviz Kurlar*
Donemler
1994-1997 1999-2003 2004-2009 2009-2012
Ortalama | StdSapma | Ortalama | StdSapma |Ortalama | StdSapma | Ortalama | StdSapma
107.186 [5.657197 |95.838 6.376305 |106.044 ]2.052213 |106.395 |6.569022

* AB17 iilkelerinin 1999 baz yih (1999=100) reel efektif doviz kuru rakamlari.
Kaynak: Eurostat.

Tablo 3.9 incelendiginde euro bolgesinde, euroya gegisle birlikte reel doviz kurlarinin
ortalama olarak diistigii goriilmektedir. Reel doviz kuru, {ilkelerin uluslararasi rekabet
giicliniin bir gostergesidir. Reel doviz kurunun diisiisii, euro bolgesi mallarinin nispeten daha
ucuz hale geldigini ve euro iilkelerinin uluslararasi rekabette giic kazandigin1 gostermektedir.
Diger taraftan kurlarin euroya gegisle birlikte standart sapmasinin yiikselmesi belirsizligi
artirmaktadir. Literatiirde bir konsensus bulunmamakla birlikte artan belirsizligin, ihracat
hacmi tizerinde negatif bir etkiye sahip olabilecegi ifade edilmektedir. Dolayisiyla diisen reel
efektif kurlar ihracati artirirken oynakli§in artmasi ihracati olumsuz etkileyebilmesi soz
konusudur. Dolayistyla burada bir belirsizlik s6z konusudur. Euroya gecisin dis ticaret etkisi

ampirik analiz igerisinde ele alinacaktir.

Ozetle parasal birligin inceleme déneminde genel egilimin olarak iiye iilkeler iizerinde
biliylimeyi azaltict ve biiylime istikrarsizligini artirici bir etkiye sahip oldugu enflasyon
oranlarmi ve enflasyonun standart sapmasmm azalttigi goriilmektedir. Issizlik oranlarina
bakildiginda AB13 iilkelerinde euro’ya gegisle birlikte issizlik oranlarinin diistiigii diger

taraftan issizlik volatilitesinin azaldig1 sonucuna ulasilmaktadir.

Cari islemler dengesi rakamlar1 incelendiginde iilkeler arasinda birlik olmadig1 bazi
iilkelerin acik bazi iilkelerin fazla verdigi goriilmektedir. Almanya’nin cari fazlasi diger

iilkelere nispeten ¢ok daha fazla olmustur. Standart sapma rakamlar1 incelendiginde AB12
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iilkelerinin genel olarak bir artis meydana geldigi goriilmektedir. Sonug olarak istikrarsizligin
artt1g1 ve daha 6nemlisi, agik verenlerin ve fazla verenlerin giderek dengeden uzaklastiklari

goriilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye girislerinin euroya gegisle birlikte genel olarak azaldigi ve
nispeten daha istikrarsiz bir yapiya sahip oldugu goriilmektedir. Diger taraftan euroya gegisle
birlikte reel doviz kurlarimin ortalama olarak diistiigli ve standart sapmasinin yiikseldigi

goriilmektedir.
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3.1.2. Birlik Dis1 Ulkelerin Makro Ekonomik Goriiniimii
Parasal birlige iiye iilkelerin makroekonomik durumunun analiz edilmesinin ardindan
AB’nin baglica dis ticaret ortaklar1 lizerinde parasal birligin etkilerinin arastirilmasina

gecilecektir. AB’nin son 3 yila iligkin dis ticaret oranlari (yiizde) Tablo 3.9°da goriilmektedir.

Tablo 3.9: AB’nin Ana Dis Ticaret Ortaklar:

Ulkeler 2 840 684 2 302 415 2 874 853

ABD 1 411649 1449| 1 364 715 1584 1 436 895 15.20
Cin 2 395 106 1391 2 296 516 12.88 | 2 326 350 11.35
Rusya 3 241424 850 3 182 868 7941 3 282 790 9.84
Isvigre 4 189 556 6.67| 4 162 403 7.05| 4 178 335 6.20
Norveg 5 120 906 426| 5 106 420 462 5 139 698 4.86
Japonya 6 108 554 382| 6 92776 403| 6 117 340 4.08
Tiirkiye 7 103 185 3.63| 7 80268 349 7 100 126 3.48
Hindistan 8 67 784 239 9 53 031 2.30( 10 61 084 2.12
Giiney Kore 9 66 584 234| 8 53909 234 8 65132 227
Brezilya 10 63 566 2241 10 47 352 206 9 62 244 2.17
Kanada 11 46 609 1.64| 11 40 228 175 11 49 959 1.74
Singapur 12 42 638 1.50| 12 35063 1.52] 17 38175 1.33
Giiney Afrika 13 39370 1.39| 15 31106 1.35| 14 42 584 1.48
Tayvan 14 38 857 1.37| 19 27 884 1.21| 20 35672 1.24
Suudi Arabistan 15 38016 1.34| 14 31 141 1.35] 13 43 264 1.50
Hong Kong 16 37 882 1.33| 17 29 199 1.27] 22 32610 1.13
Avustralya 17 36 589 1.29| 16 29 949 1.30| 19 36373 1.27
Cezayir 18 36 350 1.28| 13 32159 1.40| 12 43 622 1.52
Meksika 19 34 499 121 21 26 043 1.13] 21 35655 1.24
Libya Arap Emirligi 20 34138 1.20| 20 27 100 1.18| 15 40 884 1.42
N.det.* 21 33 660 1.18| 32 16 247 0.71| 31 20919 0.73
B.A.Emirligi 22 33395 1.18| 18 28 828 1.25] 18 37 591 1.31
Malezya 23 31926 1.12| 22 24 428 1.06 | 23 29 108 1.01
Ukrayna 24 28 662 1.01| 24 21818 095| 16 39 623 1.38
Tayland 25 27172 0.96| 23 21932 0.95| 26 25934 0.90
Israil 26 25539 0.90| 25 20 368 0.88 | 27 25296 0.88
Nijerya 27 25369 0.89| 27 19 614 0.85| 25 26 643 0.93

Kaynak: IMF.

N.det.: Not Determinated.

AB’nin diinyanin tamamu ile dis ticaret iliskisi icinde oldugu g6z 6niine alindigindan
euronun etkilerinin Sl¢limiinde AB ile dis ticaret iligkisi igerisinde olan her {ilkenin ele

alinmasi zor olacaktir. Diger taraftan her iilkenin verilerine ulagilamamakta ya da verilerin
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sagliksiz olduklart gozlenmektedir. Bu baglamda ¢ok kiiciik miktarlardaki ticaret hacimleri

g6z ard1 edilerek AB’nin baslica dis ticaret ortaklar1 belirlenmeye calisilmistir.

Euro Komisyonu (2010), AB’nin ana ticaret ortaklarini ilk dort siradaki tilke olarak,
ABD, Isvigre, Cin ve Rusya olarak siralamaktadir. Bunun yam sira ilk on siradaki iilkeyi
alarak inceleyen calismalar da mevcuttur.**’ Bknz. Balkir (2006), Dogan (2010) ve Artiran
(2011).

Bu calismada Tablo 3.9°daki ilk 23 {ilkenin (N.det. hari¢) AB dig ticaretinin toplam
olarak %79,11’ini yapti1 ve bu llkelerin bireysel olarak dis ticaret hacminin en az %1 ini
gerceklestirdikleri goriilmektedir. 24. lilkeden AB27 ile yapilan dis ticaret hacmi %1’in altina
diismektedir. Bu baglamda esik deger olarak AB ile dis ticaret iligskisi toplam AB dis
ticaretinin en az %]1°1 olarak secilmistir. %1’in altinda bir dis ticaret biiyiikliigiine sahip olan
iilkeler ana dis ticaret ortaklar1 diginda tutulmustur. Bu iilkelerin se¢iminde son 5 yillik veriler
incelendiginde birkac iilke disinda ayni iilkelerin ilk 24 iilke siralamasinda yer aldigi
goriilmektedir. Benzer sekilde ele alinan iilkeler son 5 yillik zaman dilimi igerisinde AB dis

ticaretinin yaklasik %80’ini temsil etmektedir.

Sonug olarak Tablo 3.9 incelendiginde AB’nin ana dis ticaret ortaklarinin ABD, Cin,
Rusya, Isvigre, Norveg, Japonya, Tiirkiye, Hindistan, G. Kore, Brezilya, Kanada, Singapur,
Giliney Afrika, Tayvan, Suudi Arabistan, Hong Kong, Avustralya, Cezayir, Meksika, Libya

Emirligi, B.A. Emirligi, Malezya ve Ukrayna oldugu sonucuna varilmistir.

Biityiime Oranlar

Ilk olarak parasal birligin, birlik disi iilkelerin bilyiime oranlari iizerindeki etkisi
incelenecektir. Bu baglamda euroya gegis siireci parasal birligin kuruldugu 1999 yili olarak

secilmis ve biiylime rakamlarinin ortalama ve standart sapma degerleri incelenmistir.

240 European Commission, “Extra-EU Trade in Goods”,

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics explained/index.php/Extra-EU_trade _in_goods, 2010; Tugba Dogan,
“AB Dis Ticaret Politikas1”, Izmir Ticaret Odasi, 2010; Canan Balkir, “AB’nin Dis Ekonomik liskilerinin
Parametreleri”, Avrupa Birligi’'nde Degisen Dinamikler Ortak Catistay Raporu i¢inde, Tiirkiye Ekonomi
Politikalar1 Arastirma Vakfi ve TOBB Ekonomi Ve Teknoloji Universitesi, Uluslararasi Iliskiler Boliimii, Kasim
2006; Pinar Artiran, “DTO Sisteminde Bolgesel Ticaret Anlasmalar1 ve AB Dis Ticaret Politikasi: Firsatlar ve
Sorunlar”, Cok Tarafli liskiler ve AB’nin Gelecegi Konferansi, Basbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi,
Bahgesehir Universitesi 29 Nisan 2011.
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Tablo 3.10: Birlik Disi Ulkelerin Biiyiime Oranlari

1988-1998 1999-2009

Ulkeler Ortalama | Std Sapma |Ortalama | Std Sapma

ABD 3.17 1.40 2.10 2.09
Avustralya 3.41 1.72 3.36 1.06
B.A. Emirligi 5.73 6.01 5.65 3.75
Brezilya 1.81 2.85 3.01 2.27
Cezayir 1.45 2.58 3.58 1.63
Cin 9.79 3.53 10.04 1.99
Giiney Afrika 1.65 2.16 3.52 2.08
Hindistan 5.86 2.20 7.23 2.30
Hong Kong 3.99 3.78 4.02 3.59
Isvigre 1.59 1.80 1.70 1.77
Japonya 2.48 2.70 0.66 2.35
Kanada 241 2.16 2.42 2.17
Kore 6.40 4.76 4.84 2.72
Libya N.A. N.A. 4.32 4.98
Malezya 7.76 5.07 4.92 2.97
Meksika 3.22 3.48 2.09 3.47
Norveg 3.14 1.77 1.96 1.44
Ruya -6.16 4.96 5.56 4.73
Singapur 8.16 3.70 5.73 4.98
Suudi Arabistan 3.64 3.50 3.03 2.71
Tiirkiye 4.16 4.32 3.13 5.45
Ukrayna -7.48 7.75 4.23 7.35

Kaynak: The World Bank web sitesi.

Tablo 3.10°da iilkelerin biiylime oranlarinin birbirlerin bagimsiz olarak farkli
sekillerde hareket ettigi goriilmektedir. Diger bir deyisle iilkelerin biiylime hareketleri
iizerinde parasal birligin etkisini bulunduguna dair genel bir egilim gozlenmemektedir. Diger
taraftan ABD, Hindistan, Kanada, Singapur ve Tiirkiye’nin biiylime oranlar1 daha istikrarsiz
hale gelirken diger iilkelerin biiylime oranlar1 daha istikrarli hale gelmistir. Ancak istikrar
rakamlan {izerinde de genel bir egilim mevcut degildir. diger bir deyisle parasal birligin

yiiksek biiylime oranlarinin tagsma etkisi ya da konjonktiir hareketlerinin senkronizasyonunun

tagsma etkisine dair genel bir egilim s6z konusu goriilmemektedir.
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Enflasyon Oranlart

Biiylime oranlarinin incelenmesinin ardindan enflasyon oranlar iizerinde durulacaktir.

Tablo 3.11: Birlik Disi Ulkelerin Enflasyon Oranlari

1988-1998 1999-2010
Ulkeler Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Cezayir 18.01 10.30 297 1.54
Avustralya 3.48 2.76 3.01 1.05
Brezilya 953.43 1012.75 6.70 3.02
Kanada 2.66 1.84 2.08 0.67
Hong Kong 8.26 2.43 -0.50 2.72
Hindistan 9.71 2.57 5.45 2.30
Japonya 1.40 1.13 -0.26 0.72
Kore 6.31 1.67 291 1.04
Libya 6.55 3.35 -0.01 6.00
Malezya 3.57 0.91 2.24 1.38
Meksika 29.24 29.53 6.25 3.79
Norve¢ 3.03 1.58 2.11 1.02
Rusya 244.99 329.17 20.49 22.02
Suudi Arabistan 1.47 1.81 1.78 3.40
Singapur 2.11 1.06 1.35 1.86
Giiney Afrika 11.02 3.20 6.04 2.72
Isvicre 2.51 1.99 0.94 0.70
Tiirkiye 76.77 13.75 27.38 22.70
Ukrayna 1018.28 1851.54 14.04 8.45
B.A.Emirligi N.A. N.A. N.A. N.A.
ABD 3.33 1.15 2.53 1.15
Cin 10.55 8.30 1.55 2.37

Kaynak: The World Bank web sitesi.

Tablo 3.11 incelendiginde Suudi Arabistan hari¢ kalan {ilkelerde enflasyon oranlarinin
diistiigi gozlenmektedir. Buradan birlik enflasyon oranlarinin diismesinin ve istikrar
kazanmasinin birlik dis1 iilkelerin enflasyon oranlarini diislirdiigii ya da en azindan enflasyon
ihrag etmeyerek birlik dis1 iilkelerin enflasyon oranlarina yiikselis yoniinde bir katki
yapmadig1 diisiiniilmektedir. Enflasyonun standart sapma rakamlari arasinda bir uyum mevcut

degildir.
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Cari Islemler Dengesi

Tablo 3.12°de birlik dis1 iilkelerin cari islemler dengesine iliskin karsilagtirilma

goriilmektedir.
Tablo 3.12: Birlik Dis1 Ulkelerin Cari islemler Dengesi*
1988-1998 1999-2010

Ulkeler Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Cezayir 0.2 1.8 N.A. N.A.
Avustralya -13.9 3.8 -31.5 15.6
Brezilya -8.5 14.0 -8.0 16.7
Kanada -13.8 8.2 9.6 16.3
Hong Kong N.A. N.A. 17.0 6.7
Hindistan -5.0 2.0 -6.8 12.0
Japonya 92.2 28.9 144.4 333
Kore 1.0 15.8 14.0 12.7
Libya 0.2 1.4 11.9 11.3
Malezya -1.6 4.8 19.2 10.5
Meksika -11.0 10.6 -10.7 53
Norveg 3.3 4.7 40.4 19.9
Rusya 5.2 4.9 58.1 26.6
Suudi Arabistan -10.1 8.0 50.3 43.4
Singapur 8.0 6.2 24.2 11.7
Giliney Afrika 0.7 2.4 -7.4 7.6
Isvigre 2.68 0.43 15.49 7.05
Tiirkiye -0.9 2.6 -16.2 14.9
Ukrayna -1.2 0.1 -0.1 5.0
B.A .Emirligi N.A. N.A. N.A. N.A.
ABD -109.1 54.7 -549.0 163.4
Cin 8.7 14.7 157.1 149.1

* Milyar dolar cinsi.
Kaynak: The World Bank web sitesi.

Tablo 3.12 incelendiginde ABD, Avustralya, Hindistan, Gliney Afrika ve Tiirkiye nin
euro sonrast donemde oncesi doneme gore cari islemler agiginin daha da artarak dengeden
uzaklastig1 goriilmektedir. Ukrayna, Meksika ve Brezilya’nin cari agigmin azaldigir diger
taraftan Suudi Arabistan, Malezya ve Kanada’nin cari a¢igimmin euronun ortaya ¢ikisi ile
birlikte cari fazlaya dontistiigii goriilmektedir. Diger tlilkelerde ise cari fazla artarak dengeden
uzaklagma egilimi ortaya ¢ikmustir. Standart sapma rakamlari incelendiginde ise Kore ve
Meksika disindaki {ilkelerin cari islemler dengesine iliskin standart sapma rakamlarinin arttigi

goriilmektedir.
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Genel olarak euroya gec¢is donemi baz alindiginda, birlik iilkelerinin ticaret
ortaklarinin cari islemler fazlasinin arttifi ya da agigin kapanma egiliminde oldugu
goriilmektedir. Bu anlamda birlik {ilkelerinin cari islem dengesinde ortaya ¢ikan aciklar
karsisinda birlik dist iilkelerin cari islemler fazlasinin artmasi ya da agiklarin kapanmasi
egiliminin mevcut olmasi tutarh goriilmektedir. Ancak burada onemle vurgulanmasi gereken
bir nokta euronun dis ticaret dengesi iizerindeki etkisinin ampirik analiz yontemleri ile elde
edilecek sonuglarla desteklenmesi gerekliligidir. Ampirik analiz boliimiinde ticaret ¢ekim

modeli bashigi altinda parasal birligin dis ticaret iizerindeki etkileri incelenmektedir.
Issizlik Oranlar

Tablo 3.13°de birlik dis1 iilkelerin toplam nufiis igerisinde issizlik oranlar yiizde
olarak goriilmektedir. Tablo’da issizlik oranlari, ortalama ve standart sapma rakamlari

acisindan euro Oncesi ve sonrast donem karsilastirilmaktadir.

Tablo 3.13: Birlik Dis1 Ulkelerin issizlik Oranlan

1988-1998 1999-2010
Ulkeler Ortalama | Std Sapma | Ortalama | Std Sapma
Cezayir 22.65 3.47 19.93 7.01
Avustralya 8.60 1.54 5.61 0.93
Brezilya 5.80 1.96 8.78 0.82
Kanada 9.39 1.34 7.05 0.71
Hong Kong 2.20 1.01 5.57 1.34
Hindistan 2.83 0.76 4.35 0.08
Japonya 2.77 0.66 4.65 0.51
Kore 2.86 1.38 3.86 0.90
Libya N.A. N.A. N.A. N.A.
Malezya 4.07 1.72 341 0.20
Meksika 3.99 1.35 3.26 0.76
Norveg 4.79 0.99 3.55 0.71
Rusya 9.06 2.89 8.28 2.01
Suudi Arabistan N.A. N.A. 5.12 0.63
Singapur 2.63 0.47 4.77 0.97
Gliney Afrika 21.15 3.04 26.49 2.87
Isvicre 3.21 0.83 3.55 0.69
Tiirkiye 7.94 0.82 10.04 1.98
Ukrayna 8.35 2.39 8.81 1.98
B.A.Emirligi N.A. N.A. 3.14 0.85
ABD 5.83 0.91 5.42 1.44
Cin 2.65 0.36 3.89 0.46

Kaynak: The World Bank web sitesi.
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Issizlik oranlarmin ortalama olarak 1988-1998 dénemine gore 1999-2009 dénemine
gore Brezilya, Hong Kong, Hindistan, Japonya, Kore, Singapur, G. Afrika, Isvigre, Tiirkiye,
Ukrayna, ABD ve Cin’de arttig1 gozlenmektedir. Cezayir, Avustralya, Malezya, Kanada,
Meksika, Norve¢ ve Rusya’da ise azaldigr goriilmektedir. Standart sapma rakamlari
incelendiginde Cezayir, Hong Kong ve Singapur iilkelerinin igsizlik rakamlarinin daha
istikrarsiz  hale geldikleri diger iilkelerin issizlik rakamlarinin istikrar kazandigi
goriilmektedir. Biiylime orami serisine benzer sekilde parasal birligin issizlik oranlarmni

etkiledigine iligkin genel bir egilim goriillmemektedir.
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Dogrudan Yabancit Yatirnm Hareketleri

Tablo 3.14’de birlik dis1 tilkelerin dogrudan yabanci yatirim giris ve ¢ikis rakamlarinin

hasilaya oran1 goriilmektedir.

