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1. Optimal Para Alan  Literatürü: Teori 

 
Mundell (1), McKinnon (2) ve Kenen (3) 

taraf ndan geli tirilen optimal para alan  teorisi, 
herhangi bir bölgede olu turulan parasal bir birli in 
fayda ve zararlar n  analiz eden bir yakla md r. 
Temel noktas , simetrik oklara maruz kalan ya da 
simetrik oklar n absorbe edilmesi için 
mekanizmalara sahip ülke ya da bölgelerin ortak 
para birimi uygulamalar n n “optimal” olmas d r. 
Dolay s yla bu literatür, parasal birliklerdeki üretim 
oklar  simetrisini tayin etmede ve i gücü mobilitesi 

ya da mali transferler gibi uyum mekanizmalar n  
de erlendirme konusunda önemli bir yere sahiptir.  

Mundell “optimal” kelimesini, belirli bir 
bölgede içsel ve d sal ekonomik denge sa layan 
rejim anlam nda kullanm t r. Mundell’ e göre 
“bölge” kelimesi co rafi anlamda bir bölge de ildir. 
Daha çok ekonomik anlamda bölge; homojen 
ürünlerin üretildi i, teknoloji ve bilginin ayn  
düzeyde yer ald  ve de i imlerin bölgeye dahil 
alanlar  e it olarak etkiledi i bir yerdir. Tek bir para 
biriminin yer ald  bir döviz bölgesi, bölgedeki para 
politikalar n n tek bir merkez bankas  taraf ndan 
yönetildi i bir yerdir. Di er bir deyi le, üye ülkeler 
para politikas  uygulamaktan vazgeçerken, politika 
arac  olarak sadece maliye politikas n  
kullanmaktad r (Mundell-Fleming modelinde sabit 
döviz kuru sistemlerinde para politikalar  etkin 
de ildir). Böylece, sabit sistem kullan ld  halde 
bölge, di er bölgelerle birlikte esnek döviz kurlar na 
sahiptir. Sonuç olarak, optimal para alan  teorisi, tek 
bir para biriminin (sabit döviz kuru sistemi) yüksek 
faktör hareketlili inin oldu u bir bölgede daha 
uygun olaca n  iddia etmektedir.  

Teori temelde, bir grup ülkenin ulusal para 
birimlerinin de erini, belirlenen kurlar üzerinden 
birbirlerine sabitlenmesi ve üye ülkelerin para 
birimlerinin de erinin, birlik d  ülkelerin para 
birimleri kar s nda serbest dalgalanmaya 
b rak lmas  esas na dayanmaktad r. Mundell, 
optimum para bölgesini “ortak paran n faydalar n n 
zararlar n  a t  bölge” olarak tan mlamaktad r. Bu 
teoriye göre; tek paray  kullanan ülke say s  artar ve 
tek para bölgesi geni lerse, tek paran n sa layaca  
yararlar azal r ve buna kar n olumsuz etkileri artar. 
Olumlu etkilerin olumsuz etkilerden fark n  en 
yüksek k lacak (maksimize edecek) bölge 
büyüklü üne “optimal para bölgesi” ad  verilir (4). 

Optimal para bölgesi ile birlikte parasal 
birli in sa layaca  ba l ca faydalar; dü ük 
enflasyon, kur dalgalanmalar ndan do an riskleri 
minimize etmek için katlan lan maliyetlerden 

tasarruf edilmesi, birden çok para biriminin 
kullan lmas n n neden oldu u i lem masraflar n n 
ortadan kalkmas , döviz piyasalar na yap lan 
müdahalelerde katlan lan maliyetlerin ortadan 
kalkmas  ve politik disiplini sa lamada piyasa 
mekanizmalar n n artan gücüdür. Parasal birli in 
dezavantajlar  ise; döviz kurunun birli e üye ülkeler 
aç s ndan bir politika arac  olarak kullan lamamas , 
üye ülkelerin kendi tercihlerine ve iktisadi 
ko ullar na uygun ba ms z istikrar ve büyüme 
politikalar  uygulayamamalar d r. 
 Optimal para alan  literatüründe bir optimal 
para alan n n kurulmas  için gerekli olan artlar,  
Mundell, McKinnon, Kenen ve Salvatore (5) 
do rultusunda a a da k saca belirtilmi tir: 

