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GIRIS
Arastirmanin Konusu

II. Diinya Savasi’ndan sonraki siirecte pek ¢ok alanda kokli degisiklikler meydana
gelmigtir. Bu degisimlerin sahne oldugu alanlardan biri de ekonomidir. Diinyadaki bu
biliylik ekonomik gelismeler belli basliklar altinda siniflandirilabilir. Bunlardan ilki,
kiiresellesme hareketleri, ikincisi ise bir grup iilkenin kendi aralarinda olusturduklari

ekonomik entegrasyonlar ve bolgesel para birlikleridir.

Giin gectikge biiyliyen finansal piyasalarda, uluslararasi yatirim ve ticarette goriilen
kiiresellesmenin etkileriyle birlikte doviz kurlarindaki degisimler olduk¢a Onem
kazanmistir. Ortaya c¢ikan bu degisimler sadece finans sektoriinde faaliyet gosteren
aktorleri etkilememis hem reel sektor firmalarini hem de bireylerin ekonomik agidan
etkilendigi goriilmiistiir. Ozellikle, son yillarda déviz kurlarinda gériilen asir1 ve ani
degisimlerin, emtia fiyatlar1 tizerinden kiiresel Olgekteki tiim sektorleri etkiledigi
gozlemlenmektedir. D6viz kuru riski, sektorel 6lgekte etkili oldugu durumda tiim sektorii
etkileyebilecegi gibi, lilke ekonomisi agisindan o sektdriin rekabet avantajinin azalmasina
hatta rekabet edemeyerek faaliyetlerini durdurmasina da neden olabilmektedir. Bundan
dolay1 tilkelerin uluslararasi ticarette rekabet giiciinii elinde tutmasi agisindan maruz

kalinan doviz kuru riskinin iyi yonetilmesi gerekmektedir.

Islam Isbirligi Teskilat: (1iT) tiyesi 57 iilkeyi inceledigimizde doviz kuru riski dogrudan
uluslararasi ticareti, enflasyonu ve faiz oranlarmi etkilemektedir. Esnek kur rejiminin
uygulandigr ve doviz kuru riskinden korunma enstriiman ve bilgisinin eksik oldugu
iilkelerde iiretici ve tiiketicilerin bu riske maruz kalacag: asikardir. Ornegin, Tiirkiye’ nin
petrol ve dogalgaz konusunda disa bagimli olmasi ve bu iiriinlerin ticareti dolar ile
gerceklestirilmesi neticesinde doviz kurundaki artis, iilke ekonomisine ¢ok biiyiik zararlar
vermekte ve enflasyon hedeflerinin tutturulamamasina sebep olmaktadir. Bu durum diger
IiT iiye iilkeleri icin de gegerlidir. IIT iiyeleri arasinda ticaret hacminin arttirilmasi ve
doviz kuru riskinin olusturdugu olumsuzluklarin bertaraf edilmesi ag¢isindan parasal birlik
alternatif bir ¢oziim sunabilir. Tiirkiye’nin ham petrol ve dogalgaz ithalat: yaptig1 IiT
iiyesi iilkelerin hedeflenen para birligine gecisi diisiiniildiiglinde bu durum belirsizlikleri

azaltacak ve taraflarin ekonomilerine biiytik katki saglayacag: diigiiniilmektedir.

Calismamizda paranin tarihsel siireci ele alindiktan sonra diinyadaki ekonomik



entegrasyon ve para birlikleri 6rneklerine deginilecektir. Ayrica Avrupa Birligi (AB) ve
bu birligin ortaya koydugu parasal birlige gecis siireci tarihsel bir perspektifte ele
alinacaktir. Parasal birlige gecis siireci uzun bir donemi kapsadigindan bu iilkelerin ortak
paraya gecisini saglamak i¢in yerine getirdigi yakinsama kriterleri degerlendirildikten
sonra bu asamalar Islam iilkeleri acisindan tecriibe edilecek para birliginde ne gibi
faydalar saglayacagina deginilecektir. Arastirmamiz IIT’ye iiye Gelisen Sekiz Ulke (D-
8) teskilatinin basta doviz kuru olmak iizere, faiz, enflasyon ve dis ticaret gostergelerinin
birbirini nasil etkiledigi, bu etkilerin yani yasadiklar1 soklarin benzer olup olmadigi tespit

edilmeye ¢alisilacaktir.
Arastirmanin Amaci

Ekonomik yapilar1 yeterince giiglii olmayan az gelismis ve gelismekte olan tilkeler doviz
kuru riskine maruz kalmaktalar ve bu risk kirilgan ekonomilerin neredeyse biitiin makro
ekonomik degiskenlerini olumsuz yonde etkilemektedir. Ham petrol iiriinleri ve bundan
dolay1 i¢ piyasa fiyatlamasi enflasyonist risk olusturdugu literatiirdeki ¢cok sayida calisma
tarafindan ortaya konmustur. Arastirmalar Tiirkiye’deki iireticilerin riskten ¢ekinen bir
yapiya sahip olmasindan dolay1 reel doviz kuru oynakliginin hem kisa hem de uzun
donemde ihracat iizerinde negatif bir etkiye neden oldugunu ortaya koymustur.
Tirkiye’de sabit bir kur rejimi olmadigindan dolay iiretici ve tiiketicilerin bu riske maruz
kalacag1 asikardir. Korfez Isbirligi Konseyi (KIiK) iilkelerinde petrol fiyatindaki
dalgalanmalar oncelikli olarak dis ticareti etkilemekte ve makro ekonomik gostergelerde
bozulmalara sebep olmaktadir. Bu durum ¢ogunluk IiT iiye iilkeleri icin de gecerlidir.
Tiirkiye nin ham petrol ve dogalgaz ithalat1 yaptig1 IiT {iyesi iilkelerin hedeflenen para
birligine gecisi diislintildiiglinde para birligi belirsizlikleri azaltacak ve taraflarin

ekonomilerine biiyiik katki saglayacag: diisiiniilmektedir.

Bu arastirmayla; Avrupa Para Birligi (APB)’nin sahip oldugu bilgi birikimini Islam
iilkelerinin kendi aralarinda olusturacagi para birligine aktarilmasi ve Islam iilkeleri
arasindaki ekonomik is birliginin arttirilarak ekonomik istikrar agisindan para birliginin
ne derece 6nemli oldugunun ortaya koyulmasi amaglanmstir. Tiirkiye’nin 6ncii olacagi
ve orneklem iilkelerinin IiT’ye iiye D-8 iilkelerinden segilecegi bir para birliginin
fizibilitesi, bu iilkelerin yasadiklar1 soklarin simetrik olup olmamasi goz 6niine alinarak

incelenecektir. Bu para birligi basta doviz kuru, enflasyon, faiz oran1 ve dis ticaret gibi



makro ekonomik faktorler lizerinde nasil bir etkiye sahip olabilecegi ve incelenen
tilkelerin Optimum Para Sahasi (OPS) olusturup olusturmayacagimin ekonometrik

yontemlerle tespit edilmesi amaglanmaktadir.
Arastirmanin Kapsami

Bolgesel veya biitiinciil ekonomik entegrasyonlarin bagarili ve amacina uygun bir sekilde
varligint ~ siirdiirebilmesi, bunun yaninda bu entegrasyonlarin parasal birligi
saglayabilmesi i¢in birlie dahil edilecek {lkelerin belirli sartlar1 saglamasi
gerekmektedir. 11T ye iiye olan Islam iilkelerinin ekonomik yapilarina baktigimizda, iiye
tim tlkelerin ekonomik gdstergelerinin birbirine benzemesi veya finansal agidan
yakinsamast miimkiin degildir. Cilinkii kimi iilkeler yeralt1 kaynaklarindan yoksun ve ¢ok
fakirken kimileri petrol ve tiirevlerinin getirmis oldugu yiiksek refah diizeyine sahiptirler.
Bu agidan parasal birligin dogrudan IiT’ye iiye biitiin iilkeleri kapsayacak sekilde
tasarlanmas1 modelin anlamli bir sonuca ulagsmasina engel olacaktir. Bundan dolay1
parasal birlige dahil edilecek {ilkelerin mali ve finansal yapilari, makro ekonomik
gostergeleri ve piyasa diizeni birbirine benzemesi gerekmektedir. Ayrica bu tilkelerin her
birinin birbirleriyle ticari iliskileri ayn1 diizeyde olmadigindan ve cografi a¢idan uzak
iilkelerin ekonomik entegrasyonlar1 da basarili olamayacagindan dolayr modele dahil
edilecek iilkeler bu kisitlar goz 6niine alinarak 19 {ilke 6zelinde incelenmistir. Bu {ilkeler
arasindan D-8’i olusturan Banglades, Misir, Endonezya, Malezya Iran, Nijerya, Pakistan
ve Tiirkiye’nin ortaya koydugu ortak pazar ve parasal birlik misyonu, ¢alismamizda

orneklem olarak D-8 iilkelerinin se¢ilmesini saglamistir.
Arastirmanm Onemi

Islam iilkelerinin ekonomik ve siyasi alanda daha giiclii olmasi i¢in parasal birlik, APB
tecriibesi de gdz Oniine alindiginda 6dnemli bir ara¢ olarak goriilmektedir. Bu baglamda,
“para birligi” ve “Islam iilkeleri” anahtar kelimelerinin yer aldig1 akademik ¢aligmalara
baktigimiz zaman; bu calismalarin az sayida ve yiizeysel oldugu goérmekteyiz.
Yiiksekogretim Kurulu Tez Arsivi sisteminden “parasal birlik” anahtar kelimesi ile arama
yaptigimiz zaman bu konudaki tezlerin neredeyse tamami APB ve Euro ile ilgili
yazilmistir. Dogrudan parasal birligin Islam iilkeleri 6zelinde incelendigi bir ¢alismaya

rastlanilamamustir.



Islam dinar1, Islam iilkelerinin kendi arasinda belirledigi sartlara gére altina dayali para
sistemine gegmesi ve Miisliimanlarin ortak para kullanmasi olarak ifade edilebilir. islam
Dinar1 bir projenin teorik cercevesinin sadece ideolojik bir zemine oturtulmasi, hangi
sartlar altinda nasil uygulanmasi gerektigi konusunda biliyiik soru isaretleri
barindirmaktadir. islam Dinar1 ve diger parasal birlik projelerinin ekonometrik tekniklerle
incelenmesine ihtiyag duyulmakta ve bu konuyu ele alan yeterince ¢alisma olmadigi

literatiir taramasi araciligiyla tespit edilmistir.

Ilgili literatiir incelendiginde; parasal birlik ile ilgili yapilan ¢aligmalarin biiyiik bir
boliimii basta APB ve Dogu Asya iilkeleri olmak iizere potansiyel ve mevcut parasal
birliklerin etkinligini ve siirdiiriilebilirligini konu edinmektedir. Islam iilkeleri gibi farkli
tilke gruplarmin parasal birlik ¢ergcevesinde inceleyen ¢alismalarin kisitliligi bu ¢alismay1
6zgiin ve onemli kilmaktadir. Calismamizin dnemi ve 8zgiinliigii; Islam iilkelerinin sahip
olduklar1 ekonomik yapilarin karsilastirmali olarak incelenmesi, parasal birligin tesis
edilmesi konusunda adimlar atan D-8 iilkeleri 6rneklem olarak segilmesine katki

saglamaktadir.
Arastirma Sorusu

Islam iilkeleri icin uygulanabilir bir para birligini modellemek basta déviz kuru olmak
tizere, enflasyon, faiz gibi pek ¢ok ekonomik degiskenin neden oldugu olumsuzlarla
miicadelede bu ekonomilere biiyiik fayda saglayacaktir. Bu arastirmanin temel Sorusu;
Islam iilkelerinin yasadiklar1 soklarin benzerligi dikkate alinarak Islam iilkelerinin OPS
teorisine uygun olup olmadigidir. Arastirmamizda cevabini aradigimiz sorular su sekilde

siralanabilir:
e Paranin tarihsel gelisimi nasil ger¢eklesmistir?

e Ekonomik entegrasyon olmadan para birligi miimkiin mii?

e OPS ileilgili teoriler nelerdir?
e Diinyadaki ulusal veya uluslararasi parasal birlik 6rnekleri nelerdir?
e Avrupa Birligi ekonomik entegrasyonunu nasil gergeklestirmistir?

e  Avrupa Para Birligi hangi siireclerden sonra faaliyetine baslamistir?



e Avrupa Para Birliginin iiye devletlere sagladigi ekonomik avantajlar1 g6z oniine
alarak; Islam iilkeleri para birligi konusunda daha énce galismalarda bulunmus

mu?

e Islam iilkeleri arasinda parasal bir birlik olmamasi nedeniyle karsilastiklari

ekonomik zorluklar nelerdir?
e  Hangi Islam iilkeleri arasinda para birligi olusturulabilir?

e Dolar kuru, enflasyon, faiz ve dis ticaret degiskenleri etki-tepki fonksiyonu ve
varyans ayristirmasi teknigiyle incelendiginde D-8 iilkelerinden elde edilen

sonuglar nelerdir?
e D-8iilkelerinin yasadiklar1 soklar simetrik midir?
Arastirma Metodu

Ulkelerin parasal birligine uygun olup olmadigim analiz etmek igin literatiirde farkl
teknikler ve degiskenler kullanilmigtir. OPS teorisinde yer alan ‘soklarin benzerligi’
kriterinin test edildigi caligmalarda {ilkelerin yasadiklar1 soklarin simetrik mi asimetrik
mi olup olmadigi aragtirilmistir. Eger bu iilkeler simetrik sok yasiyorlarsa parasal birlik
olusturmada elverisli oldugu, fakat yasadiklar1 soklar asimetrik ise bu tilkelerin parasal
birlik olusturmasi elde edilecek faydadan ¢ok daha fazla maliyet olusturacagi anlamina

geldigi sonucuna ulasilmistir.

Calismamizda D-8 iilkelerinin OPS olup olmadigini yani bir parasal birlik potansiyeli
tasty1p tasimadigini test etmek adina doviz kuru, enflasyon ve faiz degiskenleri birlikte
analiz edilmistir. Ayrica bu degiskenlere ek olarak dis ticaret degiskeni de eklenmistir.
Calismamiz 2000 yili ile 2020 yillarin1 kapsayan g¢eyreklik veriler kullanilmistir. Dolar
kuru, yerel para biriminin dolar karsisindaki degerini, Faiz degiskeni mevduatin faiz orani
ortalamasini, Enflasyon degiskeni 2010 yili baz alinan tiiketici fiyat endeksini, Ticaret
degiskeni ise incelenen iilkenin diger D-8 iilkeleriyle gergeklestirdigi ihracat ve ithalat

miktarinin toplamindan olugmaktadir.

Arastirmamizda Oncelikle serilerin duragan olup olmadiklarinmi tespit edebilmek i¢in
Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
kullanilmigtir. Daha sonra degiskenlerin duragan olup olmamasi ve Johansen

esbiitiinlesmenin varligina goére Vektér Hata Diizeltme Modeli (VECM) analizinden



yararlanilmigtir. Ayrica D-8 iilkelerinin yasadiklart soklarin benzer olup olmadigi etki-
tepki fonksiyonu ve varyans ayristirmasi kullanilarak belirlenmistir. Daha sonra elde
edilen sonuglar OPS cercevesinde degerlendirilerek Islam iilkeleri arasinda tesis edilecek

bir parasal birligin fizibilitesi tartigiimistir.



BOLUM 1: PARANIN TANIMI, GELiSIMI VE ISLAMi ACIDAN
DEGERLENDIRILMESI

1.1. Paramin Tanimi

Paranin bir¢ok tanimi bulunmakla beraber tarihi siire¢ i¢erisindeki degisimleri tizerinden
tanimlamak paranin gelisimini anlama ac¢isindan daha kapsayici olacaktir. Bu agidan
para; geleneksel ve modern anlamda tanimlanabilir. Geleneksel anlamda para insanlar
tarafindan ortak deger 6l¢iisii olarak kabul edilen ve mallar arasindaki miibadele islemini
yerine getiren bir aracgtir. Modern anlamda ise bu tanim biraz degisiklige ugrayarak su
hali almistir: Devletce ihrag edilen ve lilke iginde 6deme araci olarak kullanilan, degeri
iizerinde yazili, kagit nesne olarak ifade edilebilir. Her ne kadar bu tanimlar giiniimiizde
para kavramini acgiklayabilse de yakin tarihte ortaya cikan ve herhangi bir merkezi
otoriteden bagimsiz olarak varligini siirdiiren kripto paralarla beraber yakin gelecekte bu

tanimlamanin da degisime ugrayacag asikardir.

Paranin bir toplum tarafindan genel kabul goriiyor olmasi, para olarak kullanilacak aracin
bizatihi degere sahip olmasiyla olabilir. Fakat herhangi bir degere sahip olmamasina
ragmen devlet tarafindan para olarak ihra¢ edilen araglar da toplumlar tarafindan

kullanilabilir. Gliniimiizdeki kagit paralar1 buna drnek olarak verebiliriz (Orman, 1992).
1.2. Paramn Ozellikleri

Para olarak kullanilacak esyanin birtakim ozelliklere sahip olmasi gerekmektedir. Bu

ozellikler su sekilde siralanabilir:

e Insanlar tarafindan genel kabul gérmelidir.
e Paranin fiziksel olarak dayanikli olmasi gerekmektedir. Ciirliyen, formunu
kaybeden ve paslanan maddelerden olmamalidir.

e Tasinabilecek formda ve agirlikta olmalidir.

e Boliinebilir ve pargalari tiirdes olmalidir.

e Nadir olmali ve taklit edilebilmesi zor olmalidir (Orman, 1992, s. 9).
Bu ozelliklerin ¢ogu madeni paralar ilgilendirmektedir. Bununla beraber giliniimiizde
gecer akce olarak kullanilan kagit paralar da bu 6zelliklere farkli agilardan sahip oldugu

sOylenebilir.



1.3. Paranin Fonksiyonlari

Para olarak kabul edilen esyalarin bazi fonksiyonlar1 bulunmaktadir. Bunlar; deger tespiti
saglamasi, miibadele araci olmasi, tasarruf aracit olmasi ve bor¢ ddeme islevleridir.
Paranin ortaya ¢ikmasi, trampa ekonomisinin beraberinde getirdigi deger tespit sorununa
¢Oziim olmustur. Paranin en 6nemli fonksiyonu bu agidan deger 6l¢iisii olmasidir. Metalar
arasindaki deger iliskisini birbirleri iizerinden degil de bagimsiz bir deger ilizerinden

sabitlemek miibadele islemlerine biiyiik kolayliklar getirmistir.

Takas ekonomisinde tasarruf etmek biiyiik bir kiilfet olusturmaktadir. Ciinkii bunun igin
mal biriktirmek gerekmektedir. Fakat parasal ekonomilerde alim giiciiniin saklanmasi
yani servet birikimi, takas ekonomilerine gore likidite agisindan daha avantajli olmaktadir
(El-Haseni, 1996, s. 27). Enflasyon gibi olumsuz etkilerle degerinin degisime
ugramamasi parayi giiclii kilar. Likidite yetenegi sayesinde, paranin tasarruf araci olarak
kullanilmasi bu olumsuz etkilerden uzak olmasiyla, vadeli islemlerde bor¢ 6deme araci

olarak kullanilmasi da satin alma giiciinii koruyabilmesindendir.

Iktisat¢ilarin ifade ettigine gdre para vasfini tam olarak saglayan metanin, bahsedilen
fonksiyonlarin hepsini yerine getirmesi gerekmektedir. Fakat paranin tarihsel gelisimine
baktifimiz zaman 6deme araci islevinin miibadele araci islevinden daha eski oldugu
goriilmektedir. Paranin esyalar arasinda miibadele araci olmasindan 6nce 6deme araci
vasfina sahip oldugu, devletlerin degerleri madenlerle hara¢ ve vergi topladigi
kaynaklarda gecmektedir. Pers Imparatorlugu’nda ve Kartaca’da sikkelerin metalarin
miibadelelerinde degil de askeri amagli 6demelerde kullanilmasi bunu dogrular ve bu
durumun paranin miibadele vasfin1 saglamasi igin toplumlar tarafindan genel kabul

gormesini kolaylastirdigi sdylenebilir (Pamuk, 2018).
1.4. Paranin Gelisim Siireci

Para; fizik, matematik, miizik veya miicevherden daha fazla icat edilmis degildir.
Miibadele fonksiyonunu oOzelinde diisiindiiglimiizde; para dedigimiz sey aslinda
zihnimizde somut bir hal alsa da nesnelerin matematiksel olarak kiyaslama yonteminden
baska bir sey degildir ki dolayisiyla insanligin varligiyla beraber ortaya ciktigi
soylenebilir (Graeber, 2015, s. 58).



Merkezi otoriteyi saglayan kurumlarin yani devletlerin glinimiiz anlaminda para ihrag
etme tekelini ve giiciinii olusturmalarmin tarihi M.O. 7. yiizyila kadar uzanmaktadur.
Sikke seklindeki paralar ilk defa bu tarihte Bati Anadolu’da yer alan ve antik¢ag ticaret
yollar1 iizerinde bulunan Lidya’da piyasaya siiriilmiistiir. Devletin bu paralart ihrag
etmesinin en onemli gerekgesi vergi odemelerinde kullanilacak standart bir metanin
belirlenmesi ve biitgeye ek gelir temin etmektir. Antik Yunan kent devletlerinin sikkeleri
ilk zamanlarda yakin cografyalarda, Ege ve Akdeniz’de tedaviil ederken, Biiyiik
Iskender’in fetihleri neticesinde bu sikkeler M.O. 4. yiizyilda Misir ve Pers
Imparatorluguna gegmistir. Buradan da Kuzey Hindistan’a kadar ulagmustir. Fakat
Akdeniz cografyasinda paranm iktisadi hayatla biitiinlesmesi Roma Imparatorlugu
doneminde gerceklesmistir. Altin sikkeler biiyiik islemlerde ve servet saklama araci
olarak kullanilirken, bakir ve gimiis sikkeler giinliikk, kiicik islemlerde
kullanilmaktaydilar. Romalilarin sikkeler ihra¢ etmesindeki amag¢ egemenligin
simgelenmesi, vergi toplamak ve askeri ddemeleri yapabilmekti. Romalilar, paralarin
bollagsmas1 ve has hale gelmesiyle ekonominin iyi gitmesi arasinda bir korelasyonun
oldugunun farkindaydilar. Sikkeleri piyasaya ihra¢ ederek ve hasligimi koruyarak kalici
bir para diizeni olusturulmasi ticaret ve ekonominin desteklenmesini sagliyordu (Pamuk,

2018).

Ortadogu ve Avrupa’nin paralariyla ilgili kavramlarin ¢ogunun koékenleri Roma
donemine dayanmaktadir. Giiniimiizdeki parasal kavramlara bile etkisi olan o donemin

para seriiveni agisindan ne derece 6nemli oldugu buradan da anlasilmaktadir (Pamuk,

2018).

Degerli madenlerin para olarak kullanilmaya baslamasiyla alisverislerdeki islem
maliyetleri azalmig ve ticaret geligmistir. Bu siirecte paranin gelisimi ile ekonomik
hayatin ve ticaretin gelisimi paralel bir sekilde hareket etmistir ki giinlimiizde de bu

durum gegerlidir (Pamuk, 2018).

Paranin gelisim seriivenine en dnemli katki devletler tarafindan verilse de bireylerin ve
diger toplumsal kesimlerin bu siirece ¢ok Onemli katkilart olmustur. 16. yiizyilda
Avrupa’daki bankacilar ve sarraflar tarafindan olusturulan poligeler kullanilarak 6ncelikli

olarak yerel kapsamli olmak tizere giivene dayal1 6deme ag1 gelistirmislerdir. Bu poligeler



ulusal ve uluslararast kagit para kullaniminin yayginlagmasina zemin hazirlamistir

(Pamuk, 2018).

Ekonomik kosullar ile para arasinda karsilikli bir iligki vardir. Bu iliskinin bir tarafinda,
parasal istikrarin, ticaretin ve iiretimin gelismesine zemin hazirladigi diger yonden ise
parasal istikrarsizliklarin, piyasadaki para miktarmin ve hizinin diismesi neticesinde

kredi, tiretim ve ticaretin olumsuz etkilendigi bilinmektedir (Pamuk, 2018).

«Inci
*Sarap .
« Alt *Kagit
Maden  *Sigir Madenler o Maden asth
M . .2 . .+ Glumiis *Elektronik
Oncesi  <Piring Donemi Sonrasi .
* Bakir * Kripto
*Tuz
*Fildisi

Sekil 1: Paranin Tarihsel Geligimi
Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Paranin gelisim siireci alt1 farkli béliimde ele alinarak incelenecektir. Bunlar; trampa, mal

para, madeni para, kagit para, kaydi para, elektronik para ve kripto para donemleridir.
1.4.1. Para Oncesi Trampa Dénemi

Insanlarin ihtiyaglarindan fazla mali {iretmesiyle beraber bir diger ihtiyacini1 elde etmek
icin Uirettigini takas etmesi gerekmekteydi. Bundan dolay1 metalarin miibadelesinde para
kullanilmadan once esyalar dogrudan kendi aralarinda miibadele edilmekteydiler. Ayni
iktisat olarak da ifade edilen bu durum ticaret hacminin son derece kisitli olmasina neden

olmaktaydi (Orman, 1992, s. 4).

Is béliimiiniin artmas: insanlarin miibadele ihtiyacinin artirmis ve trampa ekonomisi bu
konuda yetersiz kalmistir. Ayrica trampa ekonomisinin bazi zorluklar1 da vardi.

e Mallarin taginmasindaki problemler

e Mallarin deger tespitindeki zorluklar

e Vadeli islemleri kisitlamasi ve vadeli 6demelerde problemlerin ortaya ¢ikmasi
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e Taraflarin elde edecegi faydalarin dengesiz olmasi ve bunun miibadele istegini
baltalamasi
e Bazi mallarin stoklanamamasi neticesinde {iireticinin uzun donemde degeri

muhafaza edememesi

Degerin neye gore tespit edilecegi belirsizdi. Fiyatin olugabilmesi i¢in yani miibadele
edilecek mallarin kendi aralarinda anlagan taraflarin bulunmasi gerekmekteydi. Ancak bu
durumda miibadele gerceklesmekte ve nisbi deger belirlenebilmekteydi. Fakat cogu
zaman bu degeri belirleyecek iki tarafin bulunmasi yani iki {ireticinin birbirlerindeki
metay1 talep etmesi miimkiin olmamaktaydi. Bundan dolay1 ortak degerin belirlenmesini
kolaylastiracak paranin ortaya ¢ikisi bir devrim olarak nitelendirilebilir (Orman, 1992, s.
5).

1.4.2. Mal Para

Paranin olmadig1 trampa ekonomisinin aslinda bir fantezi oldugu, trampanin ekonomide
var olan hi¢bir mekanin kesfedilmedi konusunda iddialar bulunsa da paranin
giintimiizdeki nihai formunu almasi tedrici bir sekilde gergeklesmistir (Graeber, 2015).
Trampa ekonomisinin zorlugu insanlar1 miibadele islemlerinin daha kolay bir sekilde
gerceklesmesini saglamak i¢in yeni yollar bulmasina neden olmustur. Bu siirecin ilk
asamasli, hesap parasi olarak da bilinen, genel kabul gérmiis bir metanin miibadele araci
olarak kullanilmasidir. Ornegin fildisinin mal para olarak kabul gordiigii bu asamada,
insanlar miibadele etmek istedikleri {iriinleri fildisi {lizerinden fiyatlayarak islem
yapabilmekteydi. Bir seye esit olan iki seyin birbirine esit olmasi ilkesince miibadele, mal
paranin fildisi olmasi tizerinden gergeklestirilmekteydi (Orman, 1992, s. 7). Trampa
ekonomisinin getirdigi zorluklarinin hepsine ¢éziim olmasa da bir¢ok noktada zorluklar

bu sekilde asilmustir.
1.4.3. Madeni Para

Madeni paralar ilk defa Lidya’da ortaya ¢ikmustir. Bu paralarin M.O. 7. yiizyilda ilk defa
ortaya ¢ikmasi ile ilgili teorilerden biri askerlere yapilan 6demeler igin kullanildigiyla
ilgilidir. Helen Diinyasi’na madeni paranin ¢ok hizla yayilmasi ve Yunanlilarin madeni
para kullanmaya bu kadar kolay aligsmasi bu teoriyi dogrular niteliktedir (Graeber, 2015,
s. 239).
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Ihrag eden devlete ait oldugunu gosteren sekil ve ibarelere sahip olarak islenen madenler
sahip olduklar1 Ozelliklere gore para olarak ragbet gormiislerdir. Parlak olmalari,
paslanmamalar1 ve kolay islenebilir olmalar1 sebebiyle ziynet esyasi olarak tercih edilen
altin ve glimiis sahip olduklar1 bizatihi deger nedeniyle para olarak yiizyillardir miibadele
islemlerine aracilik etmektedir. Tartilarak deger 6lgiisii olarak kullanilan bu paralar, tek
metal yani altin veya giimiis, ¢ift metal yani altin ve glimiis olarak piyasada tedaviil

edilmekteydi.

Altin ve giimiisiin para olarak kullanimi 19. yiizy1l sonuna kadar stirmiistiir. Altin para
sisteminin kullanimi1 1914 yilinda sona ermistir. Glimiis, altinla beraber yardimci para
olarak giinliik aligveriste kullanilmasina kargin, {iretim miktarinin altindan ¢ok daha fazla
olmasi neticesinde degeri diismiis ve para olarak tercih edilmemeye baslanmistir (El-

Haseni, 1996, s. 46).
1.4.4. Kagt Para

Paranin form degisim siirecleri sanildig1 kadar hizli olmamaktadir. Ozellikle bizatihi
degeri olan madenlerden itibari degere sahip olan paralara gegis devletlerin sagladigi

giivenceyle uluslararasi ticaretin gelismesiyle beraber gerceklesmistir.

Cin’in bazi para formlarina diger medeniyetlerden once gegtigi bilinmektedir. Kagit para
ilk defa Cin’de kullanilmaya baglanmistir. Daha sonra 13. yiizyi1lda Mogollar araciligiyla
fran’a ulasmistir. Marco Polo, Mogallar’in kagit para kullanmasindan bahsetmektedir
(Pamuk, 2018). Kagit paralarin yayginlagsmasi, altin ve giimiisiin para vasfini yitirmesiyle

beraber olsa da kagit paralarin giiniimiiz formunda ilk defa 17. Yiizyilda Isveg’te ortaya

¢ikmistir (Shaban, 2019, s. 12).

Altin ve giimiise doniistiirtilebilen temsili paralarin aksine giiniimiiz kagit paralar altin
ve giimiise ¢evrilemezler. Kagit paralarin sahip oldugu alim giicii, devletin itibari degerini
garanti etmesi sayesinde gerceklesmektedir. Bundan dolay1 devlet garantisi haricinde
herhangi bir fiziksel degeri olmayan 6deme araglarina “itibari para” denilmektedir ve

kagit paralar da degeri itibari olarak temsil ettigi i¢in bu para tiiriine girmektedir.

Kagit para diger para tiirlerinin aksine kolayca ihra¢ edilmesi ve bir degerden bagimsiz
olarak piyasaya siiriilmesi nedeniyle enflasyon riskiyle kars1 karsiyadir. Fakat askeri,

siyasi ve ekonomik anlamda gii¢lii uluslarin paralari rezerv para olarak veya tiim diinyada
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kabul edilmesinden dolayi talep edilmesi sebebiyle enflasyon riskinin bu paralarda daha
az oldugu soylenebilir. Ornegin giiniimiizde tiim diinya tarafindan kabul edilen en 6nemli
itibari paranin Amerikan dolar1 oldugu sdylenebilir. Ozellikle Bretton Woods siirecinden
sonra altin ile irtibati kopan Dolar’in giinimiizde uluslararasi ticaretin en 6nemli araci

haline geldigi goriilmektedir.
1.4.5. Kaydi Para

Kismi rezerv sisteminin bir sonucu olarak bankalar miisterilerinden elde ettigi mevduatin
zorunlu karsiligini ayirir ve geri kalan kismini piyasa siirerek kredi kullandirir. Boylece

piyasaya kaydi olarak para ihra¢ etmis olmaktadirlar.

Itibari para sisteminin sagladig1 senyoraj etkisini ele alarak aslinda Makasid-1 Seri’aya en
uyumlu para sisteminin gergek bir degere yani altina dayali bir para sisteminin olmasi
gerekliligini tartisilmistir (Mydin Meera ve Larbani, 2013a). Ciinkii itibari para sistemi
bizatihi degersiz olana deger bigen ve varliklarin kontroliiniin siirekli zenginin veya gii¢
sahibinin elinde tuttugu bir para sistemi olarak kullanilmaktadir. Bu ¢alismada para olarak

kullanilacak esyanin temel 6zellikleri su sekilde belirtilmistir:
¢ Bizatihi degerinin sabite yakin olup dalgalanma gostermemek.

e Genis kitlelerle her yerde kabul edilebilir olmak. Bunun i¢in ya altin ve giimiis
gibi bizatihi degere sahip olmali ya da itibari paralar gibi rezerv kabul edilebilecek

cinsten olmak.
e Boliinebilir olmak, kiiciik ticari islemlerde de kullanilabilir olmak.
e Kolayca tasinabilecek bir hacme ve agirliga sahip olmak.

e Bulundugu ortamdan etkilenerek bozulmamali, kimyasin1 ve fiziksel yapisini

zamana ve diger bozucu etkenlere karsi koruyabilmek.

Itibari para sisteminin ozellikleri ve ortaya c¢ikardigi problemler ise su sekilde

siralanabilir:
e Itibari para sinirsizca, havadan basilmak.

¢ Enflasyona ve varlik fiyatlarinda balonlagmaya sebep olmak.
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e Bor¢lanmanin balonlagmasina sebebiyet verdiginden firmalarin ve devletlerin

finansal agidan ¢okiisiine neden olmak.
e Konjonktiirel dalgalanmalar arttirmak.
e Enflasyon ile issizlik arasinda bir kisir dongii olusturmak.

e Fiyat kontrolleri, basta tarim sektorii olmak tizere ¢ok sayida sektorii olumsuz

yonde etkilemek.

e Rekabet ¢ok artar, faiz 6demelerinden dolay1 varliklar zenginlerde toplanir. Vergi

adaletsizlikleriyle beraber bu durum daha da siddetlenir.

e Gelir dagilimindaki adaletsizlikler artar. Pek cok sosyal problem ortaya ¢ikar:

Calisma saatlerinin artmasi, ek isler, cocuk isciligi, yolsuzluk vs.
1.4.6. Elektronik ve Kripto Para

Modern diinyada, teknolojinin hayatimizla biitiinlesmesiyle beraber elektronik ve kripto
para tiirleri ortaya ¢ikmistir. Bu paralarin ulusal ve uluslararasi1 6deme araci olarak
kullanilmast bunun en c¢arpict ornegidir. Diinyada herhangi bir yere nakdi para
gondermeden, elektronik ortamda yaptigimiz aligverisler elektronik 6deme sistemleri
sayesinde hesabimizdaki elektronik paranin transfer olmasi ile kolayca gerceklesmektedir

(Selguk, 2019).

Teknolojinin sagladigi bir yenilik olan elektronik paralar; 6deme noktalar1 ve taraflar
arasinda dogrudan veya internet araciliiyla aglar lizerinden kullanilan yeni para formunu

ifade etmektedir (Yiiksel, 2015, s. 184).

Tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de elektronik para kuruluslar1 yasal diizenlemeye
tabi olarak, belirli sartlar1 saglamalar1 halinde elektronik para ihrag edebilir. Ornegin
Tiirkiye’de Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu’nun sagladig faaliyet izni
dogrultusunda elektronik paralarla islem yapilabilmektedir. Bu ag¢idan yasal diizenlemeye
tabi elektronik paralar ile herhangi bir diizenlemeye tabi olmaksizin ortaya ¢ikan kripto
paralar birbiriyle karistirnlmamalidir. Kripto paralar, elektronik paralarin aksine herhangi
bir merkezi otoritenin denetimine ihtiya¢ duyulmaksizin ihra¢ edilebilirler (Selcuk,

2019).
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Elektronik paralar, nakdi degere karsilik olarak bu paranin veri olarak tutulmasini ifade
ederken; kripto paralar herhangi bir reel degere bagli olarak iiretilmez. On 6demeli olarak
kullanilan akbil sistemleri ve online 6deme sistemlerinin kullandig1 paralar elektronik
paralara Ornek olarak verilebilir. Fakat kripto paralar bu durumdan farkli olarak
madencilik faaliyeti olarak adlandirilan islemler sonucunda, mevcut para birimlerinden
bagimsiz olarak algoritmalarin ¢oziilmesi ile iiretilirler (Ates, 2016, s. 13). Bitcoin ve
tirevlerinden farkli olarak madencilik siirecine dahil olmadan dogrudan ihra¢ edilen

kripto paralar da bulunmaktadir (Selguk, 2019).

Kripto para birimleri ilk olarak Bitcoin’in 2009 yilinda piyasa siiriilmesi ile bir 6deme
araci olarak kullanilmaya baslanmistir. Bitcoin (kisaltmast BTC veya XBT) daha 6nce
teorisi olusturulmasina karsin ilk defa uygulanan kripto para birimidir. Bitcoin’in ¢calisma
prensibi kriptografi yani sifreleme yontemlerine dayanir. Taraflar/esitler aras1 (peer to
peer) elektronik para transferini saglamasi amaciyla 2009 yilinda Satoshi Nakamoto
isimli kisi veya bir grup tarafindan icat edilmistir. Bu para birimi devlet otoritesi veya
herhangi bir 6zel tesebbiisiin aksine merkezi olmayan bir yapida, otoritelerin denetim

saglayamayacagi sekilde dizayn edilmistir (Selguk, 2019).

Bitcoin’in taninirlig1 glinden giine artarak giiniimiizde birgok {ilkede ve yiizbinlerce kisi
tarafindan kullamlmaya baslanmistir. ilk olarak sanal ve spekiilatif islemler icin
kullanilsa da taraflarin kabul etmesi halinde bir 6deme araci olarak kullanilabilecek

altyapiya sahiptir.

Bitcoin herhangi bir otoriteye tarafindan organize edilmediginden dolay1 arz1 bir otorite
tarafindan kontrol edilemez (Yiiksel, 2015). 2140 yilina kadar 21 milyon adet tiretilecek
sekilde kodlanmistir (Nakamoto, 2009). Bitcoin ilk ¢ikan ve en meshur kripto para birimi
olmasinin yaninda piyasada yaklasik 7000 kripto para birimi bulunmaktadir. Bu paralarin

bircogu 6zgiin ve farkli 6zelliklere sahiptir.

Bitcoin, arz-talep dengesi saglanmasi halinde borsalar {izerinden veya alternatif yollarla
Tirk lirasi, Amerikan Dolar’i, Euro veya baska paralarla takas edilebilir. Bitcoin
kullanicilari, iiriin ve hizmet almak i¢in Bitcoin agmi kullanarak birbirlerine BTC
gonderebilirler. Bitcoin satin alabilir ve takas yapabilirler. Bitcoin sisteminde hesap
isletim ticreti, EFT, Havale ve SWIFT gibi kullanimlardan ortaya ¢ikan masraflar olmasa

da komisyonlar araciligiyla islemler gerceklestirilmektedir. Herhangi biri, giin veya saat
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kisitt1 olmaksizin madencilere verilen ¢ok diisiik komisyonlarla Bitcoin gonderebilir

(Carkacioglu, 2016, s. 12).
1.5. Paranin Islami Acidan Keyfiyeti ile Ilgili Tartismalar

Cahiliye diye de ifade edilen Islam 6ncesi Arap toplumunun kendine ait bir para birimi
bulunmuyordu. Fakat iagelerinin neredeyse tamamu ticarete bagli olan Mekke’deki bu ¢6l
toplumu, kisin Yemen’e yazin da Sam’a ticaret kervanlar1 gondererek gelir elde ederlerdi.
Kervanlarin yapmis olduklar1 aligveris neticesinde Sam’dan Rum altini, Yemen’den
Himyer dirhemi, Dogu bolgelerden de Fars giimiisii bu bolgeye geliyordu. Miistakil
paralar1 bulunmayan Mekke toplumu ¢evreden getirdikleri bu paralari kendi pazarlarinda

kullanmaktaydilar (El-Belazuri, 2013, s. 532).

Araplar Islamiyet’ten 6nce Bizans dinarimni bilmekte ve aligverislerinde kullanmaktaydilar
(Sahillioglu, 1994). Kureys toplumu para olarak kullanilan altin1 dinar veya miskal, yine
para olarak kullanilan giimiisii dirhem denen 6l¢ii birimiyle degerlendirmekteydi. Ticaret
bu Olgiilere gore gerceklestirilmekteydi (EI-Kermili, 1939). Acemlerin darp edildikleri
dirhemlerde 6l¢ti farkliliklart bulunmaktaydi. On birim dirhem; bes, yedi ve on miskale
denk gelecek sekilde ti¢ farkli 6lglide darp edilmistir. Fakat genel olarak kullanilan 6lgii
on birim dirheme karsilik yedi dinardir (EI-Belazuri, 2013). Adin1 darp eden bir Yahudi
olan Bagl’dan alan biiylik dirhemlere bagliye veya sud’il-vafiye olarak isimlendirilmistir.
Orta biiyiikliikteki dirhemlere ciiragiyye, kiiglik dirhemlere ise taberiyye denilmistir (EI-
Haseni, 1996).

Islamiyetin gelmesiyle beraber Rum (Bizans) dinar1 ve Fars (Sasani) dirhemi
Miisliimanlar arasinda para olarak kullanilmaya devam etmistir. Fakat Hz. Peygamber
(S.A.V.) 6l¢ii ve tartr birligi konusunda ihtilaflara yol agmamak i¢in tartilarda Mekke
tartisini, Olgiilerde ise Medine Olgiisiinii kabul etmis ve bu sekilde uygulamistir (El-
Haseni, 1996, s. 60). Hz. Omer’in hilafeti doneminde tedaviilde bulunan farkl1 cins ve
agirliktaki dirhemler, en ¢ok kullanilan Bagli ve Taberi dirhemlerin ortalamasi alinarak
4,25 gramlik bir birimi Islam dinar1 olarak kabul edilmistir. Olgii birliginin saglanmasi
basta mali ibadetler ve vergilerin hangi paralar iizerinden 6denmesi gerektigi konusunda

fikir ayriliklarin1 6nlemek i¢in alinmis bir 6nlemdir (Kallek, 1993).
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Ilk olarak Islam parasin1 hangi dénemde basildig1 konusunda farkli rivayetler bulunsa da
en giiclii goriis Abdiilmelik b. Mervan’in ilk defa Miisliimanlara ait miistakil paray1
bastigina dairdir (El-Haseni, 1996, s. 63). islam Devleti bu dénemde de gelismeyi
stirdiirmiigtir. Boylesine bir devletin bagkalarinin mahdut paralarin1 kullanmasi
stirdiiriilebilir ekonomi agisindan mimkiin degildir. Ayrica Fars dirhemlerinin magsus
olas1 da buna gerekcedir. Islam déneminde, Abdiilmelik b. Mervan’in 1slahindan sonra
ser’i dinarin agirhigi 4.25 gram iken, dirhem 2.97 gram olarak darp edilmistir (Sahillioglu,
1994).

[1k Islam dinar1 basilmasina ragmen Bizans dinarinin kullanimina devam edilmistir. Yeni
para sistemine tedrici olarak gegmek i¢in Islam darphaneleri bu siire zarfinda yine Bizans
dinar1 darp etmistir. Bizans dinar tizerindeki Hiristiyanlik isareti olan haclar, darp
edilmesi sirasinda kaldirilmistir. Devam eden siiregte dinarlarin iizerine isldm inancin
belirten yazilar kazinarak resimsiz Islami dinarlar darbedilmistir. Uzerindeki islemeler
nakig goriiniimiinde oldugundan miistakil islAm dinar1 menkus adiyla da anilmistir

(Sahillioglu, 1994).

Altin, glimiis ve diger degerli madenlerin, diinyadaki herkes tarafindan bilinen bir degeri
vardir. Devletlerin yaptig1 sadece paranin agirhigini ve safligini garanti altina almak i¢in
mihiirlemektedir. Devletlerin paranin hashigim1 bozarak diisilk degerden para ihrag
etmesine magsus para ihraci denir ve bu durum para kirpanlarin olusturdugu gibi olumsuz

sonuglara neden oldugu tarih boyunca goriilmiistiir (Graeber, 2015, s. 355).

Ik defa ihrag edilen paralarin basili degeriyle maden degeri esit olsa da iilkelerin yasadig
ekonomik problemler para ayarlarinin bozulmasina ve magsus paralarin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur. Devletler bu sekilde para ihra¢ ederek mevcut ekonomik sikintidan
kurtulmak i¢in senyoraj geliri elde etmektedirler. Magsus ve has altin ve glimiis paralarin
disinda otorite tarafindan ihrag¢ edilen ve kullanilmasi1 emredilen paralar fels, cogulu fiiliis
olarak isimlendirilmektedir. Fiiliisiin ¢ogaldig1 dénemlerde piyasadaki dinar ve dirhem
¢ekilmistir. Gresham Kanunu olarak da bilinen bu durum, piyasadaki degersiz paranin

degerli paray1 ortadan kaldirmasi olarak ifade edilebilir (El-Haseni, 1996, s. 70).

Islam Devletlerinde sikke basmak yani para ihrag etmek ve hutbe okutmak (sahib-i sikke

ve hutbe) egemenligin en 6nemli siarlar1 olarak kabul edilmektedir. Altin ve glimiisten
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basilan paralar piyasalarda elden ele tedaviil ettik¢e, bolgeler arasi tagindikea hiikiimdarin

ve devletin giiclinii paranin bulundugu boélgeye tasimaktaydi (Pamuk, 2018).

Islam’mn ortaya ¢iktig1 donemde para olarak bizatihi degere sahip altin ve giimiisiin
kullanilmasi siyasi egemenligin temsilinde daha az kabiliyete, giiniimiizdeki itibari
paralarin siyasi fonksiyonunun daha gii¢lii oldugu diisiintilebilir. Cilinkii paralarin hepsi
altin ve giimiisten darp edilmekteydi. Fakat o donemde Bizans’in dinarinin bir yiizi
hiikiimdar1 temsil eden islemelere sahiptir. Ilk Islam parasinin bu islemelere sahip
olmamasi ve diigman devletin kendi piyasasinda boyle bir paranin tedaviil etme ihtimali
donemin Bizans Imparatorlugu tarafindan hic¢ hos karsilanmamstir. Abdiilmelik’in halife
oldugu yillarda i¢ karisiklar nedeniyle Bizans akinlarina karsi koymakta zorlanilmis ve
Bizans akinlar1 ancak her yil yiiklii miktarda 6denecek vergilerle durdurulabilmistir
(Yildiz, 1988). Halife Abdiilmelik devam eden yillarda ilk paray1 basmasiyla beraber
vergileri yeni altin dinarlarla demek istemesi iizerine Bizans imparatorlugu bunu kabul
etmemis ve bu durum yeni bir anlagsmazliga sebebiyet vermistir (EI-Bervari, 2019, s. 339).
Buradan anlasilmaktadir ki, Islam dinar1 da altindan darp edilse bile kars: tarafin vergi
O0demelerinde bunu kabul etmemesi siyasi egemenligine bir tehdit olarak gérmesinden

kaynaklanmasindandir.

Yasanan bazi gelismeler miistakil ilk islam dinarinm darp edilmesine neden olmustur. Bu

nedenler su sekilde 6zetlenebilir:

e Ticaret yollarinin kavsaginda kalan Hicaz ve Sam bdlgesi, tiiccarlarin vasitasiyla
bu bolgelere gelen dinar ve dirhemler vasitasiyla zenginlesiyor, piyasanin isleyisi
garanti altina alimmyordu. Fakat Bizans ile savaslarin olmasi bu bolgedeki ticarete
darbe vurmus ve paralar piyasadan cekilmistir. Islam Devletinin ekonomik
ozgiirliigline darbe vuran parasal bagimlilik, yeni para darp edilmesinin ilk nedeni
olarak goriilebilir.

e Bizans dinarinin ve Fars dirheminin ¢esitli nedenlerle hasligini kaybetmesi ve
Miisliimanlarin bu paralarla muamele etmesi onlarin zararina neden olmaktaydi.
Dis kaynakli kullanilan paralarin  ayarmmin  istenilen haslikta olmasim
saglayamamalarindan kendi para politikalarin1 uygulayabilecekleri miistakil

paralara ihtiyaglar1 olmustur.
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e Misliimanlar tarafindan kullanilan paralarin belli bir standardi olmamas1 bagta
zekat olmak iizere mali ibadetlerin yerine getirilmesin giigliiklere sebebiyet
vermekteydi. Hz. Omer tarafindan belirlenen ser’i para 6l¢iilerinin miistakil olarak
darp edilmesi ihtiyaci hasil oldu.

e  Mevcut paralarin iizerindeki nakislarin Islami agidan problemler dogurmas1 veya
diger devletlerin bunu bir tahfif ve asagilama araci olarak kullanmasi.

e Islam Devletinin tam olarak kurumsallasmasi ve siyasi egemenliginin bir siar1
olarak bu dinarlarin bu nedenle kullanilmasi.

e Parasal istiklalin, baska devletlerin parasinin kullanilarak saglanamayacaginin
anlasilmasi. Bu durum Bizans’a olan vergi O6demelerinde ihtilafin ortaya

cikmasiyla ne derece 6nemli bir gerekce oldugunu gostermistir.

Giliniimiizde giderek yayginlasan kripto paralar1 da bu baglamda diisiindiiglimiizde;
devletlerin bu paralari egemenliklerine bir baskaldir1 olarak mi1 algilanacag ilerleyen
tarihlerde anlasilacaktir. Devletler tarafindan bu paralarin ihra¢ edilmesine karsi alinacak

onlemler bunun en 6nemli gostergesi olacaktir.

Para olarak kullanilacak maddelerin bizatihi degere sahip olup olmayacagi konusunda
ittifak bulunmamaktir. Altin ve giimiis fukaha tarafindan para olarak kabul edilirken,
basta kagit para olmak iizere diger araclarin para olup olmadig1 konusunda ihtilaf
bulunmaktadir. Paranin sadece altin ve giimiise hasredildigini savunanlar Tevbe Suresinin
34. Ayetindeki “...Altn giimiis biriktirip Allah yolunda harcamayanlart elem veren bir
azapla miijdele!” ifadesindeki altin ve giimiis kavramlarinin miistakil olarak zikredilmesi
nedeniyle sadece bu iki maddeye para vasfi verildigine isaret ettigini savunmuslardir.
Makrizi’nin “Igasetii’l-imme bi-kesfi’l-jumme” adli eserinden aktardigina gore de
toplumlar sadece altin ve glimiise sahip oldugu 6zelliklerden dolay1 para olarak kabul
ettigini, eski zamanlardan bu paralarin haricinde para olarak baska varliklarin kabul

edilmedigini bildirmistir (EI-Bervari, 2019, s. 123).

Bunun aksine paranin sadece altin ve giimiise hasredilmedigi, para vasfi tasiyan ve genel
kabul gormiis her tiirlii aracin para olarak kullanilabilecegi konusunda fukaha goriis
bildirmistir. Bu konuda ilk rivayet Hz. Omer’in, piyasadaki para tedaviiliiniin

yavaglamasi nedeniyle deve derisinden para ihra¢ etmeyi istisare etmesidir. Fakat bu
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fikirden, develerin derisi yiiziinden nesli tiikkenir endisesi ile vazgegilmistir (El-Belazuri,

2013).

Imam Malik bu konuda insanlarin genel kabul ettigi herhangi bir aracin altin ve giimiis
gibi para vasfinda olacag: ve faize konu olacagmi bildirmistir. ibn Hazm ise paralarin
altin ve giimiise hasredilemeyecegini, paralarin sadece altin giimiis olmasi1 gerektigi
hakkinda bir nassin varid olmadig1 belirtmistir. Cessas, insanlarin altin ve giimiisii orfii
olarak kullandigina dikkat ¢ekerek bu paralarin aligveriste satim bedeli oldugunu, cari
kullanimdan dolay1 para kabul edildigini belirtmistir. Kasani ise sarf akdinde her ne kadar
altin ve giimiis 6n plana ¢iksa da bu bedellerin sadece bu iki paraya hasredilemeyecegini
belirtmistir. Herhangi bir zamanda para vasiflarin1 yerine getiren her tiirlii bedel sarf
akdinin konusu olabilir ve bu para olarak kabul edilebilece§ini sylemistir. Serashi ise bu
madenlerden maksadin iktisadi faaliyete aracilik etmesi oldugunu baska madenlerin de
bu sart1 saglayabilecegini sdylemistir. Imam Gazali ise altin ve giimiisten maksadin
bizatihi varligimin olmadigini, altin ve glimiisiin kullanim amacinin para vasfina sahip
olmasindan dolay1 oldugunu belirtmistir. Mustafa Zerka altin ve glimiisiin sahip olduklar1
ozelliklerden dolay1 yaradilis maksadinin para oldugunu fakat bu durumun diger esyalarin
para olarak kullanilmasina engel olmayacagini belirtmistir. Ayrica kagit paralarin altin ve
glimiis gibi “para” olarak kabul edilmeyecegi ve bundan dolay1 da ribaya sebebiyet
vermeyecegi goriisii elestirilmis. Bu kagit paralarin da diger paralar gibi kabul edilmesi

gerekliligi vurgulanmustir (EI-Haseni, 1996, s. 128).

Para keyfiyeti ile fukahanin goriislerinin genel olarak ikiye ayrildigini gérmekteyiz. Fakat
paranin gelisimi ve mezkur delilleri diisiindiigiimiizde para olarak kabul edilecek
metalarin sadece altin ve glimiisii hasredilemeyecegini soyleyebilir. Altin, glimiis, kagit
hatta ve hatta fiziksel olmayan dijital varliklar da gerekli sartlar1 saglamasi halinde para
olarak kullanilabilirler. Islam bu agidan para olacak metanin fiziksel 6zelliklerine degil
de basta genel kabul gormesi, deger tespitini saglamasi ve miibadelede kullanilmasi gibi
vasiflar1 saglamasina 6nem vermektedir. Ayrica zekat verilecek mallar yani paralar i¢in
altin ve giimiisiin zikredilmesi bu konu i¢in 6nemlidir. Ciinkii o donemde giimiis piyasada
gecer bir para iken giiniimiizde bu vasfini ve degerini kaybetmis, zekat nisab1 altin
iizerinden hesaplanmaya baglanmistir. Bu agidan para vasfini yitiren metalar olabilecegi

gibi ilerleyen donemde para vasfi kazanan metalar olabilecektir.
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Islam hukuku kapsaminda para bir¢ok c¢alismada farkli noktalariyla incelenmistir.
Enflasyonu ve kapsamini agiklayan ve bunu Islam hukuku perspektifinde inceleyen
Dondiiren (1986); paranin tarihi siirecini ve gesitlerini ele almaktadir. Calisma, ayni
zamanda kagit paranin dogusunu ve gelismesini igermektedir. Calisma, biiyiik kredilerin
kar ortakligiyla saglanmasinin miimkiin oldugunu belirterek bu ortaklik tiirlerinden olan

inan ve mudarebe sirketlerini ele almistir.

Kredi ve faiz meselelerini de kapsamli bir sekilde ele alan Orman (1992), parayi iktisat
literatiirinde ele almas1 bakimindan diger ¢alismalardan farklilik arz etmektedir. “Madeni
Para, Banknot ve Kagit Para Miibadelesinde Faiz” adl1 bir ¢aligmasi bulunan Erkal (1992)
caligmasinda farkli para tiirlerinde faizin ne sekilde ortaya ¢iktigini incelemistir. Durmus
(2009) hazirlamis oldugu ¢alismada; spot doviz satim islemleri, doviz forward, doviz
future ve doviz swap islemleri ele alinarak fikhi agidan degerlendirmesi yapilmistir.
Ayrica doviz opsiyon islemi ile vadeli doviz islemleri i¢in Onerilen alternatif yontemler

ve bu yontemlerin Islam Hukuku agisindan degerlendirilmistir.

Pamuk (2012)’un “Osmanli Imparatorlugu’nda Paranin Tarihi” adli calismasinda
Osmanlit Devleti’ndeki para politikalarini, para diizenini ve parasal meseleleri ele
almaktadir. Mali istikrar, mali sorunlar ve devletin finansmani konusundaki tarihsel
olaylara da galismada yer verilmistir. E. Simsek (2010) ¢alismasinda paranin miibadele
araci olarak Abbasiler donemindeki olusumu, yapisi, isleyis sekli ve kullanim alanlarini
incelemistir. Abbasiler, paranin bir yerden baska bir yere tasinmasindaki riskleri azaltmak
ve kolaylik saglamak icin sakk, siiftece adi1 verilen bono ve ¢ek benzeri kiymetli evrak
uygulamalarii kullanmiglardir. Abbasiler, Ortacag’in bir mensubu olarak, devrin iki
onemli giicii olan Sasani ve Bizans’1n kullandig1 Dirhem ve Dinar’1 islami yapiya uygun

sekilde yeniden basarak kullanmislardir.

Calismasinda genel denge kavramini islami politik ekonomi baglaminda paranin da dahil
edildigi bir modelle ortaya koyan ve matematiksel modellemelere sik sik yer veren
Choudhury (1997), paranin konvansiyonel ekonomide ve Islam geleneginde nasil
tanimlandigini karsilagtirmali olarak ele almistir. Paranin tarihsel seyri, mezhepler
agisindan para ile ilgili hukuki meseleler ve enflasyon kavramini inceleyen Siegfried
(2001), kagit paranin mesru olmasinin sebeplerini agiklarken tarihi gelismeleri ve

pratikteki uygulamalar1 dikkate alinmistir.
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BOLUM 2: EKONOMIK ENTEGRASYON VE AVRUPA PARA
BIRLIGI
2.1. Parasal Birlik Kavram

Parasal birlik, doviz kurlarinda birligin saglanmasini, sermaye hareketlerinde tiim
kisitlamalarin kaldirilmasini, iiye iilkeler arasinda konvertibilitenin gerceklestirilmesini,
konvertibilitenin korunacagi konusunda tam bir glivencenin saglanmasini ve milli
paralarini birbirine ¢evrilmesinde her tiirli banka giderlerinin ortadan kaldirilmasiyla
gergeklestirilir (Ozpenge, 2008). Diger bir ifade ile hiikiimetler parasal konulardaki
politika bagimsizliklarindan feragat ederek bu konulardaki yetkilerini, birligin devletler
tistii bir kurumuna devrederler. Bu kurum, parasal birligin toplam faydasini arttirmak igin
genel amaglar belirleyerek, bu amaglara ulasmada kullanilacak parasal enstriimanlari
secer. Parasal entegrasyonda paritelerin degistirilemeyecek sekilde kalici bir sabitligi
olabilecegi gibi, ortak bir para birimi kullanilmasi da s6z konusu olabilir (Evlimoglu,

2005).

Iktisadi iliskilerin ¢ok yogun oldugu iilkelerin paralarmni sabit kurlarla birbirlerine
endeksleyerek ulusal paralarini terk etmesi sonucunda ortak bir para ve yine bu iilkelerin
ortak para politikasin1 diizenleyecek bir ortak merkez bankasina gegmeleri parasal birlik
olarak tanimlamaktadir. Bu tanimlamaya baktigimizda; iktisadi iligkileri gii¢lii olan bir
grup iilkenin paralarimi sabit kurlarla birbirlerine baglamasi da para sahasi olarak
adlandirilmaktadir. Para sahasi ve ortak para birligi arasindaki temel fark ise; para
sahasinda paralar kendi fonksiyonlarii korurken, para birliginde bu fonksiyonlar terk
edilerek bu yetkiler ortak bir paraya devredilir. Kisaca, para birligi saglandiginda, para

ihrag¢ etme yetkisi ulusal degil, uluslararas1 bir otoriteye tarafindan kontrol edilir.

Parasal birligin saglikli bir sekilde gelismesi i¢in, liye iilkelerin bagimsiz ve ulusal
politikalarindan siyrilmalar1 ve parasal birlik tarafindan belirlenen ortak ekonomi
politikalarin1 benimsemeleri 6nemlidir. Bu politikalarin basinda d6éviz kuru istikrart ilk
akla gelendir. Uye iilkelerin ulusal paralarmin sabit bir kurla birbirine baglanmasi ve
birlik dis1 iilkelere kars1 serbest dalgalanmalara birakilmasi parasal birligin esas1 olarak
ifade edilmistir. Tkinci adim ise tam konvertibilitenin saglanmasi olarak tanimlanmistir.

Ulusal paralarin birbirine doniistiiriilmesinde higbir sinirlandirma olmamasi 6nemlidir.
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Ayn1 zamanda tek para biriminin kullanilmasin1 ve tek para politikasini kapsamasi parasal
birligin diger onemli noktalar1 olarak ifade edilmistir. Dolayisiyla iiye iilkeler para
politikalarini tek bir merkez bankasina devredeceklerdir. Merkez bankas iiye tilkelerin
doviz rezervlerini ortak bir rezerv fonunda bir araya getirir. Bu fon birlikteki iilkelerin
karsilasabilecekleri gecici nitelikteki 6demeler bilangosu agiklarini kapatma amaciyla
kullanilabilir (Varan, 2010). Ekonomik entegrasyonun ilk asamalarindan itibaren, hem
entegrasyondan beklenen faydanin arttirilmasi amaciyla, hem de ortaya ¢ikabilecek gesitli
problemlerin giderilerek ekonomi politikalarinin uyumlastirilmas: ve baz1 ortak
politikalarin izlenmesi gerekmektedir. Bu agidan parasal birlik, tam anlamiyla ekonomik

entegrasyondan bahsedebilmemiz i¢in nihai asamay1 olusturmaktadir (Tezugan, 2006).