Tablo 3.14: Birlik Dis1 Ulkelere iliskin Dogrudan Yabanci Yatirim Giris ve Cikislariin

GSYIiH’

Birlik Dis1 Ulkelere Dogrudan

a Oranlan

Birlik Dis1 Ulkelere Dogrudan

Net Giris

Yabanci Sermaye Cikislari Yabanci Sermaye Girisleri E
uro
- . Euro Sonrasi
Oncesi Net .
.. Net Giris
1999-2011 1999-2011 Giris
(Ortalamast)
) Ort Std | o Std | o Std | ;. | Std | (Ortalama)
Ulkeler ° | Sapma | Sapma | Sapma ° | Sapma
Cezayir N.A. [ N.A. | NA. N.A. 0.28 0.43 1.34 | 0.52 N.A. N.A.
Avustralya 1.23 0.77 1.56 2.58 2.06 0.71 2.59 | 2.96 0.83 1.03
Brezilya 0.13 0.1 0.56 0.9 0.95 1.07 2.93 1.26 0.82 2.37
Kanada 1.86 1.41 3.92 1.23 1.48 0.81 373 | 2.85 -0.38 -0.19
Hong Kong N.A. | N.A. 19.8 10.64 | N.A. N.A. |2022 | 894 N.A. 0.42
Hindistan 0.01 0.02 0.66 0.59 0.3 0.3 146 | 0.93 0.29 0.8
Japonya 0.79 0.45 1.12 0.63 0.03 0.04 0.21 0.19 -0.76 -0.91
Kore 0.57 0.32 0.92 0.5 0.47 0.37 0.78 | 0.65 -0.1 -0.14
Libya 0.13 0.75 1.53 2.25 -0.04 0.37 1.97 | 2.21 -0.17 0.44
Malezya 0 0 2.92 2.06 5.09 2.29 3.09 1.41 5.09 0.17
Meksika 0 0 0.43 0.35 1.91 0.98 2.86 | 0.86 1.91 243
Norveg 1.59 1.04 4.21 2.21 1.16 1.11 1.98 1.28 -0.43 -2.23
Rusya 0.34 0.29 2.12 1.03 0.59 0.4 2.32 1.26 0.25 0.2
Suudi
Arabistan 0 0 0.1 0.28 0.27 1.33 2.2 3.25 0.27 2.1
Singapur 4.55 3.45 8.29 7.46 11.35 3.21 14741 5.5 6.8 6.45
Giiney Afrika | 0.69 0.65 0.22 1.32 0.38 0.75 1.82 1.78 -0.31 1.6
Isvigre 4.19 1.66 10.45 5.21 1.51 1 4.76 | 3.41 -2.68 -5.69
Tiirkiye 0.04 0.05 0.23 0.08 0.43 0.12 1.57 1.25 0.39 1.34
Ukrayna 0.02 0.04 0.13 0.22 0.8 0.59 4.01 2.5 0.78 3.88
B.A. Emirligi | N.A. [ N.A. | N.A. N.A. N.A. N.A. | NA. | NA. N.A. N.A.
ABD 0.99 0.36 1.85 0.75 0.99 0.47 1.68 [ 0.91 0 -0.17
Cin 0.39 0.29 0.44 0.38 3.42 2.11 1.68 [ 091 3.03 1.24
Kaynak: The World Bank web sitesi.
Dogrudan yabanci yatirimlarinin net girigleri incelendiginde Kanada, Hindistan,

Libya, Meksika, Suudi Arabistan, Giiney Afrika ve Ukrayna iilkelerinde dogrudan yabanci

yatirnm net girislerinin artti§1 goriilmektedir. Diger iilkelerde ise net girislerin azaldigi

goriilmektedir. Standart sapma rakamlar1 incelendiginde ise dogrudan yabanci sermaye
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cikislarinda sadece Kanada’nin sermaye c¢ikislarinin istikrar kazandigi goriilmektedir.
Dogrudan yabanci sermaye girisleri rakamlarinda ise Malezya, Meksika ve Cin iilkelerinin
sermaye girislerinin istikrar kazandigi diger iilkelere giren sermaye miktarinin

istikrarsizlastig1 gortilmektedir.

Ozetle parasal birligin ticaret ortaklarmin enflasyon oranlar1 ve cari islemler dengesi
incelendiginde genel bir egilim oldugu goriilmektedir. Genel olarak euroya gegis donemi baz
alindiginda, enflasyon oranlarinin diistiigii, cari islemler fazlasinin arttigi ya da agiginin
kapandigi ve istikrarsiz hale geldigi goriilmektedir. Ancak diger makroekonomik degiskenler

acisindan parasal birligin etkisinin mevcut olmadig goriilmektedir.

3.2. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatlir arastirmast bagligi altinda parasal birligin makro ekonomik performans
iizerindeki etkisi ile doviz kuru volatilitesinin makro ekonomik etkilerini analiz eden benzer

calismalar derlenmeye calisilmistir.

Rose (1999) ve Rose vd. (2000), ¢aligmalarinda iki tarafli verileri kullanarak panel
gravity model tahmini yapmaktadir. Tahmini 1970-1990 doneminde 5 gozlem i¢in (beser
yillik gbzlemler) 186 iilkenin verilerini ele almaktadir. Analiz sonucunda uluslararasi ticaret
lizerinde para birliginin nispeten biiyiik pozitif bir etkisinin ve doviz kuru oynaklig1 tizerinde
nispeten kii¢iik negatif bir etkisinin oldugunu 6ne siirmektedir. Bu istatistiksel olarak anlamli
etkilere gore ticarete taraf olan iilkelerin ayni paray1 kullanmalari durumunda farkli paralar
kullandiklar1 duruma gore ticaret 3 kat fazla olmaktadir. Avrupa Para Birligi gibi parasal

birlikler dis ticarette biiyiik artislara yol acabilirler.*"!

Pakko ve Wall (2001) ¢alismalarinda Rose (2000)’un calismasinda kullandig1 veri
setini kullanmiglardir. Elde ettiklere sonuglar, Rose (2000)’un ¢alismasina oranla daha
zayiftir. Diger taraftan yazarlar Rose (2000)’un sonuglarinin zamana gore degismeyen
belirleyiciler kullanmasindan otiirii giivenilir olmadigin1 6ne siirmektedirler. Rose (2000) un

veri setini U¢ farkli sekilde kullanarak genellestirilmistir sabit etkiler modeli tahmin

241 Andrew K. Rose, Ben Lockwood, Danny Quah, “One Money, One Market: The Effect of Common
Currencies on Trade”, Economic Policy, Vol:15, No:30, 2000), ss.7-45; Andrew K. Rose, “One Money, One
Market: Estimating The Effect Of Common Currencies On Trade”, Nber Working Paper Series, Working
Paper:7432, 1999.
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etmektedirler. Sonugta ortak para kullaniminin ticaret iizerinde azaltici bir etkisinin oldugunu

ortaya koymaktadirlar.>*

Persson (2001), Rose (2000)’un veri setini tekrar ele almigtir. Parasal birlige dahil
iilkeler birbirinden sistematik olarak farkli ve ticaret ile gozlemlenebilir belirleyicileri
arasindaki iliskiler karmasik ise ortak para kullaniminin ticaret {izerindeki etkisi hatali
Olciilebilir. Persson, bodyle olumsuzluklarin Rose (2000)’un ampirik sonuglarmi
bozabilecegini belirtmektedir. Persson bu baglamda giivenilir sekilde dizayn edilmis
teknikleri kullanarak parasal birligin uluslararasi ticaret {izerindeki etkisini tahmin etmektedir.
Sonug olarak parasal birligin etkisinin Rose (2000)’nin calismasina oranla daha ilimh
sonuclar elde etmektedir. Diger taraftan elde edilen sonuglarin belirsiz oldugunu

vurgulamaktadir.**

Tenreyro (2001), 200 iilke i¢in 1978-1997 doneminde yillik verilerin kullanildigi
calismada gravity model yardimiyla tahmin yapilmaktadir. Ulkeler arasindaki sifir degeri
verilen ticaret akimlar1 ve ortak para alani igerisinde endojen secim yapilmasinin bazi
ekonometrik sorunlara yol agabilecegi vurgulanmaktadir. Dolayisiyla ¢alismada istatistiksel
olarak anlamsiz sonuglarin elde edilmesinden otiirii onceki calismalardaki gibi biiyiik ve

giivenilir sonuglara ulasilamadig: ifade edilmektedir.***

Bun ve Klaassen (2002), euronun etkisini direkt olarak APB gdzlemlerinden olusan
verilerden elde etmeye ¢alismaktadirlar. Cift tarafli ticaret rakamlar1 15 Avrupa Birligi tilkesi
ile Avrupa disindaki G7 tlkeleri (Kanada, Japonya ve ABD) i¢in yillik olarak 1965-2001
donemini kapsamaktadir. Dinamik panel tekniginin kullanildigi ¢alismada euronun ticareti
onemli olgiide artirdigi sonucuna ulagilmistir. Artis blytikligi ilk yil icin %4 seviyesinde
uzun donemde ise %40 seviyesindedir. Yazarlar bu hesaplamanin Ingiltere gibi Avrupa birligi

icerisinde ancak parasal birlik disindaki iilkeler icin yararli oldugunu 6ne siirmektedirler.**

2 Michael R. Pakko ve Howard J.Wall, “Reconsidering the Trade-Creating Effects of a Currency Union”, FRB
St. Louis Review 83-5, 2001, ss.37-45.

3 Torsten Persson, “Currency Unions and Trade: How Large Is the Treatment Effect?” Economic Policy,
Vol:16, No:33, 2001, ss.433-448.

4 Silvana Tenreyro, “On The Causes and Consequences of Currency Unions”, Department of Economics,
Harvard University, 2001.

5 Bun, Maurice J.G. and Franc J.G.M. Klaassen “Has the Euro Increased Trade?”, Tinbergen Institute
Discussion Paper, TI 2002-108/2, 2002.
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De Souza (2002), yillik verilerle 15 AB iilkesi i¢in 1980-2001 donemini tahmin
etmektedir. Calismanin amaci iktisadi olarak biiyiik ve gelismis iilkelerin bir parasal birlik
olusturmalarindan ortaya ¢ikan kazanglarin hesaplanmasidir. Calismanin sonucunda APB’nin

tutarli ve 6nemli bir etkisinin olmadig1 ortaya konulmaktadir.?*®

Edwards ve Magendzo (2002), 1970-1998 donemi i¢in kisi bas1 hasila biiyiime oran,
biiylimenin oynaklig1 ve enflasyonu panel veri analizi ile analiz etmektedirler. Yazarlar islem
etkisi modelini (treatment effects model) kullanarak ortak paraya katilmanin olasi etkilerini
analiz etmektedirler. Yazarlar, parasal birligin enflasyon oranini diislirdiglinii ancak

makroekonomik oynakligi artirdigini ifade etmektedirler.*’

Frankel ve Rose (2002), 1970-1995 yillar1 arasinda 5 yillik gdzlemler ile 200’iin
tizerinde {ilkenin verilerini panel veri analizi kullanarak incelemislerdir. Yazarlar
calismalarinda iki asamali bir analiz yapmaktadirlar. ilk asamada parasal birligin ya da para
kurulunun ticaret hacmi {izerindeki etkisi ticaret ¢ekim modeli ile incelenmistir. Sonucta
parasal birligin dis ticareti pozitif yonde etkiledigi goriilmiistiir. Ikinci asamada parasal
birligin ya da para kurulunun kisi basi hasila {izerindeki etkisi arastirilmis ve hasila iizerinde

pozitif bir katkinin meveut olmadigi goriilmiistiir.>**

Kenen (2002), Rose (2000)’in veri setini kullanarak 121 iilke i¢in gravity model
yardimi ile tahmin etmektedir. Parasal birligin etkisinin Rose’un ¢alismasinda ortaya koydugu
sonuglara nispeten daha kiiciik oldugu sonucuna ulasilmaktadir.** Nitsch (2002) ise Rose
(2000)’un veri setini kullanarak parasal birligin ticaret iizerindeki etkisinin sifir oldugu

250
sonucuna ulagsmaktadir.

Barr vd. (2003), Rose (2000)’un gravity modelini 1978Q1-2002Q1 arasindaki

donemde Avrupa tilkeleri i¢in tahmin etmektedirler. Modelde Avrupa tilkeleri yani sira EFTA

¢ Lucio Vinhas De Souza, “Trade Effects of Monetary Integration in Large, Mature Economies” A Primer on
the European Monetary Union”, Kiel Working Paper, No. 1137, 2002.

7 Sebastian Edwards and I. Igal Magendzo, “Independent Currency Unions, Growth, and Inf lation”, Monetary
And Economic Studies (Special Edition), Vol:20, Issue:S1, 2002, ss.215-232.

8 Jeffrey Frankel ve Andrew Rose, “An Estimate Of The Effect Of Common Currencies On Trade And
Income”, Quarterly Journal Of Economics, Volume:117, Issue:2, 2002, ss.437-466.

9 Peter B. Kenen, “Currency Unions and Trade: Variations on Themes by Rose and Persson” Reserve Bank of
New Zealand, Discussion Paper Series, DP/2002/08, 2002.

20 yolker Nitsch, “Honey, I Shrunk the Currency Union Effect on Trade”, World Economy, 25-4, 2002, ss.457-
474.
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(Liksemburg ve Lihtenstayn dahil) iilkeleri de dahildir. Boylece 11 ABP iilkesi yani sira 6
birlik dis1 iilke analize dahil edilmektedir. 17 iilke ve 136 farkli zaman serisi i¢in 13,192

gdzlemden olusan bir panel veri seti tahmin edilmektedir.*’

Yazarlar calismalarinda ABP iilkeleri birlik dis1 iilkelerle karsilastirildiginda parasal
birligin etkilerini arastirmaktadirlar. Sonugcta iilkelerin performanslar1 agisindan (enflasyon,

issizlik ve ¢ikt) APB iiyesi olmanin net bir etkisinin mevcut oldugu sdylenememektedir.>

De Nardis ve Vicarelli (2003), 11 ihracatg1 ve 32 ithalatgr iilke i¢in (Belgika ve
Liiksemburg serileri toplanmistir) tahmin yapmaktadirlar. Tahmin dénemi 1980-2000
donemidir. Caligsmada ticaretin etkilerini yakalamak i¢in gravity denklemi dinamik bir
cergevede ele alinmistir. Calismanin ana bulgusu, euronun kabuliiniin Avrupa iilkelerinin ¢ift
tarafli ticareti lizerinde asir1 olmayan pozitif bir etkisinin oldugunun ortaya konmasidir.
Buradaki etki, daha biiyiik ve heterojen iilke seti ile tahmin yapildiginda ortaya ¢ikan etkiye
nispeten daha kiigiiktiir.>>*

Fidrmuc ve Fidrmuc (2003),ele aldiklar1 veri seti OECD iilkeleri (Izlanda, Meksika ve
Kore dahil) yan1 sira Orta ve Bat1 Avrupa iilkelerinin 1990-1998 donemine iligkin ¢ift tarafli
ticaret akimlarini igermektedir. Calismalarinda ticaret iliskilerinde dezentegerasyonun, Orta
ve Dogu Avrupada dagilan ii¢ farkli federasyona (Sovyetler Birligi, Yugoslavya ve
Cekoslovakya) dnceden iiye olan iilkeler lizerindeki etkisini incelemektedirler. Sonug¢ olarak
dezentegrasyon sonrasinda iilkelerin ticaret yogunlunda ciddi bir diisme oldugunu ortaya
koymaktadirlar. 1998 baslarinda ticaret seviyesi normal seviyenin ¢ok iizerindeydi. Slovenya
ve Hirvatistan’da 2 kat, Cekoslovakya’da 7 kat, Baltik’da 13 kat ve Belarus, Rusya ve
Ukrayna’da 30 kat daha fazlaydi. Bu tarz birlikler, Avrupa Birligi (Parasal birlik disinda)
tercihli ticaret alanlarindan ya da Dogu ve Bati Almanya arasindaki ticaret birlesiminin

etkilerini asmaktadirlar.”*

Micco vd. (2003), calismalarinda Avrupa Parasal Birliginin ticarette neden oldugu

baslangi¢ etkisinin arastirmaktadir. 22 gelismis iilkenin ¢ift tarafli ticaretini 1992 2002

5! David Barr, Francis Breedon ve David Miles, “Life on the Outside” Economic Policy, 2003, ss.573-613.
252

Barr, a.g.m..
3 Sergio De Nardis and Claudio Vicarelli (2003) “Currency Unions and Trade: The Special Case of EMU”,
Review of World Economics, Vol. 139 (4), 2003, ss.625-649.
2% Fidrmuc, Jan ve Jarko Fidrmuc, “Disintegration and Trade” Review of International Economics,
11(5),2003, ss.811-829.
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dénemine ait verileri kullanarak panel veri analizi ile tahmin etmektedir. ilgili donemde
parasal birlik icerisindeki 12 avrupa iilkesi ile homojen olacak sekilde sanayilesmis tllkeler
secilerek analiz edilmektedir. Birgok diger degiskenin etkisi kontrol altina alindiktan sonra
euronun ¢ift tarafli ticaret iizerindeki etkisi tiye iilkeler tiim iilkeler ile karsilastirildiginda %5-
%10 arasinda gerceklesmektedir. Birlik tilkelerinin ticareti iizerindeki etkisi birlik dis1 iilkeler
iizerindeki etki ile karsilastirildiginda %9-%20 arasinda oldugu tahmin edilmektedir. Diger
taraftan ticaret saptirict etkiye rastlanmamigtir. Sonug olarak euronun hem bélge igi tilkeler
icin hem de tiim diinya iilkeleri i¢in ticareti artirict bir etkisinin oldugu sonucuna

ulastlmistir.*>

Farugee (2004), 22 sanayilesmis iilke i¢in 1992-2002 doénemine ait verileri panel
gravity model ile tahmin etmektedir. Gravity model i¢in bagimli degisken olarak hem ihracati
hem de ithalati ayr1 ayr ele almaktadir. Sonug olarak euro, bdlge i¢inde ticaret artirici bir

etkiye neden olurken bolge disi ticareti etkilememektedir.**®

Haber ve Neck (2005), APB, ABD ve Orta ve Dogu Avrupa iilkelerini yillik verilerle
incelemislerdir. Analizde dinamik zamanlar arasi genel denge modeli kullanilmigtir
(MSGR44A). Analiz sonucunda APB’nin Orta ve Dogu Avrupa iilkelerini de kapsamasinin
(2004 genislemesi) refah etkisi goz oniine alindiginda siki sekilde ekonomilerin karsilastigi
soklara bagli oldugu goriilmiistiir. APS genislemesi mevcut birlik tlkeleri i¢in bir refah
etkisine neden olmamistir. Diger taraftan Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri i¢in bir fayda s6z
konusu degildir. Sonug olarak tiim iilkeler i¢in iktisadi faydanin ¢ok kii¢lik oldugu ve Orta ve

Dogu Avrupa iilkeleri i¢in zararli oldugu goriilmiistiir.*>’

Aristovnik  ve Matevz  (2006) calismalarinda 1996-2006 donemi i¢in EKK
metodolojisini kullanarak bir birlik disi iilke olan Slovenya’nin APB ile yapmis oldugu

ihracat ve ithalat hacmini incelemektedir. Sonug olarak APB’nin hayata gecirilmesinden sonra

%5 Alejandro Micco, Ernesto Stein ve Guillermo Ordofiez, “The currency union effect on trade : early evidence
from EMU”, Inter-American Development Bank, Research Department, Working Paper:490, 2003.

% Hamid Farugee, “Measuring the Trade Effects of EMU”, IMF, European Department, IMF Working Paper,
WP/04/154, 2004.

27 Gottfried Haber ve Reinhard Neck, “Shall the New EU Members Introduce the Euro? Some Macroeconomic
Policy Effects”, Atlantic Economic Journal, 33:139-149, 2005.
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Slovenya’nin birlige dogru ihracatinin artarken birlikten yapmis oldugu ithalatinin azaldigi

ortaya konmaktadir.”®

Flam ve Nordstrom (2006), gravity model yardimiyla Avrupa para birliginin ticaret
hacmi tizerindeki etkisini arastirmaktadirlar. Euro, 1989-1997 donemi ile 1998-2002 donemi
karsilastirildiginda euro bolgesindeki iilkeler icin ticaret %15 oraninda ve bolge disi iilkeler

icin %8 oraninda artmaktadir. Bu etkinin zamanla artacag1 tahmin edilmektedir.*

Mancini-Griffoli ve Pauwels (2006) AB 15 iilkeleri i¢in 1980Q1-2004Q4 ddénemi
gravity model ile tahmin etmektedirler. Yazarlar yapisal kirilma testi ile euro bdlgesinin
ticaret hacminde bir kirilmanin mevcut olup olmadigini arastirmaktadirlar. Sonug olarak
1999Q1 doneminde bir kirtlmanin varlig: tespit edilmistir. Ancak kirilmanin gegici oldugunu
ifade etmektedirler. Kirilmanin nedeninin, reel faiz oranlarindaki azalma ve euro bolgesindeki

kurumlarin daha derin sekilde entegre olmasini gostermektedirler.”*

Tondl ve Traistaru-Siedschlag (2006), caligmalarinda AB ve APB’nin biiyilime
dalgalanmalarinin belirleyicileri ve trend patikast arasinda bir iligkisinin mevcut olup
olmadigint incelemigtir. 1989-2002 periyodu igin panel veri yoOntemi ile ticaret
biitlinlesmesinin, sanayideki uzmanlagsmanin ve doviz kuru volatilitesinin analizini
yapmiglardir. Euro bolgesinin diger bolgelere oranla daha yiiksek bir ticari biitiinlesmeye
sahip oldugu goriilmiistiir. Genel olarak AB’de kur volatilitesi diismiis ancak euro dis1 alanla
karsilastirildiginda yiiksek kalmistir. Para politikasinin yakinlagsmasi ve euronun kabuliinden
sonra ortak para politikas1t uygulamasi, euro bolgesi ve bolgenin kalani i¢in ayr sekilde
bliylime dalgalanmalarinin euro ile iligkili oldugunu gostermektedir. Euro alani iilkelerinde
bolgenin tamamindan farkli olarak doviz kuru volatilitesinin, biiyiime dalgalanmalar {izerine

6nemli, pozitif ve dogrudan bir etkisi mevcuttur.*"

2% Aleksander Aristovnik ve Meze Matevz, “The Economic and Monetary Union's effect on (international)
trade: the case of Slovenia before euro adoption”, Munich Personal RePEc Archive, MPRA Paper No: 17445,
2009.

