Optimal Para Alani Teorisi Uzerine Bir Degerlendirme:
Teori, Uygulama ve Politika

Hiiseyin Mualla Yiiceol
hyuceol@mersin.edu.tr
Mersin Universitesi, Erdemli Meslek Yuksekokulu

1. Optimal Para Alam Literatiirii: Teori

Mundell (1), McKinnon (2) ve Kenen (3)
tarafindan gelistirilen optimal para alar teorisi,
herhangi bir bolgede olusturulan parasal bir birligin
fayda ve zararlarini analiz eden bir yaklasimdir.
Temel noktasi, simetrik soklara maruz kalan ya da
simetrik soklarin absorbe edilmesi i¢in
mekanizmalara sahip iilke ya da bolgelerin ortak
para birimi uygulamalarmin “optimal” olmasidir.
Dolayistyla bu literatiir, parasal birliklerdeki iretim
soklar1 simetrisini tayin etmede ve isgticti mobilitesi
ya da mali transferler gibi uyum mekanizmalarini
degerlendirme konusunda 6nemli bir yere sahiptir.

Mundell “optimal” kelimesini, belirli bir
bolgede icsel ve dissal ekonomik denge saglayan
rejim anlaminda kullanmustir. Mundell” e gore
“bolge” kelimesi cografi anlamda bir bolge degildir.
Daha ¢ok ekonomik anlamda bolge; homojen
urtnlerin tiretildigi, teknoloji ve bilginin aymn
diizeyde yer aldig1 ve degisimlerin bolgeye dahil
alanlar esit olarak etkiledigi bir yerdir. Tek bir para
biriminin yer aldig1 bir doviz bolgesi, bolgedeki para
politikalarinin tek bir merkez bankasi tarafindan
yonetildigi bir yerdir. Diger bir deyisle, tiye tilkeler
para politikas1 uygulamaktan vazgecerken, politika
arac1 olarak sadece maliye politikasin
kullanmaktadir (Mundell-Fleming modelinde sabit
doviz kuru sistemlerinde para politikalar: etkin
degildir). Boylece, sabit sistem kullanildig1 halde
bolge, diger bolgelerle birlikte esnek déviz kurlarina
sahiptir. Sonug olarak, optimal para alani teorisi, tek
bir para biriminin (sabit doviz kuru sistemi) ytiksek
faktor hareketliliginin oldugu bir bolgede daha
uygun olacagini iddia etmektedir.

Teori temelde, bir grup tilkenin ulusal para
birimlerinin degerini, belirlenen kurlar tizerinden
birbirlerine sabitlenmesi ve tiye tilkelerin para
birimlerinin degerinin, birlik dis: tilkelerin para
birimleri karsisinda serbest dalgalanmaya
birakilmasi esasina dayanmaktadir. Mundell,
optimum para bolgesini “ortak paranin faydalarinin
zararlarini astig1 bolge” olarak tanimlamaktadir. Bu
teoriye gore; tek parayi1 kullanan tilke sayisi artar ve
tek para bolgesi genislerse, tek paranin saglayacag:
yararlar azalir ve buna karsin olumsuz etkileri artar.
Olumlu etkilerin olumsuz etkilerden farkini en
yiiksek kilacak (maksimize edecek) bolge
biiytikliigtine “optimal para bolgesi” ad1 verilir (4).

Optimal para bolgesi ile birlikte parasal
birligin saglayacag: baslica faydalar; duistik
enflasyon, kur dalgalanmalarindan dogan riskleri
minimize etmek igin katlanilan maliyetlerden

tasarruf edilmesi, birden ¢ok para biriminin
kullanilmasinin neden oldugu islem masraflarimin
ortadan kalkmasi, doviz piyasalarina yapilan
miidahalelerde katlanilan maliyetlerin ortadan
kalkmas: ve politik disiplini saglamada piyasa
mekanizmalarinin artan giictidiir. Parasal birligin
dezavantajlari ise; doviz kurunun birlige tiye tilkeler
agisindan bir politika araci olarak kullanilamamasi,
tiye tilkelerin kendi tercihlerine ve iktisadi
kosullarina uygun bagimsiz istikrar ve biiyiime
politikalar1 uygulayamamalaridir.