Ulkelerin kendi aralarinda basarili ve siirdiiriilebilir bir parasal birlik kurmalari igin bazi
ekonomik gostergelerinin birbirleriyle yakinlasmasi ve benzerlik gostermesi
gerekmektedir. Parasal birligin basarili olabilmesi i¢in Oncelikli olarak enflasyon
oranlarmin, biitce a¢1g1 oranlarinin, kamu borg¢lari, faiz oranlarinin birbirine yakinsamasi

ve bunlara ek olarak faktor hareketlerinin serbest olmasi gerekmektedir.
2.2.  Parasal Birlige Giden Yol

Para birligi olusturma hedefinde olan bir grup {ilkenin ortak bir para ile refah1 paylasmasi
icin ne gerektigine dair genis bir iktisat literatiirii bulunmaktadir. iktisatcilar arasinda
ortak para biriminin islemesi i¢in Ttlkeler arasinda yeterli ekonomik benzerlik

bulunmasina dair fikir birligi bulunmaktadir (Stiglitz, 2018).

Parasal birlik fikri siyasi, mali, kurumsal ve diger ekonomik entegrasyon bigimleri géz
ard1 edilerek olusturulamaz (Arif ve Shabbir, 2019). Ulkeler, uygun bir para birligi
olusturmak i¢in sosyo-ekonomik ve politik yapilarini ¢esitlendirmek zorundadir. Bu

birligi tesis edebilmek i¢in bazi kriterlerin yerine getirilmesi gerekmektedir.

23



Déviz Kuru Birligi

Konvertibilenin Saglanmasi

Ekonomik Politikalarinin Yakinsamasi

Ortak Rezerv ve Merkez Bankasi

Ortak Para

Sekil 2: Parasal Birlige Gegis Siireci

2.2.1. Déviz Kuru Birligi

Parasal birlige gecis silirecindeki ilk adim doviz kurlarmin birbirleri karsisinda
sabitlenmesidir. Parasal birlik i¢indeki ulusal paralar tedrici bir sekilde sabit bir pariteyle
birbirlerine baglanirlar. Bu birlige iiye iilkeler kendi ulusal paralar1 arasinda sabit kur
politikas1 uygularken, birlik dis1 ilkelerin paralarina karsi serbest kur politikasi
uygulayabilecekleri gibi, ortak da hareket edebilirler. Parasal birlikte sabit parite
belirlenirken ya Avrupa Para Birligi (APB) iilkelerinde oldugu gibi {ilke paralarindan
olusan bir sepet ya da tek bir iilke paras1 esas alinir. Tamamlanmis parasal birliklerde para
politikalar1 tek bir merkezden yonetebilmek icin ortak merkez bankasi ve ortak rezerv
bulunurken, bu asamaya gelemeyen fakat ulusal paralarini1 daralan ve daha sonra ortadan
kalkan bir bant icerisinde sabit bir pariteye gore birbirine baglayan parasal birliklere

“sozde doviz kuru birligi” de denilmektedir (Yiicememis, 2005).
2.2.2. Tam Konvertibilite

Parasal birligin ikinci asamasi konvertibilitenin saglanmasidir. Konvertibilite kelimesi
Latince kokenli olup degistirme ve doniistiirme anlamina gelmektedir. Bir iilke ulusal
parasinin, doviz piyasasinda serbestce oteki iilke paralarina doniistiiriilebilme 6zelligine
sahip olmasini ifade eder. Daha detayli olarak ifade etmek gerekirse, dileyen herkesin
serbestge doviz islemi yapabilme hakkinin bulunmasi ve doviz fonlarinin ihrag ve
ithalinin serbest olmasidir. Konvertibilitenin tersi ise kambiyo denetimidir. Her tiirlii

doviz alim ve satiminin devletin tekelinde toplandig1 bir uygulamadir.
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Parasal birligin basarili olabilmesi i¢in iiye iilkelerin doviz rezervlerini belirlenen sartlar
altinda birlestirmeleri suretiyle ortak bir rezerv fonu olusturulur. Tam konvertibilite
olmadan birlik i¢inde ortak doviz rezervleri fonu ve borg tasfiye sisteminin islemesi
miimkiin degildir. Uye iilkeler, ddemeler dengesinde sorun yasayan birlige iiye diger
iilkelere borg tasfiye sistemi ve kredi mekanizmasi ile yardimci olurlar. Bir i¢ veya dis
dengesizlik durumu s6z konusu oldugunda kredi mekanizmasi araciligt ile bir agik
durumu meydana geldiginde ise ortak rezerv fonlarmin kullanilmasi yolu ile agigin
kapatilmasi ve tlkelerin belirlenen bant icerisinde kalmalar1 saglanir (Ertiirk, 2010, s.

207).
2.2.3. Ekonomi Politikalarimin Yakinsamasi

Uye iilkelerin ddemeler dengesinde sorun yasayan iilkelere yardimda bulunmasinin uzun
vadeli bir ¢6ziim olamayacagindan yasanacak doviz kuru istikrarsizliklarinin 6nlenmesi
amaciyla para ve maliye politikalarinin esgiidiimii parasal birligin basar ilkelerinden biri
olarak ifade edilebilir. Ozellikle de bilangolar1 dengesiz olan iiyelerin bu dengesizlikleri
giderebilmeleri i¢in ekonomi politikalarinin uyumlu olmasinin gerekliligi belirtilmistir

(Varan, 2010, s. 16).
2.3. Para Birligi Teorisi ve Optimum Para Sahasi Teorisi (OPS)

Parasal birligin teorik altyapisinit Optimum Para Sahasi (OPS) terimi agiklamaktadir.
1999 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii'nii kazanan Robert Mundell’in 1961 yilinda
yayimladigr “Optimum Kur Alanlar1 Teorisi” adli ¢alismasiyla giindeme getirmistir
(Mundell, 1961). OPS teorisi, APB uygulamasiyla yeni ve 6nemli bir konuma ulagsmistir
(H. Simsek, 2005). OPS teorisi, belirli bir grup iilkenin ulusal paralarini birbirlerine karsi
sabitlerken, bu grup dis1 lilkelere karst dalgali bir kur rejimi belirlenmesi olarak ifade

edilebilir (Varan, 2010, s. 6).

OPS, parasal birligin faydalarinin, maliyetlerine kars1 avantajli oldugu durumlarda iilke
gruplarimin rekabet avantaji elde etmek ve ekonomik acidan iilkeler arasi entegrasyonu
saglamak amaciyla tercih edilen bir aragtir. OPS’nin tesis edilebilmesi i¢in ortak para
kullanacak iilkelerin belirli 6zelliklere sahip olmalar1 gerekmektedir. Optimum bir para

sahasiin tesis edilmesinde pek c¢ok faktdriin ayni anda gergeklestirilmesi gerektigi
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aciktir. Fakat erken donem caligsmalarda bu faktorler birbirlerinden bagimsiz olarak, diger

faktorlerin degisim gdstermedigi senaryolar lizerinden incelendigi goriilmektedir.
Bu 6zellikler sunlardir:

e Parasal birlige liye olacak iilkelerin ekonomik yapilarinin benzesmesi

e Benzer ekonomik soklara maruz kalmalari

e Makro ekonomik gdstergelerin birligin olusum siirecinde veya sonradan birlige
dahil olacak iilkeler i¢in yakinsamasi

e Uriin gesitliligine sahip olmalar

e Disa agiklik, mekansal yakinlik ve tiye lilkelerin birbirleriyle ticareti

Parasal birlik, ekonomik entegrasyon siirecinin gerceklestirilmesi sonucunda {ilkelerin
kendi ulusal paralarindan feragat ederek paralarmi tek para birimi olacak sekilde
birlestirmesini ifade etmektedir. Ayrica bu durum ortak merkez bankasina gecilerek
tamamlanir (H. Simsek, 2005). Tecriibe edilen uygulamalarin altyapist Mundell (1961)’in
olusturdugu optimum para sahasi teorisine dayanmaktadir. Mundell yapmis oldugu
caligmada dalgali kurlardan alternatif olabilecek para birliginin sartlarin1 aramakta ve bu

durumun ortaya ¢ikardig1 fayda ve maliyetleri ele almaktadir.

OPS teorisi; ulusal paralarin belli bir paraya sabitlendigi optimal bir cografi alani
belirlemektedir. Para birligi teorisi ise buradan noktadan hareketle daha ileri bir asamay1
ifade ederek, ortak para anlasmasina katilan iilkelerin ortak para ve tek merkez bankasina
gecmeleri siireciyle ilgilenir. Mundell (1961), McKinnon (1963) ve Kenen (1969) gibi
iktisatgilar teoriyi incelerken, ulusal paralar arasindaki baglantinin sabit olarak bir
endekse mi bagl olacagini yoksa ulusal paralarin terk edilerek ihrag¢ edilecek yeni bir
ortak paranin kullanilacagi konusunda yeterince agiklayict bir model ortaya
koyamamuislardir. Teorinin ilk ortaya ¢iktig1 asamada bu ayrim ¢ok onemli olmasa da

ilerleyen stirecte bize bu iki secenek arasinda énemli farkliliklar oldugunu gdstermistir.

Geleneksel OPS teorisi Mundell (1961)’in yapmis oldugu optimum kur alanlar1 teorisiyle
ortaya cikmistir. Bu calismada devletlerin sahip oldugu sinirlarin, bir kur alani
olusturmak i¢in optimal olmadigr konusu ele alinarak, sabit ya da dalgali kurlarin
ekonomiler iizerindeki etkisi aragtirilmigtir. Mundell’e gére OPS’nin olusturulabilmesi
icin lilke ekonomilerinin biiytikligi, iirlin ¢esitliligi, enflasyon oranlarinin yakinligi ve

ekonomik entegrasyon kabiliyeti 6n plana ¢gikmaktadir. Robert Mundell’in OPS teorisine
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yaptig1 katk1 1999 yilinda Nobel Odiilii’nii almasinda énemli yeri vardir. Bundan dolay1
APB’nin fikir babalarindan biri olarak kabul edilmektedir (De Grauwe, 2017).

Ornek (2007)’in calismasinda OPS teorisinin fayda ve maliyetleri ele alinarak, APB’ni
OPS c¢ergevesinde incelenmistir. Konu degerlendirilirken, APB’nin basarisina yonelik
analizler yapilmistir. OPS, herhangi bir bolgede olusturulan parasal bir birligin fayda ve
maliyetlerini analiz eden bir yaklagimdir. OPS, cografi anlamda bir bolge anlaminda
degil, ayn1 zamanda homojen Tiriinlerin iiretildigi, teknoloji ve bilginin ayn1 diizeyde
oldugu bir birlikteligi ifade etmektedir. Temelde OPS teorisi, bir grup {ilkenin ulusal para
birimlerinin degerini belirlenen kurlar tizerinden birbirlerine sabitlemesi ve tiye iilkelerin
para birimlerinin ise birlik dis1 iilkelerin para birimleri karsisinda serbest dalgalanmaya

birakmasidir.
2.4.  Para Birligi ile Tlgili Teoriler

Para Birligi teorisinin temellerinin atildigi donemde bu konuda ¢aligma yapan
aragtirmacilar iki 6nemli kabulden hareket etmisler ve bu teoriyi olusturmuslardir. Bu
varsayimlardan ilki Phillips egrisinin tutarli oldugudur. Bu varsayim sonucunda
enflasyon ve issizlik arasinda degis-tokus vardir. Ikinci varsaymm ise iicret ve fiyat katilig

varsayimidir (Tavlas, 2009).

Faktor Hareketliligi

— Disa Aciklik

H Uriin Cesitliligi

Finansal Entegrasyon

— Fiyat Istikrart

Parasal Birlik

Mali Entegrasyon

Politik Entegrasyon

Soklarin Benzerligi

Sekil 3: Parasal Birligi Etkileyen Faktorler
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2.4.1. Faktor Hareketliligi

Mundell (1961) ortak bir parayla diisiik enflasyon ve issizlik, bununla beraber
stirdiiriilebilir 6demeler bilangosunun birlikte saglanabilecegi optimum alani tespit
etmeye ¢alismistir. Bu cografi optimum kur alanmin belirlenmesindeki kriter ise faktor
hareketliligidir. Ozellikle isgiicii mobilitesi, iilkelerin dis soklarla karsilasmas1 halinde
basvurulan nominal déviz kuru miidahaleleriyle ayn1 etkiyi olugturmaktadir (Yiicememis,

2005).

OPS’de iiretim faktorlerinin serbest bir sekilde hareket etmesi gerekmektedir. Bir para
sahasmin optimal olmasi bu serbestligin saglanmasiyla dogrudan iliskilidir. Ulkeler
arasindaki 1s giicii hareketleri, fiyat ve Tcretlerin esnek olmasi bu serbestligi

saglamaktadir.

Mundell (1961) ¢alismasinda; {iretim fonksiyonlarinin homojen oldugu, ¢alismaya konu
olan bolgelerde isglicii ve sermaye kullanimlarinin benzer oldugunu, emegin sektorler
arasinda gecisken oldugu varsaymistir. Emek mobilitesi, asimetrik soklarla karsilasan
iilkelerdeki isgiiniin baska bir iilkede is bulma serbestisine sahip olabilmelidir. Isgiicii
faktor hareketlerinin yiiksek ve esnek olmasi, karsilasilan kriz durumlarinda doviz
kurundaki ayarlamalara ihtiya¢ olmaksizin atlatilabilmesine olanak saglayacaktir. Corden
(1972), parasal birligi siirdiiriilebilir kilmanin en 6nemli Kriteri ticret ve fiyat esnekligi
oldugunu varsayar. Ucret ve fiyat esnekligi, serbest sermaye akisinin yani sira esnek

doviz kuru ihtiyacini azaltan 6nemli bir bilesendir.

Faktor hareketliligi, dis dengesizlikler olusmasi halinde doviz kurunun goérevini
iistlenerek gerekli miidahale gorevini tistlenecektir (Tavlas, 1994, s. 212). A ve B gibi iki
tilke oldugunu ve bu iki iilkenin de tam istihdam ve dis dengede oldugunu kabul edelim.
Tiiketici taleplerinde ortaya ¢ikan bir degisme sonucunda talebin B iilkesinin mallarindan
A iilkesinin mallarina kaymasi neticesinde B iilkesinde negatif, A iilkesinde ise pozitif bir
talep soku ile olusacaktir. Bunun sonucunda B ekonomisi ticaret agigi verirken ayni
zamanda A llkesinde ticaret fazlasi olusmasi beklenmektedir. Reel licretlerin bu durumda
esnek olmasi halinde déviz kurunun degismesine ihtiya¢ kalmayacaktir. Reel iicretlerin
kat1 oldugu durumda esnek kur sistemini savunanlar, bu soku ortadan kaldirmak i¢in
doviz kurlarinin rahatlikla kullanabilecegini sdylerler. B’nin parasi A’nin parasina gore

deger kaybederken ve B’nin mallar1 uluslararasi pazarlarda ucuzlayarak tercih edilecektir.
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Aksi durum da A iilkesi icin gecerli olacaktir. B {ilkesinin mallarinda talep artisi
goriilecek, A {ilkesinin mallarina talep azalacaktir. Boylece diizeltme kendiliginden

saglanacaktir (Yilmaz, 2014, s. 30).

Parasal birlige gecmis iiye lilkeler de faktor hareketleri serbestligiyle beraber kaybettikleri
kur esnekliginin faydasini faktor hareketleri ile kazanabilirler. A iilkesi ve B iilkesini bir
para birliginin tyeleri olarak diistinelim. Birligin karar alicilart A igin bir politika
uygulasa B iilkesinde issizlik sorunu biiyiiyecek, aksi durumda A iilkesinde enflasyon
sorunu biiyliyecektir. Bu durumda faktor hareketliligi bir ¢6ziim olarak sunulmaktadir. B
iilkesindeki igsizler ve sermaye A iilkesine kayarak istihdam edilecek ve kullanilacaktir.
Boylece ayarlama da faktor hareketliligi ile saglanmis olur. Mundell (1961)in
calismasinda bahsettigi gibi eger faktor hareketliligi varsa para birligine girmek iilkelerin

yararinadir (Yilmaz, 2014, s. 11).

Mundell’in yapmis oldugu ¢alismada belirtilen faktor hareketliligin de emek hareketliligi
on planda tutulmus ve bu calismada sermaye hareketliligine yer vermemistir. Optimum
bir parasal birligin basariya ulasmasi tek basina emek hareketliligi ile saglanamayacagi,
parasal birlige iiye iilkelerin ortak politika gelistirme yetenegi, reel {icretlerin ve fiyat
esnekliginin benzer olmasi1 gibi diger faktorlerle de yakindan iliskili olacagi

belirtilmektedir (Varan, 2010, s. 11).
2.4.2. Ekonominin Disa A¢ikhigi

McKinnon (1963) yapmis oldugu c¢alismasinda Mundell (1961)’in OPS teorisini faktor
hareketleri baglaminda agikladigi c¢alismadan ilham alarak bu konuda disa aciklik
faktoriinii 6n plana almistir. Bu ¢alismaya gore disa acgik ekonomilerin birlikte ticaret
yaptiklar1 {ilkelerin para birligi olusturarak toplam fayday:1 arttirabileceklerini

savunmustur.

Disa agik ekonomilerin para birligi olusturma istiyaki farkli sebeplere dayanmaktadir.
Odemeler bilangosundaki agiklarm déviz kurunu ayarlayarak giderilmesi kapali bir
ekonomiye nazaran agik ekonomilerde problemlere neden olur. Ornegin 6demeler
bilangosunda agik ¢ikmasi halinde bu iilkenin, en fazla ticari iliskileri bulunan {ilke
parasinin degerlenmesi beklenir. Doviz kurundaki artislar, agik ekonomilerde fazlaca

bulunan ithal mal fiyatlarin1 dogrudan etkileyecek ve fiyatlar yiikseltecek, bu durumda
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fiyat istikrar1 bozulacaktir. Bu durumun yol ac¢tig1 olumsuzlar1 gidermek i¢in bu iilke
grubu bir para birligi olusturabilir ve istikrara katki saglayabilirler. Doviz kurundaki
artiglar fiyatlar genel seviyesini ylikselteceginden is giicli piyasasinda licret artig
taleplerine neden olacaktir. Bu durumda doviz kurunun yiiksek olmasi ihracat i¢in avantaj

saglasa da iicretlerin arttirilmasi bu rekabet avantajini zayiflatacaktir.

Disa acik kiiclik bir ekonominin uyguladigi dalgali kur sistemi, istikrarsizlik olmasi
halinde sermayenin daha istikrarl biiylik ekonomilere kaymasina sebebiyet verebilir. Bu
durum ekonomilerin ihtiyaci olan sermayeye ulasilamamasina sebebiyet verebilir. Sonug
olarak disa agik ekonomilerin para birligi olusturmasi bu iilkeler i¢in daha fazla fayda
saglayacaktir (Yilmaz, 2014, s. 12). Ticaret engellerinin kaldirilarak ortak pazarin
olusturulmasi talep soklarinin benzer etkilere sahip olmasini saglayacaktir. Boylece bu

soklarin giderek simetrik hale gelmesi saglanacaktir (De Grauwe, 2017).

Mundell, faktor hareketliligi ve 6demeler bilangosu dengesi iizerine yogunlasirken,
McKinnon optimum bir para sahasmnin {riin c¢esitliligi ve fiyat istikrarinin
gergeklestirilmesine dikkat ¢ekmektedir. McKinnon’un da belirttigi gibi, agik
ekonomilerde iiretilen mallar dis piyasadaki ikamelerinin arz ve talebine duyarl
olacagindan dolay1 bu ekonomilerin sabit kur rejimini benimsemesi bir avantaj olarak

goriilmektedir (Varan, 2010, s. 13).
2.4.3. Uriin Cesitliligi

Uretim ¢esitliligini saglamis ve bu ¢esitlendirilmis iiriinlerini ihra¢ eden iilkeler para
birligi olusturmada birbirine kars1 daha fazla uyum saglarlar. Kenen (1969)’in yapmis
oldugu caligmada iiretimde {iiriin ¢esitliligini saglayan iilkeler daha az doviz kuru
miidahalelerine ihtiya¢ duymaktadirlar. Thrag ettikleri mallardan herhangi birine olan
talep diisiikliigii ve igsizlik oranindaki artis diger daha az iriin ¢esitliligine sahip olan
ilkeye gore daha smirh kalacaktir. Burada ortaya cikan arz ve talep soklarinin
olusturdugu sonuglar mikro iktisadi sebeplerin neden oldugu vurgulanmistir. Bu ag¢idan
para birligi olusturma niyetinde olan iilke grubunun iiretim benzerligi karsilagtiklar:
soklar1 da benzer kilarak krizlere kars1 bu iilkeleri daha gii¢lii kilacaktir. Fakat McKinnon
(1963)’un caligmasinda belirttigi ve tiretim yapist dar olan iilkeler hakkindaki teorisiyle
uyusmamaktadir. Ciinkii Kenen (1969)’a gore kiigiik ekonomiler dar iiretim yapisiyla

dalgali kur sistemi uygulayarak dis soklardan korunma saglayabilirken, McKinnon
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(1963)’a gore kiigiik ve disa acik ekonomiler para birligine olusturup sabit kur rejimi ile
bu krizlere karsi koymaya calismalidirlar. Bu iki teorinin ¢elismesi McKinnon’un i¢
soklar1 dikkate almasindan, Kenen’in ise dis soklar1 6n planda tutmasindan

kaynaklanmaktadir (Y1lmaz, 2014, s. 14).

Ulkelerin sahip oldugu iiretim yapist ve {iriin gami c¢esitliligi parasal birligin
stirdiiriilebilir bir sekilde olusturulmasinda 6nemlidir. Kenen (1969), yapmis oldugu
caligmada iirlin ¢esitliliginin parasal birlik olusturulmasinda énemli bir faktér olduguna
dikkat ¢ekmistir. Bu ¢alismaya gore liretim yapisinin tek tiplesmesi ve triinler tizerindeki
asir1 ihtisaslasma yasanan digsal soklarin tilkelerin ekonomilerinden asimetrik bir etkiye

neden olacagi belirtilmistir (Varan, 2010, s. 12).

Ornegin, sadece petrol ve tiirevleri ihra¢ eden bir iilke ile ¢ok farkli tiirde mal iireten
iilkelerin bir parasal birlik olusturdugunu diisiinelim. Petrol fiyatinda olusan ani
dalgalanmalar, petrol lizerine uzmanlasmis iilkeyi dogrudan etkileyerek parasal birligi
onemli dl¢lide sarsacaktir. Fakat bu tilkenin petrol ve tiirevleri yaninda liretim yapisini ve
iirlin gamini ¢esitlendirmesi, diger iilkelerin ayni krizde yasayacagi dolayli sonuglara
katlanmasina ve digsal soklardan daha az etkilenmesine neden olacaktir. Uriin gami fazla
olan iilkeler talep degisikliklerine daha kolay uyum saglayabilirlerken, kisitli miktarda
iirlin ¢esidine sahip olan iilkeler bu durumdan daha fazla olumsuz etkilenirler.
Karsilagilan digsal soklar, diger alternatif tirtinlerle belirli 61¢iide ikame edilebilir ve doviz

kuru ayarlamalarina daha az ihtiyag olur.

Uriin ¢esitliliginin bir diger faydasi para birligine dahil olan iilkelerin i¢ ticaret hacmini
katki saglamasi ve biitiinciil faydayi arttirict bir etki gdstermesidir. Bununla beraber iirtin
cesitliligi ile ekonominin biiyiikliigii arasinda ters yonlii bir iligki vardir. Yani bir tilkede
iirlin ¢esitliligi fazlaysa o iilke o kadar biiylik ve sabit kuru tercih etmesi ifade edilmistir.
Sonug olarak digsal soklarin asimetrik soklara doniismesi liriin ¢esitliligine sahip olan

iilkelerde daha az goriilmekte ve olumsuz sonuclari azaltmaktadir (Varan, 2010, s. 12).
2.4.4. Finansal Entegrasyon

Ingram (1962) yapmis oldugu caligmasinda iilkelerin sahip oldugu finansal ara¢ ve
yapilarin benzerligini parasal birligin tesis edilmesinde 6nemli olduguna dikkat ¢gekmistir.

Finans piyasalarinin biitiinlesmesi iiye {ilkelerin ekonomik dengeyi siirdiirmesinde
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onemli bir kosuldur. Finansal biitiinlesme neticesinde, para birligine {iye olan iilkelerin
faiz oranlarindaki degisme sermaye hareketlerine sebep olacak ve boylece doviz kuru
ayarlamalarina  ihtiya¢ olmaksizin dis soklarin  olusturdugu dengesizlikler

giderilebilecektir.

Parasal birligin saglanmasindaki bir diger faktdre finansal entegrasyonun tesis
edilmesidir. Birlige iiye olacak iilkelerin mali ve finansal durumlar1 entegrasyonu
saglamak i¢in uygun olmasi gerekmektedir (Ingram, 1962). Birlik igerisinde vergi
oranlar1, giimriik ve sermaye akisi gibi bir¢ok faktor birligin siirdiiriilebilir olmasi i¢in
iilkelerin genel ¢ikarlarinin korunmasi igin belirleneceginden yasanacak soklarin da iiye
iilkeler tarafindan paylasilacagi aciktir. Birlige liye olacak {ilkelerin bu belirlenen mali ve

finansal rasyolar1 saglamasi gerekmektedir (De Grauwe, 2007).
2.4.5. Enflasyon Oranlarinin Benzerligi

Fleming (1971)’in yapmis oldugu calismada enflasyon oranlari ile ticaret hadleri
arasindaki iliski oldugu, para birligine iiye olacak iilkelerin enflasyon oranlarinin benzer
olmas1 bu iilkelerin birbirleri ile olan ticaretlerine olumlu etki edecegini belirtmistir.
Giliniimiizde de varlig1 devam eden parasal birliklerde gordiiglimiiz gibi parasal birligin
tesisinde enflasyon oranlari biiyiik oneme sahiptir. Bu oranlarin farklilagsmasi birlik adina
uygulanacak olarak para politikalarinin amacina ulasmasinda biiyiik engel teskil
edecektir. Birlik otoritesi para politikasi belirlerken eger enflasyon oranlarinda farklilasan
iilkeler bulunuyorsa bu durumda alinacaklar kararlar toplam fayday1 saglamadan uzak

olacaktir.

Enflasyon oran1 yiiksek olan iilkenin problemine gore siki para politikasi gelistirilmesi
halinde igsizlik artacak ve diger iiye iilkelerden, enflasyon orani diisiik iilkelerin bu
durumda zarar gérmesine neden olacaktir. Tersi durumda ise enflasyon orani diisiik iilke
dikkate alindiginda parasal genisleme politikasi tlicretlerin artmasina neden olarak
enflasyon orani yiiksek olan iilke i¢in problemlere neden olacaktir. Bu nedenlerden dolay1
toplam faydayi arttiracak para politikasini segmek miimkiin olmayacaktir. APB’nin
temelleri olan Maastricht Antlagmasi‘nin yakinsama en onemli kriterlerinden birinin

enflasyonla ilgili olmasi bu nedenledir (Y1lmaz, 2014, s. 15).
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2.4.6. Mali Transfer

Mali transfer mekanizmasi para birligine giden yolda tesis edilmesi gereken kurumlardan
biridir. Uye iilkelerin yasadig1 soklardan meydana gelen zararlarin azaltilmasinda 6nemli
bir yere sahiptir. Doviz kuru ayarlanamamasindan dogacak mekanizma eksikligi bu arag
kullanilarak giderilecektir. Negatif sok meydana gelen iilkeye fonlar transfer edilerek

talep azalmasindan dogan zararlar giderilmeye calisilir (Mongelli, 2002).

Parasal birlige tliye llkeleri desteklemek icin, zengin llkeler, fakir iilkelerin temerriit
riskini paylagmalidir. Bu iilkelerde yetkililer gelir ve gider dengesini korumak zorunda
oldugundan, doviz kuru ve para politikasi bu iilkeler i¢in 6nemlidir fakat parasal birlikle
beraber bu yetkilerden feragat edilir. Bundan dolay1 parasal birliklerde ekonomiyi vuran
cesitli soklarin olmasi durumunda, bdlgeler arasindaki mali transferlerin sorunun

istesinden gelmede etkili olabilecegini dne siirmektedir (Kenen, 1969).

Uyelerden birinde olusan bir sok durumunda bu iilkenin elde ettigi gelirler azalacak,
toplanacak vergiler diisecektir. Bu durumun istesinden gelmek icin issizlere ve
yoksullara ayrilacak kaynak miktarinda artis olacaktir. Bu mali transfer mekanizmasi
sayesinde sok yasayan iilkenin transfer ddemelerini daha kolay hale getirmek i¢in bu arag
kullanilacaktir. Birligi bir biitiin olarak diisinmemiz gerektiginden bu sok biitiin iiye
iilkeleri etkilese de olusacak zararlar1 hafifletmek i¢in, iiretimi diisen ve transfer
Odemeleri artan {ilkelere biitge fazlasi veren tilkelerden fon transfer edilmesi gerekecektir.

Bu 6nlemler parasal birligi siirdiiriilebilir kilacaktir (Y1lmaz, 2014, s. 16).

D1s soklara kars1 koymak para birligi otoritesi tarafindan soku yasayan iilkeye transfer
edilecek 6demelere kaynak olusturmak ve iilkelerin dengeli bir mali yapida olduklarindan
emin olmak i¢in mali politikalarin da biitlinlestirilmesi gerekmektedir. Bunun olabilmesi

icin de siyasi entegrasyon oncelikli olarak tesis edilmesi gerekmektedir (Varan, 2010, s.
12).

2.4.7. Politik Entegrasyon

Siyasi rejim, politik uyum gibi faktorler iilkelerin ortak karar alma mekanizmasini
gelistirmek i¢in 6dnemli ve olmazsa olmaz unsurlardir. Karar alicilarin makro ekonomik
faktorleri diizenlerken attiklar1 adimlar birlik i¢cinde uyumlu olmasi hatta {ist bir karar

aliciya devredilmesi igin yakisamasi gerekmektedir. Ornegin enflasyon-issizlik
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arasindaki veya faiz kararlarindaki politikalarda farkliliklar gosteren iilkelerin birlik
olusturmasi1 miimkiin degilken, benzer tercihleri olan {ilkelerde parasal birlik olusturmak
icin daha kolay uyum saglanir. Birlik agsamasindan sonra da ortaya ¢ikan soklarda bu
uyumlu politika ortaya koyma yeteneginin devam etmesi birligin siirdiirtilebilirligi
acisindan hayatidir. Mali ve para politikalarinin gelistirilmesi sirasindaki politik
yakinsama zorunlulugu da bu agidan politik entegrasyon altinda degerlendirilebilir

(Yilmaz, 2014, s. 17).

2.4.8. Uye Ulkelerin Ekonomik Altyapilarinin Benzesmesi ve Soklarin Simetrik

Olmasi

Bir {iriinilin arzinda veya talebinde ortaya ¢ikan beklenmedik ve ani degisimler arz soku
veya talep soku olarak ifade edilmektedir. Parasal birlik olusturacak iilkelerin bundan
dolay1 tiretim yapilarimin benzer olmasi, parasal birligin siirdiiriilebilir bir yapida tesis
edilmesi i¢in elzemdir. Birlige iiye olan iilkelerin ekonomik yapilari benzer olmasi
halinde arz veya talep tarafinda ortaya ¢ikan benzer soklar karsisinda alinacak kararlarin
diger iilkelerde de kolayca uygulanabilecektir (Varan, 2010, s. 8). Asimetrik soklar pozitif
veya negatif olsun arz ya da talebin, diger iiye iilkeleri olumsuz yonde etkileyen soklar
olarak ifade edilebilir. Asimetrik soka maruz kalan tilkelerin bu durumdan kurtulmasi igin
gelistirilecek politikalar, soka ugrayan tilkenin lehine olurken ayni soka maruz kalmayan
iilkelerin aleyhine olabilmektedir. Parasal birligin en 6nemli birlestirici unsuru bu agidan

ortak politikalardir (H. Simsek, 2005, s. 54).

Benzer soklara maruz kalan tilkelerin ekonomik yapilar1 benzer olacagindan makro
ekonomik gostergeleri (enflasyon, faiz, issizlik ve dis ticaret) de beraber hareket etmesi
saglanacaktir. Boyle birligin gelistirdigi politikalar, karsilasilacak soklar1 en az maliyetle

atlatilmasini temin edebilecektir.
2.5. Diinyadaki Parasal Birlik Tecriibeleri

Para birliginin pek ¢cok formu tarihten giintimiize kadar farkli zaman ve mekanlarda ortaya
cikmistir. Altin ve giimiisiin toplumlar tarafindan genel kabul gormesi 19. yiizyila kadar
ticarette ve diger alanlarda parasal birligin faydalarindan yararlanilmasini saglamistir.

Her ne kadar bu metal para donemlerinde paranin hasligi bu birligin isleyisini yavaslatmis
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ama “iyi para” her zaman toplumlarin darp eden taraftan bagimsiz olarak talebine mazhar

olmustur.

Altin ve glimiisiin para vasfin1 yavas yavas yitirmesi, kagit paralarin ortaya ¢ikmasi
parasal birligin bu araglar iizerinden yeniden tesis edilmesi problemini beraberinde
getirmistir. Ciinkil her ulus kendi para birimini ihra¢ ederek siyasi istiklali kadar iktisadi
istiklalini de tesis etmek i¢in ¢alismalara baglamistir. Bu agidan para birliginin tarihsel
tecriibelerini ulusal ve uluslararast para birlikleri olmak {tizere iki farkli acidan

incelenebilir.
2.5.1. Ulusal Para Birlikleri

Siyasi birlik ve ulus bilinci tesis etmek amaciyla milletlerin parasal alanda yapmis
olduklar1 ortak caligmalar ulusal para birliklerini olusturmaktadir (Yilmaz, 2014, s. 31).
Ayni ulusun bir pargasi olan farkl bolgelerdeki yerel yapilar tek bir ¢ati altinda devlet
olarak birlesmesinin en 6nemli gostergelerinden biri de bu yerel yapilarin sahip oldugu
para formalarini terk ederek, ulusal bir para formuna ge¢mesidir. Tarihteki uygulamalar
gostermistir ki parasal birlik ile politik birlik arasinda siki bir iligki bulunmaktadir. Politik
birlik saglanmadan parasal birligin gergeklestirilmesi, parasal birlik olmadan ise politik

birligin ayakta kalmasi miimkiin goziikmemektedir (Y1lmaz, 2014, s. 31).

Ulusal para birligini tecriibe eden lic onemli iilkeyi burada 6rnek olarak verebiliriz.
Bunlardan ilki Almanya Para Birligi’dir. 18. yiizy1l sonunda farkli devlet yapilarina sahip
yonetimlerin birbirlerine karsit uyguladigi giimriikler ticaretin gelismesi i¢in biiyiik bir
engel olusturmaktaydi. Bu engeli ortadan kaldirmak amaciyla 1818 yilinda glimriik birligi
olusturulmus ve devam eden siiregle bu yerel devletler bu birlige katilarak ortak giimriik
kararlarin1 uygulamaya baglamislardir. Zollverein ya da Alman Giimriik Birligi olarak
isimlendirilen bu uygulama sayesinde ekonomik entegrasyonun ilk adimlar1 atilmistir. Bu
caligmalar yine aymi taraflarin kullandigi madeni para sistemindeki standart disi
uygulamalarin ortadan kaldirilmasin1 saglayarak ortak para standardi belirleme
konusunda zemin hazirlamistir. 1871 yilinda Almanya’da politik birligin saglanmasiyla

beraber Mark, iilkenin yeni ulusal parasi olarak kabul edilmistir (Bordo ve Jonung, 2003).

19. yiizyila kadar Italya’da doksan farkli para birimi tedaviil etmis ve bolgesel olarak

faaliyet gosteren bankalar yerel gecerliligi bulunan kagit paralar ihra¢ etmislerdir. Diger
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orneklerde oldugu gibi Italya’da da parasal birlik, politik birlik saglandiktan sonra
gerceklestirilmistir. Bolgesel ticaret Oniinde bir engel olusturan bu para sistemini, 1862
yilinda Sardunya Lirasini yasal 6deme arasi olarak kabul ederek parasal birlik saglamaya

calismiglardir (Bordo ve Jonung, 2003).

Politik varligi siirdiirmesine bagli olarak parasal birligi bugiin bile devam ettirebilen
Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’de ulusal para birliginin temelleri 1789 yilinda
imzalanan anayasa ile atilmistir. Bu anayasa ile madeni para basilmasinin ve bu paralarin
ayarlarinin diizenlenmesinde tek yetkili kurum kongre kilinmistir. Ticari bankalar belli
sartlar altinda banknot ihra¢ edebilseler de bu banknotlar madeni paralarla konvertibl

edilmek zorundayd: (Bordo ve Jonung, 2003, s. 8).

18. ylizy1l parasal birligin baslangici olarak kabul edilse de ABD’de tam anlamiyla
uygulanmasi1 20. Yiizyilin baslarinda gerceklestigi sOylenebilir. Ciinkii parasal birligi
stirdiiriilebilir kilan mali yapilarin durumunu yaninda isgiicli ve sermaye hareketliligi

olmasi gereken diizeyde degildir (Yilmaz, 2014).
2.5.2. Uluslararasi Para Birlikler

Farkl1 bolgeler ve yonetim altinda yasayan uluslarin tek bir ¢at1 altinda politik ve iktisadi
entegrasyon saglamasi ulusal paralarin ortaya g¢ikmasima zemin hazirlarken; basta
ekonomik ve siyasi sebeplerden dolay1 yakin cografyalarda yasayan farkli uluslarin ortak
bir paray1 6deme araci olarak kabul etmesiyle uluslararasi para birlikleri olusur. Altin ve
glimiisiin ortak 6deme araci olarak uygulanmasi uluslararasi agidan ortak para birliginin
ilk 6rnekleri oldugu sdylenebilir. Fakat siyasi egemenligin temsilinin bir siar1 olarak para
basma ve devletlerin sadece bu basili olan paray1r kabul etme gelenegi, paralarin
icerisindeki degerli maden oraninin ve tizerindeki simgelerin devletten devlete degismesi

neticesinde giiniimiizde anlasildig1 anlamiyla parasal birlik tesis edilememistir.

Ticari, siyasi ve kiiltiire] anlamda iyi iligskilere sahip olan iilkelerin miinferit ulusal
paralarini belirli standartlar altinda diizenleyerek ortak bir politika belirlemesi iizerine
kurulan bu parasal birliklerin dnciilleri Latin Para Birligi (LPB) ve Iskandinav Para Birligi
(IPB) olmustur (Bordo ve Jonung, 2003). Devam eden siirecte Belgika-Liiksemburg
Ekonomik Birligi (BLEB), CFA Frank Sahasi, Dogu Karayip Para Birligi (DKPB) ve
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Ortak Para Alan1 (OPA) olmak iizere uluslararasi para birlikleri tesis edilmistir. Ayrica

giiniimiizde bu birliklerden bazilar1 faaliyetlerini slirdiirmektedir (Yilmaz, 2014).

19. yiizyilda, somiirgeci gii¢lerin para kurullarn, dzellikle Ingiliz kolonilerinde ortak bir
parasal diizenlemeyi saglamak i¢in ortaya ¢ikmistir. SOmiirge giiciiniin ihrag ettigi
paralar, belirli bir rezerve karsilik olarak piyasaya siiriilerek para kurullar
olusturulmugstur. Para kurullari, somiirgeci giiclin, banknot ve madeni paralar araciligryla
piyasay1 kontrol altinda tutmaya imkan sagliyordu. Ayrica bu para kurulu, koloni ile
anavatan arasindaki parasal birligi, daha dogrusu bir doviz kurunu temsil ediyordu (Bordo

ve Jonung, 2003, s. 19).

Cogu koloni 1950'ler ve 1960'larda bagimsizlik kazandiktan sonra kendi merkez
bankalarin1 kurmus, bunun akabinde para kurullarimi kaldirmislardir. Fakat DKPB ve
CFA Frank Sahasi gibi devam eden para birlikleri de bulunmaktadir (Bordo ve Jonung,

2003). Uluslararas1 parasal birlikler asagidaki tabloda Kkarsilastirmali olarak

gosterilmistir.
Tablo 1: Uluslararas: Parasal Birlikler
Belcika- Dogu
. ) Ortak
. Iskandinav Liiksemburg CFA Karayip
Latin Para ) Para
Para Birligi Ekonomik Frank Para
Birligi (LPB) . Alam
(IPB) Birligi Sahas1 Birligi
(OPA)
(BLEB) (DKPB)
. ) 1945-hala 1950-hala 1920-hala
Faaliyet 1873-1920lerin
1865-1927 1922-1999 devam devam devam
Siiresi ortast ] . .
ediyor ediyor ediyor
Benin, .
) Anguilla,
Burkina )
Antigua ve
Faso,
o Barbuda,
Fildisi o
N Dominika,
Sahili, Giiney
) Grenada, )
Fransa, Belgika, . ) Gine Afrika,
N . . Isveg, Norveg ve Belgika ve ) Montserrat, )
Uye Ulkeler Isvigre, Italya ve ) Bissau, ) ) Namibya,
. Danimarka Liiksemburg ) Saint Kitts
Yunanistan Mali, . Lesoto ve
. ve Nevis, .
Nijer, . . Eswatini
Saint Lucia
Senegal, .
T Cad ve Saint
0go, Cad, .
N Vincent ve
Ekvator .
L Grenadinler
Ginesi,

37



Ortak ya da
Ulusal
Paralar

Yasal
Odeme

Araci

Para
Otoritesi

Tamamlayici

Antlasma

Dagilma

Nedeni

Ulusal Paralar

Ulusal Paralar =
Yasal Para

Ulusal Merkez

Bankalari

Yok

Birinci Diinya
Savasi,
Konvertibilitenin
Yerine
Getirilememesi

Ulusal Paralar

Ulusal Paralar =
Yasal Para

Ulusal Merkez

Bankalari

Yok

Birinci Diinya
Savasi,
Konvertibilitenin
Yerine
Getirilememesi

Avrupa Para

Ulusal
Paralar

Belcika
franki liye
iilkelerde

yasal para

Belcika
Merkez

bankasi

Avrupa

Toplulugu

Birligine

Girilmesi

Gabon,
Kamerun,
Kongo
Cum. Ve
Orta Afria
Cum.

Ortak Para

Bolgesel
CFA
franklart
kendi
bolgesinde
yasal para
Bat1 ve
Orta
Afrika
Ulkeleri
Merkez
Bankasi
Giimriik

Birligi

Ortak Para

Dogu
Karayip
Dolar1 yasal

para

Dogu
Karayip
Merkez

Bankasi

Ortak Pazar

Antlagmast

Ulusal
Paralar

Swaziland
harig
Gliney
Afrika
Rand’1
yasal para

Ulusal
Merkez

Bankalari

Gilimrik

Birligi

Kaynak: Yilmaz (2014)

Tarihsel siire¢ i¢erisinde parasal birliklerin basarisiz olmasinin veya dagilmasinin pek ¢ok

nedeni bulunmaktadir. Bu nedenlerin basinda; savaslar neticesinde ulusal devletlerin

kurulmasu, siyasi istikrarsizliklar ve birlik iiyelerinden bazilarinin diger para birligine iiye

olan iilkelere gore kendi ¢ikarini daha fazla diisiinerek hareket etmesi olarak siralanabilir.

Fakat suras1 da unutulmamalidir ki iiye iilkelerin ekonomik, politik ve askeri anlamda

ayni seviyede oldugu parasal birliklerde koordinasyon sorunu ortaya g¢ikacagi

diistiniilmektedir. Gii¢ dengesinin birkag tilkede oldugu parasal birliklerde karar alma ve

koordinasyon daha kolay gerceklesmektedir. APB’nde Almanya’nin konumu buna 6rnek

olarak verilebilir (Yiicememis, 2005).
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2.4.8.1. Latin Para Birligi (LPB)

Fransa, Belgika, Isvicre ve italya kendi ulusal paralarmni birbirleri arasinda ddeme araci
olarak, 1865’ kadar tedaviil ettirmekteydiler. Italya devam eden siirecte paralardaki
giimiis miktarmni azaltmistir. Isvigre’nin buna benzer uygulamasi sonucunda bu paralar
Fransa ve Belgika piyasalarinda tedaviil etmeye baslamasi para birligine ragmen Italya ve
Isvigre adina senyoraj geliri elde edilmesini saglamistir. Fransa da bu durumdan zararli
cikmamak adma kendi parasindaki giimiis miktarin1 diisiirmiis ve daha magsus hale
getirmigtir. Ortaya ¢ikan bu sorunun ¢oziilmesi adina Belgika’nin dnciiliigiinde 1865
yilinda diizenlenen konferans sonucunda LPB kurulmustur (Bordo ve Jonung, 2003, s.
14).

1865'teki konferansta daha kiigiik islemler igin ikincil para arzi temin edilmesi ve altinin
para birimi standardi olarak kabul edilmesi goriisiilmiistiir. Kendi ulusal paralarini ve
iktisadi bagimsizliklarin siirdiiren iiye lilkeler birbirlerinin standardize edilmis paralarini

kabul etmeyi taahhiit etmislerdir (Y1lmaz, 2014, s. 37).

Baslangicta, LPB hedeflerine ulasti. Ancak kisa siire sonra iki sorun ortaya ¢ikti. Birligin
tesis edilmesinden sonra altin fiyati ylikselmeye basladi. Altin paralar eritilerek ya da
ihra¢ edilerek piyasadan c¢ekilirken, glimiis daha fazla piyasalarda yer etmeye basladi.
Ayni1 zamanda, Fransa ve Italya konvertibl olmayan kagit para ihra¢ etmeye basladilar.
Italya'da artan para arzi, liranin deger kaybetmesine yol acti. Sonug olarak, Italyan giimiis
sikkeleri diger birlik liyeleri tilkelerin piyasalarinda tedaviil etmeye devam etti. Bu durum
Italya’nin biitge agiklarmin bir kismini, maliyeti birligin biitiin iiye iilkeleri tarafindan

paylasilan senyoraj ile finanse etmesini sagladi (Bordo ve Jonung, 2003).

LPB, 1927 itibariyle dagilmistir. Birligin para politikasin1 hedefler dogrultusuna
diizenleyecek ortak merkez bankasindan yoksun olmasi birligi dagilmasinin maliyetini
azaltmistir. Konjonktiirel gelismeler ve tiye iilkelerin belirlenen ortak para politikasini

uygulamamasi bu birligin dagilmasina neden olmustur (Yilmaz, 2014, s. 37).
2.4.8.2.iskandinav Para Birligi (IPB)

Jeopolitik konumlar1 ve yakin ticari iligkilerinden dolay1 ulusal paralarini ortak standart
cercevesinde diizenlemek isteyen Isveg, Norve¢ ve Danimarka; 1873 yilinda Isvec ve

Danimarka, 1875’te Norve¢’in de bu olusuma katilmasiyla para birligini tesis etmislerdir.
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[PB’de kullanilmak iizere altina dayali olarak ihrac edilen krona olarak isimlendirilen
yeni bir para birimi olusturulmustur. Ingiltere ve Almanya‘nin altin standardini
kullanmasi, bu iilkelerle 6nemli ticarete sahip IPB iiyelerinin de altin standardini tercih
etmesine neden olmustur (Bordo ve Jonung, 2003, s. 17). Ulkelerin kendi bastiklar1 bu
paray1, lye iilkeler tarafinca kabul edilme sart1 getirilmistir. Buna ek olarak 1894 yilinda
Isve¢ ve Norveg kagit paralarmin birlikte tedaviil edilmesi igin anlasmaya varsa da
Danimarka merkez bankasinda bu karar 1901 yilinda kabul edilerek kagit paralarin

tedaviilii saglanmustir.

|. Diinya Savasi'ndan 6nce, Norveg ve Isveg'in siyasi olarak 1905'te ayrilmasi disinda,
parasal birlik i¢in bir belirsizlige neden olan hicbir ekonomik ve siyasi engel ortaya
¢ikmadi. Altin standardi, altina konvertibiliteyi gerektirdiginden para arzinda istikrari
saglamistir. Her {i¢ iilke de asir1 miktarda ikincil para basmaktan kacinmustir. Uye
iilkelerdeki para arzi, ekonomik biiylimeye paralel olarak genisledi. Enflasyon oranlar1 ve
faiz oranlari, birlesme sirasinda Iskandinavya'da benzer oranlara sahip olmasi bu birligin

tesisini saglamistir (Bordo ve Jonung, 2003).

IPB hedeflerine ulassa da I. Diinya Savasiyla beraber altina konvertibilitenin son bulmas1
ile birlik stirdiiriillemez duruma gelmistir. 1920 yilindan itibaren miistakil ulusal paralar

sadece ihrag¢ edilen iilke tarafindan kabul edilmesi birligi fiilen sonlandirmistir (Y1ilmaz,

2014).
2.4.8.3.Belcika-Liiksemburg Ekonomik Birligi (BLEB)

1921 yilinda imzalanan ekonomik is birligi anlagsmas1 akabinde Belcika ve Liiksemburg
arasinda para birligi olusturulmustur. Belcika frangi Liiksemburg’da yasal 6deme araci
olarak kabul edilmesine karst ayn1 durum Liiksemburg frangi i¢in gecerli olmamis, para
birliginin gecer akcesi Belcika frangi olarak kabul edilmistir. Belgika’nin hakim iilke
konumunda oldugu bu parasal birlikte politika kararlar1 Belgika Merkez Bankasi

tarafindan alinmistir. APB’ne geg¢ilmesi sonucunda parasal birlik son bulmustur (Yilmaz,

2014, s. 39).
2.4.8.4 Fransiz Afrika Somiirgeleri Frank Birligi (CFA Frang)

Cogunlugunu Fransiz somiirgelerinden olusan 14 iilkenin olusturdugu Fransiz Afrika

Somiirgeleri Frangi, 1945 yilinda Fransa’nin onciiliigliyle Afrika’daki iki somiirge
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bolgesinde tedaviile etmeye baslamistir. 1961 yilinda somiirge iilkelerinin para birligi ad1
Afrika Fransiz Toplulugu olarak giincellenmis ve kullanilan paranin ad1 Afrika Finansal
Toplulugu frangi olarak degistirilmistir (Dogru, 2019). CFK frang1 Birligi en uzun siire
faaliyet gosteren para birliklerinden biri olmustur. Fakat ekonomik agidan bu iilkelerin
bir para birligi ¢atisinda altinda toplanmasinin uygun olmadigi sdylenebilir. Bu iilkelerin
ekonomik yapilarinin farkli olmasi karsilasacaklart asimetrik soklarin maliyetini
arttirmaktadir. Birlik parasinin ve politikasinin, Fransa parasina sabitlenmesi para
birliginin gelecekteki bagimsizligini da olumsuz etkilemektedir (Yilmaz, 2014, s. 40).
Birlik tilkeleri CFA frangini terk ederek 2020 yilinda kullanmaya baslamay1 planladiklar
Eko para birimi konusunda ¢alismalarina devam etmektedirler. Yeni ortak para sistemine
gecilmesi kisa vadede biiylik atilimlara vesile olmasi beklenmemektedir. Ciinkii bu
paranin da CFA gibi Euro’ya sabitlenmesi, mevcutta oldugu gibi paranin fazla degerli

olmasi problemini ¢ozmeyecektir (Dogru, 2019).
2.4.8.5.Dogu Karayip Para Birligi (DKPB)

Fransa sémiiriilerinin CFA franginda oldugu gibi DKPB de Ingiltere’nin sdémiirgecilik
faaliyetlerini yuiriittigii altt Karayip ada iilkesi olan Antika ve Barbuda, Dominik,
Grenada, St. Kitts ve Nevis, St. Lucia, St. Vincent ve Grenada arasinda olusturulan ve
1950 yilinda kullanilmaya baslayan parasal birliktir. Senyoraj gelirleri birlik iilkeleri
arasinda oransal olarak paylasiimaktadir. DKPB 1950-76 yillar1 arasinda Ingiliz
Sterlini’ne, 1976’dan sonra ise Amerikan dolarma sabitlenmistir. Bu parasal birligin
basarisi ve giinlimiizde de kullanilmasinin en 6nemli faktorii liye lilkeler arasindaki ortak

kiiltlir ve somiirge ge¢misidir (Yilmaz, 2014, s. 40).
2.4.8.6.0rtak Para Alam (OPA)

Giiney Afrika, Lesoto ve Swaziland arasinda 1920 yilinda kurulan Ortak Para Alani
giiniimiizde iiye llkeler tarafindan kullanilmaktadir. OPA’da iiye iilkelerin paralari
Giliney Afrika Rand’ina sabitlenmistir ve iiye iilkelerde yasal 6deme araci olarak
kullanilmaktadir. Uye iilkelerin merkez bankalar1 bulunmakla beraber enflasyon rejimi
uygulayan Giiney Afrika’'nin para politikast diger iilkeler i¢in para kurulu islevi
gormektedir. Daha sonra Swaziland, Rand’in yasal 6deme statiisiinii degistirmistir

(Yilmaz, 2014, s. 41).
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2.6. Para Birliklerinin Ortaya Cikisinin ve Dagilmasinin Nedenleri

Ortak para tesis edilerek islem maliyetlerinde azalma, ticaretten elde edilen kazanglarin
artmasina, daha genis pazarlara erisim ve politikalarin uyumlastirilmasini saglamaktadir.
Politik birlesmenin yani sira ekonomik olmayan nedenler arasinda ortak bir tarih, ortak
bir dil, kiiltiir ve din de parasal birlesmeye zemin hazirlamistir. Ozellikle cokuluslu para

birlikleri i¢in durum boyledir (Bordo ve Jonung, 2003).

Ulus devletlerin tarihinde, kendi ulusal para birimi olup da bu para alanina dahil olmayan
az sayida istisna vardi. Bunlar genellikle Monako, Andorra ve Liiksemburg gibi cok
kiiciik devletlerdir (Bordo ve Jonung, 2003). Ulusal para birliklerinin dagilmasinin
baslica nedeni siyasi gelismelerdir. Siyasi birlik, para birligini bir arada en 6nemli
unsurdur. Siyasi problemlerin ortaya ¢ikmasi para birliginin varligi dogrudan tehdit

etmekte, siyasi ¢oziilmeden dogrudan para birliklerinin dagilmasina neden olmaktadir.
2.7. Para Birliginin Sagladig1 Fayda ve Maliyetler

Birbirine yakin ekonomilerin ortak para birimi kullanmadan da ekonomik biitiinlesme
saglayabilirler. Ornegin, ABD ile Kanada arasinda 1988'den beri serbest ticaret anlasmasi
bulunmaktadir. Kanada'nin giiney komsusu ile ortak para birimi kullanmaktan kazangh
ciktig1 soylenebilir. Para birimi esnekligi dogal kaynaklara dayanan bir ekonominin
kacinilmaz olarak kars1 karsiya kalacagi cok sayida soka uyum saglama yetenegini
giiclendirmesinde bir arag¢ olarak kullanildigindan bu araglarin bir merkeze verilmesi ve
feragat edilmesi tilkenin ekonomik egemenligi agisindan sorun olusturmaktadir. Bir ABD
firmas1 liretim siirecinin bir boliimiine Kanada'da devam edebilir. Boylece Amerika ile
Kanada’nin ekonomileri daha fazla yakinsar. Bir firma bdyle hareket ettiginde iiretim

maliyetlerini asagiya c¢ekebilir ve karliligini arttirmay1 kolaylastirabilir.

Ulkeler herhangi bir parasal birlige girme karar1 alirken bu birlikten elde edecekleri
faydalarin birlige katilma maliyetinden daha fazla oldugundan emin olmalidir. Ciinkii
iilkeler para birligine katilirken sahip olduklar1 baz1 ekonomi politikast araglarini geri
doniilemez sekilde kullanmamay1 kabul eder, bu araglardan feragat eder. Mesela para
politikas1 araglar1 buna 6rnek olarak verilebilir. Dviz kuru yiikselmesini baskilamak
isteyen bir iilke faiz oranlarim1 degistirerek bu olumsuz durumun iistesinden gelebilir.

Fakat para birligine {iye olan devletler bu karar1 bagimsiz olarak alamazlar. Bir {ilkenin
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menfaatine olan bir durum bagka bir iilke i¢in olumsuz sonuglara yol agabilir. Bunun igin,
olusturulan merkezi karar mekanizmalar1 birligin toplam faydasini arttiracak adimlar

atmalidur.
2.8. Para Birligine Katilmanin Sagladig1 Faydalar

Ortak bir hedef cergevesinde para birligi olusturan iilkeler yasal 6deme araci olarak
kullanilan ortak bir paray1 ulusal para yerine kabul edecek ve kendi parasal sistemlerinden
feragat etmis olacaklardir. Ortak paranin birlige iiye {iilkeler tarafindan genis bir
cografyada ve kitle tarafindan kullanilmasi iiye iilkeler agisindan cesitli faydalar
saglayacaktir. Parasal birligin islem maliyetlerini azaltmasi, uluslararasi ticareti tesvik
etmesi, doviz kuru belirsizligini gidermesi gibi pek cok faydasinin yaninda rezerv
paralarin sahip oldugu senyoraj hakkinin elde edilmesi, uluslararasi alanda ekonomik bir
gii¢ blogunun olusturulmasi, tiiketici ve iireticiler i¢in enformasyon maliyetini azaltmasi
gibi faydalar1 da bulunmaktadir. Parasal birlik fiyat karsilagtirmasini kolaylastirdigindan
mikro-ekonomik etkinligi de saglayacaktir. Fiyat karsilastirmasi seffafligi saglayarak

birlige tliye iilke fiyatlariin yakinsamasi beklenir.

Para birligi olusturmanin Fleming (1971)’e goére en oOnemli faydalarindan biri de
spekiilatif sermaye hareketlerinin 6nlenmesidir. Avrupa ortak para sisteminde bu durumla
karsilagilmistir. Avrupa iilkelerinin olusturdugu ortak para sistemi olan Avrupa Para
Sistemine {iye iilkelerin paralarim1 hedef alacak sekilde spekiilatif hareketler olusmus,
bundan dolay1 baz1 iilkeler doviz kuru mekanizmasini terk etmislerdir. Parasal birlige

gecis ve entegrasyon bu krizler neticesinde hizlanmistir (Yilmaz, 2014).

Kilic, Bayar ve Arica (2014) yaptiklar1 ¢alismada dogrudan yabanci yatirimlarin Euro
Bolgesi’ne girisleri iizerindeki etkilerini Avrupa Ekonomik ve Para Birligi’ne iiye 16 iilke
icin 1999-2012 donemi verilerini kullanarak incelemistir. Bu iilkelerin reel GSYIH,
GSYIH biiyiime oran1 ve déviz kurlarmin reel dogrudan yabanci yatirim girislerini
olumlu yonde etkiledigi; doviz kuru oynakligi, enflasyon oynakligi ve mesafenin reel

dogrudan yabanci yatirim girislerini olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Adam (2013)’m calismasinda para birligi iiyeliginin Bat1 Afrika Ulkeleri Ekonomik
Toplulugu (ECOWAS) alt bolgesine dogrudan yabanci sermaye yatirimi (DYY)
iizerindeki etkisini arastirmaktadir. Calismada 1995'ten 2010'a kadar 15 ECOWAS
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iilkesinin panel verilerini Gravity modeli ¢ercevesinde tahmin etmek i¢in dinamik ve en
kiigiik kareler (DOLS) yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda para birliginin DY'Y
giriglerini %46 oraninda artiracagini géstermektedir. Bulgularin sonuglari, para birliginin
DYY'nin ECOWAS boélgesine akigint olumlu yonde etkiledigi ve bunun igin istikrarlt bir
siyasi ortam, finansal ve ticari serbestlik gerektirdigidir. Bolgedeki para birligi tiyeliginin
faydasin1 en {ist diizeye c¢ikarmak i¢in ortak para biriminin kabul edilmesinin bu

faktorlerle devam etmesi gerektigi ileri siiriilmektedir.
2.8.1. Tslemlerin Olusturdugu Maliyetlerin Kalkmasi

Parasal birlige gecilmesi ile ortaya ¢ikan ilk fayda islem maliyetlerinin ortadan
kalkmasidir. Uye iilkelerin ulusal paralar1 birbirlerine doniistiiriilmesinde ortaya
komisyon, vergiler ve maliyet olusturan diger giderler ortadan kalkacaktir. Finansal
kuruluglarin gelir kalemlerinden olan bu maliyetlerin ortadan kalkmasi bu kuruluslar
daha verimli calismaya sevk edecektir. Islem maliyetlerinin ortadan kalkmasi neticesinde
nihai tiiketiciler ve ¢okuluslu sirketlerin seffaf bir sekilde en ucuz {iriinii kolayca tercih
edebilecektir. Tek bir paranin kullanilmasi kambiyo islemlerinin olusturdugu zaman ve
emek islemlerini azaltacaktir. Bunun yaninda para birligi igerisindeki turistik faaliyetler
fiyatlarin tespiti acisindan kolaylasacak ve tek paranin kullanilmasi turizm faaliyetlerini

de tesvik edici olacaktir (Yiicememis, 2005).
2.8.2.Doviz Kuru Riskinin Bertaraf Edilmesi

Tahmin edilemeyen doviz kuru artiglar1 neticesinde tiretim, tiikketim ve yatirim maliyetleri
degismektedir. Yiiksek doviz kuru iireticilerin ihracat istahini arttirsa da kur belirsizlikleri
cok sayida sektorde faaliyet gésteren firmalar ve dévizle borcu olan kisiler i¢in biiytik bir
risk olusturmaktadir. Bu risk, parasal birlige gecilmesi halinde biiyiik oranda bertaraf
edilebilecektir. Doviz kuru tahminlerinde yanilan yatirimcilar biiytik bir risk ile karsi
karsiya kalir. Bu riskin ortadan kalkmasi iireticilerin uzun dénemli plan ve yatirim
yapmasini kolaylastirmaktadir. Bunun sonucunda ticaret hacmi artarak milli gelirin
yiikselmesi saglanabilir. Ekonomilerdeki kur belirsizliklerini gidermek i¢in faiz araglar
devreye sokularak doviz kuru baskilanmak istenmektedir. Faizlerin yiliksek olmasi
yatirimlarin azalmasina, igsizligin artmasina neden olmaktadir (De Grauwe, 2017;

Yiicememis, 2005).
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Tiirkiye gibi doviz kuru riskine maruz kalan iilkelerin biitce ve planlari biiytik bir risk ile
kars1 karsiya kalacaktir. Ozellikle biitge iizerindeki enerji gibi biiyiik giderlerin dogrudan
dovize bagli olmasi beklenmeyen biitce agiklarina sebebiyet verecektir. Doviz kurunun

ylikselmesi lilke vatandaslarina enflasyon yiikii olarak donecektir.