2% Harry Flam ve Hakan Nordstrom, “Trade Volume Effects of the Euro:Aggregate and Sector Estimates”,
Seminar Paper, No. 746, Institute For International Economic Studies, Stockholm University, 2003.

60 Tommaso Mancini-Griffoli ve L.L. Pauwels, “Is There a Euro Effect on Trade? An Application of End-of-
Sample Structural Break Tests for Panel Data”, HEI Working Papers, No:04-2006, 2006.

281 Tondl, Gabriele ve Tulia Traistaru-Siedschlag, “Regional Growth Cycle Synchronisation with the Euro Area”,
The Economic And Social Research Institute, Working Paper No. 173, 2006.
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Traistaru-Siedschlag (2006) ¢alismasinda 1990-2005 donemine ait yillik verilerle APB
(Avrupa Para Birligi)’nin makroekonomik performansini incelemistir. Caligmasinda ilgili
doneme iligkin grafik analizinin yam sira 1992-1998 ile 1999-2005 donemini ortalama ve
standart sapma rakamlart i¢in karsilastirmistir. Analiz sonucunda enflasyon farklarinin
azaldig1, reel biliylimenin yakinsadigi, bolge i¢i ticaretin is ¢evrimlerine katki sagladigini
ortaya koyarak APB’nin basarili oldugu sonucuna ulagmistir. Diger taraftan finansal
entegrasyonun, sinir Otesi portfolyo farklilasmasi ile bireysel soklara karsi bir uyarlama

mekanizmasi olusturdugunu Vurgulamaktadlr.262

Weyerstrass ve Neck (2007), Slovenya i¢in g¢eyrek donemlik verilerle 1995Q1-
2005Q4 donemini EKK yontemi ile analiz etmislerdir. Analizde euronun kabulu ile reel
GSYIH biiyiimesinin ve seviyesinin arttigi, enflasyonun diistiigii, kamu finansmaninin

gelistigi ve cari islemler dengesinin bozuldugu sonucuna ulasmislardir.**’

Ziegler ve Patel (2007), ¢alismalarinda euronun Bulgaristan’in iktisadi biiyiime
lizerindeki etkisine iliskin ABD ve Bulgaristan’in algilayisim arastirmaktadirlar. Istatistiksel
sonuglara gore ABD ve Bulgaristan’daki profesyonel is c¢evreleri, hasila, cari islemler ve
dogrudan yabanci yatirimlar1 gibi makroekonomik gostergeler iizerinde euronun pozitif bir
etkiye sahip oldugu algisina sahiptirler. Bu algilayis Bulgar Hiikiimetinin ve IMF’nin ampirik
gbzlemleri ile uyusmaktadir. Flde edilen ampirik bulgular, dolara nispeten euronun
Bulgaristan’in ihra¢ mallarina iliskin fiyat rakebeti ilizerinde gii¢lii bir etkisinin mevcut

oldugunu gostermektedir.***

Barrell vd. (2008), Avusturya, Belcika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya,
italya, Hollanda, Isvec, ingiltere ve ABD iilkeleri icin euronun makro ekonomik performans
iizerindeki etkisini koentegrasyon analizi, regresyon analizi ve tablo ve grafik analizi ile
incelemislerdir. Calismada euronun hasila volatilitesi lizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu

ve hasila volatilitesini diislirerek hasila seviyesini artirdig1 ifade edilmistir. Diger taraftan

%62 Iylia Traistaru-Siedschlag, “Macroeconomic Differentials And Adjustment In The Euro Area”, The Economic
And Social Research Institute, Working Paper No. 175, Economic and Social Research Institute, Dublin, 2006.
263 Klaus Weyerstrass ve Reinhard Neck, “Macroeconomic Consequences of the Adoption of the Euro: The Case
of Slovenia”, International Atlantic Economic Society, 14:1-10, 2008.

64 William Ziegler ve Rajna Patel, “The Impact Of The Euro On The Perceived Economic Growth Of The
Bulgarian Economy: U.S. and Bulgarian Perspectives”, International Business: Research Teaching and
Practice, 1(1), 2007.
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calismada euronun doviz kuru oynakligi iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu da

goriilmiistiir.

De Nardis vd. (2008), dinamik panel data metodolojisi yardimiyla 23 OECD iilkesinin
1988-2003 donemi igin ¢ift tarafli ihracat rakamlarini incelemektedirler. Gravity model

tahmini sonucunda euronun ticaret etkisinin %4 oldugu sonucuna ulasmaktadirlar.**®

Elu ve Price (2008), euronun Sub-Saharan Afrika’nin iktisadi biiylimesi tizerindeki
etkisini aragtirmaktadirlar. Arastirma sonucunda Sub-Saharan Afrika’nin parasal birlige
gitmesinin biiylime lizerinde pozitif bir etkiye sahip olacagini ortaya koymaktadirlar. Diger
taraftan Orta Afrika Iktisadi ve Parasal Birligi gibi ikinci bir euro bdlgesinin olusturulmasinin

yasam standardin gelistirecegini ifade etmektedirler.*®’

Gerlach ve Hoffmann (2008), 1990-1998 ile 1999-2006 donemlerini hasila, tiiketim,
enflasyon, kisa ve uzun donemli faiz oranlarin1 regresyon denklemi kurarak yillik verilerle
incelemektedir. Calismada euroya gecisle birlikte sanayilesmis {ilkelerin nominal ve reel ana
makro ekonomik degiskenler (GSYIH, hisse seneteri, enflasyon, faiz oranlari ve tiiketim)
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Diger taraftan parasal birligin hem iiye

iilkelerin hem de iiye olmayan iilkelerin istikrarina katki yaptig1 sonucuna ulasmislardir.”®®

McGowan (2008), 12 Euro bolgesi ve 3 bolge disi lilkenin 187 iilke ile cift tarafli
ticaret rakamlarin1 EKK, Panel EKK ve Dinamik Panel Veri Yontemlerini kullanarak analiz
etmektedir. Calismada 1999-2004 doneminde euroya katilma, euro bolgesi {ilkelerinin

ticaretini %11 artirtidigs ifade edilmektedir.*®

Aghion, Bacchetta, Rancie’ ve Rogoff (2009) caligmalarinda 1970-2000 yillarin1 47

iilke ve her bir iilke i¢in en az 10 sektorii ele alarak dengesiz panel veri seti ile regresyon

5 Ray Barrell vd., “The impact of EMU on growth and employmen”, European Commission, European
Economy, Economic Papers 318, April 2008.

%6 Sergio de Nardis, R. De Santis ve C. Vicarelli, “The Euro's Effect on Trade on a Dynamic Setting”, The
European Journal of Comparative Economics, Vol:5, No:1, 2008, ss.73-85.

%7 Juliet U. Elu ve Gregory N. Price, “Regional Euro-Currency Integration And Economic Growth in Sub-
Saharan Africa”, African Economic Conference (AEC), November 12-14, Tunis, Tunisia, 2008.

68 Stefan Gerlach ve Mathias Hoffmann, “The Impact of the Euro on International Stability and Volatility”,
European Commission, European Economy, Economic Papers 309, March 2008.

269 Danny McGowan, “Has the Euro Increased Trade?”, The Michigan Journal Of Business, Volume:l,
Issue:2, 2008.
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analizi yapmuglardir. Sonu¢ olarak doviz kurunun esnek olmasimnin ya da doviz kuru

oynakligindaki bir azalmanin iiretim verimliligine pozitif katk: yaptigim gdstermislerdir.?”

Davis ve Pomerantz (2009), calismalarinda ¢eyrek donemlik verilerle 1980Q2-
2007Q2 dénemini AB12 ile Ingiltere ve Danimarka iilkeleri igin parasal birligin reel efektif
doviz kuru iizerinde etkisinin mevcut olup olmadigini arastirmiglardir. Sonug olarak, parasal
birligin AB ve APB iilkelerinin reel doviz kuru volatilitesine pozitif bir katki sagladigini
ortaya koymuslardir. Yazarlar, enflasyon, faiz oran1 ve cari islemler dengesi gibi déviz kurunu
etkileyebilen faktorlerin gbz Oniine alindiginda sonucun tartismali oldugunu da
vurgulamaktadirlar. Nihayet AB ve Ozellikle APB iilkelerinde nispeten diisiik reel doviz
kurunun iktisadi bliylime ve sabit yatirimlar {izerinde pozitif bir katkisinin mevcut oldugunu

ifade etmektedirler.>”"

Gradzewicz ve Makarski (2009) calismalarinda Polonya {ilkesi i¢in para politikasi
ozerkligini kaybetmenin temel makro ekonomik biiyiikliikler iizerinde neden oldugu
konjonktiir hareketlerini incelemislerdir. Analizlerinde fiyatlarin yapiskan oldugu varsayimi
altinda iki tilkeli dinamik stokastik genel denge modeli yardimu ile para politikasi dzerkligini
kaybetmenin maliyetini 6lgmeye ¢alismiglardir. Analiz sonuglart Polonya’nin euro alanina
katilmas1 ile GSYIH volatilitesinin artacagi, enflasyonun volatilitesinin azalacag ve tiiketimin
azalacag1 (Omiir boyu tiiketimin azalacagi) yoniindedir. Ancak yazarla nihayetinde tiikketim,
isglicli ve faiz oranlarindaki degisimin etkisinin daha biiyiik olabilecegini ve bu degiskenlerin

refah kaybinim 6lgiilmesi igin yeterli olmayabilecegini belirtmektedirler.””?

Berger ve Nitsch (2010) ¢alismalarinda 18 Avrupa tilkesinin 1948-2008 dénemine ait
cift yonlii dis ticaret dengesi verilerini regresyon yontemi ile analiz etmislerdir. Euroya gecis
ile birlikte {iye iilkelerin dig ticaret dengeleri daha fazla bozulmus ve bozulmalar kalic1 hale
gelmistir. Sonu¢ olarak doviz kurlarinin geri doniilemez bicimde sabitlenmesi, ticaret
dengesindeki bozulmalar1 daha kalici ve daha maliyetli hale getirmistir. Ancak sabit doviz
kuru ile isgilicli ve mal piyasasinin esnekligi oraninda ticaret dengesindeki sapmalar daha

kiigiik ve daha hizli giderilebilir olmaktadir. Benzer sekilde yapisal reformlar ig ¢evrimlerini

270 philippe Aghion, Philippe Bacchetta, Romain Rancie're ve Kenneth Rogoff, “Exchange rate volatility and
productivity growth:The role of financial development”, Journal of Monetary Economics, 56, 494513, 2009.
' E Philip Davis ve Olga Pomerantz, “The Impact Of EMU On Real Exchange Rate Volatility Of EU
Countries”, National institute economic review, No. 208, 2009.

2 Michal Gradzewicz ve Krzysztof Makarski, “The Macroeconomic Effects of Losing Autonomous Monetary
Policy after the Euro Adoption in Poland”, National Bank of Poland, Working Paper No. 58, 2009.
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yumusatmaktadir. Mali dengesizlikleri iyilestirmek i¢in alinan tedbirler muhtemelen

uluslararasi ticaretteki biiyiik aciklarin engellenmesine yardim edecektir.””

Santana-Gallego vd. (2010), ii¢ boliimden olusan bir ¢alisma yapmuslardir. ilk olarak
ortak paranin yurtigine gelen turizm ve ticaret akimlar1 tizerindeki etkisi ¢ekim modeli ile
tahmin edilmistir. Cekim modeli i¢in kullanilan veri seti 30 OECD iilkesinin yani sira 179
iilke icin 1995-2006 dénemini kapsamaktadir. Ikinci olarak standart cekim modeli ile ticaretin
ve turizmin hasila iizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Ugiincii olarak ise elde edilen sonuglar
1s1g¢1inda ortak paranin turizm, ticaret ve gelir lizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Sonuglar,
parasal birligin hem ticaret hem de turizm kanallar1 vasitasiyla hasila {izerinde pozitif bir

etkiye sahip oldugunu gostermektedir.”™*

Janus ve Riera-Crichton, ¢alismalarinda euro ile reel doviz kuru istikrar1 ve kisa vadeli
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Panel EKK yontemi ile 50 iilkenin 1970-2009 dénemi
ait verilerini kullanarak arastirmislardir. Calisma mali biitiinlesmeye giden ekonomilerde,
uluslararas1 sermaye akimlarinin reel doviz kuru oynakligi artirarak ¢iktt performansinm
etkileyip etkilemedigine odaklanmaktadirlar. Euronun kabulii ile ¢ift tarafli sermaye
akimlarinin neden oldugu istikrar bozucu etkinin Onlenebildigi goriilmiistiir. Sonug¢ olarak
euronun istikrar kazandirici bir roliiniin var oldugu ve durgunluk dénemlerinde euronun daha

etkin bir sekilde istikrar kazandirici rol tistlendigi sonucuna ulasmislardir.?”

Peersman (2011), Euro bolgesini tek bir ekonomi olarak aldigi ¢alismasinda VAR
metodolojisi ile 1999M9-2009M 12 donemini tahmin etmistir. Kredi piyasasinin arz tarafi i¢in
tic farkli sapma belirlenmeye ¢alisilmistir. Bunlar, (i) para politikasindan bagimsiz kredi
arzindaki gelismeler, (ii) para politikasindaki bir degisimin (faiz oranlarinin degisimi) kredi

arzina etkisi, (iii) standart olmayan politika uygulamalarindan kaynaklanan kredi arz1 soklart.

" Berger, Helge ve Volker Nitsch, “The Euro’s Effect on Trade Imbalances”, IMF Working Paper,
WP/10/226, 2010.

2™ Maria Santana-Gallego, Francisco J. Ledesma-Rodriguez, Jorge V. Pérez-Rodriguez, Isabel Cortés-Jiménez,

“Does a Common Currency Promote Countries’ Growth via Trade and Tourism?”, The World Economy,
Vol:33, Issue:12, 2010, ss.1811-1835.

2 Thorsten Janus ve Daniel Riera-Crichton, “The Euro, Real Exchange Rate Stability And Output
Performance”, University of  Wyoming, Department of  Economics and Finance,
www.uwyo.edu/tmjanus/Eurodraft-March25.pdf, Erigsim Tarihi: 03.05.2011.
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Faiz degisimleri ile karsilastirildiginda ¢iktidaki ve tiiketici fiyatlarindaki nihai sonuglar daha

yavas gerceklesmektedir. Nihayetinde Euro sistemi ekonomiyi canlandirmaktadir.®”®

Literatiir incelendiginde farkli donemler ve farkli parasal birlik 6rnekleri icin elde
edilen sonuglar farklilik gdstermektedir. Incelenen calismalarin ¢ogunda parasal birligin
pozitif etkilerine atif yapilmaktadir. Bu etkiler, ticaret akimlarini artirmasi, hasilay1 artirmasi
ve enflasyonu diisiirmesinin yani1 sira doviz kuru volatilitesi basta olmak iizere hasila
volatilitesini ve enflasyon volatilitesini azaltmasina vurgu yapmaktadir. Bu agidan ilgili
literatiir agirlikli olarak Avrupa Parasal Birligi’nin etkilerinin analiz edildigi calismalar,
pozitif katkilarin mevcut oldugu sonucuna ulagsmaktadirlar. Diger taraftan Frankel ve Rose
(2002), hasila tizerinde bir etkinin mevcut olmadigini; Kenen (2002) ve Pakko ve Wall (2001)
ile Berger ve Nitsch (2010), ticaret iizerine pozitif bir katkasinin mevcut olmadigini gosteren
sonuglar elde etmislerdir. Edwards ve Magendzo (2002), ise makroekonomik oynakligi
artirdigin1 ifade etmektedirler. Dolayisiyla literatiirde agirlikli olarak parasal birligin

etkilerinin pozitif oldugu vurgulanmaktadir.

Bu c¢aligmada da Avrupa Parasal Birligi’nin etkileri, inceleme donemi i¢in ampirik
yollarla analiz edilecektir. Oncelikle analizde kullanilacak veri seti genel olarak tanitilmakta,

sonrasinda kullanilan modeller agiklanarak ampirik analiz sonuglar1 yorumlanmaktadir.

3.3. VERI SETi

Calismanin ekonometrik kisminda oncelikle parasal birlige iiye iilkelerin birlige
katilmalar1 sonucunda makro ekonomik performanslarinda ortaya c¢ikan degisim
incelenecektir. Sonrasinda ise birlik dis1 iilkelerin makroekonomik gostergeleri incelenerek
euronun ortaya c¢ikmasi ile birlik dis1 iilkelerde mevcut genel bir egilimin varlhig
aragtirilacaktir. Birlik dis1 {ilkelerin sec¢imi, dis ticaret baglaminda yapilmistir. Euroya
gecilmesi sonrasinda birlik dist iilkeler lizerinde ortaya cikacak etkiler temelde dis ticaret
vasitasiyla gerceklesecektir. Bu baglamda birlik disi iilkeler olarak AB’nin ana ticaret

ortaklar ele alinacaktir. Se¢imde izlenen yol ilgili baslik altinda agiklanmaktadir.

76 Gert Peersman, “Macroeconomic Effects Of Unconventional Monetary Policy In The Euro Area”,
International Macroeconomics, Discussion Paper No. 8348, 2011.
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Ele alinan veriler IMF Direction of Trade Statistics (DOTS), The World Bank, ECB,
Eurostat web siteleri ile CIA, Eurostat, Timeanddate web sitelerinden elde edilmistir. Yillik
veriler 1988-2009 dénemini kapsamaktadir. Inceleme dénemi saglikli sekilde ulagilabilen veri

mevcudiyetine bagl olarak se¢ilmistir.

GSYIH rakamlar, iilkedeki yerlesikler tarafindan iiretilen katma degerlerin toplamina
veriler eklenerek ve devlet yardimlari c¢ikarilarak elde edilmigtir. Ulusal para cinsinden
rakamlar ilgili yilin resmi doviz kuru rakamlar1 kullanilarak dolar cinsine g¢evrilmektedir.
Biiyiime rakamlar;, GSYIH rakamlarinin yillik biiyiime orani hesaplanarak elde edilmistir.
Reel hasila rakamlari, GSYIH rakamlar1 2000 baz yil1 igin dolar cinsi olarak alinmustir. Kisi
bast hasila serisi, GSYIH rakamlarinin y1l ortasi niifusa béliinmesi ile elde edilmistir. Kisi

bas1 hasila rakamlari, 2000 baz y1li dolar cinsi rakamlardir.

Enflasyon rakamlari, Tiiketici fiyat endeksinin yillik biiylime oranlar1 hesaplanarak
elde edilmistir. Enflasyon verileri, belli gerekli oldugu durumda yildan yila degisen belli bir

mal ve hizmet sepetindeki yillik yiizde maliyet artis1 seklinde hesaplanmaktadir.

Sabit sermaye olusum orani serisi 2000 baz yili dolar cinsinden hesaplanmistir. Sabit
sermaye olusumu serisi, toprak yatirimlari, fabrika, makine, ekipman satin alimlari; otoyol,
demiryolu ingalar1 ile okul, ofis, hastane, hususi mesken, ticari ve sanayi binalarinin insasini

kapsamaktadir.

Niifus rakamlar1 yil ortasinda mevcut yerlesiklerin sayilmasi ile elde edilmektedir.

Niifus sayimi yapilirken vatandaglik sartt aranmamaktadir.

Mesafe (cografi uzaklik) serisi, baskentler arasindaki kus u¢usu mesafenin kilometre

cinsinden ele alinmasi ile olusturulmustur.

Dil serisi tlkelerin kullandiklar1 dilin ayn1 dil olmast durumunda 1, tersi durumda 0

degerini alan bir yapay degiskendir.

Parasal birlik yapay degiskeni, iilkelerin her ikisinin de parasal birlige dahil olmasi

durumunda 1, tersi durumda 0 degerini almaktadir.
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Serbest Ticaret Anlagsmasi serisi, parasal birlik yapay degiskenine benzer sekilde
iilkelerin her ikisinin de serbest ticaret anlasmasina dahil olmasi1 durumunda 1, tersi durumda

0 degerini almaktadir.

Yiizolgiimii  serisi, ilkelerin toprak biiyiikligliniin kilometre kare cinsinden

hesaplanmasi ile elde edilmektedir.

Issizlik oranlari, toplam niifus icerisindeki yillik yiizde issizlik oranlarindan

derlenmistir.