Optimal para alani literatiiriinde bir optimal
para alaninin kurulmasi i¢in gerekli olan sartlar,
Mundell, McKinnon, Kenen ve Salvatore (5)
dogrultusunda asagida kisaca belirtilmistir:

% Parasal alanda yer almas: diistiniilen tilkelerin
ekonomik yapilarinin birbirine yakin olmasi,

% Parasal birligi olusturacak iilkelerin maruz
kalabilecekleri soklarin simetrik olmasi,

% Ortaya cikabilecek soklara kars1 makroekonomik
uyumun; isgiicti hareketliligi, reel ticret esnekligi
ve/veya mali federalizm araciligi ile saglanabilme
derecesinin ytiiksek olmasi,

% Katilimc tilkelerin birbirleriyle olan ticaretlerinin
onemli boyutlarda olmast ve tilkelerin GSYIH’sinde
dis ticaretin 6nemli bir pay tegkil etmesi,

% Katilimei tilkelerin ortak para ve maliye
politikalariin uygulanmasi ve gerekli yapisal
degisimleri gerceklestirmede isbirligi icinde olmalary;
ayrica uygulanacak para ve doviz kuru
politikalarmin basarisi i¢in {iyeler arasinda fiyat ve
ticret esnekligi yoniinden énemli farklar olmamast,

% Mali entegrasyon ve bolgeler aras1 gelir
transferleri.

Optimal para alani teorisinin ilgilendigi
temel konulari ise su sekilde dzetlemek miimkiindiir:

1) Optimal para alani olusturulmas1 sonucunda
elde edilen potansiyel kazanclar, disa acilma derecesi
ile belirlenmektedir. Disa acik ekonomiler sabit déviz
kurunu se¢me egilimindedirler, ¢tinkii bu tiir
ekonomilerde doviz kuru degisimlerini rekabet
tizerindeki belirgin etkilerle iligkilendirmek zordur.
Diger taraftan acik ekonomilerde, kapali ekonomilere
gore genel fiyat endeksi daha fazla degisken iken, sik
doviz kuru uyarlamalar1 paranin likidite 6zelligini
azaltmaktadir.

2) Optimal para alani teorisi, soklarin ve is
¢evrimlerinin simetrik olmasini vurgulamaktadar.
Asimetrik soklar ve is cevrimleri her iilkenin kendine
ozel bir politika uygulamasini gerekli kilar, halbuki
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tek bir para alaninda tilkeye 6zel bir para politikasi
miimkiin degildir.

3) Mundell, uluslararasi faktor mobilitesini
(ozellikle go¢) alternatif bir uyum kanali olarak
dustinmistiir. Buna gore yiiksek isgticti mobilitesi
asimetrik soklarin ters etkilerini kolaylastirmakta ve
boylece doviz kuru mekanizmalari tizerindeki
baskiy1 azaltmaktadir.

4)  Kenen, tirtin farklilagtirmasi tizerinde
durmustur. Buna gore yiiksek derecede {iiriin ihrag
eden bir iilke, sektore 6zel soklarda daha az zarar
gorebilir.

5) Yine Kenen, bir para bolgesinde asimetrik soklari
etkisiz hale getirmek i¢in kullanilan “mali
transferler” iizerinde durmustur.

6) Son donemlerde optimal para alani teorisine
“politik biitiinlesmenin derecesi” ve “enflasyon
oranlar1 arasindaki benzerlik” konular: dahil
edilmistir (6).