 Parasal alanda yer almas  dü ünülen ülkelerin 
ekonomik yap lar n n birbirine yak n olmas , 

 Parasal birli i olu turacak ülkelerin maruz 
kalabilecekleri oklar n simetrik olmas , 

 Ortaya ç kabilecek oklara kar  makroekonomik 
uyumun; i gücü hareketlili i, reel ücret esnekli i 
ve/veya mali federalizm arac l  ile sa lanabilme 
derecesinin yüksek olmas , 

 Kat l mc  ülkelerin birbirleriyle olan ticaretlerinin 
önemli boyutlarda olmas  ve ülkelerin GSY H’sinde 
d  ticaretin önemli bir pay te kil etmesi, 

 Kat l mc  ülkelerin ortak para ve maliye 
politikalar n n uygulanmas  ve gerekli yap sal 
de i imleri gerçekle tirmede i birli i içinde olmalar ; 
ayr ca uygulanacak para ve döviz kuru 
politikalar n n ba ar s  için üyeler aras nda fiyat ve 
ücret esnekli i yönünden önemli farklar olmamas , 

 Mali entegrasyon ve bölgeler aras  gelir 
transferleri. 

 
Optimal para alan  teorisinin ilgilendi i 

temel konular  ise u ekilde özetlemek mümkündür: 
 

1) Optimal para alan  olu turulmas  sonucunda 
elde edilen potansiyel kazançlar, d a aç lma derecesi 
ile belirlenmektedir. D a aç k ekonomiler sabit döviz 
kurunu seçme e ilimindedirler, çünkü bu tür 
ekonomilerde döviz kuru de i imlerini rekabet 
üzerindeki belirgin etkilerle ili kilendirmek zordur. 
Di er taraftan aç k ekonomilerde, kapal  ekonomilere 
göre genel fiyat endeksi daha fazla de i ken iken, s k 
döviz kuru uyarlamalar  paran n likidite özelli ini 
azaltmaktad r. 
2) Optimal para alan  teorisi, oklar n ve i  
çevrimlerinin simetrik olmas n  vurgulamaktad r. 
Asimetrik oklar ve i  çevrimleri her ülkenin kendine 
özel bir politika uygulamas n  gerekli k lar, halbuki 
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tek bir para alan nda ülkeye özel bir para politikas  
mümkün de ildir. 
3)  Mundell, uluslararas  faktör mobilitesini 
(özellikle göç) alternatif bir uyum kanal  olarak 
dü ünmü tür. Buna göre yüksek i gücü mobilitesi 
asimetrik oklar n ters etkilerini kolayla t rmakta ve 
böylece döviz kuru mekanizmalar  üzerindeki 
bask y  azaltmaktad r. 
4)  Kenen, ürün farkl la t rmas  üzerinde 
durmu tur. Buna göre yüksek derecede ürün ihraç 
eden bir ülke, sektöre özel oklarda daha az zarar 
görebilir. 
5) Yine Kenen, bir para bölgesinde asimetrik oklar  
etkisiz hale getirmek için kullan lan “mali 
transferler” üzerinde durmu tur. 
6) Son dönemlerde optimal para alan  teorisine 
“politik bütünle menin derecesi” ve “enflasyon 
oranlar  aras ndaki benzerlik” konular  dahil 
edilmi tir (6).  
 