Ik okul ve Ikinci okul rakamlar1 aym yas grubu cocuklar icerisindeki toplam kayitl
cocuk oranini gostermektedir. ilkokul ve ikinciokul serileri Diinya Bankasi tarafindan
tamimlanmustir. {1k okul serisi, orta seviyede tarih, cografya, dogal bilimler, sosyal bilimler,
sanat ve miizik algilar1 ile temel okuma, yazma ve matematik yeteneklerini icermektedir.
Beseri gelisim ve hayat boyu o6grenme {iizerine kurulmus olan ikinciokul seviyesi, ilk
seviyeden baslayan temel egitimin tamamlamasini amaclamaktadir. Ikinci okulda daha
uzmanlagmis Ogretmenler kullanilarak daha fazla konu ya da yetenek merkezli anlatim

sunulmaktadir.

Cari islemler dengesi, yillik nominal dolar cinsi cari islemler dengesi rakamlaridir.
Dogrudan yabanci yatirimlar, cari dénem dolar cinsi rakamlardir. Ayrica karsilagtirma
yapmak icin iilkelere dogrudan yabanci yatirim giris ve cikis miktarlart GSYIH’ya

oranlanarak incelenmistir.

Reel doviz kuru rakamlari, reel efektif doviz kurunun, 1999=100 endeksinden

olusturulmustur.
Istikrarsizhgin gostergesi olarak grafik ve tablo analizde ilgili serilerin standart

sapmasina yer verilmistir. Parasal birligin etkilerinin arastirilmast i¢in panel veri analizi

kullanilmaktadir.
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3.4. PANEL VERI ANALIZi

Ekonometrik analizde incelenecek gdzlemlerin belli bir zaman dilimi i¢in birden ¢ok
bireysel biriminden olusmasi (hanehalki, firmalar, sehirler, iilkeler, vb.) halinde, verileri
birlestiren metotlarin kullanilmasi uygun olacaktir. Bu tip verilere 6rnek olarak bir sanayideki
firmalar, ya da bir bolgedeki hanehalklart ya da bir birlikteki iilkeler verilebilir. Hem yatay
hem de dikey kesit verilerini Dbirlestirme islemi havuzlama (pooling) diye

adlandirilmaktadir.>”’

Bu calismada tlke gruplan ile ¢alisilacagi icin uygun tahmin yoOntemi olarak

havuzlanmis EKK yontemi tercih edilmistir.

3.4.1. Havuzlanmis EKK Modeli

N =1 ve T >1 oldugunda veri seti zaman serisi, N >1 ve T =1 oldugunda ise veri seti
yatay kesit serisi halini alacaktir. Bu ¢alismada N>T oldugu varsayilmaktadir. Dolayisiyla
N->co ve T sabit varsayimi yapilmaktadir. Diger taraftan ¢alismada her bir yatay kesit

gbzlemi ayni sayida oldugu i¢in analize dengeli panel kisit1 konulmaktadir.

Iki degiskenin yer aldig1 havuzlannis EKK ydntemine iligkin bir érnek Denklem

3.1°de goriilmektedir.

Vi :/BXi/+uiz (3.1)

t

v, . 1. bagiml degiskenin t. zamandaki degeridir. Burada i=1,...,N ve t=1,...,T.
X/: i. bagimsiz degiskenin t. zamandaki degeridir. j aciklayict degisken sayisini

gostermektedir. j=1,...,K.

27 Robert S. Pindyck ve Daniel L. Rubinfeld, Econometric Models and Economic Forecasts, 3. baski,
USA:McGraw-Hill, 1991, s.223.
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[ 1 2 K]
Vil Xy X Xa U
1 2 K
| V2 X = Xy Xy o X _|
Vi = i= u, =
1 2 K
. cee u
le _Xil XiT XiT_ iT

Yukaridaki esitlikler asagidaki gibi yeniden yazilabilir:

N X, U,

X u

y= V2 X = 2 u,= :
YN | Xy Uy

Dolayisiyla Denklem 3.1°1 asagidaki gibi yeniden yazabiliriz:
Vy=pX +u (32)

Denklem 3.2°de y: NT x 1, X: NT x K biiyiikliigiinde ve u: NT x 1 biiyiikliiglindeki bir

matristir. Burada

Iz

p= P. olarak ifade edilmektedir.

By

3.4.1.1. Sabit Etkiler Modeli

Denklem 3.1°de u,, tek yonlii hata bileseni regresyon modelinde asagidaki gibi

yazilmaktadir.””®

Uy =H; +Vy (3.3)

78 Badi H. Baltagi, Econoetmric Analysis of Panel Data, 4. baski, UK:John Wiley & Sons Ltd, 2008, s.13.
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burada g, gozlenemeyen bireye bagl etkileri gostermektedir. v, ise hata paylaridir. g,

zamandan bagimsizdir ve regresyonda tahmin edilmeyen herhangi bir bireysel etkiyi

aciklamaktadir. Bu baglamda 4 gozlenemeyen bireysel etki olarak diisiiniilebilir. Hata

paylar1 v, ise bireye ve zamana gore degisebilmekte ve regresyondaki olagan hatalar olarak

diisiiniilmektedir.?”

Boylece Denklem 3.2 tek yonlii hata bilesenine gore vektor formunda asagidaki gibi

yeniden ifade edilebilir:
y=au, +pX+u=25+u 34
Denklem 3.4’te y, NT x 1 biiyiikliigiinde X, NT x K biiyiikliigiinde bir vektordiir.”*’
7= 7= [ZNT,X ],5’ = (a', ﬂ') ve 1, ise NT boyutlu bir birler vektoriidiir.?®!
Denklem 3.3 asagidaki gibi tekrar yazilabilir:

u=Z2Z,u+v (3.5)

burada Z, =1, ®¢.. 1, : N boyutlu bir birim matrisidir. z-: T boyutlu bir birler matrisi ve
® ise Kronecker ¢arpimuini gostermektedir. Z, birlerden ve sifirlardan olusan ayirt edici veya

bireysel yapay degiskenlerden olusan bir matristir. Z,Z; =1, ® J, ve J, T boyutlu birlerden
olusan  bir  matristir. ~P=Z, (Z;,Z u fl Zdur  ve Z,nun izdisim  matrisi
I, ® J, indirgenmektedir (J, =.J,/T). P, her birey i¢in zamana gére gdzlemin ortalamasini

alan bir matristir ve 6 =1,, —P ise bireysel ortalamalardan sapma ile hesaplanan bir

. . 282
matristir.

" Baltagi, a.g k., s.13.
%0 Baltagi, a.g k., s.13.
%! Baltagi, a.g k., s.13.
%2 Baltagi, a.g k., ss.13-14.
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Sabit etkiler modelinde (SEM) g, 1ID (O,O'V2 )’dir ve sabit bir parametre oldugu
varsayllmaktadir. X, 'nin v, ’den bagimsiz oldugu varsayilmaktadir. Sabit etkiler modelinin

N sayidaki firmanin incelenmesinde ya da OECD iilkeleri, N sayidaki Amerika devletlerinin
incelenmesinde kullanilmasi uygundur.®® Denklem 3.4 ve Denklem 3.5 birlestirildiginde

asagidaki denklem elde edilmektedir:
y=ai,+pX+Z u+v=20+7Z u+v (3.6)

Denklem 3.6, EKK ydntemi ile tahmin edilerek «, # ve x bulunabilir. Z, NT x (K+1)
boyutlu bir matristir ve Z, NT x N boyutlu bireysel yapay degisken matrisidir. Burada N

biiytik ise Denklem 3.6 ¢ok fazla sayida bireysel yapay degisken icerecektir ve EKK ile

evirilmesi gereken matris biiyiik ve N+K boyutunda olacaktir. Aslinda « ve £ paremetreleri
ile ilgilenildigine gore LSDV (EKK Yapay Degisken) tahmincisi Denklem 3.6’dan elde
edilebilir.”*

& = OBX + Ov (3.7)

PZ,=Z7, oldugu i¢in 67, 6=6,, =0. Diger bir deyisle Omatrisi bireysel etkileri

gidermektedir. Bu ise k. tahminci i¢in (k=1,2,..,.K), y =6y ve X = 6X arasindaki iliskidir.
Denklem 3.6’nin ¢oziimii icin (N+K)x(N+K) yerine (KxK)’nin tersinin alinmasi yeterli

olacaktir. Boylece SEM EKK tahmincisi ise asagidaki gibi elde edilmektedir.?*
f=(xex)" X' (3.8)
Cift yonlii hata bilesenli regresyon modelinde hata terimi:

u, =p,+4,+v, (3.9)

% Bknz. Erlat 2008 ve Baltagi 2008.
2% Baltagi, a.g k., s.14.
% Baltagi, a.g k., s.14.
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haline gelmektedir. Burada g, : gozlenemeyen bireysel etki, A4,: gézlenemeyen zaman etkisi
ve v, :kalan hatalardir. 4, bireyden bireye degismemekte ve regresyon modelinde tahmin

edilmeyen herhangi bir zaman 6zgii etkiyi agiklamaktadir. Buna Ornek olarak {iretimdeki

kesilme ya da petrol arzimi keserek fiyatlar1 yiikselten bir petrol ambargosu gésterilebilir.”*

u=Z,u+2Z,A+v (3.10)

Z,, u ve vdaha once tanimlanmisti. Z) =7, ®¢, ‘dir. Z), A,’nin tahmini igin

M2

regresyon denklemine eklenen yapay degisken matrisidir.”’

Cift yonlii hata bileseni modelinde 4z ve A, sabit parametreler olduklar
varsayllmaktadir. v, ise 1ID (O,(jv2 )’dir. Boylece Denklem 3.9 ¢ift yonlii sabit etkiler hata
bileseni regresyon modeli haline gelmektedir. X, ’nin v,’den bagimsiz oldugu
varsayllmaktadir. Burada yapilan tahmin N birey sayis1 ve zaman periyoduna baghdir. Z, NT

x T boyutlu bireysel yapay degisken matrisidir. Burada N veya T biiylik olursa regresyon
denkleminde c¢ok fazla sayida yapay degisken olacaktir {(N—1)+(7'—1)} ve boylece
serbestlik derecesinde 6nemli bir kayip meydana gelecektir. Ayrica bu durum ¢oklu baglanti

sorununu hafifletecektir. (N +T+K- 1) biiyiikligiindeki bir matrisinin evrigini almak yerine

grupici (Within) transformasyonu ile B parametresi tahmin edilebilir.**®
0=E,QFE, =1,81,-1,8J,~J,®L,+J,®J,* (3.11)

burada E,=1,-J, ve E,=I,—J,’dir. Bu transformasyon g ve A ’nin etkilerini

temizlemektedir. Aslinda y=6 ve y.= ZZ y,/NT oldugunda ¥, =(y, -y, -y, +7 )

olacaktir. Sonugta y =6 ve X=0x regresyonlar1 tahmin edildiginde grupici tahmincisi

B =(X'0x )" X'y elde edilecektir.*®

% Baltagi, a.g k., 5.35.
%7 Baltagi, a.g k., 5.35.
% Baltagi, a.g k., 5.35.
% Detayli bilgi igin bknz. Wallace and Hussain 1969, Coziim i¢in Bknz. Baltagi 2004.
* Baltagi, a.g k., 5.36.
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3.4.1.2. Rassal Etkiler Modeli
SEM Denklem 3.3’1 tekrar ele alalim.
U, =l +v, (3.3)

Burada g 'nin (gdzlenemeyen bireysel etki) agiklayict degisken ile iliskili oldugunu
varsayllmaktadir. Ancak Rassal etkiler modelinde (REM) gdzlenemeyen etkinin acgiklayici

degiskenler ile iligkili olmadig1 varsayilmaktadir. Diger bir deyisle Cov(X /) ,ul.)=0’d1r.

it
Aslinda rassal etkiler modeli sabit etkiler modelinin biitiin varsayimlarini igermektedir. Ek
olarak agiklayict degiskenin tiim zaman dilimleri i¢in gézlenemeyen etki ile iliskisiz oldugu

varsayilmaktadir.”!

4, ’nin agiklayict degisken ile iligkili olmadigr varsayilldiginda S katsayilar tek bir
yatay kesit kullanilarak tutarli sekilde tahmin edilebilir. Ancak tek bir yatay kesitin
kullanilmas1 diger zaman periyotlarindaki kullanigh bilginin g6z ardi edilmesine neden
olacaktir. Bu nedenle havuzlanmis EKK yontemi ile rassal etkiler modeli varsayimlar: altinda
f katsayilan tutarl sekilde tahmin edilebilir. Ancak bu durumda rassal etkiler modelinin
anahtar 6zelligi goz ardi edilmis olacaktir. Burada bilesik hata terimi tek yonlii olarak soyle

ifade edilmektedir: u, = 1, +v, . Boylece rassal etkiler modelinin denklemi asagidaki gibidir:
YVu =0+ ﬂsz{ Tu, =, + ﬁlXilt +..+ B X +u, (3.12)

Denklem 3.12°de 4, , u,, ’nin icerisinde yer almakta ve u, zamanlar arasinda iliskilidir.

Aslinda rassal etkiler modeli varsaymm altinda, Cov(v

it>

Vis):O'f, /(0'/2, +0'V21t S,
o, = Var(u,) ve o’ =Var(v,) dir. Bu pozitif seri korelasyon énemlidir ve havuzlanmis EKK

standart hatalar1 bu korelasyonu g6z ardi etmektedir. Dolayisiyla standart hatalar yanlis
olmaktadir. Burada seri korelasyon sorununun ¢éziilmesi icin GEKK (Genellestirilmis EKK)

modelinin kullanilmas1 gerekmektedir. GEKK’ya bir alternatif olarak c¢ok biiyilk N ve

1 Wouldrigde, Jeffrey M., Introductory Econometrics: A Modern Approach, Kanada:Thompson South-
Western, 3.baski, 2006, ss.493-494.
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nispeten kiigiik T*nin kullanilmasi da uygun olabilir.*** Korelasyonu gideren GEKK cebiri ile

Denklem 3.13 elde edilmektedir.
A=1-|o2 /(o2 +T02)] " (3.13)

Boylece Denklem 3.12, Denklem 3.13 yardim ile asagidaki sekilde yeniden

yazilabilir.
=, =ay(1= )+ B(X}, = AX)) + ..+ B (X = AX) + (u, — Ait,) (3.14)

burada degiskenlerin iizerindeki yatay ¢izgeler ilgili degiskenin ortalamasini ifade etmektedir.
Denklem 3.14 sozde ortalamadan farki alinmis serileri igermektedir. SEM tahmincisi ilgili
degiskenin zaman ortalamasindan ¢ikmaktadir. REM transformasyonu ise zaman

ortalamasinin bir boliimiinden gikmaktadir. Bu bélim o ve 0'/2, ’ye ayrica zaman periyotu

T’ye baghdir. Denklem 3.14’te havuzlanmis EKK tahmincisi GEKK tahmincisidir.*”?

Denklem 3.14’teki transformasyon aciklayici degiskenlerin zaman ic¢inde sabit
olmasina izin vermektedir. Bu durum REM’in faydalarindan biridir. REM, agciklayici
degiskenler zaman i¢inde sabit olsa da olmasa da gozlenemeyen etkilerin agiklayici

degiskenler ile iliskisiz oldugunu varsaymaktadir.***

A parametresi uygulamada asla bilinemez ama her zaman hesaplanabilir. A ’nin

A

hesaplanmasi i¢in farkli yollar mevcuttur (EKK veya SEM gibi). Genellikle A4,

A Ao a2 . . o -
A=1- {1/ [1 +T (0'/24 +6 )]} halini almaktadir. Burada ai , GZ ’nin tutarl tahmincisi ve &,

o, ’nin tutarh tahmincisidir. Bu tahminciler havuzlanmis EKK ya da SEM hata terimleri ile

-1
& U, 'dir. Burada u,,

M‘*}

N
olusturulabilirler. Bir olasilik, oA'fl = [NT ( —1 / 2- k+1 ] 12

i=l t=1s

Denklem 4.12’nin havuzlanmis EKK yo6ntemi ile tahmininden elde edilen hatalardir. Bunun

22 Wouldrigde, a.g k., s.494.
23 Wouldrigde, a.g k., s5.494-495.
2% Wouldrigde, a.g k., s.495.
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yani swa o,, 6, =06, -6, esitliginden elde edilebilir. Burada &7 havuzlanmis EKK

tahmininden elde edilen standart hatalarin karesidir.?*>

A yerine A kullanan uygun GEKK tahmincisi REM tahmincisi olarak
isimlendirilmektedir. REM varsayimlar1 altinda, tahminci, asimtotik olarak normal dagilima
sahip ve tutarli olacaktir (N biiyiik ve T sabit iken). Kiiclik N ve biiylik T degerleri icin REM

tahmincisinin dzellikleri bilinmemektedir.*”®

Denklem 3.14, REM tahmincisi ile havuzlanmis EKK ya da SEM tahmincileri

arasinda iliski kurulmasma izin vermektedir. Havuzlanmus EKK, A4=0 iken elde
edilebilmektedir. SEM ise A =1 iken elde edilebilmektedir. Uygulamada A asla 0 ya da 1

degerlerini almaz. Ancak eger A sifira yakin olursa REM tahmincisi havuzlanmig EKK’ya

yakin ¢ikacaktir. Bu durum gézlenemeyen etkinin nistepen 6nemsiz oldugu durumlar i¢in

gecerlidir. Diger taraftan T biiyiik degerler aldiginda A le yakin olacak ve REM tahmincisi

SEM tahmincisine benzeyecektir.”*’

3.4.2. Panel Birim Kok Testi

Panel verilerin duraganlik durumlarinin incelenmesi bir¢ok panel birim kok testi
kullanilabilmektedir. Bunlar, Levin, Lin ve Chu (2002) (LLC), Im, Peseran ve Shin
(1995,1997) (IPS), Harris ve Tzavalis (1999), Maddala ve Wu (1999) ve Breitung (2000)
olarak siralanabilir. Bu testlerin hepsinde temel hipotezde serinin duragan olmadig: alternatif
hipotezde ise serinin duragan oldugu yer almaktadir. Ancak Hadri (2000) gelistirmis oldugu

testte temel hipotez serinin duragan, alternatif ise duragan olmadigini varsaymaktadir.>®

Literatiirde incelendiginde birim kok analizinde genel olarak Im Peseran ve Shin (1997
- IPS), Maddala ve Wu (1999 - MW) ile Levin, Lin ve Chu (2001 - LLC) testlerinin
kullanildig1 goriilmektedir. IPS ve LLC testleri dengeli panel sart1 ararken, MW testi dengesiz

2% Wouldrigde, a.g k., 5.495.

2% Wouldrigde, a.g k., 5.495.

7 Wouldrigde, a.g k., s.495.

2% Harris, Richard ve Robert Sollis (2003), Applied Time Series Modelling and Forecasting, United
Kingdom: John Wiley and Sons, s.191.

138



panel i¢in de kullanilabilirdir. Ayrica MW testi bireysel ADF regresyonlari i¢in ayni1 gecikme

uzunlugunu zorunlu kilmamaktadir. MW testinin zayif yoni ise parametrik olmayisidir. Diger

299

taraftan LLC ve IPS testleri parametrik testlerdir.”” LLC testi, en az 10 yatay kesit ve 25

zaman serisinden olugan bir panel veri analizinde t istatistiklerinin ampirik dagilimlar: igin
mitkemmel tahmin vermektedir.**® Dolayisiyla bu ¢alismada serilerin duraganlik durumlarinin

aragtirilmasi i¢in LLC testi tercih edilmistir.
Levin, Lin ve Chu (2002) — LLC 301

LLC testi y, gibi bir serinin (i=1,...,N ve t=1,...,T) stokastik siirecini aragtirmaktadir.

LLC testinin varsayimlari soyledir:

a. y, serinin, asagidaki li¢ modelden birine uygun oldugu varsayilmaktadir:
Model 1: Ay, =y, +¢,
Model 2: Ay, = oy, +0y,, + &,
Model 3: Ay, =a,, +a,t+, ,+¢,

Yukaridaki modellerde —2(¢, <0 ve i=1,...,N ‘dir.

b. Hata terimi £, bireylerden bagimsiz dagilmaktadir ve her bir birey i¢in duragan bir

ARMA siirecini takip etmektedir.

Sy = Zeijgit—j + &,
=

c. Bitini=1,...,N’ler ve t=1,...,T’ler i¢in

(e Yoo E(e2)2 B,)0; ve E(¢2)+2Y E(6.¢,  XB.(oo.

j=1

%9 Cheng Hsiao, Analysis of Panel Data, 2. baski, Cambridge University Press:United Kingdom, 2003, ss.298-
301.

3% Sunwoong Kim, “Lack of Convergence across Former West German States”, Working Paper, Department of
Economics, University of Wisconsin, 2003, s.11.

31 Andrew Levin, Chien-Fu Lin ve Chia-Shang James Chu (2002), “Unit Root Tests In Panel Data:Asymptotic
And Finite-Sample Properties”, Journal of Econometrics, 108, 1-24.
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Varsayim 1(a) ti¢ farkli veri olusturma siireci icermektedir. Model 1°de panel birim kdk

test siireci temel hipotez H:5 =0 ile alternatif hipotezi H,:5 <0 arastirmaktadir. Model
2’de y, serisi bireye 6zgili ortalama i¢ermektedir. Ancak zaman trendi yoktur. Bu baglamda
test prosediirii temel hipotez H,:6=0 ve «, =0’a kars1 alternatif hipotez H :0 <01
aragtirmaktadir (050,- € R). Son olarak Model 3°de y, serisi bireye 6zgii ortalama ve zaman
trendi igermektedir. Boylece test prosediirii, H,:0 =0 ve «, =0’a kars1 alternatif hipotez
H,:6 < 0’1 aragtirmaktadir. (“n € R). 1(b), seri korelasyonu ortaya koymaktadir. 1(c), LLC

panel birim kok testinde varyanst yenilemek i¢in bir uzun donem varyans orani
tanimlanmistir. Varsayim 1(c)'deki simirhilik sartlari bu oraninin N biiyiik hale gelirken

paneldeki her bir birey i¢in sonlu kalmasini saglamaktadir.