Parasal birlige gecisle beraber iiye iilkeler arasinda doviz kuru riski ortadan kalkacaktir.
Bu olumsuz etkinin ortadan kalkmasi iilke biiyiimesine olumlu etki ederek milli geliri

arttirici bir etki saglayacaktir.

Parsley ve Wei (2002) birlikte yaptiklar1 ¢alismada; doviz kuru diizenlemelerinin mal
piyasalarinin entegrasyonuna etkisini ampirik olarak incelenmektedir. Bu c¢alismadaki
yenilik, piyasa entegrasyonunun 06l¢iisii olarak ticaret hacminden ziyade ayni mallarin
fiyat sapmalarinin dagilimini kullanmaktir. 1990-2000 yillar1 arasindaki donemde; 95
iirlin, 3403 sehir ¢ifti icin gozlemlenen fiyatlar1 karsilastirilmistir. Elde edilen bulgulara
gore mal piyasasi entegrasyonunun doviz kuru degiskenligi ve tarife engelleri ile ters
iliskili oldugunu tespit edilmistir. Déviz kurunun sabitlenmesi veya para birliginin etkisi
doviz kurundaki oynakligin sifira diisiirmekten ¢ok daha biiyiiktiir. Ozellikle, CFA Frank
iilkeleri ortak bir para birimini paylasmalarina ragmen entegre bir mal piyasasina sahip
degildir. Ote yandan, daha dnce tesis edilen para birlikleri, yeni para birliklerinden daha

biiyiik bir etki gosterecegi asikardir.
2.8.3. Doviz Rezervlerinde Saglanan Tasarruflar

Parasal birlik, doviz kurunu baskilamak i¢in déviz rezervlerini eriten tilkelere mevcut
rezervlerini koruma firsati saglar. Birligin saglikli bir sekilde islemesi i¢in liye iilkelerin
karsilasacag: krizlerde kullanmak iizere ortak ddviz rezervi olusturulur. Uye iilkelerin
maruz kaldig1r dis dengesizlikler bu ortak rezervden karsilanarak {ilkelerin tek basina
maruz kalacaklar1 maliyetten daha az bir maliyete krizlerin olusturdugu dis agik giderilir.
Ayrica ilkelerin risk priminin azaltilmasi, yabanci yatirimlart tesvik eder ve yatirim

yapilan iilkenin sermaye stokunu arttirici etki gosterir (Yiicememis, 2005).

Ulkeler DYY ¢ekerek doviz rezervine katki saglayabilirler. Cestepe ve Mistagoglu
(2010)’nun yapmis olduklar1 caligmada, bolgesel ekonomik entegrasyonun DYY
iizerindeki etkisini, gelismekte olan iilkelerin olusturdugu iki bolgesel entegrasyon olan

Glineydogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN) ve Giiney Amerika Ortak Pazari
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(MERCOSUR) o6rneginde ampirik olarak incelemistir. Ekonomik entegrasyonlar i¢in
kukla degisken kullanilarak olusturulan bu model, 1980-2007 donemi i¢in panel veri
yontemiyle tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglara gore, ekonomik entegrasyon ile DY'Y
arasindaki iligkiyi gosteren katsayinin her iki ilke birligi i¢in pozitif ¢ikmasi, iiye

ilkelerde entegrasyona iiyelikle DY'Y’nin arttigi goriilmiistiir.
2.8.4. Fiyat Istikrarinin Saglanmasi

Do6viz kurunun beklenmedik sekilde dalgalanmasi fiyat istikranin saglanmasini
zorlastirmaktadir. Ozellikler gesitli alanlarda tamamen disa bagimli olan iilkelerde bu
durum daha siddetli hissedilmektedir. Ornegin enerji ve ham madde gibi girdilerde disa
bagl iilkelerde dis denge saglanamamasi halinde fiyat istikrarsizlig1 meydana gelecektir.
Parasal birlige tiye tlkelerin doviz kuru riski olusturacak triinleri diger iiye iilkelerden
temin etmeleri hem fiyat istikrarina olumlu yonde katki saglayacak hem de uluslararasi

ticareti attiracaktir.

Edy-Ewoh ve Binuyo (2019)’1n yapmis olduklar ¢alismada Nijerya'da Dolarizasyonun,
secilmis makroekonomik degiskenler {izerindeki etkisini 1972 ve 2017 yillar1 arasinda
incelenmis, bunun iilke ekonomisine ne gibi katkilar1 olabilecegini arastirmistir.
Dolarizasyon gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin fiyat istikrarini saglamak, diistik
enflasyona erismek i¢in kendi para birimlerini terk edip ya da paralel ikame olarak
yabanci para biriminin kullanilmasi olarak ifade edilebilir. Dolarizasyonun enflasyon
iizerindeki etkisi tizerindeki goriis birliginin yan1 sira, reel tiretimdeki biliyiime, issizlik
orant ve gelir seviyeleri gibi ekonomik degiskenler iizerindeki etkilerinin, Panama'da
oldugu gibi faydali olacagina inanilmaktadir. Bu durumda beklenen sonuglar; faiz,
issizlik ve enflasyonun olumsuz yonde etkilenecegi; DYY ’nin, biiyiime oranlarinin ve
toplam ticaretin olumlu yonde etkilenecegi yoniindedir. Fakat elde edilen bulgulara gore
biiylime orani, enflasyon ve toplam ticaretteki beklentilerin aksine bir sonug ¢ikmistir. Bu
sonuglar Panama’nin Dolarizasyona bagh deneyiminin Nijerya’da
tekrarlanamayacaginin bir gdstergesi olarak kabul edilebilir. Bu nedenle, calisma,
iilkedeki makroekonomik degiskenlerin performansinin énemli bir belirleyicisi olmadigi

i¢in hiikiimetin Nijerya i¢in Dolarizasyonun caydirici olmasi gerektigini onermektedir.

Belli bir sabitenin ortak para olarak kabul edilmesi ve enflasyona etkisi konusunda

calismalar bulunmaktadir. Ibrahim ve Sukmana (2013)’in yapmis oldugu calismada
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altinin enflasyona karst bir hedge araci olarak kullanilmasin1 borsa degerleriyle
karsilastirarak ampirik olarak incelemistir. Elde edilen bulgulara gore altin enflasyona
kars1 6nemli bir hedge arac1 oldugu ortaya ¢ikmstir. Ozellikle tiirev iriinlerinin kisith
oldugu veya finansal krizlerin etkili oldugu gelismekte oldugu iilkelerde enflasyona karsi
altin degerini kaybetmeyen 6nemli bir ara¢ olmustur. Altinin ‘degeri’ korumadaki 6nemi

ekonomilerin altina dayali bir para sistemine ge¢cmesini de tesvik etmektedir.
2.8.5. Uluslararasi Ticarete Etkisi

Uluslararasi ticaretin kolaylasmasi ve tliye iilkeler arasinda ticaretin artmasi parasal
birligin 6nemli sonuglarindandir. Doviz kuru degisimlerinin neden oldugu belirsizlikler
ve fiyat farkliliklarin ortak para sayesinde giderilmesi, parasal birlige liye iilkelerin
birbirleriyle olan ticaretini arttiracaktir. Bununla ilgili literatirde ¢ok sayida calisma

yapilmustir.

Uluslararasi ticareti farkli yonleriyle agiklayan gravity teorisine gore uluslararasi ticaret;
cografya ve ekonomi gibi etkenlere baglidir. Mesafe kisaldikca iilkeler arasi ticaret
miktar1 artmaktadir. Milletlerin diger ortak noktalari; dil, din, 1rk, siyasi goriis ve para
tilkeler arasindaki uluslararasi ticareti dogrudan etkilemektedir (Alesina, Spolaore ve
Wacziarg, 2000).

Rose (2000) yapmis oldugu calismada iki tarafli ticaretin; ortak para kullanan iilkelerin,
kendi ulusal paralarini kullanan iilkelere gore yaklasik %200 fazla oldugu sonucuna
ulasmistir. Glick ve Rose (2002); M. W. Klein (2005); Nitsch (2002); Persson (2001);
Rose ve Engel (2000); Tenreyro (2001); Yeyati (2003) gibi arastirmacilarin yapmis
olduklar1 caligmalarda; iilkelerin ortak para kullanarak ticaret yapmasi, ulusal para
kullanarak ticaret yapan tilkelere gore %50’den %240°a kadar ticaret hacmini arttirdigini
hesaplamugtir. Fakat bu arastirma sonucunda elde edilen ¢iktilar sunu da gostermektedir:
Parasal birlige iiye olmak isteyen iilkelerin politik ve ekonomik iliskileri yiiksek ve

birbirlerine yakin iilkelerden olusmaktadir (Yilmaz, 2014, s. 19).

Parasal birligin ticareti arttirici etkisine karsi, Berger ve Nitsch (2008); Silva ve Tenreyro
(2010)’nin yapmus oldugu g¢aligmalarda literatiiriin aksine parasal birligin iye iilkeler

arasinda ticareti arttirici bir etkisi olmadigini ortaya koymustur.
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de Nardis ve Vicarelli (2003) calismalarinda kabul etmenin APB iilkelerinin ticari
islemlerine etkisi incelenmistir. APB ticareti iizerindeki Euro etkisinin miktarini
belirlemek igin iki farkli model kullanilmistir. Ilki, ortak para biriminin yiiriirliige
girmesinden dnce hem APB igi ticarete hem de Avrupa para birimini paylasmayan diger
ekonomilerle APB ticaretine iliskin olarak, APB ticaretindeki degisimi hesapladik. Diger
seyler esit olmakla birlikte, Euro APB ticaretinde %8,9 artisa neden oldugu
hesaplanmistir. Ikinci tahminde Euronun APB igi ticaret iizerindeki etkisi % 9,7
hesaplanmistir. Buradan Euro’nun, literatiirdeki oranlar1 aksine daha diisiik bir olumlu

etki sagladig1 sdylenebilir.

Gomes ve digerleri (2006) hazirlamis oldugu ¢alismada literatiirdeki APB ile alakali
calismalar1 elestirel bir sekilde gbézden gegirmektir. Ayrica Micco, Stein ve Ordonez
(2003)’nun ¢alismasindan elde edilen sonuglarin; Euro’nun %4-16 arasinda Avrupa
bolgesi ici ticaret iizerinde olumlu bir etkisi oldugu teyit edilmistir. Orneklem yil
genigletilmis ve 1980 yilina kadar uzatilmistir. APB i¢i ticaret iizerindeki goriiniir
etkisinin 1986 ya da 1988'de APB’nin 1999'da ortaya ¢ikmasindan ¢ok once basladigi
tespit edilmistir. Ayrica, bu genisletilmis Ornekle birlikte ticaretin serbestlesmesinin

ticaret iizerinde ekonomik ve istatistiksel olarak énemli bir etkisi oldugu belirlenmistir.

Tenreyro (2001) yapmis oldugu calismasinda, iilkelerin neden para birligine katildigini
ya da tek tarafli olarak yabanci parayi1 kabul ettiklerini 1978 yili ile 1997 yili arasindaki
verileri Gravity Model kullanarak incelemistir. Parasal birliklerin belirleyicileri olarak
cografyanin rollerini, ekonomik soklarin senkronizasyonunu, kiiltiirel benzerligi, siyasi
biitlinlesmeyi ve sOmiirge mirasini arastirmistir. Para birliklerinin ticaret arttirici etkisinin
%100 ile %200 arasinda oldugu hesaplanmistir. Bunun nedeni, pek ¢ok para birligi tiye
iilkesinin, incelenen donemde aralikli olarak islem yapan kiictik iilkeler olmasidir. Ticaret
yaptiklar1 yillarda, rakamlar yillik bazda belirlendiginden gravity denkleminin
ongoriilerinden daha iyi performans gosterirler. Bu nedenle, bazi yillarda ticaret
yapmadiklar1 bilgisini goz ardi etmek, olduk¢a biiylik bir etki yaratmaktadir. Para
birliklerindeki igsel etkenler dikkate alindiginda para birliklerinin ticaret {izerindeki
etkisine iligkin tahminler diismektedir. Bu nokta dikkate alindiginda para birliklerinin
ticaret ilizerindeki etkisinin %60"n altinda kaldig1 goriilmektedir. Buradaki genel mesaj,
para birliklerinin ticaret lizerindeki etkisinin dnceki ¢alismalarin bildirdigi kadar giiclii

olamayacagdir.
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M. W. Klein (2005)’mn yapmis oldugu ¢alismalarda 27’si sanayi iilkesi olan 165 iilkenin
1948 yili ile 1997 yillar1 arasindaki ticaret verisini Gravity Model iizerinden analiz ederek
para birliginin ikili ticareti biiyiik oranda arttirdig1 ve Dolarizasyona gecen bir iilkenin de
ABD ile olan ticaretinde ayni sonuglari verecegini sonucuna ulasilmistir. Dolarizasyonun
temel iki hedef i¢in tesvik edici oldugu sdylenebilir. Bunlar; parasal istikrar ve ticaret
entegrasyonudur. Bu calismada, dolarize olan Bati Yarimkiire iilkelerinin bu politika
kararmin bir sonucu olarak ABD ile ticarette bir artis sagladigina dair giiclii kanitlarin
olmadig: ortaya ¢ikmistir. Fakat bir iilkenin dolarizasyonu belirlemesi halinde tiim para
bagimsizligin1t ABD’ye transfer ettigi anlamina gelmekledir. Fiyat istikrarligini saglamak
iizere boyle bir adimin atilmasinin siyasi sonuglar1 olacaktir. Bundan dolay1 nispeten

biiyiik {ilkelerin bu yolu tercih etmesi diisiiniilemez (De Grauwe, 2017).

Micco ve digerleri (2003) ¢alismasinda APB’nin ticaret lizerindeki etkisi panel veri
yontemi kullanilarak, sanayilesmis iilkelerin sahip oldugu veriler iizerinden
hesaplanmistir. APB’nin ikili ticaret iizerinde olumlu ve o6nemli etkileri oldugunu
goriilmiistiir. Bu etki Euro bolgesindeki iilke ¢iftleri arasinda %4 ile %10 arasindayken,
Euro bolgesinden olmayan iki iilke arasindaki ticarete kiyasla %8 ile 16 arasinda
degismektedir. Euro’nun sadece APB icerisinde degil diinyanin geri kalaniyla yapilan

ticarette de olumlu etkisi oldugu ortaya tespit edilmistir.

Silva ve Tenreyro (2010)’in yapmis olduklari ¢alismada para birlikleri literatiiriinii
elestirel bir gézle incelemislerdir. Para birliklerinin maliyetlerinin ve faydalarinin ampirik
olarak degerlendirilmesiyle ortaya ¢ikan metodolojik zorluklar1 da tartismislardir. Euro
para birligine gecise takiben literatiirdeki ¢alismalarin aksine Euro bolgesi iilkeleri
arasindaki ticareti etkileyecek biiyiik bir etki tespit edilememistir. Onceki ¢alismalarin
tespit ettigi olumlu etki goriilmekte fakat para birliginin ikili ticaret iizerindeki etkisi
biiylik olmadig1 goriilmektedir. Rose’un yaptig1 ¢aligmadaki verilerin nispeten kiigiik ve
az gelismis iilkelere ait olmasi bu etkinin biiyiik ¢ikmasina neden olmustur. Enflasyon,
tiketim degiskenligi, biiyiime gibi parametrelerin Euro’nun kullanimindan kaynakli
degisimlerin diger gelismis AB iilkeleriyle karsilagtirildiginda yeterince olmadigi
soylenebilir. Cesitli kazanimlarin ve maliyetlerin ampirik degerlendirmesinde 6nemli
ilerleme kaydedilmekle birlikte, para birlikleri teorisi, optimalligi belirleyen gesitli ilgili

faktorleri igerebilen tek bir cerceveye dayanmaktadir.
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Konur (2006)’un hazirlamis oldugu tez c¢alismasinda Gravity Modeli yardimiyla
ekonomik ve parasal birligin Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle dis ticaret iizerindeki olast
etkisini ele almistir. Bretton Woods Sistemi’nin ortadan kalkmasi ile Avrupa’da
ekonomik ve parasal birlige giden yolda da onemli gelismeler olmus ve ekonomi
politikalariin yakinlastirilmasi ve tek pazarin olusturulmasi i¢in ortak bir para biriminin
belirlenmesi ihtiyact dogmustur. 2002 yilindan bu yana tedaviilde olan Euro’nun ortaya
¢ikist uzun bir donem sonunda gergeklesmistir. Avrupa Birligi’'nde Euro’nun tek para
birimi olarak kullanilmaya baslamas1 Tiirkiye’yi de yakindan etkilemistir. Tiirkiye’nin
Avrupa Birligi ile devam eden yogun ticari iligkileri nedeniyle ekonomide Euro’nun
kullanim pay1 artmistir. Tiirkiye’de Euro kullaniminin artmasi, doviz riskinin ortadan
kaldirilmasi, Avrupali yatirimcilar1 Tirkiye’de dogrudan yatirim yapmaya tesvik

etmistir.

Tungsiper ve Oksiizler (2006)’in yapmis oldugu calismanin ampirik sonuglarina gére,
doviz kuru riski, ihracati negatif yonde etkilemektedir. Tiirkiye’nin AB’ye girmesi
durumunda, ortak para birimi olarak Euro’yu kullanilacagindan, AB iiyeleri ile olan
ticarette doviz kuru riski ortadan kalkacaktir. Bunun yanmi sira AB disindaki iilkelerle
yapilan ticarette, ortak para birimi olan Euro i¢in "hedging" yapma daha da kolaylasacak,
doviz kuru riski diisiikk olacaktir. AB’ye girmekle azalacak olan doviz kuru riski,
Tirkiye’nin ihracat kapasitesini hem AB ile hem AB dis1 tlkelerle olan ticarette

arttiracaktir.
2.9. Para Birligine Katilmanmin Olusturdugu Maliyetler

Siirdiiriilebilir bir parasal birligin tesis edilmesi i¢in yakinsama kriterleri ¢ok onemlidir.
Issizlik, enflasyon, faiz oranlar1 ve bor¢lanma gibi makro ekonomik gdstergelerin iiye
olacak iilkelerde benzesmesi basarili bir parasal birligin olmazsa olmaz sartidir. Birlik
tesis edildikten sonra merkezi otoritenin alacagi kararlarin etkili ve basarili olmasi buna
baglidir. Parasal birlige gegisin maliyeti iiye iilkeler arasinda artan ekonomik entegrasyon
oraninda azalacaktir. Uye iilkelerin makro ekonomik gdstergeleri parasal birlige kabul
edilme sartlarina ne derece yakinsa, bir iilkenin yasadig1 dissal soklar1 gidermek, diger

iilkeye maliyet olarak daha az yansiyacaktir.

Parasal birligin, tiye lilkelere ¢ok sayida faydasi olsa da bazi maliyetler olusturacag:

kagiilmazdir. Bu maliyetlerin en temeli doviz kurunun iiye iilkeler agisindan bir politika
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araci olarak kullanilmasinin geri doniilemez bir sekilde ortadan kalkmasidir. Karsilasilan
dis soklarda veya dengesizlik durumlarinda para politikas1 araglarini parasal birlige iiye
iilkeler bagimsiz olarak kullanamamaktadir. Bunun yerine birlik adina karar alan
mekanizmalar, dis soklar1 yasayan iilkeleri dncelemek yerine birligin toplam faydasini

arttiracak sekilde karar alirlar (Yiicememis, 2005).

Parasal birlikte tliye iilkeler para politikasi egemenligini uluslariistii bir otoriteye
devretmektedirler. Enflasyon ve igsizlik arasindaki tercihlerine gore bagimsiz politika
araglarii kullanma bagimsizligini yitireceklerdir. Para politikas1 araclarinin kontroliiniin
kaybedilmesi iicret ve fiyat trendlerinin parasal birlikten Onceki gibi devam etmesi
halinde cari fazla veren ekonomiler i¢in enflasyonist; cari acik veren ekonomilerde ise
deflasyonist baskiya neden olabilecektir (Ishiyama, 1975, s. 365). Bu durumda sadece
maliye politikasi araglar1 kullanilabilir. Fakat maliye politikasi parasal birlikten tamamen
bagimsiz diisliniilemeyecegine gore bu araglarm kullanimi da giicli bir etki
saglayamayacaktir. APB’de tecriibe edildigi gibi enflasyonist etki olusturmasi nedeniyle

maliye politikasina da kisitlamalar getirilebilir (Yilmaz, 2014, s. 21).

Parasal birliklerde politika kararlar1 sifir toplamli bir oyundaki gibi alinmamalidir.
Ornegin biitge ac181 olan iilkelerin lehine parasallasmaya gidilirse, biitce fazlasi veren
iilkelerde negatif bir digsallik ortaya cikacaktir. Parasal birlikteki istikrarli tlkelerin
katlandig1 maliyet bu durumda diger lilkelere gore daha fazla olacaktir. Ayrica tlim
sozlesmeler artik iiye iilkelerin ulusal paralariyla degil ortak para {izerinden yapilmasi da

bir maliyet olusturacaktir (Mongelli, 2002).

Uye iilkelerin sahip oldugu senyoraj geliri, parasal birlikle beraber degisime
ugramaktadir. Paras1 daha degerli olan iilkelerin sahip oldugu senyoraj avantaji, diger
iilkelerle paylasilacak ve bu durumda bazi iilkelerin senyoraj avantaji artarken bazilarinin

gerilemesi s6z konusu olacaktir.

Parasal birlige katilmanin yurti¢i {iretim acig1 ve liretim orani degiskenligi lizerindeki
etkisinin goreceli riskten kaginma, fiyat esnekligi, ihracat talebi esnekligi, aciklik ve sok
korelasyonlar1 gibi yapisal parametrelere bagli oldugu gdosterilmistir. Holtemoller
(2007)’1n yapmis oldugu caligmada bir parasal birlige katilmanin kii¢iik tilkelerin tiretim
ve enflasyon degiskenligi tizerindeki etkilerini incelemistir. Elde edilen genel sonuca

gore; literatlirdeki parasal birliginin maliyetleri ve faydalar1 hakkindaki geleneksel
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argiimanla ilgilidir. Ulusal para politikasinin feshedilmesi iiretim agiginda ve enflasyon
oraninda daha biiyiik degisikliklere neden olabilir. Bir para birliginde, para politikasi
hi¢bir tiye iilke i¢in, 6zellikle de kiigiik {iye tilkeler igin tam olarak uygun degildir. Bu
nedenle, bir para birligindeki para politikasi, ulusal ekonomik soklar durumunda iiretim

ac1gim1 ve enflasyon oranini denge noktasina getirememektedir.

Iki veya daha ¢ok iilke tek bir para biriminde birlestikleri zaman faiz oram iizerindeki
denetimden vazge¢mis olur ve ayni para birimi kullandiklari i¢in doviz kuru kavrami
ortadan kalkar. Dolayistyla mallar1 daha ucuz ve cazip hale getirebilmelerinin yolu
yoktur. Clinkii bu araglar1 kullanma yetkisini APS icin AMB’ye transfer etmislerdir. Faiz
oranindaki ve doviz kurundaki ayarlamalar ekonomilerin tam istthdam saglamak i¢in
kullandiklar1 en 6nemli bu araglar arasinda oldugundan Euro’nun ortaya ¢ikmasi bunu

saglayacak onemli araglardan ikisini ortadan kaldirilmistir.

Ulkelerin farkl1 iktisadi durumlari; ideal makroekonomik denge siirdiirmek icin farkli faiz
oranlari, ticaret dengesi elde etmek igin ise farkli doviz kurlari isterler. Almanya
ckonomisi asir1 1sinmasi, enflasyon oraninin artmasina karsi faiz oranlarinin yiikselmesini
isteyebilir. Ama Yunanistan durgunlukla ve yiiksek issizlik ile kars1 karsiya ise faiz
oranlarinin diismesini isteyecektir. Bu durumda parasal birlik bunu olanaksiz kilmaktadir.
Do6viz kurlart ayarlanabilir ise devaliiasyon iilkenin mallarin1 ucuzlatip ithalati daha
pahal1 hale getirerek ithalat1 azaltip ihracati arttirir. D1s dengesizlikleri diizelten bu piyasa

mekanizmasi ortak para birimi alaninda engellenmistir.

iki iilke ayni para birimini kullanmaya karar verdiginde bir iilkenin déviz kurunu
ayarlayarak irlinlerini diger iilkelere kiyasla daha rekabet¢i hale getiremeyecegi
ortadadir. Buna alternatif olarak, iilkedeki fiyatlar digerlerine kiyasla diiserse o zaman
reel doviz kuru degisir. Bu iilkenin mallar1 hem Euro bolgesi i¢indeki diger tilkelere gore
hem de diinyadaki diger {iilkelerin mallarina nazaran daha rekabetci hale gelir. Bu
alternatif diizenleme mekanizmasi i¢ devaliiasyon olarak adlandirilir ve Euro bolgesinde
kaybedilen devaliiasyon yetkisi bu otomatik ayarlayici ile saglanabilecegine inanilsa da
istenildigi gibi ¢caligmamustir. Doviz kurunun diger ilkelerin para birimine sabitlenmesi
tam istihdami saglayacak araglari ortadan kaldirarak uzun siireli igsizlik problemine

sebebiyet verebilir.
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2.9.1. Ulusal Para Politikas1 Bagimsizhgindan Feragat

Her iilke belirli amaglara ulagsmak para politikalarin1 bagimsiz olarak gelistirmekte ve
uygulamaktadir. Ortaya ¢ikan krizlerin maliyetlerini diistirmek, dis soklarin etkisi
azaltmak bu sekilde miimkiin olmaktadir. Fakat bu durum parasal birlige iiye olan iilkeler
icin gegerli degildir. Ciinkii bu iiye llkeler parasal birlige gegerken para ve maliye
politikasindaki tam bagimsizliktan feragat ederler ve bu gorevi parasal birlik ¢atisi altinda
tesis edilen ortak merkez bankasina devrederler. Bunun sonucunda iilkeler bagimsiz
olarak para politikasi gelistiremezler. Birlik merkez bankasi tiim tiye iilkelerin toplam
faydasi en yiiksek olacak sekilde bu kararlar1 alarak, birligin siirdiiriilebilir olmasini

saglarlar.

Maastricht Anlagsmasi’nda kararlastirildig iizere, APB’nin tesis edilebilmesi i¢in 1998
yilinda kurulan AMB’nin en 6nemli amaci parasal birlige tiye iilkeler adina ortak para
politikas1 gelistirmek ve uygulamaktir. Parasal birlige liye Avrupa iilkeleri ulusal para
politikasindan feragat etmis ve bu yetkileri ortak para politikas1 gelistirmek {izere

faaliyete baslayan AMB’ye devretmistir (Varan, 2010).
2.9.2. Uye Ulkeler Arasindaki Dengesizlikler

Para birligine katilacak iilkeler yakinsama kriterlerini saglamasi halinde bu birlige kabul
edilmektedir. D1s kaynakli soklara maruz kalan iilkeler para birligine liye degil ise esnek
doviz kuru ile bu soklarin olusturdugu sorunlarin iistesinden gelmeye caligmaktadir.
Fakat bu yakinsama kriterlerini saglayamayan {ilkelerin para birligine kabul edilmesi
halinde bir iilkenin yasadigi soklarin maliyeti sadece kendisi degil tiim {iyelerin
sorumlulugunda olmaktadir. Diger tilkeler bu durumda sok yasayan tilkenin maliyetini de

ustlenmek zorunda kalacaktir.

Kalict asimetrik talep soklar ile karsilasan bir parasal birlik iiyeleri bu soklarla bas
edebilmek icin ticret esnekligine ve is giicli mobilitesine ihtiya¢ duyarlar. Bu asimetrik
soklar biitce acikligina neden olmasi halinde, finansal piyasalarinda da bu soklarin
etkisini arttirmast beklenir. Bunun sonucunda iicret ve is gilicii hareketliliginde
istenmeyen diizeltmelere ihtiyag duyulmaktadir. Bu araglar sigorta vazifesi
gormektedirler. Bu araglarin dogru kullanilamamasi, iicret ve is giiclindeki katiliklar tiye

tilkeler tizerinde parasal birligin maliyetini arttirmaktadir (De Grauwe, 2017).
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Parasal birliklerde iiye iilkeler arast uyum maliyeti yiiksek olmaktadir. Ciinkii parasal
birliklerde iiye iilkeler paralarini devaliiec edememektedirler. Yunanistan’in yasadigi borg
krizini Ornek verirsek, eger Yunanistan parasini devaliie edebilseydi yasadigi
maliyetlerden daha diisiik bir maliyetle bu bor¢ krizini atlatabilecekti fakat parasal
birliklerde boyle bir imkan bulunmamaktadir (De Grauwe, 2017). Nerede (tatil
yapacaklarina karar vermeye ¢alisan turistler Yunanistan'in daha ¢ok ucuz bulacak ve bu
iilkeye akin edecekti. Dolayisiyla Yunanistan'in geliri artacak. Bunun sonucunda

ekonomilerin hizli toparlanmasina yardim edecekti.

Ticaretin geligsmesi, parasal birlik liyeleri arasinda ekonomik biiyiimede bir artisa yol
acar, ancak eger finans sektorii diger sektorlere gore daha fazla biitiinlesmisse bir tilkede
ortaya ¢ikan finansal krizler diger lilkelere de gecebilir. Euro bolgesinde 2008 yilinda
ortaya ¢ikan borg¢ krizi, ortak para birimi kullanan ve biitiinlesmesini tamamlayan
ekonomilerin birbirlerini ¢ok hizli bir sekilde olumsuz etkiledigini gostermistir (Arif ve

Shabbir, 2019).
2.9.3. Talep Degismelerine Bagh Ortaya Cikan Problemler

Ulkeler karsilastiklar arz ve talep soklarina miidahale ederek olusabilecek maliyetleri en
aza indirmek i¢in ¢esitli politika araglar1 kullanabilir. Fakat para birligine tiye iilkeler bu
politika arag¢larin1 bagimsiz olarak kullanamadiklarindan talep degisimlerine bagli olarak
baz1 sorunlarla karsilasabilirler. Tiiketici talebinin i¢ piyasadan farkli bir lilkeye kaymasi
igsizlik sorununu da beraberinde getirirken, talebin arttig1 tilkede istihdam artis1 olacaktir.
Yurtici talebin iiretime bagli olarak azalmamasi halinde ithalat artarak cari agia sebep
olacaktir. Talebin arttig1 iilkede ise bu siire¢ tersinde isleyecektir. Dis talebin iiretimi
tetiklemesi cari fazla verilmesine neden olacaktir. Bu arz ve talep soklarinin

yonetilememesi iiye tilkeler igin bir maliyettir (Varan, 2010).
2.9.4. Issizlik-Enflasyon Hedeflerinin Farklilasmasi

Parasal birlik olusturulduktan sonra iiye iilkeler para politikast egemenliginden feragat
eder ve birligin ekonomi politikalart tek merkezden yonetilir. Birligin merkez bankasi
tarafindan alinan politika kararlarina her iilke uymak zorundadir. Alinan merkezi kararlar

her iilke i¢in ayn1 ekonomik etkileri gostermeyebilir. Birlige iiye iilkeler planlamadiklari
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enflasyon ve igsizlik oranlarma bu durumdan dolayr katlanmak zorunda olacaklardir

(Yiicememis, 2005).

Para birligi i¢in aday iilkelerin tercih ettikleri enflasyon-issizlik oranlar1 yani Philips
egrisi noktast farklilagsmaktadir. Enflasyon oranlarinin iiye {ilkelerde degisiklik
gostermesi halinde, doviz kurunun geri doniilemez sekilde sabitlenerek parasal birlik tesis
edilmesi satin alma giicii paritesinde tllkeler arasinda biiyiik farkliliklara neden olacaktir.
Bundan dolay1, parasal birlige yiiksek enflasyonla giren iilke diger enflasyonu diistik
iilkelere karsi rekabet giiciinii kaybedecektir. Bir devletin lehine olan se¢im diger
tilkelerin se¢imleriyle cakismakta, enflasyon, issizlik ve faiz bir iilkenin politikasina gore
belirlemeyi engellemektedir. Bu ortak politika kararlar1 iiye iilkelerin her birine maliyet
olusturmakta ve bu maliyetlerin istesinden gelebilmek i¢in iicret-fiyat esnekligiyle
isgiicii hareketliliginin tesis edilmesi gerekmektedir (Varan, 2010, s. 22).

Ekonomik ¢okiis ile karsilasan bir ekonomi tam istihdami yeniden saglamak i¢in ii¢ temel
araca sahiptir. Bunlar tiiketim ve yatirim uyarmak i¢in daha diistik faiz oranlari, ihracati
canlandirmak igin uyarlanabilir déviz kurlar1 ve maliye politikasi yani harcamalari
arttirmak veya vergileri azaltmak. Ortak para bolgesi olusturmak ilk iki mekanizma
ortadan kaldirmistir. Ozellikle yakinsama kriterleri maliye politikasinin kullanimini da
fiilen yok etmistir. Biiylime hiz1 yiiksek bolgelerde is giiciiniin daha ucuz olmasi sermaye
hareketlerinin buraya yonelmesine neden olacaktir. Fakat bu durumda biiyiime hizi
diisiik, isgiicii daha maliyetli iilkelerden sermaye c¢ikist buradaki krizleri daha da
derinlestirecektir (Ishiyama, 1975).

2.10. Bretton Woods’dan Avrupa Birligi’ne Gecis

I1. Diinya Savasindan sonra savasa katilan ve paydas olan her iilkenin ekonomisi derinden
etkilenmis ve ¢okiisler yasamistir. Savastan sonra diinyadaki temel amaglardan bir tanesi
iilke ekonomilerinin yeniden inga edilebilmesi ve bu siire¢ igerisinde ekonomiler arasinda
ticaretin serbestlestirilmesi oldugundan, 1944 yilinda imzalanan Bretton Woods
Antlagmasi ile sabit doviz kurlar1 hayatimiza girmistir. Bu sisteme gore tiim doviz kurlari
ABD Dolarma, ABD Dolar1 da altina baglanmistir. Dolar, altina doniisebilen tek para
birimi olarak kabul edilmis ve 1 ons altin 35 dolar olacak sekilde ayarlama yapilmistir.
ABD dis talep oldugunda Dolar’1 bu tutar karsiliginda altina ¢evirmeyi kabul etmistir.

Diger taraf iilkeler de para birimlerinin degerini Dolar’a gore belirlemekteydi.
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Ulusal para birimi rezerv para olarak kabul edilen ABD adeta bir diinya merkez bankasi
konumuna gelmistir. ABD bircok devlet ile yardim anlasmasi yapip, kredi
kullandirmistir. Ayrica verdikleri kredileri Amerikan mallarin1 satin almak {izere
kullandirdiklar1 i¢in ABD’nin ihracati canlanmigtir. Diinyada Amerikan malina olan
bagimlilik artmistir. Fakat ilerleyen siirecte Avrupa’da ve ozellikle Japonya’da artan
ekonomik istikrar diger tilkelerin Amerikan mallarini ithal etmekten vazgegcmesi bir yana,
Amerika’nin da bu iilkelerden ithalatin1 arttirmistir. ABD’nin artan ithalati1 dis ticaret
acigini biiytitmiis ve gelisen ekonomiye sahip iilkelerde ABD’nin ekonomik baskisindan
kurtulmustur. Di1s ticaret fazlas1 veren iilkeler ellerindeki fazla dolar1 altina doniistiirmeye
baslamasinin ardindan dolara olan giiven azalmis, dolarin degeri azalmis ve altin-dolar
donlistimiin sonu gelmistir. Paranin altina endekslenmesi mallarin altin cinsinden
fiyatlarin diismesine neden olarak bugiin deflasyon dedigimiz durumla karsilasildi.
Sonugta para daha degerli hale geliyordu. Bu durum da borglar1 geri 6demekte giderek

daha zorlanan Amerikan ¢iftgilerini yoksullastiriyordu.

Sistemin siirdiiriilememesi ve ¢okmesinin en énemli nedeni ABD’nin dolara karsi teslim
edecegi altin taahhiidiinli yerine getirememesidir. Yaptiklar1 ihracat nedeniyle elinde
dolar tutan devletler ve kisiler ABD’den dolarlarin1 altina g¢evirmek igin talepte
bulunmuslardir. Ancak Amerika her dolar getirene altin vermeyi ancak 1971 yilina kadar
yapabilmis ve bu sistemin aksamasi sonucunda anlagsma dahilinde yeni kararlar alinmistir.
Donemin biiyiik bagarisi olan Bretton Woods para sistemi uzun siire direnememis ve

yaklasik 30 yi1l sonra bu sistemden vazge¢ilmistir (Diinyada Ticaret, 2018).
2.11. Avrupa Para Birligi (APB)’nin Kurulus Siireci

Avrupa’nin parcali yapisini tek bir cati altinda toplamak, rakiplerine karsi siyasi ve
ekonomik alanda daha giiglii bir yap1 olusturma diisiincesinin ge¢misi 18. yiizyila kadar
dayanmaktadir. Ozellikle Il. Diinya Savasi’ndan sonra yasanan acilarin tekrarlanmamasi
diisiincesiyle siyasi ve ekonomik birligin kita Avrupa’sinda tesis edilmesi i¢in adimlar
atilmistir. Bu diisiinceyle Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu ile baslayan siire¢, Giimriik
Birligi, APB, Ortak Pazar ve nihai asamada parasal birligin tamamlanmasiyla ekonomik

entegrasyon tesis edilmistir.
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Doéviz kurlarinda istikrarin tesis edilmesi, ekonomik refahin arttirilmast ve Avrupa’nin
tam anlamiyla biitiinlesmesi amaciyla APB’nin diistincesi 1990’lardan daha 6nce, 1960’11

yillara dayanmaktadir (Yiicememis, 2005).
2.11.1. Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu

Savag sanayisinin en 6nemli kaynaklarindan olan komiir ve ¢elik kaynaklarinin karsiliklt
olarak kontrol altinda almak, Almanya ve Fransa arasinda bu kaynaklar agisindan
karsilikli bir bagimlilik olusturularak Avrupa barisini temin etmek i¢in 1951 yilinda
Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu kurulmustur. Bu birligin olusturulmasinin bir diger
nedeni SSCB’nin izlemis oldugu politikalarin Avrupa devletleri i¢in tehdit
olusturmasidir. Soguk savas sirasinda Bati Avrupa Devleri tarafindan olusturulan bu
birlik giiniimiizdeki Avrupa Birligi’nin temelleri olarak kabul edilmektedir. Almanya,
Fransa, Belgika, Liiksemburg, Hollanda ve Italya’nin yer aldig1 bu topluluk, milli sinirlari

kaldirarak ekonomik bir birlik olusturmay1 hedeflemistir (Kirag ve Ilhan, 2010).
2.11.2. Avrupa Ekonomik Toplulugu

Komiir ve celik kaynaklarinin kullanimi {izerinden baglayan Avrupa’daki ekonomik
entegrasyon adimlar1 devam eden siirecte diger sektorleri de kapsayacak sekilde
genigletilerek strdiiriilmiistiir. Avrupa Birligi’'nin de Onciisii kabul edilen, Avrupa
Ekonomik Toplulugu (AET), 1957 yilinda Roma Antlagsmasinin imzalanmasiyla
kurulmustur. AET’nin tesis edilmesinin amaci1 topluluga iiye iilkelerin refahinin
arttiritlmasi i¢in ortak pazarin olusturulmasi ve liye iilkelerin ekonomik politikalarinin
giderek birbirine yakinsamasini saglamaktir. Roma Antlasmasi, parasal birlik hakkinda
atifta bulunmasa da bazi1 maddelerinde doviz kuru politikalarina iligkin agiklamalara yer
vermistir. Bu maddeler arasinda belki de en 6nemlisi “her tiye lilke doviz kuru politikasini
ortak ¢ikarlar dogrultusunda belirler” maddesidir. 1958 yilinda olusturulan APS’ye kadar,
Avrupa paralarint dolar bolgesine tamamiyla entegre eden Bretton Woods Sistemi etkisini

stirdiirmuistiir (Varan, 2010).
2.11.3. Parasal Entegrasyona Gegis Siireci

Avrupa iilkeleri, 1960’lardan itibaren ekonomik olarak birbirlerinden ayrismaya

baslamistir. Ulkeler arasinda yasanan bu farklilasma kurlara yansiyarak, AET iginde
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ticaretin olumsuz yonde etkilenmesine yol agmistir. Bu olumsuzluklara bir ¢6ztiim bulmak
amaciyla 1969 yilinda toplanan topluluk tedrici bir sekilde ekonomik ve parasal birligin
tesis edilmesi i¢in bir komisyon kurulmasi kararlastirilmistir. Bu komisyon, 1970 yilinda
Werner Raporu’nu hazirlamis ve 1980 yilinda parasal birligin tesis edilmesi i¢in gerekli
adimlar bu raporda belirtilmistir (Kava, 2005). Werner Raporu’na gore parasal birlige

gecis i¢in gerekli tic asama bulunmaktadir (Kava, 2005):

1- Yakinsama kriterleri belirlenerek iilkelerin para ve maliye politikalar1 parasal
birligin olusturulmas1 ic¢in yakinsayacak. Doviz kurlart daraltilmis bantlarda
dalgalanacak ve geri dondiiriillemez bir sekilde birbirlerine sabitlenecek.
2- Merkez bankalar1 tarafindan iilke paralarinin gerekli hallerde desteklenmesi i¢in
Avrupa Parasal Isbirligi Fonu kurulacak.
3- Avrupa Merkez Bankasi kurulacaktir.
Werner Planinin 1973 yilinda yiiriirliige girmesi bekleniyordu ancak Bretton Woods
Sisteminin bu tarihte ortadan kalkmasi Werner Raporunda belirlenen hedeflere

ulasilmasini engellemistir.

Parasal birligin saglanmasi i¢in doviz kurlarmin dalgalandigi bant 1972 yilinda
siirlandirilmistir. Avrupa tilkeleri paralarinin birbirlerine kars1 dalgalanmalar1 % £1.125
(toplam dalgalanma %?2.5), Avrupa paralarinin dolara karsi dalgalanmasi ise % +2.25
(toplam dalgalanma %4.5) ile sinirlandirilmistir. Dolara karsi genis dalgalanma “tiinel”,
Avrupa ilkelerinin paralarimin  dalgalandigi dar aralik ise “yilan” olarak
isimlendirilmistir. Bu sistem biitlinciil olarak ise “tiineldeki yilan” olarak adlandirilmustir.
Fakat, doviz kuru piyasalarinda ortaya c¢ikan dengesizliklere karsi basarili olamayan

tiineldeki yilan sistemi kisa siire sonra terk edilmistir (Kava, 2005).
2.12. Avrupa Para Sistemi (APS)

Avrupa, siyasi bir norm ya da cografi bir bolge olmanin aksine kiiltiirel degerler
cergevesinde birlestirici bir unsurdur. Bundan dolay1 kompleks bir uygarligin merkezi bir
orgiitleyici metaforu ve sembolii olarak goriilebilir. Avrupa, bir politika veya bdlge
olmasinm yaninda bir fikri ve bir kimligi temsil edecek yapidir. Italya 1861 yilinda
birlestigi zaman; Italya’nin tesis edildigi, simdi siranin Italyanlar1 olusturmaktan geldigi

belirtilmektedir. Buradan da anlagilmaktadir ki salt politik yapilar, kurulan sistemin
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devam ettirilmesinde tek basina yeterli degildir. Bu kimligin devamii saglayacak

kitlelerin varlig1 6nemli olmaktadir (Delanty, 2005).

Buna karsin ylizyillarca savaglara, catismalara ve siyasi istikrarsizliklara ev sahipligi
yapmis bir kitada tiim {lkeler bir istikrar arayisina girmis ve pek ¢ok alanda ortak bir
kurum olusturmak i¢in ¢alismalar yapmislardir. Farkli gerekgelerle yola ¢iksalar da ortak
amag istikrarsizligin kaynaginin ortadan kaldirilmasidir. Bretton Woods sisteminin
yikilmasinin akabinde parasal alanda yasanan istikrarsizliklarin 6niine gegmek igin
Avrupa iilkeleri paralarini, dar alanda dalgalanacak sekilde, belirli seviyede tutmaya
calismiglarsa da istikrar1 saglayamamiglardir. Bunun tizerine Bretton Woods sisteminin

daha esnek bir versiyonu olan APS olusturulmustur.

APS, ekonomik entegrasyonu saglamak isteyen Avrupa’nin doviz kuru dalgalanmalarini
azaltarak, parasal sistemde dengeye ulagsmak amacinin bir sonucudur. Buna ek olarak,
ortak pazarin tesis edilmesi, AET paralarinin dolar karsisindaki bagimliliginin azaltilmasi
ve dis kaynakli parasal krizlerin etkilerini en az indirmek APS’nin hedefleri arasindadir

(Kava, 2005).

APS ve Bretton Woods sistemleri ortak para sahasina ornek olarak gosterilebilir. Bu
sistemlerde paralar bir sabiteye endekslenerek istikrarli bir parasal model tesis edilmeye
calisilmistir. Teorinin aksine elde edilen tecriibeler; kurlarin birbirine sabitlenmesinin, bu
paralarin  belirlenen degerde miidahale edilmeksizin ayn1 sekilde kalacagim

gostermemektedir.

Buna benzer parasal birliklerde iiye iilkeler sabit kur hedefini korumakta fakat iiye
tilkelerin ekonomi politikalarinda tam bir entegrasyon saglanamamaktadir. Ekonomik
entegrasyonun saglanabilmesi igin rezervlerin bir havuzda toplanmasi ve tiye iilkeler i¢in
ortak bir para politikas1 belirlemek iizere ortak merkez bankasi sistemine geg¢ilmesi
gerekmektedir. Parasal birlige gecilmesi ve ortak merkez bankasinin kurulmasi
sonucunda fayda ve maliyetleri beraberinde getirecektir. Bir para sahasinin kurulmasi
para birligi gecisi garanti etmemektedir. Bunun neticesinde para sahalarinin spekiilatif

hareketlerden daha fazla etkilenecegi unutulmamalidir (Y1ilmaz, 2014).

Sabit ama ayarlanabilir bir para sistemi olan APS’nin ana amaci AET {iyeleri arasindaki

parasal istikrarin saglanmasidir. Bunun APS ile uzun vadeli su amaclar hedeflenmektedir

(Varan, 2010):
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» Enflasyonla miicadele

A\

AET iilkelerinin ekonomik yakinsamasini kolaylastirmak ve Avrupa Para

Bolgesinin tesis edilmesi
AET iilkeleri arasinda doviz kuru istikrarinin tesis edilmesi
AET iilkelerinin para politikalarinin uyumsamasini saglamak

Tam istihdama ulagma ve istikrarli biiylime

YV VYV V V

AET iilkeleri arasindaki bolgesel farkliliklarin azaltilmasini saglamak

APS’nin hedeflerine ulasabilmesi i¢in Avrupa Déviz Kuru Mekanizmasi (ADKM) ile
Avrupa Para Birimi (APBI) ismiyle iki ara¢ olusturulmustur. APBI, AET iiye iilke
paralarmin belirli bir agirliga sahip olmak iizere olusturulmus yeni bir doviz kuru
sepetiydi. Buna ek olarak bu iilkelerin, APBI’ye kars1 merkezi oranlar1 da belirlenmistir.
ADKM’nin hedefi parasal istikrar bolgesi olusturmaktir. Bu agidan “tiineldeki yilan”
sisteminin amactyla aynidir (Varan, 2010). Bu kur sistemi sabit fakat ayarlanabilir bir
yapida olusturulmustur. AET iilkelerinin paralar1 bu sistemde “tiineldeki yilan”

sisteminde oldugu gibi belli bir bant igerisinde hareket etmektedir (Kava, 2005).

ADKM, 1979 yilinda olusturulmus ve kurulus asamasinda bu sisteme Belgika, Fransa,
Almanya, Irlanda, Italya, Liiksemburg, Hollanda ve Danimarka katilmistir. Ispanya 1989
yilinda, Ingiltere ise 1990 yili sonlarinda sisteme dahil olmustur. Portekiz’in 1992 nda
sisteme girmesiyle beraber ADKM’nin disinda bir tek Yunanistan kalmistir. Her tilkenin
parast APB ile belirlenen merkezi kura kars1 % =2.25’lik bir bant igerisinde
dalgalanabilirken, ekonomik nedenlerden dolayi Italyan liretinin ve Ispanyol pesetasinin
dalgalandig1 bant % +6 olarak belirlenmistir (Kava, 2005).

APBI, 1979 yilindan 1999 yil1 basina kadar Avrupa Toplulugu tarafindan hesap birimi
olarak kullanilmaktaydi. AET {iye devletleri tarafindan olusturulan ve her iilkenin
paralarinin belirli bir agirlikta oldugu bir para birimi sepetiydi. Para otoriteleri tarafindan
bor¢ ve alacak hesabinin yapilarak 6deme araci olarak kullanilmasi, déviz kurlarinin
dalgalanma araliginin belirlenmesinde bir gosterge olarak kullanilmasi APBI’nin en
temel islevidir. APBI’nin saglamis oldugu diger bir fayda ise uluslararasi finansal
islemlerde de kullanilmis olmasidir. APBI’ye dayali menkul kiymetler yatirrmeilara bir

iilkenin para biriminden farkli olarak bir doviz sepetine dayali yatirnrm yapma firsati

60



sunmaktaydi. Madeni veya kagit formda fiziki bir varliga sahip olmayan APBI, kamu ve
0zel sektor tarafindan farkli alanlarda kullanilmistir (Varan, 2010; Yilmaz, 2014).

Asagidaki tabloda topluluga iiye iilkelerin APBI sepetindeki paralarmin yiizdelik agirlig
ve yillara gore gelisimi gosterilmistir. 1979-1984 yillarii kapsayan 1. ddnemde APBI’ye
dokuz {ilkenin parasi sabitlenmistir. Bel¢ika Frangi (BEF), Alman Marki (DEM),
Danimarka Kronu (DKK), Fransiz Frang1 (FRF), Ingiliz Sterlini (GBP), irlanda Poundu
(IEP), italyan Liras1 (ITL), Hollanda Guldeni (NLG) ve Liiksemburg Frangi (LUF) 1. ve
2. donemde APB igerisinde yer alan iiyelerin paralari olmaktadir. Liikksemburg’un Belgika
ile parasal birligi siirdiirmesi nedeniyle LUF un agirligi BEF igerisinde verilmistir.
APB’nin {iciincii déneminde ise bu sepete Ispanyol Pesetast (ESP), Yunan Drahmisi

(GRD) ve Portekiz Eskiidosu (PTE) katilmistir.

Tablo 2: Topluluga Uye Ulkelerin APBI Sepetindeki Paralarinin Yiizdelik Agirligi ve

Yillara Gore Gelisimi

Tarih BEF DEM DKK FRF GBP IEP ITL NLG LUF ESP GRD PTE

i%gi 964 3298 306 19,83 13,34 1,15 949 1051 *

1984- .

logg 857 3208 269 1906 1498 120 998 1013

1989-

loog 818 3191 265 2030 1245 108 784 987 032 413 043 0,69
1999 1 EUR (%100)

* Liksemburg’un Belcika ile parasal birligi siirdiirmesi nedeniyle LUF un agirhigi BEF igerisinde
verilmistir.

Kaynak: UBC Sauder School of Business (2020)

ADKM’nin uygulanmasiyla beraber sik sik bagvurulan devaliiasyonlarin 6niine gecilerek,
iiye llkelerin paralar1 birbirlerine karst daha dengeli bir hale gelmistir. ADKM’nin doviz
kurlarim1 istikrarli bir hale getirmesi parasal birligin olusturulmasi gerekli olan
yakinlasma kriterlerinin saglanmasi agisindan onemlidir.  Sistemin ¢alismaya
baglamasiyla beraber iiye iilkelerin yasadigi enflasyon sorunu 6nemli dlgiide azalmistir.
Uye iilkelerin enflasyon ortalamas1 1980 yilinda %12 iken bu rakam 1985 yilinda %5’
gerilemistir. Ulkelerin ortalama enflasyon farki %6,2 seviyesinden, %2,8 seviyesine
gerilemistir. (Kava, 2005).

Puente (2003)’nin ¢alismasinda parasal birligin iilkeleri arasindaki enflasyon farkliliklart,

kisi basina diisen GSYIH artisinin reel olarak farklarmin bir fonksiyonu olarak aciklayan
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bir model ortaya koymustur. Modelin sonuglari, 6zellikle uzun dénem veriler i¢in ampirik
kanitlara da yakindir. Bu ¢alismaya gore eger bir iilke parasal birlige girerse, bu iilke para
birligi ortalamasindan daha hizli bilyliyorsa, buna karsilik enflasyon oraninda bir artiga
neden olacaktir. Sonug olarak, ¢ogu iilke icin daha az genisletici bir para politikasinin
etkisinin hakim oldugu, ¢ogu iilkenin APS’ye giriste bu nedenden dolay1 enflasyonunda
net bir diislis deneyimleyecegi yoniindedir. Modelin APS i¢in ¢ok 6nemli olan birkag
cikarimi vardir. Birincisi, gozlemlenen enflasyon farkliliklar kisa vadeli bir fenomen
degildir. Ulkeler ayn1 oranda biiyiiyene kadar siirecektir. Ampirik kamtlar, para birligine

gecisteki yakinsama siireci verimliliginin yavas oldugunu gostermektedir.
2.13. Avrupa Parasal Birligine Gecis ve Yakinsama Siireci

Kopenhag Kriterlerinin 1993 yilinda kabul edilmesiyle beraber Avrupa Birligi’ne hangi
sartlar altinda iiye olunacagi belirlenmistir. Bu kriterler ekonomik, siyasi ve topluluk
miiktesebatina uyum olmak iizere ii¢ grupta siniflandirilabilir. Birlige aday tilkenin hukuk
devleti olmasi, insan haklarin1 korumasi ve demokrasiyi kurumsal bir cercevede
uygulamasi siyasi kriterler olarak Ozetlenebilir. Maastricht Antlagsmasi’yla belirlenen
ekonomik kriterler ise aday tilkelerin sahip olmasi gereken makro ekonomik gostergelerin
birbirine yakin olmasini saglamak i¢in belirlenmistir. Bunun yaninda iiye iilkelerin bu
yukiimliiliikleri yerine getirme giiciinii garanti altina almak i¢in aday {ilkelerin uyum

kriterlerini de yerine getirmesi gerekmektedir (Dingkol, 2006).

APB anlasmasi olarak da bilinen Maastricht Antlasmasi 1992 yilinda imzalanmis ve 1993
yilinda yiiriirliige girmistir. Ug asamal1 bir siire¢ sonucunda fiili olarak parasal birlige
gecilmesi ve ortak merkez bankasinin faaliyetlerine baslamasi kararlastirilmistir. Fakat
bu hedeflere ulasilabilmesi i¢in siire¢ igerisinde birlige dahil olan {ilkelerin belirlenen
yakinsama kriterlerini basariyla yerine getirmesi gerekmekteydi. Para birligine katilacak

iilkelerin su kriterleri gergeklestirmesi gerekmektedir (Kava, 2005; Yilmaz, 2014):

> Doviz Kuru Istikrart: Ulkelerin déviz kuru istikrarini saglamasi gerekmekte ve

ADKM’da en az 2 y1l siire bulunmalar1 gerekmektedir.
> Biitce Agi1g1: Ulkelerin biitce aciklar1 GSYTH sinin %3 ’iinii gegmemelidir.

> Kamu Borcu: Topluluk iilkelerinin kamu borcu GSYIH’sinin %60’ indan fazla

olmamalidir. Ulkelerin kamu maliyesinin uzun vadeli olarak siirdiiriilebilirligi, dis
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kaynakli soklarin ve finansal krizlerin bir¢ok iiye devlettin mali durum ve borg

seviyelerini 6nemli o6lgiide etkiledigi bir donemde bu kriteri saglamak 6nemlidir.

> Faiz Orant: Ulkelerin uzun vadeli faiz oranlari, en diisiik enflasyon oranina sahip
li¢ tlkenin uzun vadeli faiz orani ortalamasindan %2 daha fazla olmamasi
gerekmektedir. Bu yakinsama kriterinin degerlendirilmesinde, son 12 aym

ortalamasi alinarak uzun vadeli tahvillerin faiz orani dikkate alinmaktadir.

» Enflasyon: En disiik enflasyona sahip ii¢ ilkenin yillik enflasyon orani
ortalamasi, iiye ililke yillik enflasyon oranindan %1,5 daha fazla olmamasi
gerekmektedir. Uye devletlerin bu kriteri birlige katilmadan dnce saglamasinin
yaninda, birlige dahil olduktan sonra da ayni kararlilikla enflasyonla miicadele

etmesi gerekmektedir.

ADKM sayesinde tekrarlanan rekabet¢i devaliiasyonlar engellenmis, sistemdeki para
birimleri birbirlerine karsi daha az oynak hale getirilmistir. Bu sistemin ortaya ¢iktiginda
sisteme dahil olmayan sterlinin de uyum sagladig1 goriilmiistiir. ADKM’nin déviz kuru
istikrarini saglamasi, iilkeler arasindaki ekonomik yakinsamanin artmasi ve olusturulan
parasal sistemdeki disiplin gibi nedenlerden dolayi, 1980’lerin basinda tiim katilimci

iilkelerde enflasyon oranlar1 6nemli 6l¢iide azalmistir (Varan, 2010; Yilmaz, 2014).

Ayrica APB’ne katilacak iilkeler birlige dahil olmadan onceki 2 yil boyunca paralarini
devaliie etmemis olmasi gerekmektedir. Bunun nedeni iiye iilkelerin manipiile edilmis bir

para yapisiyla birlige dahil olup diger iilkelerin aleyhine bir avantaj elde edilmesini

onlemektir (De Grauwe, 2017).

APB ve Euro’ya gecis 3 asamada gergeklestigi goriilmektedir. Bu asamalara asagidaki
tabloda yer verilmistir (European Central Bank, 2019; Kava, 2005).

Tablo 3: APB’ye Gegiste Atilacak Adimlar

Sermaye hareketlerine dair tiim engellerin kaldirilmast.
1. Asama (1990-1993) Doviz kuru istikrarinin saglanmasi ve enflasyonla miicadele.

Uye iilkelerin ekonomi politikalarinin yakinsamast.

Kamunun mali kurumlar tizerindeki ayricalikli erisim imkaninin
2. Asama (1994-1999) ortadan kaldirilmasi.

Avrupa Para Enstitiisliniin kurulmasi.
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Kamu kesiminin merkez bankalar1 lizerinden kendini finanse

etmesine engel olunmasi.
Topluluk iiyelerinin para politikalarinin yakinsamast.

Kamu kesimi agiginin belirlenen seviyeden fazla olmamasi.

Avrupa Para Enstitiisiiniin (APE) Avrupa Merkez Bankasina
(AMB) donistiirilmesi.
3. Asama (1999-2002)  Parasal ve ekonomik birlige iiye olan iilkelerin paralarint Euro’ya

geri doniilemez sekilde sabitlenmesi.

Ulkelerin para politikalart AMB’na devredilmesi.