2. Avrupa Birli i ve Avrupa Ekonomik ve 
Parasal Birli i: Uygulama 
 
Tek bir para birimi dü üncesinin belirli bir 

bölgede baz  ülkeler taraf ndan uygulanmas  
konusunda en önemli örnek, Avrupa Birli i’nin 
parasal birlik boyutudur. Avrupa Birli i’nin (AB) 
Avrupa Ekonomik ve Parasal Birli i’ne (APB) 
“Euro”nun dahil edilmesi, konunun ampirik olarak 
test edilmesi ve uygulama ile ilgili sonuçlar n 
tart labilmesi olana n  büyük ölçüde artt rm t r. 
Bunun yan nda, Avrupa Birli i’nin 13 ülke ile 
geni leme plan  geli tirmesi, uygulama aç s ndan 
konunun kapsam ve boyutunu da de i tirerek 
geli tirmi tir. Optimal para alan  teorisi çerçevesinde, 
bu ülkelerin sonuç olarak AB-APB’ye kat larak ve 
ulusal paralar n  ‘Euro’ya adapte ederek sürece 
kat lmalar  gerekecektir. Bununla birlikte bu süreç, 
APB ülkelerinin ve üye ülkelerin ekonomik 
performanslar n n farkl  olmas  noktas nda önemli 
sorular  beraberinde getirmektedir. Örne in Avrupa 
Birli i’nde tek para birimi dü üncesi; asimetrik 
oklar, ulusal kimli in kaybolmas  ve egemenlik, faiz 

oranlar  ile döviz kurlar  gibi para politikas  
araçlar n n uyumu konular nda ciddi sorunlarla kar  
kar ya kalabilir. 

1990’l  y llarda Tavlas (7, 8), Bayoumi (9) ve 
Ricci (10) taraf ndan geli tirilen modeller, teorinin 
ampirik aç dan s nanmas na olanak sa lam t r. Son 
dönemlerde parasal birlikle ilgili geli en ampirik 
literatür ise, optimal para teorisini de içine alarak 
önemli bir noktaya gelmi tir. Asimetrik oklar n 
derecesi, i gücü hareketlili inin rolü, bölgesel 
sermaye hareketlili inin düzeyi ve mali araçlar n 
kullan m  (özellikle ABD bölgelerinde önemli bir yeri 
bulunan), incelemeye esas te kil eden temel konular 
olmu tur. Bununla birlikte Eichengreen (11), 
DeGrauwe (12) ve Sachs ve Sala-i Martin (13) gibi pek 
çok yazar, AB’nin dü ük emek hareketlili i ve 
ekonomide ya anan oklar  gere ince absorbe 

edemeyen maliye politikalar  nedeniyle, bir “optimal 
alan” olmad n  belirtmi leridir.  

Asl nda, herhangi bir bölgenin tek bir para 
birimine sahip olmas  konusunda hangi faktörlerin 
kullan laca yla ilgili birbiriyle dengeli, aç kça 
ölçebilme olana  sa layan formel bir yakla m 
yoktur. Bayoumi ve Eichengreen (14), optimal para 
alan  teorisini i levsel hale getirmek için nominal 
döviz kuru de i kenli inin belirleyicilerini analiz 
etmi  ve üretimdeki asimetrik oklar, ticaret ba lar  
ve para i lemlerini kapsayan bir endeks 
geli tirmi lerdir. Bunyaratevej (15), benzer bir modeli 
11 Avrupa Parasal Birli i’ne dahil ülkeye kar l k, 
Türkiye’nin de dahil oldu u 13 ülke için 
uygulam t r. Sonuçta Bulgaristan, Malta ve Türkiye 
için dü ük bir yak nsama tespit etmi tir. 
 Eichengreen (11) ve Feldstein (17), Avrupa 
Para Birli i sisteminin ancak istikrar bozucu kriz 
ortamlar nda s nanabilece ini vurgulam lard r. 
1979’da kurulan Avrupa Para Birli i, sistemin 
istikrar n  bozucu önemli bir kriz ya amam t r. 
Ancak, bir ekonomide sabit kur sistemi, serbest 
uluslararas  sermaye hareketleri ve ba ms z para 
politikas  uygulamas n n (impossible trilogy) bir 
arada olmas n n mümkün olmad , bilinen bir 
gerçektir. Nitekim, 1992 y l nda baz  AB ülkelerinde 
asimetrik bir talep okunun ya anmas , krizin teti ini 
çeken önemli bir geli me olmu  ve döviz kuru 
mekanizmas  bir kriz sürecine girmi tir. Bunun 
sonucunda 16 Eylül 1992’de ngiltere ve talya döviz 
kuru mekanizmas n  terk etmi ; sterlin ve lira serbest 
dalgalanmaya b rak lm ; bunu spanya, Portekiz ve 
rlanda’n n döviz kurlar n  yeniden ayarlamalar  

izlemi tir. 
 