LLC test prosediiriindeki temel hipotez Denklem 3.15’te goriilmektedir.

E
Ay, =0y, + zeiLAyit—L ta,d, +é&,, m=1,2.3,. (3.15)

L=1
Denklem 3.15°te P; bilinmedigi i¢in LLC test siireci li¢ adimda islemektedir.

Adim 1: Birinci adimda her bir birey i¢in farkli ADF regresyonlar1 ¢alistirilmaktadir Denklem
4.15 her bir birey i¢in tahmin edilmektedir. Gecikme uzunlugu P; ‘nin bireyler arasinda
degismesine izin verilmektedir. Belirli bir T uzunlugundaki Ornekte uygun gecikme

uzunlugunun sec¢ilmesi i¢in maksimum gecikme uzunlugu P,,, sec¢ilmektedir ve nispeten
kiigiik gecikme uzunlugu tercih edilirse 621 ‘nin t istatistigi kullanilmaktadir. P; belirlendikten
sonra Ay, , (L=1,..., P;)) ve dy ‘ye kars1 Ay, ve y, , regresyonlari tahmin edilir. Sonugta ¢,

ve v, , hatalan elde edilir. Burada ¢, =¢, /o, ve v, , =V, /0, dir.

Adim 2: ikinci adimda uzun doénem standart hatalarin kisa dénem standart hatalara orani
hesaplanmaktadir. Temel hipotezde birim kokiin var oldugu varsayimi altinda Model 1 igin

uzun donem varyansi Denklem 3.16°daki gibi hesaplanmaktadir.

T

. 1 & K 1
Gy = Ay +2D) wy | D Ay Ay, (3.16)
T_l =2 L=1 T_l

t=2+L
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Burada L normal gecikme, K ge¢mis gecikmelerdir. we, =1 —(L / (I? +1))’dir.
Adim 3: Ugiincii adimda panel t istatistigi hesaplanir. Havuzlannms EKK yéntemi ile NT
gbzlem sayisina sahip Denklem 3.17 tahmin edilir.

~

&, =0V, +&, (3.17)

Burada T =7 — p—1°dir ve T paneldeki her bir bireyin ortalama gbézlem sayisidir. p

N
ise bireysel ADF regresyonlari i¢in ortalama gecikme uzunlugudur ve p = LZ p; -
i=1

LLC testinin hipotezleri sdyledir; H,:p=0 ve H, :p(0 30

Ekonometrik teorinin sunulmasinin ardindan ampirik analize ge¢ilebilir.

3.5. AMPIiRiK ANALIZ

Parasal birliginin etkilerinin grafik ve tablo yardimi ile 0On incelenmesinin

yapilmasinin ardindan seriler arasindaki iligkiler panel veri analizi yardimiyla arastirilacaktir.

Frankel ve Rose (2002), ¢alismalarinda bir iilkenin kendi bagimsiz parasini terk ederek
bir parasal birlige ya da para kuruluna dahil olmasinin sonuglar ile ilgilenmektedirler. Bu
baglamda ilk olarak para birligi ya da para kurulunun ticaret lizerindeki etkisini ikinci olarak
hasila iizerindeki etkisini arastirmaktadirlar.’® Bu calismada Frankel ve Rose (2002)’un

yontemi takip edilmektedir.

Calismanin ilk hipotezi: parasal birligin dis ticaret lizerinde pozitif bir etkisinin
mevcut oldugudur. Bu hipotezin arastirilmasi igin ticaret ¢ekim modeli (trade gravity model)
olusturularak tahmin edilmektedir. Ticaret ¢ekim modelinde cesitli kontrol degiskenleri

kullanilarak tlkeler arasindaki ¢ift tarafli ticaret iliskisi tahmin edilebilmektedir.

392 Dimitrios Asteriou ve Stephen G. Hall, Applied Econometrics: A Modern Approach Using EViews and
Microfit, China:Palgrave MacMillan, 2007, s.367.
39 Frankel ve Rose, a.g.m., s5.437-466.
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Ikinci hipotez ise parasal birligin makroekonomik performans iizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugudur. Parasal birligin makro ekonomik performans iizerindeki etkisinin

arastirilmasi icin hasila ¢ekim modeli (GDP gravity model) olusturularak tahmin edilecektir.

3.5.1. Cekim Modeli

Uluslararas: ticaret cekim modeli, ampirik ¢aligmalarin agir is makinesidir. Iki iilke
arasindaki ticaretin biiyiikliikk (GSYIH ve niifus) ile orantili olarak arttig1 ve ulasim maliyeti
(iilkeler arasindaki uzaklik, ortak bir sinira sahip olmak) ile azaldig1 varsayilmaktadir. Cekim
modeli, iilkeler ve donemler arasindaki cift tarafli ticaret akimlarini genis bir cesitlilikte

304

aciklayabilmektedir.”™™ Cekim modeli iktisat biliminde ilk olarak 1962 yilinda Tinbergen

tarafindan kullanilmigtir.**

Cekim modelleri, iilkeler arasindaki ticaret hacmini, sermaye hareketleri ve gog
hareketlerini agiklamak i¢in yergekimi giicii kavramini kullanmaktadir. Ornek olarak ticaret
hacmi icin kurulan ¢ekim modelleri GSYIH, niifus ve mesafe degiskenleri ile
aciklanmaktadir. Ticaret akimlarina yonelik politika etkileri politika degiskeni eklenerek

Slciilebilmektedir.”

Bolgesellesmenin (tercihli ticaret anlasmasi, parasal birlik, vb.) etkisinin temsil
edilmesi igin ¢ekim modeli igerisine bir yapay degisken eklenebilmektedir.*”’ Modele dahil
edilen yapay degiskenin katsayisinin pozitif ¢ikmasi, ticaret anlagmasina giden tilke ¢iftlerinin
yapmis olduklar1 ticaret anlagsmasinin, ticaret artirici bir etkisinin oldugunu gostermektedir.
Diger bir deyisle ticaret artirici etki ticaret saptirict etkiden daha biiytiktiir. Katsayinin negatif

olmasi ise ticaret saptirici etkinin oldugunu géstermek‘[e:dir.308

3% Eichengreen, Barry ve Douglas A. Irwin, “The Role Of History In Bilateral Trade Flows”, NBER Working
Paper Series, Working Paper 5565, 1996, s.1.

395" Anna Golovko, “Cekim Modeli: Avrasya Ulkelerinin Dis Ticareti”, EconAnadolu 2009: Anadolu
Uluslararas iktisat Kongresi, 17-19 Haziran, Eskisehir, Tiirkiye, 2009, s.3.

3% Kenneth A. Reinert, "Gravity Models", Princeton Encyclopedia of the World Economy, 2009,
http://mason.gmu.edu/~kreinert/paperspdf/gravmod.pdf.

397 Jeffrey Frankel ve Shangjin Wei, "Trade Blocs and Currency Blocs," NBER Working Paper Series, Working Paper
4335, 1993, s.3.

308 Eichengreen ve Irwin, a.g.m., s.2.
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Cekim modeli Newton Kanunu ile baslamistir. Newton Cekim Kanunu Denklem

(3.18)’de goriilmektedir.’”

GF=—1"L j=%j (3.18)

denklemde, ¢ekim giici M;ve M, (i ve j cisimlerinin kiitleleri)’den direkt olarak, D,

(cisimlerin uzakligi)’den ise dolayli olarak etkilenmektedir. Cekim modelleri dogal logaritmik

olarak ifade edilmektedir. Denklem (3.19)’de, Denklem (3.18)’in lineer hali goriilmektedir:

InGF =InM,+InM,-InD; i#j (3.19)

Denklem (3.19), uluslararasi ticaret ¢ekim modelleri ile yeniden diizenlenerek Denklem (3.20)
haline gelmektedir. Denklem (3.20)’de yergekimi giicii yerine ticaret akimi (net ihracat) ya da
ithracat degiskenleri konmaktadir. Denklemde cisimler arasindaki mesafenin yerine iilkelerin
birbirine uzaklig1 kullanilmaktadir. Diger taraftan kiitle agisindan 4 farkli secenek mevcuttur.

[lk olarak kiitle yerine GSYIH (GDP) konabilmektedir. Bu durumda denklem:

InE, =a,+ B, InGDP, + ,InGDP, + 5, In D, (3.20)

Denklem (3.20) i¢in genel olarak A, 3,)0 olmasi1 beklenmektedir. Ancak Denklem (3.20)

icerisindeki GDP geliri temsil etmektedir ve ¢gekim modeli tarim {irtinlerine uygulandiginda
hedef iilkede (ticaret partneri olan ikinci iilkede) Engel Kanunu GDP’nin negatif olabilmesine

izin vermektedir. Boylelikle /3,(0 olabilmektedir.’'

Kiitle yerine konulabilecek ikinci alternatif, GDP ile POP (niifus) degiskenlerinin ayni

anda ele alinmasidir:

InE; =@, +y,InGDP, +y,InGDP, + y;In POP, + y,In POP, + yIn D, (3.21)

3% Kenneth, a.g.m., s.1.
319 Kenneth, a.g.m., s.2.
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Niifus degiskeninin beklenen isaretini gbéz Oniine aldigimizda (7/3,74>0), bu
degiskenler piyasa biiyiikliigiinii temsil ettikleri i¢in pozitif olmalar1 beklenmektedir. Diger
taraftan piyasa biiyiikligiiniin etkisi kadar ithal ikame etkisinin de mevcut olmasi olasilig1
mevcuttur. Ithal ikamesi etkisinin daha biiyiikk olmasi durumunda 7,)0 olmasi

beklenmektedir.*'!

Ucgiincii alternatif, GSYIH (GDP) yerine kisi basi hasila rakamlarinin konmasidir.

Dérdiincii alternatif ise hem hasila hem de kisi basi hasila rakamlarmin birlikte konmasidir.*'

, GDP.
InE, =7,+9,In GDE +0,In L |+38,InD, (3.22)
’ POP, POP, /
1 = 1 GDF, 1 GDF, 1 1 1
nk; =y, +vn POP +v,In PoP +v;InGDE, +v, InGDP, +v;1InD; (3.23)

Denklemlerdeki degiskenler birbirini ikame etmektedir. Dolayisiyla denklemlerdeki
katsayilar birbirine doniistiiriilebilir: y, =6, =v, +v,; 7, ==0, =—V,; 7, =0, =v,+Vv, Ve

_ . 313
Ve =—0,=-V,.

Bu ¢aligmada ¢ekim modeli yardimi ile ilk olarak parasal birligin dis ticaret tizerindeki
etkisi arastirilacaktir. Sonrasinda hasila seviyesi i¢in yeni bir ¢ekim modeli olusturularak

parasal birligin hasila {izerindeki etkisi arastirilacaktir.

Burada Onemli bir diger nokta tahminde kullanilacak yontemin belirlenmesidir.
Denklemler havuzlanmig EKK yontemi igerisinde ortak etkiler, sabit etkiler ve tesadiifi etkiler
olmak iizere 3 farkli sekilde tahmin edilebilmektedir. Ancak panel veri teorisi incelendiginde
benzer 6zellikler tasiyan ya da bir birlige iiye iilkeler i¢in sabit etkiler modelinin (OECD
tilkeleri, ABD iilkeleri, Orta Dogu iilkeleri vb.) daha uygun olacagina dair bir goris

mevcuttur. Diger taraftan rastgele secilen ornekler icin rassal etkiler modelinin tercih

3 Kenneth, a.g.m., s.2.
312 Kenneth, a.g.m., s.2.
13 Kenneth, a.g.m., ss.2-3.
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edilmesinin daha uygun olacag: diisiiniilmektedir.’'* Dolayisiyla bu ¢alismada parasal birligin
etkilerinin arastirilmasinda sabit etkiler modeli edilecektir. Cekim modeline iliskin tahminler

asagidaki bagliklar altinda sunulmaktadir.

3.5.2. Ticaret Cekim Modeli

Ticaret ¢ekim modeli i¢cin Farugee (2004), Micco vd. (2003) ve McGowan 2008’in

15

kullandiklar1 model takip edilecektir.’’> Diger taraftan ¢ekim modeline iliskin literatiir

incelendiginde kurulan modeller arasinda ciddi farkliliklarin mevcut olmadig goriilmektedir.
Bu calismada kullanilacak ticaret ¢cekim modeli Denklem (3.24)’de goriilmektedir:

LnTrade, = B, + B,(GDP,,)+ B, (y;,)+ B FTA,, + B,EMU ;, + B;Z, +u, (3.24)

Denklem (3.24)’de

LnTrade,, : 1 ve j llkeleri arasindaki ihracat ve ithalat ticaret hacimleri (tahmin yapilirken
hem ihracat hem de ithalat i¢in ayr1 ayr1 tahmin yapilmaktadir),

GDP,, : GSYIH,

Vi : Kisi bas1 GSYIH,

FT4, : Serbest Ticaret Anlagmasi,

EMU : Avrupa parasal birligi,

Z. : Kontrol degiskenleri (dil, cografi uzaklik, nufiis)

u, : Hata terimi.

Modelde ihracat ve ithalat rakamlari, milyon dolar cinsi rakamlardir. Hem ihracat hem
de ithalat i¢in iki ayr1 model tahmin edilecektir. GSYIH rakamlar1 nominal hasila
rakamlaridir. Kisi bag1 hasila rakamlari yillik GSYIH rakamlarinm yil ortasi niifus miktarina
boliinmesi ile elde edilmektedir. FTA ve EMU degiskenleri yapay degiskenlerdir. Bu
degiskenler i¢cin eger ticarete taraf olan llkeler serbest ticaret anlasmasi yapmis ise FTA

degiskeni 1 aksi durumda 0 degerini almaktadir. Diger taraftan iilkeler parasal birlige dahil ise

314 Bknz. Erlat 2008 ve Baltagi 2008.
13 Micco vd. (2003); Farugee (2004); McGowan (2008).
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EMU degiskeni 1 aksi durumda 0 degerini almaktadir. Dil (LANG) degiskeni ticarete taraf
iilkelerden her ikisinin aynmi dili konusmasi durumunda 1 aksi durumda O degerini alan bir
yapay degiskendir. Cografi uzaklik (DIST) serisi ticarete taraf iilkelerin baskentlerinin kus
ucusu uzakliginin kilometre cinsinden hesaplanmasi ile elde edilmistir. Niifus (POP) serisi y1l
ortast niifus rakamlarin1 gostermektedir. Cift tarafli ticaretin incelenmesinde kullanilan yillik

veriler 1987-2009 donemini kapsamaktadir.

Analizde Tirkiye dahil 24 OECD iilkesi ele alinmaktadir. Bu iilkelerden 12 tanesi
parasal birlige dahil olan tlkelerdir. Diger 12 iilke ise Kanada, Japonya, ABD, Avustralya,

Izlanda, Yeni Zelanda, Hollanda, Norveg, Isveg, Isvicre, Ingiltere ve Tiirkiye.

Aciklandig1 iizere homojen {lilke gruplart ile yapilan analizler i¢in sabit etkiler
modelinin kullanilmasi uygun olmaktadir. Bu baglamda ticaret ¢ekim modeli i¢in sabit etkiler
modeli kullanilacaktir. Sabit etkiler tahmincisi ile gozlenemeyen bireysel karakteristikler
yakalanabilmektedir. Cekim modelinin tahminine ge¢gmeden Once serilerin duraganlik
durumlar1 aragtirilacaktir. Serilerin duraganlik durumlarinin arastirllmasinda LLC testi

kullanilacaktir.

3.5.2.1. Birim Kok Test Sonuclar:

Serilerin diizey degerleri i¢in LLC test sonuglar1 Tablo 3.16’da goriilmektedir.

Tablo 3.16: Serilerin Diizey Degerleri i¢in LLC Test Sonuc¢lari

Bireysel

Sabitsiz Bireysel Ly
Degiskenler Olasihik Y Olasiik | Sabit ve | Olasihk
ve Sabit
. Trend
Trendsiz
LEXP -1.602 0.054 -2.767 0.002 -4.588 0.000
LIMP -1.296 0.097 -2.119 0.017 -3.252 0.000
LDIST -1.001 0.158 -2.333 0.009 -2.905 0.001
LGDP 15.211 1.000 -18.672 0.000 -29.733 0.000
LPPC GDP 0.421 0.663 0.142 0.556 0.213 0.584
LPOP 26.855 1.000 -41.088 0.000 -51.891 0.000
LPOP PARTNER 0.0876 0.534 1.868 0.969 1.529 0.936

*Gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmigtir.
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Tablo 3.16°daki LLC test sonuglarina gére PPC_GDP ve POP_PARTNER serilerinin
seviyesinde duragan olmadiklar1 goriilmektedir. Serilerin duraganliginin saglanmasi i¢in
birinci farklari alinarak serilerin duraganliklarinin saglanip saglanmadiginin arastirilmasi igin

tekrar birim kok analizi yapilacaktir. Sonuglar Tablo 3.17°de goriilmektedir.

Tablo 3.17: Serilerin Birinci Farklar icin LLC Test Sonuclari

Bireysel
Olasihk Sabit ve Olasihk
Trend
DLPPC_GDP -152.495 0.000 -218.210 0.000

DLPOP PARTNER -154.204 0.000 -215.779 0.000
*Gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmigtir.

Bireysel
Sabit

Degiskenler

Tablo incelendiginde PPC _GDP ve POP PARTNER serilerinin birinci farklari
alindiginda duragan hale geldikleri goriilmektedir. Serilerin duraganlik durumlarinin

arastirilmasinin ardindan seriler arasindaki iliskilerin arastirilmasina gegilebilir.

3.5.2.1. Ticaret Cekim Modeli Panel Veri Analizi Sonuclar:

Ticaret ¢cekim modeli tahmini yapilirken bagimli degisken olarak hem LEXP hem de
LIHR degiskenleri ele alinacaktir. Incelenen iilkelerin hepsinin OECD iilkesi olmasi

dolayistyla panel EKK i¢in daha 6nce aciklandigi {izere sabit etkiler modeli tercih edilecektir.

Tablo 3.18: Ticaret Cekim Modeli Sonuclarr*

Bagimli Degisken: LEXP |
Toplam havuzlanmig gézlem sayisi: 11594
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihik
C -0.110782 0.265009| -0.418031 0.6759
EMU 0.040971 0.010758 3.808458 0.0001
LANG 0.081817 0.019335 4.231507 0.0000
LDIST -0.071977 0.006905 -10.42358 0.0000
LGDP -0.060970 0.015767| -3.866823 0.0001
DLPPC GDP 1.679481 0.084132 19.96237 0.0000
LPOP 0.101460 0.024603 4.123811 0.0000
DLPOP PARTNER 0.991049 0.051206 19.35400 0.0000
LEXP(-1) 0.944373 0.004627 204.1095 0.0000
R kare 0.963915] Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmig R kare 0.963821| Akaike bilgi kriteri 1.138845
S.E. of regression 0.427051| Schwarz kriteri 1.158520
Hata Kareleri Toplami 2108.777| Hannan-Quinn kriteri 1.145456
Log likelihood -6570.886 | Durbin-Watson ist. 2.172104
F Istatistigi 10295.83

* Istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.
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Ihracat degiskeninin bagimli degisken oldugu modelin tahminine iliskin sonugclar
incelendiginde parasal birligin etkisinin anlamli ve pozitif oldugu goriilmektedir. FTA
serisinin katsayis1 istatistiksel olarak anlamsiz oldugu icin denklemden ¢ikarilmigtir. Elde
edilen sonuglara gore parasal birlik, birlik iilkelerinin ihracati lizerinde artirici bir etkiye
sahiptir. Ihracat degiskeninden sonra ithalat hacminin bagimli degisken oldugu model tahmin

edilecektir.

Tablo 3.19: Ticaret Cekim Modeli Sonuclari*

Bagimli Degisken: LIMP
Toplam havuzlanmig gozlem sayist: 11585
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-ist. Olasihik
C 0.379665 0.202484 1.875037 0.0608
EMU 0.032371 0.009678 3.344715 0.0008
LANG 0.079860 0.017447 4.577302 0.0000
LDIST -0.075506 0.006115 -12.34811 0.0000
LGDP -0.023751 0.012368 -1.920368 0.0548
DLPPC GDP 1.877750 0.070063 26.80100 0.0000
LPOP 0.047223 0.018645 2.532760 0.0113
DLPOP PARTNER 0.908507 0.052911 17.17058 0.0000
LIMP(-1) 0.950492 0.003934 241.5867 0.0000
R kare 0.969629| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.969550| Akaike bilgi kriteri 0.931518
S.E. of regression 0.384999 | Schwarz kriteri 0.951205
Hata Kareleri Toplamu 1712.578 | Hannan-Quinn kriteri 0.938133
Log likelihood -5364.816| Durbin-Watson ist. 2.065410
F Istatistigi 12295.70

* fstatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Ithalat hacminin bagimli degisken oldugu modelin tahmin sonuglari incelendigi
parasal birligin benzer sekilde ithalat hacmi {izerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir
etkisinin mevcut oldugu goriilmektedir. Diger bir deyisle parasal birlik hem ihracat hem de

ithalat hacmi tizerinde artiric1 yonde bir etkiye sahiptir.