Kaynak: Kava (2005)

APB’nin ilk asamasinda topluluk tiyeleri ortak pazarin gerekliliklerini yerine getirerek
sermaye hareketlerindeki kisitlamalar ortadan kaldirilmistir. Ayrica birinci asamada
doviz kuru ve fiyat istikrarinin da {ilkeler tarafindan saglanmasi beklenmistir. Siirecin
ikinci asamasinda ise Maastricht Anlasmasi ile kararlastirilan APE kurulmustur. Fiyat
istikranin tesis edilmesi ve para politikalarini koordine etmek, AMB’nin kurulmasi, ortak
para politikasina gegis adimlarinin atilmasi, topluluk iiyelerinin merkez bankalari
arasindaki koordinasyonun saglanmasi APE’nin gorevleri arasinda siralanabilir. Bu
asama APB siirecinin son asamasi olan ii¢lincii asamaya hazirlik oldugu séylenebilir. Son
asamada APE yerini AMB’na birakarak iilkelerin tek merkezden belirlenen ortak para

politikasi etrafinda yeni bir para sistemine gecilmistir (Yilmaz, 2014).
2.14. Avrupa Merkez Bankasi1 (AMB)

Topluluk iiyelerinin para politikasini tek bir ¢at1 altinda organize edilmesi i¢in 1 Haziran
1998 yilinda APE’nin devami niteliginde AMB kurulmustur. Maastricht Anlasmasi’nda
kararlastirildig1 iizere AMB’nin kurulus sermayesi 5 milyar Euro olarak belirlenmistir.
Bu sermayedeki en biiyiik pay Almanya’ya aittir (Yiicememis, 2005). AB iiyesi iilkelerin

merkez bankalar1 ile AMB, Avrupa Merkez Bankas1 Sistemini olusturmaktadir.

AMB, Alman Merkez Bankasi olan Bundesbank’in yapisi goz Oniinii alinarak
olusturulmugstur. Yonetim Konseyi, Genel Konsey ve Yiirtitme Kurulu olmak {iizere {i¢
organdan meydana gelmektedir (\VVaran, 2010). Parasal birligin siirdiiriilebilir bir sekilde
isletilebilmesi i¢cin AMB’na diisen gorevler bulunmaktadir. Bu gorevler su sekilde

siralanabilir (Varan, 2010):
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» APB i¢in ortak para politikasi gelistirmek ve uygulamak.

A\

Birligin belirlenen dogrultuda fiyat istikrarin1 korumak, ekonomi politikalarini

desteklemek ve rekabetci piyasalara karsi etkinlik gdstermek.
Odeme sistemlerinin iglemesini saglamak.
Uyelerin AMB’na yatirdig1 déviz rezervlerini idare etmek.

Birligin doviz kuru rejimine uygun islemler yapmak.

YV VYV V V

Avrupa Merkez Bankasi Sistemini denetlemek, koordinasyonunu saglamak ve bu

dogrultuda belirlenen politikalar1 uygulamak.

Diger merkez bankalarinda oldugu gibi AMB’nin en temel gorevi fiyat istikrarini
saglamaktir. Bundan dolayr Euro bolgesindeki para arzinin kontrol edilmesi, faiz
oranlarinin belirlenmesi ve kredi hacminin kontrolii gorevleri bu agidan 6n plana

cikmaktadir (Varan, 2010).
2.15. Euro

1 Ocak 1999 tarihinden itibaren APB’ne iiye tilkelerin ulusal paralar1 Euro’nun alt birimi
olarak faaliyete ge¢mistir. Bu tarihten 31 Aralik 2001 tarihine kadar geg¢is donemi kabul
edilmistir. Bu donemde bankalar aras1 6demeler Euro cinsinden gergeklestirilmis, devlet
tahvilleri Euro lizerinden ihrag¢ edilmis, borsa kotasyonlar1 Euro cinsinden yapilmis ve
sermaye piyasasinda menkul kiymetler Euro iizerinden diizenlenmistir (Yiicememis,
2005). Kriterleri saglayan ve makroekonomik olarak birbirlerine yakinsayan iilkeler
birlige dahil olmuslardir. Euro, Amerikan Dolariin sahip oldugu en gii¢lii rezerv paranin
ardindan gelerek diinyadaki en biiyiik ikinci rezerv paray1 olusturmakta ve diinyada en

cok kullanilan ikinci para birimini temsil etmektedir.

Euro bolgesi, ilk 11 iye ile Ocak 1999'da hesap birimi olarak diinya finans piyasalarina
tanitildi. Euro bolgesinin Yunanistan ile olan ilk genislemesi, Euro'nun fiziksel olarak
dolagimina girmesinden bir y1l 6nce, 1 Ocak 2001'de gergeklesti. Bolgenin bir sonraki
genislemesi, Euro bolgesine katilan iilkelerle oldu. Bu iilkeler Slovenya (2007), Kibris
(2008), Malta (2008), Slovakya (2009), Estonya (2011), Letonya (2014) ve Litvanya
(2015)’dir (European Commission, 2020).
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Farkli sosyo-kiiltiirel ve kurumsal yap1 gosteren iilkeler farkli kalkinma modelleri tercih
etmiglerdir. Almanya, Hollanda, Avusturya gibi merkez iilkelerde ihracata dayali liretim
modeli benimsenirken; Italya, Ispanya, Portekiz, Yunanistan gibi cevre iilkeler tiiketime
yonelik model gelistirmislerdir. Dolayisiyla ¢evre iilkelerde ithalat artisi1 ile cari agik,
merkez iilkelerde ise ihracat artis1 sonucu cari fazla olusmustur. istikrarli bir para ve
olumlu dis kosullar altinda bu farkliliklar sorun yaratmamus, iilkeler ucuz ve bol krediye
kolay ulagsmiglardir. Bunun bir sonucu olarak da bazi iilkelerde emlak balonlar

olusmustur.
2.16. Avrupa Parasal Birligi Uye Ulkelere Fayda Sagladi Mi1?

II. Diinya Savasi sonrasinda pek ¢ok sorunla karsi karsiya kalan uluslar bu sorunlarla bag
edebilmek ve kalkinmalarimi saglayabilmek icin adim atmigslardir. Bu ekonomik ve
siyasal adimlarin baginda AB ve devam eden siirecte de APB gelmektedir. Avrupa
iilkelerinin bir cati altinda toplanmasinin en 6nemli nedeni II. Diinya Savasi sonrasi
biiyiik bir yikima ugrayan tilkelerini kisa stirede bu durumdan kurtarmak ve Avrupa’nin

dogusunda ortaya ¢ikan tehditlerdir.

Euro'nun fiili olarak uluslararasi bir para birimi olarak ortaya ¢ikmasi, uluslararasi alanda
kendini kanitlamasi sonucunda diinyanin en biiyiik ekonomik alanlarindan biri haline
gelmesini saglamistir. Euro, Dolar ve Yen uluslararasi piyasalarda istikrarli ve giiglii bir
para birimi olarak kendini kanitlamistir. Bunun sonucunda Euro, dolar gibi rezerv para

birimi tercih edilen bir para haline gelmistir (Ozdeser, 2020).

APB bolgesinde tek para biriminin kullanilmasi neticesinde tye tilkelerdeki bankalarin
miisterilerine ayni para birimini cinsinden 6diing vermelerine, mallar ve hizmetler ayni
para birimiyle satilmasina olanak saglar. Uye iilkelerden beklenen yakinsama
kriterleriyle faiz oranlarmin ve fiyat istikrarinin parasal birlik neticesinde daha da iyi
konuma gelmesine neden olmustur. Bunun sonucunda, tiiketim ve yatirim seviyeleri
yiikselirken GSYIH nin artmasi saglanir ve bu durum vatandaslarin refahinda bir artis
anlamina gelir. Ayrica, istikrarli ekonomik yapilar, iilkelere DYY ¢ekmede en 6nemli
kriterdir. APB’in bir sonucu olarak, DY tizerinde olumlu etkiler olmasi beklenmektedir
(Ozdeser, 2020).
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Ozdeser (2020) calismasinda APB’nin iiye iilkelerin kisi bagina diisen GSYIH, enflasyon
ve DYY’1 nasil etkiledigini Almanya, Fransa ve Italya iizerinden incelemistir. APB’ nin
faaliyete baslamasindan sonra kisi basina diisen GSYIH sirastyla Almanya, Fransa ve
Italya’da %58, %66 ve %87 oraninda artmistir. Enflasyon oranlart GSYIH deflatorii
iizerinden hesaplanmis ve sirasiyla Almanya, Fransa ve Italya’da %33, %16 ve %58
oraninda azalmistir. DYY ise sirasiyla Almanya ve italya’da %5 ve %60 oraninda

azalirken, Fransa’da ise %149 oraninda artmustir.

APB’nin iiye iilkelerde dis ticarete etkisini inceledigimizde literatiirde bu konuda c¢ok
saylda calisma yapildigr goriilmektedir. Glick (2017) yapmis oldugu calismasinda
APB’ne liye olarak dahil olan tlkelerin liye olduklar1 tarihlere gore dis ticaretini
incelemigstir. Elde edilen sonuglara gére APB ve AB'nin ihracati 6nemli 6l¢ilide artirdigi
tespit edilmistir. Ilk dénem APB iiyeleri icin ticarete etkisi %40 iken AB ticareti genel
olarak %70 attirmistir. Yeni iiyeler, AB'ye katilmanin bir sonucu olarak daha fazla dis
ticaret artis1 saglamiglardir. de Nardis ve Vicarelli (2003) calismasinda Euro APB
ticaretinde %8,9 artisa neden oldugu hesaplanmistir. Ikinci tahminde Euro'nun APB ici
ticaret lizerindeki etkisi %9,7 hesaplanmistir. Buradan Euro’nun, literatiirdeki oranlari
aksine daha diisiik bir olumlu etki sagladigi soylenebilir. Micco, Stein ve Ordonez
(2003)’in ¢alismasindan elde edilen sonuglara gore Euro’nun %4-16 arasinda AB igi
ticaret iizerinde onemli Slgiide olumlu bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. Parasal
birligin ticareti arttiric1 etkisine karsi, Berger ve Nitsch (2008) ve Silva ve Tenreyro
(2010)’nin yapmis oldugu calismalarda literatiiriin aksine parasal birligin lye iilkeler

arasinda ticareti arttirici bir etkisi olmadigini ortaya koymustur.
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Grafik 1: Euro Bolgesi Kisi Basina Diisen GSYIH

Kaynak: The World Bank (2021) verileri kullanilarak hazirlanmistir.

Euro bdlgesindeki kisi basina diisen GSYIH’y1 inceledigimiz zaman; 1999 yilinda parasal
birligin tesis edilmesinden sonra arttig1 tespit edilmistir. Giiniimiizde yaklasik 340 milyon
insanin yasadigi, Euro bolgesini olusturan 19 {ilkenin 1985 yilinda ortalama kisi basina
diisen GSYIH 24.467 dolar iken bu rakam 1999 yilinda 29.637 dolar olarak
gerceklesmistir. Kisi basina diisen GSYIH 2008 yilinda ortaya ¢ikan Mortgage kriziyle
gerilese de devam eden siiregte yiikselmeye devam etmis ve 2019 yilinda 40.475 dolara

ulasmustir.

Tablo 4: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra Kisi
Basina Diisen GSYIH Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 2.678 2.563 1999 !
Liiksemburg 10.457 6.493 1999 !
Almanya 2.696 3471 1999 1
Ispanya 2.281 1.575 1999 !
Fransa 2.311 1.780 1999 !
Irlanda 5.715 10.887 1999 1
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Italya 2.406 1.368 1999 !
Hollanda 3.555 2.907 1999 !
Avusturya 3.018 2.807 1999 !
Portekiz 2.279 932 1999 !
Finlandiya 2.284 3.088 1999 1
Yunanistan 1431 2.711 2001 1
Slovenya 3.026 1.484 2007 !
Giiney Kibris 4,971 1.947 2008 1
Malta 3.567 3.088 2008 !
Slovakya 2.689 1.635 2009 !
Estonya 3.604 1.653 2011 !
Letonya 3.057 1.127 2014 l
Litvanya 3.195 1.295 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmistir.

APB’nin tye iilkelerdeki ekonomik degiskenleri nasil etkiledigini incelemek i¢in {iye
iilkelerin parasal birlige girmeden dnceki ve girdikten sonraki donemdeki degiskenlerinin
standart sapmasi incelenmistir. Parasal birlige iiye olunmadan Once yakinsama
kriterlerinin saglanmasi ve tiyeligin devaminda da bu kriterlerin korunmasi gerektiginden,
APB iiye olan iilkelerin incelenen ekonomik degiskenlerinde standart sapmanin azalmasi
beklenmektedir. APB iiyesi 19 {ilkenin 1985 yili ile 2019 yil1 arasindaki kisi basina diisen
GSYIH’sinin standart sapmas1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore
sadece Almanya, Irlanda, Finlandiya ve Yunanistan’in kisi basina diisen GSYIH
degerlerinin standart sapmas1 yiikselmistir. Ornegin Yunanistan’in kisi basma diisen
GSYIH’s1 2001 yilma kadar istikrarli bir sekilde artmis ve 2001 yilinda APB iiye
olmasiyla bu artis hizlanmistir. Fakat 2007 yilinda 30 bin dolara kadar yiikselen kisi
basma diisen GSYIH, 2008 yilinda yasanan finansal krizle beraber hizla gerilemis ve
2016 yilinda 23 bin dolarak olarak ger¢ceklesmistir.
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Grafik 2: Euro Bolgesi Issizlik Oranlart

Kaynak: The World Bank (2021) verileri kullanilarak hazirlanmisgtir.

APB ile isgliciiniin hareketi serbestlesmis ve bu durum issizlik oranlarina olumlu
yansimistir. 1985 yili ile 2019 yil1 arasinda Euro bélgesindeki 19 iilkenin issizlik orani
ortalamasini inceledigimizde; 1999 yilina kadar dalgali bir seyirde hareket eden issizlik
orant 1999 yilindan 2008 yilina kadar azalarak %6,35’¢ kadar gerilemistir. 2008 krizi ile
igsizlik orani hizla yiikselmis ve 2013 yilinda %11,81’e yiikselmistir. 2019 yilinda ise

ortalama issizlik orani %6,71 olarak gerceklesmistir.

Tablo 5: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra

Issizlik Oranmnin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 1.55 0.92 1999 !
Liiksemburg 0.63 1.36 1999 1
Almanya 1.59 2.49 1999 1
Ispanya 2.54 5.69 1999 1
Fransa 1.22 1.07 1999 !
Irlanda 3.16 421 1999 1
Italya 0.93 1.98 1999 1
Hollanda 1.82 1.50 1999 !
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Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmistir.

APB iiyesi 19 iilkenin 1985 yili ile 2019 yili arasindaki issizlik oranlarinin standart
sapmast miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore 9 iilkenin issizlik
oraninin standart sapmast yiikselmis, diger 10 iilkenin ise azalmistir. Ornegin Finlandiya,
Litvanya ve Letonya’nin igsizlik oranindaki standart sapmast sirastyla %73, %69 ve %57
oraninda azalmigtir. Buna karsin Yunanistan, Giliney Kibris ve Slovenya’nin issizlik

oraninin standart sapmast sirasiyla %366, %324 ve %148 oraninda yiikselmistir.
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Grafik 3: Euro Bélgesi Ticari A¢gikligin GSYIH'ya Oram

Kaynak: The World Bank (2021) verileri kullanilarak hazirlanmustir.
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Parasal birligin tesis edilebilmesi igin birlik iiyelerinin agik ekonomiye sahip olmasi
gerekmektedir. Ayrica ticari agikligin artmasi, parasal birlige iiye lilkelerin dis ticaretinin
birlik i¢inde ve disinda gelismesi parasal birligin siirdiiriilebilir olmas1 agisindan ¢ok
onemlidir. 1985 yili ile 2019 yil1 arasinda Euro bolgesindeki 19 iilkenin ticari agikliklarini
ve ortalamasini inceledigimizde; 1999 yilina kadar aymi seviyede hareket eden ticari
aciklik oran1 1999 yilindan 2008 yilina kadar artis gdstermis ve 2008 yilinda 19 iilkenin
ortalamast %127 olarak gerceklesmistir. 2008 finansal krizi ile dis ticaret oranlar1 hizla
diismiis ve 2009 yilinda %113’e gerilemistir. Bu tarihten sonra yiikselmeye baglamis ve
2019 yilinda ise 19 iilkenin ortalama ticari agiklik oran1 %144,3 olarak ger¢eklesmistir.

Tablo 6: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra
Ticari A¢ikligin GSYIH'ya Oraninin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 5.65 12.15 1999 1
Liiksemburg 15.36 52.83 1999 1
Almanya 3.21 11.21 1999 1
Ispanya 5.98 5.40 1999 l
Fransa 291 4.54 1999 1
Irlanda 18.47 28.49 1999 1
Italya 4.24 4.68 1999 1
Hollanda 6.09 16.56 1999 1
Avusturya 4.13 8.81 1999 1
Portekiz 3.65 8.63 1999 1
Finlandiya 8.64 5.28 1999 !
Yunanistan 5.37 7.99 2001 1
Slovenya 17.18 13.13 2007 !
Giiney Kibris 15.34 16.79 2008 1
Malta 40.61 15.94 2008 !
Slovakya 27.48 16.21 2009 !
Estonya 10.63 10.22 2011 !
Letonya 15.28 2.28 2014 !
Litvanya 24.65 6.57 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmstir.

APB iiyesi 19 iilkenin 1985 yili ile 2019 yili arasindaki ticari agikhigin GSYIH’ya

oranlarinin standart sapmas1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore 11
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iilkenin ticari agikligin GSYIH’ya oranlarinin standart sapmasi yiikselmis, diger 8 iilkenin
ise azalmistir. Ornegin Finlandiya, Litvanya ve Letonya’nin issizlik oranindaki standart
sapmasi sirastyla %73, %69 ve %57 oraninda azalmistir. Buna karsin Yunanistan, Giiney
Kibris ve Slovenya’nin issizlik oraninin standart sapmast sirasiyla %366, %324 ve %148

oraninda yiikselmistir.

100
80
60
40

Belgika Liiksemburg Almanya s [spanya
mm Fransa s [rlanda . [talya = Hollanda
mm Avusturya mmm Portekiz = Finlandiya B Yunanistan

Slovenya Slovakya Estonya Letonya

Litvanya =& Ortalama

Grafik 4: Euro Bolgesi DYY'm GSYiH'ya Orani
Kaynak: The World Bank (2021) verileri kullanilarak hazirlanmustir.

1985 yil1 ile 2019 y1l1 arasinda Euro bolgesindeki 19 iilkenin DYY i GSYIH’ya oranin1
inceledigimizde; 1999 yilina kadar ayni seviyede hareket eden DY'Y orani 1999 yilindan
2007 yilina kadar artis gostermis ve 2007 yilinda 19 iilkenin ortalamast %32,1 olarak
gerceklesmistir. 2008 finansal krizi ile DYY oranlar1 hizla diismiis ve 2008 yilinda
%17,3’e gerilemistir. Bu tarihten sonra DYY diismeye devam etmistir. 2019 yilinda ise
19 iilkenin ortalama DYY oran1 %7,3 olarak gergeklesmistir.

Tablo 7: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra
DYY i GSYIH’ya Oraninin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 2.00 16.89 1999 1
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Liiksemburg - 33.74 1999

Almanya 0.39 2.57 1999 1
Ispanya 0.46 1.51 1999 1
Fransa 0.47 1.04 1999 1
Irlanda 2.36 18.25 1999 1
Italya 0.19 0.83 1999 1
Hollanda 1.90 23.88 1999 1
Avusturya 0.61 7.36 1999 1
Portekiz 1.20 2.43 1999 1
Finlandiya 2.39 3.95 1999 1
Yunanistan 0.38 0.69 2001 1
Slovenya 1.83 1.52 2007 !
Giiney Kibris 3.25 91.47 2008 1
Malta 132.57 47.09 2008 !
Slovakya 3.37 1.81 2009 !
Estonya 4.46 3.54 2011 1
Letonya 2.24 1.11 2014 1
Litvanya 2.34 0.22 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmustir.

APB iiyesi 19 iilkenin 1985 yili ile 2019 y1l1 arasindaki DYY’1in GSYIH’ya oranlarinin
standart sapmasi1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore 12 iilkenin
DYY’m GSYIiH’ya oranlarmin standart sapmas1 yiikselmis, 6 iilkenin ise azalmistir.
Ornegin Finlandiya, Litvanya ve Letonya’nin issizlik oranindaki standart sapmasi
sirastyla %73, %69 ve %57 oraninda azalmistir. Buna karsin Yunanistan, Giiney Kibris
ve Slovenya’nin igsizlik oraninin standart sapmasi sirasiyla %366, %324 ve %148

oraninda yiikselmistir.
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Grafik 5: Euro Bolgesi Enflasyon Orani

Kaynak: The World Bank (2021) verileri kullanilarak hazirlanmistir.

APB’ne iiyelik i¢in gerekli yakinsama kriterlerinden biri de enflasyon oranidir. En diisiik
enflasyona sahip 3 tlkenin yillik enflasyon orani ortalamasi, tiye olacak tilkenin yillik
enflasyon oranindan %1,5 daha fazla olmamas1 gerekmektedir. Uye devletlerin bu kriteri
birlige katilmadan once saglamasinin yaninda, birlige dahil olduktan sonra da aymi
kararlilikla enflasyonla miicadele etmesi gerekmektedir. 1985 yili ile 2019 yil1 arasinda
Euro bolgesindeki 19 iilkenin enflasyon oranimi inceledigimizde; 1999 yilina kadar
dalgali bir seyirde hareket eden enflasyon orani 1999 yilindan 2007 yilina kadar ayn
oranlarda gerceklesmistir. 2008 yilinda 19 ilkenin ortalamasi %4,1 olarak
gerceklesmistir. Bu tarihten sonra diisiis egilimine girerek 2019 yilinda ise %1,3 olarak

gerceklesmistir.

Tablo 8: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra

Enflasyon Oraninin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 1.09 1.04 1999 !
Liiksemburg 131 0.95 1999 !
Almanya 1.52 0.62 1999 !
Ispanya 2.10 144 1999 !
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Fransa 1.25 0.77 1999 !
Irlanda 1.09 2.43 1999 1
Italya 1.84 1.01 1999 !
Hollanda 1.14 0.91 1999 !
Avusturya 0.96 0.76 1999 !
Portekiz 5.01 1.42 1999 !
Finlandiya 2.06 1.17 1999 !
Yunanistan 6.47 2.02 2001 !
Slovenya 286.35 1.62 2007 !
Giiney Kibris 1.32 2.06 2008 1
Malta 1.18 1.08 2008 !
Slovakya 5.04 1.51 2009 !
Estonya 22.33 1.96 2011 !
Letonya 201.54 1.36 2014 !
Litvanya 223.96 1.79 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmustir.

APB tiyesi 19 iilkenin 1985 yil1 ile 2019 yili arasindaki enflasyon oranlarinin standart
sapmas1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara gére sadece Irlanda ve
Giiney Kibris’in enflasyon oranlarinin standart sapmasi sirastyla %123 ve %56 oraninda
ylikselmis, diger 17 iilkenin ise azalmistir. APB’ne katilmadan once yerine getirilmesi
gereken en onemli kriterlerden biri de enflasyon oraninin belirli seviyeye diisiiriilmesi ve
parasal birlige liye olan iilkelerin bu seviyeyi korumasi gerekmektedir. Enflasyon
oranindaki standart sapmanin azalmasi dalgali bir sekilde hareket eden enflasyon
hareketlerinin tiye tilkeler tarafindan dizginlenmesini ve belirli bir seviyede tutuldugunu

gostermesi acisindan dnemlidir.
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Grafik 6: Euro Bélgesi'ndeki Biitge Dengesinin GSY1H'ya Orani

Kaynak: Eurostat (2021) verileri kullanilarak hazirlanmistir.

APB iiye olacak iilkelerin biitce agiklar1t GSYIH’sinin %3 iinii gegmemesi gerekmektedir.
1995 yili ile 2019 yili arasinda Euro bolgesindeki 19 iilkenin biitge dengesinin GSYIH’ya
oranini inceledigimizde; 1995 yilinda -%4,31 olarak gerceklesmesine karsin 2008 yilina
kadar genel olarak biitce dengesinde diizelme egilimi goriilmektedir. Fakat 2010 yilinda
19 iilkenin ortalamasina baktigimizda; dengenin bozulmaya basladig1 bu oranin -%7,1
olarak gergeklestigi tespit edilmistir. Bu tarihten sonra biitce dengesinde diizelme
gerceklesmeye baslamis ve 2019 yilinda 19 {lkenin ortalamast -%0,24 olarak
gergeklesmistir.

Tablo 9: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra
Biitge Dengesinin GSYIH'ya Oraniin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 1.62 1.73 1999 1
Liiksemburg 0.25 1.88 1999 1
Almanya 3.21 2.04 1999 !
Ispanya 1.90 4.15 1999 1
Fransa 111 1.55 1999 1
Irlanda 1.87 8.27 1999 1
Italya 2.26 0.90 1999 !
Hollanda 3.55 2.18 1999 !
Avusturya 1.66 1.48 1999 !
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Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmistir

APB iiyesi 19 iilkenin 1995 yili ile 2019 yili arasindaki biitce dengesinin GSYIH'ya
oraninin standart sapmasi1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara 9 iilkenin
biite dengesinin GSYIH'ya oraninin standart sapmas: yiikselirken, 10 iilkenin standart
sapmasi azalis gdstermistir. Biitge dengesinin GSYIH'ya oraninin standart sapmasi en

fazla azalan iilkeler arasinda Litvanya, Letonya ve Estonya yer almaktadir ve sirasiyla

%89, %77 ve %69 oraninda azalmstir.
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Grafik 7: Euro Bélgesi Cari Dengenin GSYIH'ya Oram

Kaynak: Eurostat (2021) verileri kullanilarak hazirlanmustir.
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1995 yil1 ile 2019 yili arasinda Euro bolgesindeki 19 iilkenin cari dengenin GSYIH’ya
oranini inceledigimizde; 1995 yilinda -%0,17 olarak gergeklesmesine karsin 2008 yilina
kadar genel olarak cari agigin arttig1 goriilmektedir. Fakat 2012 yilinda 19 tilkenin cari
denge ortalamasina baktigimizda; cari a¢igin azalarak %0,17 olarak gerceklestigi tespit
edilmistir. Bu tarihten sonra cari dengede diizelme gergeklesmeye baslamis ve 2019

yilinda 19 iilkenin ortalamasi %1,15 olarak gerceklesmistir.

Tablo 10: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra
Cari Dengesinin GSYIH'ya Oraninin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika - 1.44 1999

Liiksemburg 0.92 1.78 1999 1
Almanya 0.30 3.17 1999 1
Ispanya 0.45 4.14 1999 1
Fransa - 1.09 1999

Irlanda - 3.96 1999 -
Italya 0.50 1.91 1999 1
Hollanda - 1.83 1999

Avusturya 0.41 1.56 1999 1
Portekiz 1.60 5.04 1999 1
Finlandiya 0.70 3.54 1999 1
Yunanistan - 4.98 2001 -
Slovenya 1.35 3.91 2007 1
Giiney Kibris 3.01 3.98 2008 1
Malta 2.14 4.60 2008 1
Slovakya 2.19 2.28 2009 1
Estonya 5.15 1.25 2011 !
Letonya 7.79 4.67 2014 !
Litvanya 5.49 2.13 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmstir.

APB iiyesi 19 iilkenin 1995 y1l1 ile 2019 y1l1 arasindaki cari dengenin GSY1H'ya oraninin
standart sapmast miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara 11 {ilkenin cari

dengenin GSYIH'ya oraninin standart sapmasi yiikselirken, 3 iilkenin standart sapmasi
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azalis gdstermistir. Cari dengenin GSYIH'ya oraninin standart sapmasi azalan iilkeler
arasinda Estonya, Litvanya ve Letonya ve yer almaktadir ve sirastyla %76, %61 ve %40

oraninda cari dengenin GSY1H'ya oraninin standart sapmas1 azalmustir.
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Grafik 8: Euro Bolgesi 10 Yillik Tahvil Faizinin Yillik Ortalama Getirisi

Kaynak: Eurostat (2021) verileri kullanilarak hazirlanmistir.

APB’ne iiye olacak iilkelerin uzun vadeli faiz orani olarak kabul edilen 10 yillik tahvil
faizi oraninin, en disiik enflasyon oranina sahip 3 iilkenin uzun vadeli faiz oram
ortalamasindan %2 daha fazla olmamasi gerekmektedir. Bu yakinsama Kriterinin
degerlendirilmesinde, son 12 ayin ortalamasi alinarak uzun vadeli tahvillerin faiz orani
dikkate alinmaktadir. 1985 yil1 ile 2019 yil1 arasinda Euro bolgesindeki 19 iilkenin uzun
donemli faiz oranini inceledigimizde; 1985 yilinda %10,49 olarak ger¢eklesmesine karsin
stire¢ icerisinde diisiis egilimini siirdiirmiistiir. 2009 yilinda 19 {ilkenin faiz oran1 %5,21’e
yiikselmesine karsin bu tarihten sonra diismeye devam ederek 2019 yilinda 19 iilkenin

ortalamasi %0,51 olarak gergeklesmistir.

Tablo 11: Uye Ulkelerin Avrupa Para Birligine Girmeden Once ve Girdikten Sonra

Uzun Doénem Faiz Oraninin Standart Sapmasi

Ulkeler Euro’dan Once  Euro’dan Sonra  APB’ne Giris Yili  Degisim Yonii
Belgika 1.63 1.71 1999 1
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Liiksemburg 1.27 1.77 1999 )
Almanya 1.11 1.79 1999 1
Ispanya 2.73 1.54 1999 !
Fransa 1.79 1.65 1999 !
Irlanda 1.49 2.24 1999 0
Italya 2.57 1.29 1999 !
Hollanda 1.21 1.75 1999 1
Avusturya 1.04 1.75 1999 1
Portekiz 3.66 2.31 1999 !
Finlandiya 2.59 1.75 1999 !
Yunanistan 7.15 4.85 2001 !
Slovenya 2.08 1.99 2007 !
Giiney Kibris 1.16 1.79 2008 1
Malta - - 2008 -
Slovakya 1.48 1.79 2009 1
Estonya 2.80 2.00 2011 !
Letonya 2.72 0.98 2014 1
Litvanya 0.89 0.35 2015 !

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmustir.

APB iiyesi 19 iilkenin 1985 yiliile 2019 yil1 arasindaki uzun dénem faiz oraninin standart
sapmas1 miinferit olarak incelenmistir. Elde edilen sonuglara 8 iilkenin uzun dénemli faiz
oraninin standart sapmasi yiikselirken, 10 iilkenin standart sapmasi azalis gostermistir.
Uzun donemli faiz oraninin standart sapmasi azalan tilkeler arasinda Letonya, Litvanya
ve Italya yer almaktadir ve sirasiyla %64, %61 ve %50 oraninda standart sapma

azalmstir.
2.17. Her Parasal Birlik Refah Getirir Mi?

Para birligi kurmanin faydasini belirten literatiiriin yaninda ¢esitli nedenlerden dolay1 bu
durumun tiye tilkelerin aleyhine olacagini da belirten bir literatiir bulunmaktadir (Stiglitz,
2018). Bir grup iilkenin ortak bir para birimi ile refahi paylagmasi ve ekonomik
entegrasyonu saglamasi i¢in ne gerektigine dair genis bir ekonomi literatiirii vardir.
Iktisatcilar arasinda tek para biriminin islemesi igin iilkeler arasinda yeterli diizeyde bir

benzerlik bulunmasi gerektigine dair bir fikir birligi olugsmustur. APS’nin temelleri ii¢

81



umutla atilmistir: Birincisi, Avrupa'y1 daha da yakinlastiracak, Avrupa biitiinlesmesinin
bir sonraki adimi olacakti. ikinci olarak daha yakin ekonomik biitiinlesme daha hizli
ekonomik biiyiimeye yol acacakt1. Ugiincii olarak ise ekonomik biitiinlesme ile bunun

sonucunda elde edilecek daha fazla politik biitiinlesme Avrupa'y1 garanti altina alacakti.

Parasal birligim maliyetinin, faydasindan ¢ok daha fazla oldugunu iddia eden literatiiriin
goriislerini su sekilde ortaya koyabiliriz. APS tasarlanirken ideolojiden ve ¢ikarlardan
Oylesine etkilenmisti ki sadece refah1 saglayacagina dair ekonomik iddiasinda basarisiz
olmakla kalmadi, tilkeleri siyasi olarak daha yakin hale getirecek iken birbirlerine karsi
raksadi (Stiglitz, 2018). Baslica makro gostergelerin benzesmesi, cografi yakinlik ve
ulasgim hatta ve hatta toplumlarin sosyolojik agidan birbirine uyum saglamasi parasal
birlik ve ekonomik entegrasyon konusunda hayati 6neme sahiptir. Makro gostergeleri
yakinlastirmak siki ¢alisma ile miimkiin iken kimi zaman tek para birimi altinda toplanan
toplumlarin birbirleri hakkinda ne diislindiigii bu parasal birligin siirdiiriilebilir olup

olmadig1 konusunda fikir verebilir.

Ozellikle 2008 krizi sonrasi diinya ekonomileri derinden etkilenmis ve Avrupa da biiyiik
darbeler almistir. 2009 yilinda patlak veren Yunanistan borg krizi, diger iilkeler tarafindan
siki takip edilmis ve kurtarma paketleri ile bu kriz asilmaya ¢alisilmistir. Fakat ‘caliskan
kuzey’in’, ‘tembel giiney’ hakkindaki goriisleri haklilik kazanmis ve Yunan halki
yasadiklar1 keyifli hayatin bedelini ac1 bir sekilde 6demis ve 6detmistir. Her ne kadar
giiniimiizde APS devam etse de krizlere neden olan veya krizleri derinlestiren iilkelerin
ihra¢ edilmesi, parasal birligin biiylik bir yiikten kurtulacagi konusunda siddetli
tartismalar devam etmektedir. Uluslararas1 Para Fonu (IMF), AMB ve Avrupa
Komisyonu (AK) tigliisiinden olusan Troyka tarafindan hazirlanan kurtarma programlari
yardima karsilik fiilen kriz {ilkelerinin ekonomik O6zerkligin 6nemli unsurlarini
ortaklarina teslim etmelerini gerektiriyordu. Kriz iilkesine bor¢ para veriliyor ama buna

karsilik agir kosullar 6ne siiriilityordu.

Ortak para birimi kullanmaya dair iktisadi argiiman daha ¢ok islem maliyetlerinin ortadan
kaldirilmasi tizerine kurulmustur. Farkli para birimleri olan Avrupa iilkeleri, AB'nin
olusumuyla zaten onemli Olglide ekonomik biitiinlesme yasamislardi. Ortak para
biriminin bazi agilardan iiretimin bolge genelinde biitiinlesmesini bile engel olabilecegi

ortadayken mevcut miitevazi faydalar da reel doviz kurunda sapmalar nedeniyle ortaya
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¢ikan krizlerin maliyetleri arasinda ezilmis oluyordu. Borg krizleri genellikle kendi para
biriminden bor¢lanan iilkelerde goriilmez kendi paralarindan daha ¢ok basarak en azindan
verdikleri sozleri tutabilirler. ABD basit¢ce borglandigi parayir basabildigi i¢in asla
Yunanistan tarzi bir kriz yasamayacaktir. Ayrica para basma yetkisi olmayan Yunanistan
gibi birlik iilkeleri krizlere karsi genisletici para politikasini para basarak

saglayamayacaklardir.

Euro Bolgesi'nin tesis edilmesiyle sermayenin serbest hareketi baz1 durumlardan birlik
iilkelerini ekonomik anlamda destekleyecekken aleyhte bir etki gosterdigi de
goriilmiistiir. Sermaye hareketlerinin iiretim ve istihdam arttirici etkisi bir yana Ispanya
gibi iilkelerde gayrimenkul balonlarina sebebiyet verdi. Ciinkii bu bolgeye akan sermaye
gayrimenkul piyasasini sisirerek balon olusturdu. Bu durum fiyatlarda ve cari agikta
stirdiiriilebilir olmayan yukar1 yonlii baskilar olusturdu. Ekonomileri daha verimli hale
getirmek i¢in kullanilmasi gereken paralar bunun yerine tliketimin ve gayrimenkul
balonlarinin Ispanya ve irlanda da oldugu gibi veya kamu agiklarinin Yunanistan'da

oldugu gibi finansmanl1 harcandi.

Vasifli emegin vasifsiz emekten daha hareketli olmasi entegrasyon saglayan tilkeler igin
rraksama ve esitsizlige neden olan bir itici giic olusturur. is¢i hareketlerinin serbest
olmasi, daha gelismis iilkelere vasifli is¢ilerin taginmasina sebebiyet verdiginden is¢i
kaybeden iilkeler insan kaynagi ag¢isindan biiyiik darbe almaktadir. Ortak para birimi
kullanan iilkeler birbirlerine yeterince benziyorlarsa; ayni soklara karsi korunakli olurlar.
Diyelim ki tirettikleri iiriinlere yonelik Cin'den gelen talebin artmasi veya azalmasi
hepsini birden etkiler. Ayn1 sekilde bir iilke i¢in uygun olan tepkilerde hepsi i¢in uygun
olur. Boyle bir durumda para birligi kurmanin maliyeti diisiik olabilir. Biitiin bunlar1
diisiindiigiimiiz zaman Avrupa iilkelerinin kolayca ortak bir para birimi kullanamayacak

denli cesitli yapida oldugu ortadadir.

APB ideolojiden ve ¢ikarlardan Gylesine etkilenmistir ki sadece refahi saglayacagina dair
ekonomik iddiasinda yeterince basarili olamamus, lilkelerin siyasal olarak daha yakin hale
getirme iddiasim da gergeklestirememistir. Avrupa’nin Euro ile ortak para birimine
gecmesi liye lilkeler arasindaki esitsizligi daha da derinlestirdi. Zayif iilkelerin daha zay1f,
giilii iilkelerin daha gii¢lii hale gelmesine neden oldu. Ornegin Almanya’nmin GSYH

2007’de Yunanistan’in 10.4 kati1 iken, 2015’te 15 katina yiikseldi (Stiglitz, 2018).
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Euro siyasi bir projeydi, ama siyasal uyum Euro’yu basarili kilma noktasinda ekonomik
kurumlari olusturabilecek kadar giiglii degildi. Ozellikle egemen iilkelerden AB’ye yetki
devri nosyonu konusundaki siyasi tutum buna 6rnektir. Bunun ekonomik bagimsizlarini
ne derecede ortadan kaldiracagim kriz ¢iktiktan sonra fark ettiler. Ornegin herhangi bir
kayda deger yeni yardim programi Alman Parlamentosu’nun onayindan ge¢mek
zorundaydi. Alman Parlamentosu ise yeni programlar1 ancak bor¢lu iilkeye dayatilacak

yeterli kosul olmasi halinde onaylayacagi anlagilmistir (Stiglitz, 2018).

Avrupa parasal birligine yoneltilenden elestirilerden en 6nemlisi kurtarma programlari ile
ilgili oldugu sdylenebilir. Troyka olarak ifade edilen yap1; Portekiz, Yunanistan, ispanya
ve daha sonra Kibris’in i¢ine diistiigli krizden kurtulabilmeleri i¢in yardim programlari
baslatmistir. Tasarlanan bu programlarda, verilen yardima karsilik ekonomik
ozgiirliiklerinin bir kismini ‘ortaklarina’ teslim etmeleri gerekmekteydi. Bu programlar
ile hedeflenen basar1 tam olarak saglandigi sdylenemez. Ornegin kriz ortaya ¢iktiginda
Yunanistan kendi ulusal parasina sahip olsaydi parasini devaliie edebilirdi. Nerede tatil
yapacaklarin karar vermek isteyen turistler Yunanistan’t bu durumda daha ucuz bulacak
ve bu iilkeye doviz tasiyacaklardi. Dolayisiyla geliri artan Yunanistan daha hizh

toparlanabilecekti.

APS’nin temelleri ii¢ ana hedefle atilmistir. Bunlar; Avrupa’y1 daha da yakinlastiracak ve
Avrupa’nin bir sonraki asamasi olacak, daha yakin ekonomik biitiinlesme daha hizli
ekonomik biiyliimeye yol acacak ve son olarak ekonomik biitlinlesmenin arttirilmasi

neticesinde politik biitiinlesme ve bariscil bir Avrupa garanti altina alinacaktir.

Para birligini kurulmasi bir¢ok riski ortadan kaldiracagindan firmalarin farkl iilkelerde
iiretim yapmaya istekli olmasi beklenmekteydi. Fakat firmalar farkli iilkelere liretim
kaydirmak yerine, iiretim merkezleri belirli iilkelere yogunlagmistir. Ortak para birligini
tesvik eden dnemli unsurlardan olan iglem maliyetleri AB 6zelinde kayda deger bir fayda
saglayamadigi goriilmektedir. Ciinkii AB ile zaten 6nemli 6l¢lide ekonomik biitiinlesmeyi
gerceklestirmiglerdir. Ortak para birligine gecilmesi ile elde edilmesi beklenen faydalar,

reel doviz kurundaki sapmalar ortaya ¢iktikca maliyetler altinda ezilmisti.

Iki veya daha fazla iilke parasal birlige gectigi zaman her biri para politikasi araglarmin
denetimden feragat etmis olur. Ayni para birimini kullandiklari i¢in birbirleri arasinda

doviz kuru diye bir sey de olmaz. Dolayistyla kuru ayarlayarak kendi mallarin1 daha ucuz
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hale getirmek i¢in kuru ucuz veya pahali hale getirebilme yollar1 yoktur. Faiz oranindaki
ve doviz kurundaki ayarlamalar ekonomilerin tam istthdami saglamak i¢in kullandiklar1
en onemli vasitalar arasinda oldugundan, Euro’nun olusturulmasi bunu saglayacak en

Oonemli araglardan ikisini ortadan kaldirmistir.

Ortak para birimi kullanmak ihracati ve ithalati1 ayarlamak i¢in déviz kurunu kullanma
imkanin1 ortadan kaldirmaktadir. Ornegin Yunanistan ihra¢ ettiginden fazla ithalat
yaptiysa bu dengesizlik para biriminin degeri diistiriilerek diizeltilebilir. Bu durumda
ithracat daha cazip hale gelecek ve dengesizlik ortadan kalkacaktir. Sabit doviz kurlarinda
ise bu imkan yoktur. Ithalattaki fazlalik bir sekilde finanse edilmesi gerekmektedir.
Ticaret agig1 veren iilkeler ihtiyaclari olan finansmani bulamamalar1 halinde kriz

yasamalart muhtemeldir.

Ortak faiz oram1 ve doviz kuru konusundaki sorun bellidir. Farkli iilkelerin farkli
makroekonomik durumlari farkli faiz oranlari, farkli maliye politikasi ve farkli doviz
kurunu gerektirmektedir. Eger bu imkan iilkelerinden ellerinden alinirsa tiye iilkeler
karsilastiklar1 krizlerden her ne kadar beraber etkilense de bir béliimii bu durumda daha

fazla etkilenecegi asikardir.

Doviz kurunu diger iilkelerinkine sabitlemeye calisan iilkeler, olumsuz bir sok
ugradiklarinda tam istihdama geri donecek araclari olmadigi i¢in uzun siireli issizlik
donemleriyle karsilagsmakla kalmaz krizlere de yatkin hale gelirler. Borg krizleri
genellikle kendi para biriminden borglanan iilkelerde 6riilmez. Kendi paralarindan daha
cok basarak en azindan borg¢larin1 6deyebilirler. ABD basitce borglandigi parayi

basabildigi i¢in Yunanistan tarzi bir borg krizi ile karsilasmayacaktir.

APB’nin kurucular1 gesitlilik barindiran bir {ilke grubu igin tek para biriminin
stirdiiriilebilmesinin kolay olmadiginin farkindaydilar. Formiile ettikleri yakinsama
kriterleri, kamu mali agiklarinmi ve borglarini sinirlayarak birlige bagli {iye iilkelerin tam
istihdama ulasmasini ¢ok daha zorlastirdilar. Bu kisitlamalara ticaret agigini sinirlayan
uygulamalar da eklendi. Ongoriilebilir  krizler Euro’nun ortak para olarak
uygulanmasindan yalnizca 10 sene sonra ortaya c¢ikti. Euro bdolgesinde sermaye
hareketlerinin serbest olmasi yani ekonominin daha verimli hale getirilmesi igin
kullanilacak sermaye basta Ispanya ve Irlanda’da emlak balonlarina, Yunanistan’da ise

kamu aciklarinin finansmanina harcanmistir. Fiyatlarda cari acikta siirdiiriilebilir
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olmayan yukar1 yonlii baskilar yarattilar. Ispanya, Yunanistan ve diger kriz iilkelerindeki
kurtarmalar, kriz iilkelerini bu refaha kavusturmaktan daha ¢ok bu iilkelere bor¢ vermis
Avrupa bankalarint korumayi amagladi. Kriz iilkelerinin ge¢im ve refahmi temin

etmekten ¢cok Euro’yu kurtarma amacli oldugu goriilmektedir.

2010 yilinda ortaya ¢ikan Euro Bolgesi’ndeki borg krizini tetikleyen Yunanistan olmustu.
Yunanistan’in iizerine yiiklenen biiylik mali sorumluluklarin biiyiikligii iktisatcilar ve
siyasetgileri bu sorundan kurtulmak icin Grexit yani parasal birlik disina ¢ikarilmasi
onerildi. Fakat Maastricht Anlagmasi’nda iiye iilkelerin birlikten hangi sartlar altinda ve
nasil ¢ikacagina dair bir yonerge bulunmamaktadir. Buradan da anlagilmaktadir ki
“miilkemmel bir parasal” birlik tasarlanmasi, gelecek donemlerde karsilagilacak
beklenmedik krizlerle beraber bu parasal birligin siirdiiriilebilirligini garanti altina

almamaktadir (De Grauwe, 2017).
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BOLUM 3: iSLAM ULKELERi ARASINDA PARA BiRLIiGIi

Islam’1n teblig edilmesinden dnce ve Asr-1 Saadet déneminde kullanilan geger para altin
ve giimiistii. Islam devletinin tesekkiil etmesinden sonra yine para olarak altin ve giimiis
kullanilmig, paralarin her zaman has haliyle, magsus edilmeden kullanilmasi
benimsenmistir. Fakat ilerleyen yiizyillarda basta savaslar, kitllk ve ekonomik
sebeplerden dolay1r magsus paralar ve felsler de ortaya ¢ikmistir. Miisliimanlar 1000
yildan fazladir bizatihi degere sahip altin ve glimiisii para olarak kullandiktan sonra, diger
devletler gibi I. Diinya Savasindan sonra tedrici olarak kagit para sistemine gegmislerdir.
Bu gecis siirecinden sonra artik paralarin degerini kendi darp edildikleri maden hashiginda
degil, devletlerin giivencesiyle belirlenir olmustur. Yani devletler altin ve giimiiste
yapamadiklar1 simyay1, kagit paralarin kullanilmaya baslamasiyla beraber bu kabiliyeti
elde etmis oldular. Fakat bu yetenegi kullanmamalar1 paranin degerini koruman i¢in en

onemli faktor olacaktir.

Paranin kendine has degerinden koparilmasi; somiirgeci devletlerin lehine sonug¢lanan bir
stire¢ olmustur. Ciinkii ylizyillardir somiirdiikleri bagka iilkelerin servetleri, bu iilkelerin
giiclenmesine olanak saglamistir. Ekonomik, siyasi ve askeri gliclenen bu iilkeler i¢in en
bariz 6rnek ABD ve para birimi olan dolardir. Il. Diinya Savasindan sonra savasa katilan
iilkelerin ekonomileri derinden etkilenmis, hatta ¢cokmiistiir. Savastan sonra diinyadaki
temel amaclardan bir tanesi iilke ekonomilerinin yeniden insa edilebilmesi ve bu siire¢
icerisinde ekonomiler arasinda ticaretin serbestlestirilmesi oldugundan, 1944 yilinda
imzalanan Bretton Woods Antlagsmasi ile sabit doviz kurlar1 hayatimiza girmistir. Bu
sisteme gore tiim doviz kurlart ABD dolarina, ABD dolarini da altina baglanmustir. Dolar,
altina doniisebilen tek para birimi olarak kabul edilmis ve 1 ons altin 35 dolar olacak
sekilde ayarlama yapilmistir. ABD dis talep oldugunda dolar1 bu tutar karsiliginda altina
cevirmeyi kabul etmistir. Diger taraf {ilkeler de para birimlerinin degerini dolara gore

belirlemekteydi.

Bretton Woods para sistemi siirdiiriilebilir olmamis ve 1971 yilinda dolarin altina karsi
konvertibilitesi iptal edilerek sistem sonlandirilmistir. Sistemin ¢dkmesinin en onemli
nedeni ABD’nin dolara kars1 teslim edecegi altin taahhiidiinii yerine getirememesidir.
Yaptiklar1 ihracat nedeniyle elinde dolar tutan devletler ve kisiler ABD’den dolarlarin

altina ¢evirmek icin talepte bulunmuslar, ancak ABD her dolar getirene altin verme
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taahhiidiinii ancak 1971 yilina kadar yerine getirebilmistir. Donemin biiylik basarisi olan
Bretton Woods para sistemi uzun siire direnememis ve yaklasik 30 y1l sonra bu sistemden
vazgecilmistir. Bundan sonraki siirecte paralar tamamen itibari bir degere gore ihrag

edilmis ve giiniimiizdeki para sistemi olusmustur.

Miisliimanlar rezerv ve hakim para sistemi olan dolar ve digerlerine kars1 zor durumda
kalmakta hatta bu paralarin hakim sistemde en nemli role sahip olmas1 Islam iilkelerinde
doviz krizlerine sebebiyet vermektedir. Islam iilkelerinin sahip oldugu bu dezavantajh
durumun temel sebebi uluslararasi ticaret ve bor¢glanmanin tamamen dolar iizerinden
gerceklestirilmesidir. Basta petrol olmak iizere islam iilkelerinin sahip oldugu dogal
kaynaklarin hepsi dolar iizerinden fiyatlanmaktadir. Bu durum ihrag iilkeleri i¢in avantaj

gibi goziikse de diger Islam iilkeleri ekonomileri agisindan bozulmalara sebep olmaktadir.

Bretton Woods sisteminin yikilmasindan bu yana Diinya ekonomisi i¢in Onemli
gelismelerden olan APS, Islam iilkelerine yol gosterebilecek &nemli bir tecriibedir.
Parasal birlik, ekonomik bakimdan, AB’nin entegrasyon siirecinin en énemli asamasidir.
Avrupa Siyasal Birligi’nin yiirimesi, Amerika ve Japonya gibi giiclii ekonomilerle
rekabet edebilmesinin tek yolu parasal birlik kurulmasi olarak goriilmekteydi. Parasal
birlik ayn1 zamanda, {iye devletlerin ulusal nitelik tasiyan para politikalarini ortak bir {ist

kuruma devretmeleri; parasal bagimsizliktan feragat etmeleri anlamina da gelmektedir.

Bretton Woods sisteminin yikilmasi ile doviz kurlarinda siirekli dalgalanma yasanmasina
neden olmustur. Bunun sonucunda 6demeler bilangosu agiklari, enflasyon, uzun vadede
biliyiime sorunlari ortaya ¢ikmistir. Bu sorunlar1 bertaraf etmenin yolu OPS olusturmaktir.
Ulke ekonomileri birbirine benzer yap1 arz ettikleri takdirde, ortaya ¢ikacak dissal bir sok,
kurlar vasitasi ile biitlin bir bolgeyi etkileyecektir. Bu konuda Asya Krizi 6rnek
gosterilebilir. Parasal birlik ile ortaya ¢ikan digsal soklar bertaraf edilecek, verimliligin

artmast ile bliylime saglanacak ve uzun donemde issizlik azalacaktir.

Parasal birligin ve buna dayali entegrasyon calismalarmin Islam iilkeleri icin de
yapilmasi, bu ekonomiler agisindan elzem hale gelmistir. Halkinin ¢gogu Miisliiman olan
iilkeler arasinda is birliginin ¢esitli yonden gelistirilmesi bu iilkeler tarafindan ulasilmak
istenen amaclardandir. Bat1 diinyasi, Islam iilkelerini askeri, kiiltiirel, sosyal ve ekonomik
alanlarda maglup ettikten sonra emperyalist emelleri i¢in somiirgelestirmistir. 1. Diinya

Savasi sirasinda siyasi dzgiirliigiine sahip Islam iilkesi sayis1 birkag taneyken, kisa bir
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sire sonra Islam fiilkeleri siyasi bagimsizlarini elde etmeye baslanustir. Siyasi
bagimsizligini kazanan Islami iilkeleri, sémiirgeci batil giiglerce dyle organize edilmistir
ki; kiiltiirti, dini ve dili benzer olmasina ragmen farkli fiziki sinirlar olan kiigiik devletler
haline getirilerek 6zellikle ekonomik anlamda bat1 hegemonyasinin devami saglanmaya

calisiimistir (Kureysi, 1983).

AB’nin kendi parasal sistemini olusturmasi ve bunda basarili olmasi islam iilkelerinin
mevcut para sistemine kars: alternatif olarak yeni bir para sistemi gelistirmesi hususunda

cesitli calismalar yapmasina zemin hazirlamistir.
3.1.Islam Ulkelerinin Ekonomik ve Siyasi Birligi

19. yiizyilda Islam iilkelerinin gogu Bati iilkelerinin sémiirgesi altina girmistir. I. Diinya
Savasi’ndan sonra, 3 Mart 1924 tarihinde alinan kararla Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi
tarafindan, Osmanli Imparatorlugu’nun uhdesinde bulunan halifelik kaldirilmistir. Bunun
sonucunda Islam iilkeleri ve Miisliiman toplumlar1 bir arada tutacak, maddi ve manevi

birliktelige vesile olacak bir kurum kalmamustir (Dursun, 2001).

I1. Diinya Savas1 sonrasinda uluslararasi drgiitlenmeler dikkat cekmistir. Ozgiirliiklerine
kavusan bu yeni ulus devletler sosyal, siyasal ve ekonomik problemlerini ¢6zebilmek i¢in
cesitli Orgiitler altinda organize olmaya, is birligi ve dayamisma saglamanin

zorunlulugunu hissetmislerdir (Dursun, 2001).

Bu orgiitlenme fikri ve halifelik kurumunun tartisilmasi icin Mayis 1926 yilinda Misir’da
diizenlenen Kahire Islam Kongresi’ne cesitli Islam iilkelerinden temsilciler katilmustir.
1926’ nin haziran ayinda Mekke’de toplanan ikinci kongrede ise Mii’temerii’l-dlemi’l-
Islami adinda bir orgiitlenmenin tesis edilmesi ve her yil hac sirasinda bu iilkelerin
temsilcilerinin katildig1 bir toplant1 yapilmasina karar verilmistir. Karar alinan toplantilar
diizenli bir sekilde gerceklestirilememis ve bir sonrasi toplanti ancak 1931 yilinda

Kudiis’te gerceklestirilebilmistir (Dursun, 2001).

Miisliiman toplumlar1 bir orgiit altinda birlestirecek bir konferans fikri ilk defa Nijerya
Bagbakant Ahmed Bello tarafindan 1965 yilinda Mekke’de diizenlenen Réabitatii’l-
alemi’l-Islami toplantisinda dile getirilmistir. Bu fikir Suudi Arabistan Krali Faysal ile
Fas Krali II. Hasan tarafindan da desteklemislerdir. Kral Faysal, bu oneriyi uluslararasi

alanda Islam diinyasmin etkinligini arttirmak amaciyla “Islam Birligi” teziyle birlikte ele
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alarak Miisliiman liderlerle g¢esitli istisarelerde bulunmustur (Dursun, 2001). Bu
toplantilarin neticesinde somut bir Orgiitlenme ortaya ¢ikmasa da Mescid-i Aksd’nin
isgalciler tarafindan yakilmasi islam Isbirligi Teskilat: (IIT) nin temellerinin atilmasia

neden olmustur.
3.2.Islam Tsbirligi Teskilati (IiT)

Israil’in isgali ettigi Kudiis’te bulunan Mescid-i Aksa, 21 Agustos 1969 tarihinde bir
Yahudi tarafindan kundaklanmis, bolgedeki gergin durum daha da sertleserek biiyiik bir

infiale sebep olmus, isgalci Israil aleyhine gsterilerin diizenlenmistir.

Urdiin Krali Hiiseyin Arap Birligi’ni olagan iistii toplantiya cagirarak, 25 Agustos
1969°da Kahire’de toplanan 14 Arap {ilkesinin Disisleri bakanlari, yasanan olaylar
karsisinda somut adimlar atmak, Islam diinyasinda yeni bir manevi toparlanmaya ve
Miisliimanlarm birligini temin amaciyla diger Islam iilkeleri liderlerinin de katilacaklari

bir Islam zirvesinin toplanmasini kararlastirmuglardir (Dursun, 2001).

22-25 Eyliil 1969 tarihinde gerceklestirilen Rabat Zirvesi’nde alinan karara binaen 23-25
Mart 1970 tarihinde Cidde’de toplanan Disisleri bakanlari, Islam iilkeleri arasinda
iletisimin kurulmas1 ve faaliyetlerin koordine edilmesi i¢in Kudiis 6zgiirliigiine
kavusuncaya dek merkezi Cidde’de bulunacak Islam Konferans1 Teskilat1 drgiitiiniin

kurulmasina karar vermislerdir.

[T nin temel kurulus amaclar1 su sekilde siralanabilir:

e Uye olan Islam iilkeleri arasindaki is birligini gelistirmek,

e Ekonomik, sosyal, kiiltiirel ve bilimsel alanlarda dayanisma saglamak,

e Irkeiligin, esitsizligin ve somiirgeciligin her ¢esidine kars1 koymak,

e Uluslararasi barisa katki saglamak i¢in gerekli adimlar1 atmak,

e Kutsal yerlerin korunmast i¢in ¢aba sarf etmek,

e Isgal altindaki Filistin halkinin miicadelesine destek olmak ve onlara yardim etmek,

e  Zuliim altindaki Miisliiman toplumlarin bagimsizliklarini elde etmeleri i¢in yapmis

olduklar1 miicadeleleri desteklemektir.

90



Uluslararasi alanda Islam iilkelerini en genis katilimli sekilde temsil eden orgiit {iT dir.
57 tiyesi bulunmasina kargin Suriye’nin iiyeligi 2012 yilinda askiya alinmistir. Buna ek
olarak Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Bosna-Hersek, Orta Afrika Cumhuriyeti, Rusya

ve Tayland gozlemci iiye statiisiine sahiptir.

[iT’na bagh cesitli alanlarda faaliyet gostermek iizere bagh kuruluslar bulunmaktadir.
Bunlardan ekonomi ve ticaret ile ilgili olanlar1 islam Kalkinma Bankas1 (IKB), islam
Isbirligi Teskilati Ekonomik ve Ticari Isbirligi Daimi Komitesi (ISEDAK) ve Islam
Ulkeleri Istatistik, Ekonomik ve Sosyal Arastirma ve Egitim Merkezi (SESRIC)’dir.

Islam Kalkinma Bankasi (Islamic Development Bank [IDB]), 1T ye iiye iilkelerin ve
diger Miisliiman aznliklarin sosyo-ekonomik kalkinmasmi Islami yontemlerle
desteklemek icin 1973 yilinda kurulmus uluslararas bir finans kurulusudur. IiT iiyeleri,
belirlenen sartlar1 ve sermaye katkisini kabul etmek sartiyla bu bankaya iiye olabilirler

(Ozal, 2001).

1981 yilinda Suudi Arabistan’da diizenlenen III. Islam Zirve Konferansi’nda kurulan
ISEDAK, Miisliimanlarin karsilastiklar1 ekonomik problemlerin iistesinden gelmek ve
[iT’na iiye iilkelerin kalkinmasima katki saglamak {izere kurulmustur. ISEDAK, ayni
zamanda lye iilkelerin ticari iliskilerini arttirmak, refahini ytikseltmek i¢in program ve

projeler hazirlamak ve oneriler sunmaktadir (ISEDAK, 2021).

[iT’na bagl bir kurulus olarak 1977 yilinda kurulan SESRIC iiye iilkelerin sosyo-
ekonomik istatistiklerini yine IIT’na iiye iilkelerin kullanmas1 icin toplanmasin,
derlenmesini, diizenlenmesini ve yayinlanmasim saglar. Uye iilkeler arasindaki is
birliklerinin gelistirilmesi i¢in tilkelerin sosyal ve ekonomik gelismelerini takip ederek,

degerlendirilmesi ve raporlanmasi gibi ¢alismalarda bulunmaktadir (SESRIC, 2021).

Amin, Hamidb ve Saadc (2011) yapmis oldugu calismada, IiT iiyesi basta Malezya olmak
iizere Misir, Urdiin, Umman, Suudi Arabistan ve Suriye'nin IIT ici ticari faaliyetlerini
istatistiksel analizler yardimiyla 1990 ve 2005 yillarinda incelemistir. Elde edilen
sonuglara baktigimizda sadece Urdiin'iin ihracatinin %26.91'ni IiT ici ticarette yer aldig
goriilmektedir. Urdiin disindaki tiim iilkelerin verileri, Islami ortak Pazar kurulmasinda
cesaret verici goriilmemistir. Ozellikle Suudi Arabistan i¢in son derece yogun bir ihracata
sahip olmas: fakat ihracatinin petrol ve tiirevleri olmak iizere kisith maddede yogunlastigi

¢ok dar ihracat tabanini teyit etmektedir. IIT iilkeleri i¢in Islami Ortak Pazar kurulmasina
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kendilerini hazirlamak i¢in ciddi bir ¢aba sarf etmek zorunda olduklarini gostermektedir.
IIT iilkeleri arasinda daha yiiksek ticaret hacmini saglamak icin iiyelerin teknoloji yogun

sektorlerde avantaj kazanmalar1 gerekmektedir.