2. Avrupa Birligi ve Avrupa Ekonomik ve
Parasal Birligi: Uygulama

Tek bir para birimi diistincesinin belirli bir
bolgede baz tilkeler tarafindan uygulanmasi
konusunda en 6nemli 6rnek, Avrupa Birligi'nin
parasal birlik boyutudur. Avrupa Birligi'nin (AB)
Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligi'ne (APB)
“Euro”nun dahil edilmesi, konunun ampirik olarak
test edilmesi ve uygulama ile ilgili sonuglarin
tartisilabilmesi olanagin biiyiik dlgtide arttirmistir.
Bunun yaninda, Avrupa Birligi'nin 13 {ilke ile
genisleme plani gelistirmesi, uygulama agisindan
konunun kapsam ve boyutunu da degistirerek
gelistirmistir. Optimal para alan teorisi cercevesinde,
bu tilkelerin sonug olarak AB-APB’ye katilarak ve
ulusal paralarini “Euro’ya adapte ederek stirece
katilmalar1 gerekecektir. Bununla birlikte bu siireg,
APB iilkelerinin ve tiye tilkelerin ekonomik
performanslarinin farkli olmasi noktasinda énemli
sorular1 beraberinde getirmektedir. Ornegin Avrupa
Birligi'nde tek para birimi diistincesi; asimetrik
soklar, ulusal kimligin kaybolmasi ve egemenlik, faiz
oranlari ile doviz kurlar1 gibi para politikasi
araclarinin uyumu konularinda ciddi sorunlarla karsi
karstya kalabilir.

1990’11 yillarda Tavlas (7, 8), Bayoumi (9) ve
Ricci (10) tarafindan gelistirilen modeller, teorinin
ampirik acidan sinanmasina olanak saglamistir. Son
donemlerde parasal birlikle ilgili gelisen ampirik
literattir ise, optimal para teorisini de igine alarak
onemli bir noktaya gelmistir. Asimetrik soklarin
derecesi, isgiicii hareketliliginin rolii, bolgesel
sermaye hareketliliginin diizeyi ve mali araglarmn
kullanimu (6zellikle ABD bolgelerinde nemli bir yeri
bulunan), incelemeye esas teskil eden temel konular
olmustur. Bununla birlikte Eichengreen (11),
DeGrauwe (12) ve Sachs ve Sala-i Martin (13) gibi pek
cok yazar, AB'nin diistik emek hareketliligi ve
ekonomide yasanan soklar1 geregince absorbe

edemeyen maliye politikalar1 nedeniyle, bir “optimal
alan” olmadigini belirtmisleridir.

Aslinda, herhangi bir bolgenin tek bir para
birimine sahip olmas1 konusunda hangi faktorlerin
kullanilacagryla ilgili birbiriyle dengeli, acikca
olgebilme olanag saglayan formel bir yaklasim
yoktur. Bayoumi ve Eichengreen (14), optimal para
alani teorisini islevsel hale getirmek i¢in nominal
doviz kuru degiskenliginin belirleyicilerini analiz
etmis ve tiretimdeki asimetrik soklar, ticaret baglar:
ve para islemlerini kapsayan bir endeks
gelistirmislerdir. Bunyaratevej (15), benzer bir modeli
11 Avrupa Parasal Birligi'ne dahil tilkeye karsilik,
Tiirkiye'nin de dahil oldugu 13 ilke icin
uygulamustir. Sonucta Bulgaristan, Malta ve Tiirkiye
icin dtistik bir yakisama tespit etmistir.

Eichengreen (11) ve Feldstein (17), Avrupa
Para Birligi sisteminin ancak istikrar bozucu kriz
ortamlarinda sinanabilecegini vurgulamusglardir.
1979’da kurulan Avrupa Para Birligi, sistemin
istikrarini bozucu 6nemli bir kriz yasamamustr.
Ancak, bir ekonomide sabit kur sistemi, serbest
uluslararasi sermaye hareketleri ve bagimsiz para
politikas1 uygulamasimin (impossible trilogy) bir
arada olmasinin miimkiin olmadig, bilinen bir
gergektir. Nitekim, 1992 yilinda baz1 AB tilkelerinde
asimetrik bir talep sokunun yasanmasi, krizin tetigini
¢eken 6nemli bir gelisme olmus ve doviz kuru
mekanizmasi bir kriz siirecine girmistir. Bunun
sonucunda 16 Eyliil 1992'de Ingiltere ve Italya doviz
kuru mekanizmasin terk etmis; sterlin ve lira serbest
dalgalanmaya birakilmus; bunu Ispanya, Portekiz ve
[rlanda’nin doviz kurlarini yeniden ayarlamalart
izlemistir.