Parasal birligin, ticaret iizerinde pozitif etkisinin mevcut olmasi, ilk hipotezimizin
kanitlanmasini saglamaktadir. Diger bir deyisle parasal birlik dis ticareti pozitif yonli

etkilemektedir.

Ikinci hipotezin arastirilmasi ile parasal birligin makroekonomik performans iizerine
etkisi ortaya konacaktir. Teorik boliim icerisinde anlatildig lizere parasal birlik birgok farkl
kanaldan biiyiimeyi etkileyebilmektedir. Parasal birligin hasila tizerindeki etkisi hasila ¢ekim
modeli yardim ile tahmin edilecektir.
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3.5.3. Hasila Cekim Modeli

Calismanin bu kisminda biiyiime modeli i¢cin Mankiw, Romer ve Weil (1992)
calismalar1 ile Frankel ve Rose (2002) caligmalarinda kullandiklar1 biiylime modeli takip

edilmistir. Biiyiime modeli asagidaki sekilde kurulmustur:*'°

LnGDPPC= g, + B,NEXE, + 3,POP, + B,INV, + B,EMU, + Bsn, + B PS, + ,SS, + S Z +u,

(3.25)
Denklemde;
LnGDPPC : Kisi basi reel GSYIH,
NEXP, : Disa aciklik oran1 (Net ihracat / reel GSYIH),
POP, : Niifus miktari,
INV. : Yatirim orani (Yatirm miktar1 / reel GSYIH),
EMU, : Parasal birlik degiskeni,
n, : Niifus artis hiz1 (yillik),
PS, 3 : 11k okul seviyesinde kayitl 6grenci sayisi,
SS, : Ikinci okul seviyesinde kayith dgrenci sayisi,
VA : Diger kontrol degiskenleri,
u; : Hata terimi.

1% Kontrol

Denklem (3.25), diger kontrol degiskenleri eklenerek genisletilmistir.’
degiskenleri olarak ilgili iilkenin yiizol¢iimii (AREA), baslangic gelir seviyesi (IGDPPC),
ortalama enflasyon orani (INF) ve ticaret ortag: iilkenin GSYIH rakamlar1 (P_GDP) ele
alinmistir. Denklem igerisinde ticaret ¢cekim modeline benzer sekilde EMU’ nun katsayisinin

istatistiksel olarak anlamlilig1 ve katsayinin yonii aragtirtlmaktadir.

Denklemlerin tahminine gegilmeden once serilerin duraganlik durumlart LLC testi

yardimiyla arastirilacaktir.

316 N. Gregory Mankiw; David Romer; David N. Weil “A Contribution to the Empirics of Economic Growth”,
The Quarterly Journal of Economics, Vol:107, No:2, 1992, ss.407-437; Frankel ve Rose, a.g.m..

317 {1k ve ikinciokul degiskenleri ile ilgili agiklamalar veri seti agiklamalari igerisinde yapilmustir.

% Frankel ve Rose (2002), biiyiimeye iliskin gravity modeli neoklasik iktisat teorisi baglamimda yeni
degiskenlerle genisletmislerdir.
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3.5.3.1. Birim Kok Testi

Serilerin duraganligina iliskin sonuglar Tablo 3.20°de goriilmektedir.

Tablo 3.20: Serilerin Diizey Degerleri icin LL.C Test Sonug¢lari

Bireysel .
. Sabitsiz Bireysel Bireysel
Degiskenler e Olasihik Sabit Olasilik | Sabit ve | Olasihk

Trendsiz Trend
LGDPPC -0.725 0.234 | -18.173 | 0.000 | -26.167 | 0.000
n -19.244 0.000 | -22.803 | 0.000 | -32.960 | 0.000
LPOP 26.377 1.000 | -45.002 | 0.000 | -54.391 0.000
NEXP -22.988 0.000 -7.720 0.000 | -11.151 0.000
PS -1.627 0.051 -2.558 0.005 -3.509 0.000
SS -4.814 0.000 -1.526 0.063 -2.273 0.011
LAREA -2.294 0.010 -0.002 0.498 -0.141 0.443
LP GDP -0.017 0.493 0.010 0.504 0.170 0.567
INV -5.071 0.000 -2.998 0.001 -4.566 0.000
LIGDPPC -4.961 0.000 -4.961 0.000 | -18.474 | 0.000
INF -27.639 0.000 | -27.639 | 0.000 | -20.007 | 0.000

*Gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.

LLC test sonucglarina gore LAREA ve LP GDP serilerinin seviyesinde duragan
olmadiklar1 goriilmektedir. Test sonuglarina gore duragan olmayan LAREA ve LP_GDP
serilerinin birinci farklar1 alinarak duraganlik durumlar tekrar incelenecektir. Tablo 3.21°de

LLC test sonuglar1 goriilmektedir.

Tablo 3.21: Serilerin Birinci Farklar icin LLC Test Sonuclar:

Bireysel IR
Degiskenler Y Olasihik Sabit ve Olasihk
Sabit
Trend
DLAREA -129.737 0.000 -218.400 0.000
DLP GDP -149.802 0.000 -211.867 0.000

*Gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.

LAREA ve LP_GDP serilerinin birinci farklari alindiginda serilerin duraganlastiklar
goriilmektedir. Serilerin duraganlik durumlariin aragtirllmasinin ardindan denklemlerin
tahminine gegilebilir. Hasila ¢ekim modelinin tahmini igin ilk olarak Denklem (3.25) tahmin
edilecektir. Sonrasinda Denklem (3.25)’e ekonomik biiytikligl temsil eden yapay degiskenler

eklenerek model yeniden tekrar edilmektedir.

150



3.5.3.2. Hasila Cekim Modeli Panel Veri Analizi Sonu¢lar

Hasila ¢ekim modeli tahmini iki bashik altinda yapilmaktadir. ilk olarak Denklem
(3.25) tahmin edilecektir. Ikinci olarak c¢ekim modeline parasal birlige iiye iilkelerin

ekonomik biiyiikliigiinii temsil eden ilave bir degisken eklenerek tahmin yapilacaktir.

3.5.3.2.1. Birlik Ulkelerinin Ekonomik Biiyiikliigiiniin G6z Oniine Alinmadig Durumda
Elde Edilen Sonuclar

Bu baslik altinda Denklem (3.29)’daki hasila ¢ekim modeli tahmin edilmektedir.
Cekim modelindeki degiskenler Frankel ve Rose (2000) calismasi takip edilerek farkli farkl
kombinasyonlar ile tahmin edilmektedir. ilk olarak niifus biiyiikliigiiniin kontrol degiskeni
olarak ele alindigi model tahmin edilmistir. Modele iligkin sonuglar Tablo 3.22°te

gosterilmektedir.

Tablo 3.22: Hasila Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC
Toplam havuzlanmis gbzlem sayisi: 12672
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihik
C 1.642501 0.120439 13.63764 0.0000
LPOP -0.023232 0.006223 -3.733046 0.0002
EMU 0.002111 0.007147 0.295313 0.7678
LGDPPC(-1) 0.877165 0.004261 205.8818 0.0000
R kare 0.773537| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.773072| Akaike bilgi kriteri 0.377130
S.E. of regression 0.291873| Schwarz kriteri 0.392997
Hata Kareleri Toplamu 1077.223| Hannan-Quinn kriteri 0.382438
Log likelihood -2362.495| Durbin-Watson ist. 1.796160
F Istatistigi 1661.232

* Istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo 3.22°deki sonuglar incelendiginde parasal birligi temsil eden yapay degiskeninin
katsayisinin pozitif ancak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Parasal birligin hasilay1 agiklayan
degiskenlerden biri olmadig1r sonucuna ulasilmaktadir. Tablo 3.23’te niifus ve ortalama
enflasyon degiskenlerinin kontrol degiskeni olarak ele alindigi modele iliskin tahmin

sonuglar1 gortiilmektedir.
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Tablo 3.23: Hasila Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC
Toplam havuzlanmis gbzlem sayisi: 12511
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihk
C 2.288618 0.092752 24.67466 0.0000
LPOP 0.003444 0.001789 1.924942 0.0543
EMU -0.020987 0.005547 -3.783652 0.0002
INF -0.009093 0.000333 -27.30229 0.0000
LGDPPC(-1) 0.772686 0.008230 93.88297 0.0000
R kare 0.795035] Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.794592 | Akaike bilgi kriteri 0.285216
S.E. of regression 0.278748| Schwarz kriteri 0.301855
Hata Kareleri Toplamu 969.9329 | Hannan-Quinn kriteri 0.290786
Log likelihood -1756.172 | Durbin-Watson ist. 1.706809
F Istatistigi 1793.342

* fstatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo’daki sonuglar incelendiginde parasal birligin katsayisinin istatistiksel olarak
anlamli ancak negatif oldugu goriilmektedir. Kontrol degiskenleri arasina Yiizolglimii
degiskeni eklenerek sonuclar yeniden tahmin edildiginde elde edilen sonuglar Tablo 3.24’te

goriilmektedir.

Tablo 3.24: Hasila Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC |
Toplam havuzlanmis gézlem sayisi: 12672
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-ist. Olasihk
C 1.521295 0.119207 12.76182 0.0000
LPOP -0.017721 0.006157 -2.878072 0.0040
DLAREA -0.082919 0.004730| -17.53002 0.0000
EMU 0.009422 0.007075 1.331748 0.1830
LGDPPC(-1) 0.879532 0.004212 208.8153 0.0000
R kare 0.778911] Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.778439| Akaike bilgi kriteri 0.353274
S.E. of regression 0.288401 | Schwarz kriteri 0.369729
Hata Kareleri Toplamu 1051.663 | Hannan-Quinn kriteri 0.358779
Log likelihood -2210.346| Durbin-Watson ist. 1.795501
F Istatistigi 1649.836

* Istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo’daki sonuglar incelendiginde parasal birligin istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir. Ortalama enflasyon orani bir diger kontrol degiskeni olarak sisteme

dahil edildiginde Tablo 3.25’deki sonuglar elde edilmektedir.
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Tablo 3.25: Hasila Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC |
Toplam havuzlanmis gbzlem sayisi: 12511
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihik
C 2.157469 0.116011 18.59718 0.0000
LPOP 0.007665 0.005965 1.285094 0.1988
DLAREA -0.074660 0.004559 -16.37729 0.0000
EMU -0.013626 0.006852 -1.988588 0.0468
INF -0.008791 0.000273 -32.22057 0.0000
LGDPPC(-1) 0.778116 0.005202 149.5833 0.0000
R kare 0.799347| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.798897| Akaike bilgi kriteri 0.264116
S.E. of regression 0.275811| Schwarz kriteri 0.281348
Hata Kareleri Toplami 949.5292 | Hannan-Quinn kriteri 0.269885
Log likelihood -1623.176 | Durbin-Watson ist. 1.708135
F Istatistigi 1775.891

* [statistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo’daki sonuglar incelendiginde parasal birligin istatistiksel olarak anlamli ancak
negatif oldugu goriilmektedir. Son olarak tiim kontrol degiskenlerinin modele dahil edilmesi

ile tahmin yapildiginda Tablo 3.26°daki sonuglar elde edilmektedir.

Tablo 3.26: Hasila Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC |
Toplam havuzlanmig gézlem sayisi: 11637
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihk
C 2.793867 0.146884 19.02097 0.0000
INF -0.003496 0.000127 -27.44758 0.0000
BOPOP 0.057333 0.003187 17.99176 0.0000
EMU -0.017780 0.002912 -6.106452 0.0000
PS 0.000408 0.000237 1.719312 0.0856
SS 0.000816 5.78E-05 14.12473 0.0000
DLAREA -0.018077 0.006126 -2.950822 0.0032
DLP GDP 1.392825 0.039437 35.31737 0.0000
LIGDPPC -0.222787 0.014040 -15.86803 0.0000
LGDPPC(-1) 0.916240 0.002772 330.5702 0.0000
R kare 0.935834| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.935657| Akaike bilgi kriteri -0.905278
S.E. of regression 0.153663| Schwarz kriteri -0.884402
Hata Kareleri Toplami 273.9972| Hannan-Quinn kriteri -0.898265
Log likelihood 5300.363 | Durbin-Watson ist. 1.581044
F Istatistigi 5288.762

* [statistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo 3.26’daki sonuglar incelendiginde parasal birligi temsil eden yapay degiskenin

katsayisinin istatistiksel olarak anlamli ancak negatif oldugu goriilmektedir.
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Hasila ¢ekim modeli sonuglart incelendiginde genel olarak parasal birligin, hasila
iizerindeki etkisinin ya mevcut olmadiglr ya da negatif oldugu goriilmektedir. Tiim kontrol
degiskenleri eklenerek tahmin edilen Tablo 3.26’daki sonuglar incelendiginde parasal birligi
temsil eden yapay degiskenin katsayisinin istatistiksel olarak anlamli ancak negatif oldugu

goriilmektedir.

Teorik olarak parasal birligin etkisinin pozitif ¢ikmasi beklenmektedir. ancak parasal
birlik, faydalarinin yani sira para politikasi uygulamalarinin uluslariistii bir mekanizmaya
devredilmesi ile ulusal otoritelerin politika uygulamalarini sinirlamaktadir. Parasal birligin
faydalarinin yani sira politika giiciinii sinirlanmasi parasal birligin etkisinin teorik anlamda net

olarak ortaya konamamasina neden olmaktadir.

Parasal birliginin dig ticaret ilizerindeki etkilerinin pozitif ¢ikmasi yaninda biiylime
iizerindeki etkisi negatif ¢ikmaktadir. Burada hasila ¢ekim modeli agisindan mevcut bir
eksiklik parasal birlige dahil olan iilkelerin ekonomik biiyiikliiklerinin modele bir kontrol
degiskeni olarak eklenmemis olmasi olabilmektedir. Frankel ve Rose (2000), ¢alismalarinda
parasal birligin ticaret disindaki diger kanallar {izerinden hasilay1 etkileyip etkilemedigini
aragtirmaktadirlar. Bunun i¢in yazarlar hasila ¢cekim modeline parasal birlige {iye iilkeler i¢in
ticaret partneri iilkelerin 6nemini ortaya koyan yeni yapay degiskenler eklemislerdir. Parasal
birlik i¢indeki ticaret partnerlerinin 6nemini, iilkelerin biiytlikliigli ve lilkeler aras1 mesafe ile

Ol¢mektedirler.

Denkleme eklenen ilk degisken, parasal birlik yapay degiskeni ile partner iilkenin
hasilasinin ¢arpimu ile elde edilmektedir. Diger yapay degisken ise parasal birlik yapay
degiskeni ile ¢iktinin mesafeye oraninin ¢arpimi ile elde edilmektedir. Bu iki yapay degisken

ayr1 ayr1 hasila ¢ekim modeline dahil edilerek modelin tahmini yeniden yapilmaktadir.

3.5.3.2.2. Birlik Ulkelerinin Ekonomik Biiyiikliiklerinin G6z Oniine Alinmasi ile Elde
Edilen Sonuclar

Bu baglik altinda hasila ¢gekim modeline, parasal birlige iiye iilkeler i¢in ticaret partneri
iilkelerin Onemini ortaya koyan yeni yapay degiskenler eklenecektir. Yeni yapay
degiskenlerin eklenmesi ile elde edilen sonuglar Tablo 3.27 ve Tablo 3.28’de

izlenebilmektedir.
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Tablo 3.27: Hasilla Cekim Modeli*

Bagimli Degisken: LGDPPC
Toplam havuzlanmis gézlem sayisi: 3380
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihk
C 0.250951 0.049659 5.053467 0.0000
EMU -0.004566 0.006507  -0.701647 0.4829
BOPOP 0.052380 0.004762 10.99998 0.0000
DLP GDP 1.668837 0.013421 124.3470 0.0000
LEDGDP 0.008699 0.001612 5.396377 0.0000
LGDPPC(-1) 0.957216 0.004763 200.9898 0.0000
R kare 0.948765| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.948506| Akaike bilgi kriteri -1.433180
S.E. of regression 0.117869| Schwarz kriteri -1.400558
Hata Kareleri Toplami 46.70837| Hannan-Quinn kriteri -1.421517
Log likelihood 2440.074| Durbin-Watson ist. 1.662912
F Istatistigi 3662.194

Tablo 3.28: Hasila Cekim Modeli*

* Istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Bagimli Degisken: LGDPPC
Toplam havuzlanmig gbzlem sayist: 3381
Degiskenler Katsayilar | Std.Hata t-Ist. Olasihk
C 0.130043 0.036612 3.551931 0.0004
EMU -0.008332 0.004564| -1.825557 0.0680
BOPOP 0.054482 0.002295 23.73490 0.0000
DLP GDP 1.669932 0.036232 46.08938 0.0000
LEMUGDP 0.010368 0.001130 9.173642 0.0000
LGDPPC(-1) 0.958754 0.002079 461.1482 0.0000
R kare 0.946992| Prob (F-ist.) 0.000000
Diizeltilmis R kare 0.946724| Akaike bilgi kriteri -1.399138
S.E. of regression 0.119892| Schwarz kriteri -1.366524
Hata Kareleri Toplami 48.34023 | Hannan-Quinn kriteri -1.387478
Log likelihood 2383.243| Durbin-Watson ist. 1.673204
F Istatistigi 3534.128

* Istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikan degiskenler modelden ¢ikarilarak model yeniden tahmin edilmistir.

Tablo 3.27°den elde edilen sonuglara gore parasal birligi temsil eden yapay degiskenin
katsayist istatistiksel olarak anlamsizdir. Diger taraftan 3.28’den elde edilen sonuglara gore

yapay degiskenin katsayisi istatistiksel olarak anlaml1 ve negatiftir.
Sonug olarak parasal birligin dis ticaret {izerindeki etkileri teorik beklenti ile tutarh

cikmaktadir. Parasal birlik hem ihracat hem de ithalat hacmi tizerindeki pozitif bir etkiye

sahiptir. Ancak hasila ¢cekim modeli ile elde edilen sonuglar teorik beklenti ile tutarl degildir.
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Hasila ¢ekim modellerinden elde edilen sonuglara gore parasal birligin etkisinin ya
mevcut olmadigi ya da agirlikli olarak negatif oldugu goriilmektedir. Bu durum parasal birlige
liye olmanin, ticareti artirict ancak hasila lizerinde azaltict bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Parasal birligin, hasila lizerinde negatif etkiye sahip olmasinin bir¢ok nedeni
bulunmaktadir. Bu nedenler arasinda 2008 yilinda yasanan krizin etkilerinin neden oldugu
biitce ag1g1, mali baskinlik, para ve maliye politikalarinin etkinsiz kalmasi, lilkeler arasindaki

cari islemler dengesizlikleri ve verimlilik farklari sayilabilir.

ABD’de yasanan mortgage krizinde baslangigta mortgage kredileri, riskli olmayan
kisilere verilmistir. Ancak getirilerin siirekli artmasi ve diger taraftan kiiresel 6l¢ekteki likidite
bollugu kredilerin daha riskli miisterilere yonelmesine neden olmustur. Riskli kisilerin
kredilerini 6deyememeleri sonucunda ABD’de finansal kurumlar ve yatirimeilar biiyiik zarara
ugramistir. ABD’de ortaya ¢ikan kriz uluslararasi baglantilar yoluyla diger iilkelerin finans
sektorlerini ve reel piyasalarmi etkisi altina almis ve Euro bolgesinde onemli 6lgiide

hissedilmistir.*"’

2008 kiiresel krizi nedeniyle sanayi iiretimi azalmus, issizlik artmus, kapasite kullanim
oranlar1 gerilemis, dev sirketler batmistir. Nihayetinde Keynesyen bir bakis agisi krizden ¢ikis
stratejisi olarak llkeler i¢ talebi canlandirici, kamu harcamalarini arttirict 6nlem planlarin

uygulamislardir.®*

Diger taraftan 2008 krizi sonrasinda ekonomiyi canlandirmak i¢in alinan 6nlemler
neticesinde toparlanan Avrupa ekonomisi bu sefer de alinan onlemlerin neden oldugu borg¢
stoklar®™' ve biitge agiklarindaki artis nedeniyle kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligini

tehlikeye sokmustur.’**

Diger bir deyisle 2008 mortgage krizi, genisletici politikalar
sonucunda boyut degistirerek borg krizine doniismiistiir.”* Planlar neticesinde ortaya ¢ikan

biitce agiklar1 giderek artmis ve artan biitge aciklart mali baskinliga neden olmustur. Finansal

1% Ali Sen ve Hiiseyin Altay, “Finansal istikrarsizlik Hipotezi Baglaminda Global Finansal Kriz”, Eskisehir
Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10(1), 2009, s.165.