IiT iilkelerinin bir topluluk olarak ekonomik biiyiimesi ve basaris1, biiyiik dl¢iide birkac
iilkenin egemenligi altindadir. Yalmzca 10 iilke, IIT toplam iiretim ve ihracatinin
%40’ mdan fazlasim saglamaktadir. Bu durum, IIT toplulugu igindeki biiyiik gelir
farkliliklar1 ile zengin ve fakir iilkeler arasindaki derin ugurumu yansitmakta ve 6zellikle
IiT igi ticaretin ve yatiimlarin gelistirilmesi konusunda is birligini gelistirme cabalari

icin bir engel olusturmaktadir

Ayrica, IIT iiyesi 57 iilkeden 22’si az gelismis iilke grubunda yer almaktadir ve bu
iilkelerin neredeyse tamaminin bilyiime ve gelismeleri birkag temel tarimsal iirlin tiretimi
ve ihracatina baghdir. Bu iilkeler, dis ticaret uygulamalarinda cesitli zorluklarla bas etmek
durumundadirlar. Bunlarin basinda dis bor¢ sorunu, temel hammadde fiyatlarindaki
istikrarsizliklar, doviz kontrolii, mal stoklari, kredi saglamada pazarlik giiclerinin
yetersizligi, yeni pazarlara girmedeki zorluklar, c¢esitli iilkeler tarafindan uygulanan
koruma oOnlemleri, atil kapasiteler ve uluslararasi kuruluslar tarafindan uygulanan

kisitlayici programlar1 gibi sorunlar yer almaktadir.

Hassan (2002)’in calismasinda; IiT iiyelerinin ticari faaliyetlerini Gravity model
kullanarak incelemistir. IIT {iyeleri arasindaki cesitli entegrasyon planlarinin tarihi
deneyimi, bu iilkelerin entegrasyon projeleri ile ilgili karsilastiklar1 kavramsal ve pratik

zorluklarin gergekten 6nemli oldugunu gostermistir.

IiT iilkeleri, birincil iiriinlerin fiireticisidirler; bu iiriinler madenler veya tarimsal
iirtinlerdir. Bu yap1 nedeniyle dis ticaret, birkag istisna disinda, hammadde ihracati ve
imalat {iriin ithalat: ile karakterize edilmektedir. Dolayisiyla IiT iilkelerinin dis ticaret
ortaklar1 cogunlukla gelismis iilkelerdir. Eger IiT iilkeleri entegrasyonla beraber teknoloji
yogun, nihai liriinler iiretemezlerse igerisinden ¢ikilamayacak bir dongiide yani faydasiz

bir ekonomik entegrasyon kurmaktan Steye gidemeyeceklerdir.

APB dikkate alinarak 1IT’nin Optimum Para Sahasi1 (OPS) teorisine gore degerlendiren
calismalar yapilmistir (Basher, 2015; Benbouziane ve Benamar, 2010; Cham, 2020). APB
bir gosterge kabul edilerek IiT iiye iilkelerinin para birligine gegmesi halinde cesitli

makro ekonomik degiskenlere etkisi Cham (2020) tarafindan arastirilmistir. Bu tilkelerin
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cografi konumlari, petrol ve dogalgaz kaynaklarma sahip olmalar1 ve ulusal paralarini
dolara sabitleyerek belirli bir parasal istikrar saglamalar1t OPS ¢ercevesinde incelenmesini
saglamaktadir. Ayrica calismada IIT iiyeleri ile APS iiyeleri arasinda c¢ok biiyiik
farkliliklar olsa da Euro yakinsama kriterleri dogrudan IIT iiyeleri iizerinde sinanmustir.
Yazarm elde ettigi sonuglara gore enflasyon, faiz ve mali gostergelere gore IIT iiyeleri
APS’nin belirlemis oldugu yakinsama kriterlerini saglamakta ve Euro para sistemine
girmek icin gerekli sartlar1 saglamaktadir. IiT igindeki isgiicii hareketliligi, insanlarmn
serbest dolasiminin olmamasi nedeniyle smirlidir. Tiim IIT iiye iilkeleri resmi dil olarak
Arapca konusmalarina ragmen, bolge i¢cinde sinirli isgiicii hareketi vardir. Sonug olarak,
1s arayanlar is firsatlarini aramak i¢in etkilenen bir bélgeden daha az etkilenen bir bolgeye
kolayca gidemezler. Bagka bir iilkeye tasinma durumunda ¢alisma izni alma ihtiyaci, go¢
etmeyi ve uyum saglamay1 zorlastirmaktadir. Buna karsin T iiye iilkeleri petrol ve dogal
gaza bagimli olmalar1 nedeniyle talep ve fiyat degisimlerine bagl olarak dis soklarla karsi
karsiyadirlar. Bunun oOniine gecilebilmesi i¢in iilkelerin orta vadede gelir kaynaklarini
cesitlendirme planlar1 bulunmaktadir. Basta turizm olmak {izere pek c¢ok sektér bu
soklarin olusturacagi yikici etkiyi azaltmak icin ¢alismalar yapmaktadirlar. Buna 6rnek
olarak Suudi Arabistan’in 2030 vizyon programi ¢ercevesinde petrol disi1 sanayi tiretimini

arttirmak ve gelir kaynaklarinim c¢esitlendirmesi 6rnek olarak verilebilir.

IiT iilkelerini OPS gergevesinde inceleyen bir diger calisma da Benbouziane ve Benamar
(2010) tarafindan hazirlanmistir. Elde edilen sonuglara gore IiT iilkeleri karsilastiklar:
soklara gore siniflandirildiginda iki alt gruba ayrilmaktadir. Bu gruplardan ilki BAE,
Umman ve Bahreyn'den, ikincisi ise Suudi Arabistan, Katar ve Kuveyt'ten olusmaktadir.
Bu sonuca gore IiT iiyelerinin OPS ¢ercevesinde bir parasal birlik kurmaktan uzaktir.
Boyle bir birligin basarisi, ticarete ve dis yatirimlara engel olarak goriilen yerel ve iilkeler
aras1 carpikliklarin giderilmesi, makroekonomik istikrar1 saglayan ulusal politikalarin
koordinasyonu, bolgesel entegrasyonun derinlesmesi gibi bircok Onlemin alinmasina

baghdir.

[iT diinyada Miisliimanlar1 temsil eden en dnemli ve kapsayici uluslararasi orgiit
olmasina karsin; Islam iilkeleri arasinda ekonomik, siyasi ve kiiltiirel igbirlikleri saglamak
amactyla bolgesel orgiitlerde kurulmustur. Bunlardan en 6nemlileri; Korfez Isbirligi
Konseyi (KIK), Ekonomik Isbirligi Teskilat1 (EIT), Bati Afrika Devletleri Ekonomik
Toplulugu (ECOWAS) ve Arap Devletleri Ligi (AL)’dir.
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3.3.  Arap Devletleri Ligi (AL)

Arap Devletleri Ligi (Arapgast Camiatii’d-diiveli’l-Arabiyye, Ingilizcesi Arab League)
ozgiirliiklerini yeni elde eden kurucu iiyelerin; Ingiltere, Italya ve Fransa gibi emperyalist
devletlerin somiirgeci faaliyetlerini siirdiirmeleri nedeniyle ozgiirlikklerini korumak,
siyasi, askeri, ekonomik ve sosyal alanlarda is birligi yapmak amaciyla 1945 yilinda
Misir’da kurulmugstur. Alinan ortak savunma antlagmasina gore, AL’ye {iye herhangi bir
ilkenin unsurlarma yapilan saldiri, diger iilkeler tarafindan kendilerine yapilmis gibi
kabul edilerek diger lilkenin desteklenmesini kabul edilmistir. Giiniimiizde 22 {ilke liye

ve 6 iilke ise gdzlemci statiisiine sahiptir (Ihsanoglu, 1991).
3.4.  Ekonomik Isbirligi Teskilat (EiT)

Uye devletlerin ekonomik kalkinmalarma katki saglamak, bdlge igerisindeki ticareti
kolaylastirmak ve EIT bolgesinin kiiresel pazarla entegrasyonunu saglamak iizere 1985
yilinda Tiirkiye, Iran ve Pakistan’in kurucu olarak yer aldig1 EIT kurulmustur. Kuzey
Kibris Tiirk Cumhuriyeti gzlemci statiisiinde, Afganistan, Azerbaycan, Iran, Kazakistan,
Kirgizistan, Ozbekistan, Pakistan, Tacikistan, Tiirkiye ve Tiirkmenistan olmak {izere on
iiyesi bulunmaktadir. EIT Sekretaryas1 Tahran’da bulunmaktadir. Bir Genel Sekreter ve
¢ Genel Sekreter Yardimcist olmak tiizere yaklasik 60 kisiden olusmaktadir (T.C.
Disisleri Bakanligi, 2021a).

3.5. Bat1 Afrika Devletleri Ekonomik Toplulugu (ECOWAS)

ECOWAS; iiye olan iilkelerin refahini yiikseltmek, siirdiiriilebilir ekonomik gelisme ve
kalkinma saglamak, iiye devletler arasinda is birligini ve entegrasyonu saglamak ve
ithalatta ortak giimriik tarifesi, ortak pazar ve parasal birlige sahip bir ekonomik ve siyasi
birlik tesis etmek amaciyla 1975 yilinda kurulmustur. Benin, Burkina Faso, Fildisi Sahili,
Gambiya, Gana, Gine, Gine Bissau, Liberya, Mali, Nijer, Nijerya, Senegal, Sierra Leone,
Togo ve Yesil Burun Adalar1 (Cape Verde) ECOWAS iiyeleri arasindadir. Bu birligin
sahip oldugu cografi alan 6,1 milyon km? ve temsil ettigi niifus 300 milyonu bulmaktadir

(T.C. Dsisleri Bakanligi, 2021b).

94



3.6.Korfez Isbirligi Konseyi (KIiK)

Korfez Arap Ulkeleri Isbirligi Konseyi, ortak tarihi, cografi, kiiltiirel, dini ve sosyal
ozelliklere sahip olan iilkeler arasinda is birligini gelistirmek ve bdlgenin giivenligini
saglamak amaciyla 25 Mayis 1981 tarihinde Riyad’da kurulmustur. Uye iilkeler ayn1
cografyanin komsusu ve ayni milletten olan Suudi Arabistan, Kuveyt, Birlesik Arap
Emirlikleri, Uman, Bahreyn ve Katar devletleri arasinda kurulmus milletlerarasi bolgesel
bir teskilattir. KIK’in temel amaci iiye iilkeler arasinda ekonomik, sosyal ve kiiltiirel
alanlarda is birligi saglamak olarak belirlenmistir. Teskilatin yiiksek konsey, bakanlar

konseyi ve genel sekreterlik olmak tizere ii¢ temel organ1 bulunmaktadir (Dursun, 2002).
3.7.D-8 Ekonomik Isbirligi Teskilat: (D-8)

1997 yilinda sekiz Islam iilkesinin sosyal, ekonomik, kiiltiirel ve giivenlik alanlarinda is
birligini hedefleyen D-8’in temeli atilmustir (Celik, 2018). D-8 Ekonomik Isbirligi
Teskilat1, [T ye iiye sekiz iilke tarafindan 54. Tiirkiye Hiikiimeti Basbakan1 Prof. Dr.
Necmettin Erbakan 6nciiliigiinde 1997 yilinda Istanbul’da bir araya gelen Banglades,
Endonezya, Iran, Malezya, Misir, Nijerya, Pakistan ve Tiirkiye devlet baskanlari
tarafindan kurulmustur (D-8 Secretariat, 2021a). Teskilat yapisi, iiye iilkeler arasinda
koordinasyonu saglamak iizere Zirve, Konsey ve Komisyon olmak {izere ii¢ organdan
olusmaktadir. Zirve teskilatinda devlet baskanlari, Konsey teskilatinda disisleri bakanlari,
Komisyon teskilatinda ise ilgili tilkeleri temsil eden biirokratlar gérev almaktadir (D-8

Secretariat, 2021b).

IiT igerisinde teknolojik, ekonomik, niifus ve stratejik konum agisindan énemli bir yere

sahip olan bu sekiz iilkenin D-8’1 kurmasindaki temel amaglar sunlardir:

e Uye iilkeler arasinda ticari, ekonomik ve siyasi is birliginin gelistirilmesini

saglamak,
e Uye iilkelerin diinyadaki iktisadi konumunu gelistirmek,
e Ticari iligkilerin yeni projelerle gelistirilerek yeni imkanlar ortaya koymak,
e Uluslararasi alanda karar mekanizmalarinda etkinligi arttirmak,

e Uye iilke halklarinmn hayat standardim yiikseltmektir.
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Ozellikle Bat1 merkezli uluslararasi kurum ve orgiitler Islam {ilkelerinin ¢ikarlarimni
gozetmemekte ve bu durum uluslararas: hak ihlallerinde Islam iilkelerinin ¢ikarlarmni
koruyamamaktadir. Bundan dolayi, D-8’in kurulus amaglarinin hayata gegirilebilmesi
icin ¢esitli alanlarda kurum ve kuruluslarin kurulmasi ve iiye iilkelerin ortaklaga
belirledigi politikalarin bu kurumlar tarafindan gergeklestirilmesi gerekmekteydi.

Belirtilen baslica kurum ve projeler su sekilde siralanabilir:
e BM yerine Islam Ulkeleri Birlesmis Milletler Teskilat’nin kurulmast,
e NATO yerine islam Ulkeleri Ortak Savunma Isbirligi Teskilat1’nin kurulmast,
e AB yerine Islam Ulkeleri Ortak Pazari’nin kurulmast,
e Dolar ve Euro yerine Islam Ulkeleri Ortak Para Birimi’ne gegilmesi,
e UNESCO vyerine Islam Ulkeleri Kiiltiirel isbirligi Teskilati’nin kurulmast.

D-8’in kurulus ilkeleri ve kapsadigi cografi alan baktigimizda, bu birligin bolgesel
olmaktan daha ¢ok kiiresel bir yapida tasarlandigi goriilmektedir. Uye iilkelerden Nijerya,
Afrika’da Gine Korfezi’ni; Misir, Siiveys Kanali, Kizildeniz, Babul Mendep Bogazi ve
Aden Korfezi'ni; Tiirkiye, Istanbul ve Canakkale Bogazlariyla, Karadeniz, Ege ve
Akdeniz’i, iran, Basra Korfezi, Hiirmiiz Bogazi ve Umman Denizi’ni, Pakistan Umman
Denizi’ni kontrol eden konuma sahiptir. Giineydogu Asya’da tarafina baktigimizda
Banglades Bengal Korfezi’ne, Malezya Malaka Bogazi’na, Endonezya Sonda ve Lombok
Bogazlari’na hakimdir (Celik, 2018).

Belirtilen amaglar1 ve ilkeleri benimseyen gelisme yolundaki yeni iilkelere D-8 iiyeligi

yolu agiktir. Uye iilkeler arasindaki is birligi su sekilde belirlenmistir:
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— Tiirkiye Sanayi, Saglik ve Cevre
E" —  Endonezya Yoksullukla Miicadele ve insan Kaynaklar1
=
<
§ —  Banglades Kirsal Kalkinma
©
g — Malezya Finans, Bankacilik ve Ozellestirme
hi=
g — Iran Bilim ve Teknoloji
5
e —  Pakistan Tarim ve Balik¢ilik
D
A — Nijerya Enerji
— Misir Ticaret

Sekil 4: D-8 Ulkelerinin Sektdrel Uzmanlig

Kaynak: T.C. Disisleri Bakanligi (2021c)

D-8 iilkeleri farkli iilkelerin ev sahipligi yaptig1 zirveler diizenleyerek belirlenen amaclara
ulagma konusunda caligmalar1 organize etmeyi amaglamaktadirlar. Bu dogrultuda
kuruldugu gilinden bu yana 10 kere zirve toplantis1 gerceklestirilmistir. Devlet
baskanlarinin katildig1 bu zirveler; 1997 yilinda Tiirkiye’de, 1999 yilinda Banglades’te,
2001 yilinda Misir’da, 2004 yilinda iran’da, 2006 yilinda Endonezya’da, 2008 yilinda
Malezya’da, 2010 yi1linda Nijerya’da, 2012 yilinda Pakistan’da, 2017 yilinda Tiirkiye’de
gerceklestirilmistir. COVID-19 salgini nedeniyle 2021 yilinda gergeklestirilen devlet
baskanlar1 zirvesi Banglades’in ev sahipliginde video konferans yontemiyle yapilmistir

(D-8 Secretariat, 2021c).

Emperyalist gii¢ler, yakin tarihe kadar iilkeleri somiirmek icin ordu ve silahlar
kullanirken giintimiizde ilkeleri somiirmek i¢in daha farkli araclara bagvurmaktadirlar.
Bu araglarin basinda uluslararasi para sistemi, iilkelere verilen kredi notlar1 ve diger
finansal araglar gelmektedir. Bunun yaninda Kérfez iilkeleri hari¢ olmak iizere Islam
iilkeleri basta petrol ve dogalgaz kaynaklarina yeterince sahip degilken, Nijerya gibi
Islam iilkeleri ise sahip oldugu dogal kaynaklar1 ¢ikarip isleyecek gerekli teknik ve
teknolojik imkana sahip degildir. Bundan dolay: islam ekonomileri enerji ihtiyaglarini
ithalat yoluyla karsiladigindan petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar basta doviz kuru ve
enflasyon olmak iizere ¢ok sayida makro ekonomik gostergelerini olumsuz yonde

etkilemektedir. KIK’de oldugu gibi D-8 iilkeleri arasinda ticareti giiglendirmek ve basta
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doviz kuru riski olmak {izere kirilgan ekonomileri dogrudan etkileyen risklerin ortadan
kaldirilmasi i¢in para birligi kurulmasi hedeflenmistir. “Islam Dinar1” olarak adlandirilan
bu projenin fikir babalari arasinda Prof. Dr. Necmettin Erbakan gelmektedir (Tugrul,
2019). Fakat Islam iilkelerinin parasal birligi saglamak icin ortaya attig1 hicbir proje,

cesitli nedenlerden dolay1 hayata gegirilememistir.
3.8.Islam Dinar Teorisi ve Tlgili Literatiir

Islam iilkelerinin altimi tekrar para olarak kullanmak istemesi yeni bir para sistemi
gelistirilmesi diislincesinin temellerini olusturmaktadir. Altinin para olarak kullanilmasi
konusunda ¢esitli goriisler bulunmaktadir. Bunlardan ilki altinin Allah tarafindan para
olarak belirlenmesi ve bu durumda altinin para olarak kullanilmasmnin bir zorunluluk
olmasidir. Ikinci goriise gdre Miisliiman iilkelerin ekonomileri Dolar’in hakim rezerv
para sistemi olmasi nedeniyle pek ¢ok problemle karsilasmaktadir. Bu durumun
iistesinden gelmek ve Dolar’in sebep oldugu maliyetleri ortadan kaldirmak adina altin en
etkili ¢dziim olarak goriilmektedir. Uciincii goriis ise mevcut itibari para sisteminin artik
islemez hale gelerek, bu sistemin olusturdugu iktisadi ¢ikmazlardan kurtulmak igin itibari

para sistemine alternatif bir paranin kullanilmas1 olarak 6zetlenebilir.

Bu cergevede Islam Dinari’nin teorisini olusturmak igin literatiirde ¢ok sayida ¢alisma
bulunmaktadir. Kisaca Islam dinari, islam iilkelerinin kendi arasinda belirledigi sartlara
gore altina dayali para sistemine ge¢mesi ve Miisliimanlarin ortak para kullanmasi olarak
ifade edilebilir. Ozellikle Meera (2002, 2009)’nin yapmis oldugu calismalar bu konuda
oncii rol oynamaktadir. Bu ¢alismalarda, finansal sistemin olusturdugu problemleri,
Malezya’nin 6n planda tutuldugu drnekler iizerinden ele alinmistir. Bu ¢alismalarda Islam
Dinari’nin itibari para sisteminin olumsuzlara karsi bir alternatif ¢6ziim olduguna yer
vermistir. Para sisteminin anlasilabilmesi i¢in; itibari paranin, kismi rezerv sisteminin ve
enflasyonun iyi anlasilmas: gerektigi belirtilmistir. itibari para sisteminin ekonomik
varlik fiyatlarinin balonlagsmasina neden olacagini ve genel fiyat diizeyini arttiracagini
yani enflasyona neden olacagini bunun yaninda sinirsizca para basmanin sosyo-ekonomik

etkilerinin de olacagini 6rnekleriyle ifade edilmistir.

Islam Dinar1 teorisinin énemi ve faydasina dair ¢aligmalara karsin, bu projenin dini ve
ideolojik niyetlerin bir yansimasi, para sorununu c¢ozmekten ziyade eskideki

uygulamalara atfen giiniimiize dair c¢ikarimlarda bulunulmasindan daha ileriye
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gitmedigini ortaya koyan ¢aligmalar da bulunmaktadir. Mohamad ve Sifat (2017)’in
yapmis oldugu c¢aligma altin para olarak dinarin tekrar kullanilmasi, anakronizmin
yaninda verimsiz ve Islam’mn ilkeleri ile ters diisecegi konusuna odaklanmaktadir.
Ekonomik acidan baktigimizda dinarlarin potansiyel bir Islami ekonomide oynayacagi

mekanizma ve rol tlizerinde ¢ok fazla vurgu yapilmustir.

Miisliiman tilkeler igin tek bir ortak para birimi talebi giderek artmaktadir. Siyasetgiler
arasinda, Dinarist hareketin merkezi olan Malezya'daki eski Bagbakan Mahathir
Muhammed, Dinarin 2011'de uygulanmasi ¢agrisinda bulunmustur. Bu adimin Dolar’a
kars1 bagimliligin azaltilmasi ve Miisliiman tilkeler arasindaki ticareti arttirilmasina katki
saglayacagi pek ¢ok platformda da farkli kisiler tarafindan dile getirilmistir (Arif ve
Shabbir, 2019). Bunun sonucunda, finans uzmanlar1 ve din bilginlerinden olusan
komiteler tarafindan altin dinar1 ve giimils dirheminin fizibilitesi iizerine bir dizi
calismalar yapildi. Bu calismalarin pratige doniisiimii olarak o6zellikle uluslararasi
ticarette altin dinar, e-dinar elektronik 6deme sistemleri, zekat demesi, hediyeler, evlilik
ceyiz vb. gibi bazi alternatif 6deme sistemleri 6nerilmis ve kismen uygulanmistir. Fakat
bunun giiniimiizde uygulanmasi noktasinda bazi ¢ekinceler ve konvansiyonel sisteme
kars1 celiskileri bulunmaktadir. Ornegin giiniimiizde kismi rezerv bankaciliginin
yiirtirliikte olmasi, dinar sistemine ge¢ilmesi ile tam rezerv sisteminin nasil uygulanacagi
problemi ortaya ¢ikmaktadir. Clinkii bankalar ve devlet piyasadaki para miktarini kolayca
arttirabilmekte iken altin dinar sistemine gegilmesi ile beraber bu imkan ortadan
kalkacaktir. Ayrica finansal kurumlarin hacimleri katlanarak artmis ve kaydi para sistemi
bu artisa ayak uydurmustur. Altin dinar sisteminin bu artisa ayak uydurmasi ise miimkiin
degildir. Ciinkii altin miktar1 madenlerden elde edilen cevhere gore degismektedir ve

bahsedilen finansal kurumlarin hacmine denk olacak kadar ¢ok degildir.

Islam Dinar1 sisteminde altinin sadece fiziki olarak muamelelere araci olmayacagini;
teknolojinin getirdigi imkanlardan faydalanarak tam rezerv ile elektronik olarak da dinar
sisteminin uygulanmas1 gerektigini ifade edilmistir. Islam Dinar1 her ne kadar
gayrimiislim {ilkelere kars1 olarak ¢ikarilmasa da bu iilkelerin sahip oldugu gii¢lii para
birimlerinin -Dolar ve Euro gibi- Islam iilkelerinin ekonomilerini olumsuz y®nde
etkilemesi ve bu iilkelere olusturdugu doviz kuru riskinin dstesinden gelinmesinde

alternatif bir model sunulmustur (Meera, 2002).
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Giiniimiizde Islam iilkeleri arasinda uygulanabilir bir parasal birligin mevcut yasalara ve
altyapiya uygun olarak nasil gerceklestirilebilecegi tartisilmaktadir. Meera ve Larbani
(2006) yapmis olduklar1 ¢aligmada; itibari para sisteminin Makasid-1 Seria’ya higbir
zaman uygun olmayacagl konusunda ¢ikarimlar yapilmislardir. Bretton Woods
sisteminin ¢okiisiine kadar bizatihi degerli olan altin dogrudan veya dolayli olarak parasal
sistemde kullanilmaktaydi. Fakat Bretton Woods’dan sonra para sistemi degerli
madenlerden bagimsiz bir hale gelmis, itibari bir degerin para olarak kabul edilmesine
baslanmistir. Ayrica kismi rezerv sistemi olarak adlandirilan ve paranin belli bir zorunlu
rezerv karsihifiyla tekrar piyasaya siiriilmesi gibi mevcut para sisteminin pek cok
probleme yol agmasi bu ¢alismalarda elestirilmistir. Itibari para sisteminde yer alan
senyoraj hakki yani paranin basim maliyeti ile iizerindeki yazili deger arasindaki fark
faize dayal1 itibari para sisteminin siirdiiriilmesinde en 6nemli aragtir. Bu sekilde bizatihi
degere sahip olmayan ve sadece itibari bir sekilde deger goéren paranin piyasaya
stiriilmesi, para arzin1 ve toplam faiz yiikiinii arttirmaktadir. Ayrica yine mevcut para
sisteminin kismi rezerv sistemiyle birlikte ¢alistirilmasi piyasadaki para miktarindan kat
kat fazla bir degerin piyasaya enjekte edilmesini saglamaktadir. Faiz alacaklarinin
O0denmesi, parasal sistem igerisindeki para hacmiyle yapilmaya kalkildiginda para
hacminin yeterli gelmemesinden kaynakli olarak saglanamayacak ve tekrar para hacmini

arttirmak gibi kisir dongiiniin isletilmesiyle sistem ayakta tutulmaya calisilacaktir.

Islami bankalarin da diger konvansiyonel bankalar gibi ayn1 ekonomik sistem igerisinde
faaliyet siirdiirmek zorunda kalmasi kismi rezerv sistemini uygulamak zorunda
kalmalarina sebebiyet vermektedir. Ayn1 miktarda kullandirilan faizli kredi ile faizsiz
finansman arasindaki farka dikkat ceken yazar, vadeli borcun Onceden kapatilma
kolayligma gore cikarim yaparak Islami bankalarin mevcut sistemde miisterilerine

konvansiyonel bankalara nazaran daha fazla maliyet yiikledigine dikkat ¢cekmektedir.

Dolar ve Euro gibi genel kabul gérmiis bu paralar uluslararasi ticarette de aktif bir sekilde
araci rol Ustlenmekte, ¢cok sayida iilkenin merkez bankasi tarafindan rezerv olarak
kullanilmaktadir. Bu rezerv paralarin senyoraj geliri elde edilerek basilmasi ve itibari
deger olusturulmasi gelismekte olan Miisliiman tilkelerin ekonomilerini kotii bir sekilde
etkilemektedir. Dolarin sahip oldugu avantaj ile havadan bir deger olusturulmakta ve
diger iilkelerin kaynaklar1 bu yontem ile kolayca somiiriilmektedir. Diger iilkeler lizerinde

enflasyonist bir baski olusturmakta ve lilkeler bu yontem ile kolelestirilmektedirler.
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Ozellikle Osmanli Imparatorlugunun ¢okiisiinden sonra Islam iilkelerinin kaynaklar
itibari para sistemi ile somiiriilmiis ve somiirgeci giicler devam etmesini istedigi para

sistemine uygun olan kurumlar1 somiirgelestirdikleri tilkelerde yayginlastirmislardir.

Mevcut parasal sistemin bor¢lanmaya, faize ve itibari degere dayali olmas1 Makasid-1
Seria’nin bu ekonomik diizende yerine getirilmesinin dniinde en biiyiik engeldir. islam’mn
emrettigi ekonomik sistemin uygulanabilmesi i¢in itibari bir degerin para olarak kabul
edilmesinin aksine bizatihi degere sahip olan altinin para olarak kullanilmasi

onerilmektedir (Mydin Meera ve Larbani, 2013a).

Paranin altina bagl olarak ihrag edilmesi projesi gegmisteki tecriibeleri dikkate almamizi
gerektirmektedir. Eger altin standard: sistemi cOktiiyse bir daha bu sisteme neden
dontilmelidir? Altin standardi bir ¢6ziim olsaydi Biiyiik Depresyon’un 1930’larda ortaya
ctkmamasi gerekmez miydi? Buradan sunu anlamaliyiz, aslinda olusan bu kriz mevcut
sistemin ¢Okmesiyle degil, sistemi kotiiye kullanma sonucunda ortaya c¢ikan
olumsuzluklara dayanamamasi olarak ifade edilmistir. O donemdeki yiiksek vergiler ve

hiikiimetin ellerinde bulundurdugu altina karsilik daha fazla para basmasi 6n plana

cikmaktadir (Meera, 2009).

Ayrica altin fiyatindaki dalgalanmalar diger bir etken olarak gosterilebilir. Altina karsilik
olarak basilan para, altinin fiyatim yiikseltmektedir. Ayrica hangi doneme bakarsak
bakalim altin her zaman diger itibari para birimlerine karsi daha dengede oldugu
goriilmektedir. Altin para sisteminin kullanilmas1 altin rezervi yiiksek olan iilkeleri 6n
plana ¢ikardigr varsayimi giinlimiizde pek isabetli oldugu goriilmeyecektir. Bilgi ve
gidanin giderek stratejik dneme sahip oldugu bu zamanda altina sahip olmak, onu
cikaracak teknolojik birikimi saglamamakta, kullanilacak teknik ve cihazlar altin rezervi
diisiik hatta yok denecek kadar az olan iilkelerden sagladigi goriilmektedir. Altinin
uluslararasi hizla artan ticaret hacmi igin yetersiz olacagi konusunda bazi soru isaretleri
olugsa da paranin sirkiilasyonu c¢ercevesinde bu durumun da aslinda olumsuzluk
olusturamayacagi sdylenebilir. Altin para sistemi 6zellikle Miisliiman iilkeler basta olmak
iizere, Dolar ve Euro gibi istilact ve rezerv para birimleri kargisinda bu iilkelerin

ekonomik bagimsizligina kars1 bir destek saglama potansiyeli oldugu asikardir.

Para, faiz ve ¢evre arasindaki iliskiye deginen Mydin Meera (2013), altina dayali olmayan

itibari para sisteminin basta gelismekte olan {lilkeler olmak iizere dogal kaynaklar
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iizerindeki olumsuz etkiyi ele almistir. Mevcut para sistemin de taraflar aslinda mevcut
olmayan parayla faiz 6demek zorunda olacaklarindan yani sistemdeki para her zaman
anaparay1 karsilayacak biiyiikliikte oldugundan, bor¢lanmalarda faizi karsilamak pek ¢ok
iilke i¢in dogal kaynaklardan saglanacaktir. Caligmada faize dayali para sisteminin gevre
kirliligi ile dogal kaynaklari olumsuz etkiledigini 1995-2005 yillar1 arasindaki istatistikler
ile agiklamaya calismistir. Bu istatistiklerde ormanlar1 en ¢ok yok eden 20 iilke ele
almmustir. itibari para sisteminde bir milat olarak kabul edilen 1970’lerden bu yana sera
gazi1 salmimi orant %70 oraninda yiikselmis ve giinlimiizde de yiikselmeye devam

etmektedir.

Meera, Ahmad ve Sahib (2013) yapmis olduklari ¢alismada ribanin islam diinyasindaki
sosyo-ekonomik cokiiste biiyiik etkisinin oldugunu ve bu etkinin bizatihi degere sahip
olmayan itibari paranin kullanilmasinin en biiyiik nedeni oldugunu tartismislardir. Islam
diinyasinin iginde bulundugu bu ¢ikmazin en 6nemli sorumlusu para sistemidir. Para
olarak altin ve giimiisiin kullanilmas: Islam diinyasmin sahip oldugu sosyo-ekonomik
potansiyeline kavusmasinda katki saglayacagini iddia etmislerdir. islam’in ¢ok siddetli
bir sekilde faizi yasaklamasi Miisliimanlarin faaliyet gosterdigi ekonomik sisteme tesir
edememis ve faiz ekonomilerde en 6nemli faktor haline gelmistir. Kiiresel finansal
sistemini itibari para ile elinde tutan tiranlarm, Islam iilkelerindeki kaynaklar1 bu
‘kagitlarla’ somiirmesi, para sistemi {izerinden politik yapilara bu arag ile sekil verme
olanagini saglamistir. Sinirsizca basilan ve bizatihi degere sahip olan varliklara kolayca
ulagarak varliklarin belirli siniflarda toplanmasi saglanmakta ve somiiriiniin ekonomik

ayagini bu tiranlar kendi lehlerine isletmektedirler.

Ayrica bu ifsat olmus ekonomik sistemde var olan Islami bankalar yani katilim
bankalarini da ele almiglardir. Katilim bankalarinin itibari para ve kismi rezerv sisteminin
isledigi ekonomilerde asil amacinin nasil yerine getirecegi 6nemli bir problem olduguna
dikkat ¢ekmislerdir. Islami bankalara siipheci olarak yaklasarak, bu bankalarm aslinda
Batinin Islam diinyasini daha kolay somiirmek i¢in bir yol oldugunu iddia etmektedirler.
Bu bankalarin asil Islam diinyasinda degil de Batida ortaya ¢ikmasini buna baglayarak;
konvansiyonel bankalarla teknik agidan pek bir farkinin olmadigina deginmislerdir.
Ayrica bu bankalarin sahip oldugu fetva heyetlerinin ortaya ¢ikan problemlerde kolayca

fetva vererek itibari para sisteminin senyorajint mesrulastirdiklari iddia etmislerdir.
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Somiirgeci faaliyetlerin en onemli kisminin olusturan ekonomik yagmaciligin para
sistemi kullanilarak giiniimiizde de kolayca devam ettirildigini ve basta Islam iilkeleri
olmak tizere bu somiiriicii etkiden kurtulmanin ilk ve en 6nemli yolunun; para olarak

bizatihi degere sahip altin ve giimiisiin kullanilmasi gerekliligini vurgulamiglardir.

El Diwany (2013) calismasindan ekonomide konvansiyonel sistemi temsil eden faiz
temelli kismi rezerv sistemden, faizden arindirilmis ve tam rezerv sistemine sahip bir
sistem dondsiimii hakkinda degerlendirmeler yapmistir. Greco (2013) c¢alismasinda,
uluslararasi kredi mahsuplasmasi sisteminin hi¢bir devletin ve tarafin ekonomik ve politik
acidan haksiz fayda saglayamayacagi bir para sistemini olusturacak altin, glimiis ve buna
benzer emtialar gibi birimleri; glinlimiizde egemen para birimi olan dolara alternatif
olarak gelistirilmesini tartismistir. Para sisteminin bu degisimi gergeklestirmesi halinde
Islam’a uygun bir para sisteminin olusturulmasinda en biiyiik engel ortadan kaldirilmis
olacaktir. Ayrica bu yaklagim tam istihdama, enflasyondan arindirilmis bir ekonomiye,
doviz kuru riskine ve dis kaynak ihtiyacinin olusturacagi risksiz bir ekonominin teskil

edilme hedefine ulagilmasina katki saglayacaktir.

Dolar rezervi veya altin rezervi olmayan iilkelerin ikili veya ¢oklu 6deme anlagmalarini
Islam dinarma dayali olarak uygulanmasi konusunda calismalar bulunmaktadir. Bu
calismada matematiksel bir model olusturularak dinarin c¢ok tarafli ticarette nasil
kullanilabilecegi konusunda matris olusturulmustur. Ayrica tilkelerin sahip oldugu altin
miktar1 da goz Oniine alinarak ortaya c¢ikabilecek temel problemler gesitli tekniklerle
optimize edilmistir. Altinin uluslararasi ticarette bir 6deme araci olarak kullanilmas1 ve
yayginlagmasi uluslararasi ticarette yaygin olarak karsilasilan kur ¢evrim maliyetlerinin
ve doviz kuru riskinin olusturacagi olumsuzluklar1 da engelleyecegi ongoriilmektedir.
Dogrusal olmayan optimizasyon modellemesi ile olusturulan matristeki tilkeler altina ¢ok
fazla ihtiya¢c duymadan ulusal ticaret gereksinimlerini karsilayabilecegi Orneklerle

aciklanmistir (Mydin Meera ve Larbani, 2013b).

Ibrahim H. (2013) calismasinda, itibari para sistemindeki para arzinin ekonomik
dengesizliklere neden olacagini ampirik yontemlerle incelemistir. Para arzindaki
degisimler, ekonomideki ¢ikt1 miktarini, fiyatlar genel diizeyini, faiz oranimi ve hisse
senedi piyasasinda dalgalanmalara neden oldugu tespit edilmistir. Ayrica itibari para

sistemindeki para arzi kolaylikla gergeklestirilebilirken altina dayali olan para sisteminde
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para arzi kolaylikla kontrol edilememesi, politika bagimsizlig1 ve deflasyonist etkiler
nedeniyle altin sisteminin {iizerinde de uzunca disiiniilmesi gerekliligi iizerinde

durulmustur.

Lim ve Mydin Meera (2013) yapmis olduklari caligmada, 1997 Asya krizinin olusturdugu
doviz kuru dalgalanmalarinin Malezya tarafindan nasil yonetildigi ve Giineydogu Asya
Uluslar Birligi (ASEAN)’nin olusturacagi parasal birligin bu ekonomileri nasil
etkileyecegi incelenmistir. Malezya’nin dolara karsi ringiti sabitlemesi 6nemli temel
degiskenleri olumlu etkiledigi goriilmektedir. Bunun yaninda sabit kur politikast Malezya
ekonomisi i¢in kapsamli ve uzun donemli kur riskine karsi fayda saglayamadigi da
ortadadir. Bu durumda ringitin yerel degiskenlerden bagimsiz olarak dolar disindaki diger
para birimlerinin dolara kars1 durumlarini takip etmesi problemini ve ringitin degerindeki
degisimler nedeniyle ticari partnerlerinin diger para birimleriyle islem yapmasi
problemini ortaya ¢ikacagi anlasilmaktadir. Fakat 6zellikle ASEAN iilkeleri arasinda
olusturulacak para birliginin tiim taraflara para birliginin getirecegi avantajlari
saglayacagma da deginilmistir. Avrupa merkezli kiiresellesme sonrasi ortaya cikan
ekonomik entegrasyon tecriibesi géz oniine alarak Miisliiman iilkeler arasindaki 'zorunlu'
ekonomik entegrasyon diisiincesini Raimi ve Mobolaji (2008) tarafindan incelemistir.
Yapilan ¢alismada {i¢ onemli nokta iizerinde durulmustur. Bunlar; inan¢ temelli bir
entegrasyonun olabilirligi, islam iilkeleri arasindaki entegrasyon ¢abalarmin basarisizlik
nedenleri ve son olarak ekonometri modelleri ile tlkelerin ticari faaliyetleri analiz

edilmesidir.

Islam {ilkeleri arasinda kurulabilecek entegrasyonlarin asil harcinin dini degerler yani
Islam olduguna isaret eden Raimi ve Mobolaji (2008), ticari faaliyetlerin bu entegrasyon
ile daha da giiclenmesi ve bu durumun Islam iilkelerinin refahina olumlu ydnde etki
edecegini belirtmistir. Ayrica ¢alismada, Islam iilkeleri arasinda giiglii bir ekonomik
entegrasyonun bulunmamasinin nedeni olarak teknolojik gelismisligin yetersiz olmasi,
ham {riinlerin ihra¢ edilmesi ve sermaye-teknoloji yogun firiinlerin ithal edilmesi
oldugunu dikkat ¢ekmistir. Son olarak Gravity modelini kullanarak Islam {ilkeler
arasindaki ticari iliskileri inceleyen yazar; bunu sadece iilkeler arasindaki uzakligi goz
Oniine alarak degil, dinin de etkisini 6n planda tutarak yapmaya ¢alismistir. Giinlimiizde
her ne kadar mesafeler hayati rol oynasa da yakin olup Islam iilkesi olmayan fakat uzak

olup Islam iilkesi olan diger iilkeler ile daha istekli ticari iliskiler gelistirme egilimleri
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oldugu belirtilmistir. Bu durumdan da anlasiliyor ki iiye iilkelerin beklentisi sadece
maliyetleri en aza indirip ¢ikar saglamak degil; ideolojik, siyasi ve dini saiklerle de

entegrasyon desteklenmesidir.

Arif ve Shabbir (2019) calismasinda, Islam iilkelerinin ortak bir para birligi
olusturmasinin uygun olup olmadigini incelemistir. Elde edilen sonuglara gore faktor
hareketliligi, gelir kaynaklari, siyasi ve sosyo-ekonomik kosullar agisindan islam iilkeleri
arasinda biiyiik farkliliklar bulundugu igin bdyle bir birligin olusumunun Islam iilkeleri
icin faydasinin yaninda maliyetinin daha fazla olabilecegini gostermektedir. Ancak tekli
veya c¢oklu rezerv para birimlerinin gelistirilmesi, 6zellikle islam Kalkinma Bankasi

(IKB)’nin yardimiyla bir segenek olarak ele alinabilir.

3.9.Miisliiman Ulkelerin Para Birligi Olusturma Projesi: Korfez Isbirligi Teskilat

Ornegi

KiK'nin kurulmasindan bir y1l sonra parasal entegrasyonun temelleri 1982'de onaylanan
Birlesik Ekonomik So6zlesmesine dayanmaktadir. Bununla birlikte, bu hedefe ulasmak
icin somut adimlar ancak son alt1 yilda atilmistir. Aralik 2000’de, devlet baskanlarini
kapsayan KIK Yiiksek Konseyi, bir ¢alisma plan1 ve ortak bir para birimi olusturmak
amaciyla takvim hazirlamak tizere Parasal Ajanslar ve Merkez Bankas1 Komitesi ile Mali
ve Ekonomik Isbirligi Komitesi’ni gorevlendirmistir. 2001 baharinda KiK biirokratlari
ve maliye bakanlar1 parasal birligin gerekliliklerini incelemek icin iist diizey bir teknik
calisma grubu kurmaya karar verdiler. Ilk sonuglar Aralik 2001°deki Muscat’taki KIK
Yiiksek Konseyi toplantisinda, devlet baskanlarinin para birligi kurmak igin belirlenen

zaman ¢izelgelerinde anlasmislardir.

Bu hedefi yerine getirmek ve parasal istikrar1 iiye iilkeler arasinda saglamak icin KIK
iilkelerinin tiim ulusal para birimleri ABD dolarma sabitlenmistir. Bu amagla KiK

iiyelerinin ortak 6zellikleri su sekilde siralanmaktadir:

e KIK iiyeleri genel olarak ekonomik yapilar acisindan biiyiik dlciide benzerlik
gostermektedir ve ortak zorluklarla kars1 karsiyadirlar.

e Ekonomilerinin ¢ogu biiyiik dl¢iide petrol ve dogal gaza dayanmaktadir.

e Petrol ve dogal gaz ihracati agirlikli olarak Asya'ya giderken, ithalatin onemli bir

kism1 AB'den saglanmaktadir.
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e Bolgedeki finansal piyasalar biiyiik 6l¢iide gelismemistir, ¢linkii diizenleme ve
petrole ve dogal gaza olan giiclii odak, KIK icindeki yatirimeilar1 bdlge disindaki
yatirimlari tercih etmeye yonlendirmistir.

e Devlet sektoriiniin ekonomi tlizerindeki yiiksek payini azaltmak, egitim gabalarini
ve isglicii piyasasi reformunu hizlandirmak i¢in petrol ve gaza alternatif sektorleri

gelistirmeleri gerekmektedir.

Bu zorluklarin merkezinde, gen¢ ve hizla biiyiiyen niifus i¢in istihdam olanaklarini
arttirmak i¢in 6zel petrol dis1 sektorde yeterince yiiksek bir biiylime yaratma ihtiyaci
yatmaktadir. Derinlesen ekonomik entegrasyon potansiyel faydalar1 artiracak ve
ongoriilen ortak para biriminin maliyetlerini en aza indirecektir. Bu baglamda KIK
tarafindan belirlenen giindem, kapsamli ve iyi diizenlenmis gibi goriinmekle birlikte,
entegrasyonun planlanan asamalariin etkili ve sorunsuz bir sekilde uygulanmasi parasal
birligin desteklenmesi i¢in anahtar olacaktir. Ayrica, entegrasyon siirecine, uluslariistii
KIiK kurumlarmin sadece ulusal politikalarin koordinasyonunu degil ayn1 zamanda ortak

politikalarin izlenmesini gerektirdigi dlciide giiclendirilmesi de bir zorunluluktur.

KiK’de parasal ve mali yakinsamay1 analiz ettigimiz zaman, tiim iiye devletlerde genel
olarak diisiik enflasyon oranlar1 ve dar bir aralikta birlikte hareket eden kisa vadeli faiz
oranlar ile dikkate deger bir parasal yakinlik derecesi ortaya koymaktadir. Bunun nedeni,
KiK para birimlerinin dolara karsi kurlarini sabit tutarak istikrar1 saglama noktasinda
kararlidirlar. Ozellikle, yaklasik 20 y1l boyunca doviz kuru istikrarmin derecesi, nispeten
serbest sermaye akimlarinin oldugu bir ortamda dikkate degerdir. Mali yakinsama parasal
yakinsamadan daha az belirgindir ve KIK icin &nemli bir zorluk teskil ediyor gibi
goriinmektedir. Mevcut verilerden ayirt edilebildigi kadariyla, biitce dengesine
GSYIH'ye oram1 ve kamu borg seviyeleri iiye devletler arasmnda 6nemli odlgiide

degismektedir.

Petrol ve dogal gazin KIK ekonomilerindeki baskin rolii géz &niine alindiinda,
ekonomik yapilari, dinamikleri ve ticaret sekilleri biiyiik dl¢iide benzerdir, dolayisiyla
asimetrik soklarin olasiligini veya nominal déviz kuru ayarlarina bagvurma gereksinimini
azaltir. Bununla birlikte, KiK iiyesi iilkeler arasinda gelecekte ekonomik gesitliligin hizi
ve yonii muhtemelen farkli olacak ve bu nedenle ekonomileri arasindaki yapisal

benzerlikleri azaltacaktir.
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Mali yakinsama, KiK ekonomilerinde parasal yakinsamadan daha az belirgindir. Devlet
gelirleri ve harcamalar1 ile biitge dengesi, kamu maliyesinin petrol gelirlerine olan
bagimliligi nedeniyle paralel olarak hareket etme egilimindeyken, biitge dengeleri tilkeler
arasinda onemli farkliliklar gostermektedir. Bazi1 tilkelerde, yiiksek ve kalict mali agiklar
yakin zamana kadar bir norm haline gelmis ve seviyesi KIK iiyesi iilkeler arasinda da

olduke¢a degiskenlik gosteren bir kamu borcu birikmesine yol agmuistir.

Para birligi, tek bir para ve ddviz kuru politikas1 gerektirdiginden, KiK'nin boyle bir
politikay1 formiile etmek ve yiiriitmek i¢in uluslariistii bir para kurumu kurmasi gerekir.
Boylesi bir uluslariistii merkez bankasi ile ulusal merkez bankalar1 ve para birimleri
arasinda is boliimii i¢in farkli modeller 6ngoriilebilse de para ve doviz kuru politikasi ile
ilgili kararlar yeni kurumda merkezilestirilmelidir. Tek para politikasinin, bir biitlin
olarak para birliginde ekonomik, parasal ve finansal kosullara yonelik olmasi gerekir; bu,
ulusiistii merkez bankasinin da yeterli analitik kaynaklar1 yonetmesini gerektirir. Boyle
bir merkez bankasi, parasal birligin ilk gliniinden itibaren tam zamaninda ve tam yetkiyle

faaliyete gegmelidir.

Parasal birlesme oncesinde, KIK, boélgenin spesifik durumunu ve bu kriterlerin
olusturulmasinda yer alan kaginilmaz politika se¢imlerini dikkate alarak, uygun bir
yakinsama kriterleri kiimesi olusturma zorluguyla kars1 karsiyadir. KiK iiye devletleri
tarafindan halihazirda elde edilen yiiksek parasal yakinsama derecesinin, iiye devletler
arasinda mali farkin var oldugu halde, saglam kamu maliyesi bazinda mali yakinsama
saglanmasinda ¢ok 6nemli olup olmadigini izlemek i¢in parasal kriterler kullanilabilir.
Mali yakinsama, tek bir para birimi tanitildiktan sonra bile, maliye politikas1 i¢in kalici
bir gerceve yoluyla saglanmalidir. Disiplinsiz ulusal maliye politikalarinin istikrara
yonelik bir para politikasini baltalamasini ve iiye iilkeler arasinda istenmeyen yayilma
etkileri olmasini 6nlemek i¢in boyle bir ¢erceve gereklidir. Yakinsama kriterlerinin
anlamli bir sekilde izlenmesi ve degerlendirilmesi i¢in KiK iiye devletlerinin istatistiksel

verilerini daha da iyilestirmesi ve seffaflig1 arttirmasi gerekmektedir.

Ekonomik entegrasyonun nihai asamasi olan para birliginin olusturulmasi, 1980'lerin
baslarinda KIK'nin alti {iyesinin temel hedefi haline gelmistir. Khaleeji olarak
isimlendirilen ortak para konusunda ¢aligma yapan KIK iilkeleri, 2010 yilina kadar 6 iiye

iilke arasinda ortak para birimini olusturma hedefi bulunmaktaydi. Ancak Euro krizi ve
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siyasi irade eksikligi projeyi yavaslatmig, Umman 2006 yilinda, Birlesik Arap Emirlikleri
ise 2009 y1linda bu projeden ¢ekilmistir. Teknik zorluklar ve KIK iilkelerinin ekonomileri
iizerinde degisken etkileri olan petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ile miicadele ettikleri
gercegi goz oOniine alindiginda, yakin gelecekte Islam iilkeleri arasinda para birligine
gecilmesi Onemli bir hedef olmakla beraber kolay goziikmemektedir. Bu iilkeler hali
hazirda parasal yakinlagmay1 saglayacak bircok adim atsa da mali yakinlagma konusunda
eksiklikleri bulunmaktadir. Bundan dolay1 hedeflenen ortak para birligine gegis siireci
basgari ile tamamlanamamistir (Torchia, 2016). Fakat bu iilkelerin parasal birlige ulasmasi
icin ortak politikalar gelistirme konusunda israrh tavirlari, konjoktiirel avantajlar1 da

degerlendirerek bu hedefe ulagmak icin adim atmalar1 gerekmektedir.

Basher (2015) calismasinda KiK iilkelerinin paralarini dolara sabitlemesi ile bir parasal
birlik i¢inde oldugunu belirtmistir. Korfez lilkelerinin dolar yerine yeni bir para sistemine
gecerek parasal birlik olusturmasi bazi maliyetleri ortaya ¢ikaracaktir. Bunlardan en
onemlisi parasal politika bagimsizligindan feragattir. Buna karsin igslem maliyetlerinin
ortadan kalkmas, fiyat istikrari, artan satin alma giicii ve her seyden &nce, KIK’in 21.
ylizyildaki iiye iilkelerin ekonomik biiylimesini ve kalkinmasini desteklemek icin ¢ok
ihtiya¢ duydugu yeni bir ekonomik paradigma bulunmaktadir. APS'ndeki yapisal sorunlar
1s181nda, bu makale KIK birligi i¢inde uygun mali diizenlemelere duyulan ihtiyaci
vurgulamaktadir. Risk sigortasi i¢in piyasa mekanizmalariin yeterli olmadigi durumda,
para birligi, 2007-2009 mali krizinde meydana gelen negatif soklarin sonuglarini

hafifletebilecek politikalar gerektirmektedir.

Entegrasyonlarin ve para birliklerinin siirdiiriilebilir bir sekilde olusturulmasinda
iilkelerin sahip oldugu finansal gii¢ de 6nemli bir etkendir. Ulkelerin finansal giiciinii
temsil eden varlik fonlar1 bir¢ok iilke tarafindan kurulmustur. Diinya’daki en eski varlik
fonlar1 1950’li yillarin basinda pesi sira kurulan Suudi Arabistan ve Kuveyt’e aittir.
Ortadogu bolgesinde kurulan diger varlik fonlar1 gibi bu fonlar da petrol ve tiirevlerinden
elde edilen gelirden kaynak saglanarak kurulmustur. Birlesik Arap Emirlikleri’nin petrol
gelirlerinden olusturdugu varlik fonu Norveg ve Cin’in sahip oldugu varlik fonlarindan

sonra 3. biiyiikliige sahiptir (Sovereign Wealth Fund Institute, 2021).

Varlik fonlarimin yogunlastifi bolgelere baktigimiz zaman karsimiza dort bolge

cikmaktadir. Bunlar Orta Dogu, Cin, Giineydogu Asya ve iilke olarak Norveg.
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Miisliimanlarin ekseriyeti olusturdugu Orta Dogu iilkeleri sahip olduklar1 dogal
zenginliklerden elde ettikleri gelirleri yonetmek adma ilk defa 1953 yilinda Kuveyt
tarafindan varlik fonu olusturulmustur. Giiniimiizde varlik fonlarinin hacmi 7 trilyon
dolar1 asmaktadir. Bu fonlarin sayis1 92 civarinda olmakla beraber %39 una tekabiil eden
ve Miislimanlarin ekseriyette oldugu 36 iilke varlik fonuna sahiptir. Toplam varlik
hacminin ise %46.4’1 yani yaklasik 3.3 trilyon dolar bu iilkelerin kontroliindedir. 2008
finansal krizinin baglangicindan sonra, bu fonlarin bir¢ogu yatirimlarin1 yeni sektorlere
yonlendirmeye baslamustir. islami finans ve helal gida endiistrisi de bu sektdrlerin baginda
gelmektedir (ESADEgeo - Center for Global Economy and Geopolitics, 2015, s. 38).
Ozellikle Islami finansin reel ekonomik sistemle beraber var olmasi, varliga dayali
olmaksizin finansallasmanin getirdigi yikici etkiye karsi Islami finansin tercih edilmesini

saglamistir.

Miisliiman tlkelerin varlik fonlariin biiylik ¢cogunlugu petrol ve dogalgazdan saglanan
gelirlerle beslendigini g6z oniinde bulundurarak, uzman olduklar1 bu sektérde yatirim
yapmaktadirlar. Orta Dogu’nun sahip oldugu petrol ve dogalgaz kaynaklar1 ve bu
kaynaklardan elde edilen gelirlerin fiyat artislariyla beraber artmasi varlik fonlarmin

kurulmasina da etki etmistir.
3.10. islam Ulkelerinin Ekonomik Goriiniimii

Islam iilkelerinin ekonomik goriiniimiinii tespit ederken IIT’yi gdz &niine almak
gerekmektedir. Ciinkii bu kurum Diinya’da Islam iilkelerini ve yaklasik 1,5 milyar
Miisliimani en genis anlamda temsil etmektedir. Bu kurumun 57 {iyesi bulunmaktayken
Suriye’nin iiyelik statiisii 2012 yilinda yasanan gelismeler nedeniyle askiya alinmustir.
Uye iilkelerin devlet baskanlar1 ve hiikiimet yetkililerinin katildign ve ii¢ yilda bir
diizenlenen Islam Zirvesi'nde alinan siyasi, ekonomik ve kiiltiirel alanlar1 kapsayan

politika kararlari IIT’nin hedeflerinin gerceklestirilmesinde dnemlidir.

Uye iilkelerin iktisadi durumlarini inceledigimiz zaman basta petrol ve dogal gaz
rezervine sahip Suudi Arabistan, Katar ve Kuveyt gibi milli gelirleri ¢ok yiiksek olanlari
yaninda; milli geliri diisiik, niifusu yogun Nijerya ve Somali gibi Islam iilkeleri de IIT’nin

catis1 altindadir.
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[iT’na iiye iilkelerin tiim paydaslara fayda saglayacak bir ekonomik entegrasyonu
saglamast i¢in gerekli bazi kriterler bulunmaktadir. Bu yakinsama kriterlerini
degerlendirebilmek icin her {ilkenin o6zgiil agirhigi dikkate alarak incelenmesi
gerekmektedir. Bundan dolay1r bu boliimde potansiyel ekonomik entegrasyonu tesis
edebilecek iilkeler miinferit olarak incelenecektir. Ekonomik goriiniimlerinin yaninda;

siyasi, mali ve finansal durumlar1 hakkinda da bilgi verilecektir.

IiT iiye iilkeleri belirli kriterlere gore incelenecektir. Bu kriterlerden en énemlisi siyasi
istikrardir.  Clinkii  siyasi istikrarin  olmadigr iilkelerden saglikli veri akisi
saglanamamaktadir. Ekonomik entegrasyon taraflarin en fazla toplam fayda elde ettigi ve
bu faydanin taraflar agisindan adil bir sekilde paylasiimasi halinde elde edilebilir. Bundan
dolay1 iilkelerin sahip oldugu ekonomik yap1 parasal birlik icin uygun olmasi
gerekmektedir. APB’nin ekonomik entegrasyon i¢in belirledigi yakinlasma kriterleri bu
uygunluga oOrnek olarak verilebilir. Eger bu yakinlasma kriterleri APB tarafindan
gelistirilmeseydi ve {lilkelerin ekonomik gostergeleri parasal birlige girerken dengeli
olmasaydi, taraflarin elde edecegi fayda/maliyet orani birbirlerinden ¢ok farkli olacakti.
Bunun neticesinde de bir taraf bu parasal birlikten fayda saglarken diger taraf sadece

maliyetine katlanacaktir.
3.10.1. D-8 Ulkelerinin Ekonomik Gériiniimii
3.10.1.1.Tiirkiye

Osmanlt Devleti’nin par¢alanmasimmin akabinde, 1923 yilinda kurulan Tiirkiye
Cumbhuriyeti, Asya ile Avrupa kitas1 arasinda yer almaktadir. Sahip oldugu jeopolitik
konum sayesinde pek cok medeniyete tarih boyunca ev sahipligi yapmistir. Karadeniz ve
Akdeniz’e kiyis1 bulunmakta ve 8 bin km’den fazla sahil seridine sahiptir. 82 milyon ile
Endonezya'dan sonra niifusunun ¢ogunlugu Miisliiman olan iilkeler arasinda diinyanin en

biiyiik ikinci tilkesidir. Niifusun %76°s1 kentlerde yasamaktadir.

Tiirkiye 2000’lerin basindan bugiine ekonomik ve sosyal alanda biiyiik bir kalkinma
performansi gostermis, istthdam ve kisi basina diisen milli gelir arttirilarak Tiirkiye'nin
iist-orta gelirli bir {lilke haline gelmesi saglanmistir. Uygulanan reformlar sayesinde
yoksulluk orani biiylik oranda azalmistir. Diinya Bankasi’nin yayinladigi 2019 yilina ait

GSYIH verilerine gore; nominal siralamada 19'uncu, iilkelerin birbiri arasindaki iiriin ve
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hizmet fiyat farkliliklarin1 da dikkate alan satin alma giicii bazinda ise diinyada 13. sirada
yer almaktadir (Akca, 2020). Ulkenin dis ticaret verilerine baktigimiz zaman 2020 yilinda
toplam ithalat 219,4 milyar dolar, toplam ihracat ise 169,5 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Dis ticaret agigi 2020 yilinda ise 49,9 milyar dolar olmustur.
Tiirkiye’deki isgiicliniin %19,2'si tarim, %19,8'1 sanayi, %6,2'si insaat, %54,7'si ise
hizmet sektoriinde ¢aligmaktadir. 2020 yilindaki ortalama enflasyon orani1 %12.18 olarak

gergeklesmistir (TUIK, 2021).

Tablo 12: Tiirkiye’nin Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

GSYIH (Milyar, $) 9385 8640 8692 8589 7795 7609 6494
Kisi Basina Diisen GSYIH ($) 12.079 10.973 10.891 10.628 9.506 9.150 7.715
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 8,8 7,6 7,7 11,1 163 151 119
Politika Tahvil Faiz Orani (%) 7,5 7,25 7,25 725 225 105 155
Devlet Bor¢glanmasinin

GSYIH'ya Orani (%) 28,8 27,6 28,3 283 29,1 299 283
Cari Dengenin GSYIH’ya Orani
(%) ,
Biitce Dengesinin GSYIH’ya 14 13 23 23 36 31 -35
Orani (%)

Issizlik Orani (%) ‘ 9,9 10,2 10,9 10,9 109 13,7 146
Ticari Agikhgin GSYIH'ya 53,77 51,00 4833 5576 6255 6268 -
Orani (%)

Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Oran1 (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

-4,1 -3,1 -3,1 -4,7 -2,6 1,1 -3,6

1,42 2,23 1,60 1,29 167 1,15 -

kullanilarak hazirlanmustir.