3. Genel De erlendirme ve Sonuç: Politika 
 
 Euro’nun deneyimi, para alan  bölgesinde 
geli tirilen sabit bir döviz kuru sisteminin yarar n  
görmek isteyen di er ülkeler için önemli bir örnek 
te kil etmektedir. Avrupa Para Birli i’ne benzer bir 
sistemin kurulmas , milli paralar n birbirleri 
kar s ndaki dalgalanmalar n  azaltarak ülkeler aras  
yak nla may  sa layabilir. Bununla birlikte, optimal 
para alan  teorisi ve son dönemlerde bu alanda 
yap lan uygulamal  çal malar, ekonomik 
kriterlerden daha önemli olan politik konular  tam 
anlam yla dikkate almamaktad r. Bu; aday ülkelerin 
birli e giri inin, ekonomik olarak sisteme girmeye 
haz r olsalar bile politik anlamda ertelenebilmesi 
anlam na gelmektedir.  
 Baz  kaynaklar ABD ile Avrupa Birli i 
aras nda paralellik kurarak, özellikle eme in birlik 
içerisindeki hareketlili ini dikkate almakta ve bir 
eyalet sisteminden bahsetmektedir. Ancak Amerikan 
eyaletleri aras nda politik faktörler bir yana; dil, din, 
kültür ve ya am biçimleri bak m ndan önemli bir 
fark bulunmamaktad r. Di er taraftan ABD’de 
eyaletler, belirli üretim dallar nda belirgin bir 
biçimde uzmanla m t r. Bu yap n n ne Avrupa 
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Birli i’nde, ne de birli e aday ülkeler aras nda 
bulundu unu söylemek mümkün de ildir.  
 Optimal para alan  teorisi ba lam nda, 
politika de erlendirmeleri yap ld nda önemli 
sorunlar ve konular ortaya ç kmaktad r. Her eyden 
önce parasal birlik sürecinin ba lamas yla birlikte, 
iktisat politikas  konusunda bir otorite kayb n n 
olmas  kaç n lmazd r. Bu otorite kayb ; para politikas  
ve kurlar üzerinde mevcut ulusal kontrol 
mekanizmalar n n ortadan kalkmas  ve mali 
piyasalar n uluslararas la t r lmas  ile beraber, ulusal 
para biriminin de erinin bir iktisat politikas  arac  
olarak etkin bir ekilde kullan lmas n n s n rlanmas  
anlam nda ortaya ç kmaktad r. Buna ek olarak, mali 
piyasa düzenlemelerinin gev etildi i ve mali 
piyasalarda çe itli yeniliklerin ya and  bir ortamda, 
mali piyasalardaki davran  kal plar  büyük ölçüde 
de i ecektir. Bu a amada ilk olarak, literatürde 
“Lucas Kriti i” olarak bilinen ve para politikas  
rejiminde bir de i ikli in ya anmas  nedeniyle 
ampirik ili kilerde baz  de i iklikleri ve hatta 
istikrars zl klar  ima eden geli meler 
ya anabilecektir. kinci olarak, merkez bankas  
parasal bir büyüklük hedefi aç klad nda, o 
büyüklü ün istikrar  azalabilecektir. Üçüncü olarak, 
makroekonomik istikrar  sa lama ba lam nda 
yürütülecek iktisat politikalar ndan elde edilen 
bulgular n kesinli i sorunu ortaya ç kabilecektir. 
 Böylece, parasal birli e üye ülkeler, 
Maastricht Anla mas ’nda belirlenen kriterlerden 
daha s k  bir maliye politikas  izlemedikleri takdirde, 
ekonomide ortaya ç kabilecek devresel bir daralma 
döneminde yeterli bir manevra alan na sahip 
olmayacaklard r. Çünkü, para politikas nda 
merkezile meye giden söz konusu ülkeler, oklara 
uyum sa lamada kullanmak üzere maliye 
politikalar ndan da yoksun kalm  olacaklard r. 
Halbuki Avrupa Birli i, Maastricht Anla mas  ile 
sadece fiyat istikrar  amac na dönük bir parasal birlik 
tercih etmi tir. Ayr ca Avrupa Merkez Bankas , fiyat 
istikrar na olan ba l l n  göstermek üzere ilk 
y llarda konjonktüre uygun para politikalar  
uygulamada isteksiz davranm t r. Bu durum ve 
yap lan tercih, para politikalar nda merkezile meyi 
gerektirmektedir. Oysa maliye politikalar  için ayn  
ey öngörülmemi tir. Aksine “subsidiarite ilkesi” ile 