2% Orkun Ozbek, “Kiiresel Krizin Diinya Ekonomisine Etkileri Ve Gelecegi”, AR&GE Biilten, Ekonomi Aralik
2009, s.4.

32! parasal birlik iilkelerinin borg stoklar1 EK 1 ve EK 2°de gosterilmektedir.

322 Avrupa Komisyonu Ekonomik ve Mali Konular Genel Miidiirligii, “Kiiresel Krizin AB Uyesi Ulke
Ekonomilerine Etkileri ve Gelecek Doneme iliskin Beklentiler”, T.C. Basbakanlik Avrupa Birligi Genel
Miidiirliigii, 2011; Zafer Caglayan, “Cari A¢iga Kars1 “Ihracata Déniik Uretim Stratejisi” ve “Girdi Tedarik
Stratejisi” Devreye Giriyor”, Ekonomi Bakani, TISK, isveren Dergisi, Eyliil 2011.

33 OFKRAM, “Siradaki Ulke Hangisi? Tiirkie Tablonun Neresinde?”, Okan Universitesi Finansal Riskleri
Aragtirma ve Uygulama Merkezi, Ekonomi Biilteni 93, 24 Kasim 2011.
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istikrar makroekonomik denge ve bilyiime artigmin 6n sartidir.’**

Bu agidan bakildiginda
kiiresel kriz karsisinda, finansal istikrar1 saglayacak ya da uluslararasi risk paylasimi i¢in mali

transfer saglayacak bir kurumun bulunmasi biiyiik 6nem arz etmektedir.

Avrupa Parasal Birligi iiye tilkeleri, agikca ortaya koymadan mali birligi olusturmaya
caligmaktadir. Diger bir deyisle, ortak bir maliye bakanlig1 olusturulmaksizin onun gorevlerini
icra edecek kurulus olusturmaya calismislardir. Bu anlamda “Istikrar ve Biiyiime Pakt1” ile
“Avrupa Finansal Istikrar Fonu (EFSF)” gibi kuruluslar finansal istikrarin saglanmasi ve
finansal soklar karsisinda tilkelerin finanse edilmesi ile mali denetimi gergeklestirmek iizere
kurulmus organlardir. Uluslariistii bir maliye bakanligi kurulmasi durumunda ortak bir maliye
politikasinin belirlenecektir. Ancak bu durumda yiiksek vergi uygulayan iilkelerin vergi
gelirlerinde kayip ortaya c¢ikacaktir. Dolayisiyla yiiksek vergi politikasi uygulayan {ilkeler
vergi gelirlerinde kayip yasamak istememeleri bu diislincenin altinda yatan bir neden olabilir.
Diger bir neden olarak vergi orani nispeten digiik {ilkeler de buna sicak bakmiyor
olabilirler.>* Bunun altinda yatan neden ise diisiik vergi oraninin dogrudan yabanci yatirim

326

hareketlerinde ve fabrika yerinin se¢iminde Onemli bir rol oynamasidir.”™ Bu noktadan

hareketle birlik tilkelerinin bir vergi yarisina girmek istemedikleri sylenebilir.

Mali birlik ya da benzeri bir mekanizmanin mevcut olmayisi euronun temel zayiflig
ve son donemde yasanan resesyonun ve bor¢ krizinin kaynagi olarak goriilmektedir. Diger bir
ifade ile mali birlik olmaksizin kurulan parasal birlik sikint1 yaratmaktadir. Kisa vadede euro
bolgesinde bir mali birlik olusturulmasi olanakli gériillmemektedir. Ancak uluslariistii maliye
bakanliginin goérevini, bakanlik kuruluncaya kadar icra edecek bir yapmin bulunmasi
gerekmektedir. Bu yapi, mali aktarim sistemi (Fiscal Transfer Mechanism) olabilir. Boylelikle
Avrupa Parasal Birligi, iiye iilkelerinin bor¢larinin arkasinda durabilecektir. Ancak boyle bir
durum, borglarin biiyiik ekonomiye sahip tilkelerin sirtina binmis oldugunu gostermektedir.

Diger bir deyisle borg krizinin yiikiinii biiyiik ekonomiler cekmektedir.**’

324 Axel A. Weber, “Financial market stability,” Speech of President of the Deutsche Bundesbank, London
School of Economics, London, 2008.

32 Ercan Kumcu, “Mali Birlik Olmadan Parasal Birlik”, Hiirriyet Gazetesi, 17.09.2004.

326 Christian Kellermann ve Andreas Kammer, “Deadlocked European Tax Policy. Which Way Out of the
Competition for the Lowest Taxes?”, Internationale Politik und Gesellschaft, 2009, ss.127-128.

327 Fatih Ozatay, “Hangi Avrupa Birligi?”, Radikal Gazetesi, 28.11.2011; Ercan Kumcu, “Segenekler Tiikenine
Avrupa Kurtulur”, Hiirriyet Gazetesi, 26.10.2011.
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Yaganilan bor¢ krizinde Yunanistan’in bor¢larinin bir kismi silinmistir. Ayrica
Yunanistan 6zel sektoriine kredi acilmistir. Yunanistan’in ardindan Italya borg krizi ile yiiz
yiize gelmistir. Diger taraftan Ispanya ve Portekiz’in krizle yiizlesme olasilig1 mevcuttur. Mali
birligin mevcut olmamasi dolayistyla krizin ylikiinliin paylagilmast i¢in mali bir transfer

sistemi de mevcut degildir.

Ulkelerin yasadign borg krizinin temelinde euro bdlgesindeki mevcut verimlilik
farklarimin bulundugu disiiniilmektedir. Verimlilik farklar1 dolayisiyla bazi birlik {ilkeleri
siirekli cari fazla vermekte bazilari ise siirekli acik vermektedir. Ulkelerin kendi paralari ile
dis ticaret yapmalarit durumunda cari agik bir noktaya kadar kur hareketleri ile
giderilebilmektedir. Ancak tek paranin gecerli oldugu euro bdolgesinde verimlilik farklar
ancak uzun donemde yapisal reformlar ile ortadan kaldirilabilir. Verimlilik farkliliklart
temelinde kuzey ve giiney Avrupa’nin gelenekleri ve yasam bigimleri bulunmaktadir. Diisiik
verimlilige sahip gliney Avrupa iilkelerinin ¢ok tiiketip az iirettikleri diisiiniilmektedir. Bu
iilkeler ucuz ithal mali (euro nispeten kiymetli para oldugu i¢in) tiikketebilmektedirler. Sonugta
ortaya ¢ikan cari agik, iiretim ve tiiketim farkindan kaynaklanmaktadir. Bu cari agig1 ise

borglanarak finanse etmektedirler.’*®

Artan bor¢ stoku, mali disiplini zayiflatarak mali baskinlig1 artirmaktadir. Artan borg
stoku ise iilkelerin kisa vadeli yliksek faizle bor¢lanmasina neden olmaktadir. Yiiksek piyasa
faizleri, politika faizlerini bozarak para politikas: kanallarinin isleyisine engel olmaktadir.
Dolayisiyla para politikast etkinsiz hale gelmektedir. Mali baskinlik, para politikasini
etkinsizlestirirken kredi miktarini smnirlandirmaktadir.®®® Diger taraftan etkin bir mali kurum
ya da iilkelerin finansal soklar karsisinda ortaya ¢ikan yiikii paylasmayacaklarina dair var
olan kural (no-bail-out rule) nedeniyle finansal bir aktarim mekanizmasi da mevcut degildir.
Aslinda AB iilkeleri arasinda uyum fonlar1 ve Ortak Tarim Politikalar1 yoluyla olsa da mali
aktarim mevcuttur. Ancak ABD ile karsilastirlldiginda bu aktarim ¢ok Onemsiz

kalmaktadir.>*°

328 Fatih Ozatay, “Almanya Cin Fikirlere Kars1”, Radikal Gazetesi, 17.11.2011; Ege Cansen, “Euro “dama”
dedi”, Hiirriyet Gazetesi, 26.11.2011.

32 OECD, “General Assessment Of The Macroeconomic Situation”, OECD Economic Outlook, Volume 2011/2,
2011, s.14.

330 payl Krugman, “The Conscience of a Liberal”, The New York Times, 14.01.2011.
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Maastricht Antlagmasini hiikiimleri {izerine kurulan ve temel islevi ulusal mali
politikalar1 disipline etmek olan “Istikrar ve Biiyiime Pakt1” bor¢ krizinde ve 2007-2009
resesyonunda planlandigi gibi etkin bir sekilde ¢alismanustir.™®' Avrupa Parasal Birligi
tilkeleri arasinda etkin bir mali birlik kurulmus olsayd: daha diisiik vergi gelirleri elde
edilecek ve yasanilan resesyon daha az olacakti. Mali transferler ile mali acik ve borg orani
daha diisiik olacakti. Avrupa Parasal Birligi’nin basarili bir mali federal uluslar birligi
kurmamas1 durumunda gelecek kiiresel krizde yasamini devam ettirmesinin miimkiin
olmadig1 goriilmektedir.** Bunun igin Avrupa Parasal Birliginin federasyon haline gelmesi
gerekmektedir. Avrupa Merkez Bankasi Eski Bagkani1 Tricket (2011) konugmasinda Avrupa
projesinin 6ziinde bireysel ulus olma ve uluslar toplulugu olmay1 vurgulamaktadir. Tricket
(2011), Avrupa iilkelerinin bireysel hareketlerinin karsilikli olarak zarara yol agabildigini ve
bu zararin ortadan kaldirilmasmm toplulugun amaci oldugunu vurgulamaktadir.**® Ancak
burada ortaya ¢ikan bir soru ise Avrupa iilkelerinin federal bir yapiy1 kabul etmeyi isteyip
istemedikleridir. Bu nokta siyasi bir konudur ve bu tezin kapsami igerisinde

arastirilmamaktadir.

Borg krizinin ¢6ziimii i¢in verimliligi diisiik gliney Avrupa iilkelerinin verimlilik-iicret
iligkisini diizenlemeleri gerekmektedir. Bunun nedeni ortala reel iicretlerin, emegin ortalama
verimliligini agsmis olmasidir. Diger bir deyisle disiik verimliliktir. Yiksek verimlilik ile
biiyiime saglanarak kriz uzun dénemde ¢oziime kavusabilir. Diger taraftan kisa donemde borg
krizi yasayan Tllkeler finansal destek saglanmasi krizi ¢ozememektedir. Ayrica krizin
maliyetini goniilsiiz vergi miikelleflerine yiiklemektedir. Bu baglamda tilkeler euro bdlgesinde

kalacaklar ve iicretleri diisiireceklerdir ya da devaliiasyona gideceklerdir.***

Avrupa Merkez Bankasi, Euro bolgesindeki iilkelerin devaliiasyona gitmelerine izin
vermemektedir. Ancak kriz iilkeleri i¢in devaliiasyonun bir yolu mevcuttur. Kuzey {ilkeleri
daha ortak ve bagli ya da uygulanabilir maliye politikalar1 ¢ergevesinde yeni bir euro birligi
kuracaklardir. Bu yeni euro, devaliie edilmesine izin verilerek eski euroya kars1 dalgalanmaya
birakilacaktir. Boylece eski euro devaliie edilerek kriz iilkelerinin rekabet¢i fiyatlarinm

gelistirecektir. Bununla birlikte kriz iilkelerinin uygulanabilir siki1 maliye politikalarina iligskin

3! Michael D. Bordo, Agnieszka Markiewicz ve Lars Jonung, “A Fiscal Union for the Euro: Some Lessons from
History”, NBER, Working Paper, No:17380, 2011, s.27.

332 Bordo, a.g.m.,s. 4.

33 Jean-Claude Trichet, “Tomorrow and the day after tomorrow — a vision for Europe”, President of the
European Central Bank, Humboldt University, Berlin, 24 Ekim 2011.

3% Allan H. Meltzer, “Leave the Euro to the PIGS”, The Wall Street Journal, 13 Eyliil 2011.
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bir anlagmaya gitmeleri de gerekmektedir.**’

Diger taraftan eski euronun diisen degeri, iicret
fiyatlarin1 asag1 ¢cekerek ortalama verimliligin gerisinde kalmasina yardimci olabilir. Boylece
reel licret karsisindaki nispi verimlilik artisi ve rekabet giiclinlin yilikselmesi ile kriz
tilkelerinin ekonomik durumlarini iyilestirmeleri hizlanirken goniilsiiz vergi miikelleflerine

diisen yiikiin miktar1 da azalabilecektir.

Nihayetinde euro bolgesi mali birlik olmaksizin istikrarsiz bir yap1 sergilemektedir.
Bolge iilkelerinin daha sert ve kat1 kurallar koyarak bu acig1 kapatmaya caligmalar aslinda

euro bolgesini biraz daha istikrarli hale getirmekten baska bir seye yaramamaktadir.>*

35 Meltzer, a.g.m..
36 Simon Tilford and Philip Whyte, “Why stricter rules threaten the eurozone”, The Centre for European
Reform, 2011, s.1.
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POLITIKA ONERILERI

Serbest dis ticaretin lilkelerin refah seviyesi lizerindeki pozitif katkisi agiktir. Yakin
ticaret iliskisi icerisinde olan lilkelerin dis ticaretin refah artiric1 6zelliklerinden daha fazla
yararlanmak icin uygulayabilecekleri stratejilerden bir tanesi ekonomik biitiinlesmeye
gitmeleridir. Ekonomik biitiinlesme ile dis ticaret iliskisi igerisinde bulunan iilkeler ticaret

iliskilerinden daha fazla refah kazanci elde edebilmektedirler.

Ekonomik biitlinlesmenin ¢esitleri mevcuttur. Daha ileri asama biitiinlesme
sekillerinden elde edilecek fayda, artan ticaret serbestisinden Otiirii artmaktadir. Ekonomik
biitlinlesmenin ileri agsamalarindan bir tanesi parasal birliktir. Bu ¢alismada Avrupa Parasal

Birligi’nin etkileri analiz edilmeye calisilmistir.

Analiz sonucunda Avrupa Parasal Birligi’nin disg ticaret {izerinde pozitif bir katkisinin
mevcut oldugu goriilmiistiir. Ancak dis ticaret artisinin refah artigina yol agacagina dair kesin
bir kanit mevcut olmadigi icin hasila {izerine etkisi analiz edilmistir. Elde edilen sonuglar
hasila tizerinde Avrupa Parasal Birligi’nin negatif bir etkisinin mevcut oldugu goriilmektedir.
Bu durum bir taraftan birlik iilkeleri i¢in bir sorunun mevcut olduguna isaret etmektedir.
Diger yandan Avrupa Parasal Birligi’nin Diinya dis ticaret hacmininde sahip oldugu 6nem

gdz Oniine alindiginda birlik dis iilkeler iizerindeki etkisi de 6nem arz etmektedir.

Bu baglamda parasal birligin etklerine yonelik olarak hem birlik iilkelerine hem de

birlik dis1 tilkelere iliskin politika onerilerine yer verilecektir.
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Birlik Ulkelerine iliskin Politika Onerileri:

1. Parasal birlik iilkelerinin yasamis oldugu finansal soklar karsisinda birlik
tilkelerine yardim edebilecek bir mekanizma mevcut degildir. Dolayisiyla
birlik igerisinde bir finansal aktarim mekanizmast olusturulmasi
gerekmektedir.

2. Bu mekanizmanin uluslararasi tam risk paylasimi iizerine kurulmus olmasi
gerekmektedir. Kismi risk paylasimi birlik iilkelerine sok karsisinda tam
garanti verilmedigini gostereceginden birligin giivenilirligini azaltacaktir.

3. Finansal aktarim mekanizmasi sadece gecici olarak kullanilmalidir. Diger
bir deyisle soklar karsisinda ortaya c¢ikan negatif etkinin hafifletilmesi i¢in
kullanilmalidir. Finansal aktarimin siireklilik kazanmasi, iilkeler arasinda
adaletsiz bir yapinin var oldugunu gosterecektir. Bu durumda iilkeler
arasindaki stirekli refah aktarimimin neden olacagi olumsuzluklar er geg
birligin dagilmasi ile son bulacaktir.

4. Avrupa Merkez Bankasi, fiyat istikrar1 ¢ergevesinde calismaktadir. Ancak
tilkelerin uyguladiklari bireysel maliye politikalari, hem Merkez Bankasinin
uygulamalart hem de birligin ortak c¢ikarlart ile catisabilmektedir.
Dolayisiyla  Avrupa Parasal Birligi icerisinde mali  politikalari
uyumlastiracak bir ortak maliye bakanliginin kurulmasi gerekmektedir.
Boylece ortak para ve maliye politikalar1 olusturularak bu politiklarin
uyumlastirilmasi saglanabilecektir.

5. Ortak vergi politikas1 ile mali istikararin  giiclenmesine  katki
saglanabilecektir. Dolayisiyla mali birligin olusturulmasina engel teskil eden
politikalar 6nlenebilecektir.

6. Avrupa Parasal Birligi ilkelerinin son donemde yasamis olduklar1 cari
islemler dengesizlikleri verimlilik farklarindan kaynaklanmaktadir. Birlik
icerisinde bazi iilkelerin stirekli agik bazilariin ise siirekli fazla vermesi
siirdliriilemez bir durumu gostermektedir. Bu nedenle iilkeler arasindaki
verimlilik farklarinin giderilmesine yonelik olarak yapisal reformlarin ortaya
konmasi1 gerekmektedir.

7. Son donemde ortaya ¢ikan diger bir sorun borg krizidir. Parasal birlik tiyesi
iilkelerden bazilar1 borglarint ¢evirememektedirler. Bu baglamda borg¢larin

kisa donemde ¢evirilebilirligi i¢in finansal aktarim yardimci olabilecektir.
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10.

Ancak uzun donemde bor¢ krizindeki iilkelerin biiyiimelerinin artirilarak
bor¢ sorununu yapisal olarak ¢ozmeleri gerekmektedir. Diger durumda
yasanan krizler ile birlikte bozulan ekonomik durumun yiikiinii nispeten iyi
durumdaki ekonomiye sahip iilkelerin iistlenmesi birlik icerisinde
stirdliriilemezdir. Nihayetinde bu sorunun ¢oziilememesi durumunda birlik
bir sonraki krizde dagilma tehlikesini daha yakindan hissedecektir.

Borg krizindeki iilkeler ile kriz yasamasi olas1 (kredi notu diisen) iilkelerin
artan bor¢ stoku, mali disiplini zayiflatmistir. Zayiflayan mali disiplin ise
mali baskinligr artirmistir. Bu durum iilkelerin kisa vadeli yiiksek faizle
bor¢lanmasina neden olmaktadir. Yiiksek piyasa faizleri, politika faizlerini
bozarak para politikasi kanallarinin isleyisine engel olmaktadir. Dolayisiyla
para politikas1 etkinsiz hale gelmektedir. Kisa dénemli ¢6ziim olarak birlik
icerisinde ya merkez bankasi ortak devlet tahvili basmalidir ya da para
basarak bu iilkelerin tahvillerini kendisi satin almalidir. Ancak her iki
durumda birlik iilkeleri i¢in dezavantajli olacaktir. Diger taraftan en gii¢lii
ekonomiye sahip olan Almanya bu Onerilere sicak bakmamaktadir. Bu
acidan bakildiginda borg yiikiiniin, diger liye lilkeler tarafindan paylasiimasi
gerekli goriilmektedir.

Borg-Hasila orani incelendiginde ylikselme yoniinde bir egilimin var oldugu
gorlilmektedir. Bu acidan bakildiginda bor¢ yiikiiniin hasilaya oranini
azaltilmasi i¢in gerekli olan biiylimenin saglanmasina yonelik gerekli yapisal
reformlarin hayata gegirilmesi onem arz etmektedir.

Borg krizi ile karsi karsiya kalan iilkelerin, krizi asmalar1 i¢in olast bir
politikanin devaliiasyon oldugu aciktir. Ancak parasal birlik igerisinde
tilkeler, devaliiasyona gidememektedir. Bir ¢6zlim olarak yiiksek verimlilige
sahip, cari islemler fazlas1 veren euro bolgesi lilkelerinin daha sert bir yeni
euro para birligi kurmalar1 ve diisiik verimlilikle iiretim yapan cari agik
veren ve borg krizi yasiyan euro iilkelerinin ise eski euro ile devam etmeleri
giindeme gelebilir. Eski euronun, yeni euroya karsi devaliie edilmesi
sonucunda diisen fiyatlar ve iicretlerle birlikte kriz iilkelerinin rekabet

giiciiniin artis1, krizin ¢6ziimiinde katki saglayabilir goriilmektedir.
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Sonu¢ olarak kisa donemde bor¢ krizi yasiyan {ilkeler {izerindeki maliyetin
paylasilarak bu iilkelere finansal kaynak saglanmasi birligin devami i¢in gereklidir. Ancak
orta ve uzun donemde ortak maliye politikalarinin uygulanmasini saglayacak yapilarin
olusturulmasi ve birlik tlkelerinin ekonomik performanslarinin yakinlastirilmasi gerekliligi
aciktir. Bu durumun ger¢eklesmemesi durumunda birligin yeni bir krizle birlikte varligini

yitirmesi s6z konusu olacaktir.