Tiurkiye’nin 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basina diisen GSYIH nin biiyiik oranda azaldig1 goriilmektedir. Buna
karsin enflasyon ve politika faizi artmis, sirasiyla %8,8’den %11,9’a ve %7,5’ten %15,5’e
yiikselmistir. Bu yillar arasinda devlet bor¢lanmasi ayni oranda seyrederken igsizlik orani
da %14,6’ya yiikselmistir. Bunun yaninda Biitge agiginin GSYIH’ya oran1 neredeyse 2
kat artmus, cari dengenin GSYIH’ya oram dalgali seyrederek azalmistir. Ticari agikligin
GSYIH’ya oran1 donem igerisinde artarken, dogrudan yabanc1 yatirimin GSYIH’ya oran

azalmstir.
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3.10.1.2.iran

Eski ¢aglardan bu zamana ¢ok sayida medeniyete ev sahipligi yapmus, ticaret yollarinin
kesisme noktasinda yer alan Iran, basta Tiirkiye, Pakistan, Afganistan ve Azerbaycan
olmak iizere karadan ve denizden 15 {ilke ile simir1 bulunmaktadir. Ayrica Umman
Korfezi, Basra Korfezi ve Hazar Denizi’ne kiyist vardir. Sah yonetiminin 1979 yilinda
devrilmesiyle beraber ve dini esasa dayali bir devlet ydnetimi kurulmustur. Ulkenin
niifusu yaklasik 83 milyondur ve %69’u 15-64 yas arasindadir. Ulke niifusunun %901
Sii, %8’1 Siinni Miisliimanlardan olugmaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020a).

Iran ekonomisi bdlgedeki birgok iilke gibi petrol ve dogalgaz ihracatina bagli bir yapiya
sahiptir. Buna karsin, ekonomik yapinin gelistirilerek sanayi iiretiminin ¢esitlendirilmesi
hedeflenen kalkinma politikalar1 arasindadir. 1980°1i yillardan bu yana dayatilan
uluslararasi yaptirimlar tilke ekonomisinin potansiyeline ulasamamasina neden olmustur.
S6z konusu yaptirimlar, ge¢mis donemde Iran para birimi olan riyalin asir1 deger
kaybetmesine, resmi kur ile piyasadaki kur arasinda farkin biiylimesine sebep olmustur.
Doviz kurlariin hizla yiikselmesi, enflasyon artisin1 da beraberinde getirmistir. Buna ek
olarak, bankacilik sektoriiniin kiiresel bankacilik sistemi ile entegrasyonundaki aksamalar
ekonomik kalkinmanin en 6nemli faktorlerinden yabanci sermaye yatirimlarinin ve dis

ticaretin yeterince gelisememesine neden olmustur (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020a).

Tablo 13: Iran’in Ekonomik Gériiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ‘ 423,4 3754 404,4 430,7 4355 583,6 610,6
Kisi Basina Diisen GSYIH () 5.395 4.723 5.026 5.289 5.288 7.009 7.256
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 155 119 90 96 31,1 410 305
Politika Faiz Orani1 (%) 18 18 18 18 18 18 18

Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya 118 384 475 395 332 300 273
Orani (%)

Cari Dengenin GSYiH’ya Orani (%) 3,2 0,3 3,8 3,5 6,1 1,1 -0,5
](%}:;qe Dengesinin GSYIH’ya Orani 11 18 23 -18 39 -40 -41
Issizlik Orani (%) ' 106 110 124 120 120 106 12,1
&c)an Agikligin GSYIHya Orant 44,60 39,02 43,21 48,78 6505 56,17 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Oran1 (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

049 053 081 1,13 0,52 - -

kullanilarak hazirlanmstir.
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Iran’1n 2014 y1l1 ile 2020 y1l1 arasindaki ekonomik gdriiniimiine baktigimizda GSYIH ile
kisi basina diisen GSYIH’ nin sirastyla 423,4 milyar dolardan 610,6 milyar dolara, 5.395
dolardan 7.256 dolara yiikseldigi goriilmektedir. Ayni siirecte enflasyon orani %15,5’ten
%30,5’e ylikselmis, politika faizi oran1 %18’de sabit kalmistir. Devlet bor¢lanmasinin
GSYIiH’ya oran1 %11,8°den %27,3 e yiikselmis, issizlik orani ise %10,6’dan %12,1’¢
yiikselmistir. Biitce dengesinin GSYIH’ya oran1 -%1,1°den -%4,1’e diismiistiir. Ticari
acikligin GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde artarken, DY'Y nin GSYIH’ya oran1 dalgal:
bir seyir izleyerek 2018 yilinda %0,52 oraninda ger¢eklesmistir.

Iran’m niikleer programini yavaslatmak ve engellemek i¢in ABD tarafindan ¢ok sayida
yaptirim karart alinmistir. 2011 yilinda baslatilan ekonomik ve siyasi yaptirimlar, iktisadi
hayatin daralmasina ve enflasyonda artisa neden olmustur. Azalan petrol ihracati ve ticari
ambargo nedeniyle GSYIH’si 2012 ve 2013 yillarinda sirastyla %6,6 ve %1,9 oranlarinda
kii¢lilmiistiir. Bunun yaninda, Iran’in 2012 yilinda SWIFT agina erisiminin engellenmesi,
tiiketici fiyat endeksinin artmasmna neden olmustur. Ayrica ABD, Tiirkiye’nin de
aralarinda bulundugu 7 iilke haricindeki diger iilkelerin iran ile yaptiklar1 petrol ticaretini

yasaklamistir (D1s Ekonomik Iliskiler Kurulu ve Tiirkiye Thracatgilar Meclisi, 2016).
3.10.1.3.Pakistan

1947 yilinda Ingiliz Hindistan’mmdan bagmmsizligim kazanan Pakistan’in dogusunda
Hindistan, batisinda Iran ve Afganistan yer almaktadir. Diinyanin en fazla niifusa sahip
iilkeleri arasinda 216 milyon niifus ile dokuzuncu sirada, Miisliiman niifusu agisindan ise
ikinci sirada yer almaktadir. Niifusun %17’si ticaret, %50’si tarim ve %18’1 imalat

sektoriinde ¢alismaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020b).

Pakistan’da dogalgazin yaninda az miktarda petrol, komiir, demir, bakir ve tuz rezervleri
bulunmaktadir. Fakat Pakistan ekonomisinin gelisiminde tarim sektoriiniin biiyiik paya
sahiptir. Tarim sektoriiniin GSYIH daki payr %21°dir. Ulkenin biiyiimesinde tekstil
sektorii en biiylik role sahiptir. Pakistan’in biiylime performansina baktigimizda,
1980’lerde yillik ortalama %6 olan oranin 1990’larin ilk yarisinda %35, ikinci yarisinda
ise %4 oraninda ekonomisi bilylimiistiir. D1s ticarette sadece pamuk, tekstil ve bugday
iirlinlerine bagl kalarak {iriin ¢esitliliginin kisitli olmasi, ekonomisini dis soklara ve fiyat
dalgalanmalarina kars1 kirilgan bir yapida olmasina neden olmustur. Kamu kesimindeki

aciklar ve cari agik gibi makroekonomik dengesizlikler Pakistan’in istikrarli ve yliksek
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biliylime oranlarmi yakalamasinda diger 6nemli engeller olarak karsimiza ¢ikmaktadir

(T.C. Ticaret Bakanligi, 2020b).

Tablo 14: Pakistan’in Ekonomik Gorinimi

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 2439 270,1 278,0 304,6 313,0 2761 284
Kisi Bagmna Diisen GSYIH (8) 1.310 1.423 1.436 1544 1.557 1.348 1.130

Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Y1llik Ortalama, %) 8,6 4,5 2,8 4,1 3,9 6,7 10,7

Politika Faiz Oran1 (%) ‘ 95 650 575 575 6,50 12,25 7
Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya 635 633 67.6 670 721 770 791
Orani (%)
Cari Dengenin GSYiH’ya Orant (%) | -1,2 -10 -17 -41 -63 -48 -11
g/ls;ge Dengesinin GSYIH’ya Orani 49 53 -44 58 65 -72 -87
Issizlik Orani (%) ‘ 6,0 59 59 6,0 55 4,1 4,5
E,}o‘;a“ Agikligin GSYIH'ya Orant | 35 95 5765 2531 2585 2004 3044 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Orani (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

o077 062 092 082 055 0,80 -

kullanilarak hazirlanmustir.

Pakistan’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH artt1g1, kisi basma diisen GSYIH nin ise aym degerlerde kaldig1 goriilmektedir.
Ayni siirecte enflasyon orani %8,6’dan %10,7’ye yiikselirken, politika faizi ise %9,5ten
%7’ye diismiistir. Devlet borglanmasmin GSYIH’ya oram1 %63,5’ten %79,1’e
yiikselmis, issizlik oran1 ise %6’dan %4,5’e diismiistiir. Biitce dengesinin GSYIH’ya
oran1 -%4,9’dan -%8,7’e diismiistiir. Ticari acikhgin GSYIH’ya oran1 ve DYY’nin

GSYIH’ya oran1 donem igerisinde fazla degisim gostermemistir.
3.10.1.4.Endonezya

Hollanda’nin somiirgesi olan Endonezya 1949 yilinda tam anlamiyla 6zgiirliigline
kavugmustur. Gilineydogu Asya’da yer almakta olan bir adalar grubu devletidir.
Kuzeyinde Malezya ile dogusunda ise Papua Yeni Gine ile komsu olan iilkede 17 bin
kadar ada bulunmakta bundan dolayr da ticari ve stratejik su yollarina sahiptir.
Endonezya, diinyadaki en kalabalik dordiincii, Miisliiman niifus agisindan ise diinyanin
en kalabalik tilkesidir. Niifusu 270 milyon olup, niifusun ortalama yags1 28,6’dir (T.C.
Ticaret Bakanligi, 2020c).
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Ulkede basta komiir, kalay, bakir, nikel, boksit, altin ve giimiis gibi yeralt1 kaynaklar
bulunmaktadir. Diinyadaki nikel {iretimin %20'si, aliiminyum {iretiminin ise %10'u
Endonezya tarafindan gercgeklestirilmektedir. 3 milyar varil ham petrol rezervi ile 69 iilke
arasinda petrol rezervi bakimmdan 28. Sirada yer almaktadir. Bunun yaninda 194 iilke
arasinda diinyanin 7. bilylik ekonomisidir. 2018 yili verilerine baktigimizda
Endonezya’nin tarim sektoriiniin GSYIH's1 iginde pay1 %13, sanayinin sektoriiniin %40
ve hizmet sektoriiniin %43 pay1 bulunmaktadir. 2019 yili verilerine gére Endonezya’nin
27 milyar dolarlik dis ticaret fazlas1 vermistir. Thracati hacmi 184 milyar dolar, ithalat

hacmi ise 156 milyar dolar olarak gerceklesmistir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020c).

Tablo 15: Endonezya’nin Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 891 860 932 1,015 1,042 1,120 1,088
Kisi Basina Diisen GSYIH ($) 3.5633 3.367 3.605 3.885 3.947 4.196 4.038

Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Yillik Ortalama, %) 63 63 35 38 3.2 2.8 2.0

Politika Faiz Oran1 (%) ‘ 7,75 75 475 425 6 5 4,75
Devlet Bor¢lanmasimin GSYIH’ya 247 275 283 289 292 293 29,0
Orani (%)
Cari Dengenin GSYiH’ya Oram1 (%) | -30 -20 -18 -16 -29 -27 -13
g}:;c;e Dengesinin GSYIH’ya Orani 21 26 -25 -25 -18 -1.8 -18
Issizlik Orani (%) 5,9 6,1 5,6 55 5,3 5,2 8,0

E)}O")a“ Agikhgm GSYIH'ya Orant | 4o 08 4194 3742 3936 43,00 37,30 -

Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Orani (%) 282 230 049 202 181 223 -

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmustir.

Endonezya’nin 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basma diisen GSYIHnin %10’dan fazla arttigi goriilmektedir. Ayni
siirecte enflasyon oranini ve politika faizi diigmiistiir. Devlet bor¢lanmasmin GSYIH’ya
orani %24,7’den %29’a ylikselmis, issizlik orani ise %5,9’dan %8’e diismiistiir. Biitgce
dengesinin GSYIH’ya oram 2020 yilinda -%1,8 olarak gergeklesmistir. Ticari agikligin
GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde azalirken, dogrudan yabanci yatinmin GSYIH’ya

orani dalgali bir seyir géstermis ve 2019 yilinda %2,23 olarak gerceklesmistir.
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3.10.1.5.Malezya

Glineydogu Asya’da yer alan Malezya’nin kuzeyinde Tayland, Brunei, giineyinde
Endonezya ve Singapur ile komsudur. Ulkenin toplam kara sinir1 2669 km, kiy1 seridi
uzunlugu ise 4675 km uzunlugundadir. Tropikal iklime sahip federal bir devlettir. 13
eyalet ve 3 federal bolgeden olugmaktadir. Federal bir yonetimi oldugu icin her eyaletin
kendi yasama meclisi ve hiikiimeti bulunmaktadir. Ulkedeki 31,8 milyon niifusun
%76,6'lik bolimi kentlerde yasamaktadir. Malezya'daki Miisliiman yerliler niifusun
%62'sini, Cinliler %20,6'sin1 ve Hindular da %6,2'sini olusturmaktadir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2020d).

Dogal kaynaklar acisindan zengin bir iilke olan Malezya, basta kalay, boksit, bakir, altin,
giimiis ve demir cevherine sahiptir. Ayrica petrol ihtiyacinin %80'inden fazlasini sahip
oldugu kaynaklarla karsilayabilmektedir. Bunun yaninda Katar’dan sonra diinyanin en
biiytik ikinci LNG ihracat¢isidir. Elektronik ve elektrikli iirtinler Malezya’nin en 6nemli
ithrag iirlinii olmasina karsin Cin ve ABD ile yapilan ticaret, bu iki iilke arasinda meydana
gelen ticaret savagindan biiylik oranda etkilenmistir. Dis ticarette kiiresel talepteki artis
beklentisine bagl olarak 2021°de ihracatin artacagi dngdriilmektedir. Tarim sektoriiniin

en 6nemli ihrag tirtinii kauguk ve palm yagidir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020d).

Tablo 16: Malezya’nin Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ‘ 3428 301,3 301,2 319,1 358,7 3646 336,3
él)sl Bagma Disen GSYIH | 14 165 9663 0523 0965 11.077 11193 10.192
Tiiketici Fiyat Enflasyonu i
(Yillik Ortalama, %) 3.1 2.1 2,0 3.8 0.9 0.6 11
Politika Faiz Orani (%) 3,25 3,25 3 3 3,25 3 1,75

Devlet Bor¢lanmasinin
GSYIH’ya Oran1 (%)
Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Bilitge Dengesinin 27 26 26 24 36 30 25
GSYiH’ya Orani (%) ’ ’ ’ ’ ’ ' '
issizlik Orani (%) 28 31 34 34 33 32 49
Ticari Acikhigin GSYIH'ya | 13831 13137 12690 133,16 13043 12300 -
Orani (%)
Dogrudan Yabanci
Yatirimin GSYiH’ya Orani 3,14 3,27 4,47 2,94 2,39 2,10 -
(%)

56,2 57,9 56,6 55,2 56,2 56,3 55,8

4,3 3,0 2,4 2,8 2,2 3,3 0,9
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Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmastir.

Malezya'nin 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriinlimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basina diisen GSYIH nin azaldigi gériilmiistiir. Ayn1 siirecte enflasyon
oranin1 ve politika faizi diismiistiir. Devlet bor¢lanmasimin GSYIH’ya orani aym
oranlarda gerceklesmis, issizlik orani ise %2,8’den %4,9’a yiikselmistir. Cari dengenin
GSYIH’ya oram diismiistiir. Biitce dengesinin GSYIH ya oran1 2020 yilinda -%2,5 olarak
gerceklesmistir. Ticari agikligin GSYIH’ya oran1 donem icerisinde azalirken, dogrudan
yabanci yatimmin GSYIH’ya orami dalgali bir seyir gdstermis ve 2019 yilinda %2,10

olarak gerceklesmistir.
3.10.1.6.Banglades

Gilineydogu Asya iilkesi olan Banglades, Hindistan ve Myanmar ile komsudur.
Topraklarimin biiyiik bolimii pek ¢ok nehrin ve kanalin olusturdugu bir deltadir. 163
milyon niifusla diinyada en yiiksek niifus yogunluguna sahip tilkedir. Bagskent Dakka
diinyadaki en kalabalik sehirlerdendir. Banglades niifusunun %90°1 Miisliiman, %9’u
Hindu, %1°i Budist ve Hiristiyan’dir. Ulkenin ydnetim bicimi parlamenter demokrasidir

(T.C. Ticaret Bakanligi, 2020e).

Tekstil ve is¢i gelirleri ekonominin en dinamik oldugu alanlardir. Diisiik {icretli, emek
yogun is giiciiniin elde ettigi iicretler GSYIH 6nemli bir yer tutmaktadir. Diinyada en
diisik oranda kisi basmma DYY c¢eken iilkelerden biri Banglades’tir. Basta
telekomiinikasyon sektoriinde yapilan ozellestirmeler sonucunda son yillarda iilkede
yabanci sermaye yatirimlari artmistir. Yeni yatirnmlarin g¢ekilebilmesi igin biirokratik
engellerin azaltilmas1 gerekmekte ve zarar eden kamu sirketlerinin ozellestirilmesi

onemlidir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020e).

Tablo 17: Banglades’in Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 172,8 1951 221,3 2496 2740 3025 317,7
Kisi Basina Diisen GSYIH (8) 1.092 1220 1.370 1530 1.661 1.816 1.887

Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Yillik 73 6.4 5.9 5.4 5.7 5.4 5.6
Ortalama, %)

Politika Faiz Orani (%) 5 5 5 5 5 5 5

Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya ) 3368 3333 3338 3456 3582 39,62
Orani (%)

117



Cari Dengenig GSYiH’_ya Orani (%) 0,8 1,8 1,9 -0,5 -3,4 -1,6 -1,5
](?)/1;;@6 Dengesinin GSYIH’ya Orani _ 308 -336 -334 -464 -536 -68
Igsizlik Oran1 (%) 44 435 435 437 428 419 4,15
2;};:)ari Aqikhgin GSYIHya Orant )y 51 4909 37,95 3530 3824 3676 -

Dogrudan Yabanci Yatirimin

GSYiH"ya Orani (%) 1,47 145 105 0,72 0,88 0,66 -

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmustir.

Banglades’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH neredeyse iki kat artmus, kisi basina diisen GSYIH nin ise yaklasik %80 oraninda
yukseldigi goriilmiistiir. Ayni siirecte enflasyon oran1 diismiis ve siire¢ icerisinde politika
faizi ayn1 kalmistir. Cari dengenin GSYIH’ya oram1 %0,8’den -%1,5’e diismiistiir. Ticari
acikhigin GSYIH’ya orami ve dogrudan yabanci yatinmin GSYIH’ya orani dénem

icerisinde azalmistir.
3.10.1.7.Nijerya

Tropikal iklime sahip bir Bat1 Afrika Ulkesi olan Nijerya, 36 eyalet ve bir federal
bélgeden olusan bir cumhuriyettir. Ingiltere’den 1960 yilinda bagimsizligini kazanmistir.
191 milyon niifusuyla Afrika’nin en fazla niifusa sahip iilkesi ve en biiyiik ekonomisidir.
Miisliimanlar niifusun yarisindan fazlasim1 olusturmakta ve kuzey bdlgelerde, niifusun
diger kesimini olusturan Hiristiyanlar ise genel olarak giiney bolgelerde yasamaktadir.
2018 yilindaki isgiicii yaklasik 91 milyonken isgiicliniin %45’ini kadinlar
olusturmaktadir. Issizlik oranm yiiksek olmasi sug¢ oranmi arttirmada onemli rol
oynamaktadir. Kent ve kirsal alan arasinda biiyiik sosyo-ekonomik fark bulunmaktadir.
Ornegin, kent niifusunun %73’ saglikli suya kaynaklarina erigebilirken, kirsal niifusun

sadece %40°1 bu imkana sahiptir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020f).

Petrol Nijerya ekonomisi i¢in ¢ok dnemli bir yere sahiptir. Toplam yaklasik 37 milyar
varille diinyanin 10. biiyilik rezervine sahip olup, 2018 yilinda diinyanin en biiytik 14.
petrol iireticisi ve en biiyiik 9. petrol ihracatgisi olmustur. Bundan dolay1r GSYIH petrol
fiyatindaki dalgalanmalardan biiylik oranda etkilenmektedir (T.C. Ticaret Bakanligi,
2020f).
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Tablo 18: Nijerya’nin Ekonomik Gorliniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 546,7 486,8 404,7 375,7 397,2 448,1 442

Kisi Basina Diisen GSYIH ($) 3.098 2.687 2176 1.968 2.027 2.229 2.250
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 8,05 901 157 165 12,09 11,4 13,39
Politika Faiz Oran1 (%) 12 11 14 14 14 135 115

Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya 175 203 234 253 27.6 291 34,98
Orani (%)

Cari Dengenin GSYiH’ya Oran1 (%) | 0,16 -3,24 -401 -54 -431 -498 -6,42
g/l.;;ge Dengesinin GSYIH’ya Orani ) 317 -401 54 -431 -476 -674
Issizlik Orani1 (%) . 45 431 706 838 853 81 7,96
E}o")a“ Aqkligm GSYIH'ya Orant 1 3585 133 2072 2634 33 3402 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin

GSYiH’ya Orani (%) 085 062 109 093 050 0,73 -

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmistir.

Nijerya’nin 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basina diisen GSYIH nin biiyiik oranda azaldig1 goriilmektedir. Bunun
yaninda enflasyon orani artarken, politika faizi dalgali bir seyirde hareket etmis ve
sirastyla 2020 yilinda %13,39 ve %11,5 olarak gerceklesmistir. Bu yillar arasinda devlet
bor¢lanmasi ve issizlik artarak 2020 yilinda sirasiyla %34,98’a ve %7,96’ya yiikselmistir.
Bunun yaninda biitce acigiin GSYIH’ya orani neredeyse 2 kat artmus, cari dengenin
GSYIH’ya orani yiikselerek 2020 yilinda -%6,42’ye yiikselmistir. Ticari agikhigin
GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde artarken, dogrudan yabanc1 yatirimm GSYIH ya oran1

azalmstir.
3.10.1.8.Misir

Sudan, Libya ve Israil’e komsu olan Misir’mn topraklarmin biiyiik bir kismi ¢dllerden
olusmaktadir. Ekilebilir tarim arazilerinin toplam yiiz 6l¢timiine oran1 %3 civarindadir.
100 milyon niifusa sahip olan Misir’in niifus artis orani yiiksek, geng niifus fazladir.
Toplam niifus igerisindeki 65 yas lizeri niifus sadece %4,4’tiir. Disa bagimli bir ekonomik
yaptya sahip olan iilkede ithalat ihracatin yaklagik 1,5 katidir. Milli gelirinin %10 kadar:
biitce agig1 vermektedir. Dis bor¢lanmasinin son yillarda artmasi Misir ekonomisi igin

onemli bir sorun teskil etmektedir. Misir’m 2015 yilindaki 50 milyar dolar olan dig
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borglanmasi 2020 yilinda 131 milyar dolara yiikselmistir. Ekonominin en 6nemli
kaynaklarindan biri turizm sektoriidiir. Sektorel olarak baktigimizda milli gelirin
%11,7’si tarim, %34,3’1 sanayi ve %541 hizmet sektoriinden olusmaktadir (T.C. Ticaret
Bakanlig1, 2020g).

Tablo 19: Misir’m Ekonomik Goruntimi

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ‘ 3055 332,0 3324 236,55 250,2 302,3 361,8
Kisi Basina Diisen GSYIH ($) 3.520 3.731 3.653 2484 2577 3.043 3.561

Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Yillik Ortalama, %) 100 109 10,2 235 20,8 138 56

Politika Faiz Orani (%) 9,25 9 15,25 19,25 17,25 12,75 8,75

Devlet Borglanmasimin GSYIH’ya 851 885 968 1032 926 869 846
Orani (%)
Cari Dengenin GSYTH’ya Oram1 (%) | -08 -36 -59 -60 -23 -36 -3,2
l(?)}:;ge Dengesinin GSYIH’ya Orant 113 -109 -125 -104 -95 -86 -65
Issizlik Orani1 (%) ‘ 13,3 128 12,7 12,2 109 8,6 8,2
%an Aqklign GSYIH'ya Orant 1 35 95 3485 3025 4513 4828 4327 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Oran1 (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

151 210 244 314 326 297 -

kullanilarak hazirlanmustir.

Misir’in 2014 yili ile 2020 y1li arasindaki ekonomik goriiniimii incelendiginde; kisi basina
diisen GSYIH siireg igerisinde degismezken, GSYIH %20 oraninda artmistir. Buna karsin
enflasyon oran1 2017 yilinda %23,5 yiikselmis fakat 2020 yilinda %5,6’ya diismiistiir.
Politika faizi dalgali bir seyirde hareket etmis ve 2017 yilinda %19,25 oranina kadar
ylikselmistir. Ayn1 donemde devlet bor¢lanmasi dalgali bir seyirde ilerlemis ve issizlik
orant %13,3’ten %8,2’ye diismiistiir. Bunun yaninda biitce dengesinin GSYiH’ya orani
azalmis, cari dengenin GSYIH’ya oran1 yiikselmistir. Ticari agikligin GSYIHya orani
ddnem igerisinde artarken, dogrudan yabanci yatirimin GSYIH’ya orami dalgali bir seyir

gerceklestirmis ve 2019 yilinda %2,97 oraninda gerceklesmistir.
3.10.2. Korfez isbirligi Konseyi Ulkelerinin Ekonomik Goriiniimii
3.10.2.1.Bahreyn

Arap Korfezi’nin en kiigiik iilkesi olmasina ragmen sahip olugu dogal kaynaklar

nedeniyle en zengin iilkeler biri olan Bahreyn, 1,5 milyon niifusa sahiptir. Nifusun
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%45,1°1 Bahreyn vatandasi Araplardir. Bahreyn niifusunun %70,2’si Miisliimanlardan,
%10,2’si Hristiyanlardan olusmaktadir. 1971 yilinda Ingiltere’den bagimsizligimni
kazanmistir. 2002 yilinda {ilkenin rejimini anayasal monarsi olarak degistirilmistir.
Ulkenin resmi dili Arapcadir. Ancak iilkede ¢ok sayida yabanci yasamasi nedeniyle
Ingilizce ¢ok yaygim olarak konusulmaktadir. GSYIH’nin %601 finansal hizmetler,
insaat ve turizm olmak iizere hizmet sektorlerinden elde edilmektedir. Ulke, Kérfez
Bolgesinin 6nemli finans merkezlerinden biridir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020h).
Diinya’da Islami Finans alaninda énemli bir konumdadir. Orta Dogu’da en ¢ok Islami
Finans kurulusuna sahip iilkedir. Islami Finansal Kurumlar icin Muhasebe ve Denetim
Kurulusu (AAOIFI), Uluslararasi islami Finans Piyasas1 (IIFM), Uluslararas: Islami
Derecelendirme Kurumu (IIRA) ve Islami Bankalar ve Finans Kurumlar1 Genel Konseyi
(CIBAFI) olmak iizere ¢ok sayida oncii kurulus Bahreyn’de bulunmaktadir. Finans
sektortiniin milli gelire katkis1 %16,5 diizeyindedir. Sanayinin milli gelir i¢cindeki pay1
%40 ile ikinci siradadir. Devlete ait petrol (BAPCO) ve aliiminyum isleme (ALBA)
sirketleri onde gelen sanayi kuruluslaridir. Bahreyn KIK iiyeleri iginde petrol rezervi en
az olan ilkedir. Bundan dolayr ekonomik yapinin ¢esitlendirilmesine ¢ok Onem
verilmektedir. Artan issizligi gidermek tizere 0zel sektor tesvik edilmektedir. Fakat,
isverenler daha ucuz isgiicii oldugu i¢in yabanci isgileri tercih etmektedir. Toplam
istihdamin sadece %26,5’ini Bahreynliler olusturmaktadir. Isgiiciiniin %73,5’i gdgmen
is¢ilerden olusmaktadir. Ekonominin gesitlendirilmesi i¢in atilan adimlara ragmen, petrol
ve ilgili sektorlerinin gelirleri hala biit¢e gelirlerinin %70’ inden fazlasini olusturmaktadir.
Bu durum, Bahreyn’i petrol fiyatlarindaki dalgalanmalara kars1 hassas hale getirmektedir.
Bahreyn’in petrol dis1 ithalatinda Cin en biiylik paya sahiptir. Avusturalya, BAE, Suudi
Arabistan ve Brezilya da ithalatta en onemli iilkeleri olusturmaktadir. Ayrica parasal
istikrarin saglanmasi amaciyla Bahreyn dinar1 20 yildir dolara sabitlenmistir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2020h).

Tablo 20: Bahreyn’in Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 _ 2020
GSYIH (Milyar, 5) 333 310 322 354 376 385 346
él)sl Bagina Disen GSYIH | o5 298 99650 22641 24.427 25.419 25.997 22.877
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 2,6 18 2,7 13 2.1 1.0 0
Politika Faiz Orani (%) 05 075 1 175 275 225 1
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Devlet Borglanmasinin
GSYIH’ya Oran1 (%)
Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Biitce Dengesinin
GSYIH’ya Orani (%) - -18,44 -17,56 -14,22 -11,94 -10,61 -13,12
Issizlik Orani (%) ‘ 3,7 3,3 3,7 3,5 3,9 4,0 4,8
Ticari Aqtkhgin GSYIH'Ya 117567 15493 13062 14300 15140 - :
Orani (%)
Dogrudan Yabanci
Yatirrmin GSYIH’ya Oram 4,55 0,21 0,75 1,46 0,30 2,44 -
(%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

- 66,36 81,33 88,14 95,02 103,36 128,28

45 24  -46 40 64 20 -9

kullanilarak hazirlanmistir.

Bahreyn’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basma diisen GSYIH da biiyiik oranda bir degisiklik olmamistir. Buna
karsin enflasyon dalgali bir seyir gostermis, 2020 yilinda politika faiz oran1 %1 olarak
gergeklesmistir. Siire¢ basinda cari fazla verirken 2020 yilinda cari agigin GSYIH’ya
oran1 -%7,9’a yiikselmistir. Ticari acikligin GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde artarken,

dogrudan yabanci yatirrmin GSYIH’ya orani azalmistir.
3.10.2.2.Kuveyt

Basra Korfezinin kuzeyinde yer alan Kuveyt, Irak ve Suudi Arabistan komsudur.
Kuveyt’in cografi yapis1 diiz ve ¢ollerden olusmaktadir. 1961 yilinda bagimsizligini
kazanmis, 1963 yilinda BM’nin bir iiyesi olmustur. iran-lrak savas1 sonrasinda, 1990
tarithinde Irak tarafindan isgal edilmistir. Daha sonra ABD'min Onciiliiglinde c¢esitli
iilkelerin olusturdugu askeri koalisyonun yardimi sonucunda Subat 1991 tarihinde
yeniden Ozgiirliigline kavusmustur. Anayasal monarsi ile yonetilmekte, sadece Seyh
Miibarek Al Sabah'm soyundan gelenlerin yonetime gelebilecegi bir emirlik olarak
tanimlamaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 20201).

IMF verilerine gore Kuveyt’in niifusu 2020 yili itibariyle tahminen 4,8 milyon olup,
niifusun 1,1 milyonluk kism1 Kuveyt vatandasidir. Yabanc1 isgiiciinii olusturan gégmen
niifusun bityiik ¢ogunlugunu Asyalilar olusturmaktadir. Diger Korfez iilkelerindeki gibi
geng niifusa sahiptir. Kuveytlilerin neredeyse tamamina yakini kamuda ¢alismaktadir.
Sahip oldugu petrol rezervinden dolayr Kuveyt ekonomisi petrol gelirlerine

dayanmaktadir. Milli gelirinin yaklasik yaris1 petrol ve petrole dayali sektorlerden elde
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edilen gelirlerle saglanmaktadir. Kuveyt’in ekonomik durumu genel olarak petrol
fiyatindaki dalgalanmalara bagl olarak degismektedir. Son yillarda petrol gelirlerindeki
azalma ve yasanan siyasi gelismeler nedeniyle kamu harcamalar kisilmistir (T.C. Ticaret
Bakanlig1, 20201).

Tablo 21: Kuveyt’in Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 162,6 1146 109,3 120,6 140,6 1353 108,6
Kisi Basina Diisen GSYIH

©) 40.278 27.398 25.267 27.193 30.442 28.499 22.252
Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Yillik Ortalama, %) 3,1 3,6 3,4 15 0,5 1,1 1,0

Politika Faiz Oran1 (%) 2 2,25 2,5 2,75 3 2,75 1,75
Devlet Borglanmasinin

GSYIH'ya Orani (%) 3,4 4,7 10,0 20,7 14,8 17,8 21,0
Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Biitce Dengesinin
GSYIH’ya Orani (%) 22,4 5,6 0,3 6,6 11,4 9,5 7,6
issizlik Orani (%) ‘ 1,7 1,3 1,2 1,2 1,0 - -
Ticari Aqikhgin GSYIH'Ya 110004 0870 96,16 97,84 10049 - :
Orani (%)
Dogrudan Yabanci
Yatirrmin GSYIH’ya Orani 0,30 0,25 0,27 0,09 -0,02 0,50 -
(%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

33,4 3,5 -4,6 7,9 14,4 9,4 -6,8

kullanilarak hazirlanmustir.

Kuveyt’in 2014 y1l1 ile 2020 y1l1 arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda GSYIH
ile kisi basina diisen GSYIH nin biiyiik oranda azaldig1 goriilmektedir. Siirec icerisinde
enflasyon orani ise %3,1’den %1’e, politika faiz orani ise %2’den %1,75’¢ diismiistiir.
Bu yillar arasinda devlet bor¢lanmasinin GSYIH’ya oran1 %3,4’ten %21’¢e yiikselirken,
biitge fazlasnin GSYIH’ya oram %22,4’ten %7,6 diismiistiir. Siirecin baginda cari fazla
veren Kuveyt, petrol fiyatlarindaki dalgalanma nedeniyle petrol satiglar1 etkilenmis ve
cari agik vermeye baslamstir. Ticari acikligin GSYIH’ya orani dénem igerisinde aymi

kalmis, DYY nin GSYIH’ya oran1 2019 yilinda %0,50 oraninda gergeklesmistir.

3.10.2.3.Katar

Korfez iilkeleri arasinda niifus ve yiizol¢iimii bakimindan kiigiik {ilkelerinden biri olan

Katar, 11.521 km?’lik yiiz 6l¢limiiyle Arap Yarimadasi’nin dogu kiyisinda yer almaktadir.
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Kiy1 seridi 550 km olmasina karsin kara sinir1 sadece 60 km olup, kara sinirt Suudi

Arabistan’la komsudur. Ulkenin cografi yapisi diizliiktiir ve ¢6l iklimine sahiptir.

1871 yilinda Osmanli Devleti’nin egemenligine giren bu bolge, I. Diinya Savasi sirasinda
Osmanli Devleti’nin bélgeden cekilmesiyle birlikte, 1916 yilinda ingilizlerle yapilan
anlasmayla Katar’in savunma ve disisleri Ingilizlere ge¢mistir. Ingilizlerin bélgeden
cekilmesinden sonra Katar Eyliil 1971°de bagimsizligini ilan etmistir. 1995 yilinda Seyh
Hamad bin Khalifa al-Thani’nin yonetimi ele gecirmistir. Bu tarihten sonra sosyo-
ekonomik alanlarda reformlar yapilmis ve iilke hizli bir sekilde kalkinmaya baglamistir.
Katar’in sahip oldugu y6netim bigimi anayasal monarsidir. Biitiin yetkilere sahip olan
Emir, bakanlar kurulunu ve bagbakani da atamaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020;).

2,9 milyon niifusa sahip olan Katar, bu niifusun %77’si erkek, %47,5’1 29 yasin altindadir.
Diger Korfez iilkeleri gibi Katar da ihtiyaci olan isgiiclinii yabancilardan saglamaktadir.
3. en biiyiik dogalgaz rezervine sahip olan Katar, diinyadaki toplam rezervin %15’ine
sahiptir. Milli gelirinin %56’s1, ihracat gelirlerinin ise %89’u basta dogalgaz tizere yeralti

kaynaklarindan elde edilmektedir.

Ekonomik yapisinin petrol ve dogalgaza olan bagimliligini azaltmak isteyen Katar, gelir
kaynaklarmi ¢esitlendirmeyi hedefleyen bir ekonomi politika uygulamakta, enerji
haricindeki sektorlerde faaliyet gosterecek firmalarin Katar’a yatirim yapmasi ig¢in
calisilmaktadir. 2022 yilinda gergeklestirilecek diinya futbol sampiyonasi i¢in Katar’in
secilmesi ve diinyanin en 6nemli yayin kuruluslarindan olan Al Jazeera’ye sahip olmasi
bu gesitlendirme i¢in 6rnek olarak gosterilebilir. 60 bin dolar civari kisi basina diisen milli
gelire sahiptir ve para politikasinin temeli Katar Riyali’nin ABD Dolari’na bagli ¢ipasini
korumaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020j). Katar’in kamu harcamalar1 ve dis ticareti
uluslararasi enerji fiyatlarina degisimine bagl olarak degismektedir. Ithalatinda en
Oonemli yer tutan iirlinlere baktigimizda savunma sanayi, gida, insaat malzemeleri ve

dayanikl1 tiikketim {iriinleri 6n plana ¢ikmaktadir.

Katar’in sahip oldugu jeopolitik konum, kendisini Suudi Arabistan’a bagimli hale
getirmektedir ve 6nemli bir glivenlik a¢181 olusturmaktir. 2017 y1linda Suudi Arabistan’in
onciiligiinii iistlendigi bir grup Korfez iilkesi Katar’in “terdr orgiitlerini desteklemesini™
gerekge gostererek ekonomik ve siyasi ambargo uygulamis, Katar bu ambargodan biiyiik

zarar gormiistir. Kara ve hava siirlarini kapatan ilkeler nedeniyle gida giivenligi
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problemi ortaya ciksa da basta Tiirkiye ve Iran olmak iizere hayati iiriinler kisa siirede

temin edilebilmistir.

Tablo 22: Katar’in Ekonomik Goriinimiu

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, 5) 2062 1617 1517 1610 1833 1758 1477
é‘lea@maDu@eﬂGSYIH 93.054 66.346 57.965 59.127 66.421 62.918 52.751

Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Y1llik Ortalama, %) 4.2 0,9 2,6 04 01 -0,5 -2,1

Politika Faiz Orani (%) 4,5 4,5 4,75 5 5 4,25 2,5
Devlet Bor¢glanmasinin

GSYiH"ya Orant (%) 24,9 35,5 46,7 49,8 48,4 52,7 45,9
Cari Dengenin GSYiH’ya
Orani (%)

Biitce Dengesinin i i
GSYIH’ya Orami (%) 14,3 4,5 5,4 2,9 5,3 6,1 6,6

[ssizlik Orani (%) 0,20 0,17 0,15 0,14 0,11 0,09 0,08

Ticari Aeikhgin GSYIH'ya | 9943 9371 g9s55 0149 o184 0032 -
Orani (%)

Dogrudan Yabanci
Yatirimin GSYTH’ya Orani 0,50 0,66 0,51 0,61 -1,19 -1,60 -

(%)
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

23,9 8,5 -5,4 3,9 9,0 2,4 -0,6

kullanilarak hazirlanmustir.

Petrol fiyatindaki dalgalanmalar ve 2017 yilinda Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri’nin basini ¢ektigi iilkeler tarafindan karadan ve havadan ablukaya alinmasi
ekonomisini olumsuz yonde etkilemistir. Katar’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki
ekonomik gériiniimiine baktigimizda GSYIH ile kisi basia diisen GSYIH nin yaklasik
%30 oraninda azaldigi goriilmektedir. Enflasyon ve politika faizi azalmis, sirasiyla
%4,2’den -%2,1’e ve %4,5’den %2,5’e diismiistiir. Bu yillar arasinda devlet bor¢glanmasi
biiyiik oranda artmus, biitce dengesinin GSYIH’ya oran1 %14,3’den %6,6’ya diismiistiir.
Komsularimin Katar’1 ablukaya almasi dis ticaretini ve DYY’i etkilemistir. Ticari
acikligim GSYIH’ya orami ve dogrudan yabanci yatirrmin GSYIH’ya oran1 bu dénemde

biiylik oranda azalmistir.
3.10.2.4.Birlesik Arap Emirlikleri (BAE)

Tamamina yakini ¢6l olan BAE, Arap Korfezine ve Hint Okyanusunun kiyisinda yer

almaktadir. Su talebinin karsilayacak yeralt1 ve yerlstii tatli su kaynaklarindan
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bulunmamasi nedeniyle deniz suyu aritilarak su ihtiyact karsilanmaktadir. BAE, Abu
Dhabi’nin en biiyiik emirlik oldugu yedi emirlikten olusan bir federasyondur. Bolgedeki
diger Arap Devletleri gibi BAE de Ingilizler tarafindan sémiiriilmiis fakat 2 Aralik
1971°de 6zgiirliigiinii kazanmistir. BAE nin kurulug asamasinda yapilan yazili olmayan
anlagmaya gore Abu Dhabi Emiri devlet baskani olurken Dubai Emiri ise bagbakan olarak
gorev almaktadir. 9,7 milyon niifusunun c¢ogunlugunu ikamet izniyle ¢alisan
yabancilardan olusmaktadir. Vatandaslar, ticaret haricinde, ¢ogunlukla kamu

kurumlarinda memur olarak kolayca is bulabilmektedir (T.C. Ticaret Bakanlig1, 2020k).

BAE, petrol ve dogal gaz kaynaklarina sahip zengin bir iilkedir. Petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalar tilkenin gelirini ve biitgesini dogrudan etkilemektedir. Diisiik petrol
fiyatlar1 nedeniyle gelir kaynaklarinda belirsizlik yasayan BAE de ekonomik yapisini
cesitlendirmek isteyen Korfez {ilkelerinden biridir. Bulundugu jeopolitik konumu
avantaja ¢evirmeye ¢alismakta ve kiiresel bir lojistik merkezi olmak igin ¢alismaktadir.
Turizme 6nemli yatirimlar yapmis, finans merkezi olmak i¢in adimlar atmistir. Ozellikle
Hong Kong ve Singapur gibi ticaret, finans ve turizm merkezi olmak i¢in biiyiik yatirimlar

yapmaya devam etmektedir.

Tarim ve sanayi tiretimi ¢ok diisiik oldugundan, ihtiyaglarin karsilanmasi igin ithalat tek
¢ozlim olmaktadir. Dogu Afrika, Ortadogu ve Yakin Asya bolgelerindeki niifusu az,
istikrarli ve en giivenli iilke olmasi nedeniyle dis ticaretini yeniden ihracat (re-export)
yontemiyle gelistirmeye ¢alismaktadir. Bundan dolay1 BAE, dogrudan yabanci yabanci
yatirimlar acisindan Onemli bir potansiyele sahiptir. “Abu Dhabi 2030 Plam”
cergevesinde 200 milyar dolar degerinde yatirnm yapilmasi planlanmis, gelir
kaynaklarmin ¢esitlendirilmesi 6zel sektérde canlanmaya sebep olmus ve petrol-dis

gelirlerin milli gelirdeki pay1 artmaya baslamistir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020Kk).

Tablo 23: BAE’ nin Ekonomik Goriinimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ' 403,1 358,1 357,0 3856 422,2 421,1 3538
Kisi Basina Diisen GSYIH

$) 43.340 37.380 36.226 38.031 40.479 39.179 31.947

Tiiketici Fiyat Enflasyonu i i
(Yillik Ortalama, %) 2.3 4.0 16 1.9 3,0 1.9 15

Politika Faiz Orani (%) 1 1 1 1,75 2,75 2 2

Devlet Bor¢lanmasinin
GSYiH’ya Orani (%) 15,5 18,7 20,2 19,7 18,7 19,2 19,0
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Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Biitce Dengesinin _ i i i i i
GSYIH’ya Orani (%) 1,9 3,4 2,0 1,6 1,8 0,8 1,7

Issizlik Orani (%) 2,21 191 1,64 2,46 2,23 2,35 2,45

Ticari Agkhgin GSYIH'Ya | 168 49 17590 176,75 17500 15973 160,94 -
Orani (%)

Dogrudan Yabanci
Yatirimin GSYiH’ya Orani 2,75 2,39 2,69 2,69 2,46 3,27 -

(%)
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

13,5 4,9 3,6 7,1 9,5 8,3 3,5

kullanilarak hazirlanmistir.

BAE’nin 2014 y1l1 ile 2020 y1l1 arasindaki ekonomik gériiniimii incelendiginde, GSYIH,
kisi basma diisen GSYIH nin ve enflasyon oraninin azaldidi, politika faiz oranin ise
yiikseldigi goriilmektedir. Bu yillar arasinda devlet bor¢lanmasinin GSYIH’ya dalgal
olarak degismis 2020 yilinda %19 olarak gergeklesmistir. Biitce dengesinin GSYIH’ya
oran1 %1,9°dan -%1,7’ye diismiistiir. Ticari agikligin GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde
dalgali bir seyirde degisim gostermis ve 2019 yilinda %160,94 olarak gergeklesmis,
DYY nin GSYIH’ya oran1 ise artmustir.

3.10.2.5.Umman

Arap Yarimmadasi’nin giineydogusunda yer alan Umman Sultanliginin, Kuzeybatisinda
Birlesik Arap Emirlikleri, batisinda Suudi Arabistan ve giineybatisinda ise Yemen yer
almaktadir. Glineyi ve dogusu Hint Okyanusunun kiyisinda, kuzeydogusu ise Basra
Korfezi ile ¢evrilidir. Bulundugu konum, 6énemli ticaret yollarinin kesisimi oldugundan
baharat ticareti, yenilebilir yaglar ve tekstil iiriinleri ticaretinde 6nemli bir yere sahiptir.
19. yiizyilda artan borglar sebebiyle aldig1 finansal destek sonucunda ingilizlerin tesiri
altinda kalmistir. 1970’lerde ortaya ¢ikan Dhofari Ayaklanmasi, Sultan Said
egemenliginin oglu Qaboos bin Said al-Said’e gegmesine neden olmustur. 1967 yilinda
petrol ihracati baglamis, bu gelisme iilkenin kalkinmasinda biiyiikk bir kaynak

olusturmustur (T.C. Ticaret Bakanligi, 20201).

Diger Korfez iilkelerinde oldugu gibi yabanci niifusun toplam niifus igerisindeki pay1
yiiksektir. Umman niifusunun yaklasik %44’iinii yabancilar is¢ilerden olusturmaktadir.
Kamu sektoriinde ¢alisanlarin %85,6’s1t Ummanlilar olusturmaktadir. Niifusunun

cogunlugu genglerden olusmaktadir. 2019 yili itibariyle Umman niifusu 4,6 milyon
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rakamina ulasmistir. Ummanli niifusun tamami Miisliiman olup, Ibadilik mezhebi énemli
bir konumdadir. Ulkede yeterli miktarda su kaynagi bulunmadigindan igilebilir su
kaynaklart deniz suyunun antimasi ile saglanmakta; sulu tarim yeterince

yapilamamaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 20201).

Petrol kaynaklar1 bulunmadan 6nce Umman ekonomisi; balik¢ilik, kii¢iik capli tarim ve
madencilige dayanmakta iken giiniimiizde Umman ekonomisinin en 6nemli gelir kaynagi
diger Korfez iilkelerinde oldugu gibi petrole dayanmaktadir. Umman ydnetimi temel
olarak petrol dis1 sektorlerin ve 6zel sektoriin gii¢lendirilmesi, kamu harcamalarinin
disipline edilmesi, devlet gelirlerinin artirilmasi ve dengeli bir biitce yapisinin
olusturulmasin1 hedeflemektedir. Biitcede petrolden kaynakli gelirin oraninin %54 ten
%51 e diisiirmesi ve bunun siirdiiriilmesi iilkenin ekonomik yapisinin sadece petrole bagh

degil diger kaynaklarla da cesitlendirilmesi hedefinin bir sonucu olarak karsimiza

cikmaktadir.

Tablo 24: Umman’in Ekonomik Goriiniimii
Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYTH (Milyar, ) 810 689 654 706 798 763 623
g;f‘ Basina Diisen GSYIH | o1 g1/ 18043 16332 17.045 19.002 18.198 14.423

Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Yillik Ortalama, %) 10 0.1 11 15 038 0.1 10

Politika Faiz Orani (%) 1 1 1,19 1,95 2,93 2,5 0,50
Devlet Bor¢glanmasinin

GSYIH’ya Orani (%) - 15,47 32,71 46,42 53,17 63,06 81,53
Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Biitce Dengesinin )
GSYiH’ya Orani (%) 1594 21,31 139 7,89 7,06 18,71
Igsizlik Oran1 (%) 3,9 3,63 3,27 3,02 2,86 2,67 2,55
Ticari Acikhgin GSYIH'ya 1 19754 11090 9508 101,88 102,20 10675 -
Orani (%)
Dogrudan Yabanci
Yatirimim GSYiH’ya Orani 1,59 -3,18 3,46 4,13 7,45 4,48 -
%0)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

51 -158  -191  -155 -5,4 -4,5 -14,5

kullanilarak hazirlanmstir.

Umman’m 2014 y1l1 ile 2020 yil1 arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda GSYTH
ile kisi basina diisen GSYIH nin azaldig1 goriilmektedir. Enflasyon orani sabit kalirken,
politika faizi oran1 dalgali bir seyir sonunda 2020 yilinda %0,50 olarak gerceklesmistir.
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Cari dengenin GSYIH’ya oram1 %5,1°den -%14,5’e diismiistiir. Ticari acikligin
GSYIH’ya oran1 donem igerisinde azalmis fakat dogrudan yabanci yatirrmm GSYIH’ya

orani biiyiik oranda artmaistir.
3.10.2.6.Suudi Arabistan

Monarsi ile yonetilen Suudi Arabistan, Arap yarimadasinda siyasi, ekonomik ve
jeopolitik agidan ¢ok 6nemli bir yere sahiptir. Suudi Arabistan’in kuzeyinde Kuveyt, Irak
ve Urdiin ile kara smnirina sahipken dogusunda Katar, giineyinde ise Yemen ve Umman
bulunmaktadir. Kizildeniz kiyisindaki Hicaz bolgesinde yer alan Cidde Limani ile Mekke
ve Medine de Islam agisindan kutsal oldugundan 6nemli bolgelerdir. Ulke niifusunun
yaklasik %37’si yabancilardan niifusun %33’1i 15 yasin altinda olmasi nedeniyle geng bir
niifusa sahip oldugu sdylenebilir. Diinyadaki petrol rezervlerinin %22’sine sahip olan
Suudi Arabistan, Aramco sirketiyle {ilkesinde petrol rezervinin ¢ikarilmasi ve islenmesi
tekel olarak saglamaktadir. Iklimi her zaman sicak ve kurak oldugundan, akarsular ve
goller bulunmamaktadir. Bundan dolay1 hurma disinda sulama olmaksizin tarim yapmak
miimkiin degildir. Ayrica gida giivenligi sorunu da bulunmaktadir. Tarimsal olarak kendi
kendine yeterli miktarda iiriin yetismesi miimkiin degildir. Yeralt1 ve yeriistii sularin

azlig1 sanayilesmeyi de zorlastirmaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020m).

Kamu gelirlerinin %90’ma yakini, ihracat gelirlerinin ise %90°1 sahip oldugu petrol
rezervlerinden elde edilen gelirlerden saglanmaktadir. Petrol gelirleri ve ucuz enerji
sayesinde demir ¢elik, insaat, gida isleme, miithendislik ve metal iiretimi gibi sektorlerin
ithalat temelli olarak gelismesi saglanmistir. Petrol fiyatlarinin 1970’lerde yiikselmesi
sonucunda vergi oranlarinmi diistiriilmis, ¢esitli tesvikler verilerek kamu sektorii istihdami
ve lcretler arttirilmistir. Kamu yatirnmlarinin - arttirilarak  gelir  kaynaklarinin
cesitlendirilmesi ve DY Y lerin iilkeye cekilmesi, petrol ihra¢ ederek sagladigi refahi
stirdiiriilebilir kilmak istemesindendir. Bundan dolay1 basta turizm olmak {izere alternatif

sektorlere yatirim yapmaya ¢aligmaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020m).

2016 baglatilan “Vizyon 2030 programiyla iilke ekonomisini petrole bagimli olmaktan
cikarip, ekonomik aktiviteleri ve sektorleri g¢esitlendirmek tizere bir sosyo-ekonomik
reform planini hayata gecirilmistir. Biitce iizerinde petrol fiyatlarinin sahip oldugu baski
nedeniyle, petrol fiyatlarinin diistiigi donemlerde kamu harcamalarinda kisintiya

gidilmektedir. i1k defa 2014 yilinda biitcesi fazla vermemis bu tarihten sonra da acik
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vermeye devam etmistir. Emek piyasas1 diger Korfez iilkeleriyle benzer bir yapiya
sahiptir. Gogmen isgiicii 6zel sektor ¢alisanlarinin yaklagik %90’ 11 olusturmaktadir (T.C.
Ticaret Bakanligi, 2020m).

Tablo 25: Suudi Arabistan’in Ekonomik Goriintimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ‘ 756,3 654,2 6449 6885 7865 7929 680,8
é‘f‘ Basmna Diisen GSYIH 1 51 959 21063 20288 21.113 23.538 23.266 19.586
Tiiketici Fiyat Enflasyonu ) )

(Y1llik Ortalama, %) 2,2 1.2 2,0 0.8 2,4 2.1 3,5
Politika Faiz Orani (%) 2 2 2 2 3 2,25 1
Devlet Bor¢glanmasinin 16 58 131 17.2 191 237 254

GSYIH’ya Oran1 (%)
Cari Dengenin GSYIH’ya
Orani (%)

Biitee Dengesinin 35 158 -172 92  -46 19 57
GSYIH’ya Orani (%) ' ' ' ' ' ' '
Issizlik Orani (%) 5,7 5,6 5,6 6,0 6,0 5,6 5,86
Ticari Aqikligm GSYIH'ya | g5 51 7112 61,86 64,18 6669 6366 -
Orani (%)
Dogrudan Yabanci
Yatirrmin GSYIH’ya Orani 1,06 1,24 1,16 0,21 0,54 0,58 -
(%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

9,7 -8,6 -3,7 1,5 91 59 -2,5

kullanilarak hazirlanmustir.

Suudi Arabistan’in 2014 yili ile 2020 y1il1 arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basina diisen GSYIH nin yaklasik %10 oraninda azaldig1 goriilmektedir.
Bu yillar arasinda enflasyon ve politika faizi artmistir. Devlet bor¢lanmasinin GSYIH’ya
orant %1,6’dan %25,4’e yiikselmis, issizlik ayni oranda kalmistir. Biitge dengesinin
GSYIH’ya oram -%3,5’den -%5,7’ya diismiistiir. Ticari acikligmm GSYIH’ya oran1 ve

dogrudan yabanc1 yatirrmm GSYIH’ya oram dénem igerisinde biiyiik oranda azalmustir.
3.10.3. Diger islam Ulkelerinin Ekonomik Gériiniimii
3.10.3.1.Cezayir

Fas ve Tunus’a komsu olan Cezayir; Akdeniz kiyisinda yer almaktadir. Ulke topraklarinin
cogunlugunu Sahra olusturmaktadir. Sahra’nin biiylik kismi ¢61 6zelliklerine sahiptir.
Cezayir’in %10’luk boéliimii olusturan kuzey topraklarinda tahil, zeytin ve meyve gibi

iiriinler yetistirilmektedir. Cezayir ispanyollar tarafindan isgal edilmesine karsin bu isgal
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1516 yilinda son bulmustur. 5 Temmuz 1962’de Fransiz isgalinden kurtulan Cezayir

ozgiirliigiine kavugsmustur (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020n).

Afrika kitasinda en genis topraklara ve biiyiik miktarda dogalgaz ve petrol rezervlerine
sahip olmast Afrika’nin en biiylik dordiincii ekonomisi olmasina neden olustur. Zengin
ve fakir arasinda gelir esitsizligi bulunan Cezayir’de kamu sektdriinde galisanlarin sayisi
arttirilmasiyla kismen de olsa issizligin azalmasi saglanmistir. Diinya Bankasi verilerine
gore kayit dis1 ekonomi milli gelirin %35’ ine tekabiil etmektedir. Ekonomik aktivitelerin
%90’ 1ndan fazlasiin nakit para ile gergeklestirilmesi kayit dis1 ekonominin artmasinda
en onemli nedendir. Isgiiciiniin %35'i gibi yiiksek bir oranm ya issiz oldugu ya da
yeterince calistirilmadigi tahmin edilmektedir. Ulkede tarimin milli gelire katkist %9
civarindadir. Cezayir’de artan i¢ talebe yeterince cevap verilememesi nedeniyle toplam
gida talebinin yaris1 disaridan saglanmaktadir. Kiy1 seridinin uzun olmasi balik¢iligin
gelismesine ve zengin deniz mahsullerine ulagmay1 kolaylastirmistir. GSYH’sinin
%46’s1n1, toplam ihracatin %98’ini ve toplam biit¢e gelirlerinin %77’ sini olusturan petro-
kimya sektorii Cezayir ekonomisinin lokomotifidir. Cezayir’in petrol rezervleri 12,2
milyar varil olarak tahmin edilmektedir. Afrika’da yer alan petrol iireticisi iilkeler
arasinda ikinci, diinya siralamasinda ise 16’nci1 siradadir. Ayrica Avrupa’nin toplam gaz
ithalatinin  %25’ini Cezayir saglamaktadir. Petrol kaynaklarma bagimlilik, petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalardan etkilenen kirilgan bir ekonomi olmasina sebep olmustur

(T.C. Ticaret Bakanligi, 2020n).

Tablo 26: Cezayir’in Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ‘ 213,8 165,99 160,0 167,3 173,7 169,2 147,3
Kisi Basina Diisen GSYIH () 5.466 4.153 3.918 4.012 4.080 3.898 3.331
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Y1llik Ortalama, %) 2,9 47 63 59 42 1.9 35
Politika Faiz Orani1 (%) 4 4 35 375 3,75 3,75 3

Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya 77 87 204 275 369 469 489
Orani (%) '

Cari Dengenin GSYIH’ya Orani (%) -44 -16,4 -16,5 -131 -96 -10,1 -10,8
](%};;qe Dengesinin GSYIH’ya Oran1 73 -153 -130 -66 52 -65 -26
Issizlik Orani (%) ‘ 106 11,2 104 11,7 11,7 113 141
&c)an Aqikligm GSYIH'ya Orant 1 65 11 5970 5503 5532 57,00 5203 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin

GSYiH’ya Orani (%) 0,70 -0,32 102 0,71 084 081 -
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Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmastir.

Cezayir’in 2014 y1l1 ile 2020 y1l1 arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda GSYIH
ile kisi basma diisen GSYIH nin biiyiik oranda azaldig1 gériilmektedir. Buna karsin
enflasyon oran1 %2,9’dan %3,5’e yiikselmis, politika faizi ayni oranlarda gergeklesmistir.
Ayni1 donemde sirastyla devlet borglanmasit ve issizlik orami %7,7’den %48,9’a,
%10,6°dan %14,1’e yiikselmistir. Bunun yaninda biitce dengesinin GSYIH’ya orami
azalmus, cari dengenin GSYIH’ya oram yiikselmistir. Ticari agikligin GSYIH ya oran1

donem igerisinde azalirken, DY'Y nin GSYIH’ya oran1 artmustir.
3.10.3.2.Fas

Afrika kitasinin kuzeybati ucunda yer alan ve Kuzey'de Cebelitarik Bogazi ve Akdeniz,
doguda Cezayir, giineyde Moritanya ve batida Atlas Okyanusu ile gevrili olan Fas, Cebel-
1 Tarik bogazina hakim stratejik bir konuma sahiptir. Cezayir sinir1 1.617 km, Moritanya
siirt 1.213 km. olup Akdeniz ve Atlas Okyanusundaki sahil seridi 3.500 kilometreyi
gecmektedir. Kuzey'deki Sebta ve Melillia kentleri Ispanyol idaresi altindadir. Atlas
daglar1 iilkeyi giineyden kuzeye kesmekte, kuzeyde ise Rif siradaglar1 Akdeniz'e paralel
olarak uzanmaktadir. 1912-1956 yillar1 arasinda Fransiz ve Ispanyol himayesinde kalan
Fas, 1956'da tekrar bagimsizligina kavusmus, zamanla Anayasa’ya dayali mesruti bir

krallik hiiviyetine biirtiinmiistiir (T.C. Ticaret Bakanligi, 20200).

Corak ya da ¢ol bolgelerinin hemen hemen 1ss1z olmasina karsin Akdeniz kesimi ovalari
ve Atlas Okyanusu’na yakin kuzey kesimlerdeki ovalar olduk¢a yogun niifus
barindirmaktadir. Niifusun biiyiilk boliimii Berberi ve Araplardan olugmaktadir.
Demografik profil iilkenin gen¢ bir niifusa sahip oldugunu gdstermektedir. 25 yasin
altindaki niifus toplam niifusun %38 ine karsilik gelmektedir. Ulkede yasayan yabancilar
genellikle Fransiz, italyan ve Ispanyollardan olusmaktadir. 4,5 milyon civarinda Faslh
yurtdisinda yasamaktadir. Bunlarin cogunlugu Avrupa iilkelerinde yaklasik yarisi

Fransa’da ikamet etmektedir.

Fas’in niifusunun 6nemli bir kismi Atlas Okyanus’u kiyisinda bulunan sehirlerde
yogunlagsmaktadir. Kazablanka, Rabat, Agadir, El Jadida, Kenitra gibi. Diger taraftan, i¢

kesimlerde turizm baskenti Marakes, tarim kesiminin yogunlastigt Meknes, Fes sehirleri
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ve Akdeniz kiyisinda bulunan Tanger, Tetoaun, Nador ve Oujda diger énemli sehirler
olarak diigiiniilebilir. Sehirlesme ve niifus hizli artmaktadir. 20. yiizyilin basinda Fas’in
niifusu 5 milyondan az iken 1954 yilinda 10 milyona ulasan niifus 1985-1990 yillarinda
22 milyona ulagmistir. 35,6 milyon niifusu olan Fas’ta niifusun %40’1 sehirlerde, kalani
ise koylerde ve gogebe olarak yasamaktadir. Fas’in en biiyiik sosyal meselesinden birisi
sehirlere olan goctiir. Ulkede issizlik fazla olup, issizlerin toplam isgiiciine oran1 %10

civarindadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 20200).

Yeralti kaynaklar1 iilke ekonomisinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Fas'ta c¢ikarilan
madenlerin basinda fosfat gelir. Fosfat disinda, manganez, arsenik, nikel, kobalt ve demir
de bulunmaktadir. Ayrica az miktarda komiir ve petrol giimiislii kursun da ¢ikarilir. Ulke

sanayinin ihtiyaci olan enerji biiyiik 6l¢iide hidroelektrik santrallerden saglanmaktadir.

Diinyanin en biiylik fosfat yataklarima sahip olan Fas ekonomisini; tarim, imalat,
balikgilik ve turizm sektorii gelirleri ve dis iilkelerde calisan Faslilarin iilkeye getirdikleri
dovizlerle ayakta tutmaktadir. 1980’1i yillardan itibaren Fas, IMF ve Diinya Bankasi ile
is birligi i¢inde basarili bir ekonomik reform siirecine girmis, bu ¢ercevede, dis ticaret
rejiminin liberallestirilmesi, yeni yatirim kanunu, 6zellestirme programi ve bankacilik
sisteminin iyilestirilmesine gidilmistir. Fas ekonomisinin son 10 yilda tarim ve fosfata
bagimlilig1 azalarak, imalat ve hizmet sektdrlerinin GSYIH daki paylar1 artmistir. Yine
de tarim, iilke ekonomisinde Onemli bir yer tutmakta, GSYIH, tarim sektoriiniin
performansina gore yillar itibariyle degiskenlik gostermektedir (T.C. Ticaret Bakanligi,

20200).

Tablo 27: Fas’in Ekonomik Goriinimi

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) ' 110,0 101,12 103,3 109,7 1179 1185 1122
Kisi Basina Diisen GSYIH (§) 3.259 2964 2995 3.148 3.348 3.331 3.121
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 0,3 1,4 1,5 0,7 1,5 0,2 0,2
Politika Faiz Oran1 (%) 3 25 225 225 225 225 225

Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya 633 637 649 651 652 651 643
Orani (%)

Cari Dengenin GSYiH’ya Orani (%) -5,9 -2,1 -4,0 -3,4 -5,2 -4,1 -71,2
](?)};;ge Dengesinin GSYIH’ya Orani 48 -42 -45 -35 -37 -37 -33
Issizlik Orani (%) 9,8 9,7 94 102 98 92 125

&c)an Agikhgin GSYIH'ya Orant g9 27 2750 8086 84,00 87,98 87,14 -
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Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Oran1 (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

320 321 208 244 3,00 1,34 -

kullanilarak hazirlanmstir.

Fas’in 2014 yili ile 2020 yil1 arasindaki ekonomik gériiniimiine baktigimizda GSYIH,
enflasyon ve kisi basina diisen GSYIH siireg igerisinde dalgal1 bir seyir gdsterse de biiyiik
bir degisim gostermedigi goriilmektedir. Siire¢ icerisinde enflasyon ve politika faiz
oranlar1 benzer oranlarda gegeklesmistir. Bu yillar arasinda devlet bor¢lanmasi ayri
oranda seyrederken issizlik oram1 da %12,5’e yiikselmistir. Bunun yaninda biitce
dengesinin GSYIHya oran1 -%4,8’den -%3,3’e diismiis, cari dengenin GSYIH’ya oran1
-%7,2’ye yiikselmistir. Ticari agikligin GSYIH’ya oram1 dénem igerisinde artarken,
DYY’nin GSYIH’ya orani biiyilk oranda azalarak 2019 yilinda %1,34 olarak
gergeklesmistir.

3.10.3.3.Tunus

Kuzey Afrika’da yer alan ve 1956 yilinda ozgiirliigiinii kazanan Tunus, Libya ve
Cezayir’e komsudur. Kuzey kesiminde ve kiyisinda Akdeniz iklimi, i¢ kesimlerde ise ¢6l
iklimi hakimdir. Kuzey ve giiney yoniinde 1300 km’lik kiy1 seridine sahip ve cografi
acidan bolgesel farkliliklart bulunmaktadir. Niifusunun %98,2’si Araplar, %1,2’si1 gliney
bolgelerde yasayan Berberilerden olusmaktadir. Ayrica niifusunun tamamina yakini
Miisliimandir. Ulkede %18,3 oraninda issizlik bulunmakta ve bu problem ekonomisini
olumsuz yonde etkilemektedir. Is giiciiniin %49’u hizmet, %17,9’u tarim ve %33,1’i
sanayi sektoriinde calismaktadir. Ulkede 1972 yilindan itibaren 6zel sektdr gelistirilmesi
icin yatirimlar tesvik edilmesine karsin tam anlamiyla serbest piyasa ekonomisine gegis
1987 yilinda gergeklesmistir. Petrol, dogalgaz ve fosfat {iretimi Tunus’un en 6nemli gelir
kaynaklarini olusturmaktadir. Ayrica turizm basta olmak iizere, hizmet sektorii ve tarim
Tunus ekonomisi i¢in 6nemlidir. Sahip oldugu topraklar ve kiy1 seridi tarim ve balik¢ilik
sektoriiniin gelismesine katki saglamistir. Bu sektorlerin  GSYIH’daki payr %9
civarindadir. Yerli iiretimin korunmasi i¢in AB disindaki iilkelere ticari engeller

konulmaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020p).

Tablo 28: Tunus’un Ekonomik Goriiniimii

Yillar | 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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GSYIH (Milyar, $) 476 431 41,8 398 39,7 38,7 39,2
Kisi Basia Diisen GSYIH ($) 4274 3829 3.665 3451 3.411 3292 3.295
Tiiketici Fiyat Enflasyonu

(Yillik Ortalama, %) 4,6 4.4 3,6 5,3 7,3 6,7 5,8
Politika Faiz Oran1 (%) 475 425 4,25 5 6,75 7,75 6,5
Devlet Borglanmasinin

GSYIH'ya Orani (%) - 554 62,28 70,6 78,1 72,33 84,77
Cari Dengenin GSYIH’ya Oran1
(%) |

Biitge Dengesinin GSYIH’ya ) 525 -623 -594 -458 -389 -81
Orani (%)

Issizlik Orani1 (%) ‘ 149 153 155 155 155 16,02 16,15
Ticari Aciklign GSYIH'ya 100,83 91,01 90,78 100,00 109,78 109,38 -
Orani (%)

Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Orani (%)

-9,8 -96 -93 -102 -111 -8,4 -8,2

215 225 149 2,04 2,49 2,09 -

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

kullanilarak hazirlanmistir.

Tunus’un 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik gériiniimiine baktigimizda GSYIH
ile kisi basina diisen GSYIH nin azaldig1 goriilmektedir. Buna karsin enflasyon %4,6’dan
%S5,8’¢e yiikselmis, politika faizi ise 2020 yilinda %6,5 olarak gerceklesmistir. Bu yillar
arasinda issizlik oran1 da %16,15’¢ yiikselmistir. Bunun yaninda cari acigin GSYIH’ya
oran1 -%9,8’den -%8,2’e azalmistir. Ticari agikligin GSYIHya oran1 dénem igerisinde
artmig, DYY’ nin GSYIH’ya oran1 ise dalgali bir seyir izleyerek 2019 yilinda %2,09

olarak gerceklesmistir.
3.10.3.4.Azerbaycan

Sovyetler Birligi’'nin 1991 yilinda dagilmasiyla beraber bagimsizligini kazanan
Azerbaycan Cumhuriyeti, Giircistan, Iran, Ermenistan ve Tiirkiye ile komsu olup Hazar
Denizi’nin kiyisinda yer almaktadir. 10 milyon niifuslu iilkede kentsel niifusun orani
toplam niifusun yarisidir. Kentsel niifusun artmasinda petrol sektoriinlin gelismesi
onemlidir. Petrol ve gaz liretimi Azerbaycan i¢in en 6nemli gelir kaynagidir. Sahip oldugu
petrol rezervi diinyadaki toplam rezervin %0,6’sina denk gelmektedir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2020q).

Tablo 29: Azerbaycan’in Ekonomik Goriiniimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 752 508 37,8 413 471 480 416
Kisi Bagina Diisen GSYiH (8) 7.939 5300 3.897 4.217 4.759 4.813 4.124
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Tiiketici Fiyat Enflasyonu
(Y1llik Ortalama, %) 1,4 40 124 128 23 2,7 3,0

Politika Faiz Orani (%) ‘ 3,5 3 15 15 9,75 7,5 6,75
Devlet Borglanmasinin GSYIH’ya 8,5 180 206 226 194 176 150
Orani (%)
Cari Dengenin GSYiH’ya Orani (%) 138 -04 -3,6 4.0 12,8 9,0 -3,6
](%/1;;96 Dengesinin GSYIH’ya Orani 2.7 48 11 -14 4.0 4.4 5.9
Issizlik Orani (%) ‘ 49 49 50 49 49 4.8 6,5
E,}O")a“ Agikhgin GSYIH'ya Orant | 6 18 7560 90,08 90,40 91,67 86,04 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Orani (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

589 7,63 1188 7,02 298 3,13 -

kullanilarak hazirlanmustir.

Azerbaycan’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik goriiniimiine baktigimizda
GSYIH ile kisi basma diisen GSYIH nin neredeyse yar1 yariya azaldig1, enflasyonun ise
%1,4’den %3’e, politika faizinin ise %3,5’dan %6,75’e yiikseldigi goriilmektedir. Bu
yillar arasinda devlet bor¢lanmasi yiikselmis, issizlik orani da artmistir. Bunun yaninda
2014 yilinda cari fazla verirken, 2020 yilinda cari agig1 olugsmustur. Biitge aciginin
GSYIH’ya oran1 2 kat artmistir. Ticari a¢ikligin GSYIH’ya oran1 dénem icerisinde
artarken, DY'Y ’nin GSYiH’ya orani azalmistir.

3.10.3.5.Urdiin

Irak, Suudi Arabistan ve Suriye’ye komsu, eski ¢aglardan bu yana pek ¢ok medeniyete
ev sahipligi yapan Urdiin, Israil ile en uzun s sahiptir. Topraklarmin %3,32’si
ekilebilir arazilerden olusmaktadir. Ingiltere’nin somiirgesi olmasima karsin 25 May1s
1946 tarihinde siyasi 6zgiirliigiine kavusmustur. Krallik ile yonetilmesinin yaninda temel
yliriitme ve yasama giicii Kral’in elindedir. Hiikiimet, basbakan tarafindan ve Kral’in
onay1 ile atanmaktadir. Kral, Bagbakani meclis ve ¢ogunlugu olusturan siyasi parti
icinden atamak zorunda degildir. 12 vilayetten olusmakta ve en dnemli ticaret ve turizm
sehri Amman’dir. Niifusunun %601 Filistin kokenlilerden olusmakta ve geng bir niifusa
sahip gelismekte olan bir ekonomidir. Yetersiz dogal kaynaklar, yiiksek niifus artisina
bagli igsizlik ve gelir dagilimi problemleri, yiiksek enflasyon ve yoksulluk, dis kaynaklara
bagimlilik nedeniyle yiiksek mali agiklar Urdiin ekonomisinin en temel sorunlaridir.
Komgularinda meydana gelen savaglar ve siyasi istikrarsizliklar nedeniyle miiltecilerin

neden oldugu diizensiz gog, Urdiin ekonomisini olumsuz diger faktorlerdir. Biitge
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aciginin  giderilmesi amaciyla IMF destekli programlara bagvurulmus, politik
istikrarsizlik nedeniyle tam anlamiyla basariya ulasamamistir. Fakat Kral Abdullah’in
yonetime gecmesi ve IMF destekli uygulanan liberallesme politikalari neticesinde iilke
ekonomisi 2000’li yillarda toparlanma siirecine girmis ve rekabet giicii elde etmistir.
Ayrica, 2000 yilinda Diinya Ticaret Orgiitiine iiyeligi, 6zellestirme adimlari, AB ve ABD
ile imzalanan Ticaret Anlasmalar1 Urdiin’iin bolgede istikrarli bir ekonomi gelmesinde

biiytik katkis1 olmustur (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020r).

Urdiin ekonomisinin mali ve dis ticaret dengesi dis yardimlarla saglanmaya
calisilmaktadir. Dig yardimlarin geldigi Korfez iilkelerinin petrol fiyatina bagli olan
gelirleri, yasanan dalgalanmalara neticesinde diismiis bu durum dis yardimlarin
azalmasima ve bu iilkelerde yasayan Urdiin vatandaslarinin sagladigi déviz gelirlerinin
gerilemesine sebep olmustur. Niifusun hizla artmasi petrolde ve gida maddelerinde disa
bagimliligr daha da artmistir. 1980 yilindan itibaren dis ticaret dengesi saglanmaya
calisilmis; 6zellikle tibbi malzeme ve ilag, tekstil, glibre, ¢cimento gibi sanayi sektorleri

tesvik edilmistir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020r).

Tablo 30: Urdiin’tin Ekonomik Goriintimii

Yillar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
GSYIH (Milyar, $) 369 386 399 414 429 445 426
Kisi Basina Diisen GSYIH () 4,188 4.218 4.224 4273 4.341 4425 4.173
Tiiketici Fiyat Enflasyonu i i i
(Yillik Ortalama, %) 2,9 1,1 0,6 3,6 4.4 0,7 0,3
Politika Faiz Orani1 (%) ‘ 2,75 15 175 3 4 3,25 3
Devlet Bor¢lanmasinin GSYIH’ya ) 7842 7743 7602 7506 78.02 88.38
Oranl (%) 1) 1) 1) 1 1 7
Cari Dengenin GSYiH’ya Orani

%) -7,1 90 -96 -106 -69 -22 -6,8
Biitce Dengesinin GSYIH’ya Oram ) 839 -366 -358 -466 -598 -914
(%) 1 1 1 H H H

issizlik Orant (%) 118 130 152 1512 1496 14,72 14,61
Z,}Oc)a“ Agikhgm GSYIH'ya Orant | 159 94 9562 8866 9016 8853 86,34 -
Dogrudan Yabanci Yatirimin
GSYIH’ya Oran1 (%)

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri

591 415 389 490 222 185 -

kullanilarak hazirlanmstir.

Urdiin’in 2014 yili ile 2020 yili arasindaki ekonomik gériiniimiine baktigimizda

GSYIH nin yaklastk %10 arttigi, kisi basma diisen GSYIH’nin ise degismedigi
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goriilmektedir. Enflasyon orani azalmis ve politika faizi dalgali bir seyir gerceklestirerek
2019 yilinda %3,25 olarak gerceklesmistir. Bu yillar arasinda cari dengesinin GSYIH’ya
orani ¢ok fazla degim gostermemis, issizlik oran1 %11,8’den %19’a ylikselmistir. Ticari
acikligin GSYIH’ya orani ve DYY’nin GSYIH’ya oran1 dénem igerisinde biiyiik oranda

azalmgtir.

3.11.  Islam Ulkelerinin Avrupa Parasal Birligi Kriterlerine Uyumunun

Degerlendirilmesi

APS’nin uygulanabilmesi i¢cin APB’ne liye olacak iilkelerin yakinsama kriterleri olarak
da bilinen; enflasyon, faiz, biitge dengesi, kamu borcu ve doviz kuru istikrar1 gibi temel
ekonomik gostergeleri belirlenen kriterlere uygun getirilmelidir. Boylece aday iiyelerle
mevcut lyeler arasinda ekonomik yakinsama saglanarak istikrarli bir para birligi tesis
edilebilecektir. Bu yakinsama kriterlerinin diger parasal birliklerde bir gosterge olarak
kullanilip kullanilamayacagi, Cham (2020) ve Basher (2015) tarafindan Korfez Isbirligi
Teskilat: {izerinde, Arif ve Shabbir (2019) tarafindan ise 1IT’na iiye 20 iilke iizerinde
farkl1 agilardan arastirilmustir. Elde edilen sonuglara gore islam iilkeleri baz1 dénemlerde
APB yakinsama kriterlerini saglarken, diger doénemlerde bu kriterleri yerine
getirememektedir. Islam iilkelerinin bu kriterleri yerine getirememesi/getirmemesi
hedefledigi ekonomi politikalarim1 gerceklestirmek i¢in bagimsiz olarak hareket

etmesinden kaynaklanmaktadir.

Islam iilkelerinin demografik yapisi ve sahip oldugu dogal kaynaklarmn dagilimi dengeli
degildir. Kimi iilkeler asir1 yoksulluk ile miicadele ederken kimileri ise sahip oldugu
dogal kaynaklar sayesinde diinyanin en zengin iilkeleri arasinda yer almaktadir. Islam
iilkeleri arasindaki farkliliklar1 daha anlasilir kilmak icin segilen 19 iilke, 2014 yil1 ile
2020 arasinda farkli makro ekonomik gostergelere gore incelenmistir. 2020 yilinda tiim
diinyay1 etkisi alan COVID-19 salgin1 nedeniyle ekonomiler ice kapanmis, seyahatler
kisitlanmig, tiretim yavaslatilmisti. COVID-19’un etkisi diinyadaki tiim {ilkeleri

etkilemis, ekonomilerin yavaglamasina hatta daralmasina neden olmustur.
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Grafik 9: Kisi Bagina Diisen GSYIH

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmustir.

2014 ile 2020 yillar1 arasindaki kisi basina diisen GSYIH’ya baktigimiz zaman; 19 Islam
iilkesinin ortalamasi 16.585 dolardan, 11.574 dolara diusmiistiir. Katar, bu iilkeler
arasinda en fazla kisi basina diisen GSYIH’ya sahiptir. 2014 yilinda bu rakam 93.054
dolar iken 2020 yilinda 52.751 dolara diismiistiir. Ozellikle Suudi Arabistan’in basini
cektigi koalisyon tarafindan ablukaya altina alinmasi1 ve COVID-19 salgin1 ekonomisini
derinden etkilemis, siire¢ sonunda diger iilkelerde oldugunu gibi GSYIH’s1 gerilemistir.
Banglades 2014 yilinda kisi basina diisen GSYIH agisindan en gerideki iilkeyken, 2020
yilina kadar olan siirecte istikrarli bir biiylime yakalayarak {ist siraya cikmistir.
Pakistan’m kisi basma diisen GSYIH’s1 bu siirecte gerilemis ve 2020 yilinda 1.130

dolarla en fakir iilke haline gelmistir.
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Grafik 10: Enflasyon Oranlari
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamilarak
hazirlanmustir.
2014 ile 2020 yillar arasindaki enflasyon oranlarina baktigimiz zaman; 19 Islam
iilkesinin enflasyon ortalamasi dalgali bir seyir izlemesine ragmen %5,01’den %4,88’¢
gerilemistir. 2020 yilinda en fazla enflasyon oranina sahip iilke sirasiyla Iran, Tiirkiye ve
Pakistan olmustur. Buna karsin BAE, Katar ve Suudi Arabistan’da baz1 yillar piyasadaki

fiyatlarin diismesi nedeniyle enflasyon oranlari sifirin altina diismiistiir.
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Grafik 11: Politika Faizi Oranlari

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak

hazirlanmustir.

2014 ile 2020 yillar1 arasindaki politika faizi oranlarmna baktigimiz zaman; 19 Islam
iilkesinin politika faizi ortalamasinin dalgali bir seyir izledigi goriilmiis, bu iilkelerin
politika faizi ortalamasi 2014 yilinda %5,33 iken 2020 yilinda bu oran %5,06 olarak
gerceklesmistir. Politika faizi oran1 ortalamasi en yiiksek olan iilkeler sirastyla Iran, Misir

ve Tiirkiye iken, Bahreyn, Umman ve BAE ise sirasiyla en diisiik politika faizi orani

ortalamasina sahiptir.
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Grafik 12: Kamu Borcu Orant
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmustir.
2014 ile 2020 yillar1 arasindaki kamu borcunun GSYIH’ya oranina baktigimiz zaman; 19
Islam iilkesinin ortalamasinin 2014 yilinda %29,46 iken 2020 yilinda bu oran %52,69
olarak gerceklesmistir. Kamu borcunun GSYIH’ya orami ortalamasi en yiiksek olan
iilkeler sirastyla Bahreyn, Misir ve Urdiin iken, Kuveyt, Suudi Arabistan ve Azerbaycan

ise sirastyla en diisiik kamu borcunun GSYIHya oranma sahiptir.
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Grafik 13: Cari Denge Orani

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmustir.

2014 ile 2020 yillar1 arasindaki cari dengenin GSYIH’ya oranina baktigimiz zaman; 19
Islam iilkesinin ortalamasinin 2014 yilinda %4 iken 2020 yilinda bu oran -%4,32 olarak
gerceklesmistir. Cari dengenin GSYIH’ya orani ortalamasi en yiiksek olan yani cari fazla
veren iilkeler sirasiyla Kuveyt, BAE ve Katar iken, Cezayir, Umman ve Urdiin ise
sirastyla en diisiik cari dengenin GSYIH’ya orani yani en fazla cari agik veren iilkeler

olarak siralanmaktadir.

143



20
15
Z
> 10
w2
=X
L. - I I |
& e~ q.l. 5
NIRRT ERR VR I
@)
f&_} -10
=
A .15
-20
-25
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
mmmmm Tiirkiye mmmm Cezayir e Misir
Fas s TUNUS mmmmm Azerbaycan
= Bahreyn mm Kuveyt m Katar
mmmm Birlesik Arap Emirlikleri s Urdiin mmmmm Umman
mmmmm Suudi Arabistan Iran Pakistan
Endonezya s Malezya s Banglades
mm Nijerya - ® -Ortalama

Grafik 14: Biitge Dengesi Orani

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmistir.

2014 ile 2020 yillar arasindaki biitge dengesinin GSYIH’ya oranina baktigimiz zaman;
19 Islam iilkesinin ortalamasmin 2014 yilinda %0,17 iken 2020 yilinda bu oran -%2,39
olarak gergeklesmis ve iilkeler biitce acig1 vermeye baslamistir. Biitce dengesinin
GSYIH’ya orami ortalamas en yiiksek olan yani biitge fazlasi veren en biiyiik iilkeler
sirastyla Umman, Kuveyt ve Katar iken, Bahreyn, Misir ve Suudi Arabistan ise sirasiyla

en diisiik biitge dengesinin GSYIH’ya oranina sahiptir.
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Grafik 15: Issizlik Oram
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmustir.
2014 ile 2020 yillar1 arasindaki issizlik oranma baktigimiz zaman; 19 Islam iilkesinin
ortalamasinin 2014 yilinda %6,68 iken 2020 yilinda bu oran %8 olarak gerceklesmistir.
Issizlik oran1 ortalamasi en yiiksek olan iilkeler sirastyla Tunus, Urdiin ve Tiirkiye iken,
Katar, Kuveyt ve BAE ise sirasiyla en diisiik igsizlik oranma sahip iilkeler olarak

siralanmaktadir.
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Grafik 16: Ticari Agiklik Orani
Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamilarak

hazirlanmustir.

2014 ile 2020 yillar1 arasindaki ticari agiklik oranmna baktigimiz zaman; 19 Islam
tilkesinin ortalamasinin 2014 yilinda %83,86 iken 2020 yilinda bu oran %74,48 olarak
gergeklesmistir. Ticari agiklik ortalamasi en yliksek olan iilkeler sirasiyla BAE, Bahreyn
ve Malezya iken, Pakistan, Misir ve Banglades ise sirasiyla en diisiik ticari a¢iklik oranina

sahip iilkeler olarak siralanmaktadir.
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Grafik 17: Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Orani

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) ve The World Bank (2021) verileri kullamlarak
hazirlanmustir.

2014 ile 2020 yillar1 arasindaki dogrudan yabanci yatirnmlarin GSYiH’ya oranima
baktigimiz zaman; 19 Islam iilkesinin ortalamasinin 2014 yilinda %2,16 iken 2020 yilinda
bu oran %1,64’e gerilemistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin GSYIH ya oran1 ortalamasi
en yiiksek olan iilkeler sirastyla Azerbaycan, Urdiin ve Malezya iken, Katar, Kuveyt ve
Cezayir ise sirastyla en diisiik dogrudan yabanci yatirrmlarin GSYIH’ya oranma sahip

iilkeler olarak siralanmaktadir.
3.12.  lIslam Ulkeleri Arasinda Dis Ticaretin Yonii

Acik ekonomilerin birlikte ticaret yaptiklari tilkelerle para birligi olusturma istiyaki farkli
nedenlere dayanmaktadir. Cari a¢igin doviz kurunu ayarlayarak giderilmesi, kapali bir
ekonomiye gore agik ekonomilerde bazi olumsuzluklara neden olmaktadir. Ticaret
engellerinin kaldirilarak ortak pazarin olusturulmasi talep soklarinin benzer etkilere sahip
olmasini saglayacaktir. Boylece bu soklarin giderek simetrik hale gelmesi saglanacaktir.
Ornegin 6demeler bilangosunun agik vermesi halinde iilkenin 6nde gelen ticari ortaginin

parasiin degerlenmesi beklenir. Doviz kurundaki artiglar, agik ekonomilerde fazlaca
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bulunan ithal mal fiyatlari1 dogrudan etkileyecek ve fiyatlarin yilikselmesine neden
olacaktir. Bunun sonucunda fiyat istikrar1 bozulacaktir. Bu durumun yol agtigi
olumsuzlar1 gidermek icin bu lilke grubu bir para birligi olusturabilir ve istikrara katki

saglayabilirler.

Bundan dolay1 islam iilkelerinde dis ticaretin yonii Islam iilkeleri arasindan tesis edilmesi
hedeflenen parasal birligi dogrudan etkileyecektir. Islam iilkeleri arasinda yapilan ticaret
hacminin fazla olmasi parasal birlige zemin hazirlarken, parasal birligin olusturulmasi bu
ticaretin artmasim da saglayacaktir. Ozellikle AB 6zelinde yapilan calismalarda;
iilkelerin ortak para kullanarak ticaret yapmasi, ulusal para kullanarak ticaret yapan
tilkelere gore %50 ile %240 oraninda ticaret hacmini arttirdigini hesaplanmistir (Berger
ve Nitsch, 2008; Glick ve Rose, 2002; M. Klein, 2002; Rose ve Engel, 2000; Tenreyro,
2001).

Secilmis Islam iilkelerinde dis ticaretin yoniinii gorsellestirmek icin yay diyagrami
kullanilmistir. Ulkelerin siralamasi gdsteren kiirelerin biiyiikliigii, secilmis iilke ile sahip
oldugu ihracat ve ithalat toplamini gérece ifade etmektedir. Ayrica iilkelerin dis ticaretini
ifade eden kiirelerin iist kisminda yer alan c¢izgiler se¢ilmis iilkenin ihracatini ifade
ederken, alt kisimda yer alan ¢izgiler ithalati ifade etmektedir. Cizgilerin biiyiikligi ve

kiiglikliigli gorece olarak ihracat-ithalat hacmini ifade etmektedir.
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Sekil 5: 2019 Y1l Tiirkiye'de Dig Ticaretin Yoni

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Tirkiye’nin 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptigi 25 iilkeyi inceledigimizde;
Almanya’nin en 6nemli ticaret ortagi oldugunu gérmekteyiz. Bu tarihte Almanya’dan
toplam 19 milyar dolar ithalat yapilmasina karsin, 16,5 milyar dolar ihracat yapilmistir.
Almanya’dan sonra sirasiyla ingiltere, Irak, Italya, ABD ve Ispanya en fazla ihracat
yapilan iilkelerin baginda gelmektedir. Buna karsin Tiirkiye nin en fazla ithalat yaptigi
iilkeler arasinda Rusya 23 milyar dolar ile ilk sirada yer almakta, sirasiyla Almanya, Cin,
ABD, ltalya ve Fransa bu listenin baginda gelmektedir. Tiirkiye’nin dis ticaretinde en
onemli yere sahip 25 iilke arsinda sadece 8 iilkenin [iT na liye oldugu gériilmektedir. Bu
ticari ortaklik 6zellikle tarimsal {riinlerin, dayanikli tiiketim mallariin ihracatini, petrol

ve dogalgaz olmak iizere yer alt1 kaynaklarinin ithalatin1 kapsamaktadir.
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Sekil 6: 2019 Y1l1 Misir'da Dis Ticaretin Yoni

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Misir’in 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptigi 25 iilkeyi inceledigimizde; ABD’nin
en Onemli ticaret ortagi oldugunu gormekteyiz. Bu tarihte ABD’den toplam 5,2 milyar
dolar ithalat yapilmasina karsin, 2,2 milyar dolar ihracat yapilmistir. ABD’den sonra
sirastyla BAE, Tiirkiye, Suudi Arabistan, italya ve Ingiltere en fazla ihracat yapilan
iilkelerin basinda gelmektedir. Buna karsin Misir’in en fazla ithalat yaptig: iilkeler
arasinda Cin 12 milyar dolar ile ilk sirada yer almakta, sirasiyla ABD, Suudi Arabistan,
Almanya, Tiirkiye ve Rusya bu listenin baginda gelmektedir. Misir’in dis ticaretinde en

onemli yere sahip 25 iilke arsinda 13 iilkenin [iT na iiye oldugu goriilmektedir.
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Sekil 7: 2019 Yili Malezya'da Dis Ticaretin Y 6nii

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Malezya’nin 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptigi 25 tilkeyi inceledigimizde; Cin’in
en onemli ticaret ortagi oldugunu gérmekteyiz. Bu tarihte Cin’den toplam 42,3 milyar
dolar ithalat yapilmasina karsin 33,6 milyar dolar ihracat yapilmistir. Cin’den sonra
sirastyla Singapur, ABD, Japonya, Tayland ve Hindistan en fazla ihracat yapilan tilkelerin
basinda gelmektedir. Buna karsin Malezya’nin en fazla ithalat yaptig: iilkeler arasinda
Cin, Singapur, ABD, Japonya, Tayvan ve Tayland bu listenin basinda gelmektedir.
Malezya’nin dis ticaretinde en dnemli yere sahip 25 iilke arsinda sadece 6 iilkenin [iT’na

iiye oldugu goriilmektedir.
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Sekil 8: 2019 Yili Endonezya'da Dig Ticaretin Yonii

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Endonezya’nin 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptigi 25 llkeyi inceledigimizde;
Cin’in en Onemli ticaret ortagi oldugunu gérmekteyiz. Bu tarihte Cin’den toplam 45
milyar dolar ithalat yapilmasina karsin 28 milyar dolar ihracat yapilmistir. Cin’den sonra
sirastyla Singapur, ABD, Japonya, Singapur, Hindistan ve Malezya en fazla ihracat
yapilan iilkelerin basinda gelmektedir. Buna karsin Malezya’nin en fazla ithalat yaptigi
iilkeler arasinda Cin, Singapur, Japonya, Tayland, ABD ve Kore bu listenin basinda
gelmektedir. Endonezya’nin dis ticaretinde en 6nemli yere sahip 25 iilke arsinda sadece

7 iilkenin 1T na iiye oldugu gériilmektedir.
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Sekil 9: 2019 Y1l Nijerya'da Dis Ticaretin Yonii

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Nijerya’nin 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptigi 25 iilkeyi inceledigimizde;
Hindistan’in en 6nemli ticaret ortagi oldugunu gormekteyiz. Bu tarihte Hindistan’dan
toplam 2,3 milyar dolar ithalat yapilmasina karsin 19 milyar dolar ihracat yapilmistir.
Hindistan’dan sonra sirasiyla Endonezya, Cin, Fransa, Ispanya, ABD ve Hollanda en
fazla ihracat yapilan lilkelerin basinda gelmektedir. Buna karsin Malezya’nin en fazla
ithalat yaptig1 iilkeler arasinda Cin, ABD, Belcika, Hindistan, Hollanda ve Ingiltere bu
listenin baginda gelmektedir. Nijerya’nin dis ticaretinde en 6nemli yere sahip 25 iilke

arsinda sadece 9 iilkenin [iT na iiye oldugu goriilmektedir.
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Sekil 10: 2019 Yili Suudi Arabistan'da Dig Ticaretin Yonii

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustr.

Suudi Arabistan’in 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptig1 25 iilkeyi inceledigimizde;
Cin’in en 6nemli ticaret ortag1 oldugunu gérmekteyiz. Bu tarihte Cin’den toplam 25,2
milyar dolar ithalat yapilmasina karsin 47,5 milyar dolar ihracat yapilmistir. Cin’den
sonra sirasiyla Hindistan, Japonya, Kore, ABD, BAE ve Singapur en fazla ihracat yapilan
iilkelerin basinda gelmektedir. Buna karsin Suudi Arabistan’in en fazla ithalat yaptigi
iilkeler arasinda ABD, Cin, BAE, Almanya, Hindistan ve Japonya bu listenin basinda
gelmektedir. Suudi Arabistan’in dis ticaretinde en 6nemli yere sahip 25 iilke arsinda

sadece 9 iilkenin 11T na iiye oldugu goriilmektedir.
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Sekil 11: 2019 Yili Katar'da D1s Ticaretin Yoni

Kaynak: The International Monetary Fund (2021) Direction of Trade Statistics verileri kullanilarak
hazirlanmustir.

Katar’in 2019 yilindaki en fazla dis ticaret yaptig1 25 iilkeyi inceledigimizde; Japonya’nin
en onemli ticaret ortagi oldugunu gérmekteyiz. Bu tarihte Japonya’dan toplam 1 milyar
dolar civari ithalat yapilmasina karsin 13,5 milyar dolar ihracat yapilmistir. Japonya’dan
sonra sirastyla Kore, Cin, Hindistan, Singapur, Tayland ve Tayvan en fazla ihracat
yapilan iilkelerin basinda gelmektedir. Buna karsin Katar’in en fazla ithalat yaptigi
iilkeler arasinda ABD, Cin, Almanya, Ingiltere, Hindistan ve Italya bu listenin basinda
gelmektedir. Katar’in dis ticaretinde en 6nemli yere sahip 25 iilke arsinda sadece 9

iilkenin 1T na iiye oldugu gériilmektedir.
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BOLUM 4: D-8 ULKELERI iCIN OPTIMUM PARA SAHASININ
TEST EDILMESI

Parasal birlik olusturacak {ilkelerin yasadiklar1 soklarin benzer yapiya olmasi
gerekmektedir. Boylece iiye ilkeler agisindan alinacak kararlarin sonuglar1 toplam
faydaya katki saglayacak ve bu kararlar iiye tiim tilkelerde kolayca uygulanabilecektir.
Bu béliimde, Islam iilkeleri arasinda parasal birlik olusturulmasinin fizibilitesi D-8
iilkelerini olusturan Banglades, Misir, Endonezya, iran, Nijerya, Pakistan, Malezya ve
Tiirkiye 6rneklemi lizerinden ampirik olarak incelenmistir. Déviz kuru, faiz, enflasyon ve
dis ticaret degiskenleri arasindaki iligkinin yonii ve biiytikliigii, ayrica D-8 iilkelerinin
yasadig1 soklarin birbirine benzeyip benzemedigi Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)

vasitasiyla incelenmistir.
4.1. Veriler

Ulkelerin parasal birligine uygun olup olmadigim analiz etmek icin literatiirde farkli
teknikler ve degiskenler kullanilmistir. OPS teorisinde yer alan soklarin benzer olup
olmadigi kriterinin test edildigi bu ¢alismalarda tilkelerin yasadiklar1 soklarin simetrik mi
asimetrik mi oldugu arastirilmistir. Eger bu tilkeler simetrik sok yasiyorlarsa parasal birlik
olusturmada elverisli oldugu, fakat yasadiklar1 soklar asimetrik ise bu {ilkelerin parasal
birlik olusturmasi halinde elde edilecek faydanin katlanilacak maliyetten daha az olacagi

anlamina geldigi sonucuna ulasilmistir.

Kuruldugu giinden bu yana istikrarli bir sekilde varligimi siirdiiren APB’de yakinsama
stireciyle iiye olacak iilkelerden belirli makro ekonomik gostergelerini daha 6nce
belirlenen kriterlere uygun hale getirmesi beklenmistir. Bu gostergelerin basinda ise
doviz kuru istikrari, enflasyon ve faiz gelmektedir. Calismamizda D-8 iilkelerinin
optimum bir para alanm1 olup olmadigim1 yani bir parasal birlik potansiyeli tastyip
tastmadigini test etmek adina doviz kuru, enflasyon ve faiz degiskenleri birlikte analiz
edilmistir. Ayrica bu degiskenlere ek olarak dis ticaret degiskeni de eklenmistir.
Calismamiz 2000 y1li ile 2020 yillarin1 kapsayan ¢eyreklik veriler kullanilmigtir. Veriler

Eviews 11 paket programi kullanilarak analiz edilmistir.
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Tablo 31: Kullanilan Degiskenler Hakkinda Bilgiler

Kisaltma Kullamilan Degiskenler Doénem Kaynak
Dolar Dolar Kuru 2000Q1-2020Q4  IMF (2021)
Faiz Mevduat Faiz Orani Ortalamasi 2000Q1-2020Q4  IMF (2021)

Enflasyon Tiiketici Fiyat Endeksi (2010 Yili) 2000Q1-2020Q4  IMF (2021)

Ticaret D-8 Ulkelerine Yapilan fhracat ve ithalat Toplann ~ 2000Q1-2020Q4  IMF (2020)

4.2. Yontem

Zaman serileri, ilgilenilen bir degiskenin belirli bir tarih araliginda aldig:1 degerlerin bir
kiimesini olusturmaktadir. Cesitli ekonometrik yontemler kullanilarak bir degiskenin
diger degiskenlerle iliskisinin yonii ve giicii tahmin edilebilmektedir. Buna karsin
makroekonomik faktorlerin analizinde iktisadi ve finansal degiskenlerin etkilesim
halinde olmasi, analizde kullanilan verilerin igsel veya digsal olarak tanimlanmasini
zorlagtirmaktadir. Sims (1980) tarafindan esanli denklemlerin analiz edilmesinde bu
problemin ortadan kaldirilmasi amaciyla degiskenlerin igsel-digsal ayrimina gerek
duymaksizin diger esanli denklem sistemlerinden farklilasan Vektér Otoregresyon
(VAR) modeli onerilmektedir. Birden fazla degiskenin kullanildigi modellerde
degiskenlerin birbirleriyle olan iliskilerinin analiz edilmesi i¢in esanli denklem sistemleri
yerine, ¢ok denklemli, ¢ok degiskenli ve her bir degiskenin hem kendi hem de diger
degiskenin simdiki ve gecikmeli degerleriyle analiz edildigi VAR modeli
kullanilmaktadir. VAR modeli, tek degiskenli modellerle teori temelli esanli denklem
modellerinden daha iyi analiz sonuglar elde edebilmektedirler. VAR modelinin diger
modellere gore daha fazla tercih edilmesinin bir diger nedeni ise denklem {izerinde bir
kisitlamaya ihtiya¢ duymaksizin dinamik iliskilerin agiklanmasina olanak saglamasidir
(Canbazoglu, 2010). Yt ve Xt serilerini ele alirsak, VAR modeli 1 ve 2 numarah

denklemlerinde gdsterilmistir.

Yo=a+ ) BV +2.0%  +8 (1)
j=1 j=1

X =8+ 0y i+, 9% +6, (2)
j=L j=1
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Denklemlerde yer alan €; ve €, hata terimlerini gostermektedir. X’in gecikmeli degeri Y
degiskenini etkilerken, Y’ nin gecikmeli degeri ise X degiskenini etkilemektedir.

Kullanilan degiskenlerinin farkinin alinmasi halinde serilerin esbiitiinlesme iliskilerinde
kayiplar olustugundan dolay1 sistemdeki degiskenlerin duragan olup olmamasi 6nemli bir
tartigma konusudur. Serilerin duragan olmamasi halinde analiz sonuglariin giivenirligini
olumsuz yonde etkilemekte, degiskenler arasinda aslinda olmayan bir iliski varmis gibi
degerlendirilebilmektedir. Bu nedenle zaman serisi verilerinin duragan olup olmadigini

belirlemek olduk¢a 6nemlidir.

Degiskenler Diizeyde
Duragan mi1?

==

Degiskenler 1. Farkta
Duragan mi1?

Hayir Evet
Johansen
Esbiitiinlesme Testi
VAR Model |+ | ok |

Esbiitiinlesme

VECM Model «

Sekil 12: Yontem Se¢iminde Izlenecek Yol

Aragtirmamizda Oncelikle serilerin duragan olup olmadiklarini tespit edebilmek igin
Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
kullanilmigtir. Daha sonra degiskenlerin duragan olup olmamasi ve esbiitiinlesmenin

varhigina gére VAR veya VECM analizinden yararlanilacaktir.
4.2.1. Genisletilmis Dickey Fuller ve Phillips Perron Birim Kok Testi

Zaman serilerinin birim koke sahip olmasi, analiz edilen serinin bir onceki donemde
karsilastig1 sokun sistem i¢inde kalmasi anlamina gelmektedir. Serideki soklarin kalici

nitelikte olmasi serinin duragan olmadigini gostermektedir. Serilerin duragan olup
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olmadiklarmin test edilmesi i¢in birim kok testleri kullanilmaktadir. Duraganligin test

edilmesinde baslica birim kok testlerinden ADF ve PP birim kok testi kullanilacaktir.

Dickey-Fuller birim kok testinin otokorelasyon durumunu g6z ardi etmesi nedeniyle hata
terimlerinin otokorelasyon igermesi halinde bu model kullanilamamaktaydi. Bu eksikligi
ortadan kaldirmak amaciyla modele degiskenin gecikmeli degerlerinin dahil edilmesi

sonucunda genisletilmis Dickey ve Fuller (1981) testi gelistirilmistir.

ADF birim kok testi denklemi su sekilde yazilmaktadir:

AY, = ,Bl+5Yt_l+ZOtjAYt_j +é (3)
j=1
AY, = B+ BT +0Y_ + Za AY_ +e, (4)
j=1
AY, =6Y,_ + Z a,AY, +é (5)

j=1
3 numarali denklem sabit terimin oldugu, 4 numarali denklem sabit terimin ve trendin

oldugu ve 5 numarali denklemde ise sabit terimsiz ve trendin yer almadigi model

gostermektedir.

m
Bu denklemlerde yer alan Y zaman serisini, Za ;AY,_; bagimli degiskenin gecikmesini,
j=1

T trendi, € hata terimini, A birinci fark operatoriinii ifade etmek etmektedir.
Ho: 6 = 0; [t;| <|¢| (Seri duragan degil, birim kk var)

Ha: 6 <0; [ty|>|z| (Seri duragan, birim kok yok)

Dickey-Fuller birim kok testinde oldugu gibi Ho: ¢ = O hipotezine karsin Ha: § < 0
hipotezi test edilir. Ho: § = 0 sonucu elde edilirse serinin birim koke sahip, duragan bir

seri olmadig1 soylenebilir.

PP birim kok testi, hata terimleri ile ilgili kisitlayic1 varsayimlara yer vermemekte,
degisen varyansi dikkate almakta ve serilerdeki yapisal kirilmalari tespit etmede diger
testlere nazaran daha etkili olmaktadir. PP testi baz1 6zellikleri sayesinde ADF birim kok

testini tamamlayici nitelige sahiptir ve yiiksek derecedeki korelasyonu test etmek
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amaciyla 1988 yilinda gelistirilmistir. Ayrica bu test otokorelasyon durumunu dikkate
almakta ve otokorelasyonu ortadan kaldirmak igin yeterli bagimli degiskenin gecikmesini
modele dahil etmemekte bunun yerine Newey-West tahmincisini kullanmaktadir
(Canbazoglu, 2010).

ADF birim kok testinde oldugu gibi, t istatistiginin mutlak degerinin, MacKinnon kritik
istatistiginin mutlak degerlerinden biiyiik olmasi halinde, serinin birim kok bos hipotezi
reddedilerek serinin birim kdke sahip olmadigi duragan oldugu anlasilir. PP birim kdk
testinin Ozellikle kiiciik 6rneklemler i¢in daha giiclii sonuglar elde ettigi, otokorelasyon
ve degisen varyansa kars1 daha giiclii oldugunu ve standart birim kok testlerinin, birim
kokiin varligini kabul etme egiliminde oldugu ileri siiriilmektedir. Calismamizda ADF ve
PP birim kok testleri birlikte kullanilarak sonuglarin birbirini destekleyip desteklemedigi

test edilmistir.

Tablo 32: Banglades'e Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Diizeyde -1.7012 -2.7788 -1.5465 -2.4791
Dolar 1. Fark -6.0628*** -6.1499*** -6.2116*** -6.3027***

Ticaret Diizeyde -1.1107 -3.1305 -1.4731 -2.9317
1. Fark -8.9769*** -8.9450*** -12.1552*** -12.089***

Faiz Diizeyde -1.7715 -1.7760 -1.5464 -1.5540
1. Fark -6.6595*** -6.6296*** -6.5706*** -6.5385***

Diizeyde 1.7994 -3.3045* 45211 -2.8517

Enflasyon

1. Fark -1.9321 -3.9335** -9.2189*** -11.292***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

*wE R girastyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Banglades’e ait ADF birim kok testi sonuclarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin
diizey degerlerinin duragan olmadigi goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden
farklar1 alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde
edilen sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin

birinci dereceden biitiinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 33: Endonezya’ya Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari
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ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Dolar Diizeyde -0.6385 -1.9839 -1.0307 -2.0324
1. Fark -6.4427*** -6.4351*** -8.3761*** -8.3258***

Ticaret Diizeyde -1.6595 -2.0577 -1.5574 -1.9020
1. Fark -10.956*** -10.929*** -10.986*** -10.967***

Faiz Diizeyde -2.0643 -3.8130** -1.9092 -2.7041

1. Fark -5.3426*** -5.3088*** -3.9887*** -3.9681**

Enflasyon Diizeyde -0.6283 -1.7502 -0.6259 -1.7502

1. Fark -8.8265*** -8.8207*** -8.8282*** -8.8209***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

* Rk REE girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Endonezya’ya ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin
diizey degerlerinin duragan olmadigir gorilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden
farklari1 alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde
edilen sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin

birinci dereceden biitiinlesik oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tablo 34: iran'a Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Dolar Diizeyde 0.4532 -1.4055 0.3860 -1.4055
1. Fark -8.0730*** -8.1193*** -8.0636*** -8.1078***

] Diizeyde -1.7821 -0.8445 -1.9550 -1.6674
Ticaret 1. Fark -9.5792*** -9.7617*** -8.7844*** -9.0687***

) Diizeyde -2.1949 -2.1931 -2.1949 -2.2402
Falz 1. Fark -9.1219%** -9.0845*** -9.1346*** -9.0941***

Diizeyde 3.5352 0.3357 2.2534 -0.7715

Enflasyon

1. Fark -1.7432 -3.4571* -3.9119*** -4.2290***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

*OFE R girasiyla %10, %5 ve %l diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.
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Iran’a ait ADF birim kok testi sonuglarmi inceledigimizde, ilgili degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan olmadig1 goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde edilen
sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin birinci

dereceden biitlinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 35: Malezya'ya Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Dolar Diizeyde -1.5462 -1.7389 -0.9689 -1.2344
1. Fark -6.4445%** -6.4560*** -6.2366*** -6.2374%**

] Diizeyde -1.4806 -2.2912 -1.3651 -2.2142
Ticaret 1. Fark -10.244%** -10.204*** -10.460*** -10.446***

Faiz Diizeyde -2.1294 -2.5693 -1.2976 -1.7585
1. Fark -5.6149*** -5.6727*** -5.6760*** -5.7372*%**

Diizeyde -0.2549 -2.3811 -0.2539 -2.5894

Enflasyon

1. Fark -7.7932%** -7.7430*** -7.7035*** -7.6448***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

* Rk R¥E girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Malezya’ya ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin
diizey degerlerinin duragan olmadigir gorilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden
farklar1 alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde
edilen sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin

birinci dereceden biitiinlesik oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tablo 36: Misir'a Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli
Diizeyde -0.8818 -2.0168 -0.5253 -1.6497
Dolar 1. Fark -5.5129*** -5.4955%** -5.4636*** -5.4445%**
Ticaret Diizeyde -1.1280 -2.7667 -1.3063 -2.5498
1. Fark -11.930*** -11.855%** -11.757%** -11.686***
Faiz Diizeyde -2.5939* -2.7822 -1.9178 -2.0111
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1. Fark -3.7180*** -3.7002** -5.7819*** -5.750%**

Diizeyde 1.1269 -1.9853 1.9427 -1.2607
Enflasyon

1. Fark -2.4085 -4, 7528*** -4,1502*** -4.6917***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

* Ok REE girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Misir’a ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan olmadig1 goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde edilen
sonuglar ADF testinden elde edilen sonuclar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin birinci

dereceden biitiinlesik oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tablo 37: Nijerya'ya Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli
Dolar Diizeyde 1.3841 -0.5507 1.2929 -0.7113
1. Fark -7.5207*** S7.7770*** -7.4782%** -7.6893***
Ticaret Diizeyde -1.1524 -3.3334* -1.3540 -3.3634*
1. Fark -12.231%** -12.162*** -12.468*** -12.397***
Faiz Diizeyde -2.5533 -3.8126** -1.9472 -2.9223
1. Fark -5.8939*** -5.8607*** -5.7472%%* -5.7060***
Diizeyde 2.1947 -0.9831 3.5171 -0.5994
Enflasyon
1. Fark -4.8953*** -5.7463*** -4.7896*** -5.7321***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

*wE R girastyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Nijerya’ya ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan olmadig1 goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde edilen
sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin birinci

dereceden biitlinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 38: Pakistan'a Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari
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ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Dolar Diizeyde -0.0215 -3.0728 1.4261 -0.9286
1. Fark -2.6641* -2.9408 -4.7801*** -5.2109***

Ticaret Diizeyde -1.6083 -2.6922 -1.3792 -2.6922
1. Fark -11.161*** -11.109*** -11.453*** -11.621***

Faiz Diizeyde -2.2501 -2.4907 -1.7111 -1.6154
1. Fark -5.0545*** -5.0601*** -4,1285*** -4.1456***

Enflasyon Diizeyde 2.8305 -1.9114 3.3615 -1.1494
1. Fark -1.6849 -6.2257*** -4,9758*** -6.1077***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

* Rk REE girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.

Pakistan’a ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan olmadig1 goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde edilen
sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin birinci

dereceden biitiinlesik oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tablo 39: Tiirkiye'ye Ait Degiskenlerin ADF ve PP Testi Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli

Dolar Diizeyde 5.2828 3.5890 4.6317 2.5828
1. Fark -6.6720*** -7.5364*** -6.7699*** -1.4767***

Ticaret Diizeyde -1.5652 -0.6285 -1.76283 -1.7879
1. Fark -10.005*** -10.195*** -9.7451*** -10.232***

) Diizeyde -2.4356 -2.9619 -1.7691 -1.7856
Falz 1. Fark -5.6199*** -5.5907*** -5.0052*** -4,9275%**

Diizeyde 7.1480 5.1210 5.2534 5.1210

Enflasyon

1. Fark -0.5842 -5.2509*** -3.6922*** -5.2509***

Not: ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. PP
testinde “Barlett kernel” ve “Newey West bandwith” kriterleri tercih edilmistir.

*OFE R girasiyla %10, %5 ve %l diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade
etmektedir.
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Tiirkiye’ye ait ADF birim kok testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan olmadig1 goriilmiistiir. Bu degiskenlerin birinci dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Ayrica PP testinden elde edilen
sonuglar ADF testinden elde edilen sonuglar1 destekledigi ve ilgili degiskenlerin birinci

dereceden biitlinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir.
4.2.2. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Birim koke sahip zaman serilerinin istikrarli bir uzun dénem iliskisine sahip olup
olmadigit VAR modeli analiz edilmeden once test edilmesi gerekmektedir. Engle ve
Granger (1987), test edilen serilerin diizey degerlerinin birim koke sahip olmasi
durumunda bile, ele alinan seriler arasindaki dogrusal bir bilesimin, bu seriler arasindaki

uzun donemli iliskiyi meydana getirebilecegini belirtmislerdir.

Modelde yer alan degiskenlerin birim koke sahip olmalar1 fakat ayn1 dereceden farklari
alinmasi halinde duragan hale gelmeleri veya bu serilerin diizey degerlerinin meydana
getirdigi dogrusal bir bilesimin biri koke sahip olmamasi ilgili zaman serilerinin
esbiitiinlesik bir yapida oldugu gostermektedir. Bunun sonucunda degiskenler arasinda
anlamli bir uzun dénem dengenin bulundugu goriilmektedir. Analiz edilen seriler
arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi bulunuyorsa yani seriler uzun donemde birlikte hareket
ediyorlarsa, diizey degerlerinin analizinde sahte regresyon sorunu ortaya ¢ikmayacaktir
(Canbazoglu, 2010).

VAR tahmininde gecikme uzunlugunun belirlenmesi ve modelin buna gore analiz
edilmesi gerekmektedir. Gecikme uzunlugunun dogru belirlenmemesi varyans
ayristirmast  sonuglarinin ve etki-tepki fonksiyonlarinin tutarsiz olmasi sorununu
beraberinde getirebilir. VAR modelinde uygun gecikme uzunlugu nihai 6ngorii hatasi
(FPE), Hannan-Quinn (HQ), Akaike ve Schwarz bilgi kriteri gibi yaygin olarak tercih

edilen kriterlere gore en uygun gecikme sayisi belirlenir.

Tablo 40: D-8 Ulkeleri I¢in Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

D-8 Kriter 0 1 2 3 4 5
g FPE 9.75E+20 1.05E+16 7.81E+15 5.56E+15 3.55E+15 2.60e+15*
©
© v Akaike 59.68052 48.23922 47.94152 47.59234 47.12771  46.78810*
353
@ Schwarz 59.80319 48.85257* 49.04555 49.18705 49.21310 49.36418
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HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz
HQ
FPE
Akaike
Schwarz

HQ

Pakistan Nijerya Misir Malezya Iran Endonezya

Tiirkiye

59.72955
4.67e+27
75.06258
75.18433
75.11128
1.62e+30
80.90983
81.02980
80.95790
6.5%e+17
52.38066
52.50241
52.42936
2.51e+21
60.62547
60.74544
60.67353
1.04e+24
66.65125
66.77300
66.69995
1.81e+22
62.60365
62.72362
62.65171
5.08e+22
63.63327
63.75503
63.68197

48.48434
4.39e+22
63.48716
64.09594
63.73067
7.17e+25
70.88469
71.48455*
71.12501
1.70e+13
41.81391
42.42269*
42.05742
4.36e+16
49.66426
50.26412*
49.90458
3.76e+19
56.42333
57.03211*
56.66683
4.71e+16
49.74135
50.34121
49.98168
3.18e+17
51.65074
52.25952*
51.89425

48.38274
2.13e+22*
62.76021*
63.85602*
63.19852*
5.37e+25
70.59240
71.67215
71.02498
1.34e+13
41.57213
42.66794
42.01044*
2.87e+16
49.24378
50.32353
49.67636
2.95e+19*
56.17699*
57.27280
56.61530*
1.66e+16
48.69506
49.77481*
49.12764
2.53e+17
51.41754
52.51334
51.85585*

48.22966
2.53e+22
62.92300
64.50583
63.55612
4.15e+25*
70.32675
71.88639
70.95159*
1.33e+13*
41.55357*
43.13640
42.18669
2.42e+16
49.06612
50.62576
49.69096
3.75e+19
56.40856
57.99139
57.04167
1.28e+16
48.42479
49.98443
49.04963*
2.35e+17
51.33800
52.92083
51.97112

47.96113
2.83e+22
63.01768
65.08754
63.84561
4.44e+25
70.37839
72.41792
71.19549
1.79e+13
41.83726
43.90711
42.66518
1.14e+16
48.29337
50.33290
49.11047*
4.40e+19
56.55289
58.62274
57.38081
1.15e+16*
48.30651*
50.34603
49.12360
1.93e+17*
51.12375*
53.19360
51.95167

47.81763*
3.37e+22
63.16679
65.72366
64.18951
4.23e+25
70.30668*
72.82609
71.31603
2.23e+13
42.03152
44.58840
43.05425
9.79e+15*
48.11941*
50.63882
49.12876
4.27e+19
56.49676
59.05364
57.51949
1.46e+16
48.51903
51.03845
49.52839
2.13e+17
51.19541
53.75229
52.21814

Not: *, uygun gecikme sayisin1 gostermektedir.

Johansen esbiitiinlesme analizi yapilmadan 6nce, kurulacak model igin en uygun gecikme

sayis1 belirlenirken FPE, HQ, Akaike ve Schwarz se¢im Kriterleri sonuglar1 elde edilmis

fakat uygun gecikme uzunlugu Schwarz secim kriterine gore belirlenmistir. Yapilan

caligmalarda Akaike kriterinin daha biiylik gecikme uzunluklar1 belirledigi belirtilmistir
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(Geweke ve Meese, 1981). Calismamizda kullanilan veri seti igin gecikme uzunlugu
belirlenmesinde kriter arasinda daha fazla tercih edilen gecikme sayisinin dikkate
alinmasi uygun goriilmiistiir. Elde edilen sonuglara gore; Banglades, Misir i¢in 5; Tiirkiye
ve Pakistan igin 4; Iran ve Malezya icin 3; Endonezya ve Nijerya icin ise 2 gecikme

uzunlugu belirlenmistir.

Calismamizda yer alan seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigi, esbiitiinlesme
analizinde siklikla tercih edilen ve Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilmis,
maksimum olabilirlik tahminine temel alan esbiitiinlesme yontemi ile test edilmistir. Bu
yontemi tercih etmemizin baslica nedeni, aralarinda iliski bulunan iktisadi degiskenlerin
belirlenmesinde etkilesimlere izin vermesi ve hata yapisin1 géz oniinde bulundurmasidir.
Ayrica bu modelde analizin uygulamasinda degiskenlerin i¢sel olup olmadig1 hususunda
herhangi bir belirlemeye ihtiyag duyulmamaktadir. Egbiitiinlesme varliginin tespit
edilmesi, ilgili degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugunu goéstermesine

karsin degiskenler arasindaki iliskinin yoniiyle ilgili bilgi vermemektedir.

Johansen esbiitiinlesme analizi yapilirken 7 matrisinin derecesi bilinmesi gerekmektedir.
IT matrisi, © = of olarak gosterilir. Bu denklemde B es biitiinlesme matrisini, o ise her bir
esbiitiinlesme vektoriiniin agirliklarini ifade etmektedir. r (m) = 0 ise esbiitiinlesme
yokken, r () = 1 ise 1 tane esbiitiinlesme, r (1) = 2 ise 2 tane esbiitiinlesme, r (1) =riser

tane egbiitiinlesme iliskisi oldugunu gostermektedir.

7 matris degerinin belirlenmesi igin 2 farkli test gelistirilmistir. Bu testlerden A trace iz
testi 6 nolu denklemle, A max maksimum 6zdeger testi 7 nolu denklemle gosterilmistir

(Hjalmarsson ve Osterholm, 2010).

ﬂtrace = _Ti In(l_j}) (6)
2‘max =—T In(l_/iwl) (7)

Seriler arasinda esbiitiinlesme tespit edilmesi durumunda, vektor hata diizeltme modeliyle
Granger nedensellik analizi yapilacak ve degiskenlerde nedenselligin yonii
aragtirtlacaktir. D-8 iilkeleri igin tespit edilen optimal gecikme uzunlugu dikkate alinarak
Trace ve Maximum Eigen istatistiklerine gére Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglari

asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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Tablo 41: Banglades I¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

E?Egg?llgﬁme Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.310422 75.09497 54.07904**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.259066 46.10424 35.19275**
En ¢ok 2 (Ho: r=2) 0.210378 22.71639 20.26184**
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.053548 4.292723 9.164546
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

E?Egggllgﬁme Oz Deger (Eigenvalue) Ma}(s_tiit?;?g;reSt Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.310422 28.99073 28.58808**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.259066 23.38785 22.29962**
En ¢ok 2 (Ho: r=2) 0.210378 18.42367 15.89210**
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.053548 4.292723 9.164546

Not: ** %S5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Banglades’e ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda esbiitiinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipoteziyle beraber, iz test
istatistigi degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu i¢in, Ho: r<1
ve HO: r<2 hipotezleri reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 3 (Ho: r<3)
esbiitiinlesme iliskisi oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi
sonuglar1 da iz testi sonug¢larini desteklemekte, degiskenler arasinda en gok 3 (Ho: r<3)
esbiitiinlesme iligkisi oldugunu iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu

sonuca gore modelde iki adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 42: Endonezya i¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Eﬁiggg;lllgrsime Oz Deger (Eigenvalue) [z Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0)4 0.304062 48.94235 47.85613**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.132791 19.58033 29.79707
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.077476 8.039785 15.49471
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.018443 1.507812 3.841466

Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi
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Esbiitiinlesme Max-Eigen Test

Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.304062 29.36203 27.58434**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.132791 11.54054 21.13162
En ¢ok 2 (Ho: 1<2) 0.077476 6.531973 14.26460
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.018443 1.507812 3.841466

Not: **, %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Endonezya’ya ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda egbiitiinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi
degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu igin, Ho: r=0 hipotezi
reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme iliskisi
oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi sonuglar1 da iz testi
sonuglarini desteklemekte, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<I) esbiitiinlesme iligkisi
oldugunu iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gére modelde

bir adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 43: Iran icin Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme - g . . C . .
Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.271695 55.30524 55.24578**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.205301 29.94243 35.01090
En ¢ok 2 (Ho: 1<2) 0.091917 11.55908 18.39771
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.046932 3.845482 3.841466**
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme - 5 . Max-Eigen Test .. .
Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.271695 25.36281 30.81507
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.205301 18.38335 24.25202
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.091917 7.713597 17.14769
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.046932 3.845482 3.841466**

Not: **, %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.

[ran’a ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler arasinda

esbiitlinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi degerinin %5
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anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu i¢in, Ho: r=0 hipotezi reddedilmistir.
Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme iliskisi oldugunu iddia
eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi sonuglarinda ise Ho: r=0 hipotezi
reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gore modelde bir adet esbiitiinlesme vektorii

bulunmaktadir.
Tablo 44: Malezya I¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

E?Eioi:zgllgrsime Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.234335 58.60289 54.07904**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.200324 37.24206 35.19275**
En ¢ok 2 (Ho: r=2) 0.176248 19.35817 20.26184
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.046954 3.847338 9.164546
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi
Esiggggllgfime Oz Deger (Eigenvalue) Ma}(s-tiit?;?g;reSt Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.234335 21.36083 28.58808
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.200324 17.88389 22.29962
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.176248 15.51083 15.89210
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.046954 3.847338 9.164546

Not: **, %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Malezya’ya ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda egbiitiinlesmenin olmadigimi iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi
degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu igin, Ho: r=0 hipotezi
ve Ho: r<I hipotezi reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 2 (Ho: r<2)
esbiitiinlesme iligkisi oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi
sonuglarina gore ise Ho: r=0 hipotezi reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gore

modelde iki adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 45: Misir I¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitlinlesme -- . . . s .. .
Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.360999 67.49472 63.87610**
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En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.158735 32.56254 42.91525
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.129929 19.08034 25.87211
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.100070 8.224228 12.51798

Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

E?Egg?llgﬁme Oz Deger (Eigenvalue) Ma)I(s-tEl it?si?g-iI-ESt Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.360999 34.93218 32.11832**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.158735 13.48220 25.82321
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.129929 10.85611 19.38704
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.100070 8.224228 12.51798

Not: ** %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.

Misir’a ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler arasinda
esbiitiinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi degerinin %5
anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu i¢in, Ho: r=0 hipotezi reddedilmistir.
Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme iligkisi oldugunu iddia
eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi sonuglar1 da iz testi sonuglarini
desteklemekte, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme iliskisi oldugunu
iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gére modelde bir adet

esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 46: Nijerya I¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme -- . . . Co . .
Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.344356 71.18023 63.87610**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.245199 36.98706 42.91525
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.125272 14.20166 25.87211
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.040638 3.360397 12.51798
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme " g . Max-Eigen Test . -
Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.344356 34.19316 32.11832**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.245199 22.78541 25.82321
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.125272 10.84126 19.38704

171



En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.040638 3.360397 12.51798

Not: **, %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Nijerya’nin ait degiskenlerin iz testi sonuglarini inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda egbiitiinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi
degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu i¢in, Ho: r=0 hipotezi
reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme iliskisi
oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi sonuglar1 da iz testi
sonuglarini desteklemekte, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<I) esbiitiinlesme iligkisi
oldugunu iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gore modelde

bir adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 47: Pakistan I¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

E?ng;lgfime Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.309124 54.81131 47.85613**
En cok 1 (Ho: 1<1) 0.191142 25.59752 29.79707
En c¢ok 2 (Ho: 1=2) 0.104978 8.839101 15.49471
En ¢ok 3 (Ho: 1<3) 0.000980 0.077486 3.841466
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi
Esi];g:g;lgfime Oz Deger (Eigenvalue) Ma}:é i?s[?g;l'eSt Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.309124 29.21380 27.58434**
En cok 1 (Ho: 1<1) 0.191142 16.75842 21.13162
En cok 2 (Ho: 1<2) 0.104978 8.761615 14.26460
En cok 3 (Ho: 1<3) 0.000980 0.077486 3.841466

Not: **, %5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Pakistan’a ait degiskenlerin iz testi sonuclarini inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda egbiitiinlesmenin olmadigini iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi
degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu i¢in Ho: r=0 hipotezi
hipotezi reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme
iliskisi oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi sonuglar1 da

iz testi sonuglarini desteklemekte, degiskenler arasinda en ¢ok 1 (Ho: r<1) esbiitiinlesme

172



iliskisi oldugunu iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu sonuca gore

modelde bir adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Tablo 48: Tiirkiye i¢in Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Trace Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme

Hipotezleri Oz Deger (Eigenvalue) Iz Test Istatistigi Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.568477 98.78149 47.85613**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.193316 32.38719 29.79707**
En ¢ok 2 (Ho: r<2) 0.111027 15.41611 15.49471
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.074529 6.118714 3.841466**
Max-Eigen Istatistigine Gore Esbiitiinlesme Testi
Esiggggllgfime Oz Deger (Eigenvalue) Ma}(s-tiit?;?g;reSt Kritik Deger
Sifir (Ho: r=0) 0.568477 66.39430 27.58434**
En ¢ok 1 (Ho: r<1) 0.193316 16.97108 21.13162
En ¢ok 2 (Ho: r=2) 0.111027 9.297397 14.26460
En ¢ok 3 (Ho: r<3) 0.074529 6.118714 3.841466**

Not: ** %S5 diizeyinde istatistiki anlamlilik derecesini ifade etmektedir.
Tirkiye’ye ait degiskenlerin iz testi sonuglarimi inceledigimizde, ilgili degiskenler
arasinda egbiitiinlesmenin olmadigimi iddia eden Ho: r=0 hipotezi, iz test istatistigi
degerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerden biiyiik oldugu igin, Ho: r=0 hipotezi
ve Ho: r<I hipotezi reddedilmistir. Buna karsin, degiskenler arasinda en ¢ok 2 (Ho: r<2)
esbiitiinlesme iliskisi oldugunu iddia eden hipotez ise reddedilememistir. Max-eigen testi
sonuglar1 da iz testi sonug¢larin1 desteklemekte, degiskenler arasinda en gok 1 (Ho: r<1)
esbiitiinlesme iliskisi oldugunu iddia eden hipotez reddedilememektedir. Elde edilen bu

sonuca gore modelde iki adet esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir.

Seriler arasinda uzun doénemli iliskinin tespit edilmesi nedeniyle, degiskenler arasindaki
kisa ve uzun donem uyarlanma siirecini gosteren ve dinamik bir modele uygulanan hata
diizeltme mekanizmas1 kullanilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi ve bu
iliskinin yonii ile biiyiikliiglinii belirlemek amaciyla, hata diizeltme modeline dayali

Granger Nedensellik Analizi, etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi uygulanmustir.
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4.2.3. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)

Hata diizeltme modeli, zaman serilerinin analizinde kullanilan, kisa ve uzun donem
iliskisi arasinda ortaya ¢ikan dengesizligin ve esbiitiinlesik degiskenlerin kisa ve uzun
donemli nedensellik iliskisinin belirlenmesi igin kullanilir. Tlgili degiskenlerin
esbiitiinlesik olmas1 halinde standart Granger Nedensellik testinin gegersiz olacagi, seriler
arasindaki nedenselligi analiz etmek i¢in hata diizeltme modelinin kullanilmasi gerektigi
belirtilmistir (Granger, 1988). Esbiitiinlesme tahmini seriler arasindaki uzun donemde
dengenin olup olmadigini ortaya koymakta ve fark alma islemi neticesinde olusan bilgi
kaybina engel olmaktadir. Degiskenler uzun dénem iliskisine sahip olsa bile kisa donemli
sapmalara sahip olabilirler. Hata diizeltme modeli, kisa donemli sapmalarin ne kadar siire

ile diizeltildigini soylemektedir.

Bagimsiz degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli olmasi, degiskenler arasindaki kisa
donem nedenselligi gosterirken, hata diizeltme katsayis1 negatif ve istatistiki olarak da
anlamli olmas1 halinde ilgili degiskenler arasinda uzun dénemli bir nedensellik iliskisinin
varligindan s6z edilmektedir. Bu katsaymin negatif ¢ikmasi degiskenler arasindaki
dengenin bozulmasi halinde uzun donemde tekrar dengeye yaklasilacagini, pozitif

cikmasi halinde ise giderek dengeden uzaklasilacagini gostermektedir.

Tablo 49: Banglades’in Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik

Sonuglari
Bagimsiz Degisken

Bafglmh ADolar AEnflasyon  AFaiz ATicaret ECT

Degisken
ADolar - 0.777688 1.839974 3.072352** -0.01884
AEnflasyon 3.945214*** - 0.905126 2.005344*  0.06564***
AFaiz 4.242283***  0.694591 - 1.170601 -0.011906
ATicaret 0.163367  2.301352** 1.563035 - 650963.2

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Banglades’in VECM modeli sonuglarina gore sadece Enflasyon degiskenine ait hata
diizeltme katsayis1 istatistiksel olarak anlamli ve pozitiftir. Enflasyon degiskeninin
bagimli degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin, diger degiskenler arasindaki

sapmanin diizelme yoniinde hareket etmedigini gostermektedir. Kisa donem iliski
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sonuglarini inceledigimizde Dolar hem Enflasyon’un hem de Faiz’in Granger nedeni

oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 50: Endonezya’nin Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik

Sonugclari
Bagimsiz Degisken

Ba§1ml1 ADolar  AEnflasyon AFaiz ATicaret ECT

Degisken
ADolar - 0.8014 4.1197** 1.7226 0.1024
AEnflasyon 2.8543* - 0.4238 0.1568 0.0006***
AFaiz 2.1058 0.5655 - 0.4664 0.0004***
ATicaret 0.5670 1.4819 0.0245 - -503754.7***

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Endonezya’nin VECM modeli sonuglarini inceledigimizde Ticaret degiskenlerine ait hata
diizeltme katsayisi istatistiksel olarak anlamli ve negatif oldugu, Enflasyon ve Faiz
degiskenlerine ait ECT nin ise anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir. Kisa donem
iliski sonuglarini inceledigimizde Dolar Enflayon’un, Faiz ise Dolar’in Granger nedeni

oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 51: iran’in Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken
]?eag%lsrll(lé; ADolar  AEnflasyon AFaiz ATicaret ECT
ADolar - 0.2588 0.1218 4.4170%** -0.0978
AEnflasyon 0.079 - 3.9869** 1.8731 0.0011
AFaiz 0.6406  4.9428*** - 2.0952 0.0001**
ATicaret 0.5211 0.86380 4.6886*** - -21636.06

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

[ran’in VECM modeli sonuglarini inceledigimizde Faiz degiskenine ait hata diizeltme
katsayisi istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir. Faiz degiskeninin
bagiml degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin, diger degigkenler arasindaki

sapmanin diizelme yoniinde hareket etmedigini gostermektedir. Kisa donem iliski
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sonuglarini inceledigimizde Enflasyon Faiz arasinda cift yonlii bir Granger nedensellik

oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 52: Malezya’nin Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken
]?eaggilsrlli; ADolar  AEnflasyon  AFaiz ATicaret ECT
ADolar - 2.1350 0.2050 0.6544 -0.2698***
AEnflasyon 0.3103 - 1.5848 0.8126 -1.1594*
AFaiz 0.3074 3.9720** - 0.8057 0.1301
ATicaret 2.6922* 0.0827 1.2734 - 90478378

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Malezya’nin VECM modeli sonuglarina gére Dolar ve Enflasyon degiskenine ait hata
diizeltme katsayis1 istatistiksel olarak anlamli ve negatiftir. Dolar ve Enflasyon
degiskeninin bagimli degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin, diger
degiskenler arasindaki sapmanin diizelme yoniinde hareket ettigini géstermektedir. Kisa
doénem iliski sonuglarini inceledigimizde Dolar Ticaret’in, Enflasyon ise Faiz’in Granger

nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 53: Misir’in Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken

Bafglmh ADolar AEnflasyo AFaiz ATicaret ECT

Degisken n
ADolar - 1.6693 1.7290 2.0871*  -0.0381

**

AEnflasyon 5.0771%%* i 07919 AT g 3g0pe
AFaiz 6.2539*** 1.6730 - 0.8612 -0.0336
ATicaret 1.0093 1.4744 0.4846 - 1643685.

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Misir’in VECM modeli sonuglarina gore Enflasyon degiskenine ait hata diizeltme
katsayist istatistiksel olarak anlamli ve pozitiftir. Enflasyon degiskeninin bagiml
degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin, diger degiskenler arasindaki sapmanin

diizelme yoniinde hareket etmedigini gostermektedir. Kisa donem iliski sonuglarini
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inceledigimizde, Dolar hem Enflasyon hem de Faiz’in, Ticaret ise Dolar ve Enflasyon’un

Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 54: Nijerya'nin Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken
]?eaggilsrlli; ADolar  AEnflasyon AFaiz ATicaret ECT
ADolar - 8.7515***  0.080727 2.2943 -0.1391**
AEnflasyon 1.4314 - 0.768084 0.2182 0.0377***
AFaiz 1.0728 1.2042 - 1.1054 -0.0148***
ATicaret 0.8903 0.0207 0.584212 - 855160.9

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Nijerya’nin VECM modeli sonuglarina gore Dolar ve Faiz degiskelerine ait hata diizeltme
katsayis1 istatistiksel olarak anlamli ve negatifken, Enflasyon degiskenine ait ECT
anlamli ve pozitiftir. Enflasyon degiskeninin bagimli degisken oldugu modelde hata
diizeltme teriminin, diger degiskenler arasindaki sapmanin diizelme yOniinde hareket
etmedigini gostermektedir. Kisa donem iliski sonuglarini inceledigimizde, Sadece

Enflasyon Dolar’in Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 55: Pakistan'in Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken
]?eag%lsrll(lé; ADolar  AEnflasyon AFaiz ATicaret ECT
ADolar - 2.1413* 1.4394 0.4333 0.1184***
AEnflasyon 2.3088* - 2.3907* 0.4098 0.0248
AFaiz 3.2356**  8.865*** - 0.8059 0.0087**
ATicaret 0.5610 0.197846 0.4101 - -1351374.

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Pakistan’in VECM modeli sonuglarma gore Dolar ve Faiz degiskenine ait hata diizeltme
katsayisi istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir. Dolar ve Faiz
degiskelerinin bagimli degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin, diger

degiskenler arasindaki sapmanin diizelme yoniinde hareket etmedigini gostermektedir.
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Kisa donem iligki sonuglarini inceledigimizde, Dolar ve Enflasyon, Faiz ve Enflasyon

arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 56: Tiirkiye'nin Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Sonuglari

Bagimsiz Degisken
]?eaggilsrll;é; ADolar  AEnflasyon AFaiz ATicaret ECT
ADolar - 1.6050 0.9715 0.4747 -0.00464
AEnflasyon 5.9509*** - 0.9545 0.7295 -0.07986*
AFaiz 1.7201 3.3752** - 0.7559  0.33637***
ATicaret 0.6302 1.9221 1.4807 - -18461711

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeylerinde istatistiki anlamlilik derecesini
ifade etmektedir. ECT, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

Tiirkiye’nin VECM modeli sonuglarina gére Enflasyon degiskelerine ait hata diizeltme
katsayisi istatistiksel olarak anlamli ve negatifken, Faiz degiskenine ait ECT anlamli ve
pozitiftir. Faiz degiskeninin bagimli degisken oldugu modelde hata diizeltme teriminin,
diger degiskenler arasindaki sapmanin diizelme yoOniinde hareket etmedigini
gostermektedir. Kisa donem iliski sonuglarini inceledigimizde, Dolar Enflasyon’un,

Enflasyon ise Faiz’in Granger nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.
4.2.4. Granger Nedensellik Testi

Iktisadi degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin varligmin arastirilmasinda en sik
kullanilan yaklagimlardan biri Granger tarafindan 1969 yilinda gelistirilen nedensellik
testidir. 1970’1i yillarda zaman serisi literatiiriinde yasanan gelismelerden 6nce, orijinal
Granger nedensellik testinde degiskenlerin zaman serisi Ozellikleri goz Oniinde
bulundurulmamaktaydi, ancak uygulamali iktisata iliskin ortaya c¢ikan gelismelerle
birlikte, bu durumun 6nemli bir eksiklik oldugu anlasilmistir. Degiskenlerin duraganlik
ozelliklerinin g6z ard1 edilmesi, “sahte regresyon” sorunlarina sebep olmakta ve boyle bir
regresyondan saglanan degiskenler arasindaki istatistiksel olarak anlamli iliski,
nedensellik iligkisinden ziyade esanli korelasyonun bir kanit1 olup degiskenler arasindaki

gergek iliskinin tespit edilmesini miimkiin kilmamaktadir (Granger-Newbold, 1974).

yt:ai+2ﬂi)<t—i+z7th—j+elt (8)
i—L =
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Xt:az+zgixt—i+z7j5yt—j+82t 9)
=L

i=1

8 numaral1 denklemde ilk olarak gecikmeli Y degerleri regresyona dahil edilir ve bunun
sonucunda kisitl hata karelerinin toplami (RSSgr) bulunur. Daha sonra hem gecikmeli Y
degerleri hem de gecikmeli X degerleri modele dahil edilerek kisitsiz hata kareleri

toplam1 (RSSu) bulunur ve Ho ve Ha hipotezleri asagidaki gibi olusturulur:

n
Ho : Zﬂ, =0 X, Y, ye neden olmamaktadur.

=
n

Ha : Z Bi#0 X, Y, ye neden olmaktadir.
=

~ (RSS,—RSS,)/m
RSS, / (n—K)

F istatistigi hesaplamak icin formiilii kullanilir. Burada, m

kisitlama sayisini, n gézlem sayisini ve K ise kisitsiz modeldeki parametre sayisini ifade

etmektedir (Freeman, 1983).

Bunun i¢in ¢alismamizda oncelikle degiskenlerin birim kok ve egbiitiinlesme testleri
yapilmistir. Sonraki asamada ise serilerin belirlenen 6zelliklerine uygun olarak segilecek
asagidaki denklem ciftlerinden biri kullanilarak Granger nedensellik testi yapilmis ve

asagidaki sonugclar elde edilmistir.

Tablo 57: Kisa ve Uzun Donem Nedensellik Sonuglar

Degiskenler Kisa Donem Uzun Donem
Dolar = Enflasyon ~ Endonezya, Misir, Pakistan, Tiirkiye Tiirkiye
Dolar = Faiz Banglades, Misir, Pakistan Nijerya
Dolar = Ticaret Malezya Endonezya
Enflasyon = Dolar Nijerya, Pakistan Malezya, Nijerya
Enflasyon = Faiz Iran, Malezya, Pakistan, Tiirkiye Nijerya
Enflasyon = Ticaret Banglades, Endonezya
Faiz = Dolar Endonezya Malezya, Nijerya
Faiz = Enflasyon [ran, Pakistan Tiirkiye
Faiz = Ticaret fran Endonezya
Ticaret = Dolar Banglades, Iran, Misir Malezya, Nijerya

179



Ticaret = Enflasyon Banglades, Misir Tiirkiye
Ticaret = Faiz - Nijerya

Modelin analiz edilmesi sonucunda hata diizeltme terimi katsayisinin istatistiksel olarak
anlamli ve negatif olmasi uzun donem iliskinin bulundugunu goéstermektedir. Malezya ve
Nijerya’da Enflasyon, Faiz ve Ticaret’in Dolar’in Granger nedeni oldugu tespit edilmistir.
Tiirkiye’de Dolar ve Faiz’den Enflasyon’a dogru bir uzun donem nedensellik iliskisi
oldugu goriilmiistiir. Uzun donemde ECT katsayisinin negatif olmasi ilgili degiskenler
arasindaki dengesizligin azaldigina isaret etmektedir. Buna karsin Endonezya, Misir,
Pakistan, Tiirkiye i¢in Dolar’dan Enflasyon’a, iran, Malezya, Pakistan, Tiirkiye icin ise
Enflasyon’dan Faiz’e dogru kisa donem bir nedensellik bulunmustur. Buna ek olarak
Faiz’den Enflasyon’a dogru kisa donemde bir etkilesimin Iran ve Pakistan igin gegerli

oldugu sonucuna ulasilmistir.
4.2.5. Etki-Tepki Fonksiyonu (ETF) Analizi

Johansen analizi kullanilarak Dolar, Enflasyon, Faiz ve Ticaret arasinda uzun dénemli
iligki tespit edilmis ve hata diizeltme modelinin D-8 {ilkelerinin bir kisminda c¢alistig1
goriilmistir. Juselius (1999), Johansen analizinde ilgili degiskenlerin dinamik
etkilesimlerini dikkate almasi nedeni ile analiz sonuglariyla katsayilarin biiytikliigiiniin
yorumlanamayacagini belirtmistir. VAR analizinde katsayilarin birer birer yorumlanmasi
giic oldugundan degiskenlerin birbiriyle arasindaki etkilesim etki-tepki fonksiyonu
vasitasiyla tahmin edilmektedir. Etki-tepki fonksiyonu, VAR/VECM modellerindeki
bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskenler tizerindeki tepkisini gostermektedir (Sahin
ve Dogukanli, 2014). Ilgili degiskenlere verilen bir birim standart sapmalik pozitif sok

karsisinda diger icsel degiskenlerin verdigi tepkiler incelenmistir.

ETF grafiklerinde yatay eksen tepkinin devam ettigi donemleri, dikey eksen ise tepkinin
biiytikligiinii gostermektedir. Grafiklerdeki mavi ¢izgiler ise modelin hata terimindeki
bir standart sapmalik gsoka karst bagimli degiskenin tepkisini gostermektedir.
Kullandigimiz degiskenlerin diizey degerleri birim kok igermesi nedeniyle soklarin etkisi

kalict olmakta ve EFT tzerinde sifirlanamamaktadir.

Tablo 58: Dolar’in Faiz’e Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Dolar’in Faiz’e tepkisini gosteren ETF grafiklerine gére Banglades, Misir, Endonezya ve
Iran’da Faiz degiskenine uygulanan pozitif bir soka karsi Dolar da pozitif bir tepki
vermekte fakat bu etki 2-4 dénem sonra negatife donmektedir. Malezya ve Tiirkiye’de
genel olarak Dolar’1n siirekli pozitif bir tepkisi goriilmektedir. Nijerya ve Pakistan’da ise

Faiz’in Dolar iizerindeki etkisi genel olarak negatif yonlii oldugu tespit edilmistir.

Tablo 59: Faiz’in Dolar’a Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Faiz’in Dolar’a tepkisini gosteren ETF grafiklerine gére Misir, Endonezya, Pakistan ve

Tiirkiye’de Dolar degiskenine uygulanan pozitif bir soka karsi Faiz degiskeni 4-6.

doneme kadar pozitif tepki gostermistir. Bu asamadan sonra bu tepkinin etkisi azalmus,

Pakistan’da ise negatif bir tepki doniismiistiir. Iran’da Faiz’in Dolar’a kars1 pozitif bir

tepki goriilmesine karsin 6. donemden sonra bu tepki duraganlagsmistir. Banglades ve

Malezya’da ise Faiz degiskenin tepkisi baslarla negatitken, bir siire sonra pozitif tepki

gosterdigi gorilmiistiir.

Tablo 60: Faiz’in Enflasyon’a Tepkisi
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Enflasyon degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Faiz degiskeni iizerindeki

etkisini inceledigimizde; Iran haric tiim D-8 iilkelerinin bu soka kars1 genel olarak pozitif

tepki verdigi tespit edilmistir. Pozitif tepki 3-4. doneme kadar hizla artmasina karsin bu

182



periyottan sonra etkisini azaltmistir. Faiz’in Enflasyon’a tepkisi iran {izerinde
incelendiginde Faiz degiskeninin genel olarak negatif bir tepki verdigi goriilmis, 5.

donemde ise bu tepki en yiiksek noktaya ulagsmstir.

Tablo 61: Dolar’in Enflasyon’a Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Enflasyon degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Dolar degiskeni iizerindeki
etkisini inceledigimizde; Endonezya harig tiim D-8 iilkelerinin bu soka kars1 genel olarak
pozitif tepki verdigi tespit edilmistir. Nijerya ve Misir’daki pozitif tepki 4-5. doneme
kadar hizla artmasina karsin bu periyottan sonra duraganlasmistir. Endonezya’da Dolar
degiskeninin tepkisi 5. doneme kadar pozitif seyredenken bu asamadan sonra negatif

tepki vermeye basladig1 tespit edilmistir.

Tablo 62: Enflasyon’un Dolar’a Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Dolar degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Enflasyon degiskeni tizerindeki
etkisini inceledigimizde; Banglades ve Malezya hari¢ tiim D-8 iilkelerinin bu soka karsi
genel olarak pozitif tepki verdigi tespit edilmistir. Endonezya’da Dolar degiskeninin
tepkisi 2. doneme kadar duragan, 4. doneme kadar ise azalan bir trend izlemesine karsin
4. dénemden sonra artis egilimi gostermistir. Iran’da ise 6. doneme kadar artis egilimi

gostermis, bu asamadan sonra duragan bir seyir izlemistir.

Tablo 63: Enflasyon’un Faiz’e Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Faiz degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Enflasyon degiskeni {izerindeki
etkisini inceledigimizde; Tiirkiye, Nijerya, Misir ve Malezya’da bu soka karsi genel
olarak pozitif tepki verdigi tespit edilmistir. Pakistan ve Iran’da ise Enflasyon’un Faiz’e
tepkisi negatifken Endonezya ve Banglades’te pozitif baslayan tepki 4. donemde negatif

olarak devam etmistir.

Tablo 64: Ticaret’in Dolar’a Tepkisi

Banglades Misir Endonezya
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Dolar degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Ticaret degiskeni tizerindeki etkisini
inceledigimizde; Banglades ve Malezya hari¢ tiim D-8 iilkelerinin bu soka kars1 genel
olarak negatif tepki verdigi tespit edilmistir. Banglades’te Ticaret degiskeninin tepkisi

pozitif ve negatif olarak dalgali bir seyirde ger¢eklesmistir.
4.2.6. Varyans Ayristirmasi

Varyans ayrigtirmasi analizi, ilgili degiskenlerin hata varyansinin, modeldeki diger

degiskenlerin soklarina ve kendi soklarina bagli olarak nasil degistigini gostermektedir.
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Varyans ayristirmasi sayesinde sistemdeki ilgili degiskenlerin varyanslarindaki
degismenin kaynaklar1 tespit edilebilirken, bu degisimin degiskenin kendisinden mi
yoksa diger degiskenlerden mi kaynaklandig: yiizdesel olarak belirlenebilmektedir. D-8
iilkerine ait Dolar, Enflasyon, Faiz ve Ticaret degiskenlerini 15 donemlik varyans

ayristirmasi analizi yapilmstir.

Tablo 65: D-8 Ulkelerinin Dolar Varyans Ayristirmasi

Banglades Misir Endonezya
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Pakistan hari¢ D-8 iilkelerinin Dolar degiskeni yine Dolar tarafindan agiklanmaktadir.
Banglades, Misir ve Malezya’da Ticaret’in Dolar’1t agiklamasi 15 dénem boyunca
benzerlik gosterirken, Nijerya ve Tiirkiye’de 15 donem boyunca ortalama %15-%20
oraninda Enflasyon tarafindan agiklanmaktadir. Buna karsin Malezya’da 5. donemde
yaklasik %20 oraninda Faiz ile aciklanirken bu oran 15. donemde %65°e kadar
yiikselmigtir. Dolar degiskeninin kendisiyle en fazla oranda agiklandigi iilke ise
Endonezya’dir. Endonezya’da 15 dénem boyunca Dolar’in kendisini agiklama orani

yaklagik %95 seviyelerinde oldugu tespit edilmistir.

Tablo 66: D-8 Ulkelerinin Enflasyon Varyans Ayristirmast
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Misir ve Tiirkiye hari¢ D-8 {ilkelerinin Enflasyon degiskeni yine Enflasyon tarafindan
aciklanmaktadir. Genel olarak Enflasyon degiskeni Iran, Misir ve Tiirkiye’de Dolar
tarafindan, Banglades’te Ticaret tarafindan agiklanmaktadir. Endonezya ve Pakistan igin
varyans ayristirma sonuglar1 benzerlik gostermektedir. 1. donemde Enflasyon degiskeni
Ticaret ile agiklanamazken devam eden siliregte bu oran hizla artmis ve 8. donemde

yaklasik %30 oraninda agiklanmaistir.

Tablo 67: D-8 Ulkelerinin Faiz Varyans Ayristirmasi

Banglades Misir Endonezya
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Tablo 68: D-8 Ulkelerinin Ticaret Varyans Ayristirmasi
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Genel olarak Faiz degiskeni Pakistan’da Ticaret tarafindan, Tiirkiye ve Endonezya’da ise
Banglades

Faiz degiskeni i¢in varyans ayrigtirmasit sonuglarimi inceledigimizde; Banglades,
Malezya, Iran ve Niyerya iilkelerinin Faiz degiskeni yine Faiz tarafindan aciklanmaktadir.

Dolar tarafindan agiklanmaktadir. 15 dénem varyans ayristirma orani ortalamasina
baktigimizda Misir’da Faiz degiskeni yaklasik %40 oraninda, Iran’da ise yaklasik %20

oraninda agiklanmaktadir.
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Ticaret degiskeni igin varyans ayristirmast sonuglarini inceledigimizde; Endonezya,
Malezya ve Pakistan hari¢ olmak tizere D-8 iilkelerine ait Ticaret degiskeni yine Ticaret
tarafindan agiklanmaktadir. Ticaret degiskeni 15 donem boyunca ortalama Pakistan’da
yaklasik %40 oraninda Enflasyon’la agiklanirken, Malezya’da bu rakam %20 oraninda
gerceklesmistir. Buna karsin Endonezya’da Ticaret degiskeni ortalama %35 oraninda

Dolar’la agiklandigi tespit edilmistir.
4.3. D-8 Ulkeleri Optimum Para Sahasi Olabilir Mi?

OPS teorisyenlerinden Mundell (1961) faktor hareketliligine, McKinnon (1963) ticari
acikligi, Kenen (1969) ise iiriin ¢esitliligini 6n planda tutarak bu konuyu ele almiglardir.
OPS ile ilgili literatiir incelendiginde ilgili iilkelerin OPS olup olmadigini test etmek i¢in
OPS teorisinin farkli yonlerini dikkate alarak incelemislerdir. Bu yonlerden biri de
potansiyel OPS iiyelerinin yasadiklar1 soklarin benzer olup olmadigidir. Ulkelerin
yasadiklart soklarin simetrik olmasi halinde ayni tip politikalarin ekonomik kayiplart en
aza indirebilecegini ve toplam faydayi arttiracagini, asimetrik soklar yasayan iilkelerde
ise ortak bir para politikasiyla toplam faydanin yeterince saglanamayacagi
belirtilmektedir. Ayrica iilkelerin ekonomik agidan birbirine uyum hizi farklilik
gosteriyorsa benzer ekonomik politikalar soklarin olusturdugu maliyetleri en aza

indirmeye yardimci olmamaktadir (Samsar, 2003)

Literatiirde kullanilan yontemler incelendiginde; OPS’yi test eden farkli yontemlerin
bulunmasina karsin VAR/VECM yo6nteminin siklikla tercih edildigi tespit edilmistir.
Ozellikle etki-tepki fonksiyonu ve varyans ayristirmast ile incelenen iilkelerin yasadiklar
soklarin simetrik olup olmadigini test etme konusunda VAR/VECM yo6ntemi 6n plana

cikmaktadir. Bu konu ile ilgili yapilan ¢alismalar1 asagidaki gibi 6rneklendirebilir.

Tablo 69: Optimum Para Sahasi ile ilgili Baz1 Calismalar

Yazar Yontem Ulkeler Sonug¢
Numa OLS ve MERCOSUR (Arjantin, Parasal birligin  uygulanabilirligi
Brezilya, Paraguay ve©© MERCOSUR igin gergekei degildir.
(2011) VAR
Uruguay)
Harvey ve Bat1 Afrika Para Bolgesi Gana ve Gine haric olmak iizere
Cushing VAR (Gambiya, Gana, Gine, incelenen iilkelerin benzer soklara
(2015) Nijerya ve Sierra Leone) maruz kalmadigi tespit edilmistir.
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Dogu Asya Ulkeleri Satin alma giicli paritesinden elde

Mishra ve (Endonezya, Hindistan, edilen sonuglara gbére Dogu Asya
Sharma VAR Giiney Kore, Malezya, iilkelerinde optimum para sahasinin
(2010) Filipinler, Singapur, uygulanabilirligi sonucuna

Tayland, Srilanka) ulasiimigtir.

Dogu Asya Ulkeleri Dogu Asya iilkelerinde optimum para
(Japonya, Giiney Kore, sahasinin uygulanmasinin Avrupa’ya

Nguyen Baves-Gibbs Cin, Hong Kong, gore uygun olmadig1 ama Kore, Hong
(2010) Y Singapur, Malezya, Kong, Singapur, Malezya, Tayland’in
Endonezya, Filipinler,  bu konuda gruplandirilmasinin daha
Tayland, Tayvan) uygun oldugu tespit edilmistir.

Avrupa Birligi ile Dogu Asya
Dogu Asya Ulkeleri iilkelerinin bolgesel olarak
Lee ve (Giiney Kore, Cin, degerlendirildiginde birbirine
Azali Bayes-Gibbs Singapur, Malezya, benzedigi, Giiney Kore, Malezya,
(2012) Endonezya, Filipinler, ~ Singapur ve Tayland’in  daha
Japonya) koordineli hareket ettigi sonucuna

ulasiimisgtir.

Couharde CFA Frang bolgesinin optimum para

ve ARDL CFA Frang Bélgesi sahasi acisindan siirdiiriilebilir oldugu
digerleri sonucuna ulasilmistir.
(2013)

Hafner ve ' L ~ Parasal  birligin  uygulanabilirligi
Kampe oLS 20 Latin Amerika Ulkesi  jncelenen iilkeler igin  miimkiin
(2018) olmadigi tespit edilmistir.

D-8 lkeleri arasindaki soklarin

. benzerligi test edilen c¢alismada,
Kazerooni 1 . .

ve D-8 Ulkeleri Turklye,, Pakistan, Nijerya ve

Razzaghi SVAR Malezya’nin  yasadiklar . soklarin
(2014) benzer oldugu ve bu iilkelerin parasal

birlige yakin oldugu sonucuna
ulagilmistir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Dogu Asya’da 1997 yilinda ortaya c¢ikan kriz, bolge iilkelerinde doviz kuru istikrarini
saglamak igin OPS politikalarina olan ilgiyi artirmistir. Bolge iilkeleri tarafindan doviz
kurlarinda is birligi saglamak tizere ortak politika gelistirilmesi i¢in ¢agrilar yapilmustir.
Ayrica Dogu Asya ekonomilerinin bolgedeki doviz kuru istikrarini ve kredibilitesini
potansiyel olarak artirabilecek alternatif bir doviz kuru diizenlemesine olanak saglayan
parasal birlik ile ilgili ¢ok sayida akademik calismalarla bu sorunun ¢6ziimii igin
alternatifler olup olmadigr test edilmis, Ozellikle Dogu Asya ekonomilerinin

makroekonomik gostergelerindeki degisimlerin simetrik olup olmadigi, OPS teorisi
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cergevesinde incelenmistir (Lee ve Azali, 2010, 2012; Mishra ve Sharma, 2010; Nguyen,
2010).

Lee ve Azali (2010) ¢alismasinda GMM yontemini kullanarak Dogu Asya ekonomileri
icin ticaret, finans, uzmanlagma ve is dongiisii arasindaki iliskiyi incelemektedir. Elde
edilen sonuglara gore ticaret, finans ve sektdrel uzmanlagsmanin iilkeler arasindaki ortak
soklarin boyutu tizerinde ortak bir etkiye sahip olduguna dair bulgulara dayanarak, Dogu
Asya iilkelerinin bolgesel bir para birligi tesis edebilecegini ortaya koymaktadir. Aym
yazarlar bir baska ¢alismada yine Dogu Asya ekonomilerinin doviz kuru istikrarin ve
kredibilitesini potansiyel olarak artirabilecek alternatif bir parasal birligin miimkiin olup
olmadigint Avrupa ve Kuzey Amerika iilkeleriyle karsilastirmali olarak incelemistir.
1970 y1l1 ile 2000 y1l1 arasindaki donemi Dogu Asya tilkeleri i¢in incelendiginde, bolgesel
faktor biliyiikliigiiniin AB ve Dogu Asya icin asag1 yukar1 ayni oldugu goriilmektedir.
Tekil tilke etkilerinin azalan pay1 ve artan bolgesel isbirlikleri neticesinde Dogu Asya'nin

para birligi i¢in giderek daha elverigli hale geldigi tespit edilmistir (Lee ve Azali, 2012).

Mishra ve Sharma (2010) hazirladiklar1 ¢alismada sekiz Dogu Asya iilkesinde doviz
kurlarinda ortaya ¢ikan dalgalanmalarin birlikte hareketini OPS potansiyelini test etmek
amaciyla incelemistir. Bu amagla, satin alma giicii paritesi (PPP) ve genellestirilmis satin
alma giicii paritesi (GPPP) kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore Dogu Asya'da
OPS’nin tesis edilmesini destekleyen kanitlar bulunmustur. Bunun yaninda, bolge
iilkelerinin yasanan soklara uyum sagladiklar1 oranla daha az ekonomik entegrasyonun
gerekli oldugunu gostermektedir. Nguyen (2010) ¢alismasinda meydana gelen soklarin
benzerligini test ederek Dogu Asya bolgesinde bir parasal birlik olusturmanin imkanimi
Gibbs Orneklemesi Yyaklasimiyla degerlendirmistir. Dogu Asya iilkelerinin Avrupa
iilkeleri kadar bir parasal birlik altyapisina sahip olmadigi goriilmiistiir. Fakat Dogu
Asya'da devam eden ekonomik entegrasyon calismalari gbz Oniine alindiginda, bu
bolgede parasal birlik tesis edilmesi bolge iilkelerinin ekonomik istikrarina katki

saglayacagini belirtmistir.

Couharde ve digerleri (2013) yaptiklar1 calismada CFA {ilkelerinin, OPS kriterlerinin
cogunu yerine getirememelerine ragmen neden basarili bir sekilde para birligini
siirdiirdiiklerini agiklamay1 amaglamaktadir. Ulke bazli elde edilen bulgular, iilkeler arasi

farkliliklarin hem uzmanlasma modellerinde hem de heterojenlige atfedilebilecegini
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gostermektedir. Bu heterojenlik, genellikle CFA bolgesinin optimalligini reddetmek igin
ileri siiriilse de reel doviz kurlarinin ayarlanmasinda bir fren gérevi gormedigini ortaya

koymaktadir.

Harvey ve Cushing (2015) hazirladiklar1 calismada Bat1 Afrika Para Bolgesi'nin yapisal
soklarin dogrusal bagimliligin1 VAR modeli kullanarak parasal birlik olup olmadigini test
etmektedir. Elde edilen sonuglara gére OPS’den beklenen soklarin benzer olmasi Bati
Afrika Para Bolgesi iilkeleri icin gecerli degildir ve iilkelerin yasadiklari soklar
benzesmemektedir. Numa (2011), MERCOSUR (Arjantin, Brezilya, Paraguay ve
Uruguay arasinda bir ticaret anlagsmasi) biinyesinde bir para birliginin fizibilitesini uzun
vadeli bir bakis agisiyla OLS, VAR ve Granger nedenselligiyle analiz etmektedir. Elde
edilen sonuglar, llkelerin yeterli diizeyde entegrasyon saglayamadiklar1 ve {ilke
ekonomilerinde dalgalanmalar nedeniyle bu dort lilkenin para birligine hazir olmadigini
gostermektedir. Hafner ve Kampe (2018) hazirladiklar1 ¢alismada 20 Latin Amerika
iilkesini 1990 yili ile 2014 yili arasinda inceleyerek bir para birliginin ve onun mevcut
baslica bolgesel ticaret anlagmalarindaki potansiyelini degerlendirmek i¢in Latin
Amerika'da OPS teorisini test etmektedir. Elde edilen sonuglara gore, Latin Amerika
iilkelerinin asimetrik soklara maruz kalmasi ve makroekonomik krizlere yanit olarak
uyum saglama kapasiteleri siirlt olmasi nedeniyle OPS olmaktan uzak oldugu tespit

edilmistir.

Kazerooni ve Razzaghi (2014) yapmis olduklar1 c¢alismada D-8 iilkeleri arasinda
olusturulacak bir parasal birligin fizibilitesini; GDP, enflasyon ve reel doéviz kuru
soklarinin simetrisini dikkate alarak yapisal VAR modeli kullanarak incelemistir. Elde
ettikleri sonuglara gore; Malezya, Nijerya, Tirkiye ve Pakistan'daki yapisal soklarin
simetrik oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu ilkelerin etki-tepki fonksiyonu analizi
sonucundaki dengeye ulagsma dénemlerinin ayn1 oldugu sonucuna ulasilmistir. Varyans
ayrigtirma sonuglari ise Malezya, Nijerya, Tirkiye ve Pakistan'da GDP, reel doviz kuru
ve enflasyondaki degisimin ayni oldugunu ortaya koymustur. Sonug olarak D-8 iilkeleri
arasinda yer alan Tiirkiye, Pakistan, Nijerya ve Malezya alt grubu arasinda parasal birligin

tesis edilmesinin makul ve miimkiin oldugu ortaya koyulmustur.

Etki-tepki fonksiyonu ve varyans ayristirma sonuglarini beraber inceledigimizde; D-8

iilkelerinin tamami OPS acisindan uygun olmadig: fakat bu orgiit igerisinde bir alt grup
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olarak disiiniilebilecek Tiirkiye, Nijerya, Misir ve Malezya’nin diger D-8 {ilkelerine
oranla, ilgili degiskenlerinde soklarin benzer oldugu tespit edilmistir. Bu {ilkeler her ne
kadar cografi olarak birbirine yakin olmasa da tesis edilecek parasal birlikte soklarin
simetrik olma kriteri agisindan OPS gerekliliklerini yerine getirebilecektir. Ayrica elde

edilen bu sonuglar Kazerooni ve Razzaghi (2014) calismasini da dogrular niteliktedir.
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SONUC

Insanlik tarihi kadar eski bir ara¢ olan para, insanlarin hayatin1 kolaylastirarak ihtiyag
maddelerine ve hizmetlere ulasilmasinda 6nemli bir role sahiptir. Paranin tarihsel
seriivenine baktigimizda, giiniimiize kadar ¢ok sayida degisim gosterdigi goriilebilir. Iki
esya arasindaki miibadelenin esit olarak saglanmasi i¢in ¢esitli maddeler para olarak
kullanilmistir. Ancak bu maddelerin standart nitelige ve boliinebilirlige sahip olmamasi,
cesitleri arasinda kalite farklar1 bulunmasi, tasinma ve saklama konusunda bazi
giicliiklere neden olmasi nedeniyle bir miibadele araci olarak degerli madenlerin
kullanilmasi tercih edilmistir. Altin ve giimiisiin sahip oldugu bu 6zelliklerden dolay1 tiim
diinyada kabul edilmistir. Bu madenlerin para olarak genel kabul gérmesi uluslararasi
ticaretin yayginlagsmasini ve kolaylagsmasin1 saglamistir. Fakat giiniimiizde c¢esitli
nedenlerden dolay1 degerli madenlerin 6deme araci olma 6zelligini kaybetmesi, yakin

tarihte kagit paralarin genel kabul gérmesine neden olmustur.

Iktisadi ve finansal egemenligini saglayan iilkeler kendi ulusal para birimlerini ihrag
ederek kullanmaya baslamistir. Bu gecis siireci dogrudan olmamais, kagit paralar 6ncelikli
olarak belirli bir degeri temsilen arz edilmislerdir. Devam eden siirecte kagit paralar,
devletlerin degerini koruma garantisi vermesine bagli olarak arkasinda bir deger olmadan
arz edilmektedir. Teknolojinin hizla gelismesi paralar1 da etkilemis ve kagit para olarak
kullanilan paralar yaninda elektronik paralar da glinlimiizde miibadele ve deger saklama
araci olarak kabul edilmeye baslanmistir. Giiniimiizdeki hakim para diizenine baktigimiz
zaman,; itibari paralarin diinyanin her yerinde kabul goérdiigiinii, elektronik paralarin ise
dijitallesen iilkelerde daha yaygin olarak kullanildigi goriilmektedir. APB’nin sahip
oldugu Euro para birimi de itibari degere sahip olarak ihra¢ edilmektedir. Ozellikle kripto
paralarin ortaya ¢ikmasiyla parasal sistem bir sonraki asamaya evrilerek itibari degerin
kriptografik deger {lizerinden temsil edilmesi tartisma konusu haline gelmistir. Bundan
dolay1 Islam iilkelerinin bu tartismalardan uzak kalmamast, tesis edilecek yeni bir parasal

birligi bu yeni araclar da gz 6niine alinarak ortaya koyulmasi gerekmektedir.

Uluslararas1 parasal birlik tecriibelerini inceledigimizde; c¢esitli cografyalarda ve
tarihlerde parasal birlikler tesis edildigi goriilmiistiir. Bu parasal birliklerden Dogu
Karayip Para Birligi ve CFA Frank Sahasi giiniimiizde devam etmesine karsin iskandinav

ve Latin para birlikleri mriinii tamamlayarak dagilmiglardir. Bu birliklerden en 6nemlisi
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hi¢ stiphesi APB’dir. II. Diinya Savasi’nin ardinda Avrupa’daki devletlerin sinirlar1 ve
yapist sekillenmeye baslamis ve bu devletler ¢esitli alanlarda is birligi yaparak rakiplerine
kars1 avantaj elde etmeye calismislardir. Bu amag¢ dogrultusunda AET gelistirilerek
AB’nin temelleri atilmigtir. Bu birlik ekonomik ve politik olarak birbirine biiyiik ol¢iide
entegre olmus Avrupa’daki 27 {ilkeden olusmaktadir. AB temellerini olusturan
Maastricht Antlasmasi 1992 yilinda yiiriirliige girmis, glinimiizde diinyanin en dnemli
siyasi ve ekonomik olusumlardan biri haline gelmistir. Euro birligini olusturan bu iilkeler
tek anlagsmaya binaen kisa siirede parasal birlik olusturmamislar, bunun miimkiin
olmadiginin da farkinda olmuslardir. Oncelikli olarak belirledikleri yakinsama kriterlerini
potansiyel iiye tllkeler tarafindan saglanmasi, mevcut iiyelerden ise bu kriterleri

stirdiirmek tizere politikalara uyum saglamasi beklenmistir.

APB’nin basarili olup olmadig ile ilgili cok sayida calisma literatiire kazandirilmistir.
Uye iilkelere kazandirdigi ekonomik istikrar, birlik igerisindeki ticaretin, sermaye
hareketlerinin ve yatirrmin gelismesi APB’nin en 6nemli basarisi olarak gosterilmektedir.
AB’ye iiye iilkelerine ait kisi basina diisen GSYIH, enflasyon, faiz, issizlik, DYY ve biitge
dengesi gibi ekonomik gostergelerin standart sapmalari incelenmis, birlige girmeden 6nce
ve girdikten sonra nasil degisim gosterdikleri analiz edilmistir. Elde edilen sonuglara
gore; beklendigi sekilde tilkelerin APB’ne iiye olmadan once ilgili degiskenlerinin
standart sapmasi daha yiiksek oldugu, birlige dahil olduktan sonra ekonomik
gostergelerinde standart sapmalarin azaldigi tespit edilmistir. Tiim bu katkilara ragmen
2009 krizi Avrupa iilkelerinin ekonomisi derinden etkilemistir. Yasanan bor¢ krizi
sonucunda sadece Yunanistan, Ispanya ve Portekiz derinden etkilenmemis, iginde
bulunduklar1 parasal birligin de bu krizden biiyiik Ol¢iide zarar gérmesine neden
olmuslardir. Buradan da anlasilmaktadir ki parasal birlikleri olusturulurken toplam
fayday1 arttirict adimlar atilmasinin yaninda kriz zamanlarinda toplam zarar1 en aza

indirecek senaryolar lizerinde de ¢alisilmalidir.

Ulkelerin belirli alanlarda birlikte hareket ederek ekonomik entegrasyona zemin
hazirlayacak g¢aligmalar yapmasi Islam iilkeleri tarafindan da tecriibe edilmistir. Bu
tecriibbe AB gibi kapsamli ve derinden olmasa da Islam iilkeleri arasinda dayanismanin
saglanmasi amaclanmistir. Avrupa merkezli ekonomik dayanisma ve entegrasyon
calismalarmin akabinde Islam iilkeleri de &ncelikli olarak ekonomik ve siyasi

dayanigmaya zemin hazirlayacak orgiitler kurmuslardir. Bu orgiitlerin en kapsamlis1 ve
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eskisi 1969 yilinda kurulan ve 57 iiye iilkeyi kapsayan 1T dir. Bu teskilatin sagladig
ekonomik altyapi, AB gibi bir ekonomik entegrasyon siirecinden ziyade daha ¢ok tiyeler
arasinda dayanismay1 saglayan bir yapida tasarlanmistir. AB’nin aksine Islam diinyasi
tam olarak bir ekonomik entegrasyon saglayamadigi i¢in Euro sistemi gibi bir ortak para
sistemine gecis yapmast miimkiin olmamustir. Ozellikle Amerikan Dolari’nin
giiniimiizdeki konumu, her ne kadar uluslararasi ticareti kolaylastirsa da Islam iilkeleri
gibi kirilgan ve gelismekte olan iilkeler i¢in doviz kuru riskini beraberinde getirmektedir.
Buna karsin IIT ye iiye sekiz iilkenin olusturdugu D-8 ve Basra Korfezi’ne kiyis1 bulunan
alt1 korfez iilkesinin olusturdugu KIK parasal birligi tesis etme konusunda arastirma ve

caligmalar yapmustir.

1980'lerin baslarinda KiK’in temel hedeflerinden biri parasal birligin iiye iilkeler arasinda
tesis edilmesidir. Uye iilkelerden Katar, Suudi Arabistan, Kuveyt ve Bahreyn Mart 2010
yilina kadar parasal birlige gecilmesi igin konsey olusturmus ancak Avrupa borg Krizi ve
siyasi irade eksikligi projeyi yavaslatmistir. Umman 2006 yilinda, Birlesik Arap
Emirlikleri ise 2009 yilinda projeden ¢ekildi. Teknik zorluklar ve petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalar KIK iilkelerinin ekonomilerini derinden etkilemistir. Ongdriilebilir
gelecek i¢in KIK igin bir parasal birligin olas1 olmadig1 sdylenebilir. Bu basarisizliklarin
pek c¢ok nedeni olsa da Islam iilkelerinin ekonomik entegrasyon kurmadaki

basarisizliklarinin baslica nedenleri sunlardir:

e Islam iilkelerinin tek tip ekonomik yapiya sahip olmalar1. Ornegin petrol ve dogal gaz
kaynaklarina sahip olanlarla, tarim ve ham madde ihracatina bagli ekonomik
yapilarim1 ¢esitlendiremeyen {ilkelerin kirllgan olmasi ve ekonomik entegrasyon
konusunda basar1 gésterememesi.

¢ Bu iilkelerin esnek olmayan ihracat yapisina sahip olmasi, asir1 degerlenmis doviz
kurlar1.

e Islam Ulkelerinin ihracatim engelleyici kota ve vergiler bu iilkeleri uluslararasi ticaret
alaninda son derece savunmasiz birakmistir. Bu durum Islam iilkelerinin
sanayilesmesi olumsuz yonde etkilenmektedir.

e Islam iilkelerinde dis ticaret ag131 olmasi ve bundan dolay1 negatif sermaye akis1 ve
doviz ¢ikisinin yasanmasi.

e Islam iilkelerinin tutarsiz ekonomi politikalari.
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e islam iilkelerindeki bor¢lanmanin siirekli artmasi ve bunun getirdigi olumsuzluklar
ekonomik entegrasyonun saglanamamasindaki basarisizliklara &rnek olarak

gosterilebilir.

57 1T iiyesi iilke arasinda, siyasi ve ekonomik anlamda énemli derecede 6zgiil agirhiga
sahip tlkelerin kurdugu D-8, basta DYY ve doviz rezervi eksikligi yasayan bazi
ekonomik sorunlarin kroniklestigi gelismekte olan kirilgan iilkelerdendir. Bu iilkelerin
DYY c¢ekmesi halinde kalkinma siirecini hizlandirmalarina yardimer olabilir. Bununla
birlikte, sermaye akisi ve dogrudan yabanci yatirim, verimli bir sermaye ve finansal
piyasalara ihtiya¢ duymaktadir. D-8 iilkelerinin ekonomik entegrasyon saglamalari,
bunun sonucunda parasal birligi tesis etmeleri halinde yasadiklar1 kur riskleri bertaraf
edilebilir ve uzun vadeli yatirimi ¢ekebilir. Bu dogrultuda D-8’in daha kurulus
asamasindayken Dolar ve Euro yerine Islam iilkeleri ortak para birimine gegilmesi

konusunda niyetlerini ortaya koymuslardir.

Calismamizda 1T na iiye 57 iilkenin rol model olarak kabul edecegi, D-8 iilkelerinin
olusturacagi parasal birligin, OPS olabilirligi konusunda fizibilite caligmasi yapilmistir.
Bu potansiyeli test etmek igin doviz kuru, enflasyon, faiz ve dis ticaret degiskenleri
VECM yontemi tizerinden analiz edilmistir. Buna ek olarak Granger nedensellik, etki-
tepki fonksiyonu ve varyans ayristirmasi kullanilarak D-8 iilkelerinin yasadiklar1 soklarin

benzerligi arastirilmistir.

Malezya ve Nijerya’da Enflasyon, Faiz ve Ticaret’in Dolar’in Granger nedeni oldugu
tespit edilmistir. Tiirkiye’de Dolar ve Faiz’den Enflasyon’a dogru bir uzun dénemde
nedensellik iliskisi oldugu goriilmiistiir. Uzun donemde ECT kastsayisinin negatif olmasi
ilgili degiskenler arasindaki dengesizligin azaldigina isaret etmektedir. Buna karsin
Endonezya, Misir, Pakistan, Tiirkiye icin Dolar’dan Enflasyon’a, Iran, Malezya, Pakistan,
Tiirkiye i¢in ise Enflasyon’dan Faiz’e dogru kisa donem bir nedensellik bulunmustur.
Buna ek olarak Faiz’den Enflasyon’a dogru kisa dénemde bir etkilesimin Iran ve Pakistan

icin gecerli oldugu sonucuna ulasilmastir.

Ilgili degiskenlere verilen bir birim standart sapmalik pozitif sok karsisinda diger igsel
degiskenlerin verdigi 15 dénem boyunca tepkiler incelenmistir. Dolar’in Faiz’e tepkisini
gosteren ETF grafiklerine gore Banglades, Misir, Endonezya ve Iran’da Faiz degiskenine

uygulanan pozitif bir soka kars1 Dolar da pozitif tepki vermekte fakat bu etki 2-4 donem
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sonra negatif olmaktadir. Faiz’in Dolar’a tepkisini gosteren ETF grafiklerine gore Misir,
Endonezya, Pakistan ve Tiirkiye’de Dolar degiskenine uygulanan pozitif bir soka karst
Faiz degiskeni 4-6. doneme kadar pozitif tepki gostermistir. Bu agsamadan sonra bu tepki
etkisini azalmis, Pakistan’da ise negatif bir tepki doniismiistiir. Enflasyon degiskenine
uygulanan bir birim pozitif sokun Dolar degiskeni {izerindeki etkisini inceledigimizde;
Endonezya harig tiim D-8 {ilkelerinin bu soka kars1 genel olarak pozitif tepki verdigi tespit
edilmistir. Dolar degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Enflasyon degiskeni
iizerindeki etkisini inceledigimizde; Banglades ve Malezya harig tiim D-8 iilkelerinin bu
soka kars1 genel olarak pozitif tepki verdigi tespit edilmistir. Faiz degiskenine uygulanan
bir birim pozitif sokun Enflasyon degiskeni lizerindeki etkisini inceledigimizde; Tiirkiye,
Nijerya, Misir ve Malezya’da bu soka kars1 genel olarak pozitif tepki verdigi tespit
edilmistir. Pakistan ve Iran’da ise Enflasyon’un Faiz’e tepkisi negatifken Endonezya ve
Banglades’te pozitif baslayan tepki 4. dénemde negatif olarak devam etmistir. Faiz
degiskenine uygulanan bir birim pozitif sokun Enflasyon degiskeni lizerindeki etkisini
inceledigimizde; Tiirkiye, Nijerya, Misir ve Malezya’da bu soka kars1 genel olarak pozitif
tepki verdigi tespit edilmistir.

Varyans ayristirmasi sayesinde sistemdeki ilgili degiskenlerin varyanslarindaki
degismenin kaynaklar1 tespit edilebilirken, bu degisimin degiskenin kendisinden mi
yoksa diger degiskenlerden mi kaynaklandigi yiizdesel olarak belirlenebilmektedir. Dolar
degiskeni i¢in varyans ayristirmasi sonuglarini inceledigimizde; Malezya ve Pakistan
hari¢ D-8 iilkelerinin Dolar degiskeni yine Dolar tarafindan agiklanmaktadir. Banglades
ve Misir ve Malezya’da Ticaret’in Dolar’1 agiklamasi 15 donem boyunca benzerlik
gosterirken, Nijerya ve Tirkiye’de 15 donem boyunca ortalama %15-%20 oraninda
Enflasyon tarafindan agiklanmaktadir. Buna karsin Malezya’da 5. donemde yaklasik %20
oraninda Faiz ile aciklanirken bu oran 15. donemde %65’e kadar yiikselmistir. Dolar
degiskeninin kendisiyle en fazla oranda agiklandig1 {ilke ise Endonezya’dir.
Endonezya’da 15 donem boyunca Dolar’in kendisini agiklama orani yaklagik %95

seviyelerinde oldugu tespit edilmistir.

Enflasyon degiskeni i¢in varyans ayristirmasi sonuglarini inceledigimizde; Banglades,
Misir ve Tiirkiye hari¢ D-8 {ilkelerinin Enflasyon degiskeni yine Enflasyon tarafindan
aciklanmaktadir. Genel olarak Enflasyon degiskeni Iran, Misir ve Tiirkiye’de Dolar

tarafindan, Banglades’te Ticaret tarafindan aciklanmaktadir. Faiz degiskeni i¢in varyans
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ayristirmast  sonuglarimi inceledigimizde; Banglades, Malezya, Iran ve Niyerya
iilkelerinin Faiz degiskeni yine Faiz tarafindan agiklanmaktadir. Genel olarak Faiz
degiskeni Pakistan’da Ticaret tarafindan, Tiirkiye ve Endonezya’da ise Dolar tarafindan
aciklanmaktadir. Ticaret degiskeni i¢in varyans ayristirmasi sonuglarini inceledigimizde;
Endonezya, Malezya ve Pakistan hari¢ olmak iizere D-8 iilkelerine ait Ticaret degiskeni

yine Ticaret tarafindan agiklanmaktadir.

Etki-tepki fonksiyonu ve varyans ayrigtirma sonuglarini beraber inceledigimizde; D-8
iilkelerinin tamam1 OPS agisindan uygun olmadig: fakat bu o6rgiit i¢erisinde bir alt grup
olarak diisiiniilebilecek Tirkiye, Nijerya, Misir ve Malezya’nin diger D-8 {ilkelerine
oranla, ilgili degiskenlerinde soklarin benzer oldugu tespit edilmistir. Bu tilkeler her ne
kadar cografi olarak birbirine yakin olmasa da tesis edilecek parasal birlikte soklarin

simetrik olma kriteri agisindan OPS gerekliliklerini yerine getirebilecektir.

Parasal birlikleri siirdiiriilebilir kilmak i¢in birlige iiye olacak iilkelerin ekonomik, mali
ve finansal entegrasyon seviyelerinin yakinsamasi gerekmektedir. APB’ye zemin
hazirlamak, uzun stireli bir hazirlik asamasinin tamamlanmasi sonucunda gerceklesmistir.
Ilk olarak Maastricht Antlasmasi 1992 yilinda imzalanmistir. Ug asamali bir siireg
sonucunda fiili olarak ortak paraya gecilmesi ve ortak merkez bankasinin faaliyetlerine
baslamasi kararlagtirilmistir. Buradan da anlasilmaktadir ki neredeyse 10 yildan fazla bir
hazirlik siireci sonunda basarili bir parasal birlige adim atilabilmektedir. Islam iilkelerinin
0zelde de D-8’in niyet ettikleri parasal birligi tesis edebilmesi APB’de oldugu gibi yillar

oncesinde olusturulan bir program ¢ercevesinde gergeklestirilmelidir.
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