3. Genel Degerlendirme ve Sonug: Politika

Euro’nun deneyimi, para alani bolgesinde
gelistirilen sabit bir doviz kuru sisteminin yararimni
gormek isteyen diger tilkeler i¢in 6nemli bir 6rnek
teskil etmektedir. Avrupa Para Birligi'ne benzer bir
sistemin kurulmasi, milli paralarin birbirleri
karsisindaki dalgalanmalarini azaltarak tilkeler arasi
yakinlasmay1 saglayabilir. Bununla birlikte, optimal
para alan teorisi ve son dénemlerde bu alanda
yapilan uygulamali ¢alismalar, ekonomik
kriterlerden daha 6nemli olan politik konular1 tam
anlamiyla dikkate almamaktadir. Bu; aday tilkelerin
birlige girisinin, ekonomik olarak sisteme girmeye
hazir olsalar bile politik anlamda ertelenebilmesi
anlamina gelmektedir.

Bazi kaynaklar ABD ile Avrupa Birligi
arasinda paralellik kurarak, 6zellikle emegin birlik
icerisindeki hareketliligini dikkate almakta ve bir
eyalet sisteminden bahsetmektedir. Ancak Amerikan
eyaletleri arasinda politik faktorler bir yana; dil, din,
kiiltiir ve yasam bicimleri bakimidan énemli bir
fark bulunmamaktadir. Diger taraftan ABD’de
eyaletler, belirli tiretim dallarinda belirgin bir
bicimde uzmanlasmistir. Bu yapinin ne Avrupa
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Birligi'nde, ne de birlige aday tilkeler arasinda
bulundugunu séylemek miimkiin degildir.

Optimal para alam teorisi baglaminda,
politika degerlendirmeleri yapildiginda énemli
sorunlar ve konular ortaya ¢ikmaktadir. Her seyden
once parasal birlik stirecinin baslamastyla birlikte,
iktisat politikas1 konusunda bir otorite kaybimin
olmasi kaginilmazdir. Bu otorite kaybi; para politikas:
ve kurlar tizerinde mevcut ulusal kontrol
mekanizmalarinin ortadan kalkmasi ve mali
piyasalarin uluslararasilastirilmasi ile beraber, ulusal
para biriminin degerinin bir iktisat politikas1 araci
olarak etkin bir sekilde kullanilmasinin sinirlanmasi
anlaminda ortaya ctkmaktadir. Buna ek olarak, mali
piyasa diizenlemelerinin gevsetildigi ve mali
piyasalarda gesitli yeniliklerin yasandig1 bir ortamda,
mali piyasalardaki davranis kaliplar1 buytiik 6lgtide
degisecektir. Bu asamada ilk olarak, literatiirde
“Lucas Kritigi” olarak bilinen ve para politikasi
rejiminde bir degisikligin yasanmas1 nedeniyle
ampirik iligkilerde bazi degisiklikleri ve hatta
istikrarsizliklar: ima eden gelismeler
yasanabilecektir. Tkinci olarak, merkez bankasi
parasal bir buiytikliik hedefi acikladiginda, o
biiytikliigiin istikrar1 azalabilecektir. Uciincii olarak,
makroekonomik istikrar1 saglama baglaminda
yiiriitiilecek iktisat politikalarindan elde edilen
bulgularin kesinligi sorunu ortaya gikabilecektir.

Boylece, parasal birlige tiye tilkeler,
Maastricht Anlasmasi’nda belirlenen kriterlerden
daha sik1 bir maliye politikasi izlemedikleri takdirde,
ekonomide ortaya cikabilecek devresel bir daralma
déneminde yeterli bir manevra alanina sahip
olmayacaklardir. Ciinki, para politikasinda
merkezilesmeye giden s6z konusu tilkeler, soklara
uyum saglamada kullanmak tizere maliye
politikalarindan da yoksun kalmus olacaklardir.
Halbuki Avrupa Birligi, Maastricht Anlagmasi ile
sadece fiyat istikrar1 amacina dontik bir parasal birlik
tercih etmistir. Ayrica Avrupa Merkez Bankas, fiyat
istikrarina olan baghiligimi gostermek tizere ilk
yillarda konjonkttire uygun para politikalar:
uygulamada isteksiz davranmistir. Bu durum ve
yapilan tercih, para politikalarinda merkezilesmeyi
gerektirmektedir. Oysa maliye politikalari i¢in ayni
sey ongoriilmemistir. Aksine “subsidiarite ilkesi” ile
ulusal maliye politikalarina genis bir 6zerklik
taninmustir. Bu 6zerklik, tiye tilkelerin karsilasacag:
asimetrik soklarin bertaraf edilmesi igin
gerekmektedir. Son dénemlerde Avrupa Para
Birligi'nin uzun dénemde stirdtirtilebilir olmasi igin
“mali federalizm” yaklasimi gelistirilmistir. Bu,
Avrupa Para Birligi'nde zaten biiytik 6nem tasiyan
mali transferlerin tiye tilkeler arasinda bir sistem
dahilinde kurulup isletilmesini savunan bir
yaklagimdr.

Bu cercevede maliye politikasinin 6nemi,
ozellikle katilimar tilkelerin her birini digerine gore
farkli diizeylerde etkileyebilecek asimetrik soklar
sirasinda ortaya ¢ikmaktadir. Buna karsin maliye

politikasinin parasal bir birlik stirecinde etkinligini
azaltan unsurlar da bulunmaktadir. Ornegin;
Avrupa’da ticretlerin yeterince esnek olmamast
nedeniyle soklarin etkisinin, telafi edici maliye
politikasinin uygulamaya sokulmasina olanak
taniyacak kadar bir siire devam etmesi gerekir. Bu
arada ekonominin i¢ biinyesinde mevcut olan istikrar
kuvvetlerinin, halihazirda telafi edici maliye
politikasinin islevini kismen de olsa yerine getirmesi
de s6z konusudur. Diger taraftan, “Istikrar ve
Buiytime Sozlesmesi” ile getirilen kisitlar dikkate
alindiginda, ekonomide bir daralma yasandiginda
belirlenmis olan agik miktarini asmamak igin
vergilerin artirilmas: gerekeceginden, istikrar
kuvvetleri etkisiz hale gelebilecektir. Boylece, parasal
birlige tiye tilkeler arasinda reel yakinsama
diizeyinin giiglii bir nitelik arz etmemesi durumunda
ve olasi bir asimetrik sokun ortaya ¢ikmasi halinde,
hem uygulanacak maliye politikasinin hem de
tilkelerdeki isgticti piyasasmin yiiksek diizeyde
esneklige sahip olmasina gereksinim duyulacaktir.

Sonug olarak; parasal birlik ve optimal para
alani teorisinin, uygulama stirecinde gerekli
kosullarindan birisinin ve/veya birden fazlasmin
gerceklesmemesi, sistemin gelecegini tehdit etmekte
ve sorgulanmasina yol agmaktadir. Bu durum, gerek
parasal birlige iiye olan ve gerekse parasal birlige
tiye olmay1 hedefleyen tilkeler i¢in 6nemli politika
cikarsamalar1 yapilmasi konusunda onemli bilgiler
sunmaktadir. Avrupa Birligi'nin “Euro” deneyimi,
bu nedenle yakindan izlenmesi gereken ve ulusal
politikalarin, hem ekonomik ve hem de politik
yonden belirlenmesi ve degerlendirilmesinde
tizerinde durulmas: gereken bir deneyimdir. Avrupa
Birligi ile biitiinlesme cabasinda olan ve nihai hedefi
tam tiyelik olan Tiirkiye'nin, Euro ile birlikte
Avrupa’da olusacak daha istikrarlt bir ekonomik
yap1 karsisinda yapisal sorunlarimi ¢ozme ve
makroekonomik istikrari saglama konularinda daha
yiiksek bir baski hissetmesi kaginilmazdir. Bu basky;
bir yandan Maastricht kriterleri ile belirlenen ve
makroekonomik anlamda yapisal sorunlarin
¢oziilmesine olanak saglayacak politikalarin, diger
yandan Kopenhag kriterleri ile belirlenen ve siyasi
anlamda yeni diizenlemelerin yapilmasima zemin
olusturacak ¢alismalarin yapilmas: seklinde ortaya
cgikmaktadar.
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