Avrupa parasal birliginin etkileri sadece birlik {ilkeleri ile sinirli degildir. Parasal
birligin yakin dis ticaret iligkisi icerisinde bulundugu iilkelerin refah seviyesi tizerinde
etkilerinin oldugu aciktir. Bunun nedeni iktisat yazininda da vurgulandig: iizere ekonomik

biitlinlesmenin ilk etkilerinin dis ticaret iizerinde olmasi beklenmektedir.

Avrupa Parasal Birligi’'nin birlik dis1 iilkeler iizerindeki etkileri; dis ticaret etkisi,
yiiksek biiylimenin tagma etkisi, konjonktiir hareketlerinin yiiksek senkronizasyonunun etkisi,
dis ticaret islemlerinin faturalandirilmasinda euronun kullaniminin etkisi ve birlik i¢inde kur

farkliliklarinin ortadan kalkmasinin etkileridir.

Elde edilen ampirik sonuglar ilk olarak dis ticarette ticaret dogrucu etkinin ticaret
saptir etkiyi astigin1 gostermektedir. Diger bir deyisle parasal birligin kurulmasi ise birlik dis1
iilkelerden, birlik iilkelerine dogru ticaret hacminde kayma meydana gelmistir. Bu agidan

bakildiginda euronun, bolge dis1 ticaret hacmini olumsuz etkiledigi sdylenebilir.

Ampirik analiz sonucunda euronun birlik iilkelerinin hasilasin1 negatif etkilemesi,
birlik dis1 iilkelerin yiiksek biiylimenin tagsma etkisinden faydalanamayacagini gostermektedir.
Burada ortaya ¢ikan bir diger sonug, konjonktiir dalogalanmalarinin senkronizasyonunun
kiiresel kriz ve sonrasindaki durgunluk ve takip eden bor¢ krizi sonucunda saglanamamis
olmasidir. Dolayisiyla birlik disi iilkelerin dis ticaret islemlerini nispeten istikararli tek bir

pazar ile yiirlitmeleri ve bundan fayda elde etmeleri miimkiin gériinmemektedir.

Son olarak euronun faturalandirmada kullaniminin artmasi ve bolge icindeki kur
farkliliklarinin azalmasi, birlik tilkesi firmalarinin rekabet giiclinii artirarak birlik dis1
tilkelerin ihracatin1 olumsuz sekilde etkilemektedir. Nihayetinde euronun inceleme donemi

icin birlik dis1 tilkeler ilizerinde pozitif bir katkisinin mevcut olmadig1 goriilmektedir.
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Birlik Dis1 Ulkelere iliskin Politika Onerileri:

1. IIk olarak Avrupa Birligi’ne iiye birlik dis1 iilkeler ile ilgili olarak bu
iilkelerin euro alanina dahil olmalar1 euro iilkelerinin i¢inde bulundugu borg
krizinin yiikiinii iistlenmelerini gerektirecektir. Ancak birligin bor¢ krizinden
zarar gormesi ile Avrupa Birligi {iyesi ancak parasal birlik {iyesi olmayan
iilkeler, birligin dagilmasi riski ile kars1 karsiya kalmaktadirlar. Ancak
birligin dagilmasinin, her anlamda iiye iilkeler {izerinde kisa donemde hasila
kayiplar1 ortaya ¢ikaracagma dair literatiirde genis bir konsensus
bulunmaktadir. Diger taraftan birligin dagilmasi ile uzun dénemde birligin
saplayacag1 faydalar1 yararlanamayacaklardir. Dolayistyla bu iilkelerin borg
yiikiinli paylasmalar1 gerekliligi ve parasal birlik iiyesi olsun olmasin her
anlamda {ye iilkeler arasinda bir finansal aktarim sisteminin hayata
gecirilmesi gerekli goriilmektedir.

2. Parasal birlige liye olmayan ancak Avrupa Birligi liyesi iilkeler i¢in ikinci
soru parasal birlik alanina katilip katilmamaktir. Parasal birligin igerisinde
bulundugu borg krizi, cari acigin kapatilmasi i¢in doviz kuru politikasinin
kullanilamamaktadir. Bununla birlikte para politikast  6zerkliginin
kaybedilmesi ve finansal soklar karsisinda da para politikasi
uygulamalarindan yararlanilamamasi en azindan finansal aktarim sistemi
yani sira ortak mali politikalarin olusturulmasina kadar {ilkelerin birlik
disinda kalmalar1 gerektigini gostermektedir.

3. Ikinci olarak Tiirkiye gibi parasal birlige aday iilkeler i¢in Avrupa Parasal
Birligine dahil olmak en azindan orta vadede cekici degildir. Bunun nedeni
olarak finansal aktarim mekanizmasimin kisa doénemde olusturulabilir
olmasiin yani sira ortak bir maliye bakanligi ya da uluslariistii benzer bir
kurulusun uzun vadede hayata gecirilemeyecek olmasina iliskin var olan
konsensustur. Bu goriise, Avrupa Parasal Birligi iilkeleri temsilcileri de
katilmaktadir.

4. Uzun vadede ise parasal birlige girecek iilkeler icin mali birligin saglanmasi
ve tam uluslararas1 risk paylasiminin hayat bulmasi ile Avrupa Parasal
Birligi’nin performans etkilerinin yeniden degerlendirilmesi gerekliligi

aciktir.
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Uzun vadede parasal birligin etkilerinin pozitif olmas1 durumunda birlik dis1
iilkeler i¢in, birligin faydalarindan yararlanmak akilci olacaktir. Parasal
birligin saglamis oldugu faturalandirmada euronun kullaniminin etkileri ve
kur oynakliginin azaltilmasinin etkileri birlik iilkelerinin firmalarina rekabet
giicii kazandirirken, birlik disi tilkelerin rekabet giiclinii zayiflatmaktadir.
Diger taraftan dis ticarette islem maliyetlerinin ortadan kaldirilmasi, kurlarin
istikrarli yapisinin uzun vadeli sozlesmelere izin vermesi, ulusal merkez
bankasinin kaldirilmas1 ve rezerv tutma miktarinin azalmasi, artan fiyat
seffaflig1 ve daha gii¢lii bir paraya sahip olunmasi yani sira daha gilivenilir
bir parasal otoriteye sahip olmanin saglayacagi avantajlar aciktir. Bu
avantajlarin saglayacagi refah kazanci goz oniine alindiginda Avrupa Parasal
Birligi’nin ilgili sorunlar1 agmas1 durumunda birlige katilmanin faydalarinin
maliyetlerini asacagi diisiiniilmektedir. Dolayisiyla uzun vadede parasal

birlige katilmak, birlik dis1 iilkeler i¢in gerekli bir strateji halini almaktadir.
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SONUC

Dis ticaretten kazang saglamak isteyen iilkeler cesitli anlagsmalar vasitasi ile ticarete
serbesti getirmektedirler. Bu anlagsmalar ile taraf {ilkeler arasinda ticaret engelleri
kaldirilmakta ve iigiincii iilkelere karsi cesitli kisitlamalar getirilmektedir. Ulkeler bdylece
ekonomiyi canlandirmay1r ve refah seviyesini artirmayr amaglamaktadirlar. Bu tip
anlagsmalarin en dar kapsamlisi Serbest Ticaret Bolgesi olurken daha ileri asamalar1 sdyle
sayilabilir: Giimriikk Birligi, Ortak Pazar, Ekonomik Birlik, Parasal Birlik, Tam Ekonomik
Birlik.

Ekonomik entegrasyonun ileri asamalarindan birisi parasal birliktir. Optimum para
sahas1 teorisi parasal birligin teorik cercevesini ¢izmektedir. Ancak optimum para sahasi
teorisi, olas1 liye iilkelerin karakteristiklerini ortaya koyarak ortak para sahasinin tanimini
yapmaya ¢alismaktadir. Boylece optimum para sahasinin parasal birligin net etkisini ortaya
koymast miimkiin olmamaktadir. Dolayisiyla Mundell’in de vurguladig: gibi parasal birligin

etkilerinin arastirilmasi ampirik bir konu halini almaktadir.

Bu ¢alismanin odak noktasin1 Avrupa Parasal Birligi’nin makroekonomik performans
lizerine etkisi olusturmaktadir. Avrupa Birligi iilkelerinin diinya ticaretinin neredeyse 5’te

1’ini*"’ yaptiklar distiniildiigiinde Birligin, kiiresel 6lgekteki dnemi anlasilabilmektedir.

Bu caligmada birligin iiye tilkeler ve birlik dis1 iilkeler iizerindeki etkileri 6n bir analiz
olarak tablo ve grafikler yardimi ile incelenmistir. inceleme temel makroekonomik
biiytikliikklerden biliylime orani, enflasyon orani, cari islemler dengesi, issizlik orani, dogrudan

yabanci1 yatirimlar ve doviz kuru serileri araciligi ile yapilmastir.

Parasal birligin inceleme doneminde genel egilim olarak tiiye {ilkeler iizerinde

biiylimeyi azaltic1 ve biiytime istikrarsizli§ini artirict bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

37 AB27 iilkeleri 2010 yilinda diinya ithalatmm %18’ini, ihracatini ise %17’sini yapmaktadirlar.
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Enflasyon oranlarmin ve enflasyonun standart sapmasinin azaldig1 goriilmektedir. Issizlik
oranlarma bakildiginda euro’ya gecisle birlikte {iye iilkelerin issizlik oranlarinin diistiigii diger

taraftan issizlik volatilitesinin azaldig1 sonucuna ulagilmaktadir.

Cari islemler dengesi rakamlari incelendiginde bazi tilkelerin agik bazi iilkelerin fazla
verdigi gorilmektedir. Almanya’nin cari fazlasi diger iilkelere nispeten ¢ok daha fazla
artmistir. Standart sapma rakamlar1 incelendiginde AB12 iilkelerinde genel olarak bir artig
meydana geldigi goriilmektedir. Sonug¢ olarak istikrarsizligin arttigt ve daha 6nemlisi agik

verenlerin ve fazla verenlerin giderek dengeden uzaklastiklar1 goriilmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye girislerinin euroya gegisle birlikte genel olarak azaldigi ve
nispeten daha istikrarsiz bir yapiya sahip oldugu goriilmektedir. Diger taraftan euroya gegisle
birlikte reel doviz kurlarmin ortalama olarak diistiigi ve standart sapmasinin yiikseldigi
goriilmektedir. Dogrudan yabanci yatirim azaligi, biiyiimedeki azalis ile tutarlidir. Reel kur
distisii ise birlik tlkelerinin rekabet artisi elde ettigini gostermektedir. Giliney Avrupa
iilkelerinin nispeten diisiik verimlilik ile cari acik vermesi diger taraftan yiiksek verimlilige

sahip Almanya’nin cari fazla vermesi bu a¢idan anlamlidir.

Birlik dis1 iilkelere iliskin makroekonomik degiskenler incelendiginde enflasyon ve
cari iglemler dengesi rakamlarinda genel bir egilim oldugu goriilmektedir. Genel olarak
euroya gecis donemi baz alindiinda, enflasyon oranlarmin diistiigii, cari islemler fazlasinin
artigt ya da agiginin kapandigi ve istikrarsiz hale geldigi goriilmektedir. Enflasyon
oranlarmin diismesinin ve istikrar kazanmasinin birlik dis1 tilkelerin enflasyon oranlarini
diistirdiigii ya da en azindan enflasyon ihra¢ etmeyerek birlik disi iilkelerin enflasyon
oranlarina yiikselis yoniinde bir katki yapmadigi diisiiniilmektedir. Bunun yani sira birlik
iilkelerinin cari islem dengesinde ortaya g¢ikan agiklar karsisinda birlik disi ilkelerin cari
islemler dengesinin yiikselme egiliminde olmasi tutarli gorilmektedir. Ancak diger
makroekonomik degiskenler agisindan gostergeler arasinda bir uyumun mevcut olmadig:

goriilmektedir.

Buraya kadar yapilan c¢ikarsamalar, makroekonomik biiyiikliiklerin ortalama ve
standart sapmalarindaki degisimlerin incelenmesi ile yapilmistir. Ancak ¢alismada tiiye tilkeler
ve birlik dis1 tilkelerin verileri kullanilarak yapilan ticaret ¢ekim modeline iliskin panel EKK

analizi sonuglari incelendiginde parasal birligin birlik iilkelerinin dis ticareti lizerinde pozitif
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bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Burada 6nemle vurgulanmasi gereken bir nokta parasal
birligi temsil eden yapay degiskenin katsayisinin pozitif olmasinin, ticaret dogurucu bir
etkinin mevcut olduguna isaret etmesidir. Diger bir deyisle katsaymin pozitif olmasi, ticaret
dogrucu etkinin ticaret saptirici etkiyi astigini1 gostermektedir. Ampirik analiz ile birligin, dis

ticaret lizerinde pozitif bir etkiye sahip olmasi teorik beklenti ile tutarhidir.

Parasal birligin kurulus amaci, ortak paraya gecisin faydalarindan yararlanarak iiye
tilkelerin refah seviyesinin artirilmasidir. Teorik olarak birligin ana etkisinin dis ticaret
iizerinde ve pozitif yonlii olacagi beklentisi mevcuttur. Ampirik analiz ile dis ticaret
iizerindeki pozitif etkinin varlif1 ortaya konmustur. Ancak parasal birlik basta ticaret olmak
tizere llkelerin refah seviyesini bir¢ok farkli kanaldan etkilemektedir. Bu anlamda parasal
birligin refah etkilerinin etkisinin Olciilmesi i¢in yeni bir panel EKK analizi yapilmistir.
Boylelikle parasal birligin hasila {izerindeki etkileri arastirilmaya c¢aligilmistir. Hasila ¢ekim
modeli sonuglari, parasal birligin, birlik iilkelerinin hasilasina ya negatif bir katki yaptigini ya

da katk1 yapmadigini gostermektedir.

Avrupa Parasal Birligi’nin hasila {izerindeki negatif etkilerinin birgok nedeni
bulunmaktadir. ilk olarak 2008 kiiresel krizi sonucunda daralan AB iilkeleri krizin
etkilerinden kurtulmak i¢in genisletici politika uygulamalarini tercih etmislerdir. Bu politika
uygulamalar ise iilkelerde biitge ag181 sorununa yol agmustir. Diger bir ifade ile 2008 kiiresel
krizi bor¢ krizi haline détinlismiistiir. Biitce a¢ig1 mali baskinliga neden olarak iilkelerin

ekonomik yapisi ve biiyiimesi tizerinde negatif bir katkiya sahiptir.

Ikinci olarak euro bolgesi iilkeleri arasindaki yasam tarzlari ve geleneklerinden
kaynaklanan farkliliklar mevcuttur. Bu farkliliklar iilkelerin isgiicii verimliligi farklarinin
temelini olusturmaktadir. Giiney tilkeleri diisiik verimlilik ve yiiksek tiiketim (diistik tasarruf)
ile cari agik vermektedirler. Kuzey iilkelerinde ise siireklilik arz eden cari fazla durumu séz
konusudur. Cari agigin ulusal paranin devaliiasyonu ile bir dereceye kadar giderilmesi
miimkiinken parasal birlik igerisinde bdyle bir ihtimal mevcut degildir. Nihayetinde cari agik
tasarruf diizeyi diisiikk giiney iilkelerinde dis borg¢ ile kapatilmaktadir. Dis borg artist ise
yliksek faiz ile gerceklestirilmekte nihayetinde dis bor¢ ve dolayisiyla mali baskinlik
artmaktadir. Dis borg iki sekilde krize neden olmaktadir. ilk olarak Italya ve Ispanya’nin

yasamis olduklar1 gibi varlik ve yiikiimliilik dengesinin yani sira cari donemdeki faiz ve
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anapara ddemeleri ile nakit stoku uyumsuzlugudur. ikinci olarak Yunanistan’da bas gosteren

bor¢larin varliklar1 asmasi sonucunda ortaya ¢ikan 6deyememe durumudur.

Diger bir etki ise yiiksek bor¢ stokunden kaynaklanmaktadir. Yiiksek bor¢ stoku, mali
baskinliga, mali baskinlik ise bir taraftan kredi miktarinin sikilagmasina diger taraftan parasal
aktarim kanallarinin etkinliginin bozulmasina neden olmaktadir. Avrupa Merkez Bankasi,
politika faiz oranlarini kullanarak fiyat istikrarini saglamaya c¢aligmaktadir. Avrupa Parasal
Birligi icerisinde etkin bir mali kurum yoktur. Diger taraftan finansal soklar karsisinda, sokun
maliyetinin {ilkeler arasinda paylastiracak bir mali transfer mekanizmasi da bulunmamaktadir
(no-bailout rule). Dolayisiyla borglarini finanse etmeye calisan tlkeler i¢in tek olasilik
piyasadan bor¢ almak olmaktadir. Bu durumda yiiksek faizli devlet tahvilleri, politika
faizlerini bozmakta ve nihayetinde merkez bankasinin aktarim kanallarini kullanarak

ekonomiyi yonlendirme ¢abalarini bosa ¢ikarmaktadir.

Krizle kars1 karstya kalan Ispanya %6,5 ve Italya %7 nin iizerinde bir faizle piyasadan
bor¢lanmistir. Bu durumda borg faizlerinin yillik biiylime oranini astig1 goriilmektedir. Piyasa
faizlerinin biliylime seviyesini agsmig olmasi, bor¢ hasila oraninin yildan yila artti§1 anlamina
gelmektedir. Bu durumda borg krizi yasayan birlik iilkelerinin siirdiirtilebilir faiz oranlarindan

finansman saglayabilmelerinin giderek zorlastig1 ortaya ¢cikmaktadir.

Para politikasinin etkinsizlesmesi, slirdiiriilemez faiz oranlari ile finansman saglanmasi
ve dolayisiyla borg-hasila oraninin biiylimesi, {ilkeler arasindaki mevcut verimlilik
farkliliklar1 ve dolayisiyla ortaya ¢ikan cari islemler dengesizlikleri; diger taraftan mevcut
ekonomik tablo nedeni ile derecelendirme kuruluslarinin bolge iilkelerinin (Yunanistan,
Italya, ispanya, Portekiz ve Malta) kredi notunu diisiirmesi sermayenin bélge iilkelerini riskli
olarak algiladigin1 gostermektedir. Derecelendirme kuruluslari bor¢ krizinin devam etmesi
durumunda bolge iilkelerinin kredi notunun yatirnm yapilamaz seviyeye indirilebilecegini

vurgulamaktadirlar.

Diger taraftan teorik olarak ortaya kondugu tizere Avrupa Parasal Birligi’nin birlik dis1
iilkeler iizerinde ¢esitli kanallardan etkileri mevcuttur. Bu etkiler; basta dis ticaret etkisi olmak
lizere yiiksek bilylimenin tagma etkisi, konjonktiir hareketlerinin yliksek senkronizasyonunun
etkisi, dis ticaret islemlerinin faturalandirilmasinda euronun kullaniminin etkisi ve birlik

icinde kur farkliliklarinin ortadan kalkmasinin etkileridir. Elde edilen ampirik sonuglar teorik
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beklenti ile birlestirildiginde ilk olarak dig ticarette ticaret dogrucu etkinin ticaret saptiric
etkiyi agsmasi birlik dis1 iilkelerden, birlik iilkelerine dogru ticaretin kaydigini gostermektedir.
Diger 6nemli sonuglar euronun birlik iilkelerinin hasilasini negatif yonde etkilemesidir. Bu
durumda birlik dis1 {iilkelerin yiiksek biiylimenin tasma etkisinden faydalanamayacagini
gostermektedir. Diger dnemli bir sonug, konjonktiir dalgalanmalarinin senkronizasyonu, son
donemde yasanan kiiresel kriz ve sonrasindaki durgunluk ve takip eden borg krizi sonucunda
saglanamamigtir. Dolayisiyla birlik disi1  iilkelerin bundan da fayda elde etmesi

beklenmemektedir.

Diger taraftan euronun faturalandirmada kullaniminin zaman igerisinde nispeten arttigi
ve kur farkliliklarinin bélge i¢inde ortadan kalktigi goriilmektedir. Bu iki durum birlik iilkesi
firmalarmin rekabet giicinii artirarak birlik dis1 ilkelerin ihracatini olumsuz sekilde
etkilemektedir. Nihayetinde euronun inceleme donemi igin birlik disi {ilkeler {izerinde pozitif

bir katkisinin mevcut olmadig1 goriilmektedir.

Sonu¢ olarak yasanan mali baskinlik, bor¢ krizi ve politika araglarinin etkinsizligi
dolayistyla finansal soklara karsi giigsiiz Avrupa Parasal Birligi’nin, hem birlik iilkeleri hem
de birligin yakin dis ticaret iligkisi igerisinde oldugu birlik dist iilkeler tizerinde refah
baglaminda pozitif bir katkisinin mevcut olmadig1 goriilmektedir. Tiirkiye gibi parasal birlige
aday {ilkeler ve Avrupa Birligi’nde olan ancak parasal birlige girmeyen iilkeler icin Avrupa
Parasal Birligine dahil olmak en azindan orta vadede ¢ekici degildir. Uzun vadede ise parasal
birlige girecek iilkeler i¢in mali birligin saglanmasi ve tam uluslararasi risk paylagiminin
hayat bulmasi ile Avrupa Parasal Birligi’nin performans etkilerinin yeniden degerlendirilmesi

gerekliligi agiktir.
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