ulusal maliye politikalar na geni  bir özerklik 
tan nm t r. Bu özerklik, üye ülkelerin kar la aca  
asimetrik oklar n bertaraf edilmesi için 
gerekmektedir. Son dönemlerde Avrupa Para 
Birli i’nin uzun dönemde sürdürülebilir olmas  için 
“mali federalizm” yakla m  geli tirilmi tir. Bu, 
Avrupa Para Birli i’nde zaten büyük önem ta yan 
mali transferlerin üye ülkeler aras nda bir sistem 
dahilinde kurulup i letilmesini savunan bir 
yakla md r. 
  Bu çerçevede maliye politikas n n önemi, 
özellikle kat l mc  ülkelerin her birini di erine göre 
farkl  düzeylerde etkileyebilecek asimetrik oklar 
s ras nda ortaya ç kmaktad r. Buna kar n maliye 

politikas n n parasal bir birlik sürecinde etkinli ini 
azaltan unsurlar da bulunmaktad r. Örne in; 
Avrupa’da ücretlerin yeterince esnek olmamas  
nedeniyle oklar n etkisinin, telafi edici maliye 
politikas n n uygulamaya sokulmas na olanak 
tan yacak kadar bir süre devam etmesi gerekir. Bu 
arada ekonominin iç bünyesinde mevcut olan istikrar 
kuvvetlerinin, halihaz rda telafi edici maliye 
politikas n n i levini k smen de olsa yerine getirmesi 
de söz konusudur. Di er taraftan, “ stikrar ve 
Büyüme Sözle mesi” ile getirilen k s tlar dikkate 
al nd nda, ekonomide bir daralma ya and nda 
belirlenmi  olan aç k miktar n  a mamak için 
vergilerin art r lmas  gerekece inden, istikrar 
kuvvetleri etkisiz hale gelebilecektir. Böylece, parasal 
birli e üye ülkeler aras nda reel yak nsama 
düzeyinin güçlü bir nitelik arz etmemesi durumunda 
ve olas  bir asimetrik okun ortaya ç kmas  halinde, 
hem uygulanacak maliye politikas n n hem de 
ülkelerdeki i gücü piyasas n n yüksek düzeyde 
esnekli e sahip olmas na gereksinim duyulacakt r.   
 Sonuç olarak; parasal birlik ve optimal para 
alan  teorisinin, uygulama sürecinde gerekli 
ko ullar ndan birisinin ve/veya birden fazlas n n 
gerçekle memesi, sistemin gelece ini tehdit etmekte 
ve sorgulanmas na yol açmaktad r. Bu durum, gerek 
parasal birli e üye olan ve gerekse parasal birli e 
üye olmay  hedefleyen ülkeler için önemli politika 
ç karsamalar  yap lmas  konusunda önemli bilgiler 
sunmaktad r. Avrupa Birli i’nin “Euro” deneyimi, 
bu nedenle yak ndan izlenmesi gereken ve ulusal 
politikalar n, hem ekonomik ve hem de politik 
yönden belirlenmesi ve de erlendirilmesinde 
üzerinde durulmas  gereken bir deneyimdir. Avrupa 
Birli i ile bütünle me çabas nda olan ve nihai hedefi 
tam üyelik olan Türkiye’nin, Euro ile birlikte 
Avrupa’da olu acak daha istikrarl  bir ekonomik 
yap  kar s nda yap sal sorunlar n  çözme ve 
makroekonomik istikrar  sa lama konular nda daha 
yüksek bir bask  hissetmesi kaç n lmazd r. Bu bask ; 
bir yandan Maastricht kriterleri ile belirlenen ve 
makroekonomik anlamda yap sal sorunlar n 
çözülmesine olanak sa layacak politikalar n, di er 
yandan Kopenhag kriterleri ile belirlenen ve siyasi 
anlamda yeni düzenlemelerin yap lmas na zemin 
olu turacak çal malar n yap lmas  eklinde ortaya 
ç kmaktad r. 
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