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ONSOZ

Para birimi alanlarinin iktisadi etkileri, ekonomistlerin aragtirmalarinda 6nemli
bir yer tutmaktadir. Ozellikle ortak para biriminin uluslararasi ticaretin iizerindeki
etkisi, Onemli bir arastirma konusu hale gelmistir. Orta Afrika bolgesinde, Fransa’nin
Onderligiyle 6 iilke bir araya gelerek tek para birimini benimseyerek Orta Afrika
Ekonomik ve Parasal Toplulugu (CEMAC) kurmuslardir. Bu ¢alismada, Orta Afrika

ilkelerinde ortak para alaninin ticaret ve gelir lizerindeki etkileri incelenmistir.

Literatire CEMAC bolgesinin ticaret ve 0zellikle gelir tizerindeki etkisi ve
bolgenin genisletmesi durumunda ortaya ¢ikacak ticaret ve bliylime etkileri ile ilgili
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GIRIS

Para politikasi, para arzi yoluyla ekonomik faaliyetleri yonlendirmek icin
devletler veya merkez bankasi gibi para otoriteleri tarafindan alinan bir dizi 6énlem
olarak tanimlanabilir. Para politikas1 uygulayicilar1 tarafindan fiyat istikrarina
gosterilen onemin artmasi ve enflasyon konusunda giivenilir taahhiit ihtiyaci, ortak
para biriminin benimsenmesi konusu mevcut arastirmalarin merkezine yerlesmistir.
Buna ek olarak, uluslararasi diizeydeki artan ticaret ve ortak para birimlerinden elde
edilen iglem faydalarin artmasiyla birlikte para birimi alanlarinin kurulmasina yonelik

tesvikler de artmastir.

Bdlgesel bir entegrasyon siireci genel olarak ekonomik, siyasi ve sosyal birgok
hedefe dayanmaktadir. Bu hedeflerin arasinda, para birligi ekonomilerinin
yakinsamasina iliskin hedef ve dezavantajlara maruz kalmadan optimal bir para birimi

alaninin avantajlarindan faydalanma bulunmaktadir.

Genel olarak, ekonomik ve parasal birliklerde, iiye iilkeler arasinda hi¢ engel
olmadan sermaye, mal ve iggiicli dolagiminin serbest olmasi ve tek bir para biriminin
benimsenmesi gibi ekonomik entegrasyonu karakterize eden ortak temeller
bulunmaktadir. En derin entegrasyon siireci (Avrupa Birligi gibi), sermayenin,
bireylerin ve mallarin sinirlar1 herhangi bir engel olmadan gecebilecegi bir durumda

gerceklesebilmektedir.

Ortak para birimini benimsemek bir takim maliyet ve faydalari beraberinde
getirmektedir. Maliyetlerin baginda {iye iilkenin ulusal istikrar araci olarak para
politikasinin tizerindeki kontroltinun kaybetmesi gelmektedir. Boylece ortak merkez
basinin uygulayacagi para politikasinin etkili olabilmesi igin, ililkelerin ekonomik
dongulerinin benzer veya koordine edilmesi gerekmektedir. Bu da birlikteki tyelerinin
aralarindaki ticaretin yogunlastirilmasiyla gerceklesebilmektedir. Faydalarin baginda
ise, tek para birimini paylasan tlkelerin arasindaki doviz kuru oynakliginin ortadan
kalkmasi, ticaretle ilgili islem maliyetlerini azaltip ortak bir makro ekonomi

politikasinin uygulanmasi i¢in bir olanak saglamasidir.



Orta Afrika bolgesinde, Fransa’nin Onderligiyle, Orta Afrika Ekonomik ve
Parasal Toplulugunun (CEMAC) iiyeleri (Cad, Ekvator Gine’si, Gabon, Kamerun,
Kongo Cumbhuriyeti ve Orta Afrika Cumhuriyeti) bir araya gelip bir ekonomik ve
parasal birligini kurup Afrika’da Finansal Is birligi Frang1 (CFA Frang) tek bir para
birimi olarak benimsemislerdir. CFA Frangi’nin Euro’ya baglayip sabit doviz kuru

sistemini uygulamiglardir.

CFA Frangi, kokeni nedeniyle ¢ok tartismali bir ortak para birimidir.
Somiirgecilik doneminde sOmiirgeleriyle ticaret yapmak i¢in Fransa tarafindan
gelistirilmis bir para birimi oldugunu ve giiniimiizde de CFA Frangi’nin isleyisi i¢in
Fransa ile CFA bolgesi iilkeleri arasindaki yapilan anlasmalarda Fransa’nin agirligini
dikkate alindiginda, ekonomi ve para politikas1 agisindan Orta Afrika Devletleri

Bankasi (BEAC) ve bdlgenin bagimsizligi sorgulanabilir.

CEMAC tiiyelerinin benimsedikleri tek bir para birimi ve kurduklari tek bir
merkez bankasi, iiye iilkelerin ekonomik ve finansal yonden entegre olmalarina
yardimcr olmasi beklenmektedir. Boylece CEMAC iilkeleri, ekonomik ve parasal

birligin kurulmasindan beklenen faydalar1 elde edebilirler.

Bu baglamda bu ¢alismada, “Orta Afrika iilkelerinde ortak para alaninin ticaret

ve gelir Gizerindeki etkileri” konusu incelenecektir.

Bu amagctan hareketle, calismada, bir iilkenin bagimsiz para biriminden
vazgecip para birimi alanina katilmasinin tilkenin ticareti ve geliri iizerinde nasil bir
etkiye sebep olacagi sorusuna ampirik metotlar yardimiyla cevap bulmaya

calisilacaktir. Cevaplanmaya ¢alisilan sorular sunlardir:

BEAC’deki uygulanan sistemin ihracat ve ithalat Uzerindeki etkileri nelerdir?
Kullanilan sistemin enflasyon ve ekonomik biiylime {izerindeki etkileri nelerdir?
Sistemin (lke serveti ve rezervleri Uzerindeki etkileri nelerdir? Uygulanan sistemin
politika etkinligi {izerindeki etkileri nelerdir? Uygulanan sistemin maksimum

faydasini elde etmek imin neler yapilmasi gerekiyor? CEMAC’in parasal birligine



Orta Afrika devletleri ekonomik toplulugunun (CEEAC?) diger bes Uye lkesinin

katilmasi ve onlarla birligi genisletmek faydali olacak midir?

Bu baglama c¢aligmanin birinci boliimiinde parasal birlik kavrami ve optimum
para alan1 teorisi ele almacaktir. Ikinci boliimde ise, Orta Afrika Ekonomik ve Parasal
Toplulugu ve Orta Afrika Devletleri Bankasi ele alip BEAC ve CEMAC’1n tarihsel
gelisimi, BEAC’nin para politikasi ve CEMAC’1in makro ekonomik gorinimi
incelenecektir. Ugiincii boliimde CEMAC ve CEEAC parasal ve ekonomik birliginin

ticaret ve gelir lizerindeki etkisini ampirik metotlar yardimiyla incelenecektir.

Bu ¢alismanin literatiire katkisi, parasal birlik ve 6zellikle tartismali olan CFA
Frang1 bolgesiyle ilgili yeni sonuclar sunmaktadir. Buna ek olarak, bildigimiz
kadariyla bu hem CEMAC hem de CEEAC birliginin ticaret ve gelir iizerindeki

etkisini analiz eden ilk ¢calismadir.

! Orta Afrika Devletleri Ekonomik Toplulugu (CEEAC), CEMAC 6 iiyesi ve¢ CEMAC’in parasal
birligine liye olmayan bes iilkeyi kapsamaktadir. Bu iilkeler: Angola, Burundi, Kongo Demokratik
Cumbhuriyeti, Sao Tome ve Principe, Ruanda



BIiRINCI BOLUM
PARASAL BIiRLIK KAVRAMI VE OPTIMUM
PARA ALANI TEORISI

Para politikas1 uygulayicilari tarafindan fiyat istikrarina gosterilen dnemin
artmasit ve enflasyon konusunda giivenilir taahhiit ihtiyaci, ortak para biriminin
benimsenmesi sorunu mevcut arastirmalarin merkezine yerlesmistir. Buna ek olarak,
uluslararas1 diizeydeki artan ticaret ve ortak para birimlerinden elde edilen islem
faydalarin artmastyla birlikte para birimi alanlarinin kurulmasina yonelik tesvikler de

artmistir.

Ote yandan, iilkelerin kendi ulusal para birimlerini kullanmay: tercih etmeleri
de yaygin bir olgudur. Ciinkii yerel para birimleri genel olarak ulusal egemenligin
semboll olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla, kiiresellesen diinyada yerel para
birimlerinin kullanilmas1 m1 faydali ya da ortak para biriminin kullanilmast m1 daha

faydali olacaktir? bu sorusunun cevabi, oldukga tartismalhidir.

Mundell (1961), yerel para birimlerinin temel olarak ulusal egemenliginin
tezahiiri oldugunu vurgulayip herhangi yeni bir para birimi yeniden diizenlemesinin,
ancak biiyiik siyasi degisikliklerin gerceklesmesiyle mimkiin olabilecegini ifade

etmistir.

Para birligini olusturan iilkelerin, birlikten maksimum faydayr nasil elde
edeceklerini ve yaratilan para birimi alanindan kaynaklanan maliyetlerin ne kadar
etkili olabilecegini belirlemek i¢in Optimum Para Alan1 (OCA) teorisi gelistirilmistir.
Mundell (1961), “Bir Optimum Para Alan1 Teorisi” adli ¢alismasindan 6tirti OCA
teorinin kurucusu olarak kabul edilmektedir (Frankel ve Rose, 1996; Alesina vd. 2002;
Mongelli, 2002; Yehoue, 2005).

Bu boliimde, konuya giris olacak sekilde parasal birlik kavrami ve OCA
teorisi ele alinacaktir. Bu baglamda ilk olarak parasal birlik kavrami agiklanacaktir.
Daha sonra ise OCA teorisinin tarihsel gelisimi {izerinde durulacaktir. Son olarak,

OCA teorisine yonelik ampirik ¢aligmalar incelenecektir.



1.1 Parasal Birlik Kavram

Ekonomik birlik ve 6zel olarak parasal birlik konusu yeni degildir. Parasal
birlik kavrami, Ikinci Diinya Savasi’nin sonunda Avrupa’da gerceklesen parasal
diizenlemelere ve Kanada’daki doviz kuru politikasi tartigmalarina dayanmaktadir
(Friedman, 1953; Meade, 1957; Scitovsky, 1958). Mundell (1961) ise uluslararasi para
sisteminin kirilganlhigi baglaminda yiiriittiigti ve optimal bir déviz rejiminin se¢imi
problemini giindeme getiren bir ¢alismasiyla bu alanin temellerini ortaya koyan ilk

isim olmustur.

Para birliginin en yaygin tanimi, iki veya daha fazla bagimsiz iilkenin ortak bir
para birimini paylagmasidir. Para birligi, ortak bir sabit doviz kuruna dayal
uluslararas1 para rejimleriyle (Bretton Woods Sistemi gibi) birgok 6zelligi
paylagmaktadir. Ancak para birligi, ortak bir hesap birimini paylasmayr da
gerektirdiginden, tiye iilkeler arasindaki sabit doviz kurunun degismedigi durumu
temsil etmektedir. Buna ek olarak da para birligi, dolarizasyon veya para kurullar gibi

diger asir1 sabit doviz kurlarindan farklidir (Ogren, 2019: 2):

Dolarizasyon, bir iilkenin baska bir iilke para birimini ithal etmeye karar
vermesi ve bunu yerel para birimi yerine yasal 6deme araci olarak kullanmasidir.
Dolarizasyon sisteminde tarihsel olarak en ¢cok ABD Dolar1 kullanilmistir. Bununla
birlikte, diger gii¢lii uluslararasi para birimleri de kullanilmigtir. Para kurulu ise, bir
tilkenin kendi para birimini uluslararasi piyasalarda ¢ok gucli bir para birimine (ABD
Dolar1 veya Euro gibi) baglayip tam bir rezerv kapsamimi garanti etmesidir (Ogren,

2019: 2).

Dolarizasyon sisteminde, iilkenin para otoritesi tarafindan ihra¢ edilen her
yerel para birimi karsiliginda, rezervlerinde ayni miktarda uluslararast para birimi
(ABD dolar1 gibi) tutmast gerekmektedir. Bu islemin temel amaci, yiiksek enflasyon
gibi parasal sorunlar1 azaltmasidir. Dolarizasyon ve para kurullar ile para birligi
arasindaki bir fark ise, para birligi ilgili tiim uluslarin ortak taahhiit sistemine
dayanmaktadir. Ancak dolarizasyon ve para kurullari, benimseyen ulusun tek tarafli

taahhit sistemine dayanmaktadir (Ogren, 2019: 2).



Ogren (2019)’e gore, daha cok ekonomik hedeflere dayanan para birlikleri,
farkl1 para birimleri arasindaki islem maliyetlerini azaltmaya odaklanirken, para
birlikleri i¢in siyasi nedenler de bulunmaktadir. Para birliginde, ayn1 zamanda
ulkelerin mali sistemlerinde de bir is birligi bulunmaktadir. Mongelli’ye (2002) gore,
bu da para birliginin her zaman siyasi bir tarafinin oldugunu ve maliye politikalarinin

zorunlu olarak siyasi kararlara dayandigini gostermektedir.

Ekonomik entegrasyon, genellikle bes asamada gerceklesen bir siirectir. Bu
asamalar; serbest ticaret bolgesi, giimriik birligi, ortak pazar, ekonomik ve parasal
birliktir. Para birligi, doviz kurlarmin tek olmasmi, sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesini, iiye Tllkeler arasinda konvertibilitenin  saglanmasini,
konvertibilitenin korunmasi i¢in tam bir giivencenin tesis edilmesini ve milli paralarin
birbirine ¢evrilmesinde biitiin banka giderlerinin kaldirilmasini gerektirmektedir

(Karluk, 1998: 215-218).

Tam parasal birliklerinde, birligin iiyeleri kendi para birimlerinin yerine gegen
tek bir para birimini kullanmaktadirlar. Bu da parasal birlik tercihinin temelde kur
garantisi saglayan giivenli bolgeye dahil olma amacini tagidigini gostermektedir. Eger
ekonomik birimler parasal birlik sayesinde doviz kurunun gelecegini dogru tahmin
edebilirlerse ekonomik hayattaki belirsizliklerin 6nemli bir kismindan kurtulmus
olurlar. Boylece bolge icinde, reel ve finansal sektériin entegrasyon dereceleri artar ve

6lcek ekonomilerinden yararlanabilirler (Bulut ve Demirel, 2012: 180).

Para birliginin gegeklestirilmesi i¢in bazi1 sartlar1 yerine getirmek
gerekmektedir. Bu sartlarin birincisi, birligin i¢inde doviz kuru birliginin
saglanmasidir. ikinci sart ise, birlik icinde tam bir konvertibilitenin gerceklestirilmesi
geregi ile ilgilidir. Tam konvertibilite yoklugunda birlik i¢inde ortak déviz rezervleri
fonu ve borg tasfiye sistemi dogru bir sekilde islemeyecektir. Bunun yaninda déviz
kuru kisitlamalari olmamalidir ve 6demeler bilangosu agik veren iiyelerin bu agigi
kapatabilmesi i¢in izlemis olduklar1 para ve maliye politikalar1 arasinda bir
koordinasyonun olmasi1 gerekmektedir. Ugiincii sart ise, birlik icinde iiye iilkelerin
dbviz rezervlerinin tamaminin ortak bir rezerv fonunda toplanmasi ile ilgilidir. Parasal

birligin gerg¢eklesmesi igin ortak merkez bankasi kurulmali ve birligin para politikasi



merkez bankasinin kontroliinde olmalidir. Uye iilkelerin merkez bankalari, birlik
merkez bankasiin subeleri olarak faaliyetlerini gergeklesirler ve boylece para ve

maliye politikasinda uyum saglanabilir (Karluk ve Tonus, 1998: 263-264).

Parasal birlik iginde herhangi bir para biriminin referans olarak secildigi ve her
tilkenin kendi doviz rezervinin oldugu ve bu rezervleri kendine 6zgii olan para ve
maliye politikalar1 ile yonlendirdigi varsayilirsa, iilkeler arasinda mutlaka bir

uzlagmazlik sorunu ortaya ¢ikacak ve bu da birligin siirdiiriilmesine engel olacaktir

(El-Agraa, 2007: 194-196).
1.2  Optimum Para Alam Teorisi’nin Gelisimi

Parasal birligi aciklayan teorilerin basinda OCA gelmektedir. OCA, birden
fazla Ulkenin ortak bir para birimini paylastigi optimum bir cografi alan olarak
tanimlanabilir veya bu para birimleri arasinda kalic1 olarak sabit doviz kurlar1 ve s6z
konusu para birimlerinin birbirine tam olarak doniistiiriilebilir ayr1 ulusal para
birimlerini korumaktadir. Optimallik ise, tipik olarak, para birimi alani iiyelerinin yerel
ekonomilerinde issizlik olmadan, ancak i¢ fiyat istikrari ile dis dengeyi koruma
kabiliyetleri temelinde degerlendirilmektedir (Mundell, 1961).

Mongelli (2002) tarafindan, OCA, doviz kurlar1 degistirilmeyecek sekilde
sabitlenmis tek bir para biriminin veya birka¢ para biriminin en uygun cografi alani
olarak tanimlamistir. Tek para birimi veya sabit para birimleri sadece alanin disindaki
diger para birimlerine kars1 birlikte dalgalanabilir. Buna gore; OCA’nin etki alani, tek
bir para birimini benimsemeyi veya doviz kurlarini geri doniilmez bir sekilde
sabitlemeyi tercih eden bagimsiz iilkeleri kapsamaktadir. Optimallik ise, bir takim
OCA ozellikleri ile agiklanabilir. Bu 6zellikler arasinda; isgiicii hareketliligi ve diger
tiretim faktorleri, fiyat ve licret esnekligi, ekonomik aciklik, iiretim ve tiiketimde
cesitlilik, tiye iilkelerin enflasyon oranlarindaki benzerlik, mali ve siyasi entegrasyon
yer almaktadir. Adi gecen oOzelliklerin iiye iilkelerin ekonomilerinde bulunmasi,

ekonomideki i¢ ve dis dengeyi tesvik edip doviz kuru oynakligini azaltacaktir.

Mongelli’ye (2002) gore, OCA teorisinin gelisimi dort ana asama iginde

olmustur. Birinci asama, 1960’larin basindan 1970’lerin basina kadar devam eden



geleneksel asamadir. OCA oOzelliklerinin  ¢ogu geleneksel asamada ortaya
konulmustur. ikinci asama ise, maliyet-fayda asamasidir. Bu asamada, arastirmacilar
tarafindan tek bir para birimini paylasmanin faydalar1 ve maliyetleri analiz edilerek bir
cerceve Onerilmistir. Bu iki asamadan sonra OCA teorisinin gelisiminde bir ivme kayb1
ortaya ¢ikmistir. Bunun sebebi ise, Avrupa entegrasyonu siirecindeki yavaslama ve
birkag teorik ve ampirik ilerlemeye yenik diisen analitik ¢ergevesinin zayiflamasidir.
Biitiin bu olaylar, baz1 OCA 6zelliklerinin yeniden gézden gecirilmesine ve tek bir
para birimini paylagsmanin fayda ve maliyetlerinin yeniden degerlendirmesine yol
acmistir. Boylece {iglincli asama yeniden degerlendirme asamasi olarak ortaya cikip
“yeni OCA teorisine” yol agmistir. Dordiincii asama ise, son yillarda OCA teorisine

yonelik yapilan ampirik ¢aligmalar agsamasidir (Mongeli, 2002).
1.2.1 Geleneksel Asama: OCA Teorisinin Ana Ozellikleri

OCA kavrami, esnek ve sabit doviz kurlarmin goreceli degerleri lizerindeki
tartigmalar baglaminda formiile edilmistir. Baslangicta, bir OCA’ya iiye olmak i¢in bir
ekonomide olmas1 gereken sartlar belirlenmeye calisilmistir (Mongelli, 2002). Bunlar

asagida 6zetlenmistir:
a. Fiyat ve Ucret Esnekligi

Friedman (1953)’a gore, para birligi olusturmay1 hedefleyen Ulkelerde nominal
fiyatlar ve icretler esnek oldugunda, ortaya ¢ikan bir sok sonrast ekonominin
dengeleme siireci bir iilkede fiyat/licret diisiisii ve diger lilkede enflasyon seklinde
gergeklesebilir. Bu da nominal déviz kuru ayarlamalarina olan ihtiyact azaltacaktir.
Bunun icin fiyat ve iicret esnekligi, 6zellikle ¢ok kisa vadede uyum siirecini

kolaylastirmak igin ¢ok 6nemlidir (Kawai, 1987: 740-742).
b. Uretim Faktorlerinin Hareketliligi

Bir OCA i¢inde faktor (6zellikle isgiicii) hareketliliginin ylksek olmasi, talep
ve arzdaki dengesizliklerine tepki olarak iilkeler arasindaki faktor fiyatlarmi ve
nominal doviz kurunu degistirme ihtiyacini azaltabilir (Mundell, 1961). Sabit doviz

kurunun uygulanmasi; fiyat istikrarin1 ve tam istihdam hedeflerini gergeklestirmek



icin, lilkeler arasinda yiiksek faktor hareketliliginin olmasini gerektirmektedir. Ancak,
emegin ve sermayenin uluslararasi hareketliligi arasinda Onemli bir fark
bulunmaktadir. Uluslararas1 sermaye hareketliligi, bir iilke tarafindan dogrudan
yatirrmin {iiretebildigi ve baska bir iilke tarafindan emilebildigi hiz ile sinirhdir.
Emegin hareketliligi ise, go¢ ve yeniden egitim maliyetleri gibi bazi maliyetler
nedeniyle ¢ok kisa vadede diisiik olabilir. Ancak, orta ve uzun vadede emegin
hareketliligi muhtemelen daha yiiksek olabilir ve kalic1 soklara uyumu kolaylastirabilir
(Corden, 1972: 15).

C. Finansal Piyasa Entegrasyonu

Ingram (1962), OCA iginde, finansal piyasalarin entegrasyonunun, bir sok
sonrasinda ortaya ¢ikan dis dengesizliklerin finansmanini kolaylastirabilecegini ve
doviz kuru ayarlama ihtiyacim1 azaltabilecegini dile getirmistir. Ingram (1962),
finansal entegrasyonun; sermaye girislerini tesvik ederek, uzun vadeli faiz
oranlarindaki farkliliklar1 azaltarak ve kaynaklarin daha verimli bir sekilde tahsis

edilmesini tesvik ederek gecici olumsuz bozukluklar1 giderebilecegini agiklamistir.

Para birliginde yiiksek bir finansal entegrasyonun olmast, bir sok sonrasi ortaya
¢ikan dis dengesizliklerin olumsuz etkileri, 6rnegin A ve B iilkesi arasindaki sermaye
akiglar1 yoluyla dengelenebilir. Buna ek olarak, faiz oranlarindaki kiigiik degisiklikler
bile A ve B iilkeleri arasindaki sermaye akiglarini etkileyerek, kaynaklarin verimli bir
sekilde tahsis edilmesini ve dis dengesizliklerin finansmanini saglayabilir (Ingram,

1962; Mongeli, 2002: 9).
d. Ekonominin Disa A¢ikligi

McKinnon (1963), iilke ekonomisi dis diinyaya ne kadar aciksa, esnek doviz
kuru sistemine iliskin faydanin o kadar diisiik oldugunu dile getirmistir. Agiklik
seviyesi ne kadar yiiksekse, uluslararasi fiyatlardaki degisiklikler yurti¢i fiyatlari
dogrudan ve dolayl bir sekilde o kadar fazla etkileyecektir. Bunun yaninda kurlardaki
bir asir1 degerlenme durumu ticarete konu olan mallarin fiyatina ve yasam maliyetine
daha hizli bir sekilde aktarilacaktir. Boylece, nominal déviz kuru bir ayarlama araci

olarak daha az kullanish olacaktir.
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e. Uriin Cesitlendirmesi

Kenen (1969), OCA teorisini {iriin ¢esitlendirme kavramiyla zenginlestirmistir.
Uriin ¢esitlendirilmesi, iiretim ve tiiketimde ve buna bagl olarak ithalat ve ihracatta
yiiksek ¢esitliligin olmasi anlamina gelmektedir. Yiiksek iirlin cesitliligi, farkl
sektorlerde ortaya ¢ikabilen soklarin olasi etkilerini azaltabilir (Mongelli, 2002). Eger
belirli bir mala yonelik dis talepte siirekli bir diisiis gerceklesirse, bu sikintiy1 yasayan
tilke, kaynaklarin1 daha ¢ekici ve rekabet¢i diger mallarin tiretimine yonlendirmeli ve
yeniden tahsis edilmelidir (Benczes, 2014: 89).

Kenen (1969)’a gore, OCA lyeleri veya ortak para birimini benimsemek
isteyen ulkelerin ekonomilerinde iiriin ¢esitligi olmasi sarttir. Kenen (1969), daha fazla
cesitlilige sahip ekonomilerin, OCA tiiyeligi i¢in daha az ¢esitlendirilmis ekonomilere
gore daha iyi aday olduklarini ifade etmistir. Cesitlendirilmis ekonomiler, gegici cari
hesap dengesizligini diizeltmek i¢in ticaret hadlerini ayarlamak veya para birimlerinin

nominal degerini devaliie etmek/yeniden degerlemek zorunda degildirler.
f. Enflasyon Oranlarindaki Benzerlik

Bir para birimi alanina iiye olan iilke, enflasyon ve issizlik gibi belirli
makroekonomik degiskenler konusunda farkli hedefler benimsediklerinde bazi
zorluklarla karsilasabilirler. Bazi tlkeler nispeten diisiik igsizlik seviyesini tercih
edebilir ve daha yiiksek enflasyon seviyesinin gergeklesmesine izin verebilirler. Buna
karsilik, diger bir Ulke ise, nispeten diigiik enflasyon seviyesini tercih edip issizlik
oranini fazla 6nemsemeyebilir. Ekonomik soklar ortaya ¢iktiginda, enflasyon yanlisi
Ulkeler ekonomik ¢iktiyr stabilize etmek igin enflasyonu hizlandirarak para
politikalarin1 diizenlemeye karar vereceklerdir. Ancak enflasyon seviyesi konusunda
daha kati tercihlere sahip iilkeler, kisa vadede olumsuz etkilere sahip olan yapisal
reformlar1 uygulayarak sorunlar1 gidermeyi daha faydali bulabilirler. Bu grup iilkeler,
gelecekte hizlandirilmis ekonomik biiyiimeyi gerceklestirmek i¢in kisa vadede issizlik

seviyesinde bir artisin olmasina izin vermeye istekli olabilirler (Benczes, 2014: 90).

Fleming (1971) Ulkeler arasindaki enflasyon oranlari hem diisiik hem de

istikrarl1 olunca ticaret hadlerinin de istikrarli olacagini belirtmistir. Enflasyon
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oranlarindaki benzerlik, ticareti tesvik edecek ve daha dengeli cari hesap islemlerinin
gerceklesmesini saglayacak ve nominal doviz kuru ayarlama ihtiyacini azaltacaktir.
Bununla birlikte, baz1 enflasyon farkliliklar1 sorunlara yol agmayabilir. Az gelismis
tilkelerin baz1 “yakalanma” stiregleri, siirecin bitmesine kadar “Balassa Samuelson”
tipi etkilere neden olabilir. Buna ek olarak, Enchengreen (1990) iilkeler arasinda
benzer bir sekilde dalgalanmasi gereken seyin enflasyon oranlar1 degil, ancak ticaret

hadleri (yani reel doviz kuru) oldugunu belirtmistir.
g. Mali ve Siyasi Entegrasyon

OCA’nin geleneksel asamasindaki diisiincelere gore, ortak bir para birimi
kullanan iilkeler, 6zellikle asimetrik soklarin ortaya ¢iktigi donemlerde birbirlerine
mali dayanisma saglamalidirlar. Kendi ulusal para birimi olmayan ve asimetrik
soklardan olumsuz etkilenen bir Ulke, para birimini devaliie edemez ve faiz oranlarinda
bir degisim yapamaz. Boylece, sorunlar1 gidermek i¢in iilkenin uygulayacagi tek arac,
maliye politikasi ve mali transferler olacaktir. Bir para alaninin kurulmasi durumunda,
ortak bir biitce, sorunlar1 gidermekte faydali olabilir. Buna gore, mali transferler, sok
doneminde otomatik olarak devreye aliabilecek bir risk paylasim mekanizmasinin
temelini temsil edebilir (Benczes, 2014: 92). Ancak, bdyle bir mekanizmanin
uygulanmasi, daha ¢ok derin bir siyasi entegrasyon ve risk paylagimini listlenmeyi

beraberinde gerektirmektedir.

Mintz (1970)’e gore, biitiinlesmeye yonelik siyasi irade, ortak bir para
biriminin benimsenmesinin en 6nemli kosuludur. Haberler (1970), Uye ulkeler
arasindaki politika tutumlarimin benzerliginin, basarili bir para birimi alanin
olusturulmasinda ana kosul oldugunu belirtmistir. Tower ve Willett (1976)’e gore de,
bir para birimi alanin basarili olabilmesi i¢in, {iye iilkeler arasinda biiyiime, igsizlik ve
enflasyon gibi temel degiskenlere yonelik tercihlerin benzer benzerlik olmasi

gerekmektedir.
1.2.1.1 OCA Teorisinin Klasik Asamasima Y0nelik Degerlendirmeler:

OCA teorisinin genel klasik goriislerine gore (Mundell 1961; Ingram 1962;
McKinnon 1963; Kenen 1969; Fleming 1971; Corden, 1972), ulkeler teorinin ana
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sartlarin1 benzer bir sekilde ne kadar ¢ok uygularlarsa, asimetrik soklar bir tehdit araci
olmayacak ve boylece iilkeler daha basarili bir para alan1 olusturabilecektir. Ancak
OCA teorisi, bir iilkenin parasal birlige katilip katilmamasi gerektigine karar vermede
onemli katkilar saglayabilecek kapsamli bir kosullar listesi sunmasina ragmen, bu

kosullarin uygulanabilirligi zaman i¢inde birgok elestiriye neden olmustur.

Robson (1987), OCA’nin 6zellikleri veya sartlar1 arasinda se¢im yapmanin
veya hangisinin daha 6nemli oldugunu belirlemenin zor oldugunu dile getirmistir.
Robson (1987)’a gore, hangi 6zelliklerin 6nemli veya vazgegilmez olduguna bagh
olarak, bir tilke grubunun bir para birimini “optimal” olarak tanimlamasi karmasik bir
olaydir. Tavlas (1994), bu karmasik olay1r OCA teorisinin “sonugsuzlugu” olarak
adlandirmistir. Tavlas (1994), eger bir iilke yeterince agiksa ve dnemli bir uluslararasi
ticari faaliyete sahipse, ancak iilkenin isgiicii hareketliligi de nispeten disiik
seviyedeyse, bu llke kendi ulusal para biriminden vazgegip ortak para birimini
benimseyebilir mi? sorusuna dikkat ¢ekmistir. Genel olarak daha agik ve kiigiik
ekonomilerin sabit doviz kuru sistemini benimsemeleri tavsiye edilir, hatta agiklik
ozelligi kapsaminda ana ortaklariyla parasal olarak biitiinlesmesi Onerilir. Bununla
birlikte, bu kuclik ekonomilerin Uretimde daha blylk ekonomilere gére daha az
cesitlilige sahip olmasi muhtemeldir. Nitekim {iretim gesitligi 6zelligine gore S6z
konusu Ulkeler, esnek ddviz kuru rejimine daha iyi aday olacaklardir (Mongelli, 2002:
11).

Krugman (1991)’a gore, bir tlke dis ticarete daha agik oldugu zaman tiretimde
uzmanlasma firsatlarini artirabilir. Ciinki ticaretin onilindeki engellerin kaldirilmast,
Ol¢ek ekonomileri elde etmek i¢in iiretimi yogunlastirmayr miimkiin kilmaktadir.
Sonug olarak, artan agikligin sabit doviz rejimine elverisli oldugunu one siiren agiklik
kosulundan elde edilen ¢ikarimin aksine, esnek déviz kuru sisteminin istendigini 6ne
siirerek sektore Ozel soklar, iilkeye 6zgii soklar haline gelebilir (Dellas ve Tavlas,

2009: 1126).

OCA’nin sartlarina gosterilen ilgi yillar gectikge azalmaya baglamistir. Ciinkii
sartlarin uygulanmasinda hangi sartin daha 6nemli veya vazgecilmez oldugunu

belirlemek zor olmustur. Enflasyon oranlarinin benzer olmasi sartina bakilirsa, altin
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degisim standardi doneminde enflasyon oranlart diisiiktii. Ancak, 1970’lerde
enflasyon oranlarinda hizli bir yiikselis goriilmiistiir. Finansal entegrasyon ise ancak
1980’lerde gelismeye baslamistir. Tiim bu gelismeler merkez bankasinin yetkisi ve
roliniin zaman iginde carpici bir sekilde degismesine neden olmustur. Buna ek olarak,
siyasi entegrasyon ulusal ve uluslararasi diizeyde olduk¢a farkli anlamlar kazanan
genis bir kavramdir. Bununla birlikte, fiyat ve licret esnekligi ve liretim faktorlerinin
hareketliligi, OCA teorisinde en ¢ok ilgi géren konular arasindadir (Mongelli, 2002:
5; Benczes, 2014: 11).

OCA teorisinin klasik asamasindaki karsilastigi  zorluklar teorinin
yetersizligini gostermistir. Daha sonra, OCA’y1 anlatan farkli bir bakis agisi ortaya
cikmistir. Bu yeni bakis acisi, ortak para biriminin temel maliyetleri ve faydalarim

aciklayarak OCA teorisini yeniden ele almistir.
1.2.2 Maliyet-Fayda Asamasi

OCA teorisinin kriterlerini degerlendirmek i¢in yapilan ¢aligmalar sonucunda,
bu kriterlerin karsilastirmali avantajlari incelenerek faydalar1 ve maliyetleri daha
sistematik hale getirilmistir. Bu agsamadaki 6ncii ¢alismalar, Corden (1972), Mundell

(1973), Ishiama (1975) ve Tower ve Willet (1976)’e aittir.

Corden (1972), bir para birimi alanina iiye olmanin, ulusal para politikas1 ve
doviz kuru iizerinde dogrudan kontrol kaybina neden olacagini belirtmistir. Cari agik
problemi yasayan bir tilkenin, para birliginde oldugu i¢in bu sorunu gidermek Uzere
elinde ¢ok az politika segenegi kalacagini ileri siirmiistiir. Para politikas1 ve doviz kuru
tizerindeki dogrudan kontrolii kaybetmek, ozellikle bir para birimi alanindaki
asimetrik soklarin ardindan 6nemli bir maliyet olusturacaktir. Corden (1972) ayrica
bir para birimi alaninda iiretim faktorleri hareketliliginin olduk¢a 6nemli oldugunu
belirtmistir. Ancak, isgilicii hareketliligi bazi maliyetleri (gé¢ ve yeniden yerlesim
maliyetleri) giindeme getirmektedir ve kisa vadede arzdaki soklarin giderilmesi zor

olacaktir.

Genel olarak, bir iilkenin istikrar i¢in para politikasin1 ve doviz kurunu

kullanamamasi, bir para birimi alanina katilmanin en énemli maliyeti olarak kabul
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edilmistir. Ancak, bu durum kiigiik agik ekonomiler agisindan bakildiginda farkli
olacaktir. Ciinkii sinirsiz sermaye hareketliligini ve bagimsiz bir para politikasini bir
arada siirdiirmek imkansizdir. Kii¢iik agik ekonomiler, déviz kuru istikrarin1 saglamak
amaciyla para birimlerini ana ticari ortaklarina baglamakta ve bdylece para

politikasinin bagimsizligini azaltmaktadir (Horvath ve Komarek, 2002: 13).

Ishiyama (1975)’ya gore, bir para birimi alanina katilmak i¢in gerg¢eklesmesi
gereken tek kosul, her iilkenin kendi ¢ikarlar1 ve refah1 bakimindan bir para birimi

alanina katilmanin maliyet ve faydalarin1 degerlendirmesidir.

Tower ve Willet (1976) OCA’nin 6zelliklerini degerlendirip tek bir para birimi
alanma katilmanin maliyet ve faydasi arasindaki dengeleri aciklamislardir. Onlara
gore, bir iilkenin ekonomisi ne kadar agiksa ortak paranin faydasi da artacaktir. Ancak
para alanindaki dis kisitlama nedeniyle, i¢c dengeyi saglamak icin istege bagh

makroekonomik politikalarin kullanimi kisith olacaktir.

McKinnon (2001), Mundell (1973)’in ikinci katkisin1 yeniden kesfetmistir.
Mundell (1961)’in galismasi, OCA teorisine katki saglayan ilk ¢alisma olarak kabul
edilmektedir. Mundell’in ilk katkisi, para birligini olusturmak igin gerekli olan
sartlarin belirlemesidir. Mundell (1961)’e gore, bir para birligi olusturmak igin,
bolgede bir iilkeden digerine emek faktoriiniin giiclii hareketliligi veya licret ve

fiyatlarda gii¢lii bir esneklik olmalidir.

Mundell’in ikinci katkisi, uluslararasi risk paylasimi i¢in iilkeler aras1 varlik
tutma bigimindeki finansal entegrasyonun etkilerini ele almasidir. Tek bir para
birimini benimseyen iilkeler, gelir kaynaklarini ¢esitlendirerek ve doviz rezervlerini
bir havuzda toplayarak aralarindaki asimetrik soklarin etkilerini azaltabilirler

(Mongelli, 2002: 13).

Para birliginin temel maliyeti, iiye iilkelerin kendilerine 6zgii para politikalarini
ve doviz kurunu makroekonomik ayarlamanin bir araci olarak kullanmamalaridir. Bir
para birligine katilmanin maliyeti ve faydalarini belirlemek, ilgili ekonomilerin yapisal

ozelliklerine baghdir. Eger bir iilke grup ici ticarete agiksa, ortak bir para biriminden
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elde edecegi kazanglar grup disindaki iilkelerle ticari baglantilar1 daha ¢ok olan

iilkelerden daha biiylik olacaktir (Tavlas, 2008: 14).

Bir para birimi alanina katilmak, farkli para birimini kullanan iilkeler arasinda
gerceklesen mal ve hizmet ticaretinden dolayi ortaya ¢ikan islem maliyetlerinde
azalma saglayabilir. Daha yakin uluslararasi ticari baglantilara sahip olan iilkeler
potansiyel olarak ortak para biriminden biiyiik fayda saglayacaklar ve para birimi

alanina tiye olma olasiliklar1 da daha yiiksek olacaktir (Frankel ve Rose 1996: 1).

Mongelli (2002)’ye goére, bir para birimi alanina katilmak; paranin
kullanigliligin1 artirip ticareti ve bolgeler arast dogrudan yabanci yatirimlari tesvik
edecek, bolge i¢i nominal doviz kuru belirsizligini yok edecek, daha genis ve daha
seffaf finansal piyasalara erisim saglayacaktir. Tek bir para biriminin
benimsemesinden kaynaklanan maliyetler ise, esas olarak, dogrudan ulusal

hiikiimetlere sunulan daha dar bir politika araglari meniisiinden kaynaklanmaktadir.
1.2.3 Yeniden Degerlendirme Asamasi: Yeni OCA Teorisi

1980°1i yillardan itibaren diinyadaki kiiresellesme ve bolgesellesme
egilimlerinin artmasiyla, OCA teorisine iligkin yeni degerlendirmeler ortaya ¢ikmustir.
Bu asamada, OCA teorisinin “digsal” (exogenous) ve “igsel” (endogenous)

paradigmasi ile ilgili tartigmalar glindeme getirilmistir.

Eski OCA teorisi olarak bilinen digsal paradigmaya gore tek bir para biriminin
uygulanabilirligi OCA Kriterlerinin veya sartlarinin yerine getirilmesi ile baglantilidir.
Bu konu ile ilgili 6ne ¢ikan ¢aligmalar arasinda; Mundell (1961) ile McKinnon ve
Kenen (1969)’in ¢alismalar1 yer almaktadir. Bu kriterlere uymak, tilkelerdeki soklarin
benzer olmasina olanak saglayacaktir. Bir grup iilkede arz ve talep soklar ile
ekonominin uyum hizi benzerse, para politikas1 bagimsizligina olan ihtiya¢ sinirh
olacaktir. Dolayisiyla, ortak para birimini benimsemenin net faydalari daha yiiksek

olacaktir (Jurek, 2004: 39).

Parasal birligini net faydalarinin nasil elde edilecegini agiklamak i¢in digsal

yaklasimin yetersizligi, ortak para birimi benimsemenin net faydalarimi1 daha iyi
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anlatan igsel paradigmanin (yeni OCA teorisi) ortaya ¢ikmasina neden olmustur.
(Mignamissi, 2018: 71). Frankel ve Rose (1996) ¢alismalarinda eski OCA teorisine
kars1 ¢ikarak OCA kriterlerinin ortak olarak i¢sel oldugunu ve zamanla gelistigini 6ne

sUrmiislerdir.

Frankel ve Rose (1996)’a gore, bir grup iilke arasinda bir para birliginin
olusturulmasi, ticaretin yogunlastirilmasi igin kosullar yaratacaktir ve Ulkelerin
ekonomik dongiilerini yakinlastiracaktir. Para birliginde is dongiileri benzer olunca,
asimetrik sok olasilig1 6nemli 6lgiide azaltilabilir. Baska bir ifadeyle, para birligine
uye olmak igin geleneksel kriterlerin (ex ante) para birlige iiye olmadan 6nce yerine
getirilme sart1 artitk zorunlu degildir. Cunkl yeni OCA teorisi, tek para birimini

benimsemenin sonradan faydali olacagini 6ne siirmektedir.

1980°li yillarda OCA teorisinin gelisme hizinda bir yavaglama meydana
gelmistir. Sonugsuzluk ve tutarsizlik sorunlari ve giiclii ampirik destegin olmamasi,
OCA teorisini ekonomistler arasinda bir tartisma konusu yapmustir. Ishiyama (1975),
OCA teorisini sadece doviz kuru politikasi ve para reformunun pratik sorunlarina ¢ok

az katk1 saglayan skolastik bir tartisma oldugunu dile getirmistir.

1980’lerin sonlarindan OCA teorisi literatiirde ¢ok ilgi goren bir konu
olmustur. Uyeleri igin 6nemli katkilar sagladigi diisiiniilen Avrupa Para Birligi
tecriibesi, diger bolgelerde para birligine ve OCA kriterlerine gosterilen ilgiyi
artirmigtir. Avrupa Para Birligi’ne olan ilgi arttikca, OCA teorisi iktisatcilarin ve
politika yapicilarin ilgisini yeniden ¢ekmeye baslamistir. Bu gelismeler, teorinin bazi
kriterlerinin yeniden gozden gegirilmesine yol agmistir. Bu gelismeler asagida ele
alinmaktadir (Mongelli, 2002: 14):

a. Para Politikasinin Uzun Vadeli Etkisizligi ve Guvenirlik Sorunu

Bir para birimi alanina katilmanin temel maliyeti, ulusal para politikasi
uzerindeki kontrolun kaybedilmesidir. Ancak, parasalcilarin Phillips egrisine yonelik
elestirileri bu maliyetin degerlendirmesini degistirmistir. McCallum (1989), para
politikasinda dngériilen bir degisikligin, igsizlik veya reel GSYIH gibi reel degiskenler

tizerinde higbir etkisinin olmadigini agiklamistir. Daha sonra dogal issizlik orani fikri
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kabul edilmistir ve bdylece, politika yapicilar, arzu edilen issizlik ve ekonomik faaliyet
seviyesini gerceklestirmeye odaklanmak yerine belirli bir enflasyon oranimi
gerceklestirmeye yonelmistir (Artis, 1991: 315-321). Sonug olarak, para politikasi

tizerindeki kontrolii kaybetmenin maliyeti oldukca diislik kalmaktadir.

Pratikte Olculmesi zor olmasina ragmen, ilkeler farkli kisa donem Phillips
egrilerine sahip olabilirler. Dolayisiyla, 6zellikle iilkeler enflasyon ve issizlikle ilgili

farkl1 politika tercihlerine sahipse, bagimsiz bir para politikasindan vazgegmenin bir

maliyeti olabilir (Corden, 1994: 136-137).

Genel olarak, para politikas1 ve doviz kuru iizerindeki dogrudan kontroli
kaybetme maliyetinin oncii asamalarda yiiksek oldugu kabul edilmektedir. Ancak,
parasalcilarin konu ile ilgili goriislerinden sonra, bu maliyetin az oldugu ortaya

cikmistir (Mongelli, 2002: 12).

Dellas ve Tavlas (2009) para birimi alaninin fayda ve maliyetini arastiran son
caligmalarinda 6nemli bir sonug ortaya koymuslardir. Elde edilen sonuclara gore,
yiiksek enflasyon geg¢misine sahip iilkeler, bolgesel bir merkez bankasina sahip para
birligine katildiklarinda, kredibilite saglanir, faiz oranlar1 diiser ve diisiik enflasyon
dengesine gegilir ve issizlik maliyeti azalir. Bu gelismeler, yiiksek enflasyon
gecmisine sahip olan bazi flilkelerin Avrupa Para Birligi’ne katilma arzusunu

desteklemeye yardimci olmustur.

Giavazzi ve Giovannini (1989)’ye gore, yiiksek enflasyon geg¢misi olan ve
diisiik enflasyon hedefine ulasmada kararli olan bir iilke igin, diisiik enflasyonlu
kredibiliteyi elde etmenin en kolay yolu, ulusal para politikasi bagimsizligindan
vazgecerek diislik enflasyonlu bir iilke ile tam bir parasal birligi kurarak “ellerini

baglamaktir”.

b. Kur Ayarlamalar1 Her Durumda Etkili mi?

Geleneksel OCA teorisi, bir istikrar araci olarak doviz kuru ayarlama
politikasindan vazge¢menin ortaya ¢ikardigi maliyetlere biliylik 6nem vermistir.
Ancak, bu aracin etkinligi son yillarda bir tartigma konusu olup farkli elestirilerin

cikmasina yol agmistir. Finansal varlik fiyatlarinin yavas ayarlanmasi nedeniyle doviz
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kuru ayarlamalarmin daha uzun gecikmelerle isledigi vurgulanmaktadir. Bunun
yaninda, doviz kurunu etkileyen negatif finansal soklardan o6tlr, doviz kuru
araciligiyla istikrarin saglanmasi konusunda da siipheler bulunmaktadir. Ayrica, doviz
kuru ayarlamalar1 bagl basina bir ekonomik rahatsizlik kaynagi haline gelebilir ve bu
da doviz kuru ayarlamalariin bir istikrar araci olarak faydasini azaltmaktadir (Jurek,

2004: 38).

Bununla birlikte, nominal doviz kuru ayarlamalarinin oldukga etkili oldugunu
One siiren calismalar da bulunmaktadir. De Grauwe (2000), Belgika’daki 1982
devalliasyonun yurti¢i ve ticari hesap dengesinin saglanmasina yardimci oldugunu
belirtmistir. Sachs ve Wyploz (1986) da Fransiz devaliiasyonu da bir basar1 oldugunu
One stirmiislerdir. Bu goriisii benimseyenlere gore, doviz kuru araci tizerindeki
dogrudan kontrolii kaybetmenin bazi maliyetleri olabilir. Bu maliyet, genelde bazi
krizlerin ardindan daha siddetli deflasyonlarda kendini géstermektedir. Bu olayin

¢Oziimii ise, fiyat ve licret esnekligini artirarak reel doviz kuru esnekligini artirmaktir.,

C. Tek Para Birimi ve Isgiicii Piyasalari

Mongelli (2002), isgiicii piyasast kurumlarinda farkliliklar olmasi halinde
birlige tiye iilkeler arasinda benzer soklarin olmasina ragmen ticret ve fiyatlarda farklh
degisimler goriilebilecegini ifade etmistir. Bruno ve Sachs’a (1985) gore, Ucret
pazarliginda merkezilesme derecesine bagli olarak ortaya ¢ikan arz soklarinin ¢ok
farkli makroekonomik etkileri olabilmektedir. Nitekim Ucret pazarligi merkezilesme
derecesi cok yiiksek oldugunda, is¢i sendikalart ticret artislarinin enflasyonist
etkilerini igsellestirme egilimindedir, reel tcretlerdeki degisimler kontrol altina
alinabilir ve negatif arz soku kisa siireligine devam edecek ve ekonomik aktivitedeki

bozulmalarin etkileri daha az olacaktir.

Calmfors ve Driffil (1988), iicret pazarliginin merkezilesmesi ile isgiicii geliri
arasinda dogrusal bir iliskinin olmadigimi ileri siirmiislerdir. Dolayisiyla isgiicii
piyasasit kurumlarinda farklilik gdsteren iilkelerin, bir para birligi olusturmalarimin
daha fazla maliyete katlanacaklari anlamma geldigini vurgulanmistir (De Grauwe,
2000: 20-21).
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1.2.4 OCA Konusundaki Ampirik Calismalar

Frankel ve Rose (1996), Mundell (1961)’den itibaren OCA teorisi ile ilgili
genis bir literatiir olustugunu ifade etmislerdir. Bunlar arasinda Mckinnon (1963);
Kenen (1969), Tavlas (1992), Bayoumi ve Eichengreen (1997) gibi 6nemli ¢alismalar
bulunmaktadir. S6z konusu ¢alismalarin 6nemli bir bolimu, kurulmas: hedeflenen
parasal birligin tiyelerine iliskin dort kriter tizerinde odaklanmistir. Bunlar; ticaretin
kapsami, sok ve dongiilerin benzerligi, isgiicii hareketliligin derecesi ve mali transfer
sistemidir. Bu dort kriterden herhangi birini karsilayan tilkeler arasindaki baglantilar
ne derecede blyuk olursa, ortak para birimi o kadar uygun olacaktir (Frankel ve Rose,
1996: 3).

Genel olarak, OCA teorisine yonelik ampirik c¢alismalar, iiye iilkelerin
arasindaki soklarin benzerligi ve disa aciklik derecesi tizerine odaklanmistir. Asagida
teoriye yonelik bazi ampirik calismalar dogrultusunda 6zellikle CFA Frangi
bolgesindeki para birliginin isleyisini arastirmak amactyla bolgedeki tilkelerin OCA

alan1 olusturup olusturamayacagini test eden ¢alismalarin Uzerine durulacaktir.

Frankel ve Rose (1996), uluslararasi ticaret kaliplar1 ve uluslararasi is dongiisii
arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla yirmi sanayilesmis iilke i¢in otuz yillik verileri
kullanarak, gii¢lii ve carpici ampirik bulgular ortaya ¢ikarmiglardir. Daha yakin ticari
iligkilere sahip iilkeler, daha siki iligkili is dongiilerine sahip olma egilimindedir.
Dolayisiyla, iilkelerin, ekonomik entegrasyona girmeye bagladiktan sonra, onceki
durumlarindan farkl olarak bir para birligine giris sartlarin1 karsilama olasiliklarinin

daha yiiksek oldugu sonucuna varmislardir.

Bayoumi ve Eichengreen (1998), OCA teorisini sanayilesmis tilkelerin doviz
kurlariyla iliskilendirmeye c¢alismislardir. Sonuglar, literatiirde gosterilen ¢ogu
bilgilerin tersine, OCA teorisinin isaret ettigi degiskenlerin 6nemli dl¢iide agiklayici
giice sahip oldugunu gostermektedir. Daha dalgali déviz kuru sistemini benimseyen
iilkeler daha biiyiik asimetrik soklara maruz kalacaklardir. Istikrarli doviz kuruna sahip
olanlar ise, ticarete bagimliliklar1 ve kiigiik boyutlari nedeniyle doviz kuru degistiginde

yerel para biriminin islem degerinde en biiyiik diisiisii yasayacaklardir. Asimetrik
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soklar, doviz piyasast baskisini biiylitiip doviz kuru degiskenligini artirmaktadir.
Ancak, kiigiik boyut ve ticaret bagimliligi, miidahaleyi tesvik ederek doviz kuru

degiskenligi azaltmaktadir.

Rose (2000), doviz kuru oynakligi ve parasal birligin uluslararasi ticaret
tizerindeki etkilerini degerlendirmek amaciyla, 1970-1990 doneminde 186 Ulkeyi
kapsayan bir panel yercekimi modeli kullanmistir. Sonuglar, para birliginin
uluslararasi ticaret iizerinde biiyiik bir pozitif etkisi ve doviz kuru oynakliginin kiigiik
bir olumsuz etkisi oldugunu gostermektedir. Buna ek olarak, ayni para birimini
paylasan iilkelerin, farkli para birimini kullanan (lkelerden (¢ kat daha fazla ticaret

yaptiklarini 6ne siirmektedir.

Frankel ve Rose (2002), Rose’un (2000) ¢alismasinin ¢er¢evesini genisletip
200 ulkeyi kapsayan bir panel veri kullanmislardir. Elde ettikleri bulgulara gore; para
birligine tiye iilkeler arasinda ii¢ kat daha fazla ticaret yapilmaktadir. Ticaretin
saptirildigina dair bir kanit bulunmamistir ve ticaretteki her %1°lik artig, kisi bagina
geliri %0,33 oraninda artirmaktadir. Bu sonuglar, dilsel, tarihsel ve politik

baglantilarin dahil edilmesine baglidir.

Alesina vd. (2002), farkl tilkelerin dolar, euro veya yen’i ¢apa (anchor) olarak
benimsemelerinin fayda ve maliyetini degerlendirmislerdir. Sonuglara gore, iyi
derecede tanimlanmig euro ve dolar alanlar1 var gibi goriinse de yen alani yok gibi
goriinmektedir. Bagka bir {ilkenin para biriminin benimsenmesinin ikili ticareti artirip

fiyatlarin birlikte hareketini saglamasi muhtemeldir.

Edwards ve Magendzo (2002), 1970-1998 dénemi igin biiyiime orani, bitylime
oynakligi, enflasyon ve kisi basina geliri panel veri analizi kullanarak analiz
etmiglerdir. Calismanin amaci, ortak para birimine katilmanin olasi etkilerini
incelemektir. Elde edilen sonuglara gore, para birligi, enflasyon oranini diisiiriir ancak

makroekonomik oynaklig1 artirmaktadir.

Campos vd. (2019), para birliginin ekonomik faaliyetin senkronizasyonu
tizerindeki etkilerini arastirip sistematik bir degerlendirme sunmuslardir. Avrupa’ya

odaklanarak, tasarim ve tahmin oOzelliklerini igeren yaklasik ii¢ bin is dongiisi
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senkronizasyon katsayisindan olusan bir veri tabani olusturmuslardir. Elde edilen
sonuglar, 1999 yilinda euronun piyasaya siiriilmesinden once yaklasik 0,4 olan
senkronizasyon, euronun piyasaya siiriildiikten sonra 0,6’ya yiikseldigini géstermistir.
Bu artis hem Euro Gyelerinde hem de Euro (yesi olmayan llkelerde meydana

gelmistir.

Boughton (1991), Para birligi perspektifinden bakildiginda Afrika bolgesinin
optimum bir para birimi olusturmayacagini ileri stirmiistiir. Ancak Fransa, sistemin
ayrilmaz bir parcasi olarak dikkate alindiginda; disiplin, giivenilirlik ve uluslararasi

rekabetciligin istikrart dahil olmak tizere Onemli faydalar sunacagi belirtmistir.

Bayoumi ve Ostry (1995), Sahra Alt1 Afrika (SSA) bdlgesindeki mevcut ve
saglam olmayan parasal diizenlemelerin, OCA teorisinin kriterlerini karsilayip
karsilamadigini incelemislerdir. Calismada, tilkeler arasindaki istikrasizliklarin boyutu
ve korelasyonu ve bolge igi ticaretin derinligi analiz edilmistir. Elde edilen sonuclara
gore, SSA iilkeleri yakin gelecekte daha biiyiik para birliklerinden ¢ok az fayda

saglayacaklardir.

Bigut ve Valev (2005) Dogu ve Giiney Afrika'da para birlikleri olugturma
potansiyelini aragtirmak icin VAR tekniklerini kullanmiglardir. Calismada ele alinan
ilkeler hem para birligi tiyeleri hem de parasal birlige iliye olmayan iilkeleri
kapsamaktadir. Bu ekonomilerin yasadigi ekonomik soklar1 ¢oziip arz ve talep
bozulmalar1 ve tiim iilke ciftleri ig¢in korelasyonlar incelenmistir. Her ne kadar
ekonomik soklar arasinda yiiksek diizeyde korelasyon olmamasina ragmen tiim bolge,

bir para birliginden fayda saglayabilecek li¢ alt bolge kiimesi tespit edilmistir.

Houssa (2008), toplam talep ve toplam arz soklarmin dalgalanmalarini
incelemistir. Sonucglar, Bat1 Afrika iilkelerinde asimetrik arz soklar1 bulundugunu
gostermektedir. Yani bu ilkeler bir para birligine giderlerse zorluklarla
karsilasacaklardir. Ancak Fransizca konusan iilkelerde talep soklarinin benzer oldugu

gOriilmiistiir.
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Jul-Armanda (2009), OCA baglaminda Bati Afrika iilkeleri arasindaki
asimetrik soklarin olumsuz sonuglarinin, bdlgesel ticaretin yogunlagmasi ve bolgesel

kredi piyasalariin gelistirilmesi ile hafifletilebilecegini ileri stirmiislerdir.

Nathaniel vd. (2019) doviz kuru rejimlerinin Bat1 Afrika Ulkeleri Ekonomik
Toplulugu’'nda (ECOWAS) ekonomik biitiinlesmeye etkisini incelemislerdir.
Calismada 1980-2017 doénemini kapsayan dis ticaret agig1, reel GSYIH, kisi basimna
gelir, ulasim maliyeti, ortak dil, tarife ve doviz kuru degiskenleri yardimiyla panel
sabit etkili model teknigi uygulanmistir. Elde edilen bulgular sonucunda ekonomik
entegrasyonun tesvik edilmesinde doviz kuru rejimlerinin énemli bir rol oynadigi

sonucuna varilmistir.

Genel olarak OCA kriterlerine odaklanan literatiir taramast, tipik olarak Giiney
Afrika dahil olmak tizere, gorece kiiciik bir iilke grubunun parasal birlesme icin gerekli
kriterleri karsiladiklarini gostermektedir. Ancak mevcut ekonomik kosullara gore para
politikasini ayarlayan bir merkez bankasindan vazge¢cmenin maliyeti (6rnek yuksek

enflasyon), ticari faaliyetlerdeki artisin faydasindan daha fazla olabilir.

Zhao ve Kim (2009), CFA Frang1 bolgesinin ozelliklerini aragtirnp OCA
kriterleri kapsaminda Ekonomik ve Parasal Birligi (EMU) ile karsilastirmislardir.
Ulkeye ozgii, bolgesel ve kiiresel soklar tarafindan belitlenen ulusal ¢iktilarin
modellenmesi i¢in, yapisal vektor otoregresyon yontemi kullanilmistir. Sonuglar, CFA
Frangi bolgesi iilkelerinin ulusal ¢iktilarinin iilkeye 6zgii soklardan giiglii bir sekilde
etkilendigini gostermistir. Ancak, EMU’ye katilan Avrupa iilkelerinde, bdlgesel
soklarin daha ¢ok 6nemli oldugu belirtilmistir. Buna ek olarak, CFA Frang:1 bolgesi
tilkelerinin yapisal acidan birbirinden farkli oldugu ve dolayisiyla asimetrik soklara
maruz kalma olasiliginin yiiksek oldugu ifade edilmistir. Ayrica bdlgenin optimum bir
para alani olusturmadig1 ve baska faydalarla tazmin edilmediginde iiye iilkeler i¢in

maliyetli bir diizenleme olacag ileri siiriilmiistiir.

Carmignani (2010), CEMAC ta iiyeler arasinda is dongiisiiniin senkronizasyon
derecesini incelemistir. Ug farkl1 istatistiksel boyut boyunca déngi senkronizasyonunu

inceleyerek elde ettigi sonuglar 1960-2007 ddneminde senkronizasyon derecesinin
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diisiik kaldigini, ancak zaman iginde marjinal olarak arttigini gostermistir. Bu bulgular,
Afrika’daki ekonomik entegrasyon siirecinin tasarimi ig¢in, O6nemli ¢ikarimlar
sunmaktadir. Bunlar; Afrika’daki parasal birlesme ile ilgili olarak, CEMAC deneyimi,
para alanlarinin uzun bir siire sonra bile mutlaka i¢sel olarak optimal olmadigini
gostermektedir. Bu nedenle, yeni para alanlar1 kurulmadan dnce {ilkelerin optimallik

kriterlerini tam olarak karsilamasi muhtemelen gerekli degildir.

Couharde vd. (2013), birgok OCA kriterlerini karsilayamamasina ragmen CFA
Frang1 bolgesinin birkac on yil boyunca para birligini nasil basartyla stirdiirdiiglini
aciklamaya ¢alismislardir. Yazarlara gore, CFA Frangi bolgesi, optimum olmasa da
en azindan siirdiiriilebilir durumdadir. Bu siirdiiriilebilirlik hipotezini Davranissal
Denge Degisim Orani yaklagimina dayanarak test etmislerdir. Buna ek olarak, CFA
Frang1 bolgesi iilkeleri i¢in reel doviz kurlarmmin dengeye yakinsama siirecini
degerlendirip diger SSA iilkeleri ile karsilastirmislardir. Sonuglar, diger SSA
ulkelerinin yan1 sira CFA Frang: iilkelerinin her biriyle karsilastirildiginda, CFA
bolgesinde bir biitiin olarak i¢ ve dis dengelerin desteklendigini ve ayarlamalarin

kolaylastirdigin1 gostermektedir.

Laffiteau ve Edi (2014), 1990-2012 donemine ait verileri dogrultusunda
CEMAC ekonomilerinin nominal ve reel diizeyde yakinsama derecesini lgmiislerdir.
Ekonometrik tahminlerin sonuglari, nominal gostergeler agisindan (enflasyon, temel
biitce dengesi, kamu bor¢ orani), ekonomiler arasinda bir yakinsama bulundugunu
gostermistir. Reel diizeyde, CEMAC ekonomilerinde o6zellikle 2001°den sonra

farklilagsma egilimi goriilmiistiir.

Landry ve Guy Albert (2015), para politikasi kararlarinin ekonomik faaliyet ve
enflasyon Uzerindeki etkilerini belirleyip analiz etmeye ve CEMAC bdlgesinde en
etkin aktarim kanalini belirlemeye ¢alismiglardir. Elde ettikleri sonuglar su sekilde

Ozetlenebilir;

- SVAR analizinde tek tek iilkeleri hesaba katmak, aktarim kanallarinin
zay1f oldugunu ve ekonomi iizerinde para politikasi eylemi i¢in bir sok ve

zaman gergevesi asimetrisinin oldugunu gostermektedir.
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- Gabon, Ekvator Gine’si, Kongo, Cad ve Orta Afrika Cumhuriyeti’nde
aktarim kanallarinin nerdeyse tamamen calismadigini gostermektedir.
Ayrica, politika faizi ve para arzi iizerindeki soklar, kiiclik olmakla
birlikte sadece Kamerun’da gergek anlamda 6nemli etkilere sahiptir.

- Ekonomiye kredi vermeye yonelik bir sok, yaklasik ii¢ ¢ceyrek i¢in zayif
enflasyonist etkilere sahiptir.

Landry ve Ferry (2017), 1987-2011 donemine ait veriler yardimiyla CEMAC'ta
topluluk ici ticaretin dongiilerin daha fazla senkronizasyona ve dolayisiyla para
politikasinin daha fazla etkinlige izin verip vermedigini incelemislerdir. Frankel ve
Rose (1996) gibi, reel GSYIH nin déngiisel bilesenini belirlemek icin Hodrick ve
Prescott filtresini kullanmiglardir. Elde edilen sonuglara gére, CEMAC iilkeleri
birbirleriyle ne kadar ¢ok ticaret yaparlarsa, alt bolgedeki soklarin simetrisi o kadar
biiyiilk olur ve bu kosullar altinda para politikasinin etkinligi artacaktir. CEMAC
tilkelerinin, para politikas: etkinligi i¢in énemli olan dongulerin senkronizasyonunu
artirmak tizere (¢cok diisiik olan) alt bolgede topluluk ici ticareti artiracak kosullari
yaratmalar1 gerekmektedir. Bu, yeterli ulasim altyapisinin saglanmasi ve kayit disi

ticaretin boyutunun azaltilmasina katkida bulunan 6nlemler yoluyla basarilabilir.

Landry ve Patrik-N. D (2017), para politikas1 soklarinin CEMAC bolgesinde,
ekonomik biiylime, i¢ parasal istikrar (enflasyon) ve dis parasal istikrar (dis karsilik
orani, doviz rezervleri) tizerindeki etkisini 2001:Q1 — 2016:Q4 dénemi i¢in Bayesion

VAR modeli yardimiyla degerlendirmislerdir. Elde edilen sonuglara gore;

- CEMAC bolgesinde faiz orani kanali sinirhidir.

- Para politikast soklarinin ekonomik biiyiime tizerinde bir etkisi yoktur.
Kullanilan araca bagli olarak parasal tabandaki soklarin faiz oranlari
iizerindeki soklardan daha 6nemli etkileri bulunmaktadir.

- Talep soklarinin dis parasal istikrarin dinamikleri iizerinde nicel parasal
soklardan daha biiyiik bir etkisi bulunmaktadir.

Dessy-karl ve Patrick-N. D (2018), 1980- 2017 yillar1 arasinda SSA’da merkez
bankalarinin 0zerklik derecesinin biitce agiklar1 tzerindeki etkisini analiz etmistir.

Calismada, Ozerklik derecesini yansitan iki gosterge ve panel veri teknigi
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kullanilmistir.  Tahminlerin sonuglari, 6zerklik derecesi ile biitge acgigi seviyesi

arasinda anlamsiz bir iliski oldugunu gostermistir.

Juliot ve Landry (2018), CEEAC llkelerinin ekonomik dongulerini karakterize
etmek ve tarihlendirmek amaciyla, 1986-2015 donemi igin, Bry & Boschan
algoritmasini (1971) ve Majetti (2012)’nin sansiir kurallarin1 kullanarak parametrik
olmayan bir yaklasima bagvurmuslardir. Majettinin (2012) sansiir kurallarina gore
Burundi, Kamerun, Kongo, Gabon, Orta Afrika Cumhuriyeti ve Cad'da herhangi bir
blyume dongusi gozlenmemistir. CEMAC iilkelerindeki en biiyiik diistisler genellikle
1990 ile 1994 arasinda goriilmiistiir. Bu donem ayni1 zamanda durgunlugun en siddetli
oldugu donemdir. Bulgular, ekonomik dongiilerin nedenlerinin igsel veya dissal
olabilecegini gdstermektedir. Digsal nedenler arasinda; hammadde fiyatlarindaki
diislis ve ¢ok sayida kurumsal krizler (darbeler, i¢ savaslar) yer alirken, i¢sel faktorler
ise yetersiz finansman, kamu borcunun siirdiiriilemez durumu, yatirimlarin daralmasi
ve biit¢e agiginin kotiilesmesi seklinde siralanmistir. Calisma, CEMAC’a (iye olmayan
tilkelere yayilan bir para birligini olusturma sansii degerlendirmeyi miimkiin

kilmaktadir.

Spencer (2018), Orta Afrika Para Birligi (UMAC) lye devletlerinin Fransa ile
yaptiklar1 parasal is birligi anlasmasi baglaminda, Para Birligi'ndeki faaliyet
dongulerinin senkronizasyonunu  aragtirmigtir. UMAC'taki dongulerin
senkronizasyonu, bir yanda biiylime orani serisinin ikili korelasyonlarinin ortalamasi
ve dagilimi, diger yanda Harding Pagan faaliyet dongiilerinin uyum endeksleri
incelenerek degerlendirilmistir. Sonuglar, 1980'den 2016'ya kadar olan donemde,
UMAC'ta dongiilerin senkronizasyonunun nispeten diigiik oldugu belirtilmistir.
Ayrica, 2007'den sonra bolgenin is donglleri benzerliginin giderek azalma egilimi

gosterdigi ifade edilmistir.

Blaise vd. (2018), CEMAC bolgesindeki alti iilkeden olusan bir panele
uygulanan yergekimi modellerini kullanmislardir. Calisma bolgedeki entegrasyonun
insanlarin ve mallarin hareketliligi ile asimetrik soklar tizerindeki etkisi incelemistir.

Sonuglar, CEMAC igci ticaretin, asimetrik ekonomik biiyiime ve enflasyon soklarinda
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bir azalmaya izin verdigini gostermektedir. Ayrica, CEMAC iilkeleri arasindaki insan

gociiniin eyaletlerdeki igsizlik baskisini hafifletebilecegi ileri stirmiistiir.

Dessy-Karl ve Patrick-N. D (2019), 1980-2017 déneminde SSA bdlgesinde
para politikast giivenirliliginin (CPM) ekonomik biiylime iizerindeki etkisi
incelemisleridir. Argov vd. (2007) formiilasyonundan CPM indeksini hesaplanip
ampirik olarak Mankiw vd. (1992) tarafindan gelistirilen temel model 1s181inda
kendileri bir model kurmuglardir. Ekonomik biiyiime denkleminin tahmini ise GMM
tahmincisini kullanarak yapilmigtir. Sonuglar, temel olarak etkin olmayan para
politikas1 aktarim kanallar1 nedeniyle, kredibilite gostergesinin ekonomik faaliyet
tizerindeki etkisinin sinirli ve dnemsiz oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, Sahra
Alt1 Afrika’da ekonomik biiyiimeyi iyilestirecek bir para politikasinin tesvik edilmesi

gerekmektedir.
Boliim degerlendirmesi:

Bu bolimde 6ncelikle parasal birlik kavrami ele alinmakta, ardindan parasal
birliginin 6zelliklerini ve fayda ve maliyetini agiklayan OCA teorisi ele alinmistir.
Boylece para birimi alanina katilmanin fayda ve maliyeti ile ilgili bir teorik ¢ergeve

cizilerek CFA Frangi bolgesine yonelik bir degerlendirme yapilmistir.

Avrupa para birliginin dogusu ile birlikte, ekonomik ve parasal birliklere olan
ilgi artig gostermistir. Nitekim bu birligin ortaya ¢ikardigi faydalarin goriilmesi
sonucunda, yeni para birlikleri alanlarinin  kurulmasina yonelik diigiinceler

cogalmstir.

Para birliginin temel maliyeti, iiye iilkelerin kendilerine 6zgii olan para
politikalarimi kullanmamalar1 ve doviz kurunu makroekonomik ayarlamanin bir araci
olarak kullanmamalaridir. Bir para birligine katilmanin maliyeti ve faydalarim
belirlemek, ilgili ekonomilerin yapisal 6zelliklerine baghdir. Eger bir iilke grup i¢i
ticarete aciksa, ortak bir para biriminden elde edecegi kazanglar grup disindaki

tilkelerle ticari baglantilar1 daha ¢ok olan iilkelerden daha biiyiik olacaktir.
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Tarihsel olarak OCA teorisini agiklayan iki paradigma bulunmaktadir. Bunlar,
“digsal” (exogenous) ve “i¢sel” (endogenous) paradigmadir. Digsal paradigmaya gore,
potansiyel para birligi lyelerinin ekonomilerinin agikligi, iiretimlerinin ¢esitligi,
tilkeler arasindaki doviz kuru oynaklig1 gibi diger birgok klasik asama kriterlerinin

uygulanmastyla optimum bir para alanini kurulabilir.

I¢sel paradigma ise, OCA kriterlerinin igsel oldugunu kabul etmektedir. Buna
baglh olarak, bir grup iilke arasinda bir para birliginin olusturulmasi, ticaretin
yogunlastirilmasi i¢in kosullar yaratir ve iilkelerin ekonomik dongiilerini yakinlastirir.
Para birliginde is dongiileri benzer olunca, asimetrik sok olasiligi 6nemli olgiide

azaltilabilir.

OCA teorisine yonelik ampirik caligmalar, iiye iilkelerin arasindaki soklarin
benzerligi ve disa agiklik derecesi konulari iizerinde odaklanmaktadir. Bu ¢aligmada
CFA Frangi bolgesindeki para birliginin isleyisini aragtirmak amaciyla bolgedeki
ulkelerin OCA alan1 olusturup olusturmadigini test eden c¢alismalarin {izerinde

odaklanmustir.

Calismalardan elde edilen sonuglara goOre, para birligi perspektifinden
bakildiginda Afrika bolgesinin optimum bir para birimi olusturma olanag:
bulunmamaktadir. Ancak Fransa, sistemin ayrilmaz bir pargasi olarak dikkate
alindiginda, disiplin, giivenilirlik ve uluslararasi rekabet¢iligin istikrar1 dahil olmak

uzere dnemli faydalar sunulabilmektedir.

CFA Frangi bolgesi iilkelerinin yapisal agidan birbirinden farkli oldugunu ve
dolayisiyla asimetrik soklara maruz kalma olasiliklarini daha yiiksektir. Dolayisiyla,
bolgenin optimum bir para alani olusturmadigint ve bagka faydalarla tazmin

edilmediginde iiye iilkeler icin maliyetli bir diizenleme olabilmektedir.

Ancak OCA igsel paradigmasini yaklagimina bagli olarak, CEMAC iilkeleri
birbirleriyle ne kadar ¢ok ticaret yaparlarsa, alt bolgedeki soklarin simetrisi o kadar
biiyiik olur ve bu kosullar altinda para politikasinin etkinligi artacaktir. Boylece para
birliginden maksimum fayday1 elde edebileceklerdir. CEMAC iilkeleri, para politikasi

etkinligi icin 6nemli olan dongiilerin senkronizasyonunu artirmak igin alt bolgede
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topluluk igi ticareti artiracak kosullar1 yaratmalar1 gerekmektedir. Bu, yeterli ulasim
altyapisinin saglanmasi ve kayit disi ticaretin boyutunun azaltilmasina katkida bulunan

Onlemler yoluyla basarilabilir.

Bu bilgiler 1s18inda sonraki boliimde calismanin esas konusunu olusturan

CEMAC"1 ele alip bolgenin isleyisini ve ekonomik durumunu incelenecektir.
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IKiINCi BOLUM
ORTA AFRIKA EKONOMIK VE PARASAL

TOPLULUGU VE ORTA AFRIKA DEVLETLERI
BANKASI

Genel olarak, ekonomik ve parasal birliklerde, iiye tilkeler arasinda hi¢ engel
olmadan sermaye, mal ve isgiicii dolagiminin serbest olmasi ve tek bir para biriminin
benimsenmesi gibi ekonomik entegrasyonu karakterize eden ortak temeller
bulunmaktadir. En derin entegrasyon silreci (Avrupa Birligi gibi), sermayenin,
bireylerin ve mallarin sinirlart herhangi bir engel olmadan gecebilecegi bir durumda

gerceklesebilmektedir (Tanzi ve Zee, 1998: 4).

Diinyada artik kendilerini parasal ve ekonomik bloklar halinde 6rgutleyen
ulkeler bulunmaktadir. Bunlar arasinda; federasyon olmasi nedeniyle ekonomik alan
ozelligi tastyan Amerika Birlesik Devletleri’nin yani sira, ekonomi ve parasal bir birlik
olan Avrupa Birligi, 1994’te kurulan Orta Afrika tilkelerinin CEMAC’1 ve Bat1 Afrika

Ekonomik ve Parasal Birligi’nin WAEMU?’su siralanabilir.

CEMAC uyelerinin benimsedikleri tek bir para biriminin ve kurduklari tek bir
merkez bankasinin, iye iilkelerin ekonomik ve finansal yonden entegre olmalarina
yardimer olmasi beklenmektedir. Boylece CEMAC (lkeleri, ekonomik ve parasal
birligin kurulmasindan beklenen faydalar: elde edebilirler. Bu baglamda, bu béliimde
Orta Afrika Devletleri Merkez Bankasi sistemini ve CEMAC’m gelisiminin ve
yakinsama stirecinin istatiksel verilerle CEMAC iilkelerini hangi yonde etkiledigi

teorik olarak incelenmektedir.

Bu gergevede, ikinci bolimde ilk olarak BEAC ve CFA Frangi’nin kurulusu ve
CEMAC’1n tarihsel gelisimi ele alinmaktadir. Sonrasinda CEMAC bolgesindeki para
politikas1 ve CEMAC bdlgesindeki yakinsama sureci incelenmektedir. Son olarak,
CEMAC bolgesinin ekonomik gorinimi Gzerinde durularak elde edilen sonuglar

Ozetlenmektedir.

2 Bat1 Afrika Ekonomik ve Parasal Birligi, Benin, Burkina Faso, Gine Bissau, Fildisi Sahili, Mali, Nijer,
Senegal ve Togo’dan olusuyor.
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2.1  BEAC ve CFA Frangi’nin Kurulusu ve CEMAC’mn Tarihsel

Gelisimi

CEMAC iiyesi alt1 tilkede (Cad, Ekvator Ginesi, Gabon, Kamerun, Kongo
Cumbhuriyeti ve Orta Afrika Cumhuriyeti), CFA Frangi ortak para birimi
kullanilmaktadir. Bu baslik altinda BEAC, CFA Frangi’nin kurulusu ve CEMAC’1n

tarihsel gelisimi ele alinmaktadir.
2.1.1 BEAC ve CFA Frangi’nin Kurulusu

CFA Frangi bolgesi, Fransa ile somiirgeleri aralarindaki ticareti kolaylastirmak
amaciyla kurulmustur. 1930’larda Fransa, her somiirgede Fransiz Frangi ile bagh
olacak para birimleri kurmayi taahhiit etmistir. Ikinci Diinya Savasi’'nin sonunda bu
para birimlerinin ¢ogu CFA Frang1 (Afrika Fransiz Kolonileri Frangi- Le Franc des
colonies Frangaises d’Afrique) veya Pasifik Koloniler durumunda CFP Frangi olarak
konsolide edilmistir. CFA Frangi, savas sirasinda kurulan denizasirt Fransa igin
merkez bankasi (CCFOM) tarafindan ¢ikarilmistir. CFA Frangi boélgesinin temel

ilkeleri sunlar1 kapsamaktadir:

1. Sabit bir paritede Fransiz Frangi’na gevrilebilirlik,

2. Her somurge igin, Fransiz Hazinesi’nde “operasyon hesab1” olusturulmasi

3. DO0viz rezervlerinin %65’sini operasyon hesabma yatirilmak yoluyla
konvertibilite garantisinin Fransa’nin elinde tutulmast,

4. Bolge genelinde serbest sermaye hareketliligi ve diinyanin geri kalanina
kars1 ortak bir ticaret ve maliye politikasinin olusturulmasidir (Boughton,

1991: 2-3).

CFA Frangi bdlgesinin baslangictaki parasal anlasmasii, Uye Ulkelerin
1950’1lerin sonlarinda ve 1960’larin baslarinda bagimsizliklarini elde ettiklerinde
yeniden diizenlenmesine ihtiya¢ duyulmustur. Yeni anlagsmada, para basma ve sistemi
denetleme sorumlulugu CCFOM’dan Afrika Merkez Bankalarina devredilmistir.
Bankalarin kontrolii baslangicta Fransa’nin elindeydi ancak 1970’lerin basinda

agirlikli olarak iiye tilkelere kaydirilmistir. Yeni sistemde, CFA Frangi bolgesinde iki
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farkli para birimi ve iki paralel kurumsal diizenleme seti bulunmaktadir (Boughton,

1991: 3).

Birinci CFA Frangi, Bati Afrika Devletleri Merkez Bankas1 (BCEAO)
tarafindan verilen Afrika Finans Toplulugu Frangi- CFA Frangi, WAEMU nun yasal
para birimiydi. Ikinci CFA Frang1 ise, BEAC tarafindan verilen Afrika’da Finansal Is
birligi Frangi- CFA Frangi, CEMAC yasal para birimidir.

Euro para birimi piyasaya slrilmeden 6nce, CFA Frangi Fransiz Frangina
sabitlenmistir. Euro’nun piyasaya siiriilmesinden bu yana CFA Frangi, Euro basina
655.96 CFA Franklik pariteyle Euro’ya sabitlenmistir. Bu yeni gelismeye bagli olarak
CFA Frang1 konvertibilitesi tamamen Fransiz Hazinesi tarafindan garanti
edilmektedir. CFA Frangi bolgesi iginde sermaye akisi serbestken, doviz rezervleri iki
merkez bankasinda merkezilestirilmektedir ve en az %65°1 Fransiz Hazinesi tarafindan
tutulan 6zel bir isletme hesabina yatirilmaktadir. Buna ek olarak Fransa, iki merkez
bankasinin yonetim kurullarinda delegeler tarafindan temsil edildiginden CFA Frangi

bdlgesinde karar verme yetkisine sahiptir (Couhard vd., 2013: 428-429).

BEAC bolgesinde, ortak merkez bankasi her iiye iilke i¢in tanimlanabilir bir
para birimi ¢ikarir, ancak her iilkenin para birimi bolge genelinde yasal 6deme aract
olarak kabul edilir. BCEAO bolgesinde ise, bolge genelinde tek bir para birimi
dolagimdadir. iki bolgesel para birimi esdeger olarak tantmlanmigtir ve her ikisi de
genel olarak CFA Frangi olarak adlandirilir, ancak bunlar yalnizca kendi bolgelerinde
yasal 6deme aracidir; yani, BEAC tarafindan ¢ikarilan para birimi BCEAO bdlgesinde
yasal 6deme araci degildir ve ayni sekilde BCEAO tarafindan ¢ikarilan para birimi
BEAC bolgesinde yasal 0deme araci olarak kabul edilmemektedir (Boughton, 1991:
3).

WAEMU iiyeleri, 2019’un Aralik ayinda, 2020 yilindan itibaren CFA Frangi
para birimini birakip ECWAS’1n 6nerilen ortak para birimine (ECO) ge¢me karari
almiglardir. Bu yeni para birimi, WAEMU iiyeleri ve diger ECOWAS {iyeleri (Nijerya,
Sierra Leone, Liberya, Gambiya, Gana ve Gine-) tarafindan kullanilmasi

planlanmistir. Ancak yeni anlasmada da Fransa’nin garantor roliiniin devam etmesi
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nedeniyle ad1 gegen diger ECOWAS iiyeleri anlagsmay1 reddetmislerdir. Boylece bitln
ECOWAS (yeleri, yeni ortak para birimi i¢in 2022-2026 dénemini kapsayacak yeni
bir yol haritasi ¢izip ECO’ya ge¢isini 2027 ye ertelemislerdir.

Giiniimiizde CFA F kisitlamasi, Afrika’da Finansal Is Birligi Frang1 anlamini

tasty1p sadece CEMAC’1n alt1 iilkesinde kullanilan para birimini temsil etmektedir.

1950’lerde Fransiz kolonilerinde bagimsizlik hareketlerinin artmasiyla, Fransa
ve kolonileri aralarindaki iligkilerin yeniden diizenlenmesine ihtiya¢ duyulmustur.
Dolayisiyla, 1958 yilinda bu iligkileri diizenleyecek yeni bir yasa ¢ikarilmistir. Yeni
yasanin amaci, devletlerin 6zerklige sahip olduklari, kendilerini yonettikleri ve kendi
islerini demokratik ve Ozgiirce yonettikleri bir toplulugun yaratilmasina olanak
saglamaktir. Yeni yasa, kolonileri birka¢ secenek arasinda se¢cim yapma olanagi
sunmustur: Statiilerini korumak, denizasir1 bir departman haline gelmek (yani
cumhuriyete entegre olmak) ve topluluga Uye devlet olmak (yani bagimsizlig
kazanmak) (Mvondo, 2020: 4).

Fransiz koloniler, yeni yasanin sundugu secenekleri, esitlik temeli altinda,
hammaddelerin kontrolii, para birimi, ekonomi politikasi, savunma ve dis politika gibi
temel sektorleri ortak alana dahil ederek iiyelerin egemenligini kisitladigimi ve
Fransa’nin liderligini yeniden teyit ettigini diisiinmektedirler. Dolayisiyla, Fransiz
kolonileri, topluluktan ayrilmak ya da toplulukta kalmak i¢in birakilan segenege bagl
olarak, Fransa ile anlasip ayrilma kosullarini belirlemeleri gerekmektedir. Ancak ayn
zamanda kolonilerin ana ticaret ortag1 Fransa’dir. Bu nedenle, ticaretin temeli olan
para biriminin istikrarini garanti altina almak gerekmektedir. Boylece ticareti giivence
altina almayr amaclarken, daha fazla paray1r ve genel olarak finansal iglemleri
ilgilendiren yeni bir sosyal sdzlesmenin ana hatlar1 tanimlanmistir. Bu, bir yandan
Fransa ile CEMAC iilkeleri arasinda, diger yandan da CEMAC iilkeleri aralarinda
(Ekvator Ginesi 1984’te anlasmaya katildi) parasal is birligi sozlesmesinin

imzalanmasinin ana konusudur (Mvondo, 2020: 5).

Imzalanan yeni sézlesmenin, giiclii bir para biriminin sabitlenmesi baglaminda

daha once hig karsilasilmamis iki 6zelligi bulunmaktadir; birincisi, operasyon hesabi
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anlagmasi ve ikincisi Fransa ile yapilan istisaredir. Operasyon hesabi, Fransiz Hazinesi
nezdinde BEAC adina agilmus, ticretli ve siirsiz kredili mevduat hesabi1 imkani sunan
bir cari hesaptir. Fransa Ekonomi ve Maliye Bakani ile BEAC temsilcisi arasinda

imzalanan anlagsmaya gore faaliyet gostermektedir.

Operasyon hesabinin temel amaci, Fransa ve CEMAC iilkeleri arasindaki
parasal is birliginin dayandigi dort ilkenin uygulanmasini miimkiin kilmaktir. Yani,
(1) Fransiz Hazinesi tarafindan CFA Frangiin sinirsiz konvertibilite garantisi, (2)
paritelerin sabitligi, CEMAC’1n ait oldugu Frank bélgesinin para birimlerinin, miktar
siirlamasi olmaksizin sabit paritelerde kendi aralarinda doniistiiriilebilir olmasini
saglamak, (3) Frank bolgesi icinde serbest transfer edilebilirlik ve (4) rezerv
varliklarinin BEAC’de ve ardindan operasyon hesabinda olmak {izere iki diizeyde
merkezilestirilmesidir (Mvondo, 2020: 5-6).

2.1.2 CEMAC’1n Tarihsel Gelisimi

Bolgesel bir entegrasyon siireci genel olarak ekonomik, siyasi ve sosyal birgok
hedefe dayanmaktadir. Bu hedeflerin arasinda, para birligi ekonomilerinin
yakinsamasina iliskin hedef ve dezavantajlara maruz kalmadan optimal bir para birimi

alaninin avantajlarindan faydalanma bulunmaktadir (Laffiteau ve Edi, 2014: 31).

CFA Frang1 bolgesinin durumu birkag agidan farkli gériinmektedir. Bolgedeki
kurulan parasal birlik, bélgenin ekonomik entegrasyon stireci tamamlanmadan énce
kurulmustur. CFA Frangi bolgesindeki iilkeler, 1994 yilina kadar oldukca sinirl
derecede ekonomik ve finansal entegrasyona ve bolgesel is birlige sahiptiler. Bir dizi
idari kisitlama, vergi farkliliklari ve korumaci ticaret politikalari, bolgede tek bir
pazarin kurulmasina engellemistir. Fransa ile olan 6zel ekonomik ve siyasi baglarin
devam etmesi, CFA Frangi bolgesindeki politika yapicilarin kararlarini etkiledigini

gorunmektedir (Zhao ve Kim, 2009: 1878).

1994 yilinda Orta Afrika Glimriik ve Ekonomik Birligi’nden (UDEAC) ortaya
¢ikan CEMAC, farkli s6zlesmeye bagli olan iki birlikten olusmustur. Birinci s6zlesme,
Orta Afrika Para Birligini kuran sdzlesmedir. S6zlesme, iiye tilkeler arasindaki birkag

parasal birligi kurallarina dayanip BEAC vasitasiyla para biriminin i¢ ve dis istikrarini
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saglamaya odaklanmaktadir. Tkinci s6zlesme ise, giimriik engellerinin ve kotalarin
kaldirilmasi, ulusal biitce politikalarinin ortak para politikasina yakinlagmasi ve
uyumlastirilmasi ve ekonomik faaliyetlerinin rekabet gii¢lerinin artirilmasi yoluyla
gercek ekonomik entegrasyonu saglamayi hedefleyen Orta Afrika Ekonomik Birligi
ile ilgilidir (Avom ve Gbetnkom, 2003: 107).

UDEAC, 1964 yilinda simdiki BEAC {iyeleri tarafindan kurulmustur. Birligin
temel amaci, topluluk i¢i ticaretin Oniindeki engellerin kaldirilmasi ve kalkinma
programlarinin  koordinasyonunu saglayan oOnlemlerin alinmasi yoluyla, Orta

Afrika’da kademli olarak ortak bir pazarin kurulmasini tesvik etmektir (Avom ve
Ghbetnkom, 2003: 108).

1950-1980’lerin ortalarina kadar uzanan déonemde, CFA Frangi bolgesindeki
tilkelerinin ekonomik performansi, diger SSA ulkelerininkinle kiyasla, daha gucli
GSYIH biiyiimesi ve daha diisiik enflasyona sahiptir. Ancak, 1980°l1 yillarin
ortasindan itibaren CFA Frangi iilkelerinin ekonomik performanslarinda bozulmalar
meydana gelmistir. Bozulmalar, reel GSYIH nin biiyiime oranlarindaki azalma, artan
dis ticaret agig1 ve dis borglart ile ortaya ¢ikmistir. Bu olaylarla birlikte, BEAC
iyeleri, bolgedeki makro ekonominin ¢ergevesini yeniden yapilandirilmasi ve
entegrasyon siirecinin derinlestirme ihtiyacinin énemli oldugunu 6ne stirmiislerdir.
Sonug olarak 1994 yilinda, BEAC iiyeleri, CFA Frangi paritesinin %50°lik degerle
devalie etmisler ve ardindan bir birlesik ekonomik alani kurmaya karar verip
CEMAC’1 kurmuslardir. Yeni ekonomik birligi, parasal birligin ve entegrasyonun
tamamlayicisi olarak tasarlanip yeni ekonomik (Makro ekonomik politikalarin
koordinasyonu ve kontrolii) ve ticari is birligi bicimleri (Ortak bir pazarin
olusturulmasi) ile gii¢lendirilmistir (Zhao ve Kim, 2009: 1978 ve Laffiteau ve Edi,
2014: 32).

Genel olarak, CFA Frangi bolgesindeki var olan parasal birliginin
tamamlanabilmesi i¢in bdlgenin alt1 liyesi bir araya gelip bir ekonomik birligi kurup

CEMAC’1in miladina imza atmislardir.
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2.2  CEMAC Bolgesinde Para Politikasi

CEMAC bolgesinde, BEAC, bolgedeki kullanilan ortak para biriminin (CFA
Frang1) cikarilmasindan ve para politikasinin yiiriitiilmesinden sorumludur. BEAC
tiiziikleri ve Fransa ile yapilan Parasal Is birligi S6zlesmesi, BEAC’nin “ortak para

birimini ¢ikardigini ve istikrarini garanti ettigini” belirtmistir.

BEAC, CFA Frang1 diizenlemesinin bir parcasi olarak Fransa ile yapilan
parasal is birligi anlasmalar1 c¢ercevesinde faaliyet gostermektedir. Diizenlemenin
temel Ozellikleri sunlardir: CFA Frangi, Euro’ya (1999 yilina kadar Fransiz Frangi)
Euro basina 655.957°’lik CFA F pariteyle sabitlenmesi, BEAC’nin Fransiz
Hazinesi’ndeki operasyon hesaplarindaki- prensipte sinirsiz- ¢ekilisler yoluyla CFA
Frangi’'nin tam konvertibilitesinin Fransa tarafindan garanti edilmesi, sermaye
hareketlerinin serbest olmasi (Prensip olarak bolge ve Fransa arasinda) ve rezervlerin
merkez bankasinda birlestirilmesidir (bunu bir gereksinim tarafindan Uye Glkelerin
tim ihracat makbuzlarinin merkez bankasina teslim edilmesi ile desteklenmistir)

(Gulde ve Tsangarides, 2008: 30).
2.2.1 Fransiz Hazinesi ile Yapilan BEAC Operasyon Hesabi

Yasal olarak operasyon hesabi 6zel bir hazine hesabidir. Bu tir hesaplar,
1878’de Fransiz Hazinesinin Fransa ve Cezayir arasindaki oOdemeler dengesi
sorunlariyla basa ¢ikmasi gerektiginde ortaya ¢ikmistir. CFA Frang: bolgesiyle ilgili
olan operasyon hesabi ise, kredili mevduat hesabi olan bir cari hesap olarak
caligmaktadir. S6z konusu hesap, merkez bankalarinin doviz rezervleri ile
kredilendirilir, ancak iiye tllkelerin 6demeler dengesi durumu olumsuz oldugunda
negatif olabilir ve bdyle bir durumda, Fransiz Hazinesi ilk olarak merkez bankalarina

siurs1z doviz rezervi avansi saglayabilir (Gulde ve Tsangarides, 2008: 29).

Fransa ile BEAC arasinda imzalanan Operasyon Hesab1 S6zlesmesi, operasyon
hesabinda negatif bakiye olugsmasini énlemek ve hizli bir diisiisiin ortaya ¢iktiginda

diizeltici 6nlemler saglamak i¢in tasarlanmaistir:
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e Merkez bankalari, operasyon hesabindaki kredi bakiyeleri icin faiz alirlar,
ancak borg bakiyeleri i¢in giderek artan bir faiz oran1 6demeleri gerekmektedir.

e Baslangigta, Frank bolgesinin iki merkez bankasi, doviz rezervlerinin en az
%65’1ni operasyon hesabinda birlestirmeleri zorundadirlar.

e Operasyon hesabinin bakiyesinde hizli bir diisiisiin ger¢eklesmesi, kamu
kurumlarinin ~ dis  varliklarim1  merkez bankalarina teslim  etmeleri
beklenmektedir. 2007°de revize edilen operasyonlar hesabi s6zlesmesi
kapsaminda, merkez bankasi, Gelecek Nesillere Yonelik Fonlarin (FFGs)

doviz karsiligin1 da kullanabilir (Gulde ve Tsangarides, 2008: 29).

Gulde ve Tsangarides (2008)’e gore, uygulamada, BEAC’nin Fransiz
operasyonlart hesabindaki tuttugu rezervlerin miktari, tahsis edilen miktardan daha
biiyiik olmustur. Bunu nedeni ise, faiz orani ¢ekici durumda olmasi (Avrupa marjinal
bor¢ verme imkani orani- European lending facility rate) ve BEAC’nin kendi
rezervlerini yonetmek igin yeterli kapasiteye heniiz ulasmamasidir. Boylece,
operasyon hesabinin kredi dengesindeki hizli artis kapsaminda, Fransa, Ocak 2007°de
BEAC ile yapilan operasyon hesabi sodzlesmesini, yabanci varliklarin %65’ini
operasyon hesabinda tutulmasi sarti, FFG’lerin karsilig1 harig, bu oran kademli olarak
diisiirtiliip 1 Temmuz 2007°de %60 ve 2009°da %50 olarak degistirilmistir.

2.2.2 BEAC Bolgesinde Para Politikasimin Gelisimi ve Araclari

BEAC’nin uyguladigi para politikasinin temel amaci, iki alt hedefi kapsayan
parasal istikrar1 saglamaktir. Bu iki alt hedef, diisiik enflasyon (¢ok tarafli gozetim
anlagsmas1 baglamimnda CEMAC’in standardi %3’tiir) hedefi yoluyla i¢ istikrar
saglamak ve paranin dis karsilama orani uygulamasi vasitasiyla (en az %20) dis
istikrar1 saglamaktir. Dig karsilama orani, merkez bankasinin dis varliklar ile
bankacilik sektoriine ve hiikiimetlere olan taahhiitleri arasindaki oranidir. BEAC, dis
istikrar1 korumak i¢in, 2017 yilinda {i¢ aylik ithalat ve kisa vadeli dis kamu borcu
kapsamina esdeger bir rezerv hedefi de benimsemistir. BEAC tlzikleri, merkez
bankasina parasal istikrar hedefinin gerceklestirilmesine engel olmadan, devletler
tarafindan gelistirilen genel ekonomik politikalara destek saglama yetkisi vermektedir.

BEAC, hedeflerini gergeklestirmek icin ana politika faizi (Ihale Faiz Orani- TIAO)



37

degisikligine basvurulur ve iilke basina bir yeniden finansman tavani belirleyerek
zorunlu karsilik oranlarini tilkenin durumuna gore degistirir. (Landry ve Daniel, 2017:
5).

BEAC’nin para politikasinin ana hedefini parasal istikrarin saglanmasini
Uzerinde odaklanmasinin sebebi, bolgenin kigik ekonomi olmasi, CFA Frangi’nin
Euro’ya sabit bir pariteyle baglanmasi ve bolgede smirli sermaye hareketliligi
olmasidir. Dolayisiyla, Mundell’in ¢l agmazi dikkate alindiginda, BEAC’nin
“nispeten” Ozerk bir para politikas1 yliriitmesi icin ¢ok az imkéani olacaktir. CFA
Frangi’nin Euro’ya sabit bir pariteyle bagli olmasi, BEAC para politikasi karalarini
alirken, Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) davraniglarini dikkate almak zorundadir.
Dolayisiyla, BEAC 0zgirce karar alma imkanmi kisith olacaktir. Sermaye
hareketlerinin serbest oldugu sabit bir déviz kuru rejiminde, kii¢ilik bir ekonominin faiz
orani, para birimine bagli oldugu bdlgenin faiz oranlarindan kalici olarak
sapmamalidir. Bu nedenle, 2000 yilindan itibaren bu ilkeden ayrilmadan, BEAC,
TIAO’nun seviyesini belirlerken ECB’nin politika faiz oraninin gelisimini her zaman
dikkate almistir (Spencer vd. 2016: 6).

BEAC’nin para politikasi, 16 Ekim 1990°da yapilan reformlardan once,
dogrudan araglarin (6ncelikli sektorler i¢in tercihli oranlar, reeskont tavanlari ve kredi
seciciligi) kullanimina dayanmaktaydi. Faiz orani politikasi, bolgenin olduk¢a dalgali
bir i¢ ve dig ekonomik durumuna sahip olmasina bagh olarak ¢ok fazla katilikla
karakterize edilmistir. Secici kredi politikasi ise, beklenen etkileri gostermeyip tam
tersine kaynaklar1 tahsisinde bazi bozulmalara neden olmustu ve bazi ulusal kamu
sektorunde tarimsal pazarlama kurumlarinda parasal kaynaklarin israfina neden
olmustur. Reeskont tavanlari teknigi kismi ve katt olup bankalar arasi rekabeti igin

kisitlayici bir faktor olusmustur (Landry ve Albert, 2015: 7).

Zorunlu karsilik orami iyi bir sekilde kullanilmamis ve rezervlerin
olusturulmasi bankalar agisindan bir yaptirim olarak goriilmiistiir. Oysa, rezervlerin
olusturulmasi, ekonominin genel likiditesinin diizenlenmesinin bir aracidir. Gabon’da
1977-1979 istikrar planinin uygulanmasi sirasinda, Ulusal Para Komitesi, yaptirim

olarak, kendileri i¢in belirlenen limitlerin disinda kredi veren bankalari, ger¢eklesen
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asim miktarina esit bir tutar 6denmemis krediler seklinde Merkez Bankasi’nda zorunlu

olarak yedeklemelerini emretmistir (Landry ve Albert, 2015: 7).

1980’leri ortalarindan itibaren, CFA Frangi bolgesinin iiyeleri rekabet
giiclerini kaybedip ekonomilerinde i¢ ve dis uyum sorunlar1 (yerel ekonomilerde
fiyatlarin artmasi ve uluslararast bor¢larin artmasi) olusmaya baslamistir. Nitekim,
bolgede ticaret hadlerinde bozulmalar olusmasi ve Fransiz Franginin baslica ticaret
ortaklarinin para birimleri karsisinda (6zellikle 1984-1990 yillar1 arasinda) 6nemli
Olciide deger kazanmasi bolgeyi daha az rekabetci hale getirmistir. Bu soklarin ihracat,
devlet finansmani1 ve biiylime tizerindeki etkisi, kotii yonetilen bankacilik sistemi ve
yiiksek ticretler gibi yapisal katiliklar ve kirilganliklar tarafindan derinlestirilmistir.
Artan mali transfer talepleri ve asinan vergi tabani, bolgede devletin daha ¢ok agik
vermesine neden olmustur. Buna ek olarak, gecikmis borglarin birikmesi bitun
bolgenin 6zel sektorini dislamis ve bankacilik sistemlerini daha da zayiflatmigtir
(Gulde ve Tsangarides, 2008: 9-10).

Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankas1 (WB), 1980’lerin sonlarinda
asir1 deger kazanan CFA Frangi’n1 analiz etmeye baslamiglardir. Ayn1 zamanda CFA
Frangi’nin para birligi tiyeleri, Fransa ve IMF, bir doviz kuru ayarlamasi imkanin
degerlendirmeye baslamislardir. Sonug¢ olarak, 12 Ocak 1994’ten itibaren gecerli
olacak sekilde, CFA Frangi bolgesinin iiyeleri CFA Frangi %50 oraninda devaliie
etmislerdir. Neredeyse altmis yil icinde tek ve ¢ok biiylik bir diizenleme olarak
gerceklesen bu olay, CFA Frangi bdlgesinin isleyisi i¢in bir doniim noktasi olmustur.
Devaliiasyon tamamlandiktan sonra, bolge ayrica ekonomik yakinsamayi artirmak ve

ortak pazarlar yaratmak i¢in bir plan uygulamaya koyulmustur (Gulde ve Tsangarides,
2008: 10).

Gulde ve Tsangarides (2008)’e gore, CFA Frangi devaliiasyonu genel olarak
basarili olmus ve bolgenin ekonomilerine i¢ ve dis uyumu yeniden saglamistir. Buna
ek olarak, doviz kuru belirsizligi sebebiyle bolgeyi terk eden sermaye, bolgeye yeniden

akmasina olanak saglamistir.
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1990’11 yillarda yapilan reformlardan sonra, BEAC’nin para politikasi, parasal
istikrart korumayir ve devletlerin genel ekonomik politikalarin1 desteklemeyi
hedeflemistir. BEAC, hedeflerini gerceklestirmek icin 6zellikle: yeniden finansman
politikas1 (Faiz oranlarinin degisikligi ve Devlet tarafindan yeniden finansman
tavanlarinin belirlenmesi) ve zorunlu rezervler politikast olmak tizere farkli araglar
kullanmaktadir. BEAC, likiditeyi diizenlemek i¢in bir ara¢ olarak zorunlu rezervleri
kullanmis ve daha 6nemlisi 1994 yilinda bir yanda kredi kuruluslar1 arasinda ve diger

yanda BEAC ile likidite degisimine olanak saglayan bir para piyasasini kurmustur.

BEAC bolgesinde, iilkelerin likidite diizeylerine gore zorunlu karsilik orani
farkli olabilmektedir. Dolayisiyla, Landry ve Albert (2015) boyle bir yaklagim para
birliginde optimal olmadigin1 ve para politikas1 araclarinin etkinliginin azalmasina
neden olacagini dile getirmislerdir. Onlara gore, zorunlu rezervler, bazen bir giivenlik
araci ve bu nedenle bir bankacilik krizi durumunda mevduat sahiplerinin
mevduatlarinin en azindan bir kismin1 merkez bankasi vasitasiyla geri almalari i¢in bir
garanti olarak kabul edilmektedir. Ancak, zorunlu rezervi olmayan bankalar ise, bir
kriz durumunda risklerle kars1 karsiya kalacaklardir. Buna ek olarak, baz1 bankalarin
aynmi birlik i¢inde digerlerine gore daha az zorunlu karsilik olusturulmalarina izin

verilmesi, rekabeti ve ayn1 zamanda para politikasinin etkinligini azaltacaktir.

1990’1arda yapilan reformlar, 1980°1i yillardaki ekonomik krizi atlatmaya
olanak saglamistir. Ancak 2000 yilindan itibaren kredi kuruluslarinda likidite fazlas
ortaya ¢ikip dogal olarak da aktarim kanallarinin ve dolayisiyla para politikasinin
etkinligini smirlamistir (Kamgna ve Houdou, 2008). Nitekim bankalarin likidite
fazlas1 onlar1 para piyasasinda hareketsiz olmalarina neden olmaktadir. Laurens (2005)
dile getirdigi gibi, bankalarin bankalar arasi piyasaya diisiik katiliminin para

politikasinin ve 6zellikle faiz kanalinin etkinligini 6nemli 6l¢iide sinirlayabilmektedir.

Landry ve Daniel (2017)’e gore, 2005-2016 yillar1 arasindaki donemde,
BEAC’nin Para Politikas1 Kurulu’nun (CMP) aldig1 tedbirler 15181nda, uygulanan para
politikasinin uzlastirict oldugunu sdylemek miimkiindiir. BEAC’nin aldig: tedbirler

arasinda, hem para politikasina siki sikiya bagli kalmak hem de genel olarak
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ekonomilerinin finansmanin1 kolaylagtirmay1 hedefleyen tedbirleri igermektedir.

Alinan 6nlemlerden bazilar1 sunlardir:

o Politika faiz oranlarin gevsetilmesi; 2007°den (CMP faaliyetlerinin
baslama tarihi) 2016’ya kadar, BEAC’nin ana faiz orami sekiz kere
digtriilmistir. TIAO 2007°deki %5,25’lik oranindan Temmuz 20015°te
%?2,45 oranina distirilmiistiir.

J Zorunlu karsilik oranlarinin yariya indirilmesi; Nisan 2016’da CEMAC
ulkelerinin ana kaynagi olan petrol fiyatlarindaki diisiisiin neden oldugu
durgunluk sebebiyle kredi kuruluglarina yaklagik 500 milyar CFA Frangi ek
likidite saglamak amaciyla zorunlu karsilik oranlar1 diisiiriilmiistiir.

o BEAC’den Orta Afrika Devletleri Kalkinma Bankasina (BDEAC) artan
fonlar; BEAC tarafindan belirlenen yeniden finansman tavaniin 50 milyar
CFA Frangi’'ndan 150 milyara ¢ikarilmasina ek olarak, BDEAC, Ocak
2016’dan itibaren ve Haziran 2016’da degeri 120 milyar CFA Frangi’na
ulagan bir ortak cari hesaptan yararlanmaktadir (Landry ve Daniel, 2017: 7-

8).

Genel olarak, biitlin bu tedbirler dncelikle biiylimeyi hizlandirmak amaciyla
zor durumdaki devletleri desteklemek ve kredi kosullarimi iyilestirmek icin
kullanilmistir. Landry ve Daniel (2017)’e gore, politika faiz orami hareketleri ile
BEAC nin esas olarak GSYIH ve enflasyon ile ilgili hedefleri arasinda agik bir iliski
kurmak pek miimkiin degildir. Dolayisiyla para politikas1 ve temel olarak faiz orani

kanalinin aktarim mekanizmalar1 zayiftir.

Landry ve Daniel (2017) CEMAC bdlgesi baglaminda, her iilke i¢in bireysel
veriler ve genel alt bolge icin veriler iizerinde yapisal VAR modellerinin Bayesian
tahminini kullanarak, para politikasinin i¢ ve dis parasal istikrar ve CEMAC’taki
ekonomik blytme Uzerindeki etkisini incelemislerdir. Sonuglar, CEMAC bolgesinde
faiz oran1 kanalinin smirli oldugu ve para tabanina yonelik soklarin parasal istikrar
tizerinde faiz orani iizerindeki soklardan daha biiyiik bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Buna ek olarak, para politikasi soklarin farkli CEMAC iilkelerinde

ekonomik biiyiime {izerinde ¢ok zayif bir etkisi oldugu ve talep soklarinin dis parasal
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istikrarin dinamikleri iizerinde para politikasi soklarindan daha biiytik bir etkisi oldugu

gostermektedir.

Bu sonuglar 1s181nda, BEAC i¢in, parasal taban iizerindeki eylemin, i¢ ve dis
para politikas1 hedeflerini ger¢eklestirmekte faiz orani iizerindeki eylemden daha etkili
olacagini gostermektedir. Ancak, bolgede i¢ talebin dis parasal istikrara getirdigi
kisitlamalar nedeniyle, bolgenin para ve biit¢e politikalarinin daha iyi koordinasyon
edilmesi ve ekonomilerin daha fazla gesitlendirilmesi gerekmektedir (Landry ve

Daniel, 2017: 27).
2.3 CEMAC Bolgesinde Yakinsama Siireci

1980°’lerin ortasinda CEMAC bolgesinde ortaya ¢ikan ekonomik
dengesizlikler (artan dis ticaret aci81, dis borglar ve GSYIH nin biiyiime oranlarindaki
azalma), CEMAC f{iyelerinin para ve biit¢e politikalarin1 daha iyi koordine etmeleri
gerektigini ortaya g¢ikarmigtir. Ekonomik ve parasal birligin ve CFA Frangi’nin
Euro’ya baglanmasindan elde edebilecek faydalarin hepsinden yararlanmak i¢in, 1994
yilindan itibaren CEMAC ilkeleri ¢ok tarafli gdézetim mekanizmalari

benimsemislerdir.

Cok tarafli gozetim mekanizmasmin olusturulmasi yoluyla maliye
politikalarinin  yakinlastiriimasi, CEMAC (lkelerinin ekonomik entegrasyonunu
giiclendirmek icin uygulanmasi gereken tedbirlerden biri olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Mekanizmanin temel amaci, siirdiiriilebilir ekonomik biiytime igin gerekli olan 1yi bir
makroekonomik ortami yaratmak i¢in, kriterlerin belirlenmesi yoluyla para politikasi
degiskenleri ve maliye politikas1 degiskenleri (politika karigimi) arasindaki tutarlilig

guclendirmektir (Avom ve Gbetnkom, 2003: 107).

CEMAC Dbolgesinde, 1994 yilinda gergeklestirilen CFA  Frangi
devaliiasyonundan sonra, ekonomik manti§1 Maastricht sistemi ve Avrupa Istikrar ve
Biiyiime Pakti’'na benzeyen c¢ok tarafli gozetim sistemini kurulup bolgedeki
gozlemlenen ekonomik dengesizlikleri giderilmesi hedeflenmistir (N’Kodia, 2011:
116).
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CEMAC bolgesinde ekonomik ve parasal entegrasyonunun tamamlanmasi igin

dort kriterdeki degisikliklere dayali olarak ekonomik yakinsamanin izlenmesi igin ilk

mekanizma 16 Mart 1994’te uygulamaya konulmustur. Bu kriterler su sekilde

siralanabilir;

1
2
3.
4

Paranin dis karsilik oran1 %20 veya daha fazla olmasi,
Biit¢e dengesinin pozitif veya sifir olmasi,
I¢ ve dis borclarin birikmemesi,

Kamu hizmeti maas1 bordrosundaki biyime, bitce gelirinden daha

diisiik veya ona esit olmasi.

Adi gegen kriterlerin pratikte ¢alismaz ve giivenilmez olmasi gerekgesiyle

yeniden gozden gecirilmis ve 14 Temmuz 2001°de Orta Afrika Ekonomik Birligi

Bakanlar Kurulu’nda yeni kriterler kabul edilmistir. Yeni kriterler Ocak 2002’de resmi

olarak uygulanmaya baglanmigtir. Yiiriirliige giren bu yeni ¢ok tarafli gézetimin

kapsami, temel olarak nominal yakinsama ile ilgilidir ve dort tane birinci derece

yakinsama kriteri ile dort tane ikinci derece ekonomik ve finansal godstergelerin

gelisimi 1s181nda degerlendirilmektedir (N’Kodia, 2011: 120).

CEMAC’m bu yeni ¢ok tarafli goézetim kriterleri ve gostergeleri su sekilde
siralanabilir (Laffiteau ve Edi, 2014: 34):

Birinci derece kriterleri:

Temel biitge dengesi (hibeler hari¢) GSYIH nin yiizdesi olarak pozitif

veya sifir olmasi,

Ortalama yillik enflasyon orani %3 veya daha az olmasi

Kamu borcu (i¢ ve dis) GSYIH nin %70’inden az olmas1

Cari donem yonetimine iligkin i¢ ve dis bor¢larin sifira esit olmasi.
Ikinci derece kriterleri:

Maas bordrosu vergi gelirinin %35’ini agmamali

I¢ kaynaklardan finanse edilen kamu yatirimlari, vergi gelirinin

%20’sini agsmamali

Hibeler harig cari agik, GSYIH ye gére %5°1 gegmemeli
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- Vergi gelirleri, GSYIH nin %17’sine esit ya da daha fazla olmalidir.

Bu yeni kriterler, kamu maliyesinin kontroliin altinda olmasmna ve biitge
politikalarinin yakinsamasinin daha iyi degerlendirilmesine olanak saglayacaktir.
Ancak, kriterlere uyulmadiginda yaptirimlarla degil, ilgili devletin aleyhine bir tavsiye

karar1 alinmasiyla sonuglanacaktir (Banque de France, 2002: 58).

Owoundi (2009), Frank Bolgesi’nde yakinsama kriterlerin olusturulmasi,
koordinasyon eksikligine bagli maliyetleri ortadan kaldirma endisesi ve entegrasyon
veya gelisme siirecini hizlandirma olasilig ile ilgili iki biiyiik zorluk icerdigini dile

getirmistir.

Koordinasyon eksikligi, yayilma etkileri, gizli davraniglar ve tek para
politikasinin uygulanmasina engel olacak sebeplerin ortaya ¢ikmasina yol agmaktadir.
Para birliginde, belirli bir iilkede uygulanan ekonomik politika kararlari, diger tilkeleri
etkileyecek bulasict etkilerin (6zellikle bdlgenin sermaye piyasast ve piyasa
aktorlerinin davranislarindaki degisiklikler vasitasiyla) nedeni olabilmektedir.
Bolgenin iiyeleri, dogal kosullardan veya talepteki dalgalardan ortaya ¢ikan asimetrik
soklara maruz kaldiklarinda, bolgenin ekonomi politikalarinin yonetimi daha karmagsik
hale gelmektedir. Bir iilkedeki gevsek maliye politikasi, uzun vadeli faiz oranlar
tizerinde baski olusturabilir ve bu da bolgenin ekonomik faaliyet kosullarini tehlikeye
atabilir. Asimetrik soklar bireysel tepkilere ihtiya¢ duyuldugundan, bu tepkilerin diger
tilkeler tizerinde enflasyonist tipte yayilma etkileri yaratabilir (Mvondo, 2018:4).

Para birliginde, yakinsama kriterlerin uygulanmasi ve uyulmasi, iiye iilkelerin
gizli ve tek tarafli davranislarini kisitlayabilir. Mvondo’ya (2018) gore, bir enflasyon
standardinin uygulanmasi ve buna uyulmasi, higbir iilkenin kontrol edilmeyen dissal

soklarin disinda, digerlerinin bilgisi olmadan hile yapmasina izin vermemektedir.

Genel olarak, kabul edilen yakinsama kriterlerinin diizglin kullanilmasi,
bolgedeki az gelismis tilkelerin gelismis iilkelerin yakalamalarina olanak saglayacak
ve tiim bolgede saglam temellere dayanan uyumlu bir gelismenin gerceklesmesine

olanak saglayacaktir.
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CEMAC iilkelerinin yakisama kriterlerini ne derecede uyguladiklarini ve
bunun bodlgenin entegrasyonunu iizerindeki etkilerini inceleyen birka¢ calisma
bulunmaktadir. Owundi (2009) Sigma- yakinsama temelinde, Frank bolgesinde
yakinsama kriterlerinin yiirlirlige girmeden 6nce ve sonra enflasyon farkliliklarinda
bir azalma oldugunu tespit etmistir. N’kodia (2011), yakinsama siirecinin diizensizlik
ve siireksizlik ile karakterize oldugunu sonucuna ulagsmistir. Béylece tahmin dénemi

boyunca sapma veya yakinsama donemleri ortaya ¢ikmaktadir.

Laffiteau ve Edi (2014), CEMAC ilkelerinin benimsedikleri yakinsama
kriterleri, nominal diizeyde, kamu maliyesinin ve makroekonomik politikalarinin
koordinasyonunda etkili oldugunu, ancak bdlge ekonomilerinin reel yakinsamalari

tizerinde hicbir etkisi olmadigini tespit etmistir.

Kuikeu (2020), hem parametrik olmayan bir yaklasim hem de bir panel veri
yaklagimi (panel veride birim kok testleri) kullanarak, CEMAC bolgesinde maliye
politikalarinin yakinsamasi hipotezinin test etmistir. Elde edilen sonuclar, CEMAC
bolgesindeki  maliye  politikalarinin ~ yakinsadigi  hipotezini  dogruladigini

gostermektedir.

Landry (2015), CEMAC bdélgesindeki maliye politikasinin dongiiselligini ve
mali kurallarin devletlerin davraniglari iizerindeki etkilerini analiz etmistir. Sonuglar,
CEMAC ilkelerinin maliye politikalarinin giiglii bir sekilde konjonktiir yanlisi
oldugunu ve dolayisiyla para politikasinin etkinligini sinirlayan dongiilerin
oynakligin gii¢lendirdigini géstermektedir. CEMAC tiyelerinin kendi dongiilerindeki
dalgalanmalar1 hafifletebilmeleri ve ayni1 zamanda para politikasina zarar verecek
asimetrik soklarin olusma ihtimalini azaltabilmeleri i¢in konjonktiir karsiti maliye
politikalar1 bir alternatif olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Landry (2015), bolgedeki
yakinsama kriterlerinin revize edilmesinin sart oldugunu dile getirmistir. Ciinkii

uygulanan kriterlerinin artik iilkelerinin i¢sel 6zelliklerini dikkate almamaktadir.

Genel olarak, Kuikeu’ye (2017) gore, maliye politikalarinin uyumsuzlugu,

CEMAC bolgesinde yasam standartlarinin yakinsamast veya iiye devletlerin
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arasindaki zenginlik farkliliklarinda bir azalisin olmasina engel olacaktir. Dolayisiyla,

CEMAC ekonomileri miikemmel bir sekilde biitiinlesmeleri zor olacaktr.

Ulkelerin dongiilerinin ayn1 olmamasi, uygulanan para politikasinin, bazilari
icin iyi etkiler yaratabilecek ve digerleri icin kotii etkilerin ¢ikmasina neden
olabilecektir. Boylece, iilkeler arasindaki sosyal, ekonomik ve mali yapi farkliliklart,

etkin bir ortak para politikasinin uygulanmasina engel olmaktadir.

CEMAC bolgesindeki yakinsama kriterlerinin artik tilkelerin i¢sel 6zelliklerini
dikkate almadig1 ve kriterlerin revize edilmesinin sart oldugu ¢agrilarina cevap olarak,
2016 yilinda CEMAC devlet baskanlari, CEMAC komisyonun revize ettigi yeni
yakinsama kriterlerini kabul etmiglerdir. CEMAC, asagidaki yeni kriterlerin

uygulanmasiyla bolgesel yakinsamay1 giiglendirmeyi hedeflemektedir:

o Mali denge kriteri, artik petrol dis1 genel denge ve ii¢ yillik ortalama
petrol gelirini kapsamaktadir. 2016 yilina kadar temel biitge dengesi (yani
hibeler ve yabanci sermayeli yatirimlar hari¢ genel biitge dengesi) sifira esit
ya da pozitif olmak zorundaydi. Ancak, yeni kritere gore, 2017°den itibaren,
mal1 denge referanst GSYIH nin %-1.5’ini asmalidir.

J Orta vadede borg birikimini sinirlamay1 hedefleyen bir bor¢ kesintisinin
getirilmesi,

o Enflasyon kriterinin ii¢ y1illik ortalamaya revize edilmesi,

o Ek ikincil gostergelerin tanitilmasi (IMF, 2017: 3)

Yeni mali denge kriteri, genel mali dengeyi eksi olarak tanimlanan referans
mali dengede GSYIH nin %-1.5’i kadar bir taban olusturmaktadir: petrol gelirinin %
20’si ve petrol geliri ile nceki ii¢ yildaki GSYIH’ye goére ortalamalar1 arasindaki
farkin %80’idir (IMF, 2017: 6).

IMF (2017)’e gore, yeni mali denge kriteri CEMAC bdlgesine énemli bir
gelisme saglayacaktir. Ancak gelecekte dikkatli bir sekilde uygulanmasi ve
nihayetinde yeniden ayarlanmasi gerekebilir. Bu yeni kriter basit kalmakla birlikte,
yeni kural daha tlkeye 6zgudur, her Glkenin petrol gelirini daha iyi bir sekilde hesaba

katar ve bor¢ dinamikleriyle daha yakindan ilgilidir, bu da onu borg siirdiirtilebilirligi
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icin daha uygun bir ara hedef haline getirir. Buna ek olarak, yeni kriter, dis soklara

daha yumusak tepki verilmesini saglamaktadir.
2.4  CEMAC Bolgesinin Ekonomik Gortnumi

CEMAC, Orta Afrika’da bulunan ve giiniimiizde alt1 iilkeyi (Cad, Ekvator
Ginesi, Gabon, Kamerun, Kongo ve Orta Afrika Cumhuriyeti) kapsayan yaklasik 58
milyon niifuslu (IMF, 2021) bir alandir. CEMAC, parasal birlik ve ekonomik birlik
yoluyla bolgenin entegrasyonunu tesvik etmek i¢in tek bir Pazar olusmustur. Bolgede

CFA Frangi, ortak para birimi olarak kullanilmaktadir.
24.1 CEMAC’ta Ekonomik Biiyiime

CEMAC, diinyadaki en az ¢esitlendirilmis ve en az entegre ekonomik profiline
sahip bolgelerden biri olarak goriinmektedir. Sinirli sayida siirdiiriilmez dogal
kaynagin karli bir sekilde kullanilmasma dayali, agirhikli olarak madencilik

ekonomisine dayanmaktadir.

Topluluk igi ticaret diinyanin en zayif alanlarindan biri olarak gériinmektedir
ve CEMAC bolgesi 6zellikle disa dontik ve gida giivenligi de dahil olmak {izere her
tiirlii ithalata bagimlidir. 2016 yilinda, Orta Afrika’da bolge igi ticaret (toplam ticaretin
%1,5°1) bir biitlin olarak Afrika ortalamasindan (%10) yam sira Dogu Afrika (%16),
Glney Afrika (%15), Bat1 Afrika (%11) ve Kuzey Afrika (%5,9) ortalamasindan
oldukga disiiktiir (Banque Africaine de Développement, 2019: 22).

Bdlgedeki hakim istihdam turt, kamu hizmetidir ve ekonomi genel olarak
faktorlerin yiikksek maliyetinden, zayif girisimcilik Kkaltiriinden, kaliteli isgiici
eksikliginden ve altyapinin zayifligindan yansiyan rekabet eksikliginden c¢ok

muzdariptir.

1980°den bu yana reel GSYIH sinin gelisimi iki farkli asama gostermektedir
(Sekil 2.1.): spesifik olarak 1984-1995 yillar1 arasinda bir durgunluk dénemi ve
1995°ten bu yana giiclii bir ilerleme donemi gostermektedir. CEMAC’1n ekonomik
performansi, 6zellikle bolge iilkelerinin ¢ogunda hammadde kaynaklarinin, 0zellikle

petroliin kesfedilmesi ve isletilmesi ile baglantidir.
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Sekil 2.1. CEMAC in GSYIH’sinin Seyri, (1980-2020, Sabit Fiyatlar 2010, milyar ABD dolari)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir.

Sekil 2’de gosterildigi gibi, Kongo, 1985-1994 yillar arasinda, Ekvator Ginesi
1997’ten itibaren ve Cad ise 2003’ten itibaren (Petrol projesinin baslangi¢ tarihi)
olaganiistii bir biiyiime yasamislardir. Bu CEMAC {ilkelerinin ekonomik biiyiimesi ile
petrol projesinin gelismesi ve mineral kaynaklarinin azalmasi arasindaki giiclii iliskiyi

aciklamaktadir.
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Sekil 2.2. 1980-2020 Déneminde CEMAC’m Reel GSYIH Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir.
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CEMAC Dbolgesinin uyeleri neredeyse sadece petrol udrunlerini ihrag
ettiklerinden, bolgenin ekonomisi zayif bir sekilde cesitlendirilmistir. 2006 yilinda
petrol ihracati, Ekvator Gine’sinin ihracatinin %91 ini, Cad’in %84’iinli, Gabon’un
%83’linii, Kongo’nun %82’sini ve Kamerun’un %48’ini temsil etmektedir. Petrol
sektorini harig tutarsak, sanayi sektorii nispeten kiigiik kalmaktadir ve GSYIH nin
yalnizca %11’in1 temsil etmektedir (Laffiteau ve Edi, 2014: 33). Boylece bdlgenin
ekonomik biiylimesinin degisiklifinde hammadde fiyatlar1 ©6nemli bir rol
oynamaktadir. CEMAC (2009)’e gore, bolgedeki biiyiime kaynaklarinin analizi,
ekonomik performansinin verimlilik artisindan degil, tiretim faktorlerinden (Sermaye

ve emek birikiminden) geldigi i¢in kirilganlik gostermektedir.

Petrol fiyatlarmin yiiksek oldugu donemde (2000-2010), CEMAC bélgesi
giliclii bilyiime oranlartyla belirgin bir genisleme yasamistir. Ghislain (2018)’e gore,
donemdeki ortalama biiylime orani yaklasik %6 civarindadir. Bu dénemde petrol ve
gaz fiyatlarindaki iyilesmeye bagli olarak, petrol ve gaz iiretiminde bir artis olmustur.
Hem fiyatlar hem de miktarlar iizerindeki bu olumlu arz soku, 2000-2016 yillari
arasinda i¢ talebin ii¢ katina kadar artmasina neden olmustur. Bu gelisme, petrolden
elde edilen biitge gelirlerindeki artisa dayanmaktadir (2000-2012 yillar1 arasinda 1.800
Milyardan 8.400 Milyara -ABD dolar1). Bitge gelirlerindeki artis, biiyiik altyapi
programlarinin uygulanmasi, kamu hizmeti maaglarindaki artis ve siibvansiyonlardaki

atis1 yoluyla yeniden dagitimla sonuglanmustir.

Bu iyi1 gelismeler, 2014-2016 yillar1 arasinda petrol fiyatlarindaki diisiis ile bir
gerileme meydana gelip CEMAC ekonomileri iizerinde resesyon etkisi yaratmistir. Bu
durum ihracat gelirinin azalmasina ve dolaysiyla biitge gelirlerinin azalmasina,
bankalarin siipheli alacaklarin artmasina, tiiketim ve kamu yatirimlarinin azalmasia

neden olmustur. Sonug olarak, ekonomik biiylime yavaslamistir (Ghislain 2018: 5).

Petrol fiyatlarindaki diisiis, CEMAC iiyelerinin ekonomik yapilarindaki fark:
ortaya ¢ikarmaya olanak saglayip iilkeleri iki guruba ayirmistir. Birinci grup, krize
nispeten daha iyi direnen ii¢ lilkeden olugmaktadir. Bu iilkeler 2016°da sekil 2.2°de
gosterildigi gibi, sirasiyla gerceklestirdikleri %4,7, %4,6 ve %2,1’lik biiylime orani ile

Orta Afrika Cumhuriyeti, Kamerun ve Gabon’dur. Ikinci grup ise, petrole asir1 bagimli
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olan ve negatif biliylime gosteren ii¢ ililkeden olusmaktadir. Bu iilkeler sirasiyla
gerceklestirdikleri %10,7, %8,8 ve %5,6’lik kiigllme orani ile Kongo, Ekvator Ginesi
ve Cad’dir.

CEMAC bolgesindeki ekonomik performansinin etkileri iilkeden {ilkeye
degisip bolgedeki refah dizeyinin her {ilkede farkli olmasina neden olmaktadir. IMF
verilerine gore, Kamerun nerdeyse bélgenin yerli tiretiminin yarisini gergeklestirmekte
ve kisi basina GSYIH bolgedeki giiclii esitsizligi -asagidaki sekil 2.3’te gosterildigi
gibi- agiklamaktadir. 2020°de Gabon’da kisi basma GSYIH 8840 ABD dolaridir.
Diger iilkelerin kisi basina GSYIH béliisiimii ise sirasiyla, Ekvator Ginesinde 8466,
Kongo Cumbhuriyeti’nde 2049, Kamerun’da 1491, Cad’da 783 ve Orta Afrika
Cumbhuriyeti’nde 378 ABD Dolar1’dir.
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Sekil 2.3. 2000-2020 Déneminde CEMAC iilkelerinde Kisi Basma Diisen GSYIH (Sabit
Fiyatlar, ABD Dolarr)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir.

Covid-19 salgmmin ortaya ¢ikmasiyla, CEMAC ekonomisi daha da
kotiilesmistir. IMF (2021)’e gore, CEMAC, 2020’de gecen 20 yilin en koti
durgunlugu yasamistir. Her ikisinde de diisiik petrol iiretimi ve Ekvator Ginesindeki
sik1 ulusal karantinalarin etkisi nedeniyle sirasiyla %7,8 ve %5,8’lik resesyonlarla

Kongo ve Ekvator Ginesi krizden en ¢ok etkilenen ulkelerdir.
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Petrol fiyatlarmin dalgali olma 6zelligi ve biitiin diinyay: etkilen Covid-19
salgini, CEMAC bolgesinde, tek sektdr ekonomisinin sona ermesini ve ¢esitlendirme
ve sanayilesmenin kapilarini agmayi igeren iilkelerinin durumunu acilen iyilestirilmesi

ihtiyacini giindeme getirmektedir.
2.4.2 CEMAC’ta Enflasyon ve Issizlik

CEMAC’ta enflasyon, tiiketici fiyat endeksinin (TUFE) biiyiime orani
tarafindan belirlenmektedir. Ortalama olarak CEMAC {ilkelerinin enflasyon orani,
BEAC tarafindan takip edilen %3 standardina yakin olmasina ragmen, iilkelere gore
enflasyon seviyeleri bir {iilkeden digerine ¢ok farkli bir seyir gostermektedir.
Dolayisiyla bu iilkeler arasindaki potansiyel farkliliklari, Merkez Bankasi’nin etkin bir

ortak para politikas1 uygularken karsilasabilecegi zorluklar1 vurgulamaktadir.

Genel olarak sabit doviz kuru sistemi, CFA Frangi bolgesinde fiyatlarin
istikrarli olmasina olanak saglamistir. Ancak, CEMAC i¢inde lilke diizeyindeki fiyat

gelismeleri, beklenenden daha az homojen olmustur.

Ekvator Ginesi, 1968’de bagimsizligini ilan ettikten sonra, 1980’lerin ortasina
kadar uzanan donemde, ekonomik durgunluk ve iilkenin altyapisinda ve sosyal
hizmetlerinde belirgin bir bozulma ile sonuglanan ciddi politik, sosyal ve ekonomik
problemler yasamistir (IMF, 1999: 6). Dolayisiyla bu donemde enflasyon oranlarini-
sekil 2.4’te gosterildigi gibi- ciddi bir sekilde artmigtir.



51

100
80

60

40 A

Y

O N VD v%&o 9 O NV X H o N D
DD G & O O 9O OO

e Cadl Gabon E. Gine'si Kongo ====0. A. C === Camerun

Sekil 2.4. CEMAC’ta Enflasyon Oranlari, (1980-1999 Ortalama Tiiketici Fiyatlari, Yillik %
degisim)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir.

Ekvator Ginesi, 1985 yilinda BEAC’ye iiye olup para birimi olarak CFA Frang1
benimsemistir. Kabul ettigi yeni para birimi diizenlemesinin bir sonucu olarak,
enflasyon belirgin bir sekilde diismiistiir. Enflasyon orani, 1985°teki %84 ten 1988°de

%1,7 seviyesine kadar gerilemistir.

1992 ‘de azalan i¢ talep ve CFA Frangi’nin asir1 degerlenmesiyle, CEMAC
ilkelerinde negatif bir enflasyon gerceklesmistir. 1994-1995 yilinda devaliiasyon
nedeniyle fiyatlar artarken bolgenin genelinde sekil 4’te gosterildigi gibi, enflasyon
oranlart oldukg¢a artmistir. 1996 yilindan itibaren, devalliasyon sonrast uyum
programlar1 ve ihtiyatl para politikasinin uygulanmasiyla, fiyat istikrari yeniden

saglanmustir.

2000 yilindan itibaren sekil 2.5’te gdsterildigi gibi, Kamerun ve Gabon oldukga
kontrollii bir enflasyon oranlarina sahiplerdir. Ancak, Cad, Kongo ve Ekvator Ginesi
oldukca dalgali bir enflasyon oranlarini sergilemigler ve zamanla stabilize olmustur.
Orta Afrika Cumhuriyeti i¢in enflasyon durumu ise, ilkenin yasadigi siyasi

istikrasizliklara bagli olarak dalgali olmustur.
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Sekil 2.5. CEMAC’ta Enflasyon Oranlar1, (2000-2020 Ortalama Tiiketici Fiyatlari, Y1llik % degisim)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmistir.

Bleaney ve Fielding (2002)’¢ gore, CFA Frangi’nin Fransiz Frangi’na
sabitlendigi donemde, doviz kuru rejimi, CFA Frangi iilkelerinin diger dalgali doviz
kuru sistemini benimseyen gelismekte olan iilkelerden 6nemli Slgiide daha diisiik

enflasyon seviyelerine ulagmalarina olanak saglamistir.

Loureiro vd. (2010), Bleaney ve Fielding’in (2002) elde ettigi sonucun, CFA
Frangi’nin Euro’ya sabitlenme donemi icin de gegerli oldugunu agiklamislardir.
Onlara gore, para birimlerini Euro’ya sabitleyen iilkelerin enflasyon oranlart oynaklik
bir Ozellige sahiptir, ancak toplam Afrika ve Sahra alti Afrika’nin kaydettigi
oynakliktan daha diistiktiir. Dolaysiyla doviz kurunun arz ve talep soklarina maruz
kalmamasi, para birimlerini Euro’ya sabitlenmis Afrika Ulkelerinin belirgin bir sekilde

daha yuksek dizeyde enflasyon degisikliginden magdur olmalarina yol agmamustir.

CEMAC ta istihdam, 2000 yilindan bu yana istikrarli bir issizlik orani ile
karakterize edilmektedir, ancak isgiicii devletin denetimine veya diizenlemesine tabi
olmayan ekonomik faaliyetlerde ¢alismaktadir. Hammaddenin egemen oldugu tiretken
bir yap1 nedeniyle, bilyiime emek faktoriinden ziyade sermaye faktdriinde daha
yogundur. Bolgede en ¢ok is yaratan sektor, hizmet sektoriidiir (African Union
Commission/OECD, 2018: 124).
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Bolgedeki hizli kentlesme, sosyal koruma eksikligi ve beseri sermaye eksikligi,
kiiciik yerli iiretim birimlerine ve Ozellikle tarim sektoriinde diisiik verimli islerin
¢ogalmasina neden olmaktadir. Banque Africaine de Développement (2019)’e gore,
bolgedeki kayit dis1 sektdr, birgok sayida is olanaklar1 saglamaktadir. Ancak, iscilere

genelde yoksulluk sinirinin altinda 6deme yapmaya devam etmektedir.

2010-2017 dénemine ait verilere gore, Orta Afrika Bolgesinde tarim sektordi,
ana 1§ kaynagini temsil etmektedir. Sektor, yaklasik isgiiclinlin %70’ini
olusturmaktadir. Buna karsilik, hizmet sektoriinde bu oran %20 ve sanayi sektoriinde
ise %10’dur. Aslinda bu durum, dogal kaynaklar agisindan zengin ve biyuk
sanayilerden yoksun olan gelismekte olan iilkelerin ortak ozelligidir (Banque
Africaine de Développement, 2019: 16-17).

Bolgedeki igsizlik durumu iilkeden iilkeye degismektedir. Cad, Kamerun, Orta
Afrika Cumhuriyeti ve Ekvator Ginesi, 1999°lerin basindan bu yana (Sekil 2.6.) daha
cok istikrarli bir issizlik oranimi sergilemektedir. Ancak, Gabon ve Kongo

Cumbhuriyeti’nde daha yiiksek igsizlik oranlar1 kaydedilmistir.
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Sekil 2.6. 1991-2020 déneminde CEMAC’ta Issizlik (Toplam isgiiciiniin %)

Kaynak: World Development Indicators Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir

African Union Commission/OECD (2018)’e gore, isgiicii piyasasinin kayit disi

sektoriiniin elinde olmasina bagli olarak, sektordeki isler calisma ¢agindaki niifusun
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bliylimesi i¢in bir zemin hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu islerle iliskili
giivensizlik (diistik ticretler ve gelir istikrarsizligi) resmi faaliyetlerin tesvik edilmesini

gerektirmektedir.

Sekil 6’daki issizlik verileri CEMAC bolgesinin  gergek durumunu
yansitmamaktadir. Cilinkii bolgedeki gengler, isglicii talebinin az olmasina bagh
olarak, hep istihdam sorunu ile kars1 karsiya olduklarini gériilmektedir. African Union
Commission/OECD (2018)’e gore, issizlik verileri eksik istihdami dikkate almamakta,
bu nedenle issizligin ekonomideki agirhigini hafife almaktadir. Ancak, kamu
politikalariin etkinligini degerlendirmek ve iyilestirmek i¢in kapsamli ve giincel
verilerinin varligini sarttir. Dolayisiyla, issizlikle ilgili veriler, isgilicii piyasasinin tam

gercekligini ve zaman i¢indeki gelisimini yakalamak i¢in sinirh goériinmektedir.
2.43 CEMAC’ta Topluluk ici Ticaret ve Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Cagdas ekonomik gergekler, ticari faaliyetlerin ekonomik blylme ve
gelismenin yoOnlendiricisi oldugunu dogrulamaktadir. Nitekim, yiiksek biiyiime
oranlar1 kaydeden iilkeler de yogun ticaret yapmaktadir. Dolayisiyla fazla yerel tretim
icin satig yerleri bulmak amaciyla iilkeler, ekonomik ve parasal entegrasyon ve
ticaretin serbestlestirilmesi amaciyla ¢esitli ticaret anlasmalar1 kurmuslardir (Landry
ve Ferry, 2017: 5). Bu anlasmalar, digsal veya igsel olabilen birka¢ kritere gore
iilkelerin gruplandirilmasini desteklemistir. Cok az cesitlendirilmis yerel iiretim
karsisinda Afrika’daki bolgesel anlasmalarin ¢cogu, 6zellikle CEMAC ta topluluk i¢i

ticaretin genislemesini zorlastirmaktadir.

CEMAC (2009)’e gore, topluluk ici ticaret, CEMAC dulkelerinin toplam
ticaretlerinin ¢ok kii¢iik bir boliimiinii (%2’den az) olusturmaktadir. Bolgede ithal
riinleri iizerindeki glimrikk vergilerinin basitlestirilmesi ve Onemli olglide
azaltilmasina olanak saglayan bir giimriik birliginin olusturulmas: ve ortak bir dis
tarifenin olusturulmasi, bolgenin disa bagimliliginin azalmasina pek yardimci

olmamustir.

CEMAC iilkeleri, bir¢ok kiiciik ekonomiler gibi disa bagiml iilkelerdir.
Ayrica, dogal kaynak gelirlerine biiylik 6l¢lide bagimli gelismekte olan bu iilkeler,
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hammadde ihracat¢ist ve mamul drlinler ve temel ihtiyag ithalatgisidir (Daniel ve
Ghislain, 2018: 10).

CEMAC iilkeleri toplam ihracatlarinin ortalama %86’sim Afrika kitasinin
disina gondermektedir ve ithalatlarinin %89,7’sini de diger kitalardan gelmektedir.
Dolayisiyla bdlgenin ana ortaklart Afrika’nin disinda (Avrupa, Asya ve Amerika)
bulunmaktadir (Landry ve Ferry, 2017). Bes iilke (Cin, ABD, Ispanya, Fransa ve
Italya) tiim ihracatin %60’ mdan fazlasin1 almaktadir ve bu da GSYIH nin yaklasik
%38’1ni temsil etmektedir. D1s soklara maruz kalan bdlgenin biiytimesi Afrika’nin geri
kalanindan ¢ok daha degiskendir. Buna ek olarak, ekonominin disa bagimlilig1 ve
diisiik ticaret entegrasyonu kapsayici biiylimeyi smirlamaktadir (African Union
Commission/OECD, 2019).

CEMAC iilkelerinden yapilan ihracatta agirlikli olarak hammaddeler, 6zellikle
petrol (iilkelerdeki pay1 %60°1n tizerinde) hakimdir. 2018 yi1linda CEMAC iilkelerinin
birincil ihracatlar1 ve bunlarin toplam ihracattaki paylar1 soyledir (African Union
Commission/OECD, 2019: 166):

Kamerun: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki paymi %73’tir: Petrol
yaglar1 ve bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar; hammadde olarak (%29,8),
Kakao c¢ekirdekleri; biitiin veya kirik, ¢ig veya kavrulmus (%13,7), uzunlamasina
kesilmis veya yontulmus, dilimlenmis, soyulmus, rendelenmis, zzmparalanmis veya
parmak eklemli olsun olmasin, kalinlig1 6 mm'yi gegen odun (%12,2), altin (platin ile
altin kaplama dahil (islenmemis veya yar1 islenmis formlarda) veya toz halinde (%8,8).

Taze muz veya kurutulmus (%8,5).

Cad: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki paymi %98,2’dir: Petrol yaglari ve
bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar; hammadde olarak (%83,6), altin (platin ile
altin kaplama dahil (islenmemis veya yar1 islenmis formlarda) veya toz halinde (%9,9),
pamuk, karde edilmemis veya taranmamis (%1,9). Cesitli tahillar ve yagl meyveler;
zemin (%]1,4), Arap Zamki (%]1,4).

Orta Afrika Cumbhuriyeti: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki payii

%84,1°dir: Odun; piiriizlii olarak, kabugu veya diri odunu soyulmus veya kabaca kare
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seklinde olsun ya da olmasin (%49,8), uzunlamasina kesilmis veya yontulmus,
dilimlenmis, soyulmus, rendelenmis, zzimparalanmis veya parmak eklemli olsun ya da
olmasin, kalinlig1 6 mm'yi gegen odun (13,9), kayist, kiraz, seftali (nektarin dahil), erik
ve yaban erigi, taze (%11,9), elma, armut ve ayva, taze (%5), pamuk, karde veya penye
degil (%3.,5).

Kongo Cumhuriyeti: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki payin1 %92,7’dir:
Petrol yaglar1 ve bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar; ham (%55), bakir, rafine
ve bakir alagimlari, islenmemis (%29,4), odun; piiriizlii olarak, kabugu veya diri odunu
soyulmus veya kabaca kare seklinde olsun ya da olmasin (%4,2), uzunlamasina
kesilmis veya yontulmus, dilimlenmis, soyulmus, rendelenmis, zzimparalanmis veya
parmak eklemli olsun olmasin, kalinlig1 6 mm'yi ge¢en odun (%2,3), petrol yaglari,

bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar, ham olmayan (%1,8).

Ekvator Ginesi: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki payini %99,0°dir:
Petrol yaglar1 ve bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar; ham (%68), petrol gazlar
ve diger gaz hidrokarbonlar (%18,7), odun; piiriizlii olarak, kabugu veya diri odunu
soyulmus veya kabaca kare seklinde olsun ya da olmasin (%5,8), Organik alkoller ve
bunlarin halojenli, siilfonlu, nitratli veya nitrozlu tiirevleri (%5,4), gemiler, tekneler ve

ylizer yapilar (9%0,3).

Gabon: Birincil ihracatinin toplam ihracattaki payimi %94,4 tiir: Petrol yaglari
ve bituimenli minerallerden elde edilen yaglar; ham (%69,6), manganez cevherleri ve
konsantreleri, manganli demir cevherleri ve manganez igerigi %20 veya daha fazla
olan konsantreler dahil, kuru agirlik iizerinden hesaplanmistir (%12,1), uzunlamasina
kesilmis veya yontulmus, dilimlenmis, soyulmus, rendelenmis, zzimparalanmis veya
parmak eklemli olsun veya olmasin, kalinligi 6 mm'yi gecen odun (%8,0), Kaplama
levhalar1 ve kontrplak levhalar1 (birlestirilmis veya eklenmemis) ve uzunlamasina
kesilmis, dilimlenmis veya soyulmus (rendelenmis, zimparalanmis veya parmak
eklemli olsun veya olmasin), kalinlig1 6 mm'yi gegcmeyen diger ahsap (%2,8), petrol

yaglari, bitiimenli minerallerden elde edilen yaglar, ham olmayan (%1,9).
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Daniel ve Ghislain (2018)’e gore, CEMAC iilkelerinden yapilan ihracatin
yapisti, ihracat hacmini belirlemekte fiyat esnekliginin 6nemsiz oldugunu gosterebilir.
Genel olarak, hammadde piyasasi, ticareti yapilan iriinlerin degeri veya kullanislig
icin belirgin bir rekabet sergilemez. Dolayistyla bu iilkeler fiyatlarin yiiksek ve diisiik
olmasina bagli olarak iiretimlerini artirip azaltamamaktadir. Sonug olarak, ihrag edilen

miktarlar daha ¢ok ortak tilkelerdeki talep kosullarina bagli olacaktir.

CEMAC bélgesinin cari islemler dengesi 1980’lerden bu yana -sekil 2.7’°de
gosterildigi gibi- genel olarak hep eksi degerler vermistir. Bazi {ilkelerdeki petrol
patlamasinin yarattigi cosku, altyapiya yapilan yatirim harcamalarinin, &zellikle
tiketici harcamalarimin artmasina neden olmustur. Genel olarak, CEMAC
tilkelerindeki cari islemler dengesinin seyri (lkelerdeki petrol projelerin hareketligine

gore degismektedir.

CEMAC bolgesine gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin (DYY) ¢ogu petrol
sektoriine yonelmektedir. 2000 yilindan sonra (sekil 2.8), petrol projelerinin artmasi
(Cad’1n durumu gibi) ve petrol fiyatlarindaki artislarla birlikte bolgeye daha Cok DY'Y

gelmeye baglamistir.

e Kmerun == Kongo Cad E. Ging'si == Gabon ==—0.A.C

Sekil 2.7. CEMAC’ Cari islemler dengesi (1987-2020, Milyar ABD Dolart)

Kaynak: IMF Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmigtir.
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Sekil 2.8. CEMAC bélgesine gelen DYY larin Tarihsel Gelisimi (2000-2020, Milyar ABD
Dolar1)

Kaynak: World Development Indicators Data Base (2021) verilerine dayanarak hazirlanmustir.

Petrol fiyatlar1 Haziran 2014- Aralik 2016 arasinda %52’lik bir oranla
diismiistiir. Dolayisiyla, petrol geliri ve petrol sektoriine yonelik yatirimlar azalmistir.
Bu da sekil 7°de gosterildigi gibi, bu donemde CEMAC boélgesine gelen DYY’larin
seyri (Ozellikle Kongo Cumbhuriyeti i¢in) oldukca dalgali olmustur. Daha sonra petrol

fiyatlarinin iyilesmesiyle birlikte, bolgeye gelen DY'Y da artmaya baslamistir.

DYY, genel olarak, petrol ihrag eden Ulkelerde yogunlasmis durumdadir.
Ayrica, CEMAC’ta DYY girislerini i¢ savas, makroekonomik istikrarsizligi, yolsuzluk
gibi olumsuz etkenlerden dolay1 sinirli olmustur. Buna ek olarak, i¢ pazarin kii¢iikligii,
tiretim maliyetlerinin yliksek olmasi ve altyapinin zayif olmasi sebebiyle DYY larin

akis1 zayif olmustur.
2.4.4 CEMAC’ta Finansal Entegrasyon

Albert (2019)’e gore, ekonomik entegrasyon, genellikle bes asamada
gerceklesen asamali bir siiregtir. Bu agmalar; serbest ticaret bolgesi, glimriik birligi,
ortak pazar, ekonomik ve parasal birliktir. CEMAC Uyelerinin benimsedikleri tek bir

para birimi ve kurduklar tek bir merkez bankasi, tilkelerinin ekonomik ve finansal
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yonden entegre olmalarina yardimci olmaya beklenmektedir. Ancak bdlgenin finansal
sistemi hala nispeten gelismemis ve az cesitlendirilmis ve biiyiik 6l¢lide bankacilik

sisteminin egemenligindedir.

CEMAC taki tiim alic1 ve saticilarin en uygun kosullarda islem yapmalarina
olanak saglayan bir bankacilik sektoriiniin bulunmasi, tek bir pazarin kurulmasina
yardimer olacaktir. Ancak, birkag¢ faktor dikkate alinmadigindan bolgedeki finansal
entegrasyon eksik kalmaktadir. Bu faktorler; CEMAC iginde diger iilkelerde faaliyet
gostermek icin ekonomik ajanlarin tesvikleri, mense ve ev sahibi iilkelerinin kurumsal
kosullar1 (6rnegin miilkiyet haklari agisindan koruma) ve diizenleyici ¢ergevenin

etkisidir (6zellikle bankacilik piyasalar1 durumunda) (Saab ve Vacher, 2007: 3).

CEMAC taki finansal sistem, finansal kurumlar (Bankalar, finans kuruluslari,
mikro finans kuruluslari, sosyal glivenlik kuruluslar1 ve sigorta kuruluslari), sermaye
piyasalar1 ve piyasa altyapilarindan olusmaktadir. Bankacilik sektdrii, 2017 yilinin
sonunda varliklarin %78’ini elinde bulundurarak finansal sistemdeki hakimiyetini
siirdiirmiistiir. 2017 yilinda, finansal sisteminin varliklart CEMAC’m GSYIH’sinin
%33,4’1inii temsil etmistir (Albert, 2019: 5).

31 Aralik 2018 tarihinde CEMAC bankacilik sistemi 54 banka ve 11 finansal
kurulus (esas olarak kiralama (Leasing) sirketleri ve uzmanlagmis kamu
kurumlarindan olusur. Yalnizca Kamerun ve Gabon’da bulunmaktadir) olmak (izere

65 kredi kurulusu bulunmaktadir.

Bu kredi kuruluslari tilkelere gore esit bir sekilde dagitilmamistir. En ¢ok paya
sahip tilkeler Kamerun ve Gabon’dur. Bu iki iilke kredi dagitimi ve mevduat tahsilati
acisindan CEMAC bankacilik pazarmin %80’inden fazlasini temsil etmektedir.
Bolgedeki bankalar agirlikli olarak yabanci bankalar olup bankalardaki yerli

sermayenin pay1 %30’dur.

Albert (2019)’e gore,31 Aralik 2018 itibariyle CEMAC’taki kredi kuruluglarini
iilkelere gore daglimi, Kamerun’da 15 banka ve 8 finansal kurulusu, Gabon’da 10
banka ve 3 finansal kurulusu, Kongo, Cad, Ekvator Ginesi ve Orta Afrika

Cumhuriyeti’nde sirasiyla sadece 11, 9, 5, ve 4 banka bulunmaktadir.
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31 Aralik 2018 itibariyle, Orta Afrika Ekonomik ve Parasal Toplulugunun
(CEMAC) mikro finans sektoriinde 616 onayli ve faaliyet gdsteren mikro finans
kurulusu bulunup iilkeler gore su sekilde dagitilmistir: Kamerun (412), Orta Afrika
Cumhuriyeti (10), Kongo (56), Gabon (14), Ekvator Ginesi (02) ve Cad (122)
(COBAC, 2018: 75).

Afrika Aras1 Sigorta Piyasalari Konferansi (la Conférence Interafricaine des
Marchés d’Assurances) tarafindan denetlenen 58 sirket ile sigorta sektoriine gelince,
CEMAC'ta hala az gelismis durumdadir. Nitekim, sigorta sirketleri 6ncelikle miilk,
otomobil, saglik, hayat ve kaza sigortalar1 sunmaktadir. Sigorta sektorii, 2017 yilinda
finansal sistem varliklarinin %3'iine sahip olup GSYIH'in %3,1'ini olusturmustur
(Albert, 2019).

CEMAC’1n sermaye piyasasi ise, para piyasast ve iki finansal piyasadan
olugmaktadir: Orta Afrika Menkul Kiymetler Borsasi (Bourse des Valeurs Mobiliéres
d’Afrique Centrale) ve Douala Borsasi (Douala Stock Exchange).

Albert’in (2019) ¢alismasina gore, ABD Dolari/CFA Frangi kurundaki
soklarin, ham petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ve CEMAC ile belirli ticaret ortaklari
(Cin, Nijerya ve ABD) aralarindaki talebin dalgalanmasi, CEMAC’m bankacilik
sisteminin dis kirilganliklarin1 gostermektedir. Dolayisiyla, Cin, Nijerya ve ABD’de
biyumeye yonelik olumlu bir sok olmasi durumunda bankacilik sisteminin
dayanakligin1 giiclendirilecektir. Ancak, petrol fiyatlarindaki diisiis ve ABD
dolari/CFA Frangi doviz kurunun giiglii dalgalanmalari, bolgedeki bankacilik

sistemini zayiflatacaktir.
245 CEMAC Ekonomisinin Giincel Sorunlari

COVID-19 salginin ¢ikmasiyla bdlgenin ekonomik performansini olumsuz
sekilde etkilenip bir kiigiilme meydana gelmistir. Tam kapama 6nlemleri ve asilama
oranin az olmasi ile birlikte durumu daha da kétiilesmistir. Ancak, Ukrayna’daki
savasin patlamasiyla, savasin olumsuz sonuglarinin ortasinda CEMAC bdlgesi olumlu
bir ticaret haddi sokundan yararlanmaktadir. IMF (July 2022) raporuna gore, 2021
yilinda bolgedeki ekonomik toparlanma yavas bir seyirle baglamistir. Reel GSYIH
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%1,1 oranla artmistir. Tahmin edilenden 0,8 puan daha diisiik olmustur. Bu, genellikle
baz iilkelerdeki eksik yatirim (Cad ve Kongo) ve petrol ve gaz iiretimini engelleyen
teknik kazalarin1 (Ekvator Ginesi) gibi etkenler vasitasiyla petrol sektoriinden biiyiik

daralmadan kaynaklanmaktadir.

CEMAC’1n dis konumu, olumlu ticaret soku vasitastyla 2022°nin ilk yarisinda
giiclenmistir. Cari islemler dengesi, 2021°de GSYIH'nin %2,3’ii kadar acik

vermesinin ardindan 2022’de GSYIH nin %1,6’si kadar fazla vermistir.

IMF (2023), CEMAC bolgesinde COVID sonrasi toparlanma, olumlu ticari sok
hadleri vasitasiyla giderek artigin1 6ne slirmektedir. Reel GSYIH biiyiimesinin 2021
yilinda %1,1’e ulasmasindan sonra ekonomik aktivite 2022 nin il yarisinda giiclendi.
Bu yiikselis, petrol gelirlerindeki artisa borgludur. Petrol dis1 sektor de iyilesen petrol
dis1 ticaret hadlerinin (6zellikle gaz, odun, manganiz), COVID-19 Onlemlerinin
kaldirilmasi ve yiiksek petrol gelirlerin destegiyle orta derecede bir biiyiime kaydetti.
2021’in sonunda %2,6’ya gerileyen enflasyon, 2022 kiiresel enflasyon baskilarinin
basta gida fiyatlar1 olmak tizere yurt i¢i fiyatlara gecip yilin sonunda enflasyon %4

ulagmustir.

BEAC, enflasyonist baskilar artikga 2021 ve 2022’de para politikasini ve
likidite yonetimini sikilagtirmistir. BEAC, 2021’in dordiincii ceyreginde ylikselttikten
sonra Eyliil 2022°de faizi %4,5’e yiikseltip Nisan 2023’te %5’e ulagsmistir. Ayrica,
bankalarin yeniden finansman kosullarimi sikilastirip parasal islemler penceresinde
haftalik likidite enjeksiyonlarini siirekli azaltmistir. Haziran 2021°de 250 milyar CFA
Frang1 iken Kasim 2022°de 50 milyar CFA Frangi’na azaltmistir (IMF, 2023).

Genel olarak CEMAC, Rusya’nin Ukrayna’daki savasinin etkileri arasinda
pozitif ticaret haddi sokundan genis dl¢iide yararlanmistir. Ancak bu iyi gelismeler
belirsizlik ve riskler ile doludur. Yikselen kiresel enflasyonun yurtici fiyatlara
yansimasi reel gelirler iizerinde baski yaratip giderek daha sikilasan finansal kosullar
yaratmaktadir. Boylece, olumlu ekonomik biiyiimenin Onlinde ters rlizgarlar

yaratabilir. IMF (2023)’goére petrol gelirlerine ve doner desteklerine olan gucli
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bagimlilik, ekonomik reformlarin gecikmesi ve sikilagan kiiresel mali kosullar ile artan

borg kirilganliklar1 nedeniyle kirilganliklar yiiksek kalmaya devam etmektedir.
Boliim degerlendirmesi

Bu bolimde, CEMAC bdlgesinin igleyisini ve bolgenin ekonomik durumunu
incelenerek CFA Frangi bolgesiyle ilgili 6nemli bir degerlendirme sunulmustur. CFA
Frangi, kokeni nedeniyle ¢ok tartismali bir ortak para birimidir. Sémurgecilik
déneminde somiirgeleriyle ticaret yapmak i¢in Fransa tarafindan gelistirilmis bir para
birimi oldugunu ve giiniimiizde de CFA Frangi’nin isleyisi i¢in Fransa ile CFA bolgesi
tilkeleri arasindaki yapilan anlagmalarda Fransa’nin agirhgr dikkate alindiginda,

ekonomi ve para politikasi agisindan BEAC ve bdlgenin bagimsizligi sorgulanabilir.

CEMAC iiyelerinin benimsedikleri tek bir para birimi ve kurduklar: tek bir
merkez bankasi, iiye iilkelerin ekonomik ve finansal yonden entegre olmalarina
yardimct olmast beklenmektedir. Boylece CEMAC iilkeleri, ekonomik ve parasal
birliginin kurulmasindan beklenen faydalar1 elde edebilirler. BEAC nin uyguladigi
para politikasinin temel amaci, parasal istikrar1 ve devletlerin genel ekonomik

politikalarini desteklemektir.

CEMAC bolgesinde, 1994 yilinda gergeklestirilen CFA  Frangi
devaliiasyonundan sonra, ekonomik manti§1 Maastricht sistemi ve Avrupa Istikrar ve
Biiylime Pakti’'na benzeyen c¢ok tarafli gozetim sistemini kurulup bolgedeki
gozlemlenen ekonomik dengesizlikleri giderilmesi hedeflenmistir. Literatlr
taramasindan elde edilen sonuclara gore, CEMAC lkelerinin benimsedikleri
yakinsama kriterleri, nominal diizeyde, kamu maliyesinin ve makroekonomik
politikalarinin koordinasyonunda etkili olmustur, ancak bolge ekonomilerinin reel

yakinsamalar1 lizerinde hicbir etkisi olmamustir.

CEMAC Dbolgesinin (yeleri neredeyse sadece petrol uranlerinin ihrag
ettiklerinden, bolgenin ekonomisi zayif bir sekilde cesitlendirilmistir. CEMAC’ta
topluluk ici ticaret, CEMAC ulkelerinin toplam ticaretlerinin ¢ok kiguk bir bolumunt
(%2’den az) olusturmaktadir. Petrol fiyatlarinin ytliksek oldugu dénemde (2000-
2010), CEMAC bolgesi giiclii biiyiime oranlariyla belirgin bir genisleme yasamistir.
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Bu iyi gelismeler, 2014-2016 yillar1 arasinda petrol fiyatlarindaki diisiis ile bir

gerileme meydana gelip CEMAC ekonomileri iizerinde resesyon etkisi yaratmigtir

Genel olarak sabit doviz kuru sistemi, CFA Frangi bolgesinde fiyatlarin
istikrarli olmasina olanak saglamistir. Ancak, CEMAC i¢inde iilke diizeyindeki fiyat
gelismeleri, beklenenden daha az homojen olmustur. Bolgenin finansal sistemi hala
nispeten gelismemis ve az gesitlendirilmis ve biiyiik Ol¢lide bankacilik sisteminin

egemenligindedir.

Petrol fiyatlarmin dalgali olma 6zelligi ve biitiin diinyay: etkilen Covid-19
salgini, CEMAC bolgesinde, tek sektor ekonomisinin sona ermesini ve ¢esitlendirme
ve sanayilesmenin kapilarin1 agmayi igeren iilkelerinin durumunu acilen iyilestirilmesi
ithtiyacin1 giindeme getirmektedir. CEMAC, Ukrayna savasindan ortaya c¢ikan
olumsuz sonuglarinin arasinda olumlu bir ticaret haddi sokundan biiyiik faydalar elde
etmistir. Bu olumlu gelismeler petrol fiyatlarindaki arislar sayesinde gerceklesmistir.
Ancak petrol gelirlerine olan yiiksek bagimlilik ve ekonomik reformlarin gecikmesi,
petrol fiyatlarindaki ami diisiisler ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkiler

yaratmaktadir.

Bu bilgiler 1s181nda sonraki boliimde, bir iilkenin bagimsiz para biriminden
vazgecip parasal birlige katilmasinin iilkenin ticareti ve geliri lizerinde nasil bir etkiye

sebep olacagi sorusuna ampirik metotlar yardimiyla cevap bulmaya ¢alisilacaktir.
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UCUNCU BOLUM
AMPIRIK ANALIZ

Ortak para birimini benimsemek bir takim maliyet ve faydalar1 beraberinde
getirmektedir. Maliyetlerin basinda- birinci boliimde ayrintili bir sekilde ele alindigi
gibi- iiye iilkenin ulusal istikrar araci olarak para politikasi lizerindeki kontroliinii
kaybetmesi gelmektedir. Faydalarin basinda ise, tek para birimini paylasan tlkelerin
arasindaki doviz kuru oynakliginin ortadan kalkmasi, ticaretle ilgili islem maliyetlerini
azaltip ortak bir makro ekonomi politikasinin uygulanmasi icin bir olanak saglamasi

bulunmaktadir.

Orta Afrika Bolgesinde, Fransa’nin 6nderligiyle 6 iilke bir araya gelerek bir
ekonomik ve parasal birlik kurup CFA Frangi’n1 tek bir para birimi olarak
benimsemislerdir. CFA Frangi’m Euro’ya baglayip sabit doviz kuru sistemini

uygulamislardir.

Bu boéliimde, bir iilkenin bagimsiz para biriminden vazgegip parasal birlige
katilmasinin tilkenin ticareti ve geliri lizerinde nasil bir etkiye sebep olacagi sorusuna
ampirik metotlar yardimiyla cevap bulmaya calisilmaktadir. Bu baglamda, ilk olarak
literatiir taramasi yapilmakta, daha sonra model ve modelle ilgili hipotezler ile verileri

ele alinmaktadir. Son olarak ampirik bulgular sunulmaktadir.

3.1 Literatur

Para birimi alanlarinin iktisadi etkileri, ekonomistlerin aragtirmalarinda 6nemli
bir yer tutmaktadir. Ozellikle ortak para biriminin uluslararasi ticaretin iizerindeki

etkisi, temel bir arastirma konusu haline gelmistir.

Iktisatcilarm bir boliimii, para birliginin sagladi ana faydanm, enflasyonun
diistiriilmesi oldugunu ileri sirmektedir. Ancak para birliklerinde uygulanan sistemin
sagladigr faydalarin yaninda makroekonomik istikrar acisindan maliyetleri de
bulunmaktadir. Nitekim Frankel ve Rose (2002)’a gore, eger bir iilke, soklar1 yerel

soklarla zay1f bir sekilde iligkili olan bir iilkenin para birimini benimserse, bahsedilen
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maliyetler buyik olabilmektedir. Bununla birlikte, para birimi alanlari, uluslararasi

islemlerin maliyetlerini azaltarak ticareti ve disa agiklig1 tesvik etmektedir.

Para birliginin uluslararasi ticarete etkisi, Mundell (1961)’in ¢alismasindan bu
yana biiyiik ilgi ¢ekmistir. Mundell (1961)’e gore, tek bir para birimini benimseyen
alanlar arasindaki ticaret, ayr1 para birimini benimseyen alanlar arasindaki ticaretten
daha kolay ve ucuzdur. Para birliginin sebep oldugu dis ticaret, gelir {izerinde de

olumlu bir etki yaratabilir.

Literatirde para birliklerinin ticareti artirdigina dair yaygin bir goriis
bulunmaktadir. Ancak bu etkinin ne kadar oldugu tartismali bir konudur. Rose
(2000)’a gore, ¢ok istikrarli bir déviz kuruna sahip olmak, ortak bir para alanina iiye
olmakla ayn1 sey degildir. Ortak bir para birimini benimsemek, sabit bir orandan gok
daha kalic1 ve ciddi bir taahhiittiir. Rose (2000) bunu ampirik olarak, Ulke icindeki
ticaret iilkeler arasindaki ticaretten daha yogun oldugunu gosteren bir olgu ile
aciklanabilecegini dile getirmistir. Bu olgu uluslararasi ticarette “ev yanlilig1” (home

bias) olarak bilinmektedir.

McCallum (1995) yurticinde ticaret yapama tercihinin boyutunu 6l¢mistiir.
Kanada’nin kendi eyaletleri arasindaki ticaret ile Kanada ve ABD eyaletleri arasindaki
ticaret karsilastiran McCallum (1995), Kanada’nin kendi eyaletleri arasindaki ticaretin
Kanada ve ABD eyaletleri arasindaki ticaretten 20 kat daha biiyiik oldugunu ifade
etmistir. Bunun nedeni olarak bir ilkede tek bir para biriminin kullanilmasi

gosterilmistir.

Rose (2000)’a gore, parasal birlikteki ylksek ticaret seviyeleri, Ulkeler
arasindaki ig dongiilerinin benzer olmalarina olanak saglayabilir. Boylece, ekonomik

entegrasyon daha derin bir siyasi entegrasyona yol acabilir.

Asagida, para birimi alanlarmin ticaret tizerindeki ve ticaretin de gelir

tizerindeki etkilerini inceleyen bazi ¢alismalar 6zetlenmektedir.

Rose (2000) calismasinda, doviz kuru oynakligi ve para birliklerinin

uluslararasi ticareti nasil etkiledigini bulmak {izere bir ¢ekim modeli kullanmistir.
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Kullanilan panel veri seti, 1970-1990 ddnemine ait 186 iilke i¢in bes yillik ikili
gozlemleri kapsamaktadir. Bu veri seti, her iki iilkenin de ayni para birimini
benimsedigi sekilde yliziin iizerinde eslestirme ve li¢ yiiziin {izerinde goézlem
icermektedir. Elde edilen sonuglar, para birliginin uluslararas: ticaret iizerinde olumlu
bir etki meydana getirdigini gostermistir. Diger taraftan doviz kuru oynakliginin

olumsuz etkisinin diisiik oldugu bulgusuna ulasilmistr.

Edwards ve Magendzo (2002) calismalarinda, “muamele etkileri modelini”
kullanarak ortak para birimi alania katilmanin muhtemel etkilerini incelemislerdir.
Caligmada, 1970-1998 donemi icin biiylime orani, bitylime oynaklig1, enflasyon ve kisi
bagina gelir degiskenleri panel veri analizi kullanilarak analiz edilmistir. Elde edilen
sonuclar, para birliginin enflasyon oranlarmi diisiirdiigiinii ancak makroekonomik

oynaklig1 artirdigin1 géstermistir.

Frankel ve Rose (2002) ortak para birimlerinin ticaret ve gelir Uzerindeki
etkilerin biyiikliigiini belirlemek i¢in 200°den fazla iilke verisini kullanip ticaret
yercekimi modeli ve buyume denklemi modeli kullanmislardir. Ticaret yercekimi
modeli yardimiyla yapilan tahminler, bir para birligine liye olmanin, diger para birligi
tiyeleriyle olan ticareti {i¢ kat artiracagini gostermistir. Blyime denklemi modeli
yardimiyla yapilan tahminler ise, bir {ilkenin ticaretinde her %1°lik artigin, kisi basina
geliri en az %0,33 oranla artacagini ortaya koymustur. Bdylece, para birliklerinin

olumlu etkisinin, ticaretin tesvik edilmesi vasitasiyla ortaya ¢iktig1 goriilmistiir.

Kenen (2002) para birliginin ticaret {izerinde etkisini incelemek i¢in 120 {ilke
secip Rose’un veri setini kullanarak ticaret yergekimi modelini uygulamistir. Elde
edilen sonuglar, parasal birligin etkisinin, Rose’un c¢aligmasindaki bulgulara gore

nispeten daha kii¢iik oldugunu gostermistir.

Barr vd. (2003) Avrupa Para Birligi iiyeleri ve diger iilkeler arasinda bir
karsilastirma yapildiginda para birliginin etkisinin nasil olacagi sorusuna cevap
bulmaya calismislardir. Bu amagla, 1978-2002 donemi segilerek ticaret yercekimi
modeli yardimiyla tahminler yapilmistir. 17 iilke ve 136 farkli zaman serisi igin 13.192

gbzlemden olusan bir panel veri seti kullanmigtir. Elde edilen sonuglara gore; ¢ikti,
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enflasyon ve issizlik agisindan, Avrupa Birligi iiyesi olmanin net bir etkisinin olmadig1

belirtilmistir.

Flam ve Nordstrom (2003) ticaret yercekimi modeli yardimiyla, 1989-1997
donemi ile 1998-2002 donemini karsilagtirarak Avrupa Para Birligi’nin ticaret hacmi
uzerindeki etkisini incelemislerdir. Ulasilan bulgulara gore, Euro Bolgesindeki
ulkelerin ticareti %15 oraninda artmistir. Ancak parasal birlik disindaki iilkelerin
ticareti ise, %8 oraninda artmistir. Buna ilave olarak sdz konusu etkilerin zamanla daha

da artacagi ongoriilmiistiir.

Farugee (2004), Avrupa Para Birligi’nin ticari etkisini 6lgmek i¢in 1992-2002
yillar1 arasindaki donemin verilerini ele alip 22 gelismis iilke icin ticaret yercekimi
modelini kullanmistir. Calismada, ticaret yer¢ekimi modeli i¢in hem ihracati hem de
ithalat1 ayr1 ayr1 bagimli degisken olarak ele alinmistir. Elde edilen sonuglar, para
birliginin Euro Bolgesinde, ticaret lizerinde artan bir etkiye neden oldugu ancak

bolgenin digindaki ticareti pek etkilemedigini gostermektedir.

McGowan (2008), Euro ticareti artirdi mi? sorusuna cevap bulmaya galismustir.
Calismada, OLS, Panel OLS ve Dinamik Panel veri yontemlerine bagvurulup 12
Avrupa Para Birligi liyesi ve liye olmayan ii¢ iilke ile 187 tilkenin cift tarafl1 ticaret
verilerini analiz edilmistir. Elde edilen sonuglar, Avrupa Para Birliginin 1999-2004
yillar1 arasindaki doneminde bdlgenin ticaretini %11’lik oranla artirdigini

gostermektedir.

Santana-Gallego vd. (2010) ii¢ analiz metodu kullanarak para birimi alaninin
tilke geliri {izerindeki etkisini incelemislerdir. Calismada, ticaret yercekimi modeli
kullanip veri setinde 179 iilke ve 30 OECD (lkesinin 1995-2006 yillar1 arasindaki
donemine ait verilerini bulunmaktadir. Yapilan analizlerin ilki, ortak para biriminin
gelen ticaret ve turizm akislari iizerindeki etkisi ile ilgilidir. Ikinci analiz ise, ticaret ve
turizmin gelir Gzerindeki etkisini incelemekle ilgidir. Uglincii analizde, elde edilen
sonuclara bagli olarak, ortak para biriminin ticaret, turizm ve gelir lizerindeki etkisini
incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore, para birimi alant hem ticaret hem de turizm

kanal1 vasitasiyla gelir lizerinde olumu bir etki yaratmaktadir.
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Frankel ve Rose’un (2002) ¢aligmalarina benzer bir sekilde Yildirim da (2012),
ticaret yercekimi modeli ve biiyiime denklemi modellerine bagvurarak Avrupa Para
Birligi’nin makroeckonomik performansi iizerindeki etkisini incelemistir. Veri seti,
1988-2009 yillar1 arasinda 24 OECD iilkelerin ikili gézlemlerini igermektedir. Elde
edilen sonuglara gore, para birligi hem birlige iiye olan iilkelerin hem de birlige iiye
olmayan tilkelerin ticaretleri tizerinde olumlu bir etki yaratmistir. Biiyiime denklemi
modelinin sonuglar1 ise, para birliginin gelir {izerinde negatif ya da hi¢ etkisi

olmadigin1 gostermektedir.

Yildinnm (2012)’a gore, Avrupa Para Birligini, mali birlik yapilmadan
kurulmustur. Dolayisiyla, para birliginin ticaret {izerinde olumlu bir etkisi olmasina
ragmen, politika yapicilarin  uygulamalarin1 =~ siirlayarak  makroekonomik

performansin iizerinde olumuz etkilerin ¢ikmasina neden olmaktadir.

Miron vd. (2013) ortak para biriminin ticaret (zerindeki etkisini
aragtirmiglardir. Calismada ticaret yercekimi modeli kullanarak 182 llke verilerini ele
alip 1980-2010 yillar1 arasindaki uzana donemin ddéviz kuru oynakligi ve para
birliklerinin uluslararasi ticaret lizerindeki etkilerini incelemislerdir. Elde edilen
sonuglar, 1999 yilina kadar Rose’un (2000) ampirik bulgularini desteklemektedir.
Ancak 2000-2010 yillar1 arasindaki donemde, Euro Bolgesi de kuklaya eklendiginde,
Rose (2000)’un etkisi azalmistir. Sonuglar, para birliginin ticaret {izerindeki etkisi
doviz kuru oynakliginin azaltmasindan ortaya ¢ikacak etkilerden daha gii¢lii oldugunu

gostermektedir.

Simdiye kadar olan ¢alismalarin geneli -Barr vd. (2003), Flam ve Nordstrom
(2003), Farugee (2004), McGowan (2008), Santana-Gallego vd. (2010) ve Yildirim
(2012)- Avrupa Para Birligiyle ilgili olup Rose’un modelini kullanmislardir.
CEMAC’m iiye iilkelerinin ticareti ve geliri lizerindeki etkilerini arastiran ¢calismalar
cok az sayida bulunmaktadir. Ozellikle CEMAC’1n (hem Para birligi iiyeleri hem de

para birlige liye olmayan iilkeleri igeren ekonomik birlik) ele alan ¢alismalar ¢ok azdir.

Fielding ve Shields (2005), para birliginin sabit doviz kuruna gore daha fazla

ekonomik entegrasyonu saglayip saglamadigini incelemislerdir. Calismada, Afrika
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Frang1 Bolgesi ve Karayipler (Dogu Karayip para birligini de igerir) bolgesindeki
makro ekonomik entegrasyonu belirleyen faktorler arastirilmistir. Rose ve Angel
(2002)’in gakigmasi esas alinarak dort entegrasyon gostergesi ele alinmistir. Bunlar;
ticaret yogunlugu, kosulsuz reel doviz kuru oynaklig1, yurtici fiyatlar ve reel ¢iktidaki
yeniliklerin korelasyonudur. Elde edilen sonuglara gore, ortak para birimini
benimseme sebebi, iilkeler arasinda yapilan ikili ticaretle iliskilidir. Iki bdlgede, ortak
para biriminin paylasilmasi, ikili reel doviz kuru oynakliginin 6nemli 6l¢iide diisiik
olmasina olanak saglamistir. Ayrica, ¢iktidaki yeniliklerin korelasyon derecesi, daha

yuksek derecede bir is dongiisii olustuguna dair kanit ortaya koymamustir.

Elu ve Price (2008) Solow bilyime modelini kullanarak Euronun CFA Frangi
bolgesindeki ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini incelemislerdir. Elde edilen
sonuglara gore, CEMAC bolgesine uyelik, 1999-2007 yillar1 arasinda biiyiime
uzerinde olumlu bir etki yaratmistir. Ancak, WAEMU’da, para birimi alanina iiye
olmak, bliylime tzerinde daha az bir etki meydana getirmistir. Dolayisiyla yazarlara
gore, Bat1 Afrika Bolgesinde bir para birligi kurmak, pek faydali olmayacaktir. Ancak
sonuglar genel itibariyle, para birimi alanlarinin SSA’da faydalar1 oldugunu ve mevcut
birliklerin genisletilmesinin (CEMAC gibi yeni para birimi alaninin olusturulmasi)

bolgedeki yasam standartlarini iyilestirebilecegini gostermistir.

Coulibaly (2013) Fransiz Frangi’nin yerine Euronun ikame edilmesinin, CFA
Frangi bolgesindeki reel ve nominal efektif doviz kuru, rekabet glcl ve biylme
tizerindeki etkisini incelemistir. Sonucglar, Euro’nun ortaya ¢ikisindan sonra, doviz
kurlarinin gelisimi ve rekabet giiciinii (Currency misalignments ile 6l¢iilmiis) nominal
doviz kuru hareketlerine ve dolayisiyla gapa para biriminin gelismesine giderek daha
fazla bagimli oldugunu gostermektedir. Euro’nun son yillarda deger kazanmasi, CFA
Frangi’nin gii¢lii ve asir1 deger kaybina- Orta Afrika Cumhuriyeti, Fildisi Sahili,
Kongo ve Togo Ulkeleri harig- maruz kalmamisti. Buna ek olarak, CFA Frangi’nin
1994 yilindaki devaliiasyonundan ortaya ¢ikan asir1 deger kaybinin kapsamini 6nemli
bir dl¢lide azaltmistir. Bu durum, Fransiz Frangi’nin yerine Euro ikame edildiginden
itibaren, iilkelerin biiyiime oranlan {lizerinde giderek artan degerlemeler olusmus ve

boylece olumsuz etkilere yol agmustir.
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Mignamissi (2018), OCA teorisi baglaminda, ortak para biriminin iki Afrika
bolgesel ekonomik toplulugundaki (CEEAC ve ECOWAS) ticaret tzerindeki etkisini
arastirmistir. Calismada, 1995-2016 yillar1 arasindaki donemine ait verilerini ele alip
yer ¢ekimi modeli ve olasilikli “Pseudo-Maximum” modeline dayanarak incelemistir.
Calismada bolgenin gelir tizerindeki etkisini ele alinmamistir. Calismanin sonuglarina
gore, ortak para birimini, boélgelerin ikili ticaretleri Gzerinde olumlu bir etkisi
bulunmaktadir. Ancak bu olumlu etki, iilkelerin 6zelliklerine bagl olarak farklilik
gosterebilmektedir. Bu sonuglar 1s181nda, belirli bir siire i¢inde biitiin Afrika i¢in tek

bir para birimi alinin kurulmasinin miimkiin ve faydali olacagini sdylenebilir.

Edeme vd. (2020), serbest ticaret alanlar1 ve ortak paranin siirdiiriilebilir
tarimsal ihracat iizerindeki etkilerini incelemislerdir. Calismada, Afrika’daki
ekonomik birlikleri i¢in talep yonlii model vasitasiyla 54 iilkenin 1996-2018 dénemine
ait verileri incelenmistir. Elde edilen sonuglar, ekonomik birlige tiye olmanin tarimsal
ihracat Gzerinde etkisini hemen gostermese de marjinal bir olumlu etkisi oldugunu
gostermistir. Ortak para birimi ve biiylimenin ise, ¢calismanin kapsadigi donem igin,

tarimsal ihracat tizerindeki olumlu etkisinin diisiik oldugunu gostermistir.

Literatiirde goriildigu Uzere, Afrika’da, ortak para biriminin ticaret ve gelir
Uzerindeki etkisini incelemeye odaklanan az sayida g¢alisma vardir. Ayrica hem
CEMAC hem de CEEAC birliginin ticaret ve gelir lizerindeki ektisini incelemeye
odaklanan caligmalarin ise daha da az oldugu goriilmektedir. Bu baglamda, bu
calismada CEMAC ve CEEAC parasal ve ekonomik birliginin ticaret ve gelir
uzerindeki etkisini incelemek igin, 1990-2020 donemine ait veriler dogrultusunda
Rose (2000) ve Frankel ve Rose (2002) c¢alismalarinda gelistirilen ticaret yergekimi
modeli ve biiyiime denklemi modeli kullanilmistir. Bu g¢alismanin literatire katkisi,
parasal birlik ve 6zellikle tartismali olan CFA Frangi bolgesiyle ilgili yeni sonuglar
sunmaktadir. Buna ek olarak, bildigimiz kadariyla bu hem CEMAC hem de CEEAC
birliginin ticaret ve gelir tizerindeki etkisini analiz eden ilk ¢alismadir. Bolgede yerel
istatistik kurumlarin gelismemis olmasi, verilere ulasmak kolay olmamistir. Bunu
yaninda var olan veriler de bazi1 yillarin verileri eksik girilmistir. Dolayisiyla modeli

kurarken baya zorluklar ile karsilasilmistir. Bununla birlikte, yapilan analizler
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baglaminda, 6zellikle CEMAC ve CEEAC birliginin gelir tizerindeki etkisi analizi,

bolgenin gelisimi i¢in yapilmasi gerekenler ile ilgili onemli bilgiler sunmaktadir.
3.2  Model

Ortak para biriminin ticareti ve geliri nasil etkiledigini iki model yoluyla
aragtirilacaktir. 11k olarak, ortak para biriminin ticareti nasil etkiledigini analiz etmek
icin ticaret yercekimi modeli kullanilacaktir. Ikinci olarak ise, uluslararasi ticaretin

geliri nasil etkiledigini incelemek i¢in bliytime denklemi modeli kullanilacaktir.

Ampirik analizlerde ele alinan gozlemler birden fazla bireysel birimi
kapsadiginda (haneler, firmalar, sehirler, tilkeler vb.), verileri birlestiren yontemlerin
kullanilmas: daha uygun olacagini diisiiniilmektedir. Verileri birlestiren yonteme

havuzlama denilmektedir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991: 223).

Havuzlanmig OLS yontemindeki denklemler, ii¢c farkli yolla tahmin
edilebilmektedir: ortak etkiler, sabit etkiler ve rastgele etiklerdir. Panel veri teorisi
baglaminda, benzer 6zellikleri tasiyan iilkeler veya ayni birlige ait olan {ilkelerin
analizinde, sabit etkiler yontemini se¢gmek daha uygun olacaktir (Y1ldirim, 2012: 32).
Bu ¢alisma da CEMAC ve CEEAC {ilkeleri analiz edecegi i¢in ortak para biriminin
etkisini incelemek icin sabit etki modelini tercih edilecektir.

3.2.1 Ticaret Yercekimi Modeli

Ticaret yercekimi modeli, iilkeler arasinda gergeklesen ticaretin boyutunu
belirlemeye ¢alisan ¢ok basit bir ampirik modeldir. Modelin kdkeni 1960’11 yillarin
basmma kadar uzanmaktadir. Tinbergen (1962) ve Pdyhdnen (1963) yaptiklar

calismalariyla modelin gelismesini saglamistir.

Bu modele gére, bir cift iilke arasindaki ticaretin boyutu, GSYIH ve Niifus
artistyla artar ve iki iilke arasindaki mesafenin uzunluguna bagli olarak azalir.
Modelin ekonomi bilimi agisindan ampirik bir arag olarak tutarli bir ge¢misi vardir.
Modeli tipik olarak ticaretteki degisimin makul bir orani, katsayilarin ekonomik olarak
mantikli ve istatistiksel olarak iyi belirlenmis oldugu bir denklemle agiklanmistir

(Frankel ve Rose, 2002: 4).
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Ticaret yercekimi modelini ele alan g¢aligmalar arasinda, Rose (2000)’un
calismasi 6nemli ¢alismalardan biridir. Rose’un elde ettigi sonuclara gére, para birimi
alanina liye olmalk, ikili ticaret lizerinde biiylik bir etki yaratip, tahmini olarak ii¢ katina
artirir. Doviz Kuru degisiklikleri olasiligini ortadan kaldirmanin ve islem maliyetlerini
ortadan kaldirmanin faydalari, doviz kuru degiskenligini sifira indirmenin
faydalarindan daha biiyiiktiir. Bu ¢alismanin hedeflerinden biri, ortak para biriminin
ticaret tizerindeki etkisini incelemek oldugundan dolayi, dogal olarak kullanilacak
model ticaret yercekimi modeli olacaktir. Cergeve olarak ticaret yercekimi modeli

kullanilirken Rose (2000)’un ¢aligsmasi takip edilmistir.

Ticaret yercekimi modelini ele alan literatlr; gelir diizeylerini, mesafeyi ve
tilke biiytikliigiinii ikili ticaret hareketlerinin itici giigleri olarak gostermektedir. Rose

(2000)’un ¢alismasini takip ederek kullanilan model su sekilde olusturulmustur:

In(Xijt)=Po + B2 IN(YiY3)t+ P2 In(YiYj/PopiPopj): + BzInDjj + BaContij + BsLangij
+ BsFTAijt + BzComNatij + BsComColij + BeColonyij + yCUijt + 6V (eij)t +<ijt

Burada i ve j iilkeleri temsil edip t ise zamani belirtmektedir. Denklemdeki

degiskenler de su sekilde agiklanabilir:

¢ Xji 1 ve j arasindaki ikili ticaretin degerini

< Y, reel GSYIHyi

w  Pop nifusu

% Dijjiile j arasindaki mesafeyi temsil etmektedir.

% Cont; iki degiskendir. Eger i ve j ortak sinir paylasirlarsa degiskenin
degeri 1’dir.

% Langij, ikili degiskendir. Eger i ve j ortak bir resmi dili paylastyorlarsa,
degiskenin degeri 1°dir.

s FTAjj;, ikili degiskendir. Eger i ve j ayn1 bolgesel ticaret anlagsmasina
aitlerse degiskenin degeri 1’dir.

% ComNatjj ikili degiskendir. Eger i ve j ayni ulusun pargasiysa

degiskenin degeri 1°dir.

% ComCaoljj, i ve j ayni koloniye aitlerse iki degiskenin degeri 1°dir.
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% Colonyij, eger ij’yi kolinize ettiyse ikili degiskenin degeri 1°dir.

¥ CUij, 1 ve j t zamaninda ayni1 para birimini paylasirlarsa ikili degiskenin
degeri 1°dir.

% V(eijj)t t’den Onceki donemde i ve j arasindaki ikili nominal doviz
kurunun oynakligini temsil etmektedir.

% P, istenmeyen katsayilarinin bir vektoridiir.

¢ ¢ jj 1yl davranmildig1 varsayilan ikili ihracatin iizerindeki sayisiz diger
etkileri temsil etmektedir.

Burada, CEMAC iilkeleri ve CEEAC iilkeleri ele alindig1 igin ComNat, Colony
ve V(eij)t degiskenleri dikkate alinmamistir. Ortak ulusun degiskeninin 6nemli
olmadigin1 diislindiiglimiiz i¢in dikkate alinmayacaktir. Colony degiskeni ise, ele
alinan {ilkelerin higbiri digerini kolinize etmedigi i¢in bu degiskeni dikkate
alimmamistir. Nominal doviz kuru oynakligi degiskeni ise, CEMAC bdlgesinin ortak
para birimini benimsemesi ve sabit déviz kuru sisteminin uygulanmasindan ve
CEMAC ve CEEAC ulkelerinin ayni ticaret anlasmasina ait olmalarindan otiirii

kullanilmamustir.

Ticaret yercekimi modelinde, ¢alismanin en ¢ok zerinde durulan katsayi, y
katsayisidir. Bu katsay1, para birimi alanin ticaret tizerindeki etkisini temsil etmektedir.
Pozitif bir katsayis1 elde etmek, ortak para birimi paylasan iki iilkenin arasinda daha

fazla ticaret yapma egiliminde olduklar1 anlamina gelmektedir.
3.2.2 Buyume Denklemi Modeli

Berg ve Krueger (2003) ticaretin ekonomik biyime Uzerinde olumlu bir
etkisinin oldugunu savunmakta, pazar biiytikliigiinii, bu olumlu etkinin itici gtici kabul
etmektedir. Buna ek olarak, agik ekonomiler, diger iilkelerle daha g¢ok irtibatli
olduklarindan hep yeni fikirler benimseyip yeniligi tesvik ederlerdir. Sonug olarak,
acik ekonomiler sadece daha yiiksek gelir seviyelerinden ziyade daha yliksek uzun

vadeli biiylime oranlarini elde edeceklerdir (Frankel ve Rose, 2002: 8).

Frankel ve Rose (2002), para birliginin uluslararasi ticaret yoluyla iiye

iilkelerin geliri artiracagini one siirmiislerdir. Onlara gore, ortak para birimini
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benimsemek uluslararasi islemlerin maliyetlerini azaltip ticareti ve disa agikligini
artiracaktir. Boylece, para birligi yoluyla artan ticaret geliri de olumlu bir sekilde

etkileyecektir.

Frankel ve Rose (2002) calismalarini takip ederek biiylime denklemi
vasitastyla CEMAC birliginin geliri nasil etkiledigini incelenecektir. Mankiw, Romer
ve Weil (1992) ve Frankel ve Rose (2002) ¢alismalarini takip ederek kullanilan model

su sekilde olusturulmustur:

In(Y/Pop)i = a(X+M/Y)i + Bo + BaIn(Pop)i + Zi + yIn(Y/Pop)i + 61 (I/Y)i + 52
ni + 83 Schoolli + 64 School2; + u;

Denklemdeki degiskenleri su sekilde agiklanabilir:

Burada bagimli degisken, GSYIH nin (Y) toplam niifusa (Pop) bdliinmesinin
dogal logaritmasidir. Ihracat, ithalat ve briit yatirim sirasiyla X, M ve 1 ile
gosterilmektedir. Niifus artis hiz1 (In) ile ifade edilir; (Schooll) ve (School2), sirastyla
ilkogretim ve ortadgretim kayit oranlarina dayali beseri sermaye yatirimi

gostermektedir. Z, diger kontrolleri temsil eder.

Yunan harfleri katsayilar1 gosterir ve u, diger dikey etkilerin kalint1 etkisini
belirtebilir. Kisi basma GSYIH ve agiklik disindaki degiskenler, drnekleme donemi
boyunca ortalama olarak hesaplanmaktadir. Frankel ve Rose (2002)’u takip ederek,
aciklik ticaretin ¢iktiya orani olarak Sl¢iip agikligin ¢ikti lizerindeki etkisini gosteren

a katsayisi tizerine durulmustur.

Frankel ve Rose (2002)’a gore, denklemde, Z’den sonraki yazilan degiskenler,
Neoklasik biiyiime teorisinden tiiretilip kontroller adin1 verilmektedir. Bu kontrol
degiskenleri, biiytime denklemine dahil edilmesi, agiklik etkisinin bir kisminin faktor
birikimi yoluyla gelmesi durumunda e’nin asagi yonlii bir tahminle sonuglanabilir.
Ancak, bu degiskenleri uygunsuz bir sekilde diglanirsa da tahminlerde yanlis sonuglar
cikartir ve uygunsuz bir sekilde ticarete ¢ok biiylik etki atfetmesi beklenebilir.
Dolayisiyla, Frankel ve Rose ¢aligmalarinda, denklemi hem kontrollerle hem de

kontroller olmadan tahmin etmislerdir. Ancak aciklik katsayisindaki olas1 bir yukari
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yonlii sapmadan kaginmak i¢in kontrolleri i¢eren tahminleri tercih etmek daha uygun

olacaktir.
3.3 Veri Seti

Veri seti, para ve ekonomik birliginin tiyeleri olan 6 CEMAC {ilkesi ve sadece
ekonomik birliginin iiyeleri olan 6 CEEAC iilkeleri kapsamaktadir. CEEAC iilkelerin
eklenme sebebi, yapilacak ampirik analizlerin sonuglarina bagl olarak, bu iilkelerin
ileride CEMAC’1n hem para birligine hem de ekonomik birligine tiye olma olasiligini

degerlendirip CEMAC bolgesinin genigletme imkanini incelemektir.

Veri seti, 1990-2020 yillar1 arasindaki donemi kapsayip 2922 ikili ticaret
gozleminden olusmaktadir. Bazi gozlemlerin degeri kiigiik oldugu icin dikkate
alinmamugtir. Biitiin on bir (11) iilke bagimsiz tilkelerdir. Ticaret verileri (ihracat ve
ithalat), Ticaret Istatistikilerinin miidiirliigii (DOTS) ve Birlesmis Milletlerinin
Uluslararasi Ticaret Istatistikleri Y1llig1 veri setinden elde edilmistir. Veriler bin ABD
dolar1 cinsinden kaydedilmistir. Bu veri setinin tiim ticaretin en az %98’ini kapsadig1

tahmin edilmektedir.

GSYIH ile ilgili verileri ise, Diinya Kalkinma gostergeleri (WDI) veri setinden
elde edilmistir. Ticaret anlasmalar1 (FTA) ilgili veriler Wikipedia ve Diinya Ticaret
Orgiitii verilerine gére hazirlanmistir. Niifus verileri IMF 2021 veri setinden alinmustir.
Yatirimlar ve okul ile ilgili veriler WDI veri setinden elde edilmistir. Ulkeler
arasindaki mesafeyi belirlemek icin kus ugusu kadar mesafe (Distance as the Crow
Flies) yontemini izlenmistir. Ortak sinir, ortak resmi dil, ortak sémiirge ve ortak para

birimi ile ilgili veriler, wikipedia’dan elde edilmistir.
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3.4 Ampirik Analizler

Frankle ve Rose (2002) bir lilkenin bagimsiz para birimini birakip bir para
birligine liye olmanin sonuglarimi arastirmiglardir. Bunu yapmak ig¢in, ilk olarak para
birliginin ticaret tizerindeki etkisini incelemislerdir. Daha sonra para birliginin gelir
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Yildirim (2012), Frankle ve Rose’un yontemlerini
takip ederek Avrupa Para Pirliginin makroekonomik performansi iizerindeki etkisini

incelemistir. Bu ¢alismada da Frankle ve Rose’un yontemlerini takip edilecektir.

Ik olarak parasal birliginin ticaret iizerinde etkisini incelemek icin Ticaret
yergekimi modelini uygulanacaktir. Buradaki temel hipotez; parasal birligin ticaret
tizerinde olumlu bir etkisi vardir. Daha dnce agiklandig: gibi ticaret yercekimi modeli
vasitastyla gelir diizeyi ve lilkeler arsindaki mesafe gibi farkli degiskenler kullanarak
iilkeler arasindaki ikili ticaret iliskisi tahmin edilebilmektedir. ikinci olarak parasal
birliginin ekonomik biiyiime performansi tizerindeki etkisini incelemek icin biiylime
denklemi modelini kullanilacaktir. Buradaki temel hipotez ise; parasal birligin

ekonomik biiylime tizerinde olumlu etkisi vardir.
3.4.1 CEMAC Bolgesi Ticaret Yercekimi Modeli

CEMAC bolgesinde parasal birligin ticaret lizerindeki etkilerini 6lgmek amact
ile olusturulan ilk modelde bagimli degisken ticaret degiskenine ait degerlerin dogal
logaritmas1 alinmis hali olarak kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak ise ticaret
yapan iki iilke arasindaki uzaklik, ticaretin orijin iilkesinin geliri, ticaretin destinasyon
iilkesine ait gelir, reel GSYIH degiskenleri kullanilmistir. Kullanilan degiskenlere ait

birim kok testi sonuglar1 tablo 3.1°de gosterilmektedir.

Birim kok testi sonuglarina goére degiskenlerin birim bireysel sabitli ve trendli
modellerde degiskenlere ait serilerin birim kok tasimadigi ve duraganlastig
goriilmektedir. Bununla birlikte kisi basina diisen GSYIH degiskeninin birim kok
tasidig1 ve bu nedenle duragan olmadig1 anlasilmaktadir. Bu nedenle serinin birinci
tiirevi alinmig ve duraganlastig1 goriilmistiir. Sonuglar tek degisken olmasi nedeni ile

ayr bir tabloda verilmemistir.



Tablo 3.1. Birim Kok Testi Analizleri

Sabitsiz
ve Sabitli ve

Trendsiz | Olasilik Sabitli Olasilik Trendli Olasilik

Degigkenler | model Diizeyi model Diizeyi model Diizeyi
dist -1.023 0.432 -2.220 0.056 -2.912 0.02
inco 12.122 0.909 -13.332 0.01 -19.912 0.00
inc d 10.121 0.991 -9.325 0.02 -13.472 0.00
reelgdp 9.326 0.522 -2.734 0.09 -7.912 0.00
gdppc 0.812 0.533 0.543 0.41 0.213 0.32
y 26.588 1.00 -41.033 0.00 -51.893 0.00
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Olusturulan regresyona ait sonuclar tablo 3.2’de goriilmektedir. Buna gore

bolgedeki ticareti etkileyen en 6nemli faktdr reel GSYIH dir ve anlamlilik seviyesi

%1°dir. Ticaret yapan iilkeler arasindaki mesafe ekonomiyi pozitif etkilerken

katsayinm biiyiikliigii yaklasik olarak 0,17°dir. Ote yandan anlamlilik seviyesi %10

gibi diisiik bir seviyededir. Ev sahibi iilkenin geliri ile destinasyon {ilkesinin geliri

ticaret hacmini pozitif etkilerken katsayilar her iki degisken i¢in de 0,15°tir ve

istatistiki anlamlilik seviyesi %1°de anlamlidir.

Tablo 3.2. CEMAC igin Ticaret Hacmi igin Regresyon Sonuglari

Bagimli Degisken: LNTRADE
Toplam gdzlem sayist:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist | Olasihik | Onem
Diizeyi | Diizeyi

C -12,94 | 3,0953 - 0 oAk

4,183
Uzaklik 0,172 0,0958 1,797 | 0,1 *
Gelir (Evsahibi) 0,1521 | 0,0219 6,947 HoAk
Gelir (destinasyon) 0,1566 | 0,0213 7,351 HkE
Reel GSYIH 0,2628 | 0,0617 4,256 oAk
R2 0,5973 | S.E. Regression | 0,633
Adj. R2 0,5902 | F-stat 83,44

Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Sonuglar istatistiki olarak incelendiginde, gelir seviyesindeki artisin CEMAC

tilkeleri arasindaki ticaret artirici etkide bulundugu ve iilkeler gelistikge CEMAC

birliginin ticaret hacminin artacagi sdylenebilir. Bu durum ekonomik gelisme ve ticaret

hacmi arasinda pozitif bir korelasyon oldugu anlamina gelebilir. Ote yandan iilkeler
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arasindaki uzaklik arttikca ticaret hacminin artmasi istatistiki olarak diisiik anlam
seviyesinde olsa da istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug iktisadi
olarak degerlendirildiginde beklenenin aksine bir sonug¢ oldugu sdylenebilir. Cilinkii
teorik olarak uzaklik arttik¢a ticaret hacmi diismektedir. BOyle bir sonucun ortaya

cikma sebebi, CEMAC iilkelerinin ortak bir para biriminin benimsemeleridir.
3.4.2 CEMAC Ticaret Yercekimi Modeli (Kontrol Degiskenli)

CEMAC bolgesinde parasal birligin ekonomi iizerindeki etkilerini 6lgmek
amaci ile olusturulan ikinci modelde yine bagimli degisken ticaret degiskeni olarak
kabul edilmis ve degiskene ait degerlerin dogal logaritmasi alinmig hali olarak
kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak ise ticaret yapan iki iilke arasindaki
uzaklik, ticaretin orijin iilkesinin geliri, ticaretin destinasyon iilkesine ait gelir, reel
GSYIH degiskenlerinin yani sira ortak sdmiirge olup olmama ve ortak smirin olup
olmamas1 kukla degiskenleri ve iilkelerin kisi basina diisen GSYIH degiskeni de
modele dahil edilmistir. Olusturulan denkleme ait regresyon sonuglari tablo 3.3’te

verilmektedir.

Tablo 3.3. Ticaret Hacmi i¢in Regresyon Sonuglar1 (Kukla Degiskenlerin Dahil edildigi)

Bagimli Degisken: LNTRADE

Toplam gozlem sayisi:

Degisken Katsay1 Standart hata T-Ist Olasilik | Onem Diizeyi
Diizeyi

C -4,57 4,5639 -1,002 | 0,31

Uzaklik -0,226 0,2239 -1,012 | 0,31

Gelir (Evsahibi) 0,1653 0,0262 6,290 |0 oAk

Gelir (destinasyon) 0,1988 0,0282 7,035 0 wokx

Reel GSYIH 0,1706 0,0735 2,320 | 0,022 *E

Ortak Sinir -0,5911 0,2352 -2,512 | 0,013 **

Ortak Somiirge 0,0424 0,1555 0,273 | 0,785

Kisibas1 GSYIH -0,1316 0,111 -1,186 | 0,2368

R2 0,6111 S.E. Regression | 0,6266

Adj. R2 0,5988 F-stat 49,83

Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Analiz sonuglarina gore ticaret yapan iki lilke arasindaki mesafenin ticaret

tizerindeki etkisi negatif goriinmektedir. Bununla birlikte sonug istatistiki olarak
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anlamsizdir. Ev sahibi tilkenin geliri ile ticarete konu olan hedef iilkenin geliri ticaret
hacmini olumlu etkilemektedir. Her iki degiskenin katsayilar1 birbirlerine yakin
olmakla birlikte malin gittigi lilkeye ait katsay1 0,19 iken ev sahibi iilkenin katsayisi
0,16°d1r. Bu sonuglar istatistiki olarak da %1 anlam seviyesinde anlamsizdir. Bunlarin
yan1 sira reel GSYIH degiskenindeki bir artisin ticaret {izerindeki etkisi de pozitif olup
katsay1 0,17 ve istatistiki anlamlilik seviyesi %5 tir. Ote yandan iilkeler arasinda ortak
sinir olmasinin ticaret ilizerindeki etkisi istatistiki olarak %5 anlam seviyesinde
anlamhidir. Degiskenin katsayisi ise -0,59’dur. Bu sonug iktisadi olarak beklenenin
aksinedir. Bu durum sinir komsular1 arasindaki farkli konulardan kaynaklandig:
sOylenebilir. Bolgedeki siyasi istikrasizlik ve i¢ savaslar, komsu iilkelerin arasindaki
ticareti azaltmaktadir. Bunun yaninda bdlgenin iiyeleri neredeyse sadece petrol
tiriinlerinin ihrag ettiklerinden, b6lgenin ekonomisi zayif bir sekilde ¢esitlendirilmistir.
Dolayisiyla iilkeler arasindaki ticaret hacmi zayif olup CEMAC (2009)’a gore,
topluluk ici ticaretin hacmi, CEMAC’in toplam ticaret hacminin %2’sinden daha azinm

olusmaktadir.

Kenen’e (1969) gore, para birliginin optimum bir para alan1 olmasi i¢in yerine
getirilmesi gereken sartlardan biri iirlin ¢esitlendirilmesidir. Yani iiretim ve tiilketimde
ve buna bagl olarak ihracat ve ithalatta yiiksek cesitliligin olmasidir. Uriin ¢esitligi
olmayinca ticareti olumsuz etkileyip farkli sektorlerdeki ¢ikabilecek soklarin
artmasina neden olmaktadir. Son olarak ortak sdmiirge ve kisi basina diisen GSYIH
degiskenlerine ait katsayilar istatistiki olarak anlamsiz oldugundan yorumlanmasina

gerek yoktur.
3.4.3 CEMAC ve CEEAC Ticaret Yercekimi Modeli

CEMAC bolgesine ek olarak CEEAC iilkelerinin de bu birlige katilmasi
durumunda ekonomik etkilerinin ne olacaginin incelendigi ikinci modelde oncelikle
ticaret hacmi {izerindeki etkileri incelenmistir. ilk modelde oldugu gibi ikinci modelde
de bagimli degigken ticaret degiskenine ait degerlerin dogal logaritmas1 alinmis hali
olarak kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak ise ticaret yapan iki iilke arasindaki

uzaklik, ticaretin orijin iilkesinin geliri, ticaretin destinasyon iilkesine ait gelir, reel
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GSYIH degiskenleri kullamlmigtir. Regresyon analizine ait sonuglar tablo 3.4’te

verilmektedir.

Tablo 3.4. CEMAC ve CEEAC i¢in Ticaret Hacmi i¢in Regresyon Sonuglari

Bagimli Degisken: LNTRADE
Toplam gdzlem sayisti:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist Olasilik | Onem
Diizeyi | Diizeyi
C -1,41 1,033 -1,365 | 0,173
Uzaklik 0,2568 | 0,0304 8,448 | 0,00 Ak
Gelir (Evsahibi) 0,1796 | 0,0141 12,674 | 0 HoEk
Gelir (destinasyon) 0,3218 | 0,0166 19,352 | 0 *A*
Reel GSYIH -0,006 | 0,0218 -0,319 | 0,75
R2 0,6353 | S.E. Regression | 0,674
Adj. R2 0,632 F-stat 193,1
Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Sonuglara gore ticaret yapan iilkeler arasindaki uzakligin ticaret hacmi
tizerindeki etkisi 0,25 oldugu goriilmektedir. Bu sonug istatistiki olarak %l
seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir. Bunun yaninda sonug¢ iktisadi olarak
beklendigi gibi degildir. Zira uzakliklarin artmasi tagima maliyetleri gibi nedenler ile
ticareti olumsuz etkileyebilecektir. Bu ticareti daha kuvvetli etkileyen daha farklh
degiskenlerin oldugu anlamia gelebilir. CEMAC f{ilkelerinin ortak para biriminin
kullanmalari, iilkelerin aralarindaki ticareti artmaktadir. Bunu yaninda diger CEEAC
tilkelerinin aralarinda ortak bir ekonomik birligin olmasi ticareti olumlu bir sekilde
etkilemektedir. Gelir diizeylerine bakildiginda, ev sahibi ve destinasyon iilkelerinin
gelir seviyelerinin ticaret hacmi {izerinde olumlu ve anlamli bir etkisinin oldugu
sOylenebilir. Syle ki, ev sahibi iilkenin gelirindeki artisin ticaret hacmine etkisi 0,17,
destinasyon iilkesindeki gelir artisinin etkisi ise 0,32°dir. Bu demek oluyor ki,
destinasyon iilkesinin gelirindeki artisin ev sahibi iilkedekine gore etkisi daha
biiytliktiir. Gelir artis1 ticaret talebinin en onemli etkisidir. Son olarak reel gelir

diizeyinin ticaret hacimleri iizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

Elde edilen sonucglar1 tablo 3.2°deki sonuglarla karsilastirdigimizda,
CEEAC’nin CEMAC ile birlesmesi durumunda ortaya ¢ikan durumun ticaret hacmi

tizerindeki etkisi daha fazla olacag: goriilmektedir.
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CEMAC bolgesine ek olarak CEEAC iilkelerinin de bu birlige katilmasi

durumunda ekonomik etkilerinin ne olacagmin incelendigi ikinci modelde dncelikle

ticaret hacmi {izerindeki etkileri incelenmistir. ilk modelde oldugu gibi ikinci modelde

de bagiml degisken ticaret degiskenine ait degerlerin dogal logaritmasi alinmis hali

olarak kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak ise ticaret yapan iki {ilke arasindaki

uzaklik, ticaretin orijin iilkesinin geliri, ticaretin destinasyon iilkesine ait gelir, reel

GSYIH degiskenleri kullanmilmistir. Buna ek olarak kontrol degiskenleri olarak kisi

basina diisen GSYIH, ortak sinir, ortak sdmiirge olma, ortak para birimi ve ortak dil

kukla degiskenleri modele dahil etmistir. Regresyon analizine ait sonuglar tablo 3.5’te

verilmektedir.

Tablo 3.5. CEMAC ve CEEAC i¢in Ticaret Hacmi i¢in Regresyon Sonuglari

Bagimli Degisken: LNTRADE
Toplam gozlem sayisi:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist Olasilik | Onem Diizeyi
Diizeyi
C -2,962 1,3325 -2,223 | 0,026 **
Uzaklik 0,2827 | 0,0392 7,212 | 0,00 ok
Gelir (Evsahibi) 0,1838 | 0,0168 10,883 | 0 otk
Gelir (destinasyon) 0,3136 | 0,0178 17,541 | 0 *kE
Reel GSYIH -0,015 0,0261 -0,609 | 0,54
Kisibas1 GSYIH 0,2298 | 0,0574 4,003 | 0,0 otk
Ortak Sinir 0,0442 | 0,0996 0,443 | 0,65
Ortak Somiirge 0,1972 | 0,1030 1,915 | 0,056 *
Ortak Dil -0,053 0,1203 -0,448 | 0,65
Ortak Para Birimi 0,3453 | 0,104 3,302 | 0,0 *xk
R2 0,6558 S.E. Regression | 0,659
Adj. R2 0,6486 | F-stat 91,41
Anlamlilik igaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Sonuglara gore ticaret yapan ililkeler arasindaki uzakligin ticaret hacmi

tizerindeki etkisi 0,28 oldugu goriilmektedir. Bu sonug istatistiki olarak %1

seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug iktisadi olarak bakildiginda

beklenin aksine bir sonug oldugu sdylenebilir. Ciinkii teorik olarak {ilkelerin arasindaki
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mesafenin artmasi ticareti olumsuz etkilemektedir. Bu sonucun agiklamasi, bolgenin
CEMAC Hiyelerinin ortak para biriminin kullanmalar1 ve diger CEEAC iilkeler ile

olusan ekonomik birligin bulunmasi ticareti kolaylastirip artirici etkilerin yaratmasidir.

Gelir seviyelerine bakildiginda, ev sahibi ve destinasyon iilkelerinin gelir
diizeylerinin ticaret hacmi {lizerinde olumlu ve anlamli bir etkisinin oldugu
sOylenebilir. Soyle ki, ev sahibi iilkenin gelirindeki artisin ticaret hacmine etkisi 0,18,
destinasyon iilkesindeki gelir artisin etkisi ise 0,32°dir. Bu da destinasyon iilkesinin
gelirindeki artisin ev ticarete etkisi ev sahibi iilkedekine gore etkisi daha biiyiik

oldugunu gostermektedir. Boylece gelir artisi ticaret talebinin en 6nemli etkisidir.

Ulkelerin reel GSYIH nin ticaret iizerindeki etkisini bakildiginda bu etki
negatif goriinmektedir. Bununla birlikte sonug istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak kisi
bas1 GSYIH degiskenindeki bir artisin ticaret {izerindeki etkisi pozitif olup katsayist
0,22 ve istatistiki anlamlilik seviyesi %1’dir. Ortak somiirge degiskenine bakildiginda
ticaret lizerindeki etkisi pozitif olup katsayisi 0,19 ve istatistiki anlamlilik seviyesi

%10’dur. Bu da bolgedeki tilkelerin ¢ogu eski Fransiz somiirgecileri olduklarindadir.

Ortak para birimi degiskenin ticaret lizerindeki etkisi pozitif olup katsayis1 0,34
ve istatistiki anlamlilik seviyesi %1°dir. Bu demek oluyor ki ortak para birimini
benimsemek ticareti artirmaktadir. Son olarak ortak sinir ve ortak dil degiskenlerine

ait katsayilar istatistiki olarak anlamsiz oldugundan yorumlamasina gerek yoktur.

Elde edilen sonuclar1 tablo 3.4’teki sonuglarla karsilastirdigimizda,
CEEAC’nin CEMAC ile birlesmesi durumunda ortaya ¢ikan durumun ticaret hacmi

tizerindeki etkisi daha fazla olacag: goriilmektedir.



83

3.4.5 CEMAC Buyume Denklemi Modeli

CEMAC birliginin ekonomik biiyiime etkilerini incelemek amaci ile ikinci
asamada biiyiime iizerindeki etkilerini 6l¢gmek amaci ile model kurulmustur. Burada
bagimli degisken ekonomik biiylime iken bagimsiz degiskenler arasinda ev sahibi
tilkenin milli geliri, ticaretin yapildig: {ilkenin milli geliri, her bir partner iilkenin
ticaret hacminin milli gelire orani, her bir iilkenin niifusu, her bir partner iilkenin
yatirimlarinin milli gelire orani, her bir partner iilkenin okullasma orani, partner
ilkeler arasinda smirin olup olmamasina ait kukla degisken ve ayni somiirge olup
olmadiklarima dair kukla degiskelerdir. Regresyon sonuglart ise tablo 3.6’da

sunulmaktadir.

Sonuglara gore uzakligin herbir iilkenin ekonomik biiylime performansi
tizerindeki etkisi negatiftir. Uzaklik arttikca ekonomi 0,03 birim kii¢lilmektedir ve bu
sonucun istatistiki anlamlilik seviyesi %5’dir. Ote yandan ev sahibi iilkenin milli
gelirinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi negatif iken sonug istatistiki olarak
anlamsiz olmasi, sonucun yorumlanmasina gerek yoktur. Ote yandan destinasyon
tilkenin milli gelirindeki artig ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemektedir. Katsay1 0,02
olmast etkinin ¢ok kiigiik oldugunu gostermektedir ve sonug istatistiki olarak %1
seviyesinde anlamlidir. Niifustaki bir artisin ekonomik biiyiime lizerindeki etkisini
gosteren katsay1 -0,086 olup istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamli oldugu
goriilmektedir. Bu durumda niifus arttikca ekonomik biiylime performansi olumsuz
etkilenmektedir. Bu sonug iktisadi olarak beklendigi gibi degildir. Frankel ve Rose
(2002)’a gore, niifustaki artis ekonomik biiylimeyi olumlu bir sekilde etkilemektedir.
Biiytik iilkeler dlcek ekonomilerinden ve kaynaklardan daha iyi faydalanabilirler.
Ancak CEMAC bolgesi iilkeleri genel olarak kiiciik ve az cesitlendirilmis
ekonomilerdir. Dolayisiyla bu kiiciik iilkeler goreceli olarak kisi basina diisen gelir

acisindan dezavantajli olup niifus artis1 ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir.
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Tablo 3.6. CEMAC Biiyiime Denklemi Modeli i¢in Regresyon Sonuglari

Bagimli Degisken: LNGROWTH
Toplam gdzlem sayisi:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist Olasilik | Onem Diizeyi
Diizeyi
C 2,344 0,0962 24,373 | 0,0 HoHk
Uzaklik -0,0371 | 0,0149 -2,181 | 0,03 *x
Gelir (Evsahibi) -0,033 0,0141 -1,502 | 0,13
Gelir (destinasyon) 0,028 0,0278 10,302 | 0 HoAK
Tic. Hacmi/GSYIH -9,459 3,717 -2,545 | 0,02 *x
Niifus -0,086 0,0811 - 0,0 ok
' 10,132
Yatirnmlar / GSYIH 0,0581 0,0543 0,936 0,352
Okullagma -0,011 0,0361 -0,469 | 0,639
Ortak Sinir -0,0484 | 0,0147 -3,278 | 0,00 *xE
Ortak Somiirge -0,024 0,1471 -1,691 | 0,1
R2 0,8265 S.E. Regression 0,057
Adj. R2 0,7516 | F-stat 11,04
Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Ticaret hacminin GSYIH’ye oram1 degiskenine ait katsay1 negatif olup degeri -
0,9 civarindadir. Yani ticaret hacmindeki artis ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilemektedir. Sonug¢ ilging olmakla beraber istatistiki olarak %1 anlamlilik
seviyesinde anlamlidir. Bu sonug iktisadi olarak beklendigi gibi degildir. Clinkii ticaret
hacmi artikca geliri artar ve ekonomik biliylimeyi olumlu bir sekilde etkilemesi
beklenir. Bu da gosteriyor ki bir para birimi birligine iiye olmak ticareti olumlu bir
sekilde etkiler ancak biiylimeyi olumsuz bir sekilde etkilemektedir. Bu sonug¢ Yildirim
(2012), Avrupa Para Birliginin makroekonomik performansinin iizerindeki etkileri adli
calismasinda biiyiime denklemi modelinden elde ettigi sonucu desteklemektedir. Para
birliginin bilyiimeyi olumsuz etkilemesi nedenlerinin arasinda bolgedeki siyasi
istikrasizlik, biitce agiklari, car1 islemler dengesizlikleri, verimsiz maliye ve para

politikalar1 ve iilkeler arasindaki verimlilik farkliliklar1 yer almaktadir.

Yatinmlarin GSYIH’ye orami, okullasma oram ve ortak somiirge olup
olmamasii gosteren kukla degiskene ait sonuglar istatistiki olarak anlamsizdir ve

yorumlanmasina gerek yoktur.
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3.4.6 CEMAC Buyume Denklemi Modeli (Okullasma Oram Olmadan)

Bir 6nceki analizde CEMAC birliginin ekonomik biiyiime etkilerini incelemek
amaci ile ikinci asamada biiylime iizerindeki etkilerini 6l¢gmek amaci ile model
kurulmus idi. Bu analizde diger analizden farkli olarak okullagsma oranin1 analize dahil
edilmeyecektir. Burada da bagimli degisken ekonomik biiylime iken bagimsiz
degiskenler arasinda ev sahibi iilkenin milli geliri, ticaretin yapildig: iilkenin milli
geliri, herbir partner {ilkenin ticaret hacminin milli gelire orani, herbir iilkenin niifusu,
herbir partner {ilkenin yatirimlarinin milli gelire orani, partner iilkeler arasinda sinirin
olup olmamasina ait kukla degisken ve ayni somiirge olup olmadiklarina dair kukla

degiskelerdir. Regresyon sonuglari ise tablo 3.7°de sunulmaktadir.

Tablo 3.7. CEMAC Biiyiime Denklemi Modeli i¢in Regresyon Sonuglari (Okullagma

olmadan)

Bagimli Degisken: LNGROWTH
Toplam gbzlem sayisi:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist Olasilik | Onem

Diizeyi | Diizeyi
C 2,527 0,133 24,418 | 0,0 5
Uzaklik -0,055 | 0,0150 -3,740 | 0,0 oAk
Gelir (Evsahibi) -0,012 | 0,0222 -0,571 | 0,56
Gelir (destinasyon) 0,0323 | 0,0228 14,151 | 0,0 A
Tic. Hacmi/GSYIH -1,164 | 3,408 -3,415 1 0,0 oAk
Niifus -0,072 | 0,0575 - 0,0 oAk
12,474
Yatirimlar / GSYIH 0,0138 | 0,0461 0,301 | 0,76
Ortak Sinir -0,0694 | 0,0145 -4,800 | 0,00 oAk
Ortak Somiirge -0,035 | 0,1618 -2,179 1 0,03 ok
R2 0,6951 | S.E. Regression | 0,065
Adj. R2 0,6859 | F-stat 75,24
Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 **, %10 *

Sonuglara gore herbir iilkenin ekonomik biiyiime performansi tizerindeki etkisi
negatiftir. Uzaklik artik¢a ekonomi 0,05 birimi kii¢lilmektedir ve bu sonucun istatistiki
anlamlilik seviyesi % 1’dir. Ote yandan ev sahibi iilkenin milli gelirinin ekonomik
bliylime lizerindeki etkisi negatif iken sonucun istatistiki olarak anlamsiz olmasi,
sonucun yorumlanmasma gerek yoktur. Ote yandan destinasyon iilkenin milli
gelirindeki artis ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemektedir. Katsayisi1 0,03 olmasi
etkinin ¢ok kii¢lik oldugunu gostermektedir ve sonug istatistiki olarak %1 seviyesinde

anlamlidir.
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Niifus artis1 degiskeni bakildiginda, niifustaki bir artisin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisi negatif olarak goriilmektedir. Katsayisi tablo 6’dakininden az kiiciik
olmasina ragmen degeri -0,072 olup istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamli oldugu
goriilmektedir. Boylece niifus arttik¢a ekonomik performansi olumsuz etkilemektedir.
Bu gosteriyor ki niifus olarak biiyiik iilkeler kisi bast GSYIH geliri acisindan
dezavantajlilardir. Bu sonug iktisadi olarak beklendigi gibi degildir. Zira biiyiik iilkeler
Olcek ekonomilerinden ve/veya kaynak cesitliliginden daha i1yi yaralanabilecektir.
CEMAC iilkelerin hammadde ihracatgis1 olup ekonomik cesitlendirme seviyelerin

diisiik olmas1 ve daha ¢ok disa bagimli olmalar1 bu durumu agiklamaktadir.

Ticaret hacminin GSYIH’ye oram1 degiskenine bakildiginda biiyiime
tizerindeki etkisi negatiftir. Degiskenin katsayisi -1,16’dir. Yani ticaret hacmindeki
artis ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir. Sonug iktisadi olarak beklendigi
gibi olmamasina ragmen istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamlidir. Bu sonuca bagl
olarak CEMAC birligi ticareti olumlu etkileyip ancak biiylimeyi olumsuz bir sekilde
etkilemektedir. Bunun sebepleri arasinda iilkelerin verimlilik farkliliklari, verimsiz

maliye ve para politikalar1 ve cari islemler dengesizlikleri yer almaktadir.

Yatirrmlarin GSYIH’ye oranina ait sonug istatistiki olarak anlamsizdir ve
yorumlanmasina gerek yoktur. Ortak sinir ekonomik biliyiimeyi -0,06 kii¢iilmektedir
ve bu sonucun istatistiki anlamlilik seviyesi %]1°dir. Ote yandan ortak somiirge
degiskeninin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi negatiftir ve bu sonucun istatistiki

anlamlilik seviyesi %5’tir.
3.4.7 CEMAC ve CEEAC Buyume Denklemi Modeli

Bu baglik altinda CEMAC para birligi ile CEEAC birliginin bir arada oldugu
bir modelde ekonomik biiylime performansinin nasil olacagma dair bir model
kurulmaktadir. CEMAC biiyiime modelinde oldugu gibi burada da bagimli degisken
ekonomik biiyltimedir. Bagimsiz degiskenler ise, ev sahibi iilkenin milli geliri, ticaretin
yapildig1 iilkenin milli geliri, her bir partner lilkenin ticaret hacminin milli gelire oran,

her bir partner {ilkenin okullagma orani, partner iilkeler arasinda sinir olup olmamasina
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ait kukla degisken ve ayn1 somiirge olup olmadiklarina dair degiskenlerdir. Regresyon

sonugclari ise tablo 3.8’de sunulmaktadir.

Tablo 3.8. CEMAC ve CEEAC Biiyiime Denklemi Modeli i¢in Regresyon Sonuglart

Bagimli Degisken: LNGROWTH

Toplam gozlem sayist:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-st Olasilik | Onem Diizeyi
Diizeyi

C 2,302 0,233 98,630 | 0,0 Hkok

Uzaklik -0,012 0,0320 -3,585 | 0,0 ook

Gelir (Evsahibi) -0,024 0,0169 1,465 0,14

Gelir (destinasyon) 0,028 0,0161 17,894 | 0,0 ook

Tic. Hacmi/GSYIH -0,993 9,653 - 0,0 kol
10,288

Niifus -0,070 0,0348 - 0,0 koo
20,226

Yatirimlar / GSYIH 0,0517 0,0373 -1,387 | 0,16

Okullagsma Orani -0,038 0,0232 -1,670 | 0,1

Ortak Sinir -0,1174 | 0,0817 - 0,00 ook
14,364

Ortak Somiirge -0,0438 | 0,075 -5,828 | 0,00 gk

Ortak Dil 0,0498 | 0,0918 0,542 0,58

Ortak Para Birimi -0,0158 | 0,093 -1,706 | 0,09 *

R2 0,8244 S.E. Regression 0,064

Adj. R2 0,7868 | F-stat 21,95

Anlamlilik isaretleri: %1 ***, %5 ** %10 *

Sonuglara gore uzakligin her bir iilkenin ekonomik biiyiime performansi

tizerindeki etkisi negatiftir. Uzaklik arttik¢a ekonomi CEMAC biiyiime modelindeki

degerden daha az biiyiik olarak 0,012 birim kii¢lilmektedir ve bu sonucu istatistiki

anlamlilik seviyesi %1°dir. Ote yandan ev sahibi iilkenin milli gelirinin ekonomik

biiylime iizerindeki etkisi negatif iken sonug istatistiki olarak anlamsiz olmasi,

sonucun yorumlanmasma gerek yoktur. Ote yandan destinasyon iilkenin milli

gelirindeki artis ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemektedir. Katsayis1 0,02 olmasi

etkinin ¢ok kii¢iik oldugunu gostermektedir ve sonug istatistiki olarak %1 seviyesinde

anlamlidir.
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Niifustaki bir artig ekonomik biiyiimeyi 0,070 birim kiigiiltmektedir. Bu sonug
istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamlidir ve bdylece niifus arttik¢a ekonomik
biiyiime performansi olumsuz etkilenmektedir. Ticaret hacminin GSYIH’ye orani
degiskenine ait katsayr negatif olup degeri -0,9 civarindadir. Yani iktisadi olarak
beklendiginin aksine, ticaret hacmindeki artis ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilemektedir. Bu durum bolgedeki {lkeleri arasindaki farkli o6zelliklerden

kaynaklandig1 sdylenebilir.

Yatirimlarin GSYIH’ye orani, okullagma orani ve ortak dil kukla degiskenine
ait sonuglar istatistiki olarak anlamsizdir ve yorumlanmasina gerek yoktur. Ote yandan
ortak sinir kukla degiskeni ekonomik biiyiimeyi negatif etkilemektedir. Katsayist -0,11
olup istatistiki anlamlilik seviyesi %]1°dir. Ortak somiirge olup olmamasina gdsteren
kukla degiskeni ise ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir. Katsayis1 -0,04 olup

istatistiki anlamlilik seviyesi %1 dir.

Ortak para birimi degiskeni ekonomik biiylimeyi negatif etkilemektedir.
Katsayis1 -0,015 olup istatistiki anlamlilik seviyesi %10’dur. Bu sonuglara gore para
birligi iiye tilkelerin ticareti lizerinde olumlu etkiler yaratip biiyiime iizerinde olumsuz

etkiler yaratmaktadir.

3.4.8 CEMAC ve CEEAC Buyume Denklemi Modeli (Okullasma

Olmadan)

Bu baglik altinda CEMAC para birligi ile CEEAC birliginin bir arada oldugu
bir modelde ekonomik biiylime performansinin nasil olacagina dair bir model
kurulmaktadir. CEMAC biiyiime modelinde oldugu gibi burada da bagimli degisken
ekonomik biiylimedir. Bagimsiz degiskenler ise, ev sahibi lilkenin milli geliri, ticaretin
yapildig1 iilkenin milli gelir, her bir partner iilkenin ticaret hacminin milli gelire orant,
her bir partner lilkenin okullagsma orani, partner iilkeler arasinda sinir olup olmamasina
ait kukla degisken ve ayni somiirge olup olmadiklarina dair degiskenlerdir. Burada her
bir partner iilkenin okullagma orani eklenmemistir. Regresyon sonuglari tablo 3.9°da

goriilmektedir.
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Tablo 3.9. CEMAC ve CEEAC Biiylime Denklemi Modeli i¢cin Regresyon Sonuclari

(Okullasma Olmadan)
Bagimli Degisken: LNGROWTH
Toplam gozlem sayist:
Degisken Katsay1 | Standart hata T-Ist Olasilik | Onem Diizeyi
Diizeyi
C 2,319 0,26 86,695 | 0,0 Ak
Uzaklik -0,018 0,0371 -5,007 | 0,0 Ak
Gelir (Evsahibi) -0,023 0,0192 1,208 | 0,22
Gelir (destinasyon) 0,038 0,0160 24,246 | 0,0 *A*
Tic. Hacmi/GSYIH -0,819 | 9,762 -8,395 10,0 ok
Niifus -0,076 | 0,0342 - 0,0 e+
22,205
Yatirimlar / GSYIH 0,0449 | 0,0344 -1,303 | 0,16
Ortak Sinir -0,1317 | 0,0886 - 0,00 ok
14,851
Ortak Somiirge -0,0601 | 0,08499 -7,703 | 0,00 HoEk
Ortak Dil 0,0302 | 0,1051 2,878 | 0,00 HoEk
Ortak Para Birimi -0,035 0,089 -0,396 | 0,69
R2 0,7013 S.E. Regression | 0,076
Adj. R2 0,6965 | F-stat 145,6
Anlamlilik isaretleri: %1 *** %5 **, %10 *

Sonuglara gore uzaklik degiskeni ekonomik biiylime performans: tizerindeki
etkisi negatiftir. Uzaklik artikca ekonomi 0,018 birim kiigiilmektedir ve bu sonug
istatistiki anlamlilik seviyesi %1°dir. Ev sahibi {lilkenin milli gelirinin ekonomik
biiylime tizerindeki etkisi negatiftir. Buna ek olarak sonucun istatistiki olarak anlamsiz
olmasi, sonucun yorumlanmasina gerek yoktur. Ote yandan destinasyon iilkenin milli
gelirindeki artis ekonomik biiyiime tizerinde artirici etkiler yaratmaktadir. Degiskenin
katsayis1 0,03 olmasi etkinin ¢ok kii¢iik oldugunu gdstermektedir ve sonug istatistiki

olarak %1 seviyesinde anlamlidur.

Niifustaki bir artisin ekonomik biiylime lizerindeki etkisi gosteren katsayiya
bakildiginda katsayinin degeri -0,076 olup istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamli
oldugu goriilmektedir. Bu durumda niifus artik¢a ekonomik biiylime performansi

olumsuz etkilemektedir.
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Ticaret hacminin GSYIH’ye oran1 degiskeninin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkisi negatiftir. Degiskenin katsayis1 -0,8 olup istatistiki olarak %1 anlamlilik
seviyesinde anlamlidir. Bu gosteriyor ki ticaret hacmindeki artis ekonomik biiyiimeyi

olumsuz etkilemektedir.

Ortak sinir kukla degiskeni bakildiginda ekonomik biiyiime iizerinde etkisi
negatiftir. Katsayis1 -0,13 olup istatistiki anlamlilik seviyesi %]1°dir. Ortak somiirge
olup olmamasina gosteren kukla degiskenine ait katsiy1 ekonomik biiylime lizerindeki
etkisi negatiftir. Katsayinin degeri 0,06 olup istatistiki anlamlilik seviyesi %1°dir. Ote
yandan ortak dil kukla degiskeni ekonomik biiylime iizerindeki etkisi pozitiftir.
Katsay1 0,03 olmasi etkinin ¢ok kii¢lik oldugunu gostermektedir ve sonug istatistiki

olarak %1 seviyesinde anlamlidir.

Yatirimlarmn GSYIH’ye orani ve ortak para birimi kukla degiskenine ait

sonuglar istatistiki olarak anlamsizdir ve yorumlanmasina gerek yoktur.
3.5  Ampirik Bulgular

Caligmanin odak noktasi, CEMAC birligini iiye ilkelerinin ticaret ve gelir
uzerindeki etkisidir. Bunun yaninda CEEAC iilkelerinin parasal birlige katildiklarinda
neler olacagi sorusuna cevap bulmaya calisilmistir. Bunu yapmak i¢in Rose (2000) ve
Frakel ve Rose (2002) ¢alismalarini takip ederek ticaret ¢ekim modeli ve biiyiime

denklemi modelini kullanilmistir.

CEMAC ticaret modelini kullanildiginda, kontrol degiskenleri modele ekleyip
veya eklemeden de gelir seviyesindeki artislar CEMAC iilkeleri arasindaki ticaretin
artmasina olanak sagladigi ve iilkeler gelistikce CEMAC birliginin ticaret hacminin
artacag1 soylenebilir. CEEAC iilkeleri de modele eklendiginde ticaret yapan iilkeler
arasindaki uzakligin ticaret hacmi tizerindeki etkisi 0,25 oldugu ve istatistiki olarak da
anlamlidir. Sonug iktisadi olarak beklendigi gibi degildir. Clinkii uzakliklarin artmasi
tasima maliyetleri gibi nedenler ile ticareti olumsuz etkileyebilecektir. Bu ticareti daha
kuvvetli etkileyen daha farkli degiskenlerin oldugu anlamina gelmektedir. BOlgedeki
bulunan ekonomik birlik, CEMAC’1n benimsedigi tek para birimi ve ortak dil gibi
etkenlerin bulunmasi ticareti olumlu bir sekilde etkilemektedir. CEMAC ve CEEAC
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ticaret ¢cekim modelinde de gelir diizeyin artmasi ticareti olumlu bir sekilde
etkimektedir. Etki istatistiki ve ekonomik olarak anlamli ve biiyiiktiir. Soyle ki, ev
sahibi {ilkenin gelirindeki artisin ticaret hacmine etkisi 0,17 (CEMAC modelindeki
rakam ile aynidir) destinasyon tilkesindeki gelir artisinin etkisi ise 0,32°dir (CEMAC
modelinde bu rakam 0,15). Bu sonuglar 1s1ginda, CEEAC’nin CEMAC ile birlesmesi

ortaya ¢ikan durumun ticaret tizerindeki etkisi daha biiyiik olacag1 goriilmektedir.

CEMAC biiytime modeli kullanildiginda, parasal birliginin ekonomik biiylime
Uzerindeki etkisi negatiftir. Parasal birlik ticareti olumlu bir sekilde etkilemektedir
ancak ticaret hacminin GSYIH’ye oran1 degiskeni incelediginde biiyiime iizerindeki
etkisi negatiftir. Ticaretteki artis ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir.
Sonucun ilging olmasiyla birlikte istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamlidir.
Durumun  bdyle olmast  bolgedeki iilkeler arasindaki  farkliliklardan
kaynaklanmaktadir. CEMAC Ulkelerindeki verimlilik farkliliklari, cari islemler
dengesizlikleri ve ekonomilerin az ¢esitli olmasit ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilemektedir. CEEAC iilkeleri modele eklendiginde de para birliginin ticareti olumlu
etkileyip ancak ticaretin artmasi ekonomik biiylimeyi olumsuz etkiledigini

gorulmektedir.

Genel olarak CEMAC bolgesi ticaret ilizerinde olumlu etkiler yaratip ticareti
artirmaktadir. Bunun yaninda CEEAC (lkelerin CEMAC’e katilmalari bdlgenin
ticaretini daha biiyiikk miktar ile artacagmm soylenebilir. Ote yandan CEMAC
bolgesinin ticareti iizerinde olumlu etkiler yaratmasmma ragmen, ticaretin artmasi
ekonomik biyumeyi olumsuz etkilemektedir. CEEAC iilkeleri birlige dahil olsalar da
bu olumsuz etkiler devam etmektedir. Bu olumsuz etkilerin nedenleri arasinda
verimsiz para ve maliye politikalari, yakinsama kriterlere uyum saglanmamast, tilkeler

arasindaki verimlilik farkliliklari, cari islemler ve biit¢e dengesizlikleri yer almaktadir.

Bununla birlikte, CEMAC boélgesinin benimsedigi tek para birimi ve doviz
kurunu sabitleyip Euro para birimine baglanmasi ve iilke rezervlerinin %50’sinin
Fransa’daki operasyon hesaplarinda tutulmasi, bolgedeki iilkelerin daha verimli para
politikasinin ~ uygulamalarin1 ~ kisitlayip merkez  bankasinin  bagimsizligim

sorgulamaktadir. CEMAC ve diger CEEAC iiyelerin hammadde ihracatgisi olmalari
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ve daha ¢ok bolgenin disindaki iilkeler ile ticaret yapmalari, parasal birliginin
faydalarindan daha az yararlanip iilkelerinin makro ekonomik performanslarini
zayiflamaktadir. Buna ek olarak bolgedeki gelirin ana kaynagi petrol geliri olmasi,
petrol fiyatlarindaki dalgalanmalardan olusabilecek olumsuz soklar, bdlgenin

ekonomik performansini olumsuz etkilemektedir.

Boliim Degerlendirmesi

Bu boliimde, CEMAC ve CEEAC parasal ve ekonomik birliginin ticaret ve
gelir Gzerindeki etkisini incelenerek CEEAC iilkelerinin parasal birlige katildiklarinda
neler olacagi sorusuna cevap bulmaya ¢alisilmistir. 1990-2020 dénemine ait veriler
dogrultusunda Rose (2000) ve Frankel ve Rose (2002) calismalarinda gelistirilen

ticaret yercekimi modeli ve biiyiime denklemi modeli kullanilmistir.

Bolgede yerel istatistik kurumlarin gelismemis olmasi, verilere ulagsmakta
zorlulukla karsilasilmistir. Bunu yaninda var olan veriler de bazi yillarin verileri eksik
girilmistir. Dolayisiyla modeli kurarken baya zorluklar ile karsilagilmigtir. Calismanin
literatiire katkisi, parasal birlik ve 6zellikle tartigmali olan CFA Frangi bolesiyle ilgili
yeni sonuglar sunmasidir. Buna ek olarak, bildigimiz kadariyla bu hem CEMAC hem
de CEEAC birliginin ticaret ve gelir lizerindeki etkisini analiz eden ilk ¢aligmadir.
Yapilan analizler baglaminda, 6zellikle CEMAC ve CEEAC birliginin gelir iizerindeki
etkisi analizi, bolgenin gelisimi i¢in yapilmasi1 gerekenler ile ilgili dnemli bilgiler

sunmaktadir.

Elde edilen bulgulara gore, CEMAC birligi ticaret tizerinde olumlu etkiler
yaratip ticareti artmaktadir. Bunun yaninda CEEAC iilkelerin para alanina katilmalari
bolgenin ticaretini daha biiyiik artacagini one siiriilmektedir. Ote yandan iktisadi
acidan beklenenin aksine, bolgedeki ticaretin artmasi ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkilemektedir. Bu olumsuz etkilerin nedenleri arasinda verimsiz para ve maliye
politikalari, yakinsama kriterlere uyum saglanmamasi, cari islemler ve biitce
dengesizlikleri yer almaktadir. Bu bilgiler 1s181inda asagida ¢alinmanin genel sonucu

ve olasi1 Oneriler sunulmaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Avrupa Para Birliginin kurulmasi ve Euro’nun dogusu ile ekonomik ve parasal
birliklerine gosterilen 1ilgi silirekli artmaktadir. Uluslararast diizeydeki artan
kiiresellesme, ticaret ve ortak para birimlerinden elde edilen faydalarin artmasiyla para

birimi alanlarinin kurulmasina yonelik tesvikler de artmistir.

Para birlige iiye olmanin faydalar1 ve maliyetlerini belirlemek i¢in Optimum
Para Alan1 (OCA) teorisini gelistirilmistir. Mundell (1961), “bir optimum para alani
teorisi” adli ¢alismasinin ¢ikistyla teorinin kurucusu olarak kabul edilmistir. Para
birligi, genellikle {lkelerin diisiik enflasyon hedefini gerceklestirmek igin
kullandiklari, zaman agisindan tutarl bir para politikasi kurali olarak diistintilmektedir.
Para birligine iiye olmanin maliyeti ve faydasini belirlemek, ilgili iilkelerin yapisal
ozelliklerine baghdir. Para birliginin temel maliyeti, iiye tilkelerin kendi para
politikalarin1 uygulamamalari ve doviz kurunun makroekonomik ayarlamalarinin bir
araci olarak kullanmamalaridir. Bununla birlikte para birligi, uluslararasi igslemlerin
maliyetlerini azaltarak ticareti ve agiklig1 tesvik etmektedir. Mundell (1961)’e gore,
tek para birimi kullanan iilkeler arasindaki ticaret, kendi para birimleri ile ticaret yapan

ilkelerden daha ucuz ve kolaydir.

Tarihsel olarak OCA teorisini agiklayan iki paradigma bulunup dissal ve igsel
paradigma olarak bilinmektedir. Digsal paradigmanin bakis agisina gore, bir optimum
para alanin olusturulmasi, para birlige iiye olmak isteyen iilkelerinin disa agikligi,
tretim faktorlerinin hareketliligi, iriinlerinin ¢esitligi ve enflasyon oranlarindaki
benzerligi gibi birgok klasik agama kriterlerinin uygulanmasi gerekmektedir. Ancak
icsel paradigmaya gore, para birlige iiye olmak igin geleneksel asama kriterlerinin
birlige iiye olmadan dnce yerine getirilme sart1 artik zorunlu degildir. I¢sel paradigma,
OCA kriterlerinin igsel oldugunu kabul etmektedir. Buna bagli olarak, para birliginin
olusturulmasi, ticaretin artmasina olanak saglayip ilkelerin ekonomik dongiilerini
yakmlastirir. s dongiilerin benzer olmasi, asimetrik soklarin ¢ikma olasilig
azaltmaktadir. Ozetle i¢sel paradigma, para birliginin faydalari, birlige iiye olduktan

sonra elde edilecegini savunmaktadir.
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OCA teorisine yonelik ¢aligmalar, tiye iilkelerin arasindaki soklarin benzerligi
ve disa aciklik derecesi konulari iizerinde odaklanmaktadir. CFA Frangi’nin isleyisini
arastirmak amaciyla bolgedeki iilkelerin OCA alani olusturup olusturmadigini test
eden ¢aligmalari incelendiginde, elde edilen sonuglara gore, Afrika iilkeleri arasinda
bir optimum para alan1 olusturma olanagi bulunmamaktadir. Ancak CFA boélgesinde
Fransa’nin sisteme dahil olmasi, disiplin, giivenilirlik ve uluslararasi rekabetin istikrari
gibi faydalar elde edilebilir, CEMAC’taki yakinsama kriterlerini bakildiginda,
nominal kriterler agisindan (Enflasyon, temel biitce dengesi, kamu bor¢ orani),
ekonomiler arasinda bir yakinsama bulunmaktadir. Ancak reel diizeyde, CEMAC

ekonomilerinde 6zellikle 2001°den sonra farklilagsma egilimi goriilmiistiir.

CFA Frangi bolgesi iilkelerinin yapisal agidan farkli olduklar: i¢in asimetrik
soklara maruz kalma olasilig1 yiiksektir. Dolayisiyla bolgenin optimum bir para alani
olusturmadigini sOylenebilir. Ancak OCA’nin igsel paradigmasinin bakis agisina gore,
CEMAC iilkeleri arasinda ne kadar g¢ok ticaret yaparlarsa, bolgedeki soklarin
benzerligi o kadar biiylik olur ve bdylece para politikanin etkinligi artar ve sonug
olarak, para birliginden azami fayday: elde edilebilme olanagi saglanabilmektedir.
Bolgedeki is dongiilerin simetrisini artirmak icin tilkeler arasindaki ticareti artiracak
sartlarin yaratilmasi gerekmektedir. Bu, ulagim altyapisinin gelistirilmesi ve kayit dist

ticareti engelleyecek onlemlerin uygulanmasiyla gergeklestirilebilir.

Bu calismada, Orta Afrika iilkelerinde merkez bankasi sistemi kapsaminda
CEMAC 1 ticaret ve gelir lizerindeki etkisi lizerine ampirik bir incelme yapilmasi
amaclanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda, Orta Afrika Ekonomik ve Parasal Toplulugu
ve Orta Afrika Devletleri Bankasi (BEAC) degerlendirilmistir. CEMAC uyelerinin
kurduklar1 sistemi ve benimsedikleri tek para birimi (CFA Frangi), tye Ulkelerin
ekonomik ve finansal yonden entegre olmalarina yardimci olmasi beklenmektedir.
Boylece CEMAC ulkeleri, ekonomik ve parasal birliginin kurulmasindan beklenen

faydalar1 elde edebilirler.

CEMAC’in para birimi CFA Frangidir. 1948’den 1999’a kadar Fransiz
Frangina sabitlenmistir. Euro 1999’da piyasaya siirtildiiglinden beri, Euro’ya Euro

basina 655.957 CFA Frangi oraninda sabitlenmistir. CFA Frangi konvertibilitesi
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Fransiz Hazinesi tarafindan garanti edilmektedir. Bolgenin i¢inde sermaye akislari
serbest olup doviz rezervleri merkez bankasinda merkezilestirip rezervlerin %65°1
Fransiz hazinesi tarafindan tutulan 6zel bir isletme hesabina yatirilmaktadir. Bununla
birlikte Fransa, merkez bankasinin yonetim kurulunda Fransiz temsilcileri

bulunmaktadir ve bdylece, CFA Frangi bolgesinde karar verme yetkisine sahiptir.

BEAC’nin uyguladig1 para politikasinin temel amaci, parasal istikrari
saglamaktir. Bu amag kapsaminda, BEAC, diisiik enflasyon hedefi yoluyla i¢ istikrari
saglamaktadir ve paranin dis karsilama oram1 uygulamasi vasitasiyla dis istikrari
saglamaktadir. 1990’11 yillarda yapilan reformlardan sonra, BEAC’nin para
politikasinin temel amacina devletlerin genel ekonomik politikalarin1 destekleme
hedefini de eklenmistir. BEAC, hedeflerine ulasmak i¢in yeniden finansman politikasi
(Faiz oranlarinin degisikligi ve devlet tarafindan yeniden finansman tavanlarin

belirlenmesi) ve zorunlu rezervler politikast gibi farkli araglara bagvurmustur.

CEMAC sisteminden elde edilebilecek faydalarin daha iyi degerlendirilmesi
icin 1994 yilinda CEMAC liilkeleri ¢ok tarafli gozetim mekanizmalar
benimsemislerdir. Benimsenen gozetim sisteminin ekonomik mantigi Maastricht
sistemi ve Avrupa Istikrar ve Bilyiime Pakti’na benzerlidir. Sistemin temel amaci
bolgedeki ¢ikan ekonomik dengesizliklerin giderilmesidir. Literatiir taramasindan elde
edilen sonuclara bagl olarak, CEMAC iilkelerinin uyguladiklar1 yakinsama kriterleri,
nominal diizeyde, kamu maliyesinin ve makroekonomik politikalarinin
koordinasyonunda etkili olmustur. Ancak bdlge ekonomilerinin reel yakinsamalar

tizerinde hicbir etkisi olmamustir.

CFA Frangi, kokeni nedeniyle ¢ok tartigmali bir para birimi olmustur.
Somiirgecilik doneminde somiirgeleriyle ticareti kolaylagtirmak amaciyla Fransa
tarafindan gelistirilen bir para birimini olmasi ve gilinlimiizde de CFA Franginin
isleyisi i¢in uygulanan sistemdeki Fransa’nin agirhigini dikkate alindiginda, ekonomi

ve para politikast acisindan BEAC ve bolgenin bagimsizligini sorgulanabilmektedir.

CEMAC  ekonomilerini  incelendiginde, bdlgenin  makroekonomik

performansinin zayif oldugunu, 6zel sektoriin gelismedigi ve liretimin az ¢esitli



96

oldugunu goriilmektedir. CEMAC iilkelerinin ana ihracat kalemlerinin basinda ham
petrol ihracat1 yer almaktadir. 2006 yilinda petrol ihracati, Evator Ginesinin ihracatinin
%91’1ni, Cad’1n %84 iinli, Gabon’un %83’linii, Kongo’nun %82’sini ve Kamerun’un
%48’1ni temsil etmektedir. Dolayisiyla bolgenin makroekonomik performansini petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalara bagli olup soklara maruz kalmaktadir. Petrol fiyatlarinin
yiiksek oldugu donemde (2000-2010), bolgenin ekonomik performansi iyi olup gicli
bir biliyiime gerceklesmistir. Ancak 2014-2016 yillar1 arasinda petrol fiyatlarindaki

diisiis ile bolgenin ekonomisinde giiclii bir kiigiilme meydana gelmistir.

CEMAC bolgesindeki uygulanan sabit doviz kuru sistemi, bolgedeki fiyatlarin
istikrarli olmasina olanak saglamistir. Ancak bdlgenin iginde iilke diizeyindeki fiyat
gelismeleri, daha az homojen oldugunu goriilmiistiir. Bélgenin finansal sistemi de hala

nispeten gelismemis ve biiyiik 6l¢lide bankacilik sisteminin egemenligindedir.

CEMAC iilkeleri arasindaki ticaret hacmine bakildiginda, iilkelerinin toplam
ticaretlerinin sadece %2’sinin olusturdugunu goriilmektedir. CEMAC iilkeleri, birgok
kiigiik ekonomiler gibi disa bagimli iilkelerdir. Bunun yaninda, dogal kaynak
gelirlerine biiyiik Ol¢lide bagimli olup hammadde ihracatgist ve temel ihtiyag ve
mamul {iriinler ithalatcisidir. Ote yandan, bolgeye gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar
(DYY), petrol sektoriine yogunlagmistir. Ayrica, bolgeye DYY’larin girislerini i¢
savasg, yolsuzluk ve makroekonomik istikrasizligi gibi olumsuz etkenlerden dolay:
sinirli olmustur. Buna ek olarak, altyapinin zayif olmasi, i¢ pazarin kii¢iik olmas1 ve

tiretim maliyetlerinin yiiksek olmasi, DYY’larin akisini zayif kilmistir.

COVID-19’un olumsuz etkileri, CEMAC bdlgesinin ekonomisinde derin
sarsintilar yaratmistir. Ancak, Ukrayna savasinin baslamasiyla savastan ortaya ¢ikan
olumsuz etkilerin arasinda, CEMAC, olumlu bir ticaret haddi sokundan biiyiik
faydalar elde etmistir. Bu olumlu gelismeler petrol fiyatlarindaki artislar sayesinde
gerceklesmistir. Ancak, bolgenin petrol gelirlerine bagimli olmasi ve ekonomik
reformlarin gecikmesi, petrol fiyatlarinda asag1 yonlii degismelerin olmasi, ekonomik

biiylime lizerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir.
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Bu ¢alisma kapsaminda, CEMAC’in ticaret ve geliri Uzerindeki etkisini
incelemek icin Rose (2000) ve Fankel ve Rose (2002) galismalarini takip ederek ticaret
yercekimi modeli ve biiyiime denklemi modelini kurulmustur. Bunu yaparken CEEAC
tilkeleri de modele dahil ederek, CEMAC’in genisleme imkanlarin1 degerlendirip bu
olasi genislemeden c¢ikabilecek etkileri degerlendirmek amaglanmistir. Caligsma,
parasal birliginin literatiiriine ve 6zellikle tartismali olan CFA Frangi bolgesi ile ilgili

yeni sonuglar kazdirilmistir.

Ticaret yercekimi modeline gore, iki Ulke arasindaki ticaretin biiyiikleriyle
(GSYIH ve niifus) artar ve islem maliyetleriyle (uzaklik ve ortak bir simirin olup
olmamasi) azaltmaktadir. Bllytime denklemi modeline gore, ticaret ekonomik biuyiume
tizerinde olumlu etkiler yaratmaktadir. Para birligi, uluslararasi ticaret yoluyla

ulkelerin gelirini arttirmaktadir.

Iki bolge ekonomilerinin verilerinin kullanarak iki modelin testlerini
yapilmigtir. Cikan sonuglar ekonomik ve istatistiki olarak anlamlidir. Ticaret
yercekimi modelinden elde edilen sonuglar, para birliginin ticaret tizerinde artirict
etkiler oldugunu tespit etmistir. Literatiiriin aksine, iki lilke arasindaki uzakligin
artmasi ticareti artiracagini tespit etmistir. Bu ticareti daha kuvvetli etkileyen daha
farkli degiskenlerin oldugunu anlamina gelmektedir. Bu degiskenlerin arasinda ortak
para birimi, ortak ticaret anlagmasi, ortak dil yer