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OZET

Sanayi Devriminden ikinci Diinya Savasi’na kadar uluslararasi rezerv para olarak
hakimiyetini siirdiiren Ingiliz Sterlini, ingiltere’nin savasta askeri giiciinii kaybetmesi ve 1944
Bretton Woods Anlasmasi’yla birlikte rezerv para hakimiyetini Amerikan Dolarma
kaptirmistir. Bu hakimiyetle birlikte Dolar zamanla bir¢ok {ilkenin para biriminin yerine
gecerek dolarizasyon kavramini da ortaya ¢ikarmustir. ikinci Diinya Savasi’ndan giiniimiize
kadar ABD Ekonomisi, diinya ekonomisinin lideri olmus ve askeri giicii ile de bu liderligini
pekistirmistir. 1999 yilinda biiylik bir ekonomiye sahip Euro’nun dogusuyla birlikte ABD

Dolarinin karsisina bir rakip ¢ikmis ve her gegen giin Dolar karsisinda giiglenmistir.

Son 20 yildir kétiiye giden ABD ekonomisine kiyasla Euro’nun bunu firsata ¢evirerek
gliclenmesi ve uluslararas1 piyasada rezerv para giiciinii hissettirmesi kisacasi Euro’nun Dolar

ile rezerv para miicadelesine girmesi tezimizin ana konusu olmustur.

Arastirmamizin sonucunda ABD ekonomisine olan gilivenin azaldigi ve dolarin rezerv
para hakimiyetine muhalif iilkelerin her gecen giin arttig1 gézlemlenerek uluslararas: rezerv
para statiisiiniin iilke ekonomisini biiylik, giivenilir ve istikrarli yapiya sahip olmasiyla
kazanilabilecegi tespit edilmistir. Bu kriterler géz oniinde bulunduruldugunda ve paranm ait
oldugu iilkenin ekonomik biiylikligli ve giicii, finansal piyasalarin derinligi ve entegrasyonu,
doviz kuru istikrar1 ve dig ticaret hacimleri kiyaslandiginda Euro’nun Dolar karsisinda

giiclenerek Dolar’in rezerv para hakimiyetini ele gecirebilecegi sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Rezerv Para, Dolar, Euro, Petrodolar, OPEC



ABSTRACT

English sterling, which had been international reserve money from the industrial
revolution till the Second World War, left its importance of being reserve money to
American Dollar after losing army power and Bretton Woods Pact in 1944. By the help of this
dominance dollar replaced many contries' monetary units and caused the word "dolarization"
to occur. From the Second World War till today, US economy has been the leader of the
world economy and reinforced this leadership with the military power. With the birth of Euro,
which has a great economy, in 1999, there has occured an opponent to American Dollar and

has been more powerful against Dollar day by day.

American economy, has gotten worse on recent 20 years and Euro has changed this
situation to an opportunity and become more powerful in terms of being reserve money in
international platform. Shortly, the confrontation about being reserve money between Euro

and Dollar has become the main theme of our thesis.

It has been realized at the end of our survey that, the reliance on USA economy has
decreased and the number of dissentient countries' for the dominance of reserve money has
increased and also it has been realized that the status of international money reserve in the
world can be reached with a reliable and self consistent country structure. We have a
conclusion at the end of these evaluations and comparisons about the economical bigness and
power, financial depth and integration on the platform, exchange rate, external trade volume
of the country whom the money belongs, that Euro will be powerful against dollar and get the

dominance of reserve money.

Key Words: Reserve Money, Dollar, Euro, Petrodollar, OPEC



ONSOZ

Euro’nun 1 Ocak 1999 tarihinde dogusu ile birlikte Avrupa’da likit ve derinligi olan
bir finansal piyasa olusmus ve Euro sahasinda uygulanan para politikalar1 uluslararasi finansal
piyasalar1 da 6nemli Glglide etkiler bir hale gelerek Euro uluslararasi rezervlerde hizli bir
sekilde yerini almaya baglamistir. Dolarin altina bagli oldugu Bretton Woods sisteminin
yikilmasiyla ABD bu kez altinin yerine petrolii yeni bir finansal sebep olarak ortaya ¢ikarip
petro-dolar anlagmasiyla dolar1 petrole baglayarak dolarm uluslararasi rezerv para
hakimiyetini devam ettirmistir. Euro’nun dogusuna kadar uluslararasi rezervlerde rakipsiz

olan Dolar, Euro’nun dogusu ve giiclenmesiyle baskin hakimiyetini kaybetmeye baglamistir.

Bu tezde, AB ekonomisinin genisleyerek istikrarli bir sekilde giiclenmesi ve Euro’nun
dogusuyla birlikte diinya ¢apinda rezerv para olarak dolardan Euro’ya kayista ciddi hareketler
yasandig1 iddia edilmis ve ABD Dolarinin rezerv para hakimiyetinin aslinda OPEC iilkeleri
ile Cin ve Japonya’nin rezervlerindeki dolardan vazgegerek bagka bir para birimini tercih
etmesiyle sona erebilecegi gozler Oniine serilmistir. Ayrica bu gelismeler neticesinde
Tiirkiye’nin AB ile olan yogun ticari iligkilerinden dolay1 sansli bir konumda oldugu ve rezerv

para olarak Euro’yu tercih etmesinin daha rasyonel olacagi belirtilmistir.

Tezin hazirlanmasi hususunda gerekli ortami hazirlayan danigsmanim Saym Yrd. Dog
Salih OZTURK ’e, eksikliklerin giderilmesi hususunda yararli elestirilerinden ilham aldigim
Boliim Bagkanim Sayin Dog. Dr. Mehmet DIKKAY A’ya, beni her konuda cesaretlendiren ve

tesvik eden esime, anneme ve babama icten tesekkiirlerimi sunarim.

Biiylik bir emek harcanarak hazirlanan bu tezin konuyla ilgilenen herkese faydali

olmasini dilerim.
Bilal OZDEMIR
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GIRIS

Para, insanlar ve iilkeler arasinda ticari faaliyetlerin yliriitiilebilmesi i¢in elden ele
dolasan degisim aracidir. Bu yiizden para, bir toplumdaki ekonomik yapmin temelini
olusturmaktadir. Ilkel toplumlardan modern toplumlara gegis siireci igerisinde para olarak
kullanilan araclarin metal, giimiis, altin vb. sekilde nitelikleri degistigi gibi ulusal, uluslararasi
ve uluslararasi rezerv para seklinde statiileri de siirekli degismistir. Onceleri sadece iilke
icerisinde gegerli olan paralar, uluslararasi ticaretin gelismesiyle uluslararas: statii kazanmis
daha sonra kiiresellesmenin hizla artmasiyla da uluslararasi rezerv para kavrami ortaya
cikmistir. Uluslararasi para kavraminin ortaya ¢ikisi 19. yy’a kadar dayanmaktadir. Diinya’da
19. yy’da ¢ift metal sistemi ve agirlikli olarak altin standardi uygulanmistir. 19. yy’m ikinci
yarisinda uluslararas1 6deme araclarinin bir sisteme baglanmasi dngériilmiis ve bu sistemin
kiymetli bir maden olan altina dayandirilmasina karar verilmistir. O donemlerde diinyanin en
biiyiik ekonomik giicii olan Ingiltere 1821°de resmi olarak altmn standardi uygulamasini
baslatarak altin standardi uygulamasina gecen ilk iilke olmustur. Ardindan 1870-1880 yillar1
arasinda ABD ve Fransa basta olmak iizere Almanya, Belgika, Italya ve Isvicre altin
standardina ge¢mistir. Boylece uluslararasi para sistemi, altin ile baslamis ve uzun yillar
devam etmistir. Altmn standardi, paranin degerinin belirli agirliktaki altinin degerine

baglandig1 parasal sistemdir. Yani sistemde altin, rezerv karsilik olarak belirlenmistir.

Altm Standardi sistemi, Birinci Diinya Savaginin baslangicina kadar, 6zellikle giicli
ekonomilere sahip iilkelerde basariyla yiiriitiilmiistiir. Fakat Birinci Diinya Savasi sonucunda
sistem agir bir darbe yemistir. Clinkii savasin maliyeti ¢ok yiiksekti ve bu yilizden iilkeler agir1
bir sekilde bor¢lanmislardi. Borglanan iilkeler borglar1 finanse edebilmek icin emisyona
bagvurarak piyasalara fazlasiyla para arzi yapmislardir. Bu para arzindaki artig da piyasalarda
enflasyonist baskiya neden olarak paranin deger kaybindan dolay:1 herkesin altma hiicum
etmesini saglamistir. Bu durum ise {ilkelerin Merkez Bankalarinda altin stoklarinin erimesine
neden olmustur. Altin rezervleri yok olan iilkeler cesitli sekillerde altin standardindan
vazgecmeye baslamislardir. Ayrica savasin ardindan 1929 yilinda ABD’de baslayan ve tiim
diinyay1 saran Ekonomik Buhran sonucunda iilkeler dis ticarette daha korumaci politikalar
izlemeye baslamislardir. Ekonomilere miidahalelerin artmasiyla birbirini takip eden

devaliiasyonlar yapilarak altin standardi terk edilmeye baglanmistir. Buhranin ilk yillarinda



oncelikle kiictik iilkeler, 1931 ve 1932’lerde diger iilkeler ve 1933’de ABD’nin Dolar’1

devaliie etmesiyle altin standardi sistemi sona ermistir.

Altmm standardi sisteminin ¢dkmesinin ardindan, uluslararasi parasal igbirliginin
gerceklestirilmesi ve para sisteminin diizenlenmesi i¢in 1944’te Bretton Woods Antlagmasi
yapilmistir. Bu antlasma sonucunda Uluslararas1 Para Fonu (IMF) kurulmustur. IMF’nin
kurulmasiyla olusan yeni sistemde Dolar rezerv para olarak kabul edilmistir. ABD Dolari,
lons altm=35$ sabit paritesi lizerinde altmna baglanarak altna cevrilebilir tek para birimi
olarak yiiriirliige girmistir. Boylece sterlin, sanayi devriminden bu yana elinde tuttugu rezerv
para statiisiinii kaybetmistir. Dolar’in 20.yy’da sterlinin tahtina oturmasi ve Bretton Woods
sistemine gegcisle birlikte Dolar, uluslararasi piyasalarda temel 6l¢li birimi, miidahale arac1 ve
bir rezerv para statiisiine kavusmus; hem ulusal piyasalarda hem de uluslararasi piyasalarda
O0deme araci olarak kullanilmaya baslanmistir. Kisacasi bu sistem ABD’yi diinyanin merkez
bankas1 durumuna getirmistir. Ulkeler dis rezervlerini Dolar olarak tutmuslardir. Dolar’m bu
statliye gelmesinde sliphesiz ABD’nin rakipsiz ekonomik ve askeri giicii de biiyiik rol

oynamistir.

Bretton Woods Sistemi ilk yillarinda basarili bir sekilde islemeyi basarmis, 1965’den
sonra ABD’nin cari agiklarmin artmast Dolar’a karst bir baski olusturmaya baglamis
nihayetinde 1971 yilinda yapilan Smithsoian Antlagmasiyla 1 ons=35$ paritesi bozularak 1
ons=38 $ paritesinin gerceklesmesiyle Bretton Woods Sistemi sona ermis oldu. Bretton
Woods yikilmasma ragmen Dolar uluslararasi giiciinii devam ettirmeyi basarmigtir. Ciinkii
ABD, Ikinci Diinya Savasindan ekonomik agidan cok giiglii bir sekilde ¢ikmistir. Ayrica
savas sonrasi diinya parasal altin stoklarnmn 2/3 sine sahip bir konumdaydi. Ustelik savas
sonrast Avrupa ve Japonya ekonomik olarak ¢Okmiis, en temel ihtiyaglarmi dahi
karsilayamayabilecek duruma diismiislerdir. ABD bu donemde Avrupa’ya Marshall Plani,
Japonya’ya ise Dodge Plani aracilifiyla yardimlarda bulunmustur. Bu yardimlar sayesinde
ABD Dolari, Avrupa ve Japonya’ya yayilarak diinyanin rezerv parast olmaya devam
ettirmistir.

Ayrica 1972-73 yillarinda ABD’nin OPEC lideri Suudi Arabistan ile Petrodolar
anlagmasini (ABD- SA Ortak Ekonomik Komisyonu Anlagmalar1) imzalamasiyla Dolar tekrar

prestij kazanmistir. Ciinkii anlasmaya gore S. Arabistan petrol satisin1 artik ABD Dolar1 ile

yapacakt1. S. Arabistan’dan petrol satin almak isteyen diger iilkelerde mecburen Dolar elde



etmek zorunda kaldiklar1 icin ABD ile ticaret yapmak zorunda birakilmiglardir. Petrodolar
anlagmasi sonucu S. Arabistan’in yaptirim giiclinii kullanmastyla bu uygulamaya diger OPEC
iilkeleri de uymuslardir. Boylece Dolar bu kez de petrol ticareti sayesinde rezerv para

statiisiinii koruma altina almstir.

Bretton Woods Sisteminin yikilmasmin ardindan ekonomisi gelismis iilkeler 6zellikle
bugiinkii AB iilkeleri para birimlerini piyasada serbest dalgalanmaya birakmis olmalarina
ragmen esnek kur sisteminde de istikrar saglayamamistir. Bunun iizerine Avrupa Ekonomik
Toplulugu (AET) iilkeleri istikrarsizlig1 gidermek ve dalgalanmalardan korunmak i¢in 1979
yilinda Avrupa Para Sisteminin kurmugladir. Avrupa Para Sisteminin kurulmasiyla 1975°te
olusturulmus olan Avrupa Hesap Birimi (EUA), Avrupa Para Birimine (ECU)
doniistiiriilmistiir. ECU Avrupa paralarindan meydana gelen bir sepete dayanan ve topluluk
para otoriteleri tarafindan "6deme arac1" ve "hesap birimi" olarak kabul edilen resmi suni bir

para birimidir.

Avrupa Para Sistemi, liye iilkelerin kurulustan itibaren gosterdikleri ¢aba ile istikrarli
bir gelisme gostermis, kur dalgalanmalar1 belirlenen marjin igerisinde tutularak kur belirsizligi
onlenmistir. APS {iye iilkelerinin ekonomi ve maliye politikalarin1 uyumlastirmas: sonucu
ECU uluslararas: sistem igerisinde gii¢lii ve etkin bir konuma gelmistir. 7 Subat 1992 yilinda
imzalanan Maastricht Antlagmasi ile Avrupa Ekonomik ve Parasal Birlik kurulmus ve AB’nin
ortak parast Euro’nun dogusuna destek olmustur. 31 Aralik 1998 tarihinde ulusal paralar Euro
ile sabitlenmis ve 1 Ocak 1999 tarihi itibariyle ECU’nun yerini Euro almis oldu. Kaydi para
ve hesap birimi olarak yiiriirliige girdi. 1 Ocak 2002 tarihinde ise fiziki varliga sahip olarak

piyasaya ¢ikmistir.

Euro’nun yiirlirliige girmesiyle uluslararasi piyasada ABD Dolari’nin karsisia bir
rakip ¢ikmis oldu. Boylece, tek kutuplu olan uluslararasi para sistemi Euro ile birlikte ¢ift
kutuplu hale gelmistir. Ayrica glinlimiizde petrol satisint ABD Dolar1 yerine Euro veya karma
doviz sepetiyle gerceklestirmek isteyen hatta belirli bir oranda gerceklestiren iilkelerin arttigi
goriilmektedir. Bu iilkelerin ise diinya petrol iiretiminin denetimini elinde tutan ve diinya
petrol tiretiminin yaklasik yarisin1 saglayan OPEC iilkelerinden olugmasi daha dikkat
¢ekicidir. Bunun yami sira Euro’nun kullanildigi para birliginin, ekonomik biiytlikligi ve
ticaret hacminin ABD ekonomik biiyiikliigiinii ve ABD ticaret hacmini yakalamas1 gézden

kagmamaktadir.



Bu tezin amaci, diinya piyasalarina yeni girmis olan AB para birimi Euro’nun,
dogusundan giiniimiize diinya ekonomisinde nasil bir hizla gii¢lendigini ayrica diinya rezerv para
hakimiyetini siirdiiren ABD Dolar1 karsisindaki miicadelesi konu alinarak, bu miicadele

sonucunda Tiirkiye ekonomisi iizerinde nasil bir etkiye yol agacagina dair bir sonuca ulagmaktir.

Tezin temel hipotezi, AB’nin ABD karsisindaki ekonomik {istiinliigliniin artmasi ile Dolar
uluslararasi piyasalarda rezerv para hakimiyetini Euro’ya kaptirmaya baglamistir. Yan hipotezi ise
Tiirkiye’nin ekonomik istikrar ve biiylimesi agisindan rezerv para olarak Euro’yu tercih etmesinin

daha rasyonel oldugudur.

Bu tez caliymasinda kaynak taramasi yOntemi ile yerli yabanci kaynaklardan
yararlanilmig, arastirma konumuz ile ilgili kavram ve veriler incelenerek aralarinda iligki
kurulmaya ¢alistlmistir. USITC, OECD, IMF, WTO, EUROSTAT, COFER, CIA, TUIK,
TIM, DTM, ISO, Hazine Miistesarlig1, konusunda uzman kisilerin yaymlari, uluslararasi
kuruluslarin resmi belgeleri, makale ve gazete aragtirmalar1 ana kaynaklarimizi olusturmustur.

Bu kaynaklara ve bilgilere ulagsmada ise internet esas ara¢ olmustur.

Tezin birinci boliimiinde; uluslararasi rezerv paralar ve parasal birlik incelenmistir. Bu
cercevede para kavrami, paranin gelisim evresi, para ve rezerv para sistemleri uluslararasi
piyasalara damgasini1 vuran Sterlin, Dolar, Yen, SDR ve Euro gibi uluslararasi rezerv paralarm
tarihsel gelisim evresi anlatilmig olup parasal birlik ve birligin fayda ve maliyetleri

vurgulanmustir.

Tezin ikinci boliimiinde; Dolar ve Euro’nun yiikselisinin tarihsel gelisimi ele alinmis bu
cercevede Dolar’m ve Euro’nun dogusunda ve gelisiminde rol oynayan Onemli gelismeler

ayrmtili bir bigimde incelenmistir.

Tezin {iglincii boliimiinde ise Dolar ve Euro’nun mevcut ve gelecekteki konumlarnin iyi
analiz edilmesi agisindan Diinya, ABD, AB ve Tiirkiye ekonomilerinin durumu, karsilastiriimasi

ayrica uluslararasi rezervlerdeki gelismeler ele alinmustir.



BIiRINCi BOLUM
ULUSLARARASI REZERV PARALAR VE PARASAL BIRLIiK

Bu boliimde, para kavrami, ge¢misten giiniimiize kadar gelen uluslararasi rezerv
paralar ve Avrupa Ekonomik Toplulugunun gerceklestirmeyi basardigi Parasal Birligin alt

yapis1 ve olusumu ayrintili bir sekilde incelenmistir.
1.1. PARA KAVRAMI, SITEMLERI VE REZERV PARALAR

Bu alt boliimde para kavrami ve para sistemleri ayrica Sterlin, Yen, Dolar, SDR ve

Euro gibi uluslararasi rezerv paralarin tarihgeleri ele alinmustir.
1.1.1.Para Kavram

Para, insanlik tarihinin ilk ekonomik olgusu ve yapilan tiim iktisadi arastrmalarin
merkezi olmasma ragmen gerek iktisatgilar arasinda gerekse piyasalarda tek bir tanimimin
olmamas1 ve ¢esitli anlamlarda kullanilmasi1 dikkat ¢ekmektedir. Bundan dolay1 paranin
tanim1 yapilirken para olarak nitelendirilen tiim nesneler diisliniilmeli dar ve genis anlamda
tanimlar yapilmalidir. Paranmn, degisim ve 0deme araci, deger muhafaza ve Olgme, hesap
birimi olma gibi fonksiyonlar1 vardir. Bu fonksiyonlarindan dolayr paranin tanimini teke
diistirmek rasyonel olmamaktadir. Toplumlarin 6demeler sisteminin farkli olmasi farkli para
kavramlarin1 da beraberinde ortaya c¢ikartmaktadir. Ekonomik kullanimlar ve toplumdaki
aliskanliklar degistikce paranm kavramsal tanim da degisecektir. Ornegin, c¢ek ve kredi
kartin1 6deme araci olarak kullanan toplumlarda daha genis bir para kavrami s6z konusudur.
Ayrica lktisatcilar bu sdylediklerimizin disinda pek c¢ok seye de para demektedirler.
Dolasimdaki para, M1 tanimli, M2 tanimli, M3 tanimli paralar, halkin para olarak
tanidigindan farkli unsurlar1 da kapsadig: goziikmektedir.' Bu yiizden bir ekonomik 6lgiit

olarak paranin kavramsal tanimi, higbir zaman sabit olarak goriilmemektedir.

1AKDiS Muhammet, Para Teorisi ve Politikasi, Gazi Kitabevi, 2006, s.3,
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Para, genel tanimiyla, insanlar ve iilkeler arasinda ticari faaliyetlerin yliriitiilebilmesi
icin elden ele dolasan degisim aracidir. Ilkel toplumlardan modern toplumlara gegis siireci
icerisinde para olarak kullanilan araglarin nitelikleri siirekli de§ismistir. Paranmn icat
edilmedigi ilk caglardan itibaren hayvanlar ve az bulunan 6zellikteki degerli maddeler para
olarak kullanilmistir. M.O. 9000 yillarinda hayvanlar evcillestirilerek para gibi degisim araci
olarak kullanilmistir. Latincede "pecunia" para anlamina gelmektedir ve sigir anlamina gelen
"pecus" kelimesinden tiiretilmistir.” Giiniimiizde hala Afrika’da sigirlarin bir degisim araci
olarak kullanilmas1 da bu goriisii bir nevi desteklemektedir. Is boliimiiniin gelismesiyle
birlikte mallarm malla degisimi giderek zorlasmistir. Uygulamada Onceleri tek asamali
karsilikli degisim sonralar1 ¢cok asamali degisime bagvurulmustur yani, esdegerli iki mal
bulunana kadar arada baska degisimler gergeklesmistir. Degisime konu olan mallarin
degerlerinin ayni olmamasi, mali arz edecek kisinin her zaman bulunmamasi, mallarin
boliinebilme 6zelliklerinin ayni olmamasi gibi nedenler ¢esitli zorluklar ortaya ¢ikartmustir.
Ornegin: Bir pazarda degisime cikarilan bir inegin karsihigi 50 dlgek bugday iken, ikinci
pazarda 25 Olcek olmasi veya degisimin 100 adet yumurtaya konu olmasi ve bu
yumurtalarinda bugday ile degisime konu olmasi1 hem zaman kaybma hem de farkli degerlerin

ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Kisaca, ekonomide (n) miktarinda mal varsa, bu mallarin degisimi icin ka¢ adet degisim

gerektigi agagidaki formiille hesaplanabilecektir.

c =n[n— 1)
2

Yani ekonomide 1000 birim mal varsa, bu mallarin degisimi i¢in ayni formiile gore:

. _ 1000(1000— 1)
- -

= 499.500 adet

degisimde bulunulmasi gerekecektir.

Iste insanlik, gerek iiretim miktar1 gerekse ihtiyaglarm artmasi sonucunda takas
ekonomisi ile gerekli mal degisimini gergeklestirememis ve M.O. 2500 yillarindan itibaren

parali ekonomiye ge¢mistir.” Bu sorunlari asmak i¢in zamanla bélgelerin 6zelliklerine gore

’ERSAMUK Adil, Money-Banks-People, Crossroads Journal, Say1:2, KIS-2003, s.66
*GONEL Feride, Para ve Finans Ansiklopedisi, Creative Yayincilik ve Tanitim Hizmetleri, 1996, s.63
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bir mal {lizerinde anlagilarak tek bir degisim degeri olusturulmaya caligilmistir. Bu degisim

degerine bir nevi para denilmistir. Para sistemlerini soyle kategorize edebiliriz:
1.1.2.Para Sistemleri

Para sistemleri konjonktiirel yapiya gore degisim gostermis olup mal para, madeni

para ve kagit para seklinde li¢ asamada incelenmistir.

a) Mal Para Sistemi: Mal para, ilkel toplumlarin ticari faaliyetlerinde malmn malla
degisiminin gerceklestirilmesi i¢in kullanilan degisim Olgiisiidiir. Parali ekonomilere
gelinmeden Once bireyler ihtiyaglar1 olan mallar1 ellerindeki diger mallarla degistirerek elde
ediyorlardi. Takas denilen bu islemin gerceklestirilebilmesi i¢in bazi sartlarin saglanmasi
gerekiyordu. Elindeki bir mali ihtiya¢ duydugu baska bir mal ile degistirmek isteyen kimsenin
ayni ihtiyaci ters yonde duyan birini bulmasi gerekiyordu. Ayrica takas edilecek olan mallarin
degerlerinin birbirine esit olmas1 gerekliydi. Bu sartlar saglanamaz ise takas ancak kademeli
olarak gergeklestirilebiliyordu. Aradaki bu siire¢ azaltilarak takasi kolaylastrmanin tek yolu,
herkesin kabul edebilecegi bir mali asil ihtiyag duyulan mal ile degistirmekti. Iste bu
kabullenme ile birlikte mal para ortaya ¢ikmis ve tiitlin, deri, kurutulmus balik, deniz kabugu,

fildisi, madenler, kiymetli taglar vb. mal para olarak kullanilmaya baslanmistir.

b) Madeni Para Sistemi: Madenlerin para olarak kullanilmasidir. Bazi mallarin taginma,
boliinme ve biriktirme gibi fonksiyonel zorluklarmin yasanmasi iizerine 6zellikle altin, bakir
ve gliimiis gibi madenlerin degisim Olgilisii olarak kullanilmasina yol agmistir. Ayrica bu
madenlerin kit olmasi da ayr1 bir deger katmaktadir. Herodotos'a gore M.O. 687 yilinda Lidya
Krali Gyges, Bat1 Anadolu’da (Manisa-Salihli) kurulan Lidya’nin baskenti Sardes'in i¢inden
gecen altin-giimiis karigimi "elektron" akan Paktolos irmagi kiyisinda yasayan Lidyalilarin
irmaga serdikleri koyun postlarmi aksamlar1 tarayarak elde ettikleri "elektron"u madeni para
yaptirarak kullanima sokturdu.* Béylece Lidyalilar insanlik tarihinde "para"y1 icat eden ilk

devlet oldular.

Osmanli Devleti’nin para birimi "ak¢e" idi. Osmanlinin ilk déneminde 1314 yilinda
"akge" ad1 verilen, 1,5 dirhem agirliginda giimiis para basildi. Ilk altin para ise, Fatih Sultan

Mehmet zamaninda tedaviile ¢ikarildi.

*SAATLI Yetkin, Karun’u Zenginlestiren Topraklar-Sardes, THY-Skylife, Subat 2009
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¢) Kagit Para Sistemi: Modern ekonomilerde egemen olan para ¢esididir. Zaman igerisinde
madeni paralarin ayarlarinda ortaya ¢ikan sorunlar, nakil zorluklar1 gibi nedenlerle madeni
para sistemi terk edilerek kagit para sistemine geg¢ilmistir. Kagit paralar, tilkelerin merkez
bankalari tarafindan basilan ve iilke igerisinde kabulii zorunlu paralardir. Tedaviile ¢ikarilacak
kagit para miktarmi o ekonominin ihtiyacina gore ve yasalar ¢ercevesinde yetkili kurul ya da
kurulus belirlemektedir. Tiirkiye’de bu yetki 1211 sayili "TC Merkez Bankasi Kanunu" ile

Merkez Bankasma verilmistir.”

Tarihi bilgilere gére M.O. 118 yilinda Cinliler deri para kullanmislardir. Modern
anlamda kagit para ise 1368 yilinda yine Cin’de kullanilmistir. Batida kagit paralarin
basilmas1 ve kullanilmasi 17°nci yiizyiln sonlarma rastlamaktadir. isve¢’te 1661yilinda
basilan para Avrupa’da kullamlan ilk kagit para olmaktadir.’ 1690’l1 yillarda Amerika
Birlesik Devletleri'nde Massechusetts Koloni Hiikiimeti tarafindan, Ingiltere'de ise 1694
yilinda Bank of England’m kurulmasi ile "Goldsmiths" adiyla anilan kagit para basildigi ve
dolasima ¢ikarildigi, Fransa’da 1716 yilinda kurulan Banque Generale adl1 banka tarafindan
cikarildigi, Rusya’da 1768 yilinda Carice II. Katerina zamanida Assignat adli kagit paranin
cikarildigi, Avusturya’da 1792 yilinda ¢ikarildigi Osmanli Imparatorlugunda ise ilk kagit para
1839 yilinda Abdiilmecit tarafindan "Kaime-i Nakdiye-i Mutebere" bugiinkii dille "Para
Yerine Gegen Kagit" adiyla cikarildigi ve daha sonra diger iilke merkez bankalarmin

kurulmast ile de yayginlastig1 goriilmektedir.”
1.1.3.Rezerv Paralar

Bu alt bashik altinda Sterlin, Yen, Dolar, SDR ve Euro gibi uluslararasi rezerv

paralarin tarihgeleri ele alinmistir.
a) Sterlin

Sterlin, (United Kingdom) Birlesik Krallik (bugiinkii Ingiltere) para birimi olup
sembolii £'dir. Uluslararasi para kodu "GBP"dir (GBP = Great Britain Pound)®. AB

>Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Kanunu,
http://www.tbb.org.tr/turkce/kanunlar/tcmb/TCMB%20Kanunu.doc (Erigim Tarihi: 03.03.2008)

SUZUNOGLU Sadi, Para ve Doviz Piyasalar1, ECU Danismnlik ve Egitim Hizmetleri, Istanbul 2000, s.10
"AKHUN Atila ile KUCUK Erdogan, Tiirkiye’de Kagit Paramin Tarihgesi, Emisyon Genel Miidiirliigii, 1997, s.1

*Ingiliz Sterlini, http:/tr.wikipedia.org/wiki/Sterlin (Erisim Tarihi: 03.03.2008)
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iilkelerinin tek para olarak Euro’ya ge¢mesinin ardindan uluslararasi piyasalarda ABD
Dolari’ndan sonra en giiglii para birimi olma 0Ozelliginin kazanmistir. Ayrica, Avrupa
Birligi’nin ortak para birimi olarak Euro’ya ge¢cmesinden sonra, diinyada yiiriirlikte olan en
eski para birimi olma unvanina sahip olmustur. Sterlin ayni zamanda, ABD Dolar1 ve

Euro’dan sonra diinyada en ¢ok rezerv edilen tigiincii para birimidir. °

"Sterling" kelimesi, eski Norman paralarmin {izerinde bulunan yildiza itafen, eski
Ingilizce de "Steorra" yani "Yildiz" anlamma gelen kelimeden tiiretilmistir. Sterlin, ilk olarak
7. yy da Sakaon Kralliklari tarafindan giimiis sikke olarak basilmustir.'’ Diinya capinda
bimetalist (giimiis ve altmn standard1) dénemin yasanmaya baslamasi ve Ingiltere’de de
bimetalizmin s6z konusu olmasina ragmen, 17. yy kadar glimiis paranin daha hakim oldugunu
sOyleyebiliriz. Zaman igerisinde zenginlesen iilkeler, glimiisiin tek maden olma 6zelligini
gittikce kaybetmesinin ardindan bu iilkeler giimiis standardini terk etmeye basladilar. 11k kagit
sterlin, 1694 yilinda Ingiltere merkez bankasi tarafindan basildi. 1745'ten beri, 20 ve 1000
Sterlin arasinda adlandirmalarla basildi. Banknot 10 sterlin 1759°da, 1793’te 5 sterlin,
1797°de ise 1 ve 2 sterlin basildi. 1855°te, banknotlar 5, 10, 20, 50, 100, 200, 300, 500 ve

1000 sterlin (pound) olarak tamamen yazilmistir.

1940 yilinda 1 pound = 4.03 Amerikan Dolar’na esitlendi. Bu oran Bretton Woods
sisteminin ¢okiisiine kadar siirdii. 19 Eyliil 1949 tarihinde pound % 30.5 devaliie edilerek 2.8
dolara esitlendi. 18 Kasim 1967'de % 14.3 oraninda devaliie edilerek degeri 2.4 Dolar’a
diistiriildii. 15 Subat 1971 tarihinde ondalik sistem kabul edilerek sterlin 100 yeni peniye

béliinerek bugiinkii halini almugtir.''

Pound'un ylizde biri "penny" (¢ogulu "pence") olarak gecer. 1 pound 100 pence’den
olusur. Bozuk paralar 1 penny, 2, 5, 10, 20, 50 pence, 1 pound, 2 ve 5 pounds olarak
karsimiza c¢ikar. Kagit paralar 5, 10, 20 ve 50 pound'luk banknotlar halinde piyasada
bulunurlar. Giinliik yasamda 50 poundluk kagit para kullanimma ¢ok az rastlanir; ¢iinkii

piyasadaki en biiyiik para birimi budur.

’ALPAN, Fulya, Orneklerle Futures Anlagmalar ve Opsiyonlar, Literatiir Yayincilik, Istanbul, 1999, 5.21

"Tiirkge Etimolojik Sozliik, Sozlerin Soyagaci, http://www.nisanyansozluk.com/search.asp?w=stereo (Erisim
Tarihi: 03.03.2008)

"10n The Value of British Money, http://en.wikipedia.org/wiki/Pound_sterling , (Erisim Tarihi: 03.03.2008)
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b) Yen

Yen, Japonya’ni resmi para birimi olup Japonca Sembolii ¥ dir. Japoncada yen "en"
olarak telaffuz edilip, ingilizcede ise "yen" olarak telaffuz edilir. Japoncada literatiirsel anlami
yuvarlak objedir. Bu anlam dairesel yani yuvarlak bir bigimde olan eski Cin madeni parasina

dayanir ve Japonya'nin Tokugawa doneminde genis bir sekilde kullaniliyordu.'?

Japon para tarihinde ilk metal paralar, 1870 de giimiis, 1871 de altin, 1873 de bakir,
1889 da ise nikel-bakir madeni olarak basildi.

1871 yilinda Meiji hiikiimetince gergeklestirilen (Shinka Jorei) para reformuyla
birlikte "yen" anapara birimi olarak resmen kabul edilmistir. Japonya’da 19.yy sonlarindan
beri feodal toprak sahipleri tarafindan kullanilan "klan" banknotlar1 da bu yil

kaldirilmistir. 1879 yilina gelindiginde klan banknotlarinin yerini tamamen yen almistr. "

Meiji hiikiimeti, ge¢cmisi Mon’a dayanan Edo déneminin (1600—-1868) karmasik para
sistemini degistirmek icin bir ondalik sistem belirledi. Bu sistem ile 1/100 yen 1 sen’e, 1/10
sen ise 1 rin’e esitti. Yeni para yasast yen’i 1 Meksika Dolari’na (O zamanki dogu Asya
ticaretinin standart birimi) esdeger olan 1,5 gram altin paritesine sabitleyen bir altin standardi
getirdi. Bununla beraber, giincel olan uygulamada ise 1 yen 374 gram (13,2 oz) glimiise esitti
ve sistem glimiis standardi olarak caligmaktaydi. 1882’de Japonya’nin merkez bankasi olan
Bank of Japan kuruldu. 1884°de hiikiimet konvertibl para yasasini yiiriirliige soktu ve 1885

yilinda Japonya merkez bankas: giimiise konvertibl yeni banknotlar: basarak piyasaya siirdii."*

Gilinlimiizde, metal paralar ve banknotlar su sekildedir:

Metal Paralar (Yen) 1,5, 10,50, 100, 1000

Kagit Paralar (Yen) 1000, 5000, 10000

Nadiren Kullanilan (Yen) | 2000

12Japanese Yen, http://en.wikipedia.org/wiki/Yen (Erisim Tarihi: 03.03.2008)
"Japanese Yen History,

http://www.financial-links.biz/directory/japanese-yen-history/indeks.shtml. (Erigim Tarihi: 05.03.2008)

"“Japan Yen, Banka ve Para Teknolojileri Dergisi, 1999, Say1:3,
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Bin yen "sen” olarak adlandirilmakta ve finansal piyasalarda daha ¢ok bu sekilde

kullanilmaktadir.

Japonya, 1897°de yeni bir para yasasinin yiirlirliige girmesi ile birlikte altin standardina geri

dondii.1 yen 0,75gr altina esitlendi."

1944 yilinda II. Diinya Savasi nedeniyle metalin 6neminin artmasindan dolay1 metal
olmas1 gereken 5 ve 10 "sen" banknot olarak basimustir.'® 1946 yilinda hiper enflasyonla
kars: karstya kalan Japonya 100 yen bastirds.'” Yen, II. Diinya Savas: sirasinda ve sonrasinda
da asir1 deger yitirmistir. Savastan sonra enflasyon Japon ekonomisinin yakasini birakmadi.
Eski yen banknotlarin tamamu sirkiilasyondan ¢ekilip yenileri ile degistirildi. Nisan 1949°da 1
ABD Dolar1 karsilig1 360 yen olarak benimsendi.

Japonya, 1955’te GATT’1 imzaladi ve 1956’da Birlesmis Milletler’e katildi. 1964°de,
doviz transferleri iizerindeki tiim kisitlamalar1 kaldirmay1 zorunlu kilan IMF beyannamesinin
8. Maddesini kabul etti. 1960’11 yillarda Japonya’nin 6demeler dengesi pozitife dondi ve

doviz rezervleri onemli 6lclide artmaya bagladi.

Agustos 1971°de ABD yonetimi, 6demeler dengesindeki bozukluk nedeniyle, tek yanli
olarak Dolar’mm artik altma konvertibl olmayacagini acgikladi. Bunun {izerine Japonya
1949°dan beri var olan doviz kurunu modifiye etmek zorunda kaldi; Aralik 1971°deki
Smithsonian Anlagmasi 1 Dolar = 308 Yen olarak yeni doviz kurunu belirledi. Bu anlagma
uluslararasi ticaret dengelerini diizeltmede basarili olamadi. Subat 1973°’de ABD Dolari altin
karsisinda yeniden devaliie edildi ve yen diger Onemli paralarla birlikte dalgalanmaya

birakilda.

1973’den 70’li yillarin sonuna kadar Japonya’nin ihracat performansi yen’in degeri
tizerinde etkili oldu. 1976’dan 1978’e kadar olan siiredeki ticaret fazlasi yen’in ABD Dolar1
karsisindaki degerinin artmasma, 1973 ve 1979’daki petrol krizleri nedeniyle ihracat

faaliyetlerindeki daralma ise yen’in deger kaybetmesine yol agti.

“History of Japanese Currency, http:/www.imes.boj.or.jp/cm/english_htmls/history 22.htm (Erisim Tarihi:
06.03.2008)

"History of Japanese Currency, http:/www.imes.boj.or.jp/cm/english_htmls/history 24.htm (Erisim Tarihi:
06.03.2008)

"History of Japanese Currency, http:/www.imes.boj.or.jp/cm/english_htmls/history 26.htm (Erisim Tarihi:
06.03.2008)
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1980°1i yillarin ilk yarisinda, ABD hiikiimetinin enflasyonu kontrol amaciyla yiiksek
faiz uygulamas1 Dolar’in Yen karsisinda yiikselmesine neden oldu. Bu arada Dolar’in bu
yiiksek degeri ABD endiistrisinin uluslararasi rekabet giiclinde erozyona neden oldu. ABD bu
problemi ¢6zmek i¢in sanayilesmis bes iilkenin maliye bakanlar1 ile Eyliil 1985°te bir toplanti
yaptl. Bu toplantinin sonucu olan Plaza Accord’a gore lye iilkeler Dolar’in degerinin
diistirtilmesi i¢in doviz piyasalarina ortak miidahaleye razi oldular. Sonucta 1988 yili iginde

yen’in 1 Dolar karsisindaki degeri 239 Yen’den 128 Yen’e yiikseldi.'®

Uluslararas: piyasalarda Amerikan Dolari, Euro ve Ingiliz sterlininden sonra rezerv

para olarak genis capta kullanilir. Bretton Woods Para sistemi ¢oktii ve Yen harekete gecti.
¢) Dolar

Dolar kelimesi, "Joachimsdaler"in bir kisaltmasi olan  "daler" kelimesinden
tiiretilmistir. Joachimsdaler (Jachymov), bugiinkii Cek Cumbhuriyeti’nin Kuzeybat:1 Bohemia
eyaletindeki "Ore Mountains" adli maden daglarinda bir kasabadir. 1516 yilinda
Joachimsdaler yakinlarinda acilan madenden ¢ikarilan glimiigler 1519 yilinda giimiis metal
para olarak basilmaya baslanmistir. 1918’e kadar Bohemia eyaleti Avusturya hakimiyeti

altindayd:."

Amerikan Dolari, 22 Haziran 1776 tarihinde, Ispanya Dolar1 ile ayni boyutlarda
glimiis para olarak basilmaya baslanmis ve c¢esitli para sistemlerinin olmasina ragmen
ABD’nin bagimsizligin1 kazanmasi ile 8 agustos 1786 yilinda kongre tarafindan kabul

edilerek agirligi 24,3 ons olarak belirlenmistir.

1792 yilinda, ¢ift metalli standart (bimetalizm) uygulanmaya konarak para basiminda
giimiislin yani sira altinda kullanilmaya baglanmis ve Dolar 371,25 grains (1 grains=64,79891

mg) glimiis ve 24,75 grains altina esitlenmistir.

1900’11 yillara gelindiginde ¢ift metalli standart (bimetalizm) birakilarak Dolar 23,22
grains altma konvertibilite edildi. 1933°te biitiin altin paralar Federal Rezerve Bank
yonetimine devredilerek kiilge altin sistemine gegilmistir. Bu sistemle Altmn/Dolar paritesi 1

ons altin ( 13,71 grains = yaklasik 31 gram) 35 $ olarak belirlenerek dolasima siiriilecek

18Japon Yeni, http:/www.girisim.com.tr/bankatek/sayi3/japonyeni.htm (Erisim Tarihi: 06.03.2008)

19History of the United States Dollar, http://en.wikipedia.org/wiki/History of the United States dollar , (Erisim
Tarihi: 06.03.2008)
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Dolar’lar i¢in % 25 altin karsiligi bulundurma zorunlulugu getirildi. Ayrica Dolar’larmn iilke

icerisinde altina dontistiiriilmesi de yasaklanarak altin yalniz dis ticarete konu edildi.

ABD Dolari, ABD’nin resmi para birimidir. Isareti $, uluslararasi para kodu "USD"dir
(USD = United States Dollar). ABD Dolar1 100 cent'e ayrilmaktadir. Diinyada en yaygin
kullanilan para birimidir. 2004 yilinda diinyada dolasimda yaklasik 700 milyar ABD Dolar1
oldugu tahmin edilmektedir. Bu miktarin 2/3'i ABD disindadir. Bazi iilkeler ABD Dolari’n1

yasal para birimleri olarak kabul etmektedir.*’

Ikinci Diinya Savasi’'min ardindan Bretton Woods sistemi ile Dolar, uluslararasi
piyasalarda rezerv para olarak 6nemli bir konuma sahip oldu. ABD’nin mevcut altin rezervleri
ile Dolar miktar1 arasindaki farkliligin giderek asir1 yiikkselmesi karsisinda, Dolar’in Agustos
1971°de altina olan konvertibilitenin kalkmasi1 ile uluslararasi para sisteminde kokli

degisiklikler meydana geldi.

Dolar, son yillarda Euro karsisinda yiiksek oranda deger kaybetmesine ragmen,
iilkelerin merkez bankalarinda tutulan rezerv miktarlarma bakildiginda hala birinci derece
onemini korumaktadir. Bununla birlikte 6zellikle Cin ve Rusya merkez bankalarinin basmi
cektigi bir kisim iilke merkez bankalari, rezervlerinde bulunan Dolar’m bir kismini Euro ile

degistirmeyi giindeme getirmektedir.”'
d) Ozel Cekme Hakki (SDR, Special Drawing Rights)

Ozel Cekme Hakki (SDR), Eyliil 1967°de IMF Guvernérler Kurulu’nun Rio De
Janerio’daki yillik toplantisinda karar almman ve 1 Ocak 1970’te uygulamaya konulan bir
sistemdir. Bu sistem liye {lilkelere kota paylarma gore kullanabilecekleri bir kaydi para
saglamaktadir. Getirilen siki kurallar ile SDR, sadece gecici 6demeler bilancosu agiklarini

karsilamak i¢in ¢ikarilmakta ve oldukea kisa siirelerde 6denmesi gerekmektedir.

1970’te SDR, altin paritesine baglanmistir. Sonralar1 Dolar’in devaliiasyonlar1 sonucu
dalgali kura gegilince Temmuz 1974’ten itibaren SDR’nin degeri "para sepeti" yOntemine

gore belirlenmeye baslamistir. SDR karsiliksiz bir bigimde ¢ikarilan, ¢ikarilmasinda déviz

*°ABD Dolart, http:/tr.wikipedia.org/wiki/ABD_dolar%C4%B1 (Erisim Tarihi: 09.03.2008)

*'Dolarm Onemi, http:/tr.wikipedia.org/wiki/ABD_dolar%C4%B1 (Erisim Tarihi: 09.03.2008)

ZPARASIZ Tlker, Uluslar arasi Para Sistemi, Ezgi Kitabevi Yaymnlari, Bursa, 1996, s.139

13



veya altin karsiligini1 bulunmayan, ¢ikarildiktan sonra sonsuza dek sistemde varligini koruyan

bir rezerv aracidir.

Ilkin SDR’nin hesaplanmasinda 16 sanayilesmis iilke ulusal parasi yer alirken
1981°den sonra 5 biiyiik ulusal paraya (Dolar, Mark, Frank, Yen ve Sterlin) gére yapilmistir.
Euro’nun AB resmi parasi olmasiyla birlikte Eyliil 2000 tarihinde SDR’nin degeri Dolar,

Euro, Yen ve Sterlin’e gore belirlenmistir.

Tablo 1.1: SDR’nin Degeri

g}ﬁ:iﬂ Paranin Isgeé)r?;iigl;i g};ﬁi i/?irlf a1 Doéviz Kuru Dolar Esdegeri
Agirlik (%)

Dolar 45 0.5770 1.00000 0.577000

Euro 29 0.4260 0.88710 0.377905

Yen 15 21.0000 123.53000 0.169999

Sterlin 11 0.0984 1.43180 0.140889

Not: 1 SDR=1.265793§ 1 $=0.790019 SDR

Kaynak: IMF, Annual Report 2002

2005 sonu itibariyle 1 SDR = 1.44 § ve 1.20 Euro olarak islem gérmektedir. SDR nin
en Onemli islevi uluslararasi bir rezerv para olmasi, degisim araci ve hesap birimi olarak
kullanilmasidir. Giinimiizde ise SDR IMF fiiyesi iilkeler arasinda doviz satin alinmasi, mali
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi, IMF genel kaynaklarindan kredi ag¢ilmasi, kredi
bor¢larinin geri 6denmesi, bor¢ verilmesi ve IMF ile uluslararasi kuruluslar arasindaki

hesaplagmalarmn yapilmasinda hesap birimi olarak kullamilmaktadur.”

SDR’nin hangi amaglarla kullanilabilecegi belirli hiikiimlere baglidir. SDR’den
iilkeler rezerv bilesimlerini degistirmek amaciyla yararlanamazlar sadece Odemeler
dengesinin saglanmast i¢in yararlanilabilir. Merkez Bankalarinin birbirleri arasindaki
islemlerinde ya da hiikkimet ve merkez bankalar1 ile IMF arasindaki islemlerde

kullanilmaktadir. Her iilkeye ne kadar SDR tahsis edilecegi iilkenin IMF de ki kota miktarina

ZGURLESEL Can Fuat, Para ve Finans Ansiklopedisi, s.1247
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bagli olarak belirlenir. IMF’ye iiye olan iilkelerin SDR sistemine katilma zorunlulugu

yoktur.**

SDR genellikle, bir hiikiimetin digerinin merkez bankasindan onun ulusal parasini
¢ekmesine olanak veren bir haktir. Ornegin Tiirkiye nin, Dolar rezervine ihtiyaci olsun bu
amagla SDR’lerini kullanmak istesin. Bunun i¢in yapmasi gereken, SDR’leri Amerikan
merkez bankasma devretmesidir. SDR’leri devralan Federal Reserve Bank bunlarin karsiligi
olan Dolar tutarmi Tiirkiye’ye transfer etmekle yiikiimliidiir. Bu islem dolayisiyla Tiirkiye,
Dolar elde ederken ABD’ye yine IMF araciligiyla faiz 6demesinde bulunur. SDR programina
gore buna katilan bir liye, diger iyelerin kendisine devredecegi SDR’leri kabul etmek

zorundadr.
e) Euro

Euro, AB’nin 11 iilkesi (Almanya, Fransa, Italya, Ispanya, Portekiz, Finlandiya,
Irlanda, Belgika, Liiksemburg, Hollanda ve Avusturya) tarafindan AB kaydi para (hesaben) ve
hesap birimi olarak kabul edildikten sonra 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren yiiriirliige
girmistir. 01 Ocak 2002 tarihinde kagit ve madeni Euro’lar fiilen kullanilmaya baslanmaistir.
Euro, 1 Ocak 2002 tarihinde 5, 10, 20, 50, 100, 200 ve 500’lLik kiipiirler halinde banknot

olarak; 1, 2 Euro ve 1, 2, 5, 10, 20 ve 50 centler halinde madeni para olarak tedaviile girmistir.
Ikinci Béliimde bu Euro daha ayrmtili bir sekilde anlatilacaktir.
1.2.PARANIN ISLEVLERI

Paranin tanimi ¢esitli sekillerde yapilmasina ragmen paranin islevlerinin neler olmasi

gerektigi hususunda mutabakat vardir. Bu iglevler ise sunlardir:
1.2.1.Degisim (Miibadele) Araci

Iikel toplumlarda ihtiyaglar smirli sayida mal aracihiiyla karsilanmaktaydi. Bu
toplumlarda iiretimde ¢esitlilik olmadigi i¢in ig boliimii de yok denebilecek diizeyde kalmistir.
Modern toplumlarda ise ihtiyaclarin smirsizlasmasi ile birlikte ¢ok sayida mal ve hizmetin

iretilmesi sonucu isbdliimii ve uzmanlasma had sathaya tirmanmaistir.

*Milliyet Ekonomi Ansiklopedisi, 1991, 5.253
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Para, fiziksel bir degisim aracidir. Paranmn tanimi konusunda da ilk sdylenen sey de bir
degisim araci oldugudur. Giiniimiizde mal ve hizmetlerin saglikli bir sekilde degisimi para
araciligiyla gerceklestirilebilmektedir.”> Uzun bir siireg olan degisim islemi trampa sistemi ile
etkin bir sekilde gergeklestirilemez. Sadece birka¢ mal ve hizmetin degisiminin s6z konusu
oldugu toplumlarda trampa sistemi ciddi sorunlara neden olmaz. Aksi takdirde trampa
sisteminde degisim islemi sadece uygunluk kriteri saglandiginda olanaklidir. Ornegin
piyasada bugday satarak piring almak isteyen kisi, bu istegi piring {ireticisi tarafindan kabul

edildigi takdirde karsilanacaktir.

Kisaca; degisim araci olarak paranin kullanilmasi, mal ve hizmet aligverisinde

harcanan zamani ortadan kaldirmasi nedeniyle ekonomik etkinligi artirmaktadir.
1.2.2.islem Maliyeti

Mal ve hizmetlerin degistirilebilmesi amaciyla harcanan siire islem maliyeti olarak
adlandirilir. Ozellikle takasa dayal1 bir ekonomide s6z konusu islem maliyeti oldukga fazladur.
Fakat parali ekonomilerde bu siire olduk¢a kisadir. Para, diger biitiin aktiflerden daha likit bir
varliktir.*® Mevduat, tahvil, vb. varliklar da mal ve hizmet degisimine konu olmaktadir Fakat
para kadar seri ve akigkan bir 6zelligi yoktur. Ciinkii varligin dnce paraya cevrilmesi s6z
konusudur. Para, bir ortak deger Olciisii ve miibadele aract olarak onemli bir fonksiyonu

yerine getirmekte ve islemleri hizlandirmaktadir. Boylece islem maliyeti diismektedir.
1.2.3.Hesap Birimi (Deger Olciisii)

Para sayesinde iktisadi degerlerin tek bir 6l¢ii birimiyle ifadesi de saglanir. Ozellikle
islemlerin kaydinin tutulmasinda paranin bu islevi zorunludur. Mal ve hizmetler arasinda
degisim oranmin belirlenmesinde para “en ger¢ege” yaklasma imkani saglar. Ornegin, bizden
bugday alip elma verecek kisiler olsun, bu durumda ne kadar bugdaya, ne kadar elma
degistirilirse dogru yapilmis olur sorusunu cevaplamak zor olurdu. Demek ki para ile mal ve
hizmetlerin gercek degeri genellestirilerek daha kolay bulunur. Eger bir ekonomide N sayida

mal ve hizmet degisime konu oluyorsa, T=[ N (N-1)]/2 sayida fiyata ihtiya¢ vardir. Halbuki

2 AKDIS Muhammet, Para Teorisi ve Politikasi, Gazi Kitabevi, 2006, s.3

K ARATAS Cafer Selim, "The DemandFor Money, A Theoretical Approach", Haccettepe Universitesi 1.1.B.F
Dergisi, Cilt:6 Say11-2, 1998, 5.89
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ortak deger Olciisii 6zelligine sahip olan para miibadelelerde kullanilinca miibadele orani yani

mutlak fiyat n-1 e diisecektir.

Para, diger mallarm degerinin Sl¢lilmesinde kullanilan standart bir deger olciisiidiir.
Uzunluklar1 metre, agirliklar1 kilogram ile o6lgtiigiimiiz gibi kiymetleri de para ile
6lgmekteyiz.”’ Para olarak kullanilan aracin standart deger olgiisii fonksiyonunu yerine
getirebilmesi i¢in, dncelikle kendi degerinin istikrarli olmas1 gerekir. Cok sik deger kaybeden
paralar bu fonksiyonlarini yerine getiremezler. Dolayisiyla halk milli paradan baska paralari,
kiymetli taglar1 veya madenleri deger Olciisii olarak kullanmayi tercih eder dolayisiyla para

ikamesi denilen olay ortaya gikar.*®
1.2.4.Deger Saklama (Servet Biriktirme, Tasarruf)

Para, iiretilen mallarin tiiketilmeyen kisimlarinin biriktirilmesinde (saklanmasinda)
kolaylik saglar. Ornegin, bir bugday iireticisi bir yillik iiretimin sonunda elinde tonlarca
bugday kalmasi sonucu bu {rilinleri ne yapacakti? Para sayesinde bu iirlinler paraya
doniistiiriilerek saklanabilir. Her ne kadar yastik altinda saklanan paranin da degeri diisecekse

de ikisi ayn1 sey degildir.

Bireyler beklenmeyen ihtiyaglar1 i¢in ve deger degismelerinden ¢ikar saglamak i¢in
yani spekiilatif faaliyetlerde bulunmak amaciyla da ellerinde bir miktar para tutarlar. Iste, ne
amacla olursa olsun paranin belirli bir siire elde tutulmasi ile ona bir deger saklama islevi

yiiklenmis olur. Baska deyisle para tasarruf araci olarak kullanilmustir.*’
1.2.5.Erteleme Araci

Ticari hayatm devam etmesi icin ddemeler hemen yapilamamaktadir. Odemelerin
ertelemesi de, c¢ek, senet, gibi kagitlarla (para) lizerinden saglanmaktadir. Ancak bu gibi
degerli evraklar herkes tarafindan miibadele vasitasi olarak kabul edilmemektedir. Fakat su da

bir gercek ki; Cekle senetle veya taksitle satislar, para olmasaydi miimkiin olmayacakt.

2 AKDIS Muhammet, Para Teorisi ve Politikasi, Gazi Kitabevi, 2006, s.5
*SAHIN Hiiseyin, Iktisada Giris, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2002, 5.396
*SAHIN Hiiseyin, Iktisada Giris, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2002, 5.397
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1.2.6.Politika Araci

Para bir ekonomi politikas1 aracidir.’® Modern Ekonomide para klasiklerin ifade ettigi
gibi sadece takasi kolaylastiran ve ekonomik olay1 orten bir perde degildir. Para ekonominin
otoriteleri tarafindan reel ekonomik faaliyetlere genisletici ve daraltici etkiler verilen bir ara¢

konumundadir.
1.3.SENYORAJ GELIiRi VE PARA iKAMESI (DOLARIZASYON)

Bu alt boliimde senyoraj geliri ve dolarizasyon kavrami ele alinarak Dolar’in diger

para birimleri karsisinda nasil 6n plana ¢ikti1 vurgulanmaya ¢aligilmustir.
1.3.1.Senyoraj Geliri

Senyoraj kelimesi kdken olarak derebeyi, tanri ve efendi gibi anlamlar1 iceren
Fransizca senydr kelimesinden tiiretilmistir. Tiirkce karsiligmi hiikiimranlik hakki olarak
vermek miimkiindiir. Senyoraj Iktisat literatiiriinde genellikle hiikiimetin para basmasindan
dolay1 elde ettigi gelir olarak tanimlanmaktadir. Monetarist yaklagima gore senyoraj, devletin
para yaratma konusundaki hiikiimranlik hakkimni kullanarak baz paray: artrmak suretiyle elde

ettigi reel gelirdir.”'

Altm para sisteminde altinin itibari degeri ile maddi degeri arasinda bir fark
bulunmadig1 i¢in, para otoritesi olan devletin senyoraj geliri elde etme imkan1 yoktu. Paranin
maden degeri diisiiriilerek elde edilebilecek senyoraj geliri ise, paraya olan giiveni azaltacagi
icin, hem iceride, hem de disarida ticareti olumsuz etkilemekteydi. Bu tiir para sistemlerinin
zamanla yerini kagit yani itibari paraya birakmasi devletlerin de senyoraj geliri elde etmesine

olanak saglamistur.

Senyoraj, en basit anlamda paranin {iretim maliyeti ile izerinde yazili deger arasindaki
farktir. Bu fark devletin kasasina gelir olarak girmektedir. Boylece devlet vergi toplamadan ya
da bor¢lanmadan harcamalarmmin bir kismuni karsilayabilmektedir. Senyoraj geliri,
ekonominin kapalilik derecesine, doviz kuru rejimine, para ikamesine, enflasyon oranina, reel
bliyime oranmna, reel faiz oranina, GSMH’nin sektorel dagilimina, politik faktorlere,

teknolojik ilerlemelere, vergi sistemine vs. bir dizi faktore baghdir.

PEKIN Tevfik, Makro Ekonomi, izmir, 1986, s.15
*'ULUGBAY Hikmet, Hiikiimranhk Hakk1, Hazine ve Dis Ticaret Dergisi, c.4, 1986, s.4
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Senyoraj gelirleri ile ilgili bilinmesi gereken en 6nemli husus, senyoraj gelirlerinin
sonsuza dek artirilamayacagidir. Asir1 para basimiyla enflasyonu artirarak ¢arpanin birini
yiikseltmek miimkiin olmakla birlikte; reel para talebinin enflasyon arttik¢a azaldigi goz
oniline alindiginda senyoraj tabaninin azalmasi séz konusudur. Bdylece enflasyonla birlikte
artan senyoraj gelirleri reel para talebinin azalmasiyla hizin1 kaybedecek ve azalmaya
baslayacaktir. Gilinlimiizde enflasyonla birlikte yerli paradan kagisin (dolarizasyonun)

yasanmas1 senyorajin tabanmnin hizla azaldigini gosterir.>

Teoride enflasyon ile senyoraj arasindaki iligki Laffer Egrisi ile gosterilmektedir.
Senyoraj Laffer Egrisi senyoraj gelirleri ile enflasyon orani arasindaki uzun dénem trade-off’u
gosteren bir egridir. Dikey eksende senyoraj geliri (So), yatay eksende ise duruma gore

enflasyon orani (no) [ya da parasal biiyiime orani (m)] yer almaktadir

Egride senyoraj gelirleri baslangicta artmakta ve belli bir tepe noktada doyuma

ulastiktan sonra ayn1 sekilde diismeye baslamaktadir. Konkav bir goriiniisii bulunmaktadir.

Sekil 1.1: Senyoraj Laffer Egrisi

Egriye gore ekonomiden elde edilebilecek en yliksek senyoraj geliri (So) ve bu geliri
elde edebilmek icin gereken enflasyon orani da (mo)’dir. (mo), senyoraj gelirini maksimize
eden enflasyon oranidir. Bu oranin Otesine gecildiginde ise senyoraj geliri azalmaya

baslayacaktir.

Yani bir iilkede eger dolarizasyon siireci yasaniyorsa, para ikamesinin giiciine bagl
olarak elde edilecek olan senyoraj gelirleri azalabilir hatta yok olabilir. Genellikle azgelismis
ve gelismekte olan iilkelerde kaydi para ve yabanci para, emisyonun yerine ikame edildigi

icin devletlerin senyoraj geliri elde etmeleri miimkiin olamamaktadir.

GUVEL Enver Alper, Senyoraj: Teori ve Tiirkiye’de Senyorajin Agiklayicilari Uzerine Bir inceleme, Dis
Ticaret Dergisi, Y1l 6, No:21, Ankara, 2001,s.1-4
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1.3.2.Para ikamesi (Dolarizasyon) ve Para Kurulu

Ulkeler, dis ticaretlerini istikrarli bir yapida siirdiirebilmek, para politikasi
uygulamalarmni uluslararast ekonomi ile uyumlu olarak yiiriitebilmek ve bolgesel siyasi
isbirliklerini ekonomik alanda gilivenceye alabilmek gibi amaclarla para politikas1 alanindaki
bagimsizliklarindan taviz vermektedirler.”” Ya dolarizasyona ya da dolarizasyondan farkli

olan para kuruluna bagvurmaktadirlar.

Cogu gelismekte olan iilkede uluslararasi ticaret yabanci para birimleriyle (d6viz)
gerceklestirilmektedir. Bundan dolay1 bu iilkede yasayanlar yogun bir bicimde doviz ile iliski
icerisindedir. Doviz ile olan bu yogun iliski milli paranin varligmi pasifize ederek para
ikamesi veya dolarizasyon olgusunu yaratmaktadir. Para ikamesi, milli paranin herhangi bir
sebeple esas fonksiyonlarindan bir kismini veya tamamii kaybetmesiyle yerini baska bir para
biriminin almasma yol agan duruma denir’*. Dolarizasyon ise Amerikan Dolar’’nin diinya
capinda hesap birimi ve deger tastyict olarak yerli paranin yerini almasidir. Calvo ve Vegh
(1992)’e gore "dolarizasyon" ulusal paranin "hesap birimi" olma ve "deger saklama"
fonksiyonlarinin yabanci para tarafindan ele gecirilmesidir. Para ikamesi ise yabanc1 paranin
"degisim arac1" olarak kullanilmasidir. Bu durumda para ikamesi dolarizasyonun son
asamasidir.” Dolarizasyonda milli para birimi yerine muhakkak Dolar’m kullamlmas: sart
degildir. Euro veya Sterlin gibi baska para birimleri kullanilsa da sistemin adi dolarizasyon

olarak gecmektedir.

Kronik enflasyon ve uzun siireli ekonomik istikrarsizliklar, milli paranin degerini
kaybetmesine neden olmaktadir. Bu da halkin milli paradan uzaklasarak dovize yonelmesine
yol agmaktadir. Kisaca para ikamesinin/dolarizasyonun en O©nemli nedeni kronik
enflasyonlardir.®® Enflasyonun yiikselmesi ulusal faiz oranlarm yiikseltecektir. Ulusal faiz

oranmin uluslararas1 faiz oranlarmnin iizerine ¢ikmasi durumunda 6zel sektdr yurtdigina

**Hawkins J. Ve Paul Masson, Economic aspects of regional cerrency areas and the use of foreign cerrencies.
BIS Papaers No:17 Regional currency areas and the use of foreign currencies. May 2003, s. 4-5
http://www.bis.org/publ/bppdf/bispapl7c.pdf (Erisim Tarihi: 16.03.2008)

**COSKUN, Nazende Ozkaramete, "Tiirkiye’de Dolarizasyon ve Etkileri:1990-1998", Erciyes Universitesi [IBF
Dergisi, Say1:15, 1999

*HEKIM Derya, Para Ikamesi Histerisi: Tiirkiye Ornegi, Eskisehir Osmangazi Universitesi [iBF Dergisi, Nisan
2008, s.27

*Guillermo A. Calvo and Carlos A. Vegh, "Currency Substitution in Developing Countries: An Introduction",
IMF, Working Paper, 1992.
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yonlenecektir. Clinkii faiz oranlar1 daha caziptir dolayisiyla daha az maliyetlidir. Yurtdigindan
bor¢lanmanin daha az maliyetli hale gelmesi ve ozel sektoriin yurtdisindan borglanmasi

dolayistyla da para ikamesi seviyesinin artmasina yol acacaktadir.

Yabanci bir parayr yasal 6deme araci olarak kabul eden bir iilke, senyorajdan
saglayacag1 geliri kaybedecektir. Birincisi, s6z konusu iilke, halkin ve bankalarin ellerinde
bulunan yurti¢i para stokunu Dolar cinsinden uluslararasi rezervler veya 6diing aldig1 fonlarla
degistirmek zorunda kalacaktir. Ikincisi, ayn1 iilke para talebindeki artis1 karsilamak i¢in her
yil basilan yeni para akigindan kaynaklanan gelecekteki senyoraj gelirlerinden vazgececektir.
Finansal gelisme, muameleleri etkilemede daha az doviz ihtiyacina yol acarken bu

yiikselislerin zamanla kii¢iilmesi ihtimali de mevcuttur.’’

Para kurulu ile dolarizasyon, biiylik dlclide birbirine benzer diizenlemeler olmasina
karsin; aralarinda bir karsilastirma yapilmasi halinde yine de, farkliliklar1 konusunda bazi
ipuclarma ulasilmaktadir. Buna gore dolarizasyon, hiikiimet i¢in senyoraj gelirinin
kaybedilmesini ifade etmektedir. Ancak dolarizasyonun en O6nemli ayurt edici 6zelligi,
stireklilik arz etmesi ya da hemen hemen buna yakin olmasidir. Muhtemelen dolarizasyonu

terk etmek, para kurulu uygulamasini degistirmek veya terk etmekten ¢ok daha zor olacaktir.

1800’lerde Ingiliz kolonilerinde gériilen para kurulu uygulamalarma bakacak olursak;
ozellikle azgelismis tilkeler, para birimlerini diinya genelindeki giiglii para birimleri ile resmi
olarak sabitlemekte ve bu yolla hem dis ticaretini hem de diger ekonomik faaliyetlerini doviz
kuru belirsizliginin en az oldugu bir ortamda siirdiirmek yoluna gitmektedirler. Para kurulu
uygulamalarinda diinya genelinde kullanilan baslica para birimleri olarak ABD Dolari, ingiliz
Sterlini, Fransiz Frangi ve giiniimiizde Euro karsimiza ¢ikmaktadir. Tablo 1.2°de diinya
genelinde yapilmis olan baslica para kurulu anlagmalar1 yer almaktadir. Diinyada uygulanan
baslica dolarizasyon uygulamalarina baktigimizda ise tam dolarizasyon anlaminda Panama,

Ekvador, El Salvador rnekleri karsimiz ¢ikar.®

TA. Berg ve E. Borensztein, "The Dollarization Debate", Finance ve Development, Mart 2000, s.4
**Quispe-Agnoli Myriam, Costs and Benefits of Dollarization, s.9-16

http://www.frbatlanta.org/filelegacydocs/quispedollarizationrevised.pdf (Erigim Tarihi: 19.03.2008)
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Tablo 1.2: Diinya’daki Belli Bash Para Kurulu Ulkeleri

ULKELER YIL CAPAPARA | ULKELER |YIL CAPA PARA
Arjantin 1991 ABD Dolar1 Falkland 1899 Ingiliz Sterlini
Bahamalar 1916 ABD Dolar1 Gibraltar 1927 Ingiliz Sterlini
Bermuda 1915 | ABD Dolar1 | Guernsey 1945 Ingiliz Sterlini
Bosna-Hersek | 1997 Euro Hong Kong 1983 ABD Dolar1
Burnei 1967 Singapur $ Isle of Man 1961 Ingiliz Sterlini
Bulgaristan 1997 Euro Jersey 1963 Ingiliz Sterlini
Cayman 1972 | ABD Dolari | Lesotho 19g0 | puney Afrika
Djibouti 1949 ABD Dolar1 Litvanya 1994 Euro
gz)l%:yipler 1950 ABD Dolar1 Macau 1983 Hong Kong $
Estonya 1992 Euro Namibia 1993 g;lrrllgf] Afrika
Faroe Adalan | 1949 | Dammarka g poena | 1917 | ingiliz Sterlini
Kronu

Kaynak: MASSON Paul and HAWKINS John, "Economic aspects of regional cerrency areas
and the use of foreign cerrencies", BIS Papaers No:17 Regional currency areas and the use of

foreign currencies. May1s 2003

Hem kur dalgalanmasindan, hem de sermaye kontrolleri uygulamasindan
kaynaklanacak olumsuzluklardan kurtulmanin yollarindan biri de para kurulu uygulamasidir.
Para kurulu, iilke parasmnin secilecek olan yabanci bir para ile sabit kurdan degisim esasini
tespit eden, uzman kisilerden olusan ve belirli yasal diizenlemeleri gerektiren bir organdir.
Para kurulu uygulamas1 Hong Kong’da 1983, Arjantin’de ise 1991 yilindan bu yana devam
etmektedir. Bu uygulamada yeni para basimi sadece sabit bir kur {izerinden ayni miktarda bir
doviz girisi olmasi durumunda miimkiin olmaktadir. Bu durumda para otoritesinin elinden
kurlar1 degistirebilme ve otonom bir para politikas1 izleme imkéani alimmis olmaktadwr. Bir
baska ifadeyle, para kurulu merkez bankasinin yerini alacaktir. Sistem kredibilite saglamakla
beraber, vuku bulacak herhangi bir mali krizde ekonominin son borg¢ veren roliinii iistlenecek

bir kurumdan mahrum bulunmaktadir.
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Dolarizasyon kur rejimini benimseyen ekonomiler agisindan para kuruluna gore bazi
farkli avantajlar1 bulunmaktadir: Birincisi, ulusal paranin yerine yabanci giiglii bir paranin
kullanilmast sonucu parasal disiplin artirmakta dolayisiyla devaliiasyon ihtimali ortadan
kalkti31 icin sistemin kredibilitesi daha yiiksek olmaktadir®. Ikincisi, Para birimi kullanilan
iilkeden (ABD, AB) daha istikrarli fiyat seviyesi ve daha diisiik faiz oranlar ithal edilecektir.
Son olarak ise, para birimlerinin birbirine ¢evrilmesi esnasinda dogan islem masraflari

ortadan kalkacak ve para birimi kullanilan iilke ile olan iliskiler ve entegrasyon artacaktur*.

Bu avantajlarin yani sira bazi dolarizasyonun sakincalar1 da mevcuttur: Dolarizasyon
kur rejimini benimseyen iilkenin milli egemenligi ile alakali iki konudan feragat etmesine
sebep olmaktadir. Ulkenin kendi milli parasi ve para politikas: olmayacaktir. Buna ilaveten,
merkez bankasinmn  bulunmamasi sebebiyle kriz anlarinda son basvuru mercii
bulunmayacaktir.*' Ayrica tlkenin milli parasnin olmamasi senyoraj gelirlerinden

vazgecilmesi anlamina gelmektedir®.

Dolarizasyon uygulamasinda da bankacilik sisteminin zayif olmasi gibi sebeplerden
dolay1 krizlerle karsilasma ihtimali her zaman mevcuttur. Bu nedenle finansal sistemin
denetimi ve diizenlenmesi ile ilgili olarak yeni bir kurum olusturulabilir. Ayrica Dolarizasyon,
finansal entegrasyonu tesvik etmenin yani sira, ABD ile ticari entegrasyonun saglanmasini

zorunlu hale getirmektedir.
1.4. REZERYV PARA SiSTEMi

Bu alt boliimde rezerv para, rezerv paranin 6nemi ve rezerv para olabilmenin kriterleri
ele almarak bir para biriminin nasil rezerv para statiisi kazanabilecegi vurgulanmaya

calisilmistir.

PMUSLUMOV Alovsat, HASANOV Miibariz, OZYILDIRIM Cenktan, "D6viz Kuru Sistemleri ve Tiirkiye’de
Uygulanan Déviz Kuru Sistemlerinin Ekonomiye Etkileri", TUSIAD Ekonomi Odiilleri, Istanbul, 2002, s.17

**Dis Ticaret Miistesarligi, Doviz Kuru Politikalari,
http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/KonjokturlzlemeDb/d%C3%B6viz.doc, (Erisim Tarihi:
20.03.2008)

“MUSLUMOV Alovsat, HASANOV Miibariz, OZYILDIRIM _Cenktan, "Dévi._z Kuru Sistemleri ve Tiirkiye’de
Uygulanan Déviz Kuru Sistemlerinin Ekonomiye Etkileri", TUSIAD Ekonomi Odiilleri, istanbul, 2002, s.18

“(ZDEMIR K. Alim, SAHINBEYOGLU Giilbin, "Alternatif Déviz Kuru Sistemleri", TCMB Arastirma Genel
Miidiirliigii Tartigma Tebligi, Ankara, Eyliil 2000, s.6
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1.4.1.Rezerv Para ve Parasal Taban

Rezerv Para, merkez bankalar1 ile uluslararasi finans kuruluglarmin portfoylerinde
bulunan doviz, SDR ve altin cinsinden varliklar1 ifade etmektedir. Resmi kurumlar,
uluslararas1 piyasalarda gecerliligi olan yabanci para ve finansal varliklari rezerv olarak
adlandirip ellerinde tutarlar. Bagka bir tanimla, rezerv para, merkez bankalarinin ve resmi
kurumlarm, tilkenin uluslararasi ticaretinin énemli bir bolimiinii finanse etmek ve finansal
piyasalarda gerekli zamanlarda etkili miidahaleler yapabilmek i¢in kambiyo kasasinda tuttugu

paradir®’.
Asagidaki sekilde formiilize edilebilir:

Rezerv Para = Emisyon + Bankalar Mevduat1 (Bankalar Zorunlu Karsiliklar1 + Bankalar
Serbest Imkani) + Fon Hesaplar1 + Banka Dis1 Kesimin Mevduat1

Parasal Taban = Emisyon + Bankalar Mevduati + Fon Hesaplar1 + Banka Dis1 Kesim

Mevduati + Acik Pivasa Islemleri

Merkez Bankasi Paras1 = Emisyon + Bankalar Mevduati + Fon Hesaplar1 + Banka Dis1 Kesim
Mevduat1 + Agik Piyasa Islemleri + Kamu Mevduati

1.4.2.Rezerv Paramin Onemi

19. yy’da finansal islemlerin gelismeye baslamasi ile birlikte uluslararasi rezerv
varliklarinin ve bu varliklar igerisinde ki doviz miktariin 6nemi giderek artmaya baglamistir.
21. yy’a geldigimizde ise uluslararast rezerv varliklarinin yaklasik % 90’m1 doviz
olusturmaktadir. Merkez bankalarinin rezervlerindeki doviz cinsinden varliklarini, Amerikan
Dolari, Japon Yeni, Ingiliz Sterlini, Isvicre Franki ve son olarak da Alman Marki, Fransiz
Franki gibi Avrupa iilkelerinin paralarini ikame eden Euro olusturmaktadir. Bunlar igerisinden

biiyiik bir boliimiinii Amerikan Dolar1 kapsamaktadur.**

Finansal islemlerin serbestlesmeye baglamasi ile birlikte iilkeler uluslararasi finansal
kaynaklara ulasmaya baslamis dolayisiyla dis ticarette rezerv tutmanin Onemi giderek

azalmistir. Fakat i¢ piyasadaki arz ve talebi dengelemek i¢in yani miidahale amaciyla rezerv

BCOLLIGNON Stefan and MUNDSCHENK Susanne, "The Euro as an International Currency" AUME, Dratft,
September 1999, s.5

*“SHAMS Rasul, "Is It Time for a World Currency", Hamburg Institue of International Economics, 2002, s.12
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tutmanin Onemi artmistir. Merkez Bankalar1 i¢ piyasadaki islemlerde arz ve talebi
dengeleyebilmek i¢in agik piyasa islemlerine basvururlar.”> Merkez bankalar1, ulusal paranin
degerini (artmamasi veya azalmamas1 yoniinde) koruyabilmek i¢in agik piyasa islemleri ile
piyasaya miidahale ederler. Bunun i¢inde gerekli rezerve sahip olmalidirlar. Aksi taktirde iilke
ekonomisi devalliasyon veya revalilasyona maruz kalacaktir ki zira her ikisi de iilke

ekonomisi i¢in handikaptir.

Yukarida da soyledigimiz gibi, finansal islemlerin serbestlesmesiyle birlikte iilkelerin
finansal kaynaklara daha kolay ulasabilmesinden dolay1 her ne kadar dis ticarette rezerv
tutmanin 6nemi giderek azalsa da, merkez bankalarmin kamu kesimi dis borcunu yonetmekle
yiikiimlii kalmas1 g6z ardi edilmemeli ve bundan dolayr merkez bankasinin elindeki rezerv

miktar1 dis piyasada da 6nem tagimaktadir.
1.4.3.Rezerv Para Olmanmin Kriterleri

Bir paranin uluslararasi para birimi olarak iilkelerin doviz rezervlerinde 6nemli bir paya sahip
olabilmesi i¢in kisaca rezerv para olabilmesi icin belli bash bazi kriterleri tagimasi

gerekmektedir.
Bu kriterleri,
Paranin uluslararas1 degerinin istikrarli ve sermaye hareketlerinin kontrollii olmasi,
Ait oldugu iilkenin diinya iiretim ve ticaretinde dnemli bir paya sahip olmasi,
Geligmis bir finansal piyasa sahip olmasi,
Gegmisten gelen bir giice sahip olmasi,
Ekonomide ongoriilebilir ve siirdiiriilebilir nitelikte siyasi ve ekonomik istikrar olmasi,

Ulusal finans piyasalarmin gelismislik, derinlik ve enstriiman zenginligi agisindan en

onde kosuyor olmasi,

seklinde Ozetleyebiliriz.

“KARLUK Ridvan, Avrupa Birligi ve Tiirkiye, Beta Yayincilik, Istanbul, Ocak 2002, s.345
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1.5.PARASAL BIRLIiK

Parasal Birlik, bir grup iilkenin ulusal paralarinin degerini sabit kurlarla birbirlerine
bagladiklar1 ve birlik digindaki iilkelere karsi paralarini serbestce dalgalandirdiklar1 bir
sistemdir. Para birliginde sistem bir rezerv paraya dayanmaktadir. Birlik {iyesi herhangi bir
iilkenin parasinin etkinligi kalmamaktadir. Parasal birlikteki nihai amag, birlik icerisinde tek
bir para biriminin gegerli olmasidir.*® Birlik igerisindeki iilkelerin tek paraya gegmesinden
sonra, konjonktiire uygun bir sekilde tek Merkez Bankasina ge¢meleri de gerekir. Dolayisiyla,
tek Merkez Bankasina gegilmesiyle birlikte para birligindeki iilkeler bagimsiz bir para
politikas1 izleme yetkilerini de kaybederler.”’ Kisaca Parasal Birlik siireci, parasal birlik

iilkelerinin tek para ve tek merkez bankasina ge¢meleri ile sonuglanir.

Bir iilke icin parasal birlige katilmak c¢ok giictiir. Clinkii parasal birlik bir nevi tilkenin
parasal islemlerdeki ulusal egemenliginin sona ererek yoOnetiminin baska bir otoriteye
devredilmesi anlamina gelmektedir. Yani iilke merkez bankalari, birlik merkez bankasinin bir
nevi subeleri olarak faaliyet gosterir hale gelirler. Dolayisiyla tiye iilkeler, para politikasinin

yani sira maliye politikasinda da uyum saglamak zorunda kalirlar.

Parasal Birlige iiye olan iilkelerin doviz rezervlerinin tamami ortak bir rezerv fonunda
toplanir. Bu fon, merkez bankasi emrine tahsis edilmistir. Boylece Merkez Bankasi parasal
birlige tiye llkelerin karsilasabilecekleri gecici nitelikteki 6demeler bilangosu agiklarini

birbirine koordine edilmis para ve maliye politikalar: uygulayarak kapatmus olur.*®
1.5.1.Parasal Birligin Faydalan

Parasal birlige {iye olan iilkelerin birbirleriyle olan entegrasyonu ne kadar iyi olur ise
birlige katilimin faydalar1 da o kadar iyi olur. Bu faydalar1 basliklar halinde su sekilde

siralayabiliriz:

*KARLUK Ridvan, Avrupa Birligi ve Tiirkiye, Beta Yayinlari, Istanbul, Ocak 2002, s.274

*"YILDIZ Mircan, Biitiinlesme Bigimleri ve Avrupa Birligi, Dis Ticaret Dergisi, Y1l 4, Say1:15 Ekim 1999, s.89-
117

“KARLUK Ridvan, Avrupa Para Birligi, Euro ve Gelecegi, Anadolu Universitesi 1IBF Dergisi, Cilt: XIV,
Sayi:1-2, Eskisehir, 1998, s.3
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a) Sermayenin Entegrasyonu

Parasal birlik ile beraber birlik {iiyeleri arasmda sermayenin serbest dolasimini
engelleyen tiim smirlamalar kaldirilarak sermayenin entegrasyonu saglanmis olur. Birlik
iiyelerinden herhangi birinin mali agikla karsilasmasit durumunda faiz oranlarini artirarak
piyasasina sermaye cekip ya da dogrudan sermaye piyasasindan bor¢ alarak acigini

kapatabilir.*’
b) Doviz Kuru Riskinin Ortadan Kaldirilmasi

Doviz kurlarindaki belirsizlik ticaret ve yatirimi olumsuz etkilemektedir. Parasal birlik
sonucu tek bir paranin kabul edilmesiyle doviz kurundaki risk ortadan kalkmaktadir. Forwad
piyasalar1 genellikle bir senelik sézlesmelerden olustugu i¢in forwad piyasalar1 varliginda
dahi riskten ka¢mnmak miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle risk sevmeyen ihracat¢i veya
ithalat¢ilar bu riskten kagimmak i¢in belirli bir maliyete katilmak zorunda kalmaktadir. Déviz
kuru riskinin varligi tasima maliyetlerinin varhigi gibi dis ticareti azaltici yOnde
etkilemektedir. Ayrica doviz kurundaki belirsizlik gelecekteki mal ve hizmet fiyatlarinda da
belirsizlige yol agmaktadir. Ekonomik aktdrler iiretim, tiiketim ve yatirim kararlarmi fiyat
sisteminden elde ettikleri bilgilere dayanarak verdikleri i¢in fiyatlardaki belirsizlik bu

kararlarm dogru alinmasini engellemektedir.
¢) islem Maliyetlerinin Ortadan Kaldirilmasi

Parasal birligin diger bir faydasi bir para biriminin diger bir para birimine ¢evrilmesi
icin katlanilan islem maliyetinin ortadan kaldirilmasidir. Ulusal paralarin dolasimdan
kaldirilarak dolasimda tek paranin hakim olmas1 islem maliyetlerini azaltmaktadir. Bu tiir
islem maliyetlerine en ¢ok bankacilik sektorii karsi karsiya kalmaktadir. Birlik sonucu tek
paranin kullanilmasi ile birlikte miisteriler tarafindan bankalara 6denen komisyonlar ortadan
kalkmaktadir. Ayrica bankalar bu islemleri yapmakta olan eleman kullanmak zorunda

kalmamaktadir.

YVICKERS Jhon, European Monetary Union, Euro and Its impacts, Dogus Universitesi Dergisi, istanbul
2002/6, s.2-3
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d) Fiyatlarda Seffaflik ve Verimlilik Artis1

Parasal birligin bir diger faydasi birlige ait tiim {ye iilkelerde ayni1 para biriminin
kullanilmas1 sonucu ayni mal ve hizmet i¢in iiye iilkeler arasi fiyat farkliliklarinin daha iyi
anlagilabilmesidir. Uretici ve tiiketiciler ayni para biriminden olan fiyatlar1 daha iyi
karsilagtirabilecekleri i¢in tiim tiiye iilkelerde daha kolay aligveris yapilabileceklerdir. Bu
nedenle birlik icerisindeki fiyat farkliliklar1 azalmakta, piyasalarin boliinmesi engellenmekte
ve rekabet artis1 ortaya ¢ikmaktadir. Rekabetin artmasi sonucu fiyatlar diisecegi i¢cin bundan

da tiim tiiketiciler faydalanabilecektir.

Ayrica birlik igerisindeki firmalar, maliyetler ve satiglar hakkinda daha iyi bilgi sahibi
olabilecekleri i¢in diger iilkelerde de subeleri olan firmalar hesaplarmni tek para birimi ile
tutabilecekler dolayisiyla bu durum idari prosediirleri ortadan kaldirarak verimlilik ve

seffaflig artirir.
e) Likidite Artis1 Saglanmasi

Parasal birlik ile daha biiylik bir bolgede tek bir para biriminin dolanimda olmasi
sonucu paranin sagladigi fonksiyonlardan elde edilecek olan faydalar da artmaktadir. Tek
paraya sahip olunmasi ile yukarida da bahsettigimiz gibi islem maliyetleri azaltilmakta ve bu
nedenle bilgi edinme, aragtirma ve iglem maliyetleri azaltilmaktadir. Paranin deger saklama
fonksiyonu degisim arac1 olma fonksiyonu ile yakindan alakalidir ve daha fazla insan paray1

kullandigindan bir degisim araci olarak paranin degeri artar.
f) Spekiilatif Sermaye Akimlarinin Onlenmesi

Doviz kuru piyasasmin genislemesi sonucu hem piyasada islem yapan kisi sayis1 hem
de yapilan islem hacmi artacaktir. Bu nedenle spekiilatorlerin piyasadaki fiyati dolayisiyla
piyasay1 etkileme giicii azalacaktir. Spekiilasyonlarin azalmasi ile birlikte hem doviz kuru
riski azaltilmis hem de spekiilatorlere 6zel sektor veya hiikiimet tarafindan daha az doviz

O6denmis olacaktir.
g) Uluslararasi Para Olmadan Kaynaklanan Faydalar

Parasal birlikle birlikte ortaya ¢ikan yeni para, birlik disinda da kullanim alani
bulacaktir. Yeni kullanim alani bulan para, birlige ekstra gelir getirir. Ayrica yabanci

yatirimeilar yeni para cinsinden satilan hisse senetlerine yatirim yapacaklar ve
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borg¢lanacaklardir. Dolayisiyla bono ve hisse senedi piyasasindaki ve yurt digindaki bankalarin
yaptig1 islemlerin hacmi artacak ve bu da yurt i¢i finans piyasalarina hareketlilik
getirecektir.”® Unlii iktisatgr Tobbin, ortak paranmn faydasimi ortak dile benzetmistir.
Tobbine’e gore dilin yaygin kullanimi ne kadar islevselse, genis kullanim alanina sahip bir

para da, 6zellikle iletisim kurmak agisindan o kadar islevsel olacaktir™.
1.5.2.Parasal Birligin Maliyeti

Parasal birlige giris ve entegre olmak icin iilkeler farkli maliyetlere katlanmak zorunda
kalirlar. Yani, parasal birlige liye olan iilkelerin birlik sonucu bazi faydalar1 elde etmesi gibi

bazi zararlarla da kars1 karsiya kalmasi siiphesizdir.
a) Ulusal Paranin ve Para Politikasinin Bagimsizhgim Kaybetmesi

Birlik ile birlikte dikkat ceken ilk husus, iiye iilkelerin ulusal paralarmin
bagimsizliklarmni kaybetmesidir. Ulke parasal birlige katildiktan sonra artik bagimsiz bir déviz
kuru politikast izleyemez. Kural olarak bagimsiz bir iilke i¢ ve dis dengeyi kurmak
zorundadir. Bagimsiz bir lilke gerek para politikas1 gerekse maliye politikalar: ile istenilen
tiretim ve istthdam seviyesine gore dis dengesini ayarlayabilir. Fakat birlige tiyelik s6z konusu

ise birlik icerisindeki ytirtirliikteki para politikasina uymak zorundadir.
b) Giris ve Adaptasyon Maliyetleri

Parasal birlige gecis siirecinde birlige girme ve adaptasyon maliyetleri de vardir. Yeni
paraya gecis yapabilmek icin gerekli idari, yasal ve yeni donanim maliyetleri vardir. Ayrica
yeni paraya alisabilmek icin katlanilacak hesaplama ve deger bicme zorluklar1 da psikolojik
bir maliyet olarak diigiiniilebilir. Bunlarin yani sira, firmalarin hesaplarini yeni para cinsinden

diizenlemeleri de ayr1 bir maliyettir.

*VERGIL ‘Hasan, Ekonomik Entegrasyon: Kiiresel ve Bolgesel Yaklasim, "Parasal Entegrasyon:Teori ve
Uygulama Ornekleri", Ekin Yaymn Evi, Bursa, 2005, s.73

*'DE GRAUWE Paul, International Money Post War Trends and Theories, New York, Oxford University Press,
1989, s.2
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IKiNCi BOLUM

DOLAR VE EURO’NUN YUKSELISININ TARIHSEL GELiSIMi VE
ULUSLARARASI REZERVLERDEKI GELISMELER

Bu boliimde, Dolar ve Euro’nun doguslarindan yiikselis siireclerine kadar yasanan
gelismeler ayrntili bir sekilde ele alinarak zamanla uluslararasi piyasada rezerv para
miicadelelerinin hangi safhaya geldigi ve uluslararast resmi rezervlerdeki paylarinin nasil

degistigi ortaya konulmaya ¢aligilmistir.
2.1.DOLARIN YUKSELISININ TARIHSEL GELISiMi

Bu alt bolimde altin standardi sisteminden giiniimiize kadar gecen siire¢ igerisinde

Dolar’in nasil yiikselerek rezerv para hakimiyetini devam ettirdigi vurgulanmaistur.
2.1.1.Altin Standardi Sistemi ve Sonu

Altm, tarihsel olarak eski ¢caglardan beri ekonomik hayatta yerini almistir. Fakat altin
standardinin resmi olarak ekonomik hayata girmesi, 18.yy ve 19.yy’larda Bat1 Avrupa’da
giiclii hiikiimetlerin olugsmasma kadar yerini alamamistir. 19.yy’dan 6nce ekonomik hayat
sontik, halkin geliri diisiik oldugundan dolay1 genellikle paralar giimiise dayaniyordu. Bu
yiizden altin daha nadir bulunan ve kiymetli bir maden oldugundan miibadelelerde yer

52
alamamustir.

Zamanla zenginlesen iilkeler, giimiisiin esas maden olma o6zelligini kaybetmekte
oldugunu gordiikten sonra gittikce giimiis standardindan ayrilmaya basladilar. Giimiis paranin
yerini Ingiltere’de 17.yy, Fransa’da 18.yy, Almanya’da ise 19.yy’in sonuna kadar korudugu
goriinmektedir. Fakat giimiis tek maden standard1 olarak kalmamis daha ¢ok altinla paralel bir
bimetalizm seklinde bulunmustur.”” Bimetalist para sistemini uygulayan iilkeler altin ile
glimiis arasindaki belirlenen sabit oran1 korumada pek cok giicliikkle karsilasmiglardir. O

donemlerde diinyanm en biiyiikk ekonomik giici olan Ingiltere bu sakincalari ortadan

**GRUBEL Herbert G., The International Monetary System,Penguin Modern Economics Texts, 1970, 5.101
SULUDAG ilhan, Uluslararasi Para Sorunlari, Bursa ITIA Yayini, No:10, Istanbul, 1975, 5.20
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kaldirmak i¢in 1821°de resmi olarak altin standardi uygulamasini baglatarak altin standardi
uygulamasina gegen ilk {lilke olmustur. Ardindan 1870-1880 yillar1 arasinda ABD ve Fransa
basta olmak iizere Almanya, Belcika, italya ve Isvigre altin standardma gecti”* Altin
glimiise oranla degerinin daha yiiksek olusu ve bu nedenle de daha az yer tutusu, altinin
glimiige tercih edilmesine sebep olmustur. Her iilkenin altina baglanist ve ayni metalin ¢esitli
iilkelerin para birimlerinin degerini ifade eden sabit bir 6l¢ii birimi olmasi, altina hem milli

hem de uluslararasi para niteligi kazandirmistir.”

Altm standardi, paranin degerinin belirli agirliktaki altinin degerine baglandig1 parasal
sistemdir.’® Bu ilkeyi savunan iktisat¢ilar, bankanm tedaviile siirdiigii banknotun belirli
minimum oranda altin veya giimiis karsilig1 bulunmasi gerektigini savunmuslardir. Yani altin,
rezerv karsilik olarak belirlenmistir. Asagida da goriilecegi gibi Birinci Diinya Savasindan
once Dolar, Mark, Sterlin gibi ulusal para birimlerinin degerlerini, simgeledikleri altin miktar1

belirlemistir.

Tablo 2.1: Ulkeler itibariyle Altin Standardimin Uygulamisi

ULKELER GIRIS ALTIN PARITESI
YILI (GR)

Ingiltere 1821 1 Pound=7.32

ABD 1850 1 Dolar=1.51

Fransa 1873 1 Frank=0.30

Almanya 1873 1 Mark=0,36

Avusturya- 1892 1 Kron0.31

Macaristan

Rusya 1897 1 Ruble=0.78

Hindstan 1899 1 Rupee=0.71
Kaynak: UZUNOGLU Sadi, Para ve Déviz Piyasasi, Literatiir Yaymcilik, Istanbul-2003

**GRUBEL Herbert G., The International Monetary System,Penguin Modern Economics Texts, 1970, s.102-103

>TURAN Giil Giinver, Uluslar arasi Para Sistemi Diinii ve Bugiinii, T. Is Banks1 Kiiltiir Yaymlari, No:205,
Ankara, 1980, s.9

*Ekodiyalog, Ekonomi Politikast Sozliigii, http://www.ekodialog.com (Erisim Tarihi: 25.03.2008)

31



Teorik olarak dis ticareti de dengede tutan bir sistemdir. Bu sistem gelir-gider
dengesini saglamlastirtyor, i¢ ve dis ticaret ile uluslararasi ticareti canlandiriyor, iiretim
araclarinin gelismesine vesile olarak giiclii bir ekonomi insa ediyordu. 18.Yiizyil klasik
ekonomistlerinden David Hume, bunu Fransa’y1 6rnek vererek anlatir. Diyelim ki Fransiz
hiikkiimeti, frank arzini arttirdi. Ne olur, Fransa’da fiyatlar artar. Artan fiyatlar, ithalati
kortikler. Neden ciinkii fiyatlar hem Fransa diginda goreli olarak daha diistiktiir, hem de
iicretleri yiikselen Fransizlar ithal mallara yonelirler.”” Boylece denge bozulmus olur. Oysa
altin standardi para arzmin asir1 artigina ve enflasyona mani olmaktadir. Bu sistemde
kesinlikle ddemeler dengesizligi veya biitce aciklar1 yasanmiyordu. Odemeler dengesi agik
verdiginde altin cikisiyla para arzi azaltilmig ve bdylece fiyatlarin diiserek ihracatin artmasi
saglanmustir. Odemeler dengesi fazla verdiginde ise altm alimi yapilarak para arzi artirilmis
ve artan fiyatlar ihracat: azaltic1 bir etki gostermistir™. Boylece altmin, degeri diismedigi ve
kiymetini korudugu i¢in; ticari iligskilerde veya pazarlarda kullanildiginda veya bir bolgeden

diger bir bolgeye transfer edildiginde, otomatik bir denge sagliyordu.

Altin standard: sisteminde “doviz” kavrammmn varligi mevcut degildir. Ulkeler dis
ticaret sonucu satin aldiklar1 mal ve hizmetlerin {icretlerini kendi para birimleriyle dderler.
Ornegin Fransa yabanci bir iilkeden ithal ettigi mallar icin 6demeyi frank’la yapmak
zorundadir. Fransa’ya mal ihrag eden iilke ise aldig1 franklar: istedigi zaman Fransa’da altina
cevirerek altinlar1 kendi rezervlerine katabilir. Bu ticaret sonucu, netice itibariyle Fransa’dan
altin ¢ikis1 s6z konusu olmakta, dolayisiyla bu da Fransiz altin stoklarmin azalmasi1 demektir.
Bu durumda Fransa altin ¢ikisin1 engellemek icin bir yandan para arzin azaltirken diger
yandan Fransiz bankalar1 verdikleri kredileri azaltmaya calisir ki ithalat sonucu altinlar yurt
disina ¢ikarilmasin. Boylece para arzinin azaltilmasiyla insanlarin satin alma giicii
diistirtilerek talepte bir daralma dolayisiyla fiyatlarda da bir diisiis yasanacaktwr. Yurt
icerisinde diigen fiyatlar bu defa ihracati tetikleyerek altinin akisini terse cevirip tekrar

Fransa’ya altin girisi saglanacaktir. Sonug itibariyle i¢ ve dis denge saglanmis olacaktir.

19.yy’da yaygm olan Klasik iktisat¢ilari “Birakiniz Yapsimlar” (laissez-faire) anlayisi
aslinda bu dongiiyii ifade etmektedir. Ciinkii bu politika dogal ekonomik diizen varsayimina

dayandirtyordu. Yani Klasik iktisatcilar, “devletin ekonomiye miidahale etmemesi gerektigini

*’Ekodiyalog, 1929 Ekonomik Buhranin Goériinmeyen Yiizii, Mali Kaos, http://www.ekodialog.com/Makaleler
(Erisim Tarihi: 26.03.2008)

SSMELVIN Michael, International Money and Finance, Massachussets, Adison-Wesley, 1997, s.48-49
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ve boylece ekonominin i¢ dinamiklerinin kendi dengesini bulacagini” ifade ederlerken

sOylemek istediklerinden birisi de budur.

Bu sitemde teorik olarak her ne kadar otomatik denge var olsa da her ne kadar siyasi
ve ekonomik baski olmasa da uygulamada sistem bu kadar basit iglememistir. Sisteme dahil

olan iilkeler sistemin kurallarina pek uymadiklar1 igin krizler kagmnilmaz olmustur.”

Altin Standard: Sistemi, 1914°te Birinci Diinya Savasi ile sona erdi. Ciinkii savagin
maliyeti ¢cok yiiksekti ve Amerika Birlesik Devleti’nin haricinde higbir iilkenin elinde, savas
harcamalarini karsilayacak kadar altin yoktu. Savasla birlikte Avrupa iilkelerinin gerek sanayi
gerekse tarimsal tiretimi biiylik 6l¢lide hasar gérmiistiir. Bu hasar sonucu enflasyon kontrol
edilemeyecek hale gelmistir. Ayrica Avrupa lilkelerinin gerek savas sirasindaki gerekse savas
sonrasindaki askeri harcamalar1 asir1 derecede borglanmalarina da yol agmistir. Borglari
finanse edebilmek i¢in hiikiimetler emisyona bagvurarak piyasalara fazlasiyla para arzi
yapmuglardir. Bu para arzindaki artis da piyasalarda enflasyonist baski olusturarak paranin
satin alma degerini diisiirmiis bdylece kisi ve firmalarin deger kaybiyla zarara ugramak
istemediklerinden dolay1r altina yOnelmesine neden olmustur. Merkez Bankalarinin
rezervlerinde bu talebi karsilayacak kadar altin stoku olmadigi i¢in bir siire para birimlerinin
altin miktarim azaltarak idare ettiler. Idare edemeyecek duruma geldiklerinde altin standardi
sistemini terk ederek kagit para sistemine gectiler.”” Fakat Amerika Birlesik Devletleri igin
ayn1 sey s0z konusu degildi. Ciinkii Amerika 1850’lerde kendi topraklarinda altin bularak
stoklarini bilhayli artirmagti.

Birinci Diinya Savasi sonrasi lilkeler tekrar altin standardi sistemini ayakta tutmaya
calistilar ve eski kur lizerinden doniis yaptilar. 1928 yili itibariyle tiim {iilkeler tekrar altin
standardina doniis yapmislardi. Fakat bu deneme basariya ulagamamistir. Dis ticaretin iyice
kisildig1 ortamda dis denge artik ama¢ olmaktan ¢ikmis ve dis ticaretin artirilmasi i¢in tiim

yollar denenmeye ¢alisilmistir.’

?QKANSU Aydan, "D6viz Kuru Sistemleri, Doviz Krizleri, Tiirkiye 1994 ve 2001 Krizleri", Derin Yayinlart,
Istanbul, 2004, s.8

KINDLEBERGER Charles P., A Financial History of Western Europa, 2. Edition, Oxford University Press,
1993, 5.319

S'DEMIR Giilten, Asya Krizi ve IMF, Der Yayinlari, Istanbul, 1999, s.4
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Savas sonrasindaki ticaret artiric1 politikalar {ilkelerin devaliiasyon veya revaliiasyon
ile kars1 karsiya kalmalarma neden olarak nihayetinde kurlarin siirdiiriilmesini de olanaksiz
hale getirmis ve ardindan patlak veren 1929 Diinya Ekonomik Buhrani sonucu sistem tekrar
stirdiirilemez hale gelmistir. Boylece 1933’lere gelindiginde altin standardi sistemi tamamen

yikilmustir,
2.1.2.1929 Diinya Ekonomik Bunalimi

Birinci Diinya Savasi sonrasi diinya ekonomisi bir toparlanma siirecine girmisti.
1920’li yillarda Amerikan politikacilarinin ve ekonomistlerinin biiylik ¢ogunlugu, liberal
ekonominin, en iyi ekonomik sistem olduguna savunuyorlardi ve ABD ekonomisinde
Klasiklerin “Brrakiniz Yapsinlar” (laissez-faire) anlayisi hdkimdi. Bu dénemde devletin
ekonomiye miidahalesi s6z konusu degildi ve 6zellikle bu anlayisla ABD iktisadi kalkinmada

hizla ilerliyordu.

1920’lerde ekonomik gostergeler oldukga iyi durumdaydi. Uretim ve istihdam orani
yiiksekti. Ucretler ¢ok fazla yiikselmiyordu ve fiyatlar istikrarliydi. Birgok insan asiri
derecede fakirdi ancak halkin biiyiik cogunlugu hi¢ olmadig: kadar rahat ve zengindi.®> Boyle
bir ortamda halk gelirlerinin neredeyse tamamini sermaye piyasalarina yatirarak

degerlendiriyordu dolayisiyla bu da hisse senedi piyasasina hareketlilik kazandirtyordu.

Fakat her seyin gilizel goziiktligli bu ortamda bankalarin yapilanmasiyla ilgili ciddi
sorunlar mevcuttu. ABD’de giinde 4-5 banka agiliyordu. Bankalarin sermaye esaslarini,
rezerv ve kredi oranlarmi belirleyen yasalar yoktu. Sirketlerin mali tablolarinin giivenilirligini
saglayan ayrica yatirimcilar1 koruyucu yasalar yoktu. Bu yiizden yatirimci senedini aldigi
firma hakkinda yeterince bilgiye sahip olamiyordu ve her sey spekiilasyona acikti. 1927-1928
yillarinda piyasada spekiilisyon hareketleri hizlanmist1.** Spekiilisyonu onleyici tedbirlerin
zamaninda alinmamig olmasi fiyatlarin asir1 yilikselmesine yol agmistir. Daha sonra
piyasalarin sallantida olduguna dair sdylentilerin ABD sinai liretimindeki yavaglama ile ayni

doneme rastlamasi, sisen hisse senedi fiyatlarmin aniden diismesine ve hisse senetlerinden

82SEYIDOGLU Halil, Uluslar arasi Finans, Giizem Yayinlari, Istanbul, Subat 1997, 5.7
631929 Diinya Ekonomik Bunalimu, http://tr.wikipedia.org (Erisim Tarihi: 28.03.2008)
SEICHENGREEN Barry J., Globalizing Capital, News Jersey, Princeton University Press, 1998, S.68
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kagisa yol agmus, New York Wall Street Borsasinin ¢okiis sathasi baslamistir.”® 1929 yilinin
sonuna dogru hisse senetleri deger kaybetmeye baslamisti. 24 Ekim 1929 Persembe giinii
New York Wall Street Borsasi ¢oktii. Borsanin ¢okiisii ile 1929 yilinin fiyatlartyla 4,2 milyar
Dolar, 1929 yilinin sonunda ise 30 milyar Dolar buharlast1 yok oldu.

Bu siirecte 4.000 civar1t banka batti, ancak iflaslar bankalarla sinirli kalmadi. ABD
ekonomisindeki neredeyse tiim sektorler finansal sermayeye banka kredileri araciligi ile
bagliydi. Bu nedenle borsadaki bu kriz, bankalarin yan1 sira, bircok fabrikanin, isyerinin ve
cift¢cinin iflasma neden oldu. Tiim bu iflaslar sonucu, iflas eden firmalardan kredi borglarini

geri alamayan bankalar da iflas etti ve bdylece kriz bir sarmal halinde genisledi.

Amerika’da baslayan bu kriz, biiylik hizla diinyayi etkisi altina aldi. Birinci Diinya
Savasi esnasinda ve sonrasinda Avrupa devletleri ABD’den yiiklii miktarda savas kredisi
almisti. Savas sonrasi donemde de, Avrupa, Asya, ve Latin Amerika {iilkeleri ve Kanada
ABD’den yiiklii miktarlarda bor¢ almisti. Diger iilkelerin ekonomileri ABD ekonomisine bu
borglar nedeniyle bagliydi. 1929 krizi sonrast ABD ekonomisi ¢ektigi nakit sikintisi nedeniyle
bu borg¢larin altin olarak 6denmesini talep edince, bircok devlet iflasin esigine geldi. Cilinkii
yeryliziindeki altin stogu yetersizdi. ABD’nin bu talebi iizerine iilkelerden hizli bir sekilde
yabanci para cikigit bagladi ve iilkelerin altin rezervleri Nisan 1929/Nisan 1933 donemi
arasinda eriyerek yaklasik otuz bes iilkenin paralarinm altin ile olan iligkisi son bulmak
zorunda kald1 ve altin standard: sona erdi.®® 1929 ve 1930 yillarinda 6ncelikle kiigiik iilkeler
1931 ve 1932 yillarinda ise diger iilkeler sistemi terk etmeye basladilar. Ingiltere altin
standardindan 1931°de, ABD ise 1933’de ayrilmustir.®’

Bunalim diinyada 50 milyon insanin igsiz kalmasina, yeryliziindeki toplam {iretimin
%42 oraninda ve diinya ticaretinin de %65 oraninda azalmasina neden olmustur. 1929 yilina
kadar diinyada olusan diger krizlere bakildiginda diinya ticaretinin en fazla %7 oraninda

diistiigli diistiniiliirse 1929 bunaliminin ne derece etkili oldugu tahmin edilebilir.

TURAN Giil Giinver, Uluslar arasi Para Sistemi Diinii ve Bugiinii, T. Is Bankas: Kiiltiir Yaymlari, No:205,
Ankara, 1980, s.65

TURAN Giil Giinver, Uluslar aras1 Para Sistemi Diinii ve Bugiinii, T. Is Banks1 Kiiltiir Yaymlari, No:205,
Ankara, 1980, s.66-68

S"KENEN Peter, The International Economy, Prentice-Hall, Fourth Edition, Cambridge University Press,
London and New York, 2000, s.407
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Bunalim, ekonomiye miidahale etmemenin ekonomik maliyetinin yanisira sosyal
maliyetinin de ¢ok yiliksek oldugunu gostermis ve Keynesyen goriisii 6n plana ¢ikarmistir.
Bunalima ¢dziim arayislar1 cercevesinde, 1936 da, J. M. Keynesin "Istihdam Faiz ve Paranin
Genel Teorisi" adli eserini yayinlanmasindan sonra Keynesyen Iktisat ortaya c¢ikmis ve
ozellikle 1950-1970 yillar1 arasmnda altin yillarmi yasamustir. Keynesyen Iktisat, 1929
Bunaliminin ortaya ¢ikardigi igsizlik ve toplam talepteki yetersizlikleri gidermek amaciyla

gelistirilmis bir iktisadi diislincedir.
2.1.3. Bretton Woods Sistemi ve Dolar

Bretton Woods sistemi, 1946 yilindan 1973°e¢ kadar uluslararasi parasal sistemde
gegerli olup ABD Dolarmma ve onun araciligiyla altma bagli para sistemidir.® Bu sistem
ABD’yi merkez bankasi durumuna getirmis ve Dolar1 ise biitiin diger ulusal paralarin
baglandig1 bir deger standardi haline getirmistir. Uluslararas1 6demeler, alacak ve borglar
Dolar ile olciilmiistiir. Ayrica diger lilkelerin merkez bankalar1 dis rezervlerini Dolar olarak

tutarak Dolar’1 bir uluslararasi rezerv para haline sokmuslardir.

1929 diinya ekonomik bunalimi sonucu kapitalist iilkelerde milyonlarca insan isini
kaybetmis, iilkelerin milli gelirleri gerilemis, ekonomiler kiiciilmiis, uluslararasi ticaret
sekteye ugramustir. Ulkeler altin ve doviz rezervlerini ellerinde tutabilmek igin paralarmi
devaliie etmis ve ithalat kisitlamalarina gitmislerdir. Bunun sonucunda uluslararasi ticaret

daralmaya dolayisiyla yasam standartlar1 diismeye baglamistir.

Ingiliz iktisatc1 John Maynard KEYNES, bu bunalimdan kurtulmanm yolunun devlet
miidahaleleriyle saglanacagmi 1936 yilinda yaymmladigi “Istihdam, Faiz ve Para Genel
Teorisi” adli eserinde belirtmistir. Bunun {izerine iilkeler ekonomilerine miidahale etmis ve
olumlu sonuglar almaya baglamiglardir. Olumlu sonuglar alinmaya baslandigi dénemde II.
Diinya Savasi baglamistir. Savasin sonucunda ABD hari¢ tiim sanayilesmis Avrupa iilkeleri
bir enkaz haline gelmistir. Bu sirada ABD diinyaya kredi verecek tek iilke olarak ayakta

kalmistir®.

II. Diinya Savasindan Once iilkelerarasi igbirligine az rastlansa da savastan sonra

iilkeler ciddi bir sekilde isbirligine girmeye calismislardir. Ulkeler uluslararasi ticareti

SSEYIDOGLU Halil, Uluslararas: iktisat, 15. Baski, Giizem Can Yayinlari, Istanbul, 2003, 5.529
YEGILMEZ Mahfi, IMF ve Tiirkiye, 2002, s.1
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serbestlestirecek ve mali akimlar1 diizenleyecek bir sisteme ihtiyag duymuslardir. 1940
yilindan itibaren bu dogrultuda ¢aligmalar baglamistir. Bu ¢aligmalar sonucunda {inlii iktisatc1
J. Maynard Keynes tarafindan hazirlanan "Ingiliz Plan1" ve dénemin Amerikan Hazine
Bakaninin basdanismani olan Harry Dexter WHITE tarafindan hazirlanan "Amerikan Plan1"

olmak tiizere iki goriis ortaya ¢ikarildi.

Ingiliz Plani, Uluslararas: Kliring Birligi dnermekteydi. Bu birlik Uluslararas1 Merkez
Bankas1 olarak gorev yapacakti ve uluslararasi ddemelerde kullanilmak tizere "banchor"
adinda degeri altin cinsinden sabit tutulan ve altina konvertibilitesi bulunmayan bir para
cikaracaktl. Birlige liye olan iilkelerin merkez bankalarmin birlikte bir "banchor hesabi”
bulunacak ve 6demeler bu hesaplar {izerinden yapilacakti. Banchor’un zaman igerisinde altin
ve diger rezerv paralarin yerini alarak uluslararast 6demelerde kullanilir bir 6deme araci

haline getirilmesi 6nerilmisti.

Amerikan Planina gore, biitiin {ilkeler paralarmin degerini altin ile ifade edecek ve
sadece Odemeler bilangosunda yapisal sorunlar ortaya c¢iktigi zaman devaliiasyon
yapabileceklerdi. ABD, bu planda Dolar’in degerini altina baglamakta ve 1 ons (31 gram)
altmin fiyatini 35 Dolar olarak belirlemisti. ABD Merkez Bankasi, ¢ikaracagi Dolar icin % 25
parasal altin stoku bulundurma sartin1 ve Dolar’in altin konvertibilitesini tam olarak kabul
etmektedir. Yani diger iilkelerin talebi halinde paralar1 1ons altin=35 Dolar paritesi lizerinden

altma gevrilebilecekti.”’

Amerikan Plani ile Ingiliz Plam1 ABD ve Ingiltere yetkilileri tarafindan tartisilarak
sonug itibariyle uluslararasi bir konferansin toplanmasina karar verilmistir. 1 Temmuz 1944
tarthinde ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kasabasinda, kirk dort tilkenin
katildig1 bir konferans diizenlenmistir. 1-22 Temmuz 1944 tarihleri arasinda araliksiz siiren
caligmalar sonucunda bazi degisiklikler yapilip Amerikan Plam1 kabul edilerek, IMF
(International Monetary Fund) ve IBRD (International Bank of Reconstruction and
Development)’nin kurulmasina karar verilmistir. Bu kurumlar, 1946'da, yeterli sayida iilke
anlagmay1 imzalaymca faaliyete geg¢mistir. IMF, uluslararasi mali iliskileri diizenlemek,
Diinya Bankasi ise II. Diinya Savasinin izlerini silmek ve kalkmmayi saglamak amagh
kurulmustur. Bu tarihten sonraki uluslararasi para sistemi Bretton Woods anlagsmasina gore

sekillenmistir. IMF, 45 iilke (Avustralya, Belgika, Bolivya, Brezilya, Kanada, Sili, Cin,

SEYIDOGLU Halil, Uluslararas: Finans, 4. Baski, Giizem Can Yayinlari, istanbul, 2003, s.1
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Kolombiya, Kosta Rika, Kiiba, Cekoslovakya, Danimarka, Dominik Cumhuriyeti, Ekvator, El
Salvador, Misir, Habesistan, Fransa, Yunanistan, Guatemala, Haiti, Honduras, Izlanda,
Hindistan, Iran, Irak, Liberya, Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Nikaragua,
Norveg, Panama, Paraguay, Peru, Filipinler, Polonya, Giiney Afrika, SSCB, Ingiltere, ABD,
Uruguay, Venezuella, Yugoslavya) arasida 29’u s6zlesmeyi imzaladiklar1 27 Aralik 1945°de

kurulmus ve 1 Mart 1947°de finansal operasyonlarina baslamistir.”!

IMF’de 1970 yilinda 116 iiye mevcut iken gilinlimiizde ise 188 iiye {ilke
bulunmaktadir. Tiirkiye 1947 yilinda iiye olmustur.

White’1n gelistirdigi Amerikan planinda “kaydi para”nim yerine nakdi bir sistem olarak
altin esasmma doniilmesini Onerilmekteydi. ABD’nin savas sonrasi diger {ilkelerle
kiyaslanmayacak diizeyde altin stoklar1 ¢cok artmisti, bunu degerlendirerek yiiksek kazang
saglayabilirdi. Bu altin esasli para biriminin uluslararasi kullanilarak ¢evrilmesi gerekiyordu.
Bu para birimi sliphesiz ABD Dolar1 olacakti ve bu uluslararasi Dolar’in donme sistemini

FED (ABD Merkez Bankasi) yonlendirecekti.”

Anlagmaya katilan ve parasini altina dontistiiriilebilir yapmay1 kabul eden her iilkenin
parasmin degeri ABD’nin arzuladigi gibi Dolar’a goére saptanmustir. Dolar altin ile
doniistiiriilebilirligini koruyan tek para birimi olarak kalmistir. Anlagma ile 1 ons altin =35
Dolar olarak belirlenmis ve ABD, dis talep oldugunda Dolar’t bu parite {izerinden altina
cevirmeyi kabul etmistir. Bu sistem c¢ergevesinde, Dolar bir diinya rezerv parasi idi ve

Amerika'nin, bastig1 Dolar’lar karsiliginda altin stoku tutma ylikiimliligi vardi.

Ancak 1950'lerde Amerika'nin verdigi stirekli cari agiklar sonucunda, bastigi
Dolar’lara kiyasla tuttugu altin rezervleri ¢cok az kaldi. Ekonomist Robert Triffin 1960 yilinda
bu sistemin zaaflarini anlatt1 ve ¢okmeye mahkum oldugunu agikladi. 1970'lerde Vietnam
Savasinin da etkisiyle yiiksek enflasyon ortamina girildi, Amerika'nin tuttugu altinlarin
Dolar’lar1 karsilama oranm1 % 25 barajinin altina % 22'lere kadar geriledi ve Bagkan Nixon

déneminde 25 Agustos 1971'de bu sistem ¢oktii”.

""EGILMEZ Mahfi, IMF ve Tiirkiye, 2002, http://makdis.pamukkale.edu.tr/imf.htm (Erigim Tarihi: 29.03.2008)
PUR Hiiseyin Perviz, Yeminli Mali Miisavir, "Ekonomik Kriz, Keynes ve IMF II" s.2

ERKMEN Zafer, Bretton Woods I Cokmeye Mahkummu?, 2007,
http://www.stratejikboyut.com/article_detail.php?id=60 (Erisim Tarihi: 29.03.2008)
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Bretton Woods Sistemi ¢okmiis dahi olsa Dolar uluslararasi ekonomik ve mali alanda

bazi1 fonksiyonlar elde etmis oldu:

Uluslararasi Odeme Araci: Uluslararast 6demelerde agirlikli olarak Dolar kullanilir hale

geldi.

Uluslararas1 Deger Standardi: Degeri degismeyen bir para oldugu i¢in uluslararasi borg,
alacak, 0deme, biitce gibi mali degerler Dolar’a baglaniyor veya bu degerler Dolar ile

Olciiliiyor.

Rezerv Araci: Dis 6demelerde yaygin olarak kullanildigi i¢in Dolar altin ile birlikte tilkelerin

dis 6demelerinde kullanilmak {izere biriktirdikleri bir dis rezerv haline geldi.

Miidahale Araci: Tiim iilkeler paralarinin resmi degerini Dolar cinsinden tanimladiklari i¢in
bu degerin sabit tutulmasi i¢in piyasaya yaptiklar1 miidahalelerde (merkez bankasinin

piyasadan doviz alim ve satimlar1) Dolar kullanilmistir.

Biitliin bu 6zellikler Amerikan Dolari’na uluslararasi ekonomide bir tiir anahtar para

(key currency) statiisii kazandirmustir.”*
2.1.4.Petro-Dolar Anlasmasi ve Dolar

ABD’nin 1960’lardaki saldirgan politikalari, Dolar’mn iizerindeki baskiyr artirarak
Amerikan ekonomisinin gittik¢e artan bir rezerv acig1 ile karsilasmasina yol agmist1. Ozellikle
Vietnam Savasini finans etmek icin siirekli Dolar arzi arttirildi. ABD, sahip oldugu altin
rezervinden ¢ok daha fazla para basmaya ve harcamaya basladi. Ancak 1960’larin sonuna
dogru fazla para basmanm etkisiyle ABD’de enflasyon yiikselmis ve ekonomik istikrara golge
diigmiistiir. Bunun yani sira, Dolar miktarmin altin stoguna gore zamanla artmasi Altin-Dolar
konvertibilitesinin stirekliligini siipheli hale getirmistir. 1963’e gelindiginde, Manhattan’daki
Amerikan altin rezervi, yabanci iilkelerin merkez bankalarina karsi olan sorumlulugunu ancak
karsilayabiliyordu. 1970’e gelindiginde mevcut Dolar’larin alt karsiligi %55’e ve 1971°de
%22’ye diistii. Vietnam Savasi’ndan 6nce ABD, altin rezervlerinde 30 milyar Dolar’a sahipti,
fakat sadece savas siirecinde 500 milyar Dolar’dan daha fazla para harcadi. Bu donemde, II.
Diinya Savasi sonrasi yeniden yapilanma siireci tamamlanmak iizereydi ve Avrupa ile

Japonya ekonomileri Amerika karsisindaki ekonomik pozisyonlarmi giliclendirmislerdi. Bu

SEYIDOGLU Halil, Uluslararas: iktisat, 15. Baski, Giizem Can Yayinlari, stanbul, 2003, 5.530
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gelisme Amerikan Dolar1 tizerindeki baskiyr iyice arttirdi. Bu durum, yabanci merkez
bankalarmnin sahip olduklar1 Dolar rezervlerini altina doniistiirmeye c¢alistiklar1 1970-1971
yillarinda bir kriz noktasina ulasti. Kitlesel Dolar’dan kacis hareketine cevap olarak Amerikan
hiikiimeti, 15 Agustos 1971 tarihinde Dolar ile altin arasindaki bagi keserek Odemeler
konusundaki sorumlulugunu yerine getiremeyecegini agikladi. Cilinkii Amerikan hiikiimeti,
yabanct merkez bankalarm elinde bulunan Dolar’lar1 altin karsiliginda geri alabilecek
durumda degildi. Bdylece 1945 yilinda Bretton Woods sisteminde Dolar’in altina
baglanmasiyla baslayan Dolar’in kiiresel rezerv para hakimiyeti, Vietnam Savasi’nin
ekonomik sonuglar1 da ortaya ¢ikinca Agustos 1971 yilinda Amerikan hiikiimetinin Dolar’in
karsiligin1 altin olarak veremeyecegini agiklamasi ile Bretton Woods Sisteminin yikilmis ve
Dolar’1n itibar1 sarsilmisti. Bu durum Amerikan Dolari’na olan giiveni yok eden ¢ok ciddi bir
kriz idi. Bunun sonucunda Amerikan Dolar1 uluslararasi para piyasasinda ‘dalgalanmaya’
birakildi. Boylece, Dolar’in egemen para olma pozisyonu zayifladi. Bu andan itibaren ABD,
ihtiyacin1  duydugu iktisadi {riinlerin, degeri disiiriilmiis olan Dolar’lar karsiliginda
degistirilmesi konusunda geri kalan diinyay1 ikna etmek i¢in bir yol bulmak zorunda kald.
ABD, diger iilkeleri ellerinde Amerikan Dolar1 tutmalar1 konusunda ikna edebilmek amaciyla
bir iktisadi neden bulmak zorundaydi: petrol bu iktisadi nedeni saglad1 ve boylece petrodolar
son derece dnemli bir baglant1 haline geldi. Petrodolar, bir iilkenin petrol satis1 neticesinde

kazandig1 Dolar anlamina gelir.

1972-1973 yillarinda ABD, petroliin Dolar ile satilmasini1 garanti altina almak i¢in
Suudi Arabistan (SA) ile bir dizi anlagsma imzaladi. Bu anlagmalarin tamamina “ABD-SA
Ortak Ekonomik Komisyonu Anlasmalar1” adi verildi. Tam igerigi ve biitiinii bugiin dahi
tam olarak agiklanmayan bu gizli anlagsmalara gére ABD, SA’ya Ortadogu gibi savaglarin
sik yasandig1 bir cografyada giivenlik garantisi ve silah veriyor, karsiliginda ise, SA’dan
petroliinii Dolar iizerinden fiyatlandirmasini istiyordu. Diinyanin en biiyiik petrol {ireticisi
olan SA, aldig1 giivenlik teminatina karsilik ABD’ye petrolii Dolar ile satacagi glivencesi
verdi. SA, Petrol Ihrag Eden Ulkeler Organizasyonu (OPEC) i¢indeki belirleyici konumunu

kullanarak, OPEC iiyesi tilkeleri de petrolii Dolar ile satmaya zorlad1 ve ikna etti.

Bu anlagma ile OPEC {iretmekte oldugu petrolii Amerikan Dolar1 ile satmay1 taahhiit
etmektedir. Boylece, petrole olan talep diger ekonomik veriler her ne olursa olsun yapay bir

talep yaratacak ve iilkeler ellerinde Amerikan Dolar1 rezervleri tutmaya mahkim edilecektir.
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Kisaca, 1970’lerde yaratilan finansal sistemde petrol, altnin yerini almakta ve Dolar’1

desteklemektedir.”

Petroliin Dolar ile satilmasi, petrol standardini Dolar standardi haline getirdi ve
Dolar’in Vietnam savagsi sirasinda yitirdigi hakimiyetini tekrar sagladi. Bugiin diinya petrol
ticaretinin biiyiik ¢ogunlugu Dolar {izerinden yapiliyor. Petrol satin alan tlkeler, sanki
ellerinde altin tutuyorlarmis gibi Dolar tutmak zorundalar, ¢iinkii petrolii dolarsiz almalar1

miimkiin degil.

Petrol satin almak isteyen her iilke ya da kurulus, karsiliginda Dolar vermek, bu
Dolar’1 da bir yerden bulmak zorundadir. Petroliin Dolar cinsinden fiyatlanmasi, Dolar’a
yonelik uluslararasi talebin, dolayisiyla rezerv para olmaya devam etmesinin en giiclii
dayanagidir. Ciinkii diinyada enerji talebi siirekli artmaktadir ve bunun i¢in de petrole olan

talep belirleyici durumdadir.”

Petrodolar sayesinde ABD artan askeri harcamalarini ve ithalat ihtiyaglarini Dolar
basarak karsilama imkanini elde etti. ABD, diger iilkelerin ciddi meydan okumas1 ile
karsilagmadig stirece ve diger iilkeler Amerikan Dolar’na giiven duydugu siirece bu sistem

calismaktadir.
2.2. EURO’NUN YUKSELISININ TARIHSEL GELIiSiMi

Bu alt boliimde Avrupa’nin asama asama Euro’yu nasil ortaya ¢ikardigi ve nasil

uluslararasi rezerv para haline getirdigi vurgulanmistir.
2.2.1.Avrupa Para Sistemi ve Euro

Ekonomik Parasal Birlik hedefi dogrultusunda Raymond Barre’nin hazirladig: raporla
temelleri atilan ve Werner raporu ile devam eden gelismeler konjonktiirel sorunlardan dolay1
istenilen basariya ulasmamistir. 1977 yilindan itibaren tekrar giindeme gelen parasal birlik
caligmalar:1 tekrar denemenin ardindan APS (Avrupa Para Sistemi)’nin olugsmasina olanak
saglamis ve 1979 yilinda parasal istikrar alanmin kurulmasma iligkin ¢abalar sonucu APS

olusturulmustur.

"ISERI Emre, Petrolin Kiresel Zirve Donemi Oncesinde Amerikan Petrodolar Hegomanyasinin Otesi,
Uluslararasi Iligkiler Dergisi, Cilt: 5, Say1:20, KIS-2009,

"®petrodolar, http:/tr.wikipedia.org/wiki/Petro-dolar (Erisim Tarihi: 30.03.2008)
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13 Mart 1979 tarihinde yiiriirlige giren APS ile amaclanan sey, Avrupa’da bir parasal
istikrar bolgesi yaratmaktir.”” Avrupa iilkelerinde fiyat istikrari, dengeli biiyiime, uyumlu
hayat standartlar1 ve yliksek istihdami gerceklestirmek ve dig dengeyi saglamak i¢in birlesme

ongoriilmiistiir.”
2.2.2.Raymond Barre Raporu

12 Subat 1969 tarihinde Fransa Bagbakani Raymond Barre hazirladig: raporda parasal
birlikteligin temellerini belirlemistir. Bu rapora gore, dis 6deme zorluklar1 ile karsilasan
iyelere otomatik olarak kisa ve orta vadeli kredi saglanmasi, biiylime hizlar1 arasinda anlagma
saglanmasi, Dolar’m uluslararas1 para sistemindeki roliinii azaltmak amaciyla resmi pariteler
etrafindaki dalgalanma marjmm kaldirilmasi, yani tek para birimine gegis 6ngériilmiistiir.”
Raporda asamali olarak ekonomik ve parasal birligin kurulmasi 6ngdriilmiistiir. Bu rapora
gore ekonomik ve parasal birligin kurulmasindaki en 6nemli faktor olarak parasal araglar one
stiriilmiistiir. Rapora gore 1978 yilina kadar dncelikle doviz kuru birligi saglanmali ve doviz
rezervleri ortak bir fonda toplanmali, daha sonra ekonomi ve maliye politikalar1
uyumlastirilmalidir.  Ekonomik ve parasal konularda yetkilerin Merkez Bankalari
Guvernorleri Konseyine devredilmesini Ongdrmiistiir. Fakat rapor Ongordiigii sistemin
islemesini saglayacak kurumsal mekanizmalardan yoksun oldugu i¢in basarili olamadi.
Ayrica raporun daha ¢ok Fransa’nin goriislerini yansitmakta ve monetarist yoniiniin agir

bastig1 diisiiniildiigii i¢in bir nevi raporun kabul edilmemesinde siyasi nedenlerde mevcuttur.*
2.2.3.Pierre Werner Plam1 ve AB

Werner Raporu, 8 Ekim 1970 tarihinde Liiksemburg Basbakani ve Maliye Bakani
Pierre Werner tarafindan 1980 yilina kadar ekonomik ve parasal birligin asamali olarak
gerceklestirilmesine yonelik hazirlanan bir rapordur. Raporda, birlik para birimlerinin

konvertibilitesi, doviz kuru dalgalanma marjlarinin geri doniilmez bir bigimde sabitlenmesi,

"TARISOY Ebru, Ekonomik ve Parasal Birlik Siirecinde Tek Para Euro’ya Gegis, T.C. Basbakanlik Dis Ticaret
Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Genel Miidiirliigii, Ocak 1999, s. 1-2

78 Report on Economic and Monetary Union in the European Community, Committee for the Study of Economic
and Monetary Union, 1989, s.13

BULGURLU, H. Bayram, * Avrupa Para Sistemi ve Tiirkiye’nin Topluluga Katilmas: Halinde Uygulanmast
Gerekli Politikalar’’, DPT-Uzmanlik Tezi, Ankara, 1983, s.11

9SCHERRAZZADE, S. Rehman, ¢’ The Path to European Economic and Monetary Union’’, Massachsetts:
Kluwert Academic Publishers, 1997, s.9-10
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ortak rezerv fonu olusturulmasi yoluyla para ve kredilere iliskin yetkilerin bir kuruma
devredilmesi ve sermaye hareketlerinin tamamen serbestlestirilmesi esas alinmis ve ekonomik
parasal birligin 1980 yilina kadar 3 asamada gerceklestirilmesi kararlagtirilmistir. Bu
baglamda, mallarm, hizmetlerin, kisilerin serbest dolasimi saglanmasi ve toplulugun
uluslararas1  ekonomiye katkisinin  giiglenmesi  ongoriilmiistiir.*'  Werner  raporunu
monetaristlerden etkilenerek hazirlamig olup kendisinin de monetarist goriise yakin oldugu,
iiye lilke paralarinin merkezi kurlar etrafinda dalgalanma marjmin daraltilmasi Onerisinde
bulunmasindan anlagilmaktadir. 1971 yilinda raporun biiyiik bir boliimii kabul edilmis ve

uygulamaya konmustur.*

Werner Raporunda para politikalari arasindaki esgiidiim konusuna ¢ok 6nem verilmis
ayrica ulusal biit¢ce politikalarinin izlenebilmesi i¢in bir merkezi otoritenin kurulmas1 geregi

83
savunulmustur.

Werner Raporunun 1 Ocak 1971’de “’yilan’ kuliibii uygulanmasi ile ylirtirliige
girmesiyle ulusal paralar + %2.25’lik bir dalgalanma marjiyla birbirine baglandi. Fakat
Werner Raporunda 6ngoriilen bu siireg, 15 Agustos 1971 tarihinde ABD’nin Dolar’in altina
konvertibilitesini kaldirdigini agiklamasinin ardindan, ancak 1972 yilinda “’tiineldeki yilan™’
sisteminin uygulanmaya konmasiyla baglayabildi. 10 Nisan 1972’de imzalanan Bale
Antlagmasi ile iiye iilkeler kendi ulusal paralar1 arasindaki dalgalanma marjim1 + %2.25 ile
smirlandirdilar ve buna “’yilan’’ ad1 verildi. Smithsonian kararlar1 dogrultusunda ise Dolar ile
ulusal paralar arasinda Ongoriilen + %4.5 dalgalanma marjida “’tiinel”” adiyla devam
edecekti.’* Agustos 1971°de Bretton Woods Sisteminin ¢okiisii ve ABD Hiikiimetinin Dolar’1
dalgalanmaya birakma karari, ciddi bir istikrarsizlik dalgasi olusturmustur. Dolayisiyla,
Avrupa paralar1 arasinda belirlenen paritelerin siirdiiriilmesinde de ciddi sorunlar yaratmustir.
Bunun sonucunda, Ekonomik ve Parasal Birlik projesi de birden duraklama siirecine girmistir.

Ayrica 1973’te ¢ikan Arap-Israil Savasinin etkisiyle ortaya cikan petrol sokunun ve onu

STANIL Fatih, “’Delors Raporu Kapsaminda Ekonomik ve Parasal Birligin Gerg¢eklesmesi’’ IKV Yayinlari,
No:79, Eyliil, Istanbul, 1989, s.1-2

82COFFEY Peter, The European Monetary System-Past, Present and Future, Kluwer Academic Publishers,
Boston, 1987, s.6-12

SCHERRAZZADE S. Rehman, < The Path to European Economic and Monetary Union’’, Massachsetts:
Kluwert Academic Publishers, 1997, s.10-14

$TSOUKALIS Loukas, “’The New European Economy Revisited’” New York, Oxford University Press, 1997,
s.140
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izleyen ekonomik durgunlugun etkisiyle ekonomik parasal birlik girisiminin ilk agamasi

basarili olamamastir.

1973 yilinda italya sistemi terk eden ilk iilke oldu. Ayni1 yil birlige katilan ingiltere ve
Irlanda sisteme hi¢ dahil olmadi. 1976’da Fransa’nin da birlikten ayrilmasiyla Almanya,
Danimarka ve Beneliiks iilkeleri mekanizmay:1 siirdiirmeye c¢alistilarsa da basaril

olamadilar.
2.2.4.Jacques Delors Raporu

1988 yilinda olusturulan Delors Raporu, Werner Raporundan sonra, Avrupa’da
Ekonomik Parasal Birligin gerceklestirilmesine ydnelik ikinci 6nemli girisimdir. Haziran
1988°de, Hannover Avrupa Zirvesi, ekonomik ve parasal birlik konusunu incelemek iizere,
Avrupa Komisyonu Baskant Jacques Delors baskanliginda bir komite olusturmustur.
Komitenin 1989 yili Nisan aymda sundugu raporda, ekonomik ve parasal birligin ii¢ asamada

tamamlanmasi 6nerilmistir.*®

Parasal birligin tamamlanmasina yonelik diizenlenen Delors Raporu 20 yil 6ncesinin
Werner Raporunu ammsatmaktadir.’” Ekonomik parasal birligin gergeklestirilmesi siirecinde
Werner Raporu ve Delors Raporu iki dnemli kilometre tasidir. Her iki raporda da ekonomik

parasal birligin {i¢ asamada tamamlanmas1 6ngoriilmiistiir.

Birinci asamada, liye iilkelerin merkez bankalar1 arasindaki isbirligini artirmaktir. En
onemli unsur ise iyeler arasindaki ekonomik ve parasal konularmm koordinasyonunun

giiclendirilmesi konusu olmustur.

Ikinci asamada, iiye iilkelerin ilk asama igin &ngoriilen ekonomik politikalar
yaklastirma cabalarinin siirdiiriilecegi ve mevcut kurumlarin gézden gegirilmesi ve yenilerinin
kurulmas1 da dahil olmak iizere Ekonomik ve Parasal Birligin alt yapis1 olusturulacaktir. Bu
siire¢ dogrultusunda Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi ve Avrupa Para Enstitiisii kurularak

para politikasi belirleme yetkilerinin uluslar iistii organlara devri 6ngdriilmiistiir.

GOKDERE Ahmet, <’ Avrupa Birligi ve Zayif Euro’’, Yeni Tiirkiye, AB Ozel Sayisi II, Kasim-Aralik 2000,
Cilt 36, 5.1255

GUNAY Ayse ve O_ZEN Ahmet, Avrupa Birligi’nde Mali Disiplinin Saglanmasina Yonelik Maastricht
Kriterlerinin Anayasal Iktisat Perspektifinden Degerlendirilmesi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Cilt 4, Say1:2, 2002, 5.70

¥"TORE Nahit, “?Avrupa ve Diinya’da Euro’lu Giinler’’, Asomedya, Ankara, Aralik 2001, s.56

44



Ucgiincii ve son asama olarak da’ ulusal paralarm yerini alacak tek bir *’Avrupa

Paras1”’nin kullanilmas1 amag¢lanmistir.

Delors Raporu ile Werner Plani mukayese edildiginde, Delors Raporu tigilincii
asamada belirleyici 0Ozelligini ortaya koymaktadir. Werner Plani’'nda ekonomik
performanslarda yaklasim {iyelerin inisiyatifine birakilmustir. Ilkeler tavsiye seklindedir ve

denetici mekanizma Onerilmemistir.

Rapor, Haziran 1989°da Madrid’de toplanan Avrupa Konseyi Zirvesi’nde
onaylanmistir. flk asamanm 1 Temmuz 1990 tarihinde baslamasi kararlastirilmistir.*® Subat
1992°de imzalanan ve Kasim 1993’te yiirlirliige giren Maastricht Antlagsmasi ile Avrupa’nin

2000 y1ilina kadar ortak para birimine gegmesi dngoriildii.

Birinci asama, 1 Temmuz 1990 tarihinde baslamistir. Bu agsamanin en énemli unsuru
sermaye hareketlerinde tam liberalizasyonun saglanmasi ve iiye iilke ekonomi ve maliye

politikalarmin birbirine yaklastirilmasidir. Bu asama, 31 Aralik 1993 tarihinde sona ermistir.

1994 tarihinde baglayan ikinci asamada, bir Avrupa Para Enstitiisii kurulmasi ve
Parasal Birligin tamamlanmasi ile birlikte bu kurumun Avrupa Merkez Bankasmna doniigerek
ozerk bir sekilde Topluluk para politikasini yonlendirmesi Ongériilmiistiir. Bu asamanin
baslangicindan itibaren kamu agiklarinin Merkez bankalarinca finanse edilmesi engellenmis
ve parasal politikalarin daha yakindan takibi miimkiin olmustur. 1 Haziran 1994 tarihinde
Parasal Birligin {igiincli asamasi i¢in gerekli yapisal, yasal ve teknik alt yap1 ¢aligmalarini ve

on hazirliklarini tamamlamak tizere Avrupa Para Enstitlisti kurulmustur.

Maastricht Zirvesi'nde alinan karar uyarinca, {iglincii asamaya, en erken 1 Ocak
1997'de, en ge¢ 1 Ocak 1999'da gecilmesi Ongoriilmiistiir. 1996'da Avrupa Konseyi ve ayni
zamanda Avrupa Para Enstitiisii tarafindan hazirlanacak raporlar dogrultusunda, Maliye
Bakanlar1 hangi iilkelerin Tek Para'ya gecis icin gerekli kriterleri yerine getirdigini tespit

edecektir.

Uciincii asamanin  baslamasi ile birlikte bagimsiz Avrupa Merkez Bankasi
olusturulacaktir. Bu dogrultuda Temmuz 1994'de kurulan Avrupa Para Enstitlisii 1 Haziran

1998 tarihinden itibaren gorevlerini Avrupa Merkez Bankasi'na devretmistir.

"TORE Nahit, ’Avrupa Birliginde Parasal Entegrasyon: Avrupa Para Sistemi Ekonomik ve Parasal Birlik’’,
Euro El Kitabi, TCMB Yayinlari, 1995, s.112
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EPB'nin son agsamasina geg¢is 0ncesinde, tiye lilke ekonomileri arasindaki farkliliklarin
giderilebilmesini teminen bazi makro biiyliklikkler agisindan yakinlasma kriterleri tespit

edilmis ve bunlara Maastricht Kriterleri denmistir.
2.2.5.Avrupa Para Birimi (ECU)

Bretton Woods Sistemini takiben topluluk igerisinde bir¢cok hesap birimi dogmustur.
21 Nisan 1975’te dokuz tiiye iilke bir para sepeti olusturmaya karar vermis ve EUA (Avrupa
Hesap Birimi) olusturulmustur. Avrupa Para Sisteminin kurulmasiyla EUA, ECU (European
Currency Unit:Avrupa Para Birimi) adin1 almig ve Nisan 1979’da Ortak Tarim Politikas1
Icerisinde, 1981°den itibaren de Topluluk biit¢esinde, Lome Anlasmasi cercevesinde verilen

kredilerde ve Avrupa Yatirim Bankas1 hesaplarinda kullamlmaya baslanmustir.*

ECU, Avrupa paralarindan meydana gelen bir sepete dayanan ve Topluluk para otoriteleri
tarafindan “6deme aract” ve “hesap birimi” olarak kabul edilen resmi suni bir para birimidir.
ECU hesap birimi olmasinin yaninda ayn1 zamanda ddeme araci 6zelligini de tagimaktadir. Bu
niteligiyle bir rezerv para durumundadir. Ancak uygulamada, tam anlamiyla kullanildig:
soylenemez. ECU’nun 6zel kullaniminda 6nemli gelisme kaydedilmis olmasina ragmen resmi
kullaniminda ayni bagar1 saglanamamustir. ECU, dis ticaretle ilgili olarak 6zellikle; ticaret
kredilerinde, ¢ok uluslu sirketlerin i¢ kliring islemlerinde, fiyatlamada, faturalamada, ithalat

ve ihracat ile ilgili 6demelerde kullanilmustir®™.

Uye iilkelerin ECU igerisindeki paylar1 su kriterler gz éniine almarak ekonomik giiclerine
gore belirlenir: GSMH, Topluluk ici ticaretteki Paylar1 ve Kisa donemli parasal destek

sistemindeki kotalar1.
ECU’nun kompozisyonu asagidaki formiile gore belirlenir’':

Para Biriminin ECU I¢indeki Sabit Miktar
Para Biriminin ECTU Merkez Kuru

x 100 = Para Birinin ECU Sepetindekd Nisbi Agirlig

89Europen Documentation, The ECU, Periodical 6, Germany, 1984, s.6

“KEYDER Nur Ogul, Avrupa Para Sistemi, ECU-Kullanis1, Gelecegi ve Tiirkiye Igin Anlami1, TUSIAD Yayin
(No:T/88.5.1 15), Istanbul, 1988, s.17

91Europen Documentation, The ECU, Periodical 5, Germany, 1987, s.8
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2.2.6.Maastricht Parasal Birlik Kriterleri

7 Subat 1992 tarihinde, Belcika-Almanya smirmma c¢ok yakin olan Hollanda’nin
Maastricht kentinde imzalanarak 1 Kasim 1993'de yiiriirlige giren Avrupa Birligi
Antlagsmasinda (Maastricht Antlagsmasi), Ekonomik ve Parasal Birligin (EPB) asamalari, bu
asamalarda izlenecek ekonomik ve parasal politikalar ve bu politikalarin uygulanmasi i¢in
gerekli kurumsal degisiklikler ayrintili olarak diizenlenmistir. Bu diizenlemeler ¢ergevesinde,
EPB’nin gerceklestirilmesi dogrultusunda, iiye iilke ekonomileri arasindaki farkliliklarin
giderilebilmesini teminen, bazi makro biiylikliikkler acisindan, “Maastricht Kriterleri” olarak
adlandirilan yakinlagsma kriterleri tespit edilmis ve bunlara uyulmamasi durumunda
uygulanacak yaptirimlar belirlenmistir.”> Maastricht Antlasmasi'nda yer alan bu yaptirimlar

sunlardir (Maastricht Antlasmasi, Madde-104):

- Uye iilkelerin bor¢lanmaya gitmeden (Hazine Bonosu veya Devlet Tahvili

cikarmadan once) Bakanlar Konseyinin istedigi bazi bilgileri agiklamasi istenebilir,

- Avrupa Yatirim Bankasi’nin iiye lilkeye verecegi borglarla ilgili politikasin1 gdézden

gecgirmesi istenebilir,

- Uye iilkeden asir1 biite agignin giderildigi tarihe kadar saklanacak ve faiz

O6denmeyecek bir miktar paray1 topluluga yatirmasi talep edilebilir,
- Uye iilkeye GSMH’nin %0,25’ini agsmayacak bir oranda para cezas1 kesilebilir.

Konsey Baskani alman kararlar1 ayni zamanda Avrupa Parlamentosu’na da
bildirecektir. Kisaca, Maastricht Antlagsmasi’nda sayilan bu kriterlere goére, Mali Disiplinin
saglanmasinda temel olarak 2 kriter; Parasal Disiplinin ve Fiyat Istikrarinm saglanmasinda da

3 ayri kriter belirlenmistir.”

’DILEKLI Selin ve YESILKAYA Kadriye, Maastricht Kriterleri, Avrupa Birligi ile Iliskiler Genel Miidiirliigii,
DPT, Ankara, Aralik 2002, s.1

“GUNAY Ayse ve O_ZEN Ahmet, Avrupa Birligi’nde Mali Disiplinin Saglanmasina Yonelik Maastricht
Kriterlerinin Anayasal Iktisat Perspektifinden Degerlendirilmesi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Cilt 4, Say1:2, 2002, s.75
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Maastricht Kriterleri

1-Biitge Ac131/GSYIH=%3 Mali Disiplini Saglama Kosullar1
2-Toplam Kamu Bor¢lar/GSYIH =%60

3-Enflasyon Orani

4-Faiz Oran Parasal Disiplini Saglama Kosullar1

5-Doviz Kurlar1

Maastricht Kriterleri, diinyadaki benzer diger para alanlarinin sahip oldugu veya
ongordigi kriterlere benzemekle beraber 6zellikle enflasyon ve mali disiplinle ilgili olarak,

digerlerine nazaran daha iddiali smirlamalara sahiptirler.”*

Uygulanmas1 gereken bu yakinlasma kriterlerinin temel amaci, anlamli ve
stirdiiriilebilir kamu maliyesi politikalarin1 hayata gecirmektir. Uzun vadedeki amaci siyasal
birligi saglamak olan Avrupa Birligi, Maastricht Anlasmasi ile ekonomik ve siyasal birlige

dogru ilerleyen biiyiik bir ekonomik siyasi gii¢ olarak diinyada yerini almig bulunmaktadir.
a) Kamu (Biitce) A¢ig1

Uye iilkelerin biitge agiklarmm GSYIH nin %3’iinii gegmemelidir. Mali disiplinle
biitce aciklarinin hizla asagi ¢ekilmesi amaglanmistir. Bu kriter i¢in belirli bir esneklik pay1 da
birakilmistir. Biitce agiginin siirekli ve dnemli dlgiide diiserek referans noktasina yaklagmasi
ve hedefi agsmasmin gecici olmast ve belirlenen kistastan ¢ok sapmamasi durumunda biitge
acigmimn asirt olmadig: kabul edilmektedir.”> Bu kriterle hedeflenen amag iiye iilkelerin, Euro
alaninda enflasyonist baskiya yol acabilecek derecede borglanmaktan kagmmalarini

saglamay1 amacglamaktadir.

**MASSON Paul and HAWKINS J., Economic aspects of regional cerrency areas and the use of foreign
cerrencies. BIS Papers No:17 Regional currency areas and the use of foreign currencies. May 2003, s. 17
http://www.bis.org/publ/bppdf/bispapl7c.pdf (Erisim Tarihi: 06.04.2008)

“GUNAY Ayse ve OZEN Ahmet, Avrupa Birligi’nde Mali Disiplinin Saglanmasina Yonelik Maastricht
Kriterlerinin Anayasal Iktisat Perspektifinden Degerlendirilmesi, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Cilt4, Say1:2, 2002, s.11
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b) Kamu Borg¢lan

Uye devletlerin kamu borglarinin GSYIH’a oran1 %60°1 gegmemelidir. Fakat bunun
aksinin goriildiigii iiye iilkeler mevcuttur. Genellikle Italya, Yunanistan, Belgika s6z konusu

kriteri zorlamaktadir.
¢) Enflasyon Oram

Belirlenen kritere gore, enflasyon orani 1999 yilindan onceki son 12 ay igerisinde fiyat
istikrar1 agisindan en iyi performansa sahip iic {iiye iilkenin enflasyon oranlarmin

ortalamasmin en fazla 1,5 puan olmalidir. Bu kriterin uygulanmasinda esneklik pay1 yoktur.
d) Faiz Oram

Fiyat istikrar1 acgisindan en iyi performansa sahip li¢ iilkenin uzun vadeli faiz

oranlarinin ortalamasindan en fazla 2 puan yukari olabilir.

Faiz oranlarma iliskin olarak; Avrupa Toplulugunu Kuran Antlasmanin 121’inci
Maddesinde Ongériilen Yakinlasma Kriterlerine Iliskin Protokoliin 4’{incii maddesinde, “Faiz
oranlari, ulusal tanimlardaki farkliliklar g6z Oniinde bulundurularak, devlet tahvilleri ve
benzeri menkul kiymetler bazinda 6lgiiliir.” hitkkmii yer almaktadir. Faiz oranlarma iliskin
yakinlagma kriterinin degerlendirilmesinde, 10 yillik devlet tahvillerinin getirisi
kullanilmaktadir. Bu kapsamda, s6z konusu tahvillerin faiz oranlarmm 12 aylik donemler

itibartyla ortalamalar1 alinmaktadur.
e) Doviz Kurlan

Uye iilkelerin paralar1 Avrupa Para Sistemi Dviz Kuru Mekanizmasma dahil olmals,
son 2 yil itibariyle, iiye iilkenin para birimi, diger bir iilkenin para birimi karsisinda + %15
oranindan fazla devaliie edilmemis olmalidir. Bu kriterle hedeflenen amag, AB’ye iiye
tilkelerin paralar1 arasindaki deger degisimlerinin siirekli gbzetimde tutularak belirlenen

sinirin agilmamasidir.

Maastricht Zirvesinde, en ge¢ 1999 yili basina kadar Birlige iiye iilkelerden belirtilen
kriterlere uyum saglayacaklarin Ekonomik ve Parasal Birlige katilabilecekleri kabul
edilmistir. Maastricht Zirvesinde alinan kararlar bazi tiye iilkelerde tepki ile karsilanmasina
ragmen, tim iilkeler antlagmayi imzalayarak Ekonomik ve Parasal Birlik i¢in ortak karar

alarak uzlagmislardir.
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2.2.7.Euro

Avrupa Toplulugu’nun parasal birlik olusturma c¢abalari, Maastricht Anlagmasi’yla
son seklini almaya baglamis; bu cer¢evede tiim Topluluk diizeyinde para politikasini
yiirlitecek bir Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi kurulmustur. 31 Aralik 1998 tarihi gece
yarist AB ulusal para birimleri Euro ile geri doniilmez bir sekilde sabitlendi. 1 Ocak 1999
tarihinden itibaren "Euro" adi verilen tek Avrupa parast Euro’yu kabul eden 11 iilkede,
(Almanya, Fransa, Italya, Belcika, Hollanda, Liiksemburg, Ispanya, Portekiz, irlanda,
Avusturya ve Finlandiya) kaydi para ve hesap birimi olarak finansal islemlerde kullanilmak
iizere yiirlirliige girmistir. Boylece bu 11 {ilkenin para birimleri Euro ile sabitlenerek Euro’nun
alt birimi haline geldiler.”® AB iilkeleri olan Danimarka, Ingiltere ve Isve¢ parasal birligin
disinda kalmay1 tercih etmislerdir. Maastricht Kriterlerinde belirlenen asamalar dogrultusunda
1 Ocak 2002 tarihinde, ulusal paralar tiimiiyle tedaviilden kalkmis ve Euro alanina dahil olan
tilkeler arasinda iglem parasi olarak da sadece Euro’nun kullanilmasi planlanmigtir. Euro’nun
resmi uluslararasi kisaltmasi EUR sembolii ise € olmustur. Avrupa Komisyonu tarafindan
gelistirilen Euro simgesi - € - Yunanca epsilon harfinden esinlenerek yaratimistir ve ayni
zamanda "Avrupa" sdzciigiiniin ilk harfine isaret eder. Iki paralel ¢izgi, Euro alanindaki

istikrara génderme yapar.”’

Tablo 2.2: AB Ulusal Para Birimlerinin Euro Doniisiim Oranlar

Para Birimi Dontiisiim Oran1 | Para Birimi Doniisiim Orant
Alman Marki 1.95583 [rlanda Puntu 0.787564
Fransiz Frangi 6.55957 Belgika Frangi 40.3399

Italyan Lireti 1936.27 Liiksemburg Frang1 | 40.3399
Ispanyol Pezetasi 166.386 Hollanda Florini 2.20371
Portekiz Eskiidosu 200.482 Avusturya Silini 13.7603
Finlandiya Markkas1 | 5.94573

Kaynak: ECB, Banknotes & Coins. http://www.ecb.int/bc/html/index.en.html (Erisim Tarihi:
08.04.2008)

%WRASE Jeffrey M., The Euro and Europen Central Bank. ECB BUSINESS REVIEW. Nowember-December
1999, s.3-4 http://www.phil.frb.org/files/br/brnd99jw.pdf (Erisim Tarihi: 08.04.2008)

*"KARLUK Ridvan, TONUS Ozgiir, Avrupa Para Birligi, Euro ve Gelecegi, Ankara, 2002 5.23-29, 47-89
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Euro yiiriirlige girdigi 1 Ocak 1999 tarihinden 1 Ocak 2002 tarihine kadar yalniz
kaydi para olarak bankacilik ve finans islemlerinde kullanildi, fiziki bir varliga sahip olmadi.
Fiziki varliga sahip ve piyasada kullanilan bir para durumuna gelmesi ise 2002 yilinin Ocak
ay1 baginda gerceklesmistir. O tarihten sonra alt1 aylik bir siire daha ulusal paralarin Euro ile
birlikte dolasimi siirdiiriilmiis, 1 Temmuz 2002 tarihinden sonra ise ulusal paralar kaldirilmig

ve Euro Avrupa Birliginin tek para birimi durumuna gelmistir.”®

Euro'ya asagida belirtilen bes kriteri yerine getiren Avrupa Birligi iiyesi iilkeler
katilabilmektedir. Maastricht kriterleri olarak da bilinen ve 1991 yilinda kararlastirilan sartlar

sunlardir:

- Euro'ya katilmak isteyen lilkenin katilimdan onceki yil enflasyon orani, en diisiik
enflasyon oranma sahip ii¢ Avrupa Birligi iilkesinin ortalama enflasyon oranmnin 1.5

puandan daha fazla {izerinde olmamalidir.

- Biitee agig1 Gayri Safi Milli Hasilla’nin (GSMH) %3'inden fazla olmamalidir veya

azalma egiliminde bulunmalidir.
- Kamu borglart GSMH'nin %60'indan fazla olmamalidir.

- Uzun donem devlet bor¢lanma kagitlarinin faiz orani, bu alanda en iyi performansa sahip

i¢ Avrupa Birligi tilkesinin faiz oranin en fazla iki puan lizerinde olabilir.
- Ulke paras1, Avrupa Para Sistemi'nin belirledigi alan i¢inde hareket ediyor olmalidir.

Euro’nun dogusu, siiphesiz birlik ekonomisinin yani sira, diinya ekonomisi agisindan da
bir doniim noktasi olmustur. Euro’nun, AB ekonomik entegrasyonunun en 6nemli biitiinleyici
ve ortak pazari giiglendirici ara¢ olma roliinii iistlenecegi sliphesizdir. Bunun yani sira Euro
alaninin, uluslararas1 rezervlerdeki payr ve diinya ticaretindeki agwligi goz Oniinde
bulunduruldugunda, ABD Dolari’na alternatif bir uluslararasi para haline gelmis olmasi
stirpriz degildir. AB, Euro ile II. Diinya Savasi sonrasi giiclenen ABD Dolar1 egemenligine
rakip olarak, ABD ve Japonya gibi biiyiikk giicler karsisinda varligimni1 kanitlama imkéni

bulmustur.

SEYIDOGLU Halil, Uluslararas: iktisat, 15. Baski, Giizem Can Yayinlari, stanbul, 2003, s.542
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UCUNCU BOLUM

DOLAR VE EURO’NUN REZERV PARA MUCADELESI VE TURKIYE
EKONOMISi UZERINDEKI ETKIiSi

Bu bolimde ABD, AB ve Tiirkiye nin ekonomik gdstergeleri ele alinarak one siiriilen
hipotezler 15181nda incelenmis ve bunlarin yani sira diinya ¢apinda uluslararasi rezervlerdeki

degismelere yol agan sebepler ortaya konmustur.
3.1.DUNYA EKONOMISININ DURUMU

Diinya ekonomisi olduk¢a hareketli olup bu hareketlilik bélgeden bolgeye ve tilkeden
iilkeye farkli boyutlarda yaganmaktadir. Bu hareketlilik ile ortaya ¢ikan gostergeler, gelismis
ve gelismekte olan lilkeler acisindan farkli sonuglar ortaya g¢ikarmaktadir. Tezin konusu
geregi agirlik verilecek olan ABD ve AB ekonomilerini incelemeden oOnce Diinya

ekonomisindeki gelismelerin ortaya konulmasi bizi daha iyi bir analize gotiirecektir.
3.1.1.Ekonomik Biiyiime

Diinya ekonomisinde 2000-2008 yillar1 arasinda diinya ekonomik biiylime oranlari,
Tablo 3.1°de belirtildigi sekilde gerceklesmistir. 2008 yilinda diinya biiyiime orani1 2007
yilinda yasanan bilyiime oranindan daha diisiik ger¢eklesmistir. 2007 yilinda %4,9 olan diinya
ekonomik biiyiime oran1 2008 yilinda sert bir diisiis ile % 1,7’ ye gerilemistir.

Tablo 3.1: Diinya Ekonomik Bilyiime Oranlari (%)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Diinya 4,0 1,2 1,9 3,1 5,1 4,4 5,0 4,9 1,7
ABD 3,7 0,2 2,2 3,1 4,2 3,5 2,9 2,2 1,1
AB 3,7 1,7 0,9 0,8 2,0 1,5 2,8 2,6 0,9
Japonya 2,8 0,4 0,2 2,5 2,3 2,7 2,4 2,1 -0,6

Kaynak: IMF-World Economik Outlook, Nisan 2008, April 2009, EUROSTAT and OECD Reports 2009
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Diinya ekonomisinde dikkat ¢eken dnemli bir diger nokta, 2001 yilindan itibaren
baslayan biiyiimenin 2005 yilinda hiz kesmis olmasidir. 2004 yilinda % 5,1 gibi bir bilyiimeyi
yakalayan diinya ekonomisi 2005 yilinda % 4,4 oraninda biiyiime gerceklestirmistir. Bu
gerilemede, 2004 yilinda % 4,2 oraninda biiyiiyen ABD ekonomisinde, bilyiimenin % 3,5’e,
ayrica 2004 yilinda % 2 oraninda biiyiiyen AB biiyime oranmin % 1,5’e diismesi etkili
olmustur. 2007 yilinda belirtileri yavas yavas ortaya ¢ikan ABD finansal krizinin 2008’de
acikca ortaya ¢ikmasiyla biliylime dip yapmistir.

Diinya’nin ekonomik biliylime trendini daha ayrmtili bir sekilde analiz edip

yorumlayabilmek i¢in Grafik 3.1°1 inceleyebiliriz.

Grafik 3.1: Diinya Ekonomik Biiyiime Hizi (%)
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Kaynak: IMF, International Financial Statistics, 2006 and 2008

Grafik 3.1°de goziiktiigii gibi, 2004 yilinda gergeklesen diinya ekonomik biiyiime hiz1
1980’den bu yana en {ist seviyeye ulasmistir. Donemsel inis ve ¢ikiglara karsin s6z konusu
oran son 20- 30 yilda hi¢ bu kadar yiliksek olmamistir. 2007 yilinda gerceklesen biiyiime
oranin da son 20-30 yila kiyasla oldukga iyi oldugu anlagilmaktadir. Fakat 2008 yilinda
gerceklesen % 1,7’lik bliylime orani ile 1980°de ki biiyiime oranin dahi altina diigmiistiir.

19802008 yillar1 arasinda dikkat ¢eken onemli dort sert diisiis gézlemlenmektedir.
Birincisi 1990 yilinda, ikincisi 1997°de, iiciinciisii 2001 yilinda ve dordiinciisii ise 2008 ‘de
gerceklesmistir.
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1980 de baglayarak devam eden diinya ekonomik biiylime orani Eyliil 1990'da Irak’in
Kuveyt'e girmesi ve Ocak 1991'de Korfez Savasi'nin baglamasi siirecinde petrol fiyatlarindaki

artigtan dolay1 1990 yilinda diinya ekonomik biiylime orani diigmiistiir.

Grafik 3.2: Ham Petrol Varil Fiyatlardaki Artis
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Kaynak: IMF, International Financial Statistics, 2006.

Grafik 3.2’de goriildigii lizere, Birinci Korfez Savasi yillarinda ham petrol fiyatlarinda
ani bir artis yasanmustir. Son yillarda yasanan petrol fiyatlarindaki yiikselme diinya
ekonomisindeki genel iiretim artisinin bir sonucudur. Diger dogal kaynaklarin fiyatlarindaki

yiikselme de dikkat ¢ekici olup, bu egilimin sadece petrol ile siirli olmadig1 sdylenilebilir.

1993 yili itibariyle baslayan petrol fiyatlarindaki artig egilimi 1997 yilina kadar devam
etmistir. Ekonomik biiyiime a¢isindan yasanan artig egilimi, 2 Temmuz 1997 yilinda baglayan
kiiresel finansal krizden etkilenerek, yerini diisme egilimine terk etmistir. Kiiresel krizle
baslayan diisiis, 1999 yilindan itibaren tersi yonde gerceklesmistir. S6z konusu yilda, biiylime

orani %3,3 olarak gerceklesmistir.

2000 yilina kadar diinya ekonomik biiylime hizi normal iken 2001 yilina gelindiginde
ani bir diisiis gerceklesmistir ki, s6z konusu diismenin sebeplerinden birinin 2000 y1l1 boyunca
petrol fiyatlarinda meydana gelen anormal artiglar oldugunu sdyleyebiliriz. 2000 yilinda

piyasalarda ciddi daralmalar yasanmig ve bu cercevede sirket iflaslar1 olmustur. Agustos 2000
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itibariyle 1600 civarinda sirketin yaklagik 40 milyar Dolar borgla iflasa siiriiklenmistir. Ayrica
11 Eyliil ikiz Kulelerine saldir1 ve neticesinde 7 Ekim Afganistan’in Isgali ve ABD-Irak

Savas1 Oncesi yasanan gerilimi unutmamak gerekir.

Bu olumsuzluklarin yasanmasina ragmen Tablo 3.1’de de goriildiigii gibi 2001
yilindan sonra diinya ekonomisi tersine donmiis ve biiylime hizi artig trendine girmistir.
Diinya ekonomisinin 2001 yilindan itibaren biiyiimesinin temelinde faiz oranlarindaki diisiis
yatmaktadir. ABD’deki faiz diisiisii olduk¢a 6nemli Ol¢lidedir. Bush’un iktidara gelmesiyle
birlikte ABD’de % 6,5 olan kisa vadeli faiz oranlarinin hizla diistiriilerek % 1’lere ¢ekilmesi
diger taraftan da vergi indirimlerine gidilmesi ekonominin canlandirilmast igin 6nemli
adimlar degerlendirilmektedir. Bunun yani sira Afganistan isgali ile baslayip Irak isgali ile
devam eden siirecte Amerikan savunma harcamalarmin yillik 450 milyar Dolar’a yiikselmesi
ve sonugta verilen biitge agiklarinin canlanma iizerinde tartismasiz etkileri bulunmaktadir.
Faiz oranlarindaki gerileme yalnizca ABD ile smirli kalmamistir. Diinyanm belirli
bolgelerinde ve iilkelerde faiz oranlar1 asagi ¢ekilmistir. Euro alaninda faizlerin % 4,5’ten %

2’lere gerilemesi bu énemli diisiisii ifade etmektedir. Japonya’da ise sifir diizeylerindeydi.”

2006 yilinda, ABD ekonomisinde ozellikle ipotekli konut finansmani sisteminde
ortaya c¢ikan kriz nedeniyle goriilen yavaglamanim kiiresel biiylime iizerindeki olumsuz etkileri
siirl kalmig, Euro bdlgesindeki biiyiime, i¢ talepteki artig nedeniyle son alt1 yilin en yiiksek
hizina ulagmis, Japonya’da ise ekonomi yil ortasinda kisa siireli bir duraklamadan sonra

yeniden toparlanmustir.

2007 yilinda ise gelismis iilkeler yoniinden Euro bolgesi ve Japonya’da yilin ikinci
ceyreginde biiyiime yavasladi ve ABD’de de konut sektoriindeki daralmanin ekonomiyi
olumsuz etkilemeye devam ettigi goriilmiistiir. Yiikselen piyasa ekonomilerine bakildiginda,
biilyiimede Cin ve Hindistan yine ilk siralarda yer aldi, Rusya’da da biiylime hizinin 2007
yilinda yiiksek bir ivme yakaladigi gézlenmektedir. Diger taraftan, Afrika’da gelir diizeyi

diisiik iilkeler de uzun yillardan sonra etkileyici bir biiyiime performans: sergilemislerdir.'”

Son yillardaki diinya 6lgegindeki bu hizli biiyiimenin temel nedenlerinden birinin Cin

ve Hindistan’m biiyiime hizlarinin oldugu siiphesiz inkar edilemez. Ekonomik Krize ragmen

9 UZUNOGLU Sadi, 2004 Yilinda Diinya Ekonomisi, MESS Mercek Dergisi, Ocak 2005, s.40-48
1% UZUNOGLU Sadi, 2004 Yilinda Diinya Ekonomisi, MESS Mercek Dergisi, Ocak 2005, 5.40-48
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bu tlkeler 2008 yilinda da diinya ortalamasinin iizerinde bir biiyiime ger¢eklestirmislerdir.
Hindistan ekonomisi 2008'de % 7,3 oraninda biiylimiistiir. Hindistan’1 % 6,8 biiylime hiz1 ile
Cin ekonomisi, % 6,1 biiylime hiz1 ile Endonezya ve % 5,6 biliylime hiz1 ile Rusya takip

etmektedir.

Tablo 3.2: Cin, Hindistan, Rusya ve Endonezya’nin Ekonomik Biiyiime Hizlar (%)

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Diinya 3,1 5,1 4,4 5,0 4,9 1,7
Cin 8.0 9.1 9.1 10.2 10.7 6,8
Hindistan 4.3 8.3 6.2 8.4 9.2 7,3
Rusya 4.2 7.3 6.7 6.4 6.7 5,6
Endonezya | 3.5 4.1 4.9 5.6 5.5 6,1

Kaynak: CIA World Factbook - Unless otherwise noted, information in this page is accurate

as of December 18, 2008, IMF-World Economik Outlook, April 2009

Diinyanin en biiylik ekonomisi olan ABD’de yasanan ekonomik kriz, tiim diinyay1
sarsarak 2007 nin son ¢eyreginde ilk belirtilerini gostermeye baglamistir. Mortgage kriziyle
baslayan, buna bagli olarak ABD bankalarinin olaganiistii zararlar ac¢iklamasina, petrol
fiyatlarinin yiikselmesine, mortgage faizlerinin artmasina neden olan ve ozellikle ABD’de
ortaya ¢ikan kriz tiim diinyay1 2008 yilinda gozle goriiliir bir sekilde etkilemeye basladi. Bu
krize baglh olarakta ekonomik biiyiime, Tablo 3.1°de de goziiktiigii gibi 2008 yilinda dip
yaparak 1980 yilinin dahi altina diismiistiir.

3.1.2.Diinya Ticareti

Diinya tiretimi arttik¢a diinya ticaret hacmi de siirekli artmaktadir. Diinya ticaretinin
iilkelere gore dagilimi incelendiginde, gerek ihracat gerekse ithalatta kisacasi ticaret hacminde
genellikle ilk siralar1t ABD, AB, Japonya ve yakin zamanimmizda Cin’in aldig1 bilinmektedir.
2000-2008 yillar1 arasmda diinya ticaret hacmi Tablo 3.3’te belirtildigi sekilde
gerceklesmistir.
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Tablo 3.3: Diinya Ticaret Hacmi (Milyar §)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Diinya 12.550 12.043 12.635 14.691 17.835 20.330 23.270 28.100 | 32.542

ABD 2.001 1.870 1.853 1.981 2.228 2.580 2.888 3.180 3.467

AB-27 4.390 4.351 4.587 5.473 6.527 7.092 8.071 8.311 12.181

Japonya 802 697 697 792 946 1.041 1.150 1.334 1.544

Cin 464 498 607 832 1.128 1.391 1.722 2.174 2.561

Kaynak: IMF-IFS Yearbook 2000 and 2007 and October 2008, World Economic Outlook October 2008
Databook, WTO: 2009 PRESS RELEASES, March 2009

Diinya ticaretinde 2001 yilinda, daha 6ncede belirttigimiz kiiresel sorunlardan dolay1
bir miktar azalma gergeklesse de genel itibariyle siirekli artis gdstermistir. 2008 yilinda diinya
ticaret hacmi 32 trilyon 524 milyar Dolar olarak ger¢eklesmistir. Diinya ticaret hacmi 2000
yilindan 2008 yilina kadar gegen sekiz yillik siirede 2,5 kat biiylimiistiir. Diinya ticaret
hacmindeki ylizdesel artisa AB ayak uydurmusken Cin ¢ok iizerinde bir performans

gostermistir.

Diinya Ticaret Orgiiti (WTO) tarafindan agiklanan 2007 ve 2008 Diinya Ticaret
Raporunda ilk 30 siray1 alan iilkeler Tablo 3.4 ve Tablo 3.5’te gdsterilmistir.
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Tablo 3.4: 2007 Diinya Ticaretinde ilk 30 Ulkenin Durumu (Milyar $)

Thracatc1 Deger | Pay Yil. Deg | Ithalatci Deger Pay Yil. Deg
Ulkeler (%) Ulkeler (%
Almanya 1327 19,5 20 ABD 2017 14,2 5
Cin 1218 |8,8 26 Almanya 1 059 7,5 17
ABD 1163 |84 12 Cin 956 6,7 21
Japonya 713 5,1 10 Japonya 621 4,4 7
Fransa 552 4,0 11 Ingiltere 617 4,3 3
Hollanda 551 4,0 19 Fransa 613 4,3 13
Italya 492 3,5 18 Italya 505 3,6 14
Ingiltere 436 3,1 -3 Hollanda 491 3,5 18
Belgika 432 3,1 18 Belgika 416 2,9 18
Kanada 418 3,0 8 Kanada 390 2,7 9
G. Kore 372 2,7 14 Ispanya 374 2,6 14
Rusya 355 2,6 17 Hong Kong | 371 2,6 10
Hong Kong | 350 2,5 8 G. Kore 357 2,5 15
Singapur 299 2,2 10 Meksika 297 2,1 11
Meksika 272 2,0 9 Singapur 263 1,9 10
Tayvan 246 1,8 10 Rusya 223 1,6 35
Ispanya 242 1,7 13 Tayvan 220 1,5 8
S. Arabistan | 229 1,6 8 Hindistan 217 1,5 24
Malezya 176 1,3 10 Tiirkiye 170 1,2 22
Isvigre 172 1,2 16 Avustralya 165 1,2 19
Isveg 168 1,2 14 Avusturya 162 1,1 18
Avusturya 162 1,2 19 Polonya 161 1,1 27
Brezilya 161 1,2 17 Isvigre 161 1,1 14
B.A.E 154 1,1 8 Isveg 150 1,1 18
Tayland 152 1,1 17 Malezya 147 1,0 12
Hindistan 145 1,0 20 Tayland 141 1,0 8
Avustralya 141 1,0 14 Brezilya 127 0,9 32
Norveg 139 1,0 14 B.A.E 121 0,9 24
Polonya 138 1,0 24 Cek Cumh. | 118 0,8 27
Cek Cumh. 122 0,9 29 Danimarka 99 0,7 16
30 Ulke 11497 | 82,7 - 30 Ulke 11726 82,5 -
Diinya 13900 | 100,0 | 15 Diinya 14 200 100,0 14

Kaynak: WTO, 2007 Raporu

2007 yilinda Diinya ticaret hacmi 28 trilyon 100 milyar Dolar ger¢eklesmis olup, 13
trilyon 900 milyar Dolar’1 ihracat iken 14 trilyon 200 milyar Dolar’1 ithalattan olugmaktadir.
Ihracatc1 iilke siralamasinda ilk 10°da swasiyla Almanya, Cin, ABD, Japonya, Fransa,
Hollanda, italya, Ingiltere, Belgika ve Kanada yer almistur.

2007 yili, 2006 yili ile karsilastirildiginda Cin’in 3. siradan 2. siraya yiikseldigi ve
ABD’yi gerisinde biraktigi goriilmektedir. Ayni sekilde Italya’nin 8. siradan 7. siraya,
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Belgika’nin 10. siradan 9. swraya yiikseldigi goriilmektedir. Siralamanin daha sonraki
boliimlerinde birer sira atlayarak Rusya’nin 12. swraya, Ispanya’nm 17. sraya yiikseldigi
goriilmektedir. 2007 yili siralamasinda sadece Hindistan ve Cek Cumhuriyeti iki sira

atlayarak listede daha 6n siralarda yer almustur.'”!

Tablo 3.5: 2008 Diinya Ticaretinde ilk 30 Ulkenin Durumu (Milyar $)

Thracatc1 Deger Pay Yil. Deg | ithalatci Deger Pay Yil. Deg
Ulkeler (%) Ulkeler (%
Almanya 1.465 9.1 11 ABD 2.166 13.2 7
Cin 1.428 8.9 17 Almanya 1.206 7.3 14
ABD 1.301 8.1 12 Cin 1.133 6.9 19
Japonya 782 4.9 10 Japonya 762 4.6 22
Hollanda 634 3.9 15 Fransa 708 4.3 14
Fransa 609 3.8 10 Ingiltere 632 3.8 1
Italya 540 3.3 10 Hollanda | 574 3.5 16
Belgika 477 3.0 10 Italya 556 3.4 10
Rusya 472 2.9 33 Belcika 470 2.9 14
Ingiltere 458 2.8 4 G.Kore 435 2.7 22
Kanada 456 2.8 8 Kanada 418 2.5 7
G.Kore 422 2.6 14 Ispanya 402 2.5 3
Hong Kong | 740 4.6 6 Hong Kong | 491 3.0 6
Singapur 676 4.2 13 Meksika 323 2.0 9
S.Arabistan | 329 2.0 40 Singapur 477 2.9 -
Meksika 292 1.8 7 Rusya 292 1.8 31
Ispanya 268 1.7 6 Hindistan | 292 1.8 35
Tayvan 256 1.6 4 Tayvan 240 1.5 10
B.A.E 232 1.4 28 Polonya 204 1.2 23
Isvigre 200 1.2 16 Tiirkiye 202 1.2 19
Malezya 200 1.2 13 Avustralya | 200 1.2 21
Brezilya 198 1.2 23 Avusturya | 184 1.1 13
Avustralya | 187 1.2 33 Isvigre 183 1.1 14
Isveg 184 1.1 9 Brezilya 183 1.1 44
Avusturya | 182 1.1 11 Tayland 179 1.1 28
Hindistan 179 1.1 22 Isveg 167 1.0 10
Tayland 178 1.1 17 B.A.E 159 1.0 20
Polonya 168 1.0 20 Malezya 157 1.0 7
Norveg 168 1.0 23 Cek C. 142 0.9 20
Cek C. 147 0.9 20 Endonezya | 126 0.8 36
30 Ulke 13.120 81.4 - 30 Ulke 13.409 81.7 -
Diinya 16.127 100.0 15 Diinya 16.415 100.0 15

Kaynak: WTO, 2008 Raporu

"I WTO, 2006 Raporu
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2008 yilinda Diinya ticaret hacmi 32 trilyon 542 milyar Dolar ger¢eklesmis olup, 16
trilyon 127 milyar Dolar’1 ihracat iken 16 trilyon 415 milyar Dolar’1 ithalattan olugmaktadir.
Tablo 3.4’den de hatirlayacagimiz gibi 2007 diinya ticaret hacmi 28 trilyon 100 milyar Dolar
gerceklesmisti. 2007 ile 2008 diinya ticaret hacmini kiyasladigimizda 2008 yilinda diinya

ticaret hacmi % 15,8 artmustir.

Diinyada toplam 16 trilyon 415 milyon Dolar tutarinda ithalat yapilan 2008'de en fazla
ithalat1 2 trilyon 166 milyon Dolar ile ABD yapti. Bu tutarla diinya toplam ithalatinin %
13,2'sini tek basina gerceklestiren ABD'yi, % 7,3 pay ve 1 trilyon 206 milyon Dolar ile
Almanya izledi. Cin % 6,9 pay ve 1 trilyon 133 milyon Dolar ile ii¢ilincii sirada yer aldi. 30
tilkenin toplam ithalat1 13 trilyon 409 milyar Dolar oldu. 2008 yilinda 16 trilyon 415 milyar
Dolar tutarindaki toplam ithalatin % 81,7'si Tablo 3.5’teki 30 iilke tarafindan gerceklestirildi.

Diinya Ticaret Orgiitii'niin "2008 Diinya Ticareti Raporu™na gore, 2008 yilinda 202
milyar Dolar ithalat yapan Tiirkiye, diinyanin en ¢ok ithalat yapan 30 {ilkesi arasinda 20'nci

siraya yerlesmistir.

2008 yilinda diinyada yapilan toplam 16 trilyon 127 milyar Dolar’lik ihracatin %
81.4'1 de en fazla ihracat yapan ilk 30 iilke tarafindan gergeklestirildi. Toplam diinya
ithracatinin % 15 arttig1 2008 yilinda ilk 30 iilkenin ihracat tutar1 13 trilyon 120 milyar Dolar
oldu. Ihracatta ilk siray1 1 trilyon 465 milyar Dolar ile Almanya aldi. Almanya toplam diinya
ithracatinin % 9,1'ini tek basmna gerceklestirdi. Almanya'y1 % 8.9 pay ve 1 trilyon 428 milyar
Dolar ile Cin izledi. Ugiincii sirada % 8,1 pay ve 1 trilyon 301 milyar Dolar ile ABD yer aldu.

2007 yilina gore 2008’de Almanya'nin ihracat1 % 10, Cin'in % 17, ABD'nin ise % 12
arttl. Swralamada, Hollanda 6’nc1 siradan 5’inci siraya yiikselirken Fransa’da 5’inci siradan
6’nc1 siraya geriledi. Belgika 9’uncu siradan 8’inci siraya yiikselirken Ingiltere 8’inci siradan
10’uncu siraya geriledi. Rusya 12°nci siradan 9’uncu siraya yiikselirken Kanada ise 10’uncu

siradan 11’inci siraya gerilemistir.

Tiirkiye 2007 yilinda ithalat siralamasida 19’uncu sirada iken 2008 yilinda 20’inci
siraya gerilemistir. 2007 yilma kiyasla 2008 yilindaki ihracat oran1 % 19 artmustir.
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3.2.ABD EKONOMISININ DURUMU

Bu alt bolimde ABD ekonomisinin ekonomik biiylimesi ve dis ticareti
degerlendirilmeye tabi tutularak Dolar’in degerini yitirmesinde biiylik rol oynayan ABD’nin

cari ag1g1 ve biitce acig1 ortaya konulmaya calisilmustir.
3.2.1.Ekonomik Biiyiime

Son yillardaki ABD'nin ekonomik biiyiimesi, diinyaya kiyasla tatmin edici boyutlarda
degildir. ABD'nin ekonomik biiylime hizi 2006 yilinda % 2,9'luk oranda seyrederken, 2007
yilinda % 2,2'ye 2008 yilinda ise sert bir diislisle %1,1’e diigmiistiir. ABD ekonomisinin
biiyiimesi her gecen yil yavaslarken, kiiresel capta islem yapan sermaye gruplari ABD'den

gelismekte olan iilkelere dogru yonelmektedir.

Tablo 3.6: Diinya ve ABD Ekonomik Biiyiime Oranlarn (%)

2000 | 2001 | 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Diinya | 4,0 1,2 1,9 3,1 5,1 4,4 50 | 49 1,7

ABD 3,7 0,2 2,2 3,1 4,2 3,5 29 | 2,2 1,1

Kaynak: IMF-World Economik Outlook, Nisan 2008, EUROSTAT, OECD, WTO-2009

raporlarindan diizenlenmistir.

Diinya Ekonomisinde 2001 yilindan itibaren baglayan bliyime 2004 yilina kadar
devam etmis, 2005 yilinda hiz kesmis ve tekrar artis trendine girmistir. ABD ekonomisindeki
biiyiime ise 2002 ve 2003 yillarinda paralel bir seyir izlemis daha sonra diinya ekonomik
biiylime oranin ¢ok altinda gerceklesmistir. 2007 yilinda belirtileri yavas yavas ortaya ¢ikan
ABD finansal krizi 2008 yilinda kendini gdstererek ekonomik biiylimenin dip noktalara

diismesine neden olmustur.

2001 yilindan itibaren ekonomik biliylimenin artiginin temelinde ABD’deki faiz
oranlarindaki diigmenin etkisi 6nemli dl¢iidedir. Bush’un iktidara gelmesiyle birlikte ABD’de
% 6,5 olan kisa vadeli faiz oranlarimin hizla diistiriilerek % 1’lere ¢ekilmesi diger taraftan da
vergi indirimlerine gidilmesi ekonominin canlandirilmasi i¢in 6nemli adimlar
degerlendirilmektedir. Bunun yani sira Afganistan isgali ile baslayip Irak isgali ile devam
eden siire¢te Amerikan savunma harcamalarmin yillik 450 milyar Dolar’a yiikselmesi ve

sonucta verilen biitce aciklarinin canlanma iizerinde tartismasiz etkileri bulunmaktadir. Faiz
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oranlarindaki gerileme yalnizca ABD ile sinirl kalmamistir. Diinyanin belirli bolgelerinde ve
iilkelerde faiz oranlar1 asag1 ¢ekilmistir. Euro alaninda faizlerin % 4,5’ten % 2’lere gerilemesi
bu onemli disiisi ifade etmektedir. Japonya’da ise sifir diizeylerindeydi.'” ABD
ekonomisinde Ozellikle ipotekli konut finansmani sisteminde ortaya ¢ikan kriz nedeniyle
goriilen yavaslamanin kiiresel biiyiime tlizerindeki olumsuz etkileri 2006 yilinda sinirl kalmig
ancak 2007 yil itibariyle ekonomiye olumsuz etkileri hissedilmeye baslanmistir. Mortgage
kriziyle baslayan, buna bagli olarak ABD bankalarinin olaganiistii zararlar agiklamasina,
petrol fiyatlarinin ylikselmesine, mortgage faizlerinin artmasma neden olan ve Ozellikle
ABD’de ortaya ¢ikan kriz tiim diinyay1r 2008 yilinda gozle goriiliir bir sekilde etkilemeye
basladi. Bu krize bagli olarakta ekonomik biiyltime 2008 yilinda dip yaparak 1980 yilinin dahi

altma diismiistir.'”

Tablo 3.7: ABD’nin Temel Ekonomik Gostergeleri

Enflasyon Issizlik GSYH
(TUFE) (%) | (%) (Milyar $)

2006 | 2007 | 2006 | 2007 | 2006 | 2007 | 2008

32 |29 |46 |46 13.178 | 13.808 | 14.334

Kaynak: IMF - World Economic Outlook, October 2008

ABD’nin enflasyon orani, 2006 yili itibariyle % 3,2 oraninda gerceklesirken, 2007 y1l1
itibariyle % 2,9’a gerilemistir. 2006 ve 2007 yillarinda issizlik oraninda bir degisiklik
olmamis olup % 4,6 oraninda gerceklesmistir. ABD’nin GSYH miktarinda ise her ne kadar
nominal anlamda artis yasansa da yukar1 yonlii bir artig olmadig1 goriilmektedir. 20062007

degisim orani % 4,8 iken 2007-2008 degisim oran1 % 3,8’e gerilemistir.
3.2.2.ABD’nin D1s Ticareti

ABD ekonomisinde dis ticaretin payr 1980’li yillarda giderek daha fazla artmaya
baslamistir. Yasanan bu degisiklikler, ABD hiikiimetinin ticaret politikalarin1 da etkilemistir.
ABD hiikiimeti endiistri yogunlagsmasi ya da teknolojik gelisme ve yeniliklerle ilgili

102 yZUNOGLU Sadi, 2004 Yilinda Diinya Ekonomisi, MESS Mercek Dergisi, Ocak 2005, s.40-48
13 IMF, International Financial Statistics, 2006
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endiistriyel politikalarmi belirlerken ekonomilerindeki ticaretin paymi goz ardi etmemis,
stratejik sektorlerde yogunlagsmanin yiiksek oldugu veya ileri teknoloji iceren endiistrilerde

yer alan firmalarinin ¢ikarlar1 dogrultusunda ticaret politikalarini belirlemistir.

ABD ekonomisinde bu degisim riizgarlar1 eserken, diinya hegemonik gii¢ dengelerinde
de bir degisim siireci yasanmustir. II. Diinya savasindan sonra uluslararasi kapitalizm
icerisinde, gerek iktisadi, gerek siyasi, gerekse askeri agidan hakimiyetini yansitacak noktaya
gelen ABD, 1970’11 yillarda, 6zellikle ekonomik iistiinliiglinde yara alma siirecine girmistir.
ABD sermayesi, baslica rakiplerinin gerceklestirdikleri ilerlemelere ayak uyduracak bi¢imde
kendini yeniden yapilastirmakta yetersiz kalmistir. ABD sanayinin rekabet giiciinde azalma
yasanirken, ticari partnerlerin de tam tersi gelismeler gozlenmistir. Uluslararasi kapitalizm
icerisinde bir hegemonya krizi yasaniyor olsa da, ABD’nin ticari partnerleri (Avrupa, Japonya
ve D. Asya tilkeleri) aktif dis ticaret politikalar yoluyla ihracat fazlasi elde ederek, iktisadi
biiylimelerini

hizlandirmis ve ABD karsisinda ¢ok ciddi bir rakip olarak boy

gostermislerdir.'*

ABD ekonomisinde onemli sikint1 yaratan konulardan birisi uzun zamandan beri

yasanmakta olan dis ticaret aciklardir.

Tablo 3.8: ABD Dis Ticaret Verileri

2006 2007 2008 Degisim %
Milyar Dolar (2007-2008)
Ihracat 1.037 1.163 1.301 11,9
Ithalat 1.855 1.954 2.166 10,8
Dis Ticaret Agig1 -818 =791 -865 9,3
Ihr / Ith Oran1 % 56 59 60 -

Kaynak: USITC (ABD Uluslararas1 Ticaret Komisyonu), (http://datawebusitc.gov), (Erisim
Tarihi: 02.05.2009)

ABD’nin 2008 yilindaki ihracati 1.301 milyar Dolar ithalat1 ise 2.166 milyar Dolar
gerceklesmis olup ihracatin ithalati karsilama orani %60 olarak gergeklesmis olup, dis ticaret

ac181 son bir yil icinde % 9,3 oraninda yiikselmistir. Boylece ABD'nin dis ticaret acig1, 2008

1 CAKMAK Hatice Karagay, Stratejik Dis Ticaret Politikalari, Akdeniz I.1.B.F. Dergisi (7) 2004, 5.48-66
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yili 14.334 milyar Dolar’lik gayrisafi yurtici hasilasmm % 6,03'ine ulast.'” Dis ticaret
agigmimn artmasmda petrol faturasindaki artis etkili olmustur'®. ABD’nin dis ticaret agigi
diger ticaret ortaklarina gore yiiksek biiylime hizina sahip olmasi ve ithal mallarmnm talebinin
de buna paralel olarak hizla artmasindan kaynaklanmaktadir ki, ABD’nin Cin ile

gerceklestirdigi ithalat miktar1 oldukea biiyiiktiir.

Tablo 3.9 ve Tablo 3.10°da goziiktiigii gibi, ABD’nin ihracat ve ithalattaki baslica
partnerleri; Kanada ve Meksika ve Cin’dir. NAFTA anlagmasinmn yiiriirliige girdigi 1993
yilindan bu yana Kanada ve Meksika’ya yonelik ihracat siirekli artarak biiyiik bir gelisme
gostermistir. ABD yoOnetiminin Cin’e yOnelik politikalar1 sonucu Cin de baglica ticari

partnerler arasinda 0n siralarda yer almaya baglamistir.

Tablo 3.9: ABD’nin En Cok Thracat Yaptig ilk 10 Ulke (Milyon $)

.. Degisim
ULKE 2006 2007 2008
(2007-2008)

Kanada 230.257 248.437 260.914 %35.,0
Meksika 134.167 136.541 151.539 %11,0
Cin 55.224 65.238 71.457 %9,5
Japonya 59.649 62.665 66.579 %6,2
Ingiltere 45.393 50.296 53.775 %6.,9
Almanya 41.319 49.652 54.732 %10,2
Kore 32.455 34.703 34.807 %0,3
Hollanda 31.102 32.986 40.423 %21,9
Fransa 24.217 27.407 29.187 %6,5
Tayvan 23.023 26.359 25.279 %-4,1
Ara Toplam 676.807 734.285 788.493 %7.,4
Digerleri 360.336 428.424 512.507 %19,6
TOPLAM 1.037.143 1.162.708 1.301.000 %11,9

Kaynak: USITC (ABD Uluslararas: Ticaret Komisyonu), (http://datawebusitc.gov), (Erisim Tarihi: 02.05.2009)

195 IMF, World Economic Outlook Database, October 2008

1% ABD Uluslararasi Ticaret Komisyonu (USITC) 2008 Raporu
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2008 yilinda ABD ihracatinda meblag olarak ilk siralar1 Kanada, Meksika ve Cin

paylagsmaktadir. 2007-2008 yili arasindaki ihracattaki degisim oranlarmna baktigimizda ise; en

biiyiik paya sirasiyla Hollanda Meksika ve Almanya sahip olmus iken Tayvan’da gerileme

s6z konusudur. Thracattaki toplam degisim ise % 11,9 olmustur.

Tablo 3.10: ABD’nin En Cok ithalat Yaptig: i1k 10 Ulke (Milyon $)

) Degisim
ULKE 2006 2007 2008
2007-2008

Cin 287.773 321.508 337.790 %35,1
Kanada 303.416 313.111 335.555 %7,2
Meksika 198.259 210.799 215915 %2,4
Japonya 148.091 145.464 139.248 %-4,3
Almanya 89.073 94.364 97.553 %3,4
Ingiltere 53.437 56.893 58.619 %3,0
Kore 45.830 47.566 48.076 %1,1
Fransa 37.149 41.589 43.997 %35,8
Veneziiella 37.165 39.897 51.401 %28,8
Tayvan 38.215 38.302 36.327 %-5,2
Ara Toplam 1.238.407 1.309.493 1.364.482 %4,2
Digerleri 616.712 644.206 801.518 %24,4
TOPLAM 1.855.119 1.953.699 2.166.000 %10,9

Kaynak: USITC (ABD Uluslararas1 Ticaret Komisyonu), http://datawebusitc.gov, (Erisim

Tarihi: 02.05.2009)

2008 yilinda ABD ithalatinda meblag olarak ilk swralar1 Cin, Kanada ve Meksika

paylagsmaktadir. 2007-2008 yili arasindaki ithalattaki degisim oranlarina baktigimizda; en

biiylik paya acik arayla Veneziiella sahip olmustur. Ardindan Kanada, Fransa ve Cin

gelmektedir. Ithalattaki toplam degisim ise % 10,9 olmustur.
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Tablo 3.11: ABD’nin En Cok Dis Acik Verdigi U¢ Ulke (Milyon $)

2006 2007 2008
Ulkeler

Thracat Ithalat Acik Thracat Ithalat Acik fhracat | Ithalat Acik
Cin 55.224 287.773 232.549 65.238 | 321.508 256.270 71.457 | 337.790 266.333
Kanada 230.257 303.416 73.159 248.437 | 313.111 64.674 | 260.914 | 335.555 74.641
Meksika 134.167 198.259 64.092 136.541 | 210.799 74.258 151.539 | 215915 64.376

Kaynak: USITC (ABD Uluslararasi Ticaret Komisyonu), (http://datawebusitc.gov), (Erisim Tarihi: 02.05.2009)

Cin, Kanada ve Meksika ABD’nin en biiyiik ticari partnerleri oldugu gibi dis agik
konusunda da stirekli sorun yasadig: iilkeler haline gelmistir. ABD’nin dis ticaret agiginin
artmasinda petrol fiyatlarindaki artig ve Cin, Kanada ve Meksika’dan yapilan ithalatin artmasi

etkin rol oynamaistir.

1985 yilindan bu yana ABD’nin kiimiilatif dis ticaret a¢ig1 21 yilda 6,6 trilyon Dolar’1
bulmustur. Bu a¢igin finansmani borg¢la ya da Dolar senyorajiyla saglanmaktadir. ABD bugiin
diinyanin en borg¢lu tilkesidir. 2007 yil1 itibariyle kamu borcu 8,5 trilyon Dolar’a yiikselmistir.
Dis borg tutar1 10 trilyon Dolar’dan fazladir. ABD’nin 6zel ve kamu kesimindeki toplam borg
tutari ise 44 trilyon Dolar’dir. Ayrica ABD’nin bu borcu karsilayacak rezervi de yoktur. 1952
yilinda yani Bretton Woods sisteminin baglangic yillarinda ABD diinya rezervlerinin %
50’sine sahip iken bu oran giiniimiizde % 1 civarlarina diismiistir. SDR cinsinden
degerlendirildiginde (1 SDR=1,507 $); Cin’in 1,04 trilyon SDR’lik ve Japonya’nin 882
milyar SDR’lik rezervine karsilik (Cin ve Japonya diinya toplam rezervlerinin %40’ 1

olusturmaktadir.) ABD’nin toplam rezervi sadece 69 milyar SDR’dir.'"”’

Cok 6nemli bir
ticaret merkezi olan Cin’in resmi para birimi olan Yuan’1 Dolar’a baglamis olmasi, Cin’in
ABD ile olan ticari iligkilerinde, Cin lehine bir iliski dogurmustur. Ciinkii Dolar ile birlikte
Yuan’da deger kaybetmekte ve firetimi yiiksek olan Cin ihracatta rekabet giiclinii

artirmaktadir'®®,

107 EROL  Umit, Mali Entegrasyonun  Diger  Yiizi, Bahgesehir  Universitesi, S.4
http://www.finanskulup.org.tr/assets/etkinlik/sempozyum/Umit Erol Mali Entegrasyonun Diger Yuzu.pdf

(Erisim Tarihi: 09.05.2009)

1% OSMANOV Elnur, Uluslar arasi Para olarak ABD Dolar’nmn Roli, Stratejik Ongorii Dergisi, TASAM
Yayinlari, Sayil, Istanbul, Mayis 2004, s.15

66



http://datawebusitc.gov/

ABD’nin en ¢ok ihrag¢ ettigi {irlinler arasinda ilk sirayi, diger petrol yaglari ve
bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar daha sonra ise ugak ve diger hava tasitlari, motorlu
tasitlar ve makine ve elektrikli tirlinler paylagmaktadir. 2008 yilinda bu ilk yirmi {riiniin

toplam ihracat igindeki pay1 % 27 olarak gerceklesmistir.

ABD’nin en ¢ok ithal ettigi {irlinler arasinda ilk siray1 petrol yaglar1 ve ham yaglar
daha sonra ise makine ve elektrikli iirtinler, tasit araglar1 ve yedek pargalar1 ve kimyasallar
paylagsmaktadir. 2008 yilinda bu ilk yirmi {iriiniin toplam ithalat i¢indeki pay1 % 40 olarak

gergeklesmistir.'*
3.2.3.Cari Acik ve Biitce Aci81

ABD ekonomisinin cari agig1 ve biitce acig1 kronik bir sorun haline gelmistir.
ABD’nin cari a¢1g1 2005 yilinda 788,1 milyar Dolar olup GSYH’s1 ise 12 trilyon 434 milyar
Dolar olarak gerceklesmistir. A¢igin GSYH oram1 % 6,3’tiir. 2006 yilinda GSYH’ nin % 6,0
oraninda ger¢eklesirken, 2007 yilinda % 5,3oraninda gerceklesmistir. 2008 yilinda ise acik
673,3 milyar Dolar ger¢eklesmis olup acigin GSYH oran1 % 3,3’tii. ABD’nin negatif mali
dengeye sahip oldugu goriilmektedir. Son ii¢ yil icerisinde gerceklesen diisiis her ne kadar
ciddi bir oranmis gibi goziikse de cari agik kronik bir sorun haline gelmistir ayrica bu diisiis
para ve maliye politikalarinin basarisindan degil, ABD’de belirtileri yavas yavas ortaya

cikmaya baslayan finansal krizden dolay1 tiikketimin azalmasindan kaynaklanmaktadir.

ABD’nin 2008 yil1 biitce agig1 ise 455 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. ABD’nin
onemli kurum ve kuruluslart1 2009 yili i¢cin 1,84 trilyon Dolar’lik biitge acigi tahmin
etmektedirler ki bu da ABD GSYH’min % 12,9’una karsilik gelmektedir. Bu oran Ikinci

Diinya Savasindan bu yana kaydedilen en yiiksek oran olacaktir.
3.3.AB EKONOMISININ DURUMU

Glinlimiizde kiiresellesmenin en ileri ekonomik biitiinlesme agsamasindaki bolgesel

giicii olan AB, kurulusundan bugiine kadar alt1 genisleme siireci''® yasayarak 27 iiyeli bir

1% USITC (ABD Uluslararasi Ticaret Komisyonu), (http://datawebusitc.gov), (Erisim Tarihi: 10.05.2009)

"% Birinci genisleme 1973 yilinda, Danimarka, Ingiltere ve irlanda’nin katilimu ile; ikinci genisleme 1980 yilinda
Yunanistan’m katilimu ile; iigiincii genisleme 1986 yilinda Ispanya ve Portekiz’in katilmu ile; dérdiincii
genisleme 1995 yilinda Avusturya, Finlandiya ve Isve¢’in katilimi ile; besinci genisleme 2004 yilinda Cek
Cumbhuriyeti, Estonya, Letonya, Litvanya, Malta, Macaristan, G.Kibris, Polonya, Slovenya ve Slovakya’nin
katilimi ile; altinci genisleme 1 Ocak 2007 tarihinde Bulgaristan ve Romanya’nin katilimi ile gergeklesmistir.
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birlik halini almistir. Bu 27 iilkenin 15°1 gelismis iilkelerden olusurken diger 12 si ise diger
gelismis ve gelismekte olan iilkelerden olusmaktadir. Simirlarin genislemesiyle AB’nin

ekonomisi de genislemektedir.
3.3.1.Ekonomik Biiyiime

AB’nin son yedi yillik siire igerisindeki ekonomik biiyiime orani hala 2000 yilinda
gerceklesen orana ulasamamistir. Biiyiimedeki yavasglama kismen petrol fiyatlarmdaki
yiikselis ve ABD Dolari’nin diigmesi gibi uluslararas1 ekonomik gelismelere bagli olmakla

beraber, bazi tiye devletlerdeki i¢ talep yetersizligi de bu siirece etki etmektedir.

Tablo 3.12: Diinya ve AB Ekonomik Biiyiime Oranlar (%)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Diinya | 4,0 1,2 1,9 |3,1 51 |44 |50 |49 1,7

AB 37 |L,7 109 (08 (20 |15 |28 |26 |09

Kaynak: IMF-World Economik Outlook, Nisan 2008, @EUROSTAT, OECD, WTO

raporlarindan derlenmistir.

Diinya Ekonomisinde 2001 yilindan itibaren baglayan bliylime 2004 yilina kadar devam
etmis, 2005 yilinda hiz kesmis ve tekrar artig trendine girmis olsa da 2008 yilinda dip
yapmustir. AB ekonomisindeki biiyiime ise 2001 yili haricinde genel itibariyle Diinya
Ekonomisinin biiylime oranmnin altinda kalmistir. Diger yillara kiyasla 2006 yilindaki ani

biiylime i¢ talepteki artis nedeniyle ger¢eklesmistir.
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Tablo 3.13: AB’nin Temel Ekonomik Gostergeleri

Biiylime Enﬂflsyon Cari Islemler Issizlik
(TUFE) Acg1g1 (GSYH
(%) Yiizdesi) (%)
2006 |2007 |2006 |2007 |2006 |2007 {2006 |2007

AB-15 33 3,1 |23 2,4
Euro Bolgesi 2,8 2,6 2,2 2,1 0,3 0,2 8,7 7.4
Almanya 3 2,5 1,8 2,3 6,1 7,6 9.8 8,4
Avusturya 34 3,1 1,7 22 |24 |32 48 (4,4
Belgika 29 (2,8 |23 L8 12,7 (2,1 83 |75
Danimarka 39 1,7 1,9 1,7 2,9 1,1 39 2,8
Finlandiya 49 |45 1,3 1,6 4,6 [4,6 7,7 16,8
Fransa 2,2 2,2 1,9 1,6 -0,7 |-1,2 9,2 8,3
Hollanda 34 |35 1,7 1,6 |82 16,8 39 3,2
Ingiltere 2,8 3 2,3 2,3 -3,4 |-3,8 5.4 5,4
Irlanda 5,7 6 2,7 2,9 -3,5 |-54 4.4 4.5
Ispanya 39 3,7 |3,6 2,8 |-89 |-10,1 |85 |83
Isvec 4,1 (2,7 1,5 1,7 185 |85 7 6,1
Italya 1,8 1,5 |22 2 -2,6 |-2,5 6 6,2
Liiksemburg 6,1 45 |27 2,3 10,5 9,9 44 |44
Portekiz 4 1,9 |3 24 |-10,1 |-1 7,7 |8
Yunanistan 4,2 4 33 3 -11,1 (-14,1 |8,9 8,3

Kaynak: IMF - World Economic Outlook, October 2008
Biiyiime

AB-15’in ekonomik biiylimesi, 2006 yili itibariyle % 3,3 oraninda gerceklesirken,
2007 yil itibariyle yiizde 3,1 gercekleserek diisiis yasanmistir. Euro Bolgesinde ise bu oranlar
strastyla % 2,8 ve %2,6 olarak gergeklesmistir.
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Bu kiigiilmenin nedeni; AB’deki finansal kosullardaki sikilasma ve giiven
duygularinda meydana gelen kotiilesme nedeniyle yurtici 6zel tiikketim talebinin ve 6zel

yatirimin kiigiilme gdstermis olmasidir.

AB iilkeleri icerisinde 2007 yili itibariyle en yiiksek biiyiime oranma % 6,0 ile Irlanda

sahip iken en diisiik orana ise % 1,5 ile Italya sahip olmustur.
Enflasyon

AB15’in enflasyon orani, 2006 yil1 itibariyle % 2,3 oraninda gerceklesirken, 2007 yil1
itibariyle % 2,4 olmustur. Euro Boélgesinde ise yillar itibariyle, % 2,1 ve % 2,2 oraninda

gerceklesmistir. Degerlerden de anlasildigi gibi artis yasanmustur.

ABIS5 iilkeleri igerisinde 2007 yili itibariyle en yiiksek enflasyon oranma % 3,0 ile
Yunanistan sahip iken en diisiik orana ise % 1,6 ile Finlandiya, Fransa ve Hollanda ortak

olmustur.
Cari Islemler Aci

Uluslararast  finans piyasalarinin  en yakindan izledigi makro ekonomik
biiyiikliikklerden biri ekonominin biiyiikliigline goére cari islemler acigmmin goreli
biiylikligiidiir. Cari islemler acigmmin biiylimesi ekonominin dig bor¢lanma ihtiyacinin
arttiginin bir gostergesidir. Bir tlilkenin bir yildan digerine milli gelir biiylimesine gore dis
bor¢lulugunun daha fazla artmasi iilkenin borglarini geri ddeyebilme giiciinii sorgulatmaya

baslar.

2006 yilinda petrol fiyatlarindaki yiikselmeye bagli olarak Euro Bolgesi’nin cari
islemler a¢ig1, GSYH’nin % 0,3 oraninda ger¢eklesirken, 2007 yili itibariyle bu oran % 0,2’ye
gerilemistir. 2007'de Yunanistan, GSYIH'nn yiizdesi olarak mali denge siralamasinda negatif

mali dengeye sahip Euro Bolgesi iilkeleri arasinda ilk sirada yer almistir.
Issizlik

ABI15’in issizlik orani, 2006 yili itibariyle % 8,7 oraninda gerceklesirken, 2007 yili
itibariyle % 7,4’e gerilemistir. AB15 iilkeleri icerisinde 2007 yil1 itibariyle en yiiksek issizlik
oranma % 8,4 ile Almanya ve Almanya’nm ardindan % 8,3 ile Fransa, Ispanya ve Yunanistan

sahip iken en diisiik issizlik orana ise % 2,8 ile Danimarka olmustur.
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3.3.2.AB’nin Dis Ticareti

Tablo 3.14: AB’nin Dis Ticaret Durumu

fhracat ithalat Dis Ticaret Hacmi Dis Ticaret Dis Ticaretin
Dengesi Diinya
(Milyar $) (Milyar $) (Milyar $) Ticaretindeki Pay1
(Milyar $) (%)

2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007

AB-15 4.011 4.616 4.061 4.622 8.072 9.238 -50 -6 34,69 32,76
Almanya 1.136 1.354 935 1.075 2.071 2.429 201 279 8,90 9,58
Avusturya 134 162 133 160 267 322 1 2 1,15 1,27
Belgika 281 324 278 322 559 646 3 2 2,40 2,55
Danimarka 91 101 88 102 179 203 3 -1 0,77 0,80
Finlandiya 78 90 66 78 144 168 12 12 0,62 0,66
Fransa 485 546 522 601 1.007 1.147 -37 -55 4,33 4,52
Hollanda 387 458 342 407 729 865 45 51 3,13 3,41
Ingiltere 448 442 590 621 1.038 1.063 -142 -179 4,46 4,19
frlanda 105 115 73 84 178 199 32 31 0,76 0,79
Ispanya 221 257 325 380 546 637 -104 -123 2,35 2,51
Isveg 149 170 128 152 277 322 21 18 1,19 1,27
Italya 418 502 430 498 848 1.000 -12 4 3,65 3,94
Liiksemburg 16 18 21 23 37 41 -5 -5 0,16 0,16
Portekiz 44 52 64 76 108 128 -20 -24 0,46 0,50
Yunanistan 20 24 65 81 85 105 -45 -57 0,36 0,41

Kaynak: IMF - World Economic Outlook, October 2008.

AB-15’in dig ticaret hacminin toplam diinya ticaret hacmi i¢indeki payi, 2006 yili
itibariyle % 34,69 oraninda gergeklesirken, 2007 yili itibariyle % 32,76’ya gerilemistir. AB-
15 iilkeleri igerisinde 2007 yili itibariyle en yiiksek paya % 9,58 ile Almanya sahip iken en
diisiik paya ise % 0,16 ile Liiksemburg sahip olmustur. Basli basina Almanya’nin paymin ¢ok
ciddi bir oran oldugu dikkat ¢ekmektedir.
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AB-15 iilkelerinde istihdamin ortalama yas1 40 iken, Tiirkiye’de 36,3 diir. Tiirkiye’den

sonra en geng istihdama sahip iilkeler Meksika ve Ispanya’dir.'"!

Tablo 3.15: AB’nin En Cok Thracat Yaptig: ilk 10 Ulke (Milyar €)

} Degisim
ULKE 2006 2007 2008

2007-2008
Ingiltere 216.20 228.37 219.73 %-3,7
ABD 199.11 194.44 186.02 %-4,3
Isvigre 77.20 81.98 86.05 %4.,9
Polonya 59.60 72.22 80.61 %11,6
Rusya 55.56 67.12 76.68 %14,2
Cin 53.65 60.11 65.17 %38.,4
Cek C. 42.17 49.25 51.74 %35,1
Tiirkiye 38.71 40.84 42.17 %3,3
Macaristan 32.21 35.28 36.40 %3.,2
Japonya 34.48 34.20 33.59 %-1,8
Ara Toplam 808.89 863.81 878.16 %1,7
Digerleri 570.27 634.63 676.24 %6,6
TOPLAM 1.379.16 1.498.44 1.554.40 %3.7

Kaynak: EUROSTAT, Statistical Yearbook, http://epp.eurostat.ec.europa.eu, (Erisim Tarihi:
12.05.2009)

AB-15’in ihracattaki ticari partnerleri arasinda sirasiyla Ingiltere, ABD ve Isvigre ilk
stralart almigtir. 2007-2008 yili toplam degisim oranm1 % 3,7 olarak gergeklesmistir. Degisim
oranlarini inceledigimizde en biiyiik artis % 14,2 ile Rusya ile gerceklesmis iken ABD ile olan

ihracatta % 4,3 azalma gerceklesmistir.

" KARACA Yiiksel, istihndamdaki Gelismeler, Vergi Yiikii Karsilastirmalar1 ve Tiirkiye’deki Durum, Ankara,
Mayis 2006, s.8
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Tablo 3.16: AB’nin En Cok ithalat Yaptig 1k 10 Ulke (Milyar €)

) Degigim
ULKE 2006 2007 2008

2007-2008
Cin 144.18 171.10 182.97 %6,9
Ingiltere 166.89 168.19 164.29 %-2,3
ABD 125.54 131.06 136.76 %4,3
Rusya 95.61 97.91 112.21 %14,6
Isvigre 62.06 66.96 69.61 %3,9
Japonya 56.76 58.54 56.49 %-3,5
Polonya 41.97 49.06 55.51 %13
Cek C. 39.30 46.85 52.10 %11,2
Norveg 43.40 40.52 49.73 %22,7
Macaristan 30.18 33.73 34.58 %2,5
Ara Toplam 805.89 863.92 914.25 %35,8
Digerleri 587.87 618.76 673.38 %38,8
TOPLAM 1.393.76 | 1.482.68 | 1.587.63 | %7,1

Kaynak: EUROSTAT, Statistical Yearbook, http://epp.eurostat.ec.europa.eu, (Erisim Tarihi:
13.05.2009)

AB-15’in ithalattaki ticari partnerleri arasinda sirasiyla Cin Ingiltere ve ABD ilk
stralart almigtir. 2007-2008 yili toplam degisim oranm1 % 7,1 olarak gergeklesmistir. Degisim
oranlarini inceledigimizde en biiylik artis % 22,7 ile Norveg ile gerceklesmis iken Japonya ile

olan ithalatta % 3,5 azalma gergeklesmistir.
3.4.ABD VE AB EKONOMILERININ KARSILASTIRILMASI

Bu alt boliimde ABD ile AB ekonomilerinin biiyiikliikleri, kisi basina diisen milli
gelirleri, enflasyon, cari islemler acig1, issizlik oran1 ve dig ticaret gdstergeleri yillar itibariyle

ele alinarak incelenmistir.
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3.4.1.ABD ile AB’nin Cari Fiyatlarla GSYH Degerlerinin Karsilastiriimasi

Gayri Safi Yurti¢i Hasila, bir y1l icerisinde bir iilkenin sadece kendi sinirlar1 igerisinde
iretilen ve sunulan mal ve hizmetlerin o {ilkenin para birimine gore degerlenmesi ile olusan
rakamdir. Bu acidan, GSMH hesabindan ayrilan noktasi; yurtdiginda elde edilen gelirlerdir.
Milli Gelir hesaplamalarinda iki ¢esit uygulama vardir. Cari fiyatlarla Hesaplamalarda
enflasyonun etkisi gozetilmez. Uretilen mal ve hizmetlerin giincel degerleri {izerine
hesaplanir. Sabit fiyatlarla Baz olarak herhangi bir yil alinir ve o yila endeksli enflasyon
oranindan armdirilmis reel artiglar hesaplanir. Tablo 3.17°de cari fiyatlarla GSYH degerleri

gosterilmektedir.

Tablo 3.17: ABD ve AB’nin GSYH Miktarlan1 (Milyar §)

Degisim Degisim Degisim
2006 2007 2008
2006-2007 | 2007-2008 | 2006-2008
ABD 13.178 | 13.808 | 14.334 | (%) 4,8 (%) 3,8 (%) 8,8
AB-15 | 13.722 | 15.728 | 18.692 | (%) 14,6 (%) 18,8 (%) 35,7
Diinya | 48.665 | 54.584 | 62.054 | (%) 12,2 (%) 13,7 (%) 27,5

Kaynak: IMF- World Economic Outlook, October 2008, Eurostat-Statistical Yearbook, 2009

Tablo 3.17’ye gore, 2006 yil1 itibariyle ABD, 13.178 milyar Dolar GSYH’a sahip iken
AB-15 ise 13.772 milyar Dolar GSYH’a sahipti. Kisacas1 GSYH’lar1 hemen hemen ayniydi.
Fakat 2008 yilina geldigimizde ABD GSYH’1 14.334 milyar Dolar’a ulasmisken AB-15’in
GSYH’1 18.692 milyar Dolar’a ulasmistir.

Diinya GSYH’1 2006-2008 yillar1 arasinda % 27,5 oraninda bir artig yakalamistir.
ABD GSYH’1 bu siire icerisinde % 8,8 artarken AB-15’in ise % 35,7 gibi ¢ok iyi bir artis
gerceklestirmistir.
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3.4.2.ABD ile AB’nin Kisi Basina Diisen GSYH Degerlerinin Karsilastirilmasi

Bir iilkenin gayri safi milli hasilas1 (GSMH), o iilkenin niifusuna bdliindiigii zaman,
kisi bagina diisen GSMH bulunur. Ayni sekilde, bir iilkenin gayri safi yurtici hasilasi (GSYH)
o ililkenin niifusuna boliindiigii zaman ise, kisi basina diisen GSYH elde edilir. Nominal (cari
fiyatlarla) GSYIH niifusa béliindiigiinde, kisi basma nominal GSYH, reel (referans yila ait
fiyatlarla) GSYH niifusa boliindiigli zaman ise kisi bagina reel GSYH elde edilir.

2007 verileriyle, ABD’nin niifusu 302 milyon kigiden olusurken AB-15’in niifusu ise
390,5 milyon kisiden olusmaktadir. Diinya niifusu ise 6 milyar 627,5 milyon kisidir''* Bu
verilerden hareket ettigimiz zaman 2008 y1l1 itibariyle, ABD’nin kisi basina GSYH’147.463 $
iken AB-15’in kisi basina GSYH’147,866 $’dur.

3.4.3. ABD ile Euro Bolgesinin Baz1i Ekonomik Gostergelerinin Karsilastirilmasi

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), enflasyondaki degisimi olgmek amaciyla belirli bir
tilketicinin aldig1 hizmet ya da {iriiniin sabit bir yil baz alindiktan sonraki cari yillardaki
degisimini &lgen endeksti. TUFE ani gelismeler nedeniyle perakende fiyatlardaki
degisiklikleri yansitir. Bu haliyle tiiketicileri ilgilendiren bir gostergedir.

Tablo 3.18’e baktigimizda ABD ile Euro Bélgesindeki TUFE agisindan biiyiik
farkliliklar hemen goze ¢arpmaktadir.

Tablo 3.18: ABD ve Euro Bolgesinin Temel Ekonomik Gostergeleri

Enflasyon Cari Islemler Acig1 | Issizlik

. (GSYH Yiizdesi)
(TUFE) (%)

2006 | 2007 | 2006 2007 2006 2007

ABD 3,2 2,9 -6,0 -5,3 4,6 4,6

Euro Bolgesi | 2,2 2,1 0,3 0,2 8,7 7.4

Kaynak: IMF - World Economic Outlook, October 2008

ABD’nin enflasyon oram1 2007 yili itibariyle % 2,9 olarak gerceklesirken Euro

Bolgesinde bu oran biraz daha asagida yani % 2,1 olarak gergeklesmistir.

"2 IMF- World Economic Outlook, October 2008
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Cari islemler, bir {ilkenin toplam mal ile hizmet ihracati ve transferlerinin bunlarin
toplam ithalati ile olan farkidir. Bu hesaplamaya finansal varlik ve yiikiimliiliikler katilmaz.
Cari islemler, yil icinde yapilmis mal ve hizmet aligverislerinden dogan ddemeler ve doviz
girig-cikigini gosterir. Doviz geliri doviz harcamalarii geciyorsa cari islemler dengesi fazla

veriyor demektir. Doviz harcamalar1 doviz gelirini gegiyorsa agik var demektir' "

ABD ve Euro Bolgesini cari iglemler ag¢igi agisindan kiyasladigimizda ugurum
denebilecek kadar fark oldugu asikardir. ABD’nin negatif mali dengeye sahip oldugu acik¢a
denebilir. Bunun nedeni ise ithalatin ihracattan daha hizli artmasi ve ithalatin ihracati

kargilayamamasidir.

Issizlik oraninda ise ABD, Euro Bolgesine kiyasla daha iyi bir durumdadir. ABD’nin
issizlik oran1 2006 ve 2007 yillarinda ayni oranda (%4,6) ger¢eklesmistir. Euro Bolgesinde ise
bu oran 2006 yilinda % 8,7 iken 2007 yilinda % 7,4’e gerilemistir.

3.4.4. ABD ile AB’nin D1s Ticaret Gostergelerinin Karsilastirilmasi

Bir iilkenin dis ticaretinde ihracatinin artmasi o {lilkenin zenginlestigi anlamina
gelmektedir. Ihracati artrmak ise Kiiresel Ekonomiyi anlamak ve onun ihtiyaclar:
dogrultusunda hareket etmek ile miimkiindiir. Ithalatin artmasi ise fakirlestigi anlamma

gelmektedir.

Tablo 3.19: ABD ve AB’nin Dis Ticaret Verileri (Milyon $)

2005 2006 2007

Ihracat | Ithalat | Thr/ith | Thracat | Ithalat | Ihr/ith | Ihracat | Ithalat | Thr/ith

ABD | 898 1.682 | %353 1.027 1.861 | %55 1.163 |2.017 | %58

AB- | 3.555 |3.536 | %105 |4.011 4.061 | %99 |4.616 |4,662 | %99
15

Kaynak: IMF - World Economic Outlook, October 2008

ABD ile AB-15’in ihracat artiglarina bakildiginda ABD’nin ihracat artisinin AB-15

ihracat artisinin altinda kaldig1 goriilmektedir. ABD ihracatimin ithalati karsilama oran1 % 50

13 KARATEPE Yalg¢im, Finansal Agidan Sermaye Piyasasi Analizi, Ankara, 2002, s.7
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civarlarinda gergeklesirken, AB-15 ihracatinin ithalati karsilama orant %100 civarinda

gerceklesmektedir. Bu da ABD’nin siirekli bor¢landigini gosterir.

Tablo 3.20: AB’nin ABD ile D1s Ticareti (Milyon €)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Thracat |238.203 |245.594 |247.934 |227.281 [235.499 |252.683 |268.992 [261.426 |249.417

Ithalat |{206.280 |203.298 |182.621 |158.125 [159.375 | 163.511 |175.218 |181.635 | 186.336

Denge |31.923 (42296 |65.313 |69.157 |76.123 |89.172 [93.773 |79.791 |63.081

Kaynak: EUROSTAT-Yearbook 2009, EU-USA Summit, April 2009

AB-27’nin dig ticaret verilerini inceledigimizde de ABD’ye karsi daima dis fazla

verdigi goze carpmaktadir.

2008 yilinda ABD’ye en biiyiik ihracati AB-27 iilkelerinden swrasiyla Almanya,
Ingiltere, Fransa ve Italya gerceklestirmistir. Almanya 71 milyon Euro ile % 29 oraninda,
Ingiltere 43 milyon Euro ile % 17 oraninda, Fransa 24 milyon Euro ile % 10 oraninda, italya
23 milyon Euro ile % 9 oraninda paya sahip olmustur. Ithalatta ise Ingiltere 37 milyon Euro
ile %20 oraninda, Almanya 34 milyon Euro ile % 18 oraninda bir paya sahip olmalar1
dolayistyla ABD’nin en biiyiik ithalat¢ilardir. Daha sonra Hollanda 29 milyon Euro ile %16
orantyla ve Fransa 21 milyon Euro ile %11 oramyla Ingiltere ve Almanya’nm ardindan

gelmektedir.'*

" EUROSTAT, Yearbook 2009, EU-USA Summit, April 2009
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Uzun yillardan beri, ABD ve AB-27 arasinda dogrudan yatwrimlar devam
etmektedir. ABD'ye AB—27’den Giden Dogrudan Yabanci Yatirimlar, 2005 yilinda
37 milyar Euro, 2006 yilinda 108 milyar Euro, 2007 yilinda ise 146 milyar Euro
olarak gergeklesmistir. AB-27'ye ABD’den Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar ise
2005 yilinda yaklagik 67 milyar Euro, 2006 yilinda 77 milyar Euro, 2007 yilinda ise
180 milyar Euro olarak gerceklesmistir. 2007 yilinda ABD’ye Ingiltere 47 milyar
Euro, Fransa 23 milyar Euro, Liiksemburg 20 milyar Euro, Almanya ise 16 milyar
Euro tutarinda dogrudan yatrim giderken ABD’den Ingiltere’ye 40 milyar Euro,
Liiksemburg’a 23 milyar Euro, Irlanda ve Fransa’ya ise 17’ser milyar Euro tutarinda

dogrudan yatirim girmistir.
3.5.ULUSLARARASI REZERVLERDEKIi GELISMELER

Bu alt bolimde uluslararas1 resmi rezervlerdeki doviz kompozisyonunun

yapisinin nasil degismeye basladig1 vurgulanmistir.
3.5.1.Dolar ve Euro’nun Diinya Déviz Rezerv Stoklarindaki Degisimi

Giliniimiiz diinya ekonomisinde hala ABD hegomanyasinin devam ettigini ve
buna baglh olarak ABD Dolar’nin da rezerv para hakimiyetini devam ettirdigini
sOylemek yanlis olmayacaktwr. Fakat Euro’nun kiiresel piyasaya c¢iktig1 gilinden
itibaren ABD Dolarr’nin tahtina aday gii¢lii bir rakip edasiyla her gegen giin
giiclenerek kendini gosterdigini de unutmamak gerekir. Ilk zamanlarda Dolar’a kars1
deger kaybeden Euro zaman i¢inde Dolar’a karsi hizla deger kazanmistir. Euro’nun
dolar karsisinda deger kazanmasiyla diinyada bircok iilke tarafindan rezervlerde

cesitlendirmeye gidilerek Euro’ya yer verilmeye baslanmustir.
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Tablo 3.22: Rezerv Paralarin Diinyadaki Resmi Rezervlerdeki Pay1 (1899-2007)
1899 1913 1973 1999 2007

Dolar - - % 84,5 | % 70,9 | % 63,9

Sterlin % 64 % 48 %69 %29 |%4,4

Euro - - - % 18 % 26,5

Frank % 16 % 31 %12 |- -

Mark % 15 % 15 % 6,7 - -

Digerleri | % 5 % 6 %0,7 %382 |%5,2

Kaynak: PPI (Progressive Policy Inslitute), http:/www.ppionline.org, (Erisim
Tarihi: 16.05.2009)

Merkez Bankalari, dis alim-satim, miidahale ve wvarlik c¢esitlendirmesi
nedeniyle uluslararasi rezerv varliklar1 tutmaktadirlar''®. 19.yy’da sterlin hakimiyeti
ile baslayan rezerv para hakimiyeti giinlimiizde yerini Dolar ve Euro’ya birakmaistir.
1899°da Sterlin’in diinyadaki toplam resmi rezervlerdeki pay1 % 64 iken 1913’te bu

oran % 48’e diismiis ve Fransiz franki1 bu siire igerisinde % 16’dan % 31°e ¢ikmustir.

Bretton Woods ile rezerv para hakimiyeti kazanan Dolar 1973’te diinya
rezervlerinde % 84,5 ile ¢ok giiclii bir konuma gelmis ve bu tarih itibariyle sterlin ve
frankin payr ciddi bir oranda diiserek Sterlin ve Frank rezerv para giliglerini
kaybetmislerdir. 1999°da AB’nin Euro’ya ge¢mesiyle Euro, Dolar’in karsisina rakip
para olarak c¢ikmistir. 1999°da diinya rezervlerindeki payr % 18 iken 2007 yili
itibariyle bu oran % 26,5’e ¢cikmistir. Euro’nun payimndaki artis Tablo 3.23’te ayrintili

bicimde verilmistir.

"SRAMASWAMY Srichander, "Rezerve Currency Allocation: An Alternative Methodology" BIS
Working Papers, No:72, Agust 1999
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Tablo 3.23: Rezerv Paralarin Diinyadaki Resmi Rezervlerdeki Pay1 (1999-2007)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Dolar % 70,98 | % 71,10 | % 71,48 | % 67,04 | % 6590 | % 65,81 | % 66,75 | % 64,75 | % 63,90
Euro % 18 % 18,31 | % 19,21 | %23,82 | %2518 | %2491 | % 24,21 | % 25,80 | % 26,50
Yen % 6,38 % 6,07 % 5,05 % 4,36 % 3,95 % 3,85 % 3,61 % 3,19 % 3,14
Sterlin % 2,89 % 2,76 % 2,71 % 2,82 % 2,77 % 3,38 % 3,62 % 4,43 % 4,40
Diger % 1,75 % 1,76 % 1,55 % 1,96 % 2,2 % 2,05 % 1,81 % 1,83 % 2,07
Kaynak: IMF, Annual Report, COFER (Currency Composition of Official Foreign Exchange

Reserves) Tables, 2007

1999 yilinda Dolar’in resmi rezervlerdeki payt % 70,98 Euro’nun pay1 ise %

18 iken 2007 yilinda Dolar’in pay1 % 63,9’a diiserken Euro’nun pay1 ise % 26,50’ye

yiikselmistir. Euro, Dolar’1 heniiz ikame edememistir fakat giderek giiclenmektedir.

Uluslararasi rezerv para olarak tutulan yen ve sterlinin toplam ic¢indeki pay1 ise ¢ok

kiigtiktiir. Sterlin son yillarda kayda deger bir atiim gostermis ve yenin yerine

diinyanin ti¢lincli rezerv parast konumuna yiikselmistir. 2007 yili itibariyle toplam

rezervlerdeki pay1 % 4,40°dur.

Kaynak: IMF, COFER, TCMB verilerinden diizenlenmistir.

Tablo 3.24: Baz1 Ulkelerin Doviz Rezerv Miktarlar1 (Milyon $)

Ulkeler 2008
Cin 1.905
BAE 1.300
Japonya 1.002
Rusya 484.7
Euro Bolgesi 430
Tayvan 282
Hindistan 247
Brezilya 208
G. Kore 201
Singapur 175
Hong-Kong 158
Almanya 137
Tiirkiye 69,8
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2008 yil1 itibariyle en biiyiik doviz rezervleri olan iilkelere bakildiginda Cin,
BAE ve Japonya ilk siralar1 almistir. Doviz rezervi siralamasinda 1,9 trilyon Dolar
ile Cin birinci iilke, 1,3 trilyon Dolar ile BAE ikinci iilke ve 1 trilyon Dolar ile
Japonya iiciincii iilke olmustur. Tiirkiye 69,8 milyar Dolar’lik rezerv ile dev iilkeler

ligine girmistir.

Tablo 3.25: Baz1 Ulkelerin Doviz Rezervlerinin Dagilhim (%)

Ulke Yil Dolar | Euro Yen Diger
Avustralya Aralik 2006 | 55 22 19 4
Kanada Aralik 2006 | 47 51 1 0
Ingiltere Eylil 2006 | 33 58 9 0
Amerika Aralik 2006 | 0 61 39 0
Bulgaristan Aralik 2006 | 0 100 0 0
Letonya Aralik 2006 | 44 46 10 0
Litvanya Haz. 2005 0 100 0 0
Romanya Kas. 2006 28 68 0 4
Slovakya Aralik 2006 | 26 69 0 5
Cezayir Aralik 2006 | 40 60 0 0
Hirvatistan Aralik 2006 | 15 &5 0 0
Izlanda Haz. 2005 40 40 5 15
Norveg Haz. 2005 38 54 0 5
Isvigre Aralik 2006 | 33 47 5 15
Uruguay Aralik 2006 | 99 1 0 0

Kaynak: ECB, (Europen Central Bank), COFER Tables, 2007

Euro’nun uluslararasi rezerv para olarak gelecekteki roliiniin nasil olacagi

"6 Euro’nun rezerv para olarak

gelismekte olan {ilkelerin tutumuna da baghdir
piyasaya ¢iktig1 giinden itibaren lilkeler genellikle Dolar’dan olusan tek tip rezerv

stoklarmi c¢esitlendirmeye gitmiglerdir. Cesitlendirmedeki amag, deger kaybetme

"¢ TAVLAS George, “The International Use of Currencies: The U.S. Dollar and the EURO”,
International Monetary Fund, Finance&Development; Volume 35, Number 2; June 1998
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riskini minimize etmektir. Tablo 3.25’te de goziiktiigli gibi Uruguay harig iilkelerin
cogunlugu rezerv miktarlarinda Euro’ya agirlik vermeye baglamislardir. Bulgaristan
ve Litvanya’nin rezervleri %100 Euro’dan olusurken Litvanya’da % 85 ile bu
iilkeleri takip etmektedirler. izlanda ise rezervlerindeki Dolar ve Euro agirligmi %40

oraninda esitlemistir.

Grafik 3.3: Euro ve Dolarin Gelismekte Olan Ulkelerin Doviz Rezervlerindeki
Pay1 (%)
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Kaynak: COFER (Currency Composition of Official Foreign Exchange Reserves) Tables,
2007

Grafik 3.3’te de goziktigi gibi 1999°da Euro’nun piyasaya c¢ikmasiyla
birlikte Dolar’in gelismekte olan iilkelerin doviz rezervlerindeki pay1 diisme trendine

girmis iken Euro’nun payi ise yiikselme trendine girmistir.

Grafik 3.4: Euro Oncesi Dolarin Resmi Rezervlerdeki Degisim Trendi (%)
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Kaynak: IMF Annual Reports, COFER (Currency Composition of Official Foreign
Exchange Reserves) Tables, 2007
Euro’nun piyasada olmadig1 1999 6ncesinde Dolar genel itibariyle yiikselme
trendindeydi.
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Grafik 3.5: Euro Sonrasi Dolar’in Resmi Rezervlerdeki Degisim Trendi (%)
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Kaynak: IMF Annual Reports, COFER (Currency Composition of Official Foreign
Exchange Reserves) Tables, 2007

Euro’nun 1999’da piyasaya girmesiyle birlikte Dolar resmi rezervlerdeki

payimi kaybetmeye baslamistir.

Euro ve Dolar’in pozisyonunu diinyadaki dolasimda bulunan para miktari
acisindan bakildiginda, Euro’nun miktar1 Dolar’in miktarini agmis durumdadir. Fakat
euronun biiyiik bir boliimii Euro Bolgesinde sirkiildisyondadir. Euro’nun, Euro
Bolgesi disindaki toplamdaki oran1 % 10- % 20 civarindadir. Buna karsin ABD
disinda dolagimda bulunan Dolar miktar1 % 50 - % 70 civarindadir. Buna bagh
olarak diinya ticaretinin % 50’si Dolar ile islem gérmektedir. Ozellikle hala petrol ve
hammaddelerdeki diinya ticareti Dolar agirliklidir. Uluslararas: tahvil ihraglarinin %
46’s1 Euro, % 39’u Dolar cinsindendir. Ayrica diinyadaki 60 Ulkenin para birimi

Dolar’a bagl iken 40 iilkenin para birimi ise Euro’ya baglidir.'"’
3.5.2.Euro/Dolar Paritesi ve Rezerv Parada Cesitlendirme Hareketleri

Parite, bir para biriminin bir digerine oranidir. Ornegin €/$ dedigimizde:
Euro’nun Dolar’a oranidir. Yani, basit bir bolme islemidir. Her bolme isleminde
oldugu gibi, listtekinin degeri alttakine gére daha fazla artarsa, bu Paritenin artmasi
(yukar1 yonli hareket etmesi) demektir. Eger bu bdlme isleminde, alttaki tisttekine
nazaran daha fazla degerlenirse, bu Paritenin azalmas1 ( asagi yonlii hareket etmesi)

demektir.

U7 EROL Umit, Mali Entegrasyonun Diger Yiizii, Bahgesehir Universitesi, s.2
http://www.finanskulup.org.tr/assets/etkinlik/sempozyum/Umit Erol Mali Entegrasyonun Diger Yu
zu.pdf, (Erisim Tarihi: 09.05.2009)

85



Tablo 3.26: Yillar itibariyle Euro/Dolar Paritesi

Yillar Euro/Dolar

1999 1,16

Kasimm 2000 0,82

2001 0,90
2002 0,95
2003 1,13
2004 1,25
2005 1,25
2006 1,26
2007 1,37

Nisan 2008 1,59

Kaynak: TCMB, http://www.tcmb.gov.tr, (Erisim Tarihi: 17.05.2009)

Aciklama:2000 yi'li dip ve 2008 yili ise tavan noktalar: oldugu igin ay itibariyle verilmistir.

Euro/Dolar paritesi 01.01.1999 tarihinde 1,17 seviyesindeydi. 1999 yilinin
basinda Amerikan ekonomisine ait giiglii veriler ve Euro bolgesindeki ekonomik
gostergelerin  olumsuz yonde seyretmesi, diger taraftan da Avrupa Merkez
Bankasi’nin (AMB) faiz indirimine gidecegine dair beklentiler nedeniyle Euro, Dolar
karsisinda deger kaybetmeye baslamistir''®. 1999 Mart sonunda NATO™nun
Kosova'daki savas nedeniyle diizenledigi hava saldirilar1 Euro’nun Dolar karsisinda
degerinin daha da diismesine neden olmustur. Euro/Dolar paritesi, 6 Kasim 2000’de
tarihinin en diisiik seviyesi olan 0,82 seviyesine kadar gerilemistir. Boylece Euro, 1
yillik bir siirede % 70 gibi bir deger yitirmistir. Fakat Amerikan ekonomisinde ortaya
cikan olumsuz gelismelerin etkisiyle 2003 yilindan itibaren yiikselen bir trend
izlemigtir. Tarih 10 Nisan 2008’1 gosterdiginde, Euro, Dolar karsisinda tarihinin en
yiiksek seviyesi olan 1,59 seviyesine ¢ikarak rekor kirmistir. Boylece Kasim 2000 ile
Nisan 2008 tarihleri arasinda paritede yiizde 93’lik bir yiikselis yaganmistir. ABD

Dolar’nin 2003 yilindan beri istikrarsiz bir seyir izlemesiyle ilgili olarak bagta

¥ SAMBANDHAN D., "Euro-puzzle: US self-interest may help", Pondicherry University. The
Hindu Business Line, 24 August 2001
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Kurgman olmak iizere, bircok Amerikali ekonomist, ABD ekonomisinin dniimiizdeki

30-40 y1l icin olumsuz bir tablo ¢izecegini savunmustur.
Euro’nun Dolar karsisinda deger kazanmasiin nedenlerini soyle agiklayabiliriz:

- ABD ckonomisinin (2008 yili itibariyle 673 milyar § cari agik ve 455 milyar
$ biitge agi81) ikiz agiklar

- ABD’de tiikketim harcamalarinin diismesi ve issizlik oraninin artmasi,

- ABD’deki disiik faiz oranlari nedeniyle sermaye ve ddvizin Avrupa’ya

kagmasi

- Irak’in 6 Kasim 2000’de petrol ticaretini Dolar karsilig1 degil Euro karsilig:

yapmaya baslamasi

- 11 Eyliil 2001 Saldiris1 ve Afganistan’m Isgali ve ABD’ye olan giivenin

sarsilmasi,

- Iran ve Suriye’nin de petrol ticaretini Dolar karsiigi degil Euro karsilig
yapacagina dair aciklamalar1 ve Iran’in petrol gelirlerinin % 70’inden

fazlasini Dolar dis1 kura ¢evirmesi.'"”

- Iran’m yeni bir petrol borsasi agacagini ve bu emtia borsasmnda ABD Dolar1
ile degil, Euro ile islem yapilacagini ayrica Birlesik Arap Emirlikleri’nin

Dolar rezervlerinin % 10'unu Euro’ya ¢evirmeyi diisiindiigiinii agiklamas.'*’

- Suriye’nin Haziran 2006’da doviz rezervlerinin yarisini Euro’ya ¢evirmesi ve

Kuveyt ile Katar’m da boyle bir ¢esitlendirmeye gidecegini agiklamasi, '

- OPEC iilkelerinde Euro referansli satislarin giderek artmasi,

"% OPEC’te Petrolii Euro ile Satalim Sesleri Artt1, http:/www.tumgazeteler.com/?a=2372837 (Erisim
Tarihi: 18.05.2009)

200 KAYA Serdar, Amerikan Dolar'nin  Sonu Ve Altn  Standardi, (04.05.2006)
http://www.referansgazetesi.com/haber.aspx?HBR_KOD=40821&KOS_KOD=36, (Erisim Tarihi:
19.05.2009)

"2l OZKAYA Abdi Noyan, Suriye, ABD Dolarma Bagl Kur Rejimini Birakiyor, 2006
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- Veneziiella’nin da petroliiniin bir boliimiinii Euro ile satmaya baglamasi ve

rezervlerini Euro-Dolar karigimi seklinde degistirmesi

- Kuzey Kore’nin para islemlerini Euro ile yapma karari alarak tiim alim-satim

islerinde Euro’ya ge¢cmesi

- 2005 yilinda Rusya’nin Ruble’yi Dolar’a baglamaktan vazge¢mesi ve Dolar
yerine ¢esitli dovizlerden olusan bir sepete gegmesi. (Rusya Rezervlerinin %
45 kadar1 Dolar, % 44 kadar1 Euro ve % 10 kadari sterlinden olusuyor) Ayni
sekilde Cin’in de yuami sadece Dolar’a baglamaktan vazgecerek iginde
Euro’nun 6nemli bir agirhigmmin oldugu yedi dovizden olusan bir sepete

baglamas.'*

- Rus Merkez Bankasmin Euro lehine agiklamalar yapmasi: "Rusya Merkez
Bankas1 Birinci Baskan Yardimcisi Aleksey Ulyukayev, diizenledigi basin
toplantisinda, iilkenin 100 milyar Dolar’t asan déviz rezervi i¢inde Euro 'nun

payini daha da yiikseltmeyi degerlendirebileceklerini soyledi."?

Bu olaylar diinya piyasalarinda dikkat ve ciddiyetle takip edilmekte olup tiim
iilkeleri tedirginlik igerisine sokarak iilkelerin rezervlerinde c¢esitlendirmeye

gitmelerine neden olmaktadur.

Hizla kiiresellesen diinya ekonomisinde, Euro/Dolar Paritesi bir¢ok isletmenin
giinliik takip ettigi bir parametre haline gelmistir. Ciinkii bu parametredeki
degisiklikler isletmeleri cok yakindan ilgilendirmektedir. Ornegin maliyetleri Dolar,
satiglar1 ise Euro cinsinden olan ihracatct bir firma i¢in Euro’nun deger kazanmas1
isletmenin karliligm artirirken, tersine bir durum karliligi olumsuz etkilemektedir.
Bu durumu {ilkemizden daha somut bir Ornekle vurgulayabiliriz: Gegen yil
Dolar’dan zarar eden Celebi Hava Servisi, parite riskini minimize etmek icin

ticretlerinin bir kismini Euro’ya gegirme karart aldi. Devlet Hava Meydanlar

2 EROL Umit, Mali Entegrasyonun Diger Yiizii, Bahgesehir Universitesi, S.2,
http://www.finanskulup.org.tr/assets/etkinlik/sempozyum/Umit Erol Mali Entegrasyonun Diger Yu
zu.pdf (Erisim Tarihi: 09.05.2009)

123 Rusya Euro Rezervlerini Artiracak, Ntv-Msnbc, Ekonomi, (23.11.2004)
http://arsiv.ntvmsnbc.com/news/297431.asp (Erisim Tarihi: 20.05.2009)
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Isletmesi'nin Ocak ayindan itibaren gelirlerini Euro’ya cevirdigini belirten Celebi
Hava  Servisi  Yonetim Kurulu Baskanvekili Canan Celebioglu Tokgoz,
"Gelirlerimizin minimum % 25'ini Euro yapmay: hedefliyoruz, ama bu % 50'ye kadar

¢tkabilir" diye konustu.”**

Euro/Dolar paritesi ihracatciy1 zorlayan en 6nemli faktorlerden biridir. Euro’nun
Dolar karsisinda deger kazanmas1 sonucu ihracatin Dolar olarak hesaplanan tutarinda
bir sigkinlik yaratmaktadwr. Bu ylizden tek basina rakamlara bakilmamaldir.

Rakamlar bazen insan1 yaniltabilir.

Ihracat, Euro/Dolar paritesi nedeniyle oldugundan yiiksek goriinmektedir. 2002
Yilinin Ocak-Haziran doneminde Euro ortalama olarak 00,8972 Dolar’dan islem
gormiistlir. 2003 yilinin Ocak-Haziran déneminde ise Euro ortalama olarak 1,047
Dolar’dan satilmistir. iki donem arasmnda Euro, Dolar karsisinda % 23 oraninda
deger kazanmistir. Bunun anlami, Euro cinsinden yapilan ihracatta Dolar bazinda
goriilen artisgin % 23'lik bir kismi gergcek bir artiy degil, parasal bir siskinlik

demektir.

Ornegin, 2003 yilinm ilk yarisinda AB iilkelerine yapilan tekstil ihracati, 2002
yilinin karsilik gelen donemindeki 673 milyon Dolar seviyesinden % 20,8 artisla 8§14
milyon Dolar’a ¢ikmistir. Euro, Dolar karsisinda % 23 deger kazandigina gore, %
20,8 oranindaki ihracat artiginin  tamammin  bu nedenden kaynaklandigi
anlagilmaktadir. Hatta AB iilkelerine yonelik tekstil ihracatinin % 2,2 oraninda

azaldigindan s6z etmek gerekir.'’

Ayrica lizerinde durulmasi gereken bir bagska husus ise ¢ogu iilkenin para
biriminin Dolar’a bagli olmasi (dolarizasyon, para kurulu) yiiziinden Dolar

karsisinda Euro gibi bir yiikselis egilimi izleyememeleridir. Yani Dolar’in Euro

124Celebi Hava, Dolardan Euro'ya Gegti, Sabah Gazetesi,

http://arsiv.sabah.com.tr/2003/06/06/e08.html (Erigim Tarihi: 21.05.2009)

'2CETIN Sadi, ihracatg1 Kan Agliyor, 01 Ekim 2003,
http://www.alomaliye.com/sadi_cetin_ihracatci_kan.htm (Erigim Tarihi: 21.05.2009)
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karsisinda deger yitirmesi aslinda Dolar’in nominal olarak diger para birimleri

karsisinda da deger yitirmesi anlamma gelmektedir.'*
3.5.3.0PEC’in Durumu ve Dolar’a Yiikselen Tepkiler

Dolar 20. yy’da sterlinin tahtina oturarak rezerv para statiisiinii almasina
ragmen Bretton Woods’un yikilmasiyla birlikte Dolar’in rezerv para statiisii darbe
yemigtir. Fakat 1972-73 yillarinda ABD’nin OPEC lideri Suudi Arabistan (SA) ile
Petrodolar anlasmasmi ( ABD- SA Ortak Ekonomik Komisyonu Anlagmalart)
imzalamasiyla Dolar tekrar prestij kazanmigtir. Ciinkii anlagsmaya gore SA petrol
satigin1 artik ABD Dolar1 ile yapacakti. SA’dan petrol satin almak isteyen diger
iilkelerde mecburen Dolar elde etmek zorunda kaldiklar i¢in ABD ile ticaret yapmak
zorunda birakilmiglardir. Petrodolar anlagmasi sonucu SA’nin yaptirim giiciini

kullanmastyla bu uygulamaya diger OPEC iilkeleri de uymuslardir.

OPEC Eyliil 1960°ta kuruldu. Ik olarak ham petrol fiyatlarindaki diisiisii
durdurmak gayesiyle Veneziiella'nin teklifiyle kurulan teskilata Veneziiella, iran,
Irak, Suudi Arabistan ve Kuveyt katildi Daha sonra sirasiyla Katar, Libya,

Endonezya, Birlesik Arap Emirlikleri, Cezayir, Nijerya, Ekvador ve Gabon da
katildilar.'?’

Diinya petrol {iretiminin denetimini elinde tutan ve diinya petrol iiretiminin
yaklasik yarisini saglayan OPEC iilkeleri ham petrol rezervlerinin iicte ikisine ve
dogal gaz rezervlerinin de ligte birine sahip bulunmaktadir. Bu sebeple diinya petrol

piyasasinda etkili olmaktadirlar.

Tablo 3.27°de 2003 yili sonu itibariyla, diinya petrol rezervlerinin bdlgesel dagilimi

yer almaktadir.

'2¢ DEARDORFF Alan V, Diinya Ekonomisi Ve Diinya Ticaret Sistemi Nereye Gidiyor? Subat 2008,
S.14

27 OPEC, http://tr.wikipedia.org/wiki/OPEC (Erisim Tarihi: 22.05.2009)
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Tablo 3.27: 2003 Y1l Diinya Toplam Ham Petrol Rezervleri (Milyar Ton)

Bolgenin Adi Rezerv Pay (%)
Kuzey Amerika 8.8 5,5
Gliney-Orta Amerika 14,6 8.9
Avrupa- Avrasya 14,5 9,2
Ortadogu 99,0 63,3
Afrika 13,5 8,9
Asya-Pasifik 6,4 4,2
Toplam Diinya 156,7 100,0

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy June 2004, s.4.

Diinya petrol rezervi, 2003 yilinda toplam 156,7 milyar tondur. Cografi
bolgelere gore bu rezervin, % 63,3’iline Orta Dogu, % 14,4 ine Amerika, % 9,2’sine
Avrupa-Avrasya, % 8,9’una Afrika, kalan % 4,7’sine ise, Asya-Pasifik bolgesi
sahiptir. Glinlimiizde ispatlanmis petrol rezervlerinin 120,4 milyar ton ile yaklasik %
76,9’una OPEC iilkeleri sahiptir ve bunun 6nemli bir kismi, Ortadogu iilkelerinde

bulunmaktadir.

Tablo 3.28: Diinyanin En Zengin Petrol Yataklarina Sahip Ulkelerin Paylari

%
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Kaynak: OECD, http://www.oecd.org, (Erisim Tarihi: 23.05.2009)
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Diinyanin en zengin petrol yataklarma sahip iilkeleri Tablo 3.28’de de
goziiktiigii gibi swrasiyla, Suudi Arabistan, Iran, Irak, Kuveyt, Birlesik Arap
Emirlikleri, Veneziiella, Rusya, Libya, Kazakistan ve Nijerya’dir.

Giliniimiizde petrol satisint ABD Dolar1 yerine Euro veya karma doviz
sepetiyle gerceklestirmek isteyen ve gerceklestiren OPEC {ilkeleri ile diger iilkelerin
arttigl gorilmektedir. 1977-79, 1985-88 ve 1993-95 tarihlerinde de birgok iilke
Petroliin satiginda bagka para birimlerini tavsiyede bulunmus ve Dolar’a zor anlar
yasatmuslardir. Fakat Dolar her defasinda bu tip sdylem ve uygulamalardan
kurtulmustur. Yalniz giiniimiizde kosullar degigmistir. O yillarda Dolar’in tartismasiz
tekel pozisyonu mevcuttu. Giiniimiizde ise Dolar’a alternatif olabilecek para
birimleri Euro ve Yen bulunmaktadir.1999°da diinya déviz rezerv stokunun % 18’ini

olusturan Euro’nun pay1 2007 yili itibariyle % 26,5’e yilikselmistir.

Dolar, 2000 yilindan gilinlimiize Euro’ya kars1 yaklasitk % 50 deger
kaybetmis; 30 yildan beri ilk defa Kanada Dolari, ABD Dolar1 ile denk hale

® Unlii iktisatgt Randall Henning, Euro'nun dolasima girdigi ilk

gelmistir.'?
zamanlarda "Euro’nun Dolar’a kars1 ¢ok keskin ¢ikisi olmayacaktir; ancak Euro’nun
zamanla artan rolii zamanla Dolar ile ayni seviyeye gelip Dolar’1 yavas yavas diisiise
zorlayacaktir" seklinde agiklama yapmustir'”’. Benzer bir sekilde Richard Portes,
uzun vadede Dolar’in rezerv para olarak eski Onemini kaybedecegini

vurgulamugtir'°.

SA’nm baskenti Riyad’da diizenlenen III. OPEC Zirvesinde ABD’nin ikiz
aciklarindan dolay1 deger kaybeden Dolar’m petrol fiyatlarinda ortaya ¢ikardigi
dalgalanma ciddi bir sekilde ele alinmig ve sert bir sekilde elestirilmistir. Agik bir

dille "petroliin artik Dolar ile fiyatlandirilmamas1" sdylenmistir.

28 ISIK ihsan, Dolar Isiginda 2008’de Diinya Ekonomisi, Rowan Universitesi, www.zaman.com.tr

(Erisim Tarihi: 23.05.2009)

' COHEN Benjamin Jerry, "Global Currency Rivalry: Can The Euro Ever Challenge The Dollar",
Journal of Common Market Studies, Cilt 41, Say1 4, 2003, s.577

% PORTES Richards and REY Helena, "The Emergence of the Euro as an International Currency,"
NBER Working Papers, London, 1998
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OPEC’in ikinci biiyiik petrol iireticisi Iran’m Cumhurbaskani Mahmud
Ahmedinecad, III. OPEC Zirvesinde, Dolar’t "degersiz kagit pargasi" olarak
nitelendirerek OPEC iiyelerine "petroliimiizii aliyorlar ve bize degersiz bir kagit
parcas1 veriyorlar" seklinde hitap ederek OPEC iiyelerini petrolii Dolar iizerinden
fiyatlandirmaktan vazge¢gmeye cagirmistir. Ayni zamanda Veneziiella Devlet
Bagkan: Hugo Chavez de Zirve konusmasinda, Iran’in fikirlerine aynen katildigini
belirterek, OPEC {iyelerine "Dolar’dan vazgegme" c¢agrisinda bulunarak diger
kurlarin denenilebilirligini vurgulamistir. Fakat OPEC’in bir numarali iireticisi ve
ABD’nin miittefiki SA, OPEC icerisinde bu diisiincelere katimamaktadir. Su
bilinmelidir ki; SA, OPEC igerisinde kilit statiisiindedir. SA gibi kilit statiisiindeki
iilkenin Dolar’a kars1 alacagi olumsuz bir tavir, panik satiglara neden olabilir ve

Dolar’1n rezerv para statiisiinii dahi yikabilir.
3.6.TURKIYE EKONOMISININ DURUMU

Bu alt bolimde Tiirkiye ekonomisinin son yilardaki ekonomik biiyiime
performanst ve 24 Ocak Kararlar1 sonucu disa agilan Tiirkiye nin dis ticaretindeki

gelismeler vurgulanmistir.
3.6.1.Ekonomik Biiyiime

Tiirkiye’de son yillarda ekonomik biiylime agismmdan olumlu gelismeler
yasanmasina ragmen Amerika’da ortaya ¢ikan finansal kriz nedeniyle son yillarda

etkilenmistir.

Asagidaki Tablo 3.29’u inceledigimizde Tiirkiye’nin GSYH’s1 {iretim
yontemine gore cari fiyatlarla Dolar cinsinden; 1999 yilinda 247.544 milyon iken
2008’e gelindiginde bu meblag 3 kat artarak 741.780 milyon olarak gerceklesmistir.
TL cinsinden ise; 1999 yilinda 104.596 milyon iken 2008’e gelindiginde bu meblag 9
kat artarak 950.144 milyon olarak gerceklesmistir.
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Tablo 3.29: Tiirkiye’nin 1999-2008 Yillar1 Aras1 GSYH Oranlan

Yillar GSYH GSYH GSYH
Orani (%) Meblagi Meblagi
(cari (cari
fiyatlarla) fiyatlarla)
(Milyon $) (Milyon TL)
1999 -3,4 247.544 104.596
2000 6.8 265.384 166.658
2001 -5,7 196.736 240.224
2002 6,2 230.494 350.476
2003 5,3 304.901 454.781
2004 9,4 390.387 559.033
2005 8,4 481.497 648.932
2006 6,9 526.429 758.391
2007 4,7 658.786 856.387
2008 1,1 741.780 950.144

Kaynak: TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu), (www.tuik.gov.tr), (Erisim Tarihi: 23.05.2009)

Tiirkiye ekonomisi, 1999 yilinda deprem felaketi ve ekonomik krizden dolay1
% 3,4 kiigiilme yasamis 2000 yilinda toparlanma gostererek % 6,8 oraninda
biiylimiistiir. Ancak 2001 yilinda yasanan krizlerin etkisiyle tekrar % 5,7 oraninda bir
kiigiilmeyle kars1 karstya kalmistir. Bu kiigiilmenin ardindan hiikiimetin almis oldugu
ekonomik kararlar neticesinde hizli bir biiyiime trendi igersine giren ekonomi 2004
yilina kadar siirekli biiytimiistiir. Fakat 2004 yilindan buyana biiylime trendin de
stirekli bir gerileme yasanmaktadir. Bu on yillik siire¢ igerisinde Tiirkiye

ekonomisinin biiyiime ortalamasi % 3,95 olmustur.

1997 yilinda diinyanm 16’nc1 biiyiik ekonomisi olan Tiirkiye, 1999 yilinda

deprem felaketleri ve ekonomik krizden dolay1 18’incilige diigsmiistii. Tiirkiye, satin

131

alma giicii paritesiyle (SGP)” 2000 yili verileriyle diinyanin 17’nci biiyiik

ekonomisi olmustu. 2001 yilinda mevcut yerini korudu. Ancak 2001 yilinda yasanan

P! Aciklama: Satin alma giicii paritesi (SGP), iilkeler arasindaki fiyat diizeyi farklilasmasini ortadan
kaldiran para birimi doniistiirme oranidir.
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krizlerin etkisiyle, Tiirkiye ekonomisi 2002 yilinda ise biiyiik bir gerileme yasayarak,
diinya siralamasinda 26’nciliga kadar diistii. 2001 yilinda yasanan finans sektorii
merkezli krizin ardindan toparlanan Tiirkiye, 2005 yilinda diinya siralamasinda
19’uncu oldu. 2006 yilinda ise 17’inci siraya yiikseldi. Tiirkiye 2007 ve 2008 yilinda

diinyanin en biiyiik 17°nci ekonomisi konumundaki yerini korudu.
3.6.2.Tiirkiye’nin Dis Ticareti

Tiirkiye nin ekonomi ve dis ticaret politikalar1 agisindan 1980 y1li, nemli bir
doniim noktasidir. Tiirkiye’de 1980°li yillara kadar ithal ikamesine dayali stratejiler
benimsenerek uygulanmistir. Birinci ve ikinci petrol krizleri sonrasinda diinya
ekonomik konjonktiiriindeki olumsuzluklara paralel olarak Tiirk ekonomisinde de
yasanmaya baglayan dig ddeme ve enflasyon sorununun asilmasi igin, “24 Ocak
Kararlar1” olarak bilinen ekonomik istikrar programi belirlenmistir. Bu kararlar ile
birlikte Tiirkiye, “Ithal Ikamesine Dayali Sanayilesme Stratejisi’nden vazgecerek,

“Ihracata Dayali Sanayilesme Stratejisi’ne donmiistiir.

24 Ocak 1980 karalar1 ile belirlenen “Ihracata Yonelik Biiyiime”
politikalarmin uygulanmaya baslamasiyla Tiirkiye’nin hem ihracat hem de ithalat

yapisinda onemli degismeler yasanmaistir.

Dis ticaret rejiminin liberallestirilmesi 1983 yilindan sonra artan bir hizla
stirdiiriilmiis, miktar kisitlamalar1 yerine tarife uygulamasi 6n plana c¢ikarilms,
koruma oranlar1 disiiriilerek dis ticaretimize liberal bir yapi kazandirilmaya

cahisilmstir'*?

Tiirkiye’ nin genel dig ticaret yapist incelendiginde; 1980°den 1990°lara kadar
korumaci1 ve miidahaleci bir Dig Ticaret Politikas1 benimsendigi ve ekonomi
politikasinin temel hedefinin, kendi kendine yeterli bir ekonomik yap1 olusturmak
olarak belirlendigi goriilmektedir. Ayrica dis ticaret dengesinin tamamen ithalattaki
degisimlere bagh oldugu goriilmektedir. Bunun nedenleri ithalatin ¢o§u zaman

ihracatin iki katina yakin bir oranda seyretmesi, devaliiasyon donemleri haricinde

32 AREN Sadun, 24 Ocak Programi ve Alternatifleri, Der. Bilim ve Sanat, Is Bitiren Ekonomi
Liberalizm, Devlet Miidahalesi ve 24 Ocak, 1. Baski, Bilim ve Sanat Yayinlari, Istanbul, Ocak1986,
S.31
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ihracatta belirgin bir sicrama olmamasi ve ithalattaki yillik degisim oranlarinin

genellikle ihracattaki oranlardan yiliksek olmasi nedeni ile, ihracatin ithalat1

karsilama oraninda bir artig olsa bile dis ticaret a¢ignin genel olarak artma egilimi

gostermesidir.

Ozellikle 1990°dan itibaren ithalat ihracattan gittikge kopmustur. Bunun baslica

nedenleri ise:

Petrol fiyatlarindaki arts,

Avrupa Birligi ile Glmriik Birligi alaninda gidilen entegrasyonun genel
olarak Tiirkiye aleyhine tek tarafli bir agirliga sahip olmasi ve ithalattaki AB

mallart iilkeye kolayca girerken Tiirkiye’ nin siirli kotalara tabi tutulmasi,

Reel faiz oranlarinmn, doviz artis oranindan daha yiiksek olmasi nedeni ile
hem Tiirk lirasmin goreceli olarak degerlenmesi (devaliiasyon ddénemleri
hari¢), hem de gelir dagilimmin bozulmas:1 sonucu liiks tiiketim mallar1

ithalatindaki arts,

1990 yillarin basinda diinya ekonomisinde yasanan durgunluk ve Korfez
Savasi gibi dig faktorler, ayrica lilkemizde yasanan yiiksek enflasyon, kamu
aciklari, artan i¢ ve dig borg stoku gibi kroniklesen sorunlar, 1994 yilinda bir
ekonomik kriz yasanmasina neden olmustur. 1994 yilinda yasanan ekonomik
kriz sonrasindaki yiliksek oranli devaliiasyon ve uygulanan ekonomi
politikalari, uluslararas1 piyasalardaki rekabet giliclimiizii olumlu ydnde

etkileyerek ihracatimizin artmasma yardimer olmustur'*?

Tablo 3.30’u inceledigimizde 1980 yilinda 10 milyar Dolar civarida olan ticaret

hacmimiz 2008 yilina kadar 33 kat artarak 334 milyar Dolar’a ulasmistir. 2008 TUIK

verilerine gore, 132 milyar Dolar’lik ihracatin % 87’sini sanayi iriinleri, % 11’ini

tarim tirtinleri, % 2’sini ise madencilik {irtinleri olusturmustur.

33 KAYALAR Tuncer, Cumbhuriyetin 80. Y1linda Thracatimizda Son Gelismeler. Dis Ticaret

Dergisi, Ankara, Ekim 2003.
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Tablo 3.30: Tiirkiye’nin 1980-2008 Yillar1 Arasi Dis Ticareti (Milyon §)

YILLAR | IHRACAT | Deg.% | ITHALAT | Deg.% | DIS HACIM | IHR/ITH
ACIK (%)
1980 2.910 - 7.909 - 4999 [ 10.819 |37
1981 47703 61,61 |8.993 13,71 | -4230 |13.696 |53
1982 5.746 22,18 | 8.843 1,67 | -3.097 | 14589 |65
1983 5.728 0,31 [9.235 443 3507 |14.963 |62
1984 7.134 24,55 | 10.757 16,48 | -3.623 |17.891 |66
1985 7.958 11,55 | 11.343 545 [-3385 19301 |70
1986 7.457 6,30 | 11.105 2,10 |-3.648 | 18562 |67
1987 10.190 36,65 | 14.158 2749 |-3.968 |24.348 |72
1988 11.668 14,50 | 14335 125 | -2273 |[26.003 |81
1989 11.625 0,37 |15.792 10,16 | -4.167 |27.417 |74
1990 12.959 11,47 | 22302 4122 |-9343 |[35261 |58
1991 13.593 489 [21.047 5,63 | -7454 | 34.640 |65
1992 14.715 825 |22.871 8,67 |-8.156 |37.586 | 64
1993 15.345 428 | 29.428 28,67 | -14.083 | 44773 |52
1994 18.106 18,00 | 23.270 20,93 | -5.164 | 41376 |78
1995 21.637 19,50 | 35.709 53,45 |-14.072 |57.346 |6l
1996 23.224 734 | 43.627 22,17 | -20.403 | 66.851 |53
1997 26.261 13,08 | 48.559 1131 | 22298 | 74.820 |54
1998 26.974 2,71 [ 45921 5,43 | -18.947 |72.895 |59
1999 26.587 1,44 [ 40671 11,43 | -14.084 | 67.258 | 65
2000 27.775 447 | 54503 3401 |-26.728 | 82278 |51
2001 31.334 12,81 | 41.399 24,04 |-10.065 | 72.733 |76
2002 36.059 15,08 | 51.554 24,53 | -15495 |87.613 |70
2003 47253 31,04 | 69.340 34,50 | -22.087 | 116.593 | 68
2004 63.167 33,68 | 97.540 40,67 | -34.373 | 160.707 | 65
2005 73.476 1632 | 116.774 | 19,72 | -43.298 | 190.250 | 63
2006 85.535 16,41 | 139576 | 19,53 | -54.041 | 225.111 | 61
2007 107272 | 2541 | 170063 |21,84 |-62.791 |277.335 | 63
2008 131.966 | 23,02 |201.960 | 18,76 |-69.994 |333.926 | 65

Kaynak: I1SO (istanbul Sanayi Odas1) Tiirkiye Ekonomisi 2002, ISSN 1303-4030, TUIK
(Tiirkiye Istatistik Kurumu), (www.tuik.gov.tr), (Erisim Tarihi: 24.05.2009)
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1980-2008 doneminde ihracattaki dikkat ¢eken artiglarin, 1994—-1995 kriz
doneminde yasanan devaliiasyonun da etkisiyle Tiirk mallarinin ucuzlamasi sonucu
yasanmistir. Bu donemde ihracat bir 6nceki yila gére 1994 yilinda %18, 1995 yilinda
ise %19,5 oraninda artmis, bunun disinda yiiksek oranlarda artis izlenmemistir.
Ancak ithalattaki durum bu sekilde olmamis, 6zellikle 1990 yilinda %41,22 ve 1995
yilinda %53,46 oranindaki artiglar agig1 daha da artwrmustir. 2000 yilinda da reel
kurlarin, faiz oranlarmin gerisinde kalmasi sonucu ithal mallarinin fiyatlar1 goreceli
olarak diismiis ve %33.09 oraninda bir artig ile yine bir ithaldt patlamasi
gerceklesmistir. Ithaldt ihracati karsilama orani son 20 yilin en diisiik degerine

inerek %50.76 olarak gerceklesmistir.

2002 yili, hem Tiirkiye hem de diinya ekonomisi agisindan 2001 yilindaki
kiiresel daralmanin olumsuz etkilerini telafi edici goreli bir toparlanma yili olmustur.
Thracatimz 2002 yilinda da 2001 yilindaki basarili performansini tekrarlamis ve %
15 artarak yaklasik 36 milyar Dolar’a ulagsmistir. 2002 yili i¢cinde olumlu sonuglari
alinmaya baslanan ve 2003 yilinda da uygulanmaya devam eden istikrar programinin

etkisiyle ekonomimizdeki iyilesmenin artarak devam ettigi goriilmektedir.

Tiirkiye nin 2007 yil1 dig ticaret hacmi 277 milyar Dolar olup bu hacmin 107
milyar Dolar’t ihracat, 170 milyar Dolar ise ithalat olarak gerceklestigi
goriilmektedir. 2008 yilinda ise dis ticaret hacmimiz yaklagik 334 milyar Dolar
gerceklesmis olup bunun 132 milyar Dolar’1 ihracat, yaklasik 202 milyar Dolar’1 ise
ithalat olarak gerceklestigi goriilmektedir. 2007 yilina kiyasla 2008 yilinda dis ticaret
hacmimiz % 20 artnustir. 2007 yilinda Thracatin ithalat1 karsilama oran1 %63 iken bu
oran 2008 yilinda yiikselerek %65 olarak gerceklesmistir.

Ihracatin ithalat: karsilama oranma bakildiginda 1988 yilina kadar bu oranda
bir artis meydana gelmis, 1988 yilindan sonra %81 ile maksimum degere ulagsmistir.
1988 yilindan sonra ihracatm ithalati karsilama orani hizla diismeye baglamig, 1991
yilindan sonra ise ¢ok diislik oranda artiglar meydana gelmistir. 1993 yilinda bu oran
%352 olarak gergeklesmistir. 1994 yilinda tekrar artarak %78 olarak gerceklesmistir.
2001 yilina kadar diisiisle seyreden bu oran 2001 yilinda artarak %76 olarak
gerceklesmistir. 2001 den itibaren 2008’e kadar diisiis trendine girmistir.2008 yilinda
% 65 olarak gerceklesmistir.
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Tablo 3.31: Diinya Ticaret Hacmi ve Tiirkiye’nin Pay1

Yillar | Diinya Tiirkiye | Turkiye | Tiirkiye Tiirkiye
Ticaret Ihracat1 | Ithalat1 | Ihracatmn | ithalatinin
Hacmi ) ) Diinya Diinya
_ (Milyar | (Milyar | Ticaret Ticaret
(Milyar §) %) %) Hacmi Hacmi
icindeki icindeki
pay1 (%) | pay1 (%)
1980 | 4.109 23,2 43,6 0,56 1,06
1990 | 6.999 26,3 48,6 0,38 0,69
1998 | 11.182 27,0 45,9 0,24 0,41
1999 | 11.631 26,6 40,7 0,23 0,35
2000 | 12.550 27,8 54,5 0,22 0,43
2001 | 12.043 31,3 41,4 0,26 0,34
2002 | 12.635 36,1 51,5 0,29 0,41
2003 | 14.691 47,3 69,3 0,32 0,47
2004 | 17.835 63,2 97,5 0,35 0,55
2005 | 20.330 73,5 116,8 0,36 0,57
2006 | 23.270 85,5 139,6 0,37 0,60
2007 | 28.100 107,3 170,1 0,38 0,61
2008 | 32.542 131,9 201,9 0,41 0,62

Kaynak: WTO "2005 ve 2006 Uluslararas: Ticaret Istatistikleri" ve "2007 ve 2008

Raporlar1”

Tablo 3.31°de goziiktiigii gibi 1980°den itibaren diinya ticaret hacmi artan bir
seyir izlemektedir. Tiirkiye ihracatinin diinya ticaret hacmi i¢indeki paylar1 1980
yilindan itibaren incelendiginde genellikle istikrarsiz bir sekilde degiskenlik
gostermistir. Yani diinya ticaretine artigsa paralel bir seyir izleyememistir. Tiirkiye
ithracatinin diinya ticaret hacmi i¢indeki en yiiksek pay1 % 0,56 ile 1980 yilinda, en
diisiik pay1 ise % 0,22 ile 2000 yillinda gergeklesmistir. Tiirkiye ithalatinin diinya
ticaret hacmi i¢indeki en yiiksek pay1 ise % 1,06 ile 1980 yilinda, en diisiik payi ise
% 0,35 ile 1999 yillinda gerceklesmistir.
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Tablo 3.32: Tiirkiye’nin 2008 Yili ihracatindaki i1k 10 Ulke

Sira | Ulkeler zﬁ?f;;r S) ?"Z})]
1 Almanya 13 9,85
2 Ingiltere 8,2 6,21
3 B.A.E. 7,9 5,98
4 Italya 7,8 5,90
5 Fransa 6,6 5,00
6 Rusya 6,5 4,92
7 Ispanya 4,5 3,41
8 ABD 4,3 3,26
9 Romanya 39 2,96
10 | Irak 3,9 2,96
Digerleri 65,4 49,55
Toplam 132 100

Kaynak: TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu), (www.tuik.gov.tr), IMF, (Erisim Tarihi:
25.05.2009)

Tiirkiye'nin ihracatindaki Ilk 10 iilke, toplam ihracatin yiizde 50,5'ini
olusturmaktadir. 2008'de en fazla ihracat yaptig1 10 iilke siralamasinda Almanya %
9,85'lik oraniyla birinci sirada yer almistir. Almanya % 11,3’liik payla 2007°de de en
fazla ihracat gerceklestirilen iilke siralamasinda birinci siradaydi. Almanya’nin
ardidan ikinci sirada % 6,21 ile Ingiltere ve % 5,98 ile Birlesik Arap Emirlikleri

ticiincii siray1 paylasmistir.

2007’de Tirkiye'nin ihracatinda ilk 10 {ilke siralamasi ise su sekildeydi; En
fazla ihracat gergeklestirilen birinci lilke Almanya olmustu. Almanya, 11,9 milyar
Dolar ile Tiirkiye ihracatinda % 11,3 pay almisti. Almanya'y1 8,4 milyar Dolar ile
Ingiltere, 7,5 milyar Dolar ile Italya, 6 milyar Dolar ile Fransa, 4,9 milyar Dolar ile
Rusya izlemisti. Siwasiyla Ispanya, ABD, Romanya, Hollanda, Birlesik Arap
Emirlikleri en ¢ok ihracat yapilan ilk on iilke arasinda yer almistir.
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Tiirkiye'nin diinya ticareti i¢indeki payni artirabilmesi i¢in diinya ticaretinde
hakim olan bolgesel yogunlasmay1 goz Oniine alarak, yakin bdlgesindeki iilkelerle
ticari iliskilerini gelistirmelidir. Bu dogrultuda Rusya, Ukrayna, iran, Suriye, Misir,

Israil, ve Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri ile ticari yakinlasma saglanmalidir.

Tablo 3.33: Tiirkiye’nin Sektorlerinin Thracat Performansi (Milyon $)

SEKTORLER 2006 2007 2008

TARIM 9.764 11.357 13.559
SANAYI 73.930 91.853 110.682
-Tekstil & Hammadde 5.577 6.552 6.808
-Hazir Giyim & Konfeksiyon 13.986 16.049 15.723
-Otomotiv ve Yan Sanayi 15.728 21.256 24.731
Elektrik, Elektronik 8.062 9.092 9,860
MADENCILIK 2.080 2.715 3.258
TOPLAM 85.775 105.925 | 127.499(*"*

Kaynak: TIM (Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi) Raporlari, http://www.tim.org.tr
(Erisim Tarihi: 26.05.2009)

2006-2007 Degerlendirmesi:

Tiirkiye Thracatcilar Meclisi’nin (TIM) verilerine gore, Tiirkiye'nin 2007'deki
toplam ihracat1 2006 yilina gore yiizde 23.49 artisla 105 milyar 925 milyon Dolar’a
ulasti. Toplam sanayi ihracat1 da yiizde 24.24 artisla 91 milyar 853 milyon Dolar’a
ulasti. 2007'de tarim ihracat1 yiizde 16.32 artigla 11 milyar 357 milyon Dolar,
madencilik ihracati ise gecen yilin tiimiinde yiizde 30.52 artigla 2 milyar 715 milyon
Dolar oldu. En yiiksek ihracat gergeklestiren alt sektor olan otomotiv ve yan sanayi,
2007'de ulastig1 21 milyar 256 milyon Dolar ile yeni bir rekor kirdi. Sektoriin ihracati
onceki yila gore yilizde 35.14 artig gosterdi.

P Aciklama: TUIK’in agikladigi 132 milyar $’lik 2008 ihracat verileri ile TIM’in agikladigi 127
milyar $’lik veri arasindaki 4 milyar $’lik fark, TIM’in kayitlarina girmeyen ihracat kalemlerinden
kaynaklanmaktadir. Islenmemis altin ihracati, gemilere ve ugaklara verilen akaryakit ile kumanya
satislar1 gibi.
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2007-2008 Degerlendirmesi:

Tiirkiye Ihracatgilar Meclisi’nin (TIM) verilerine gore, Tarim sektdriinde

ithracat, % 19,4’lik artigla 13 milyar 559 milyon Dolar gerceklesti. Sanayi

sektoriinde % 20,45 artarak 110 milyar 682 milyon Dolar’a, madencilik sektoriinde

de % 19,98 artarak 3 milyar 258 milyon Dolar’a ulasti. 2008 yilinda en fazla ihracat

gerceklestirilen alt sektdr 24 milyar 731 milyon Dolar ile otomotiv ve yan sanayi

oldu.

Kaynak:

Tablo 3.34: Tiirkiye’nin 2008 Y1l ithalatindaki i1k 10 Ulke

Swra | Ulkeler 2\1/1[?113; $) zﬁ?f;;r $) g\ilsilyﬁ %1)1(
1 Rusya 31,3 6,5 24,8
2 Almanya 18,7 13 5,7
3 Cin 15,6 1,4 14,2
4 ABD 11,9 4,3 7,6
5 Italya 11,0 7,8 3,2
6 Fransa 9,0 6,6 2,4
7 Iran 8,2 2,0 6,2
8 Ukrayna 6,1 2,2 39
9 Isvigre 5,6 2.9 2.7
10 Ingiltere 5,3 8,2 2,9
Digerleri 100,2 77,1 23,1
Toplam 201,9 132 69,9

TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu), (www.tuik.gov.tr), TIM, (Erisim

Tarihi: 27.05.2009)

Tiirkiye 2008 yilinda en fazla ithalat1 Rusya’dan gerceklestirdi. 2008°de 6,5

milyar Dolar’lik ihracat yaptig1 Rusya’dan, biiyiik bolimii dogal gaz olmak tizere

31,3 milyar Dolar’lik ithalat gerceklestiren Tiirkiye, Rusya ile ticaretinde 24,8 milyar
Dolar’lik agik verdi.
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Tiirkiye’nin en fazla dis ticaret agig1 verdigi iilkeler siralamasinda Rusya’y1
Cin izledi. Tiirkiye, 2008 yilinda 1,4 milyar Dolar’lik ihracat yaptig1 Cin’den, 15,6
milyar Dolar’lik ithalat gerceklestirdi. Boylece 2008 yilinda Tiirkiye, Cin’e karst
14,2 milyar Dolar’lik agik verdi.

Rusya ve Cin’e kars1 verilen yillik toplam agik 39 milyar Dolar’a ulasti. Buna gore,
Tiirkiye nin bu donemde toplam 69,9 milyar Dolar olan dis ticaret agiginimn % 56’s1
Rusya ve Cin’den kaynaklandi. ABD dis ticaret agig1 verilen iilkeler arasinda 7,6

milyar Dolar ile 3. sirada yer ald1.

Tablo 3.35: Tiirkiye’nin Mal Siniflamasina Gore Dis Ticaret Bilesimi (Milyon $)

2007 2008

DEGER  |(%) |DEGER |(%)

[HRACAT

Sermaye (Yatirim) Mallar1 | 13.755 12,8 |16.726 12,7

Ara (Ham madde) Mallar 49.403 46,1 |67.709 51,2

Tiiketim Mallar1 43.696 40,7 |47.077 35,7
Diger 418 0,4 491 0,4
ITHALAT

Sermaye (Yatirim) Mallar1 | 27.054 15,9 |27.989 13,9

Ara (Ham madde) Mallar 123.640 72,7 |151.644 75,1

Tiiketim Mallar1 18.694 11,0 |21.484 10,6

Diger 675 0,4 706 0,4

Kaynak: DTM (Dis Ticaret Miistesarligi), http://www.dtm.gov.tr, (Erisim Tarihi:
27.05.2009)

2008 yilinda, mal siniflamasia gore dis ticaret bilesimi agisindan ihracat alt
kalemleri, Tablo 3.35’te goziiktiigii gibidir: Ham madde 67 milyon $ ile ilk sirayi,
tiiketim mallar1 47 milyon § ile ikinci siray1, sermaye mallar1 16 milyon §$ ile Gigiincii
siray1 alirken ve diger mallar ise 491 bin $ ile son siray1 almistir. Thracat kalemleri

arasinda ilk siray1 genellikle tiikketim mallar1 alirken, son yillardan itibaren bu yapida
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bir degisiklik meydana gelmis olup ilk siray1 hammadde almaya baslanmustir. Ithalat
alt kalemleri ise karakteristik yapisini koruyarak, 123 milyon $ ile hammadde birinci
siray1, 27 milyon § ile yatirim mallar1 ikinci sirayi, 18 milyon $ ile tilketim mallar1

tigiincii siray1 ve 675 bin § ile diger mallar son siray1 almistir.
3.7.TURKIYE-ABD EKONOMIK IiLiSKiLERIi

Tiirkiye-ABD iliskileri uzun yillar diplomatik ve askeri agirlikli gelismesine
ragmen ekonomik iliskiler, 1990’11 yillarda yani Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler
Birligi’nin (SSCB) dagilmasiyla birlikte ABD’nin Tiirkiye’ye bakis agisinin

degismeye baslamasiyla gelismeye baslamistir.

1995 yilinda ABD yonetimi, Tiirkiye’yi gelisen 10 biiyiik piyasa igerisinde
ilan etmigtir. Bu karar Amerikan 6zel sektoriiniin dikkatini Tiirkiye’ye yoneltmistir.
Bu geligsmelere ragmen ticari iligskilerimizde herhangi bir gelisme saglanamamigtir.
ABD yo0netiminin pozitif tavrina karsm gerek ¢esitli lobilerin etkisi altinda olan
Kongre’nin Tiirkiye aleyhtar1 tavirlar1 gerek ise iilkemizin ABD’deki imaj1 ve
Tiirkiye’de fikri miilkiyet haklar1 ve uluslararasi tahkim yasasi gibi konular ve

bunlara iliskin beklentiler ekonomik isbirliginin simirlt kalmasina yol agmistir.'>

TUIK verilerine gére ABD, Tiirkiye’nin en &nemli ticari ortaklarmdan
birisidir. 2008 yil1 itibariyle Tiirkiye’nin en ¢ok ihracat yaptigi iilkeler arasinda
Almanya, Ingiltere, B.A.E, Italya, Fransa ve Rusya’dan sonra 7’nci, en cok ithalat
yaptig1 iilkeler arasinda ise Rusya, Almanya ve Cin’in ardindan 4’lincii sirada yer
almugtir. Dis ticaretimizde dnemli bir paya sahip ve bagslica ihra¢ pazarlarimizdan biri
olan ABD ile son yillardaki ticaretimizin gelisimine baktigimizda ihracatimizin
diizenli olarak artmasma ragmen genellikle bir dis ticaret agig1 verdigimiz

goriilmektedir.

3 TAIK (Tiirk-Amerikan Is Konseyi), ABD Ekonomisi ve Tiirk Amerikan Ekonomik iliskileri,
Kasim 2004, s.4
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Tablo 3.36: Tiirkiye-ABD Dis Ticareti Hacimleri (Milyon §)

Yillar | Thracat | Ithalat | Hacim | Yaillar Ihracat | Ithalat | Hacim
1989 | 971 2.094 3.065 1999 2.437 3.080 5.517
1990 | 968 2.282 3.249 2000 3.135 3911 7.046
1991 | 913 2.255 3.168 2001 3.126 3.261 6.387
1992 | 865 2.601 3.466 2002 3.356 3.099 6.455
1993 | 986 3.351 4.337 2003 3.751 3.496 7.247
1994 | 1.520 2.429 3.949 2004 4.860 4.745 9.605
1995 | 1.514 3.724 5.238 2005 4911 5.376 10.287
1996 | 1.639 3.516 5.155 2006 5.061 6.261 11.322
1997 |2.032 4.330 6.362 2007 4.171 8.166 12.337

1998 | 2.233 4.054 6.287 2008 4.290 11.971 | 16.261
Kaynak: TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu), (www.tuik.gov.tr) ve USITC (ABD Uluslararasi Ticaret

Komisyonu), (http://datawebusitc.gov), (Erisim Tarihi: 28.05.2009)

Tablo 3.36’da da goziiktiigii gibi 1989’dan giliniimiize kadar iki iilke
arasindaki ticaret artma egilimine girmistir. Verilere gore, Tirkiye ile ABD
arasindaki dis ticaret hacmi 2008 yilinda bir onceki yila gore % 31,8 oraninda artarak
16,2 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Ancak ticaret hacmi potansiyelin
altindadir. Ciinkii Tiirkiye ile ABD dis ticaretinin belirli sektorlerle kisitli kalmig

olmasi ticaret hacminin artmasinin 6niinde biiyiik bir engeldir.

Tablo 3.37: Tiirkiye-ABD Dis Ticaretlerindeki Paylar1 (Milyon $)

ihracat Genel A.B.D.nin ithalat | Genel A.B.D.nin Hacim Denge

ihracatimiz ithalati ithalatimiz ihracati igindeki

icindeki Pay icindeki Pay icindeki Pay Pay (%)

(%) (%) (%)
2000 3.135 10,8 0,3 3.911 7,2 0,5 7.046 -776
2001 3.126 10,0 0,2 3.261 8,0 0,5 6.387 -135
2002 3.356 8,5 0,2 3.099 6,0 0,4 6.455 257
2003 3.751 7,8 0,2 3.496 5,0 0,4 7.247 255
2004 4.860 7,7 0,3 4.745 4,8 0,5 9.605 115
2005 4911 6,7 0,3 5.376 51 0,6 10.287 -465
2006 5.061 5,9 0,3 6.261 43 0,6 11.322 -1.200
2007 4171 3,9 0,2 8.166 4,8 0,7 12.337 -3.995
2008 4.290 3,3 0,2 11.971 5,9 0,9 16.261 -7.681

Kaynak: DTM (D1s Ticaret Miistesarligy), (http://www.dtm.gov.tr), (Erisim Tarihi: 28.05.2009)
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ABD ile dis ticaretinde siirekli acik veren Tiirkiye’nin dig ticaret agigi
zamanla azalarak, 2001 yilinda 135 milyon Dolar seviyesine kadar gerilemis, 2002
yilinda ise ABD-Tiirkiye ticari iligkileri tarihinde ilk defa 257 milyon Dolar fazlaya
dontigmiistiir. Yillarca Tiirkiye ABD’nin dis ticaret fazlasi verdigi tilke konumunda
iken 2002 yilinda dengeler degiserek Tiirkiye dis ticaret fazlasi veren iilke konumuna
yiikselmistir. Ancak Tiirkiye’nin dis ticaret fazlasi verme seriiveni sadece 3 yil
stirmiistiir. Tirkiye ile ABD arasindaki ticaret dengesinin 2005 yili itibariyle 465
milyon Dolar dis agikla aleyhimize dondiigii ve bu iilke ile ticarette 2008 yilsonu
itibariyle 7,681 milyar Dolar acik verildigi goriilmektedir. 2007 yili ile
karsilagtirildiginda, 2008 yilinda ABD’ye ihracatimizda 119 milyon Dolar (%2,9)
civarinda artis saglanabilmis, bu iilkeden ithalatimizdaki artis ise 3.805 milyon

Dolar’1 (%46,6) bulmustur.
3.8.TURKIYE-AB EKONOMIK ILISKIiLERI

Tiirkiye ile Avrupa Birligi arasindaki iligkiler uzun bir gegmise sahip olup 31
Temmuz 1959 yilinda, Avrupa Ekonomik Topluluguna basvurusu ile baslamis, 12
Eylil 1963 tarihinde imzalanan ve 1 Aralik 1964 tarihinde yiiriirliige giren Ankara
Anlagmasmin temel olusturdugu ortaklik rejimi cergevesinde gelismektedir. Bu
tarihten giiniimiize kadar gecen siire igerisinde Tiirkiye ile AB arasinda siyasi ve

ekonomik bir¢cok gelisme yasanmustir.

AB’nin kendi bloguna dahil olmak isteyen iilkelerden gerek siyasi gerekse
ekonomik kriter olarak bazi beklentileri bulunmaktadir. Bu dogrultuda adaylik
statlisii verilmig iilkelerin bu kriterlere gore degerlendirilmesi yapilmaktadir. Bu
kriterlerin bazilar1 AB’ye tam iiye olabilmek icin yerine getirilmesi gereken kriterler
iken, bazilar1 liye olduktan sonra Ekonomik Parasal Birlik Alanina dahil olabilmek

icin gereken kriterlerdir.

Bu baslikta, AB tarafindan belirlenen kriterlerden sadece ekonomik olan
kriterler (Giimrik Birligi ve Maastricht yakinlasma kriterleri) incelenerek,

Tiirkiye nin mevcut durumu degerlendirilecektir.

Tiirkiye ile Avrupa Birligi iilkeleri arasindaki ticaret iliskisini diger
iilkelerden farkli kilan c¢esitli nedenler bulunmaktadir. Her seyden once AB,
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Tiirkiye’nin en biiyiik ticaret ortagidir. Hemen hemen her donem Tirkiye dis
ticaretinin yariya yakinini AB ile gerceklestirmistir. Bu ticaret yogunlagmasini en
fazla etkileyen unsurlardan birinin cografi yakinlik oldugunu séylemek miimkiindiir.
Bu nedenle AB, Tiirkiye’nin dogal ticaret ortagi olarak da adlandirilabilir. Tiirkiye
ile AB ticaret iliksilerini {igiincii {ilkelerden fakli kilan diger bir neden ise taraflar
arasindaki Giimriik Birligi iliskisidir. Tiirkiye 1996 yilinda AB’nin Glimriik
Birligi’ne dahil olmustur. Tiirkiye, Birlige liye olmaksizin Guimriik Birligi’ne dahil

edilen bu biiytikliikte tek lilke konumundadir.

Tiirkiye’nin Giimrik Birligine dahil olmasiyla, 1996 yilinda Tiirkiye'nin
ithalatinda hizli bir artig yasanmis ve Tiirkiye'nin toplam ithalat1 % 22,2 artarak 43,6
milyar Dolar olmustur.”*® ithalatin iilkeler dagilimma bakildiginda ise, Tiirkiye'nin
AB iilkelerinden ithalatinin, 1996 yilinda % 37,2 oraninda artigla 23,1 milyar Dolar’a

ulagmistir.

Gumriik birligi, sadece Tiirkiye'nin toplam ithalatinin artmasma neden
olmamus, ayrica, ithalatin Topluluga dogru kaymasina da neden olmustur. Giimriik
birligi oncesi AB iilkelerinin Tiirkiye'nin toplam ithalat1 icerisindeki payir % 47
dolaylarinda iken, giimriik birligi sonrasinda bu oran % 50'nin iizerine ¢ikmistir.
2003 yilina gelindiginde, Tirkiye’nin AB'den yaptigi ithalat 31,7 milyar Dolar

seviyesine ulagarak toplam ithalatin % 45,7'sini olusturmustur.

Giuimriik birliginin olusturulmasini takip eden ilk yillarda, AB'den yapilan
ithalatin toplam ithalatimiz igerisindeki payinda dikkate deger bir artis olmasma
ragmen, ilerleyen donemde bu oranin glimriik birligi Oncesindeki seviyelere
geriledigi goriilmektedir. Ihracatimiz agisndan bakildiginda ise, AB'ye yapilan
ihracatin toplam ihracatimiz igerisindeki yaklasik % 50'lik paymnin giimriik birligi
sonrasinda degismedigi goriilmektedir. Bunun nedenlerinden biri, Avrupa
Toplulugunun Tiirkiye'den yapmakta oldugu sanayi {riinleri ithalatinda, glimriik
birliginin baslamasindan 6nce de sifir giimriik vergisi uygulamasidir. Dolayisiyla
giimriik birliginin baslamasi, Tiirkiye'ye ihracat agisindan ilave bir avantajli durum

yaratmamigtir. Tekstil ve hazir giyim triinlerinde, Toplulugun Tiirkiye'ye kars1 kota

136 Tablo 3.30’a Bakiniz.

107



uygulamasina son vermesine ragmen, gerek AB iilkelerinin o donemde genel bir
durgunluk igerisinde olmasi, gerek Uzak Dogu Ulkelerinin bu sektdrlerde rekabet
giicii kazanmalari, Tiirkiye'nin bu iriinlerde Topluluga yaptig1 ihracatini artirmasini

engelleyen en 6nemli iki faktor olmustur.

Tablo 3.38: Tiirkiye-AB Dis Ticaretlerindeki Paylar:

Yillar AB'ye AB'den | Yillar AB'ye AB'den
Ihracat | Ithalat Ihracat | Ithalat
Pay1 (%) | Pay1 (%) Pay1 (%) | Pay1 (%)
1969 (AB-6) | 40,0 35,5 1989 46,5 38,3
1970 40,6 34,3 1990 53,2 41,8
1971 39,4 38,9 1991 51,8 43,8
1972 39,2 41,8 1992 51,7 43,9
1973 (AB-9) | 46,4 54,8 1993 47,5 44,0
1974 46,8 45,2 1994 45,7 442
1975 43,9 49,3 1995 (AB-15) | 51,2 47,2
1976 48,9 45,7 1996 49,7 53,0
1977 49,5 42,6 1997 46,6 51,2
1978 47,6 40,7 1998 50,0 52,4
1979 48,5 36,0 1999 54,0 52,6
1980 42,7 27,9 2000 52,2 48,8
1981 (AB-10) | 32,0 28,2 2001 51,4 442
1982 30,6 27,9 2002 51,2 45,2
1983 35,1 28,1 2003 51,8 45,7
1984 38,3 27,7 2004 (AB-25) | 54,5 46,6
1985 39,4 31,3 2005 52,3 42,1
1986 (AB-12) | 43,8 41,1 2006 51,4 39,5
1987 47,8 40,0 2007 (AB-27) | 56,3 40,3
1988 43,7 41,1 2008 48,0 37,0

Kaynak: SEYMEN Dilek, Giimriikk Birligi, Tiirkiye’nin Avrupa Birligi Ile
Ticaretinde Ulke Yogunlasmasini Degistirdi Mi? , Siileyman Demirel Universitesi,

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Y.2009, C.14, S.1 5.199-220.
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1969-2008 doneminde, Tirkiye’nin AB’ye ihracati, bir kag¢ istisna yilin
disinda hep artmustir. AB’ye ihracatta en fazla artisin 1970’li yillarda yasandigi
goriilmektedir. Bunda o6zellikle, 1971 yilinda Ortaklik Anlagsmasi kapsaminda
AB’nin Tiirkiye’den ithalatta birgok sanayi malinda glimriik vergisini indirmesinin,

1973 yilinda ise AB’nin iiye sayisinin 6’dan 9’a ¢ikmasi etkili olmustur.

2008 yili verileri incelendiginde, ihracatin %48’inin AB iilkelerine; kalan
kisminin diger iilkelere yapildigi ortaya ¢ikmaktadir. Bu oran 2007 yilinda %56,3 idi.
2008’de ithalatin %37°si AB iilkelerinden; kalan kismi diger iilkelerden
gergeklestirilmistir. Bu oran 2007°de 40,3 idi. 2007 nin ikinci yarisinda baglayan
ABD finansal krizinin AB iilkelerine etkisi, kismen de olsa AB-Tiirkiye arasindaki

dis ticaret hacminde meydana gelen daralmadan da anlagilmaktadir.
3.9. MAASTRICHT YAKINLASMA KRITERLERI VE TURKIYE

Bir {ilkede ekonomik istikrarmn saglanabilmesi i¢in Oncelikle mali disiplinin
mevcut olmasi gerekir. Mali disiplin, kamu maliyesinde gelirler ve giderler arasinda
bir dengenin olmasini gerektirir. Mali disiplinsizlik sorunu, ¢cogunlukla hiikiimetlerin
sorumsuzca harcamalarii artirmalari, keyfi olarak vergileme yetkisini kullanmalari,
istedikleri Olciide i¢ ve dis bor¢lanmaya bagvurmalar1 sonucunda ortaya ¢ikmaktadir.
Mali disiplinsizlik kamu ekonomisinde vergi ve bor¢ yikiinin de giderek
agirlasmasina neden olmakta ve dolayisiyla Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi de
yiikselmektedir. Agir vergi yiikii bir yandan toplam tasarruflar, yatirimlar ve ¢aligma
gayreti lizerinde olumsuz sonuclar dogurarak ekonomik biiyliimeyi olumsuz yonde
etkilerken, diger yandan vergi kacakciligmma yol agarak kayit disi ekonominin de
genislemesine neden olmaktadir. Toplam borg yiikiiniin artmasi ise giderek devleti

borg¢-faiz kisir dongiistine dogru siiriiklemektedir.

AB, bu tip uygulamalarin 6niinii keserek daha gii¢lii bir ekonomi ortaya
¢ikarmak i¢in bazi ¢alismalar yaparak Maastrich Kriterlerini ortaya ¢ikarmis ve AB
tiyesi iilkelerin Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB) alanina dahil olabilmeleri i¢in
yerine getirmeleri gereken ekonomik kriterler haline donmiistiir. Maastricht
kriterleri, fiyat istikrar1 kriteri, doviz kuru kriteri, faiz kriteri ve devletin mali

durumunu gosteren kriterlerden (kamu borcu ve biitge kriterleri) olugsmaktadir. Bu
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kriterlerden fiyat istikrari, doviz kuru ve faiz kriterleri parasal kriterler, diger kriterler

1se mali kriterler olarak adlandirilmaktadir.
Parasal Kriterler:

- Toplulukta fiyat istikrar1 bakimindan en iyi performansa sahip ti¢ lilkenin
yillik enflasyon oranlar1 ortalamasi ile bir iiye iilkenin enflasyon orani

arasindaki fark 1,5 puan1 gegmemelidir.

- Son 2 yil itibartyla, bir iiye iilkenin para birimi, diger bir iiye {ilkenin para

birimi karsisinda devaliie edilmemis olmalidir.

- Uye iilkelerde uygulanan uzun vadeli faiz oranlari, 12 aylik dénem itibariyla,
fiyat istikrar1 bakimmdan en iyi performansa sahip 3 iilkenin faiz oranini 2

puandan fazla agsmamas1 gerekmektedir.
Mali Kriterler:
- Uye devletlerin kamu borglarmm GSYH’lerine oran1 % 60’1 gegmemelidir.

- Uye iilkelerin kamu agiklarmin GSYH’lerine oran1 % 3’ii gegmemelidir.
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Tablo 3.39: AB ve Tiirkiye’nin 2007 Y1l Maastricht Yakinlasma Kriterleri

Genel Devlet Toplam
Borg¢lanma | Borg¢ Stoku
- Enflasyon ; Uzun .| Geregi (Cari (Cari
Ulkeler Donem Faiz . )
Orani Oran Fiyatlarla Fiyatlarla
GSYH’ye GSYH’ye
Orani) Orani)

Belgika 1,8 4,3 -0,2 84,9
Almanya 2,3 4.2 0,0 65,0
Irlanda 2,9 4,3 0,3 254
Yunanistan 3,0 4,5 -2,8 94,5
Ispanya 2,8 4,3 2,2 36,2
Fransa 1,6 4,3 -2,7 64,2
Italya 2,0 4,5 -1,9 104,0
GKRY 2,2 4,5 3,3 59,8
Liiksemburg 2,7 4,6 2,9 6.8
Malta 0,7 4,7 -1,8 62,6
Hollanda 1,6 4,3 04 454
Avusturya 2,2 4,3 -0,5 59,1
Portekiz 2,4 4.4 -2,6 63,6
Slovenya 3.8 4,5 -0,1 24,1
Finlandiya 1,6 4,3 5,3 35,4
Euro Alani 2,1 4,2 -0,6 66,4
Bulgaristan 7,6 4.5 3,4 18,2
Cek Cumh. 3,0 43 -1,6 28,7
Danimarka 1,7 4.3 4.4 26,0
Estonya 6,7 6,1 2,8 34
Letonya 10,1 5,3 0,0 9,7
Litvanya 5,8 4.5 -1,2 17,3
Macaristan 7,9 6,7 -5,5 66,0
Polonya 2,6 5,5 -2,0 452
Romanya 4.9 7,1 -2,5 13,0
Slovakya 1,9 4,5 -2,2 29,4
Isveg 1,7 4,2 3,5 40,6
Ingiltere 2,3 5,1 -2,9 438
AB-27 2,4 4.5 -0,9 58,7
Tiirkiye 8,8 18,3 -1,2 38,8
REFERANS 2,8 6,43 -3,0 60,0
DEGER

Kaynak: DPT, AB Uyesi ve Aday Ulkelerde Ekonomik Gelismeler, Agustos 2008
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Enflasyon

(Fiyat istikrar1 agisindan en iyi performansa sahip {i¢ iilkenin enflasyon oranlarmin

ortalamasmin 1,5 puan fazlas1)

Malta:0,7 Hollanda:1,6 Fransa:1,6

0,7+1,6+1,6=39 39/3=13 13+15=2,8
Kriterlere gore 2007 yili enflasyon orani azami % 2,8 olabilir.

Bu degeri goz oniinde bulundurdugumuzda, Birlige tiye iilkelerden enflasyonda en
iyi performansa sahip iilkenin % 0,7’lik oran ile Malta oldugu, en kotii performansa

ise % 10,1 ile Letonya’nin sahip oldugu anlasilmaktadir.
Faiz

(Fiyat istikrar1 acisindan en iyi performansa sahip li¢ lilkenin uzun donem faiz

oranlarmnin ortalamasinin 2 puan fazlasi)

Almanya:4,2 Isveg:4,2 Fransa:4,3

42+42+43=12,7 12,7/3=4,23423 +2,0=6,23

Kriterlere gére 2007 yili uzun donem faiz orani, azami % 6,23 olabilir.

Bu degeri goz oniinde bulundurdugumuzda, Birlige iiye tilkelerden uzun donem faiz
oraninda en iyi performansa sahip iilkelerin % 4,2’lik oran ile Almanya ve Isveg
oldugu, en koti performansa ise % 7,1 ile Romanya’nin sahip oldugu

anlagilmaktadir.

Bu kriter acisindan iiyeler arasinda g¢ogunluk itibariyle uyum saglandigmi

sOyleyebiliriz.
Biitce A¢1g1

Biitce agig1 kriteri agisindan baktigimizda, Maastricht hedefi olan % 3 oran1 2007 y1l1
itibariyle, Finlandiya, Danimarka, Isve¢, Bulgaristan ve Giiney Kibris Rum Yénetimi

hari¢ diger tiim iilkeler hedefi gergeklestirmistir. Tablo 3.39°da eksi (-) olarak ifade
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edilen oranlar o iilkelerin biitce fazlas1 verdikleri anlamina gelmektedir. Buna gore

Macaristan en ¢ok biit¢e fazlasi veren iilke olmustur.
Bor¢ Stoku (Kamu Borglar)

Toplam Kamu Borglarmm GSYH’ya oram1 Maastrich Kriterine gore % 60 olarak
belirlenmistir. Uye iilkeler arasinda toplam borg¢ stokunun GSYH’ya oran1 en diisiik
olan iilke % 3,4 ile Estonya. Bunu % 6,8 ile Liiksemburg ve % 9,7 ile de Letonya

izlemektedir. Kamu borcu agisindan en kotii oran italya ve Yunanistan’a aittir.

Tablo 3.40: Tiirkiye’nin Maastricht Kriterleri Yoniinden Gosterdigi Gelisim

Uzun Genel
Enflasyon | vadeli | Deviet | |oPRm
Yillar Fai Borel Borg
Orani aiz org arzr.na Stoku
Orani Geregi
2000 Referans Deger 2,1 5,6 -3,0 60,0
2000 Tirkiye 63,0 45,6 10,5 88,4
2004 Referans Deger 2,4 6,1 -3,0 60,0
2004 Tiurkiye 10,1 249 -4,5 59,2
2005 Referans Deger 2,5 5.4 -3,0 60,0
2005 Tirkiye 8,1 16,2 -0,6 52,3
2006 Referans Deger 2,9 5,7 -3,0 60,0
2006 Tirkiye 9,3 18,0 -0,1 46,1
2007 Referans Deger 2,8 6.4 -3,0 60,0
2007 Turkiye 8,8 18,3 -1,2 38,8

Kaynak: DPT, AB Uyesi ve Aday Ulkelerde Ekonomik Gelismeler, Agustos 2008

Enflasyon

Tiirkiye’ye adaylik statiisii verildigi donemde Tiirkiye ekonomisinin en
onemli sorunlarmin basinda, yliksek enflasyon geliyordu. 2001 krizinden sonra

enflasyonu Onlemeye yoOnelik politikalarla, petrol fiyatlarmin artmasina ragmen

113



enflasyon orani diisiiriilmiistiir. Bu diisiis, izlenen siki para politikasi, verimlilikteki
iyilesmeler ve giiclii TL ile de desteklenmistir. Merkez Bankasi 1 Ocak 2006’dan
itibaren uygulamaya koydugu yeni enflasyon hedeflemesi politikas: ile daha seffaf
politika izlemeye baslamustir. 1997 yilinda % 99,1 olan TUFE diizeyi, 2001 yilt harig
takip eden yillarda gerileyerek 2005 yilinda % 7,7 ile son 20 yilin en diisiik enflasyon
oranina ulasilmis ve 2007 yilinda % 8,8 olarak gerceklesmistir.

2007 yilinda Tiirkiye, enflasyonda % 8,81 bulan fiyat artig orani ile % 2,8
olan AB standartlarinin 3 misli iistiine ¢ikti. Boylelikle 2004 yilinda % 10,1 ile iki
haneli enflasyon orani, daha sonraki yillarda tek hanelere diismesine ragmen, AB
normlar1 agisindan yeterli iyilesmeyi saglayamadi. Avrupa Birligine iiye 27 iilkenin

ortalama enflasyon orani ise % 2,8 diizeyinde ger¢eklesti.
Faiz

Diger taraftan yiizde 18,3’liik uzun vadeli faiz oraniyla da Tiirkiye, % 6,4’liikk
AB kriterinden biiylik sapma gosterdi. Uzun vadeli faizler 2004 yilinda yiizde 24,9
oranindayken, 2005 yilinda % 16,2, 2006 yilinda ise % 18 diizeyindeydi.

Biitce A¢1g1

Tiirkiye, Maastricht kriterleri bakimindan en iyi performansi biitce agiginin
GSYH’a oraniyla yakaladi. Mali disiplinle biit¢e aciklarinin hizla asagi ¢ekilmesi
sonucunda 2007 sonunda bor¢lanma ihtiyacmin GSYH’a oram1 % -1,2’ye diistirtildii.
Boylece 2004 sonunda % -4,5 olan bor¢lanma geregi rakaminda 3,3 puanlik bir
iyilesme saglanirken Tiirkiye, ulastigi bu oranla, % -3’lilkk Maastricht kriterlerini de

geride birakti.
Bor¢ Stoku (Kamu Borg¢lar)

Tiirkiye toplam bor¢ stokunun GSYH’ya orani agisindan da olumlu bir
performans sergilemistir. Buna gore, % 38,8’lik oranla Tiirkiye, AB’nin referans
degeri % 60’ altinda kalmistir. 2004 yilinda bu kriteri % 59,2 gibi sinirdan tutturan
Tiirkiye, yillar itibariyle bor¢ stokunu once % 52,3’e daha sonra da % 46,1’

indirmisti.
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SONUC

Gecmisten glinlimiize kadar uluslararasi para sistemleri icerisinde sadece
birka¢ para birimi birbirleriyle miicadele icerisinde varligini siirdiirmiistiir. 19.
yy’dan Birinci Diinya Savasi’na kadar uluslararasi piyasalarda Ingiliz Sterlin’i
hakimiyetini siirdiirmiis iken 1944 Bretton Woods Sistemi ile birlikte Amerikan
Dolar1 uluslararas1 piyasalarda rezerv para statlisiine kavusarak Sterlin’in yerini
almistir. Bretton Woods Sistemi ile baslayan Dolar’in rezerv para hakimiyeti 21.
yy’n baglarma kadar rakipsiz olarak devam etmistir. Fakat 1970’li yillarda Bretton
Woods Sistemi’nin ¢dkmesiyle birlikte AB yeni parasal olusum yollarmi
aramaktaydi ki nihayetinde 1999 yillinda Euro’yu ortaya ¢ikardi. Biiyiik bir ekonomi
icerisinden dogan Euro’nun uluslararasi piyasalarda yerini almasiyla birlikte Dolar’in

piyasadaki rezerv para tekeli sarsilarak Dolar-Euro rekabeti baglamistir.

Kiiresel ekonominin isleyisinde rezerv para siiphesiz 6nemli bir aractwr. Bir
para biriminin rezerv para statiisii elde edebilmesi i¢in de para biriminin ait oldugu
iilkenin gliglii ve istikrarli bir ekonomik yapiya sahip olmasi gerekmektedir.
Ozellikle iilkenin ekonomik biiyiikliigii ve diinya ticaret hacminden aldig1 pay en
onemli kriterlerdir. Bu tezin ortaya atilan hipotezleri geregi, ABD ve AB
ekonomilerinin 6zellikle ekonomik biiyiime, dis ticaret ve temel makroekonomik
gostergeleri karsilastirmali bir sekilde incelenerek Dolar ve Euro’nun rezerv para
statiilerinin mevcut durumu ve gelecekte nasil olabilecegi analiz edilmeye

calisilmistir.

Calismanin tgilincli boliimiinde ABD ve AB ekonomileri analiz edildiginde
Ekonomik biiyilikliikk ve dig ticaret hacimleri agisindan AB’nin ABD ile hemen
hemen ayni1 gostergelere sahip olup makro ekonomik agidan ise AB’nin daha iyi
gostergelere sahip oldugu goriilmiistiir. Biiylime konusunda AB’nin en 6nemli
sorunu AB iilkeleri arasindaki biiylime farkliliklaridir. Avrupa Merkez Bankasi, AB
tiye llkelerini Maastricht Kriterleri geregince ABD’ye kiyasla daha siki para ve
maliye politikas1 uygulamaya zorlamaktadir. Boylece kamu harcamalari, biitce agig1
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ve faiz oranlarinin kontrol altina alinmasi sonucu ekonomik biiyiime baski altinda

kalmaktadir.

AB’deki bu geligsmelere kiyasla ABD ekonomisinin cari agig1 ve biitce agigi
kronik bir sorun haline gelmistir. ABD’nin cari a¢ig1 2005 yilinda 788,1 milyar
Dolar olup GSYH’s1 ise 12 trilyon 434 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. A¢igin
GSYH oran1 % 6,3’tiir. 2008 yilinda ise agik 673,3 milyar Dolar gergeklesmis olup
acigm GSYH oran1 %3,3’tii. Son ii¢ yil igerisinde gerceklesen diisiis her ne kadar
ciddi bir oranmis gibi goziikse de bu diislis para ve maliye politikalarmin
basarisindan degil, ABD’de ortaya ¢ikan kriz sebebiyle tiikketimin azaltilmasindan
kaynaklanmaktadir. Dolar’in degerinin de diisiik olmasi ithalati azaltmaktadir

dolayisiyla tiiketimi de azaltmaktadir.

ABD’nin 2008 yili biitge acgig1 ise 455 milyar Dolar olarak gerceklesmistir.
ABD’nin 6nemli kurum ve kuruluglar1 2009 yili i¢in 1,84 trilyon Dolar’lik biitce
acig1 tahmin etmektedirler ki bu da ABD GSYH’mmin % 12,9’una karsilik
gelmektedir. Bu oran ikinci Diinya Savasindan bu yana kaydedilen en yiiksek oran

olacaktir.

Teorik olarak yliksek cari agik, para biriminin deger kaybetmesine yol
acarken biitce agiklar1 ise enflasyonu beraberinde getirmektedir. Fakat ABD
Hazinesinin ihrag ettigi bor¢ kagitlarina olan talepten dolayr ABD’ye sermaye girisi
gerceklestigi icin cari acik dondiiriilebilmektedir. ABD cari agiginin finansmaninda
Cin ve Japonya’nin pay1 oldukea biiyiiktiir. Cin yiiksek cari fazlasi, ¢ok kiiciik biitce
ac1g1 ve az bir kamu borcu olan ve saglam bir biiylime gergeklestiren giiclii bir
kreditordiir. Kisacas1t ABD cari ag¢igint uzak dogudan aldigi borgla kapatmaktadir.
Cari acgik biyilidikce bor¢lanmada biiyiiyecektir ve bdylece faiz oranlar1 da
artirillacaktir ki faiz oranlarinin artmasi ekonomik biiyiimeyi iyice diisiirecektir.
Yalniz sunu da unutmamak gerekir ki, gilinlimiizde uluslararasi sermaye faiz

oranlarindaki ytikseklikten dolay1 gelismekte olan tilkelere kaymaktadir.

ABD’nin biitge agiklarinin enflasyonu artirmamasmin sebebi ise Dolar’in
ABD disindaki piyasalarda dolagsmasindan dolayr ABD piyasasinda baskinin

yasanmamasidir. Bu konuda da sunu unutmamak gerekir ki, diinya ¢capinda Dolar’a

116



olan tepki biiyiik bir hizla artmaktadir ki bu da Dolar’in uluslararas1 piyasadan tekrar
ABD’ye yOnelmesine sebep olabilir. ABD piyasalarinda olusacak olan Dolar
fazlalig1 ise enflasyonu tirmandiracaktir. Ingiltere Ikinci Diinya Savasi’nda borg alan
bir iilke haline geldiginde, Britanya Imparatorlugu ¢oktii ve Sterlin uluslararasi
rezerv para statlislinii yitirdi. Giiniimiizde ABD benzer bir durumla karsi karsiya
kalmigtir. Son yirmi yildr Amerika gelirlerinden fazlasini harcadi, yabanci

yiikiimliiliiklerini artird1 ve siirdiiriilemeyecek borglar y1gdi.

Euro’nun uluslararasi piyasada kullanilmaya baslamasiyla birlikte uluslararasi
rezerv para kompozisyonlarmin yapist degisti ve bu degismeyle Euro, Dolar
karsisinda ciddi bir rakip olarak goriilmeye baglamistir. 1 Ocak 1999 tarihinde 1,17
baslangi¢ kurundan yiirtirliige sokulan Euro, ilk yillarinda diisiis trendine ugramasina
ragmen Nisan 2008 tarihi itibariyle ABD Dolar1 karsisinda % 37 deger kazanmuigstir.
Ayrica 1999’da Euro’nun diinya doviz rezerv stoklarindaki payt % 17 iken 2007
yilinda bu oran % 25,5’e yiikselmistir.

Bu oran degisikliginde OPEC f{ilkelerinin 6nemli payi bulunmaktadir.
Ozellikle Irak devlet baskan1 Saddam Hiiseyin’in 6 Kasim 2000°de petrol ticaretini
Dolar karsiligt degil Euro karsilig1 yapmaya baslayarak iilke rezervlerinin biiytik bir
cogunlugunu Euro’ya doniistiirmesi Dolar’in rezerv para hakimiyetine karsi verilen
ilk tepki olmustur. Bu tepkinin ardindan OPEC iilkelerinde Euro referansli satislar
giderek artmaya baslamis ve OPEC iilkelerinin yan1 sira Veneziiella, Rusya, Cin ve

Japonya gibi giiclii lilkelerde rezervlerinde Euro’ya yer vermeye baslamistir.

Bu gelismeler 1s1¢inda durumu Tiirkiye acisindan degerlendirecek olursak:
AB iilkeleri Tiirkiye'de yabanci yatirimlar i¢inde en biiyiik paya sahip iilkelerdir. Son
5 yilda yapilan yabanci yatwrimlarin yaklagsik %701 bu iilkelere aittir. Ayrica
milyonlarca Tiirk vatandast AB iilkelerinde yasamaktadir ve bu kisilerin Merkez
Bankas1 nezdinde c¢ok yiiksek miktarlarda tasarrufu mevcuttur. Bunun disinda Tiirk
bankalar1 Euro cinsinden para tutmaktadirlar. Daha da 6nemlisi Tiirkiye'nin AB ile
Gulimriik Birligi Anlagsmas1 imzalayan tek iilke olmasi nedeniyle Euro’nun etkisi daha
da artmis ve bu etki alani igerisinde Tiirkiye bu siirecin ayrilmaz bir parcasini
olusturmaktadir. Ayrica Tirkiye dis ticaretinin yaklasik %50’sini AB {ilkeleri ile

gerceklestirmektedir.  Thracatimizin  biiyiik bir bolimii Euro bdlgesinde
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gerceklesirken ithalatimiz ise Dolar bazinda gerceklesmektedir. Hatta boyle bir
durumda Euro’nun Dolar karsisinda deger kazanmasi yani Euro/Dolar paritesinin
yiikselmesi Tiirkiye nin lehine bir durum olup biiyiime ile beraber her gegen yil artan

cari a¢1gm daha da biiylik olmasina engel olmustur.

Sonug olarak belirtmek gerekirse, calismadaki temel hipotez; AB’nin ABD
karsisindaki ekonomik dstiinliigiiniin artmasi ile Dolar rezerv para hakimiyetini
Euro’ya kaptirmaya baslamistir. Yan hipotez; Tiirkiye’nin ekonomik istikrar ve
biiyiimesi ag¢isindan rezerv para olarak Euro’yu tercih etmesinin daha rasyonel
oldugudur. Calisma boyunca yapilan analizlerde ayrintili bir sekilde ortaya ¢ikarilan

mevcut durum tezin hipotezlerini dogrular niteliktedir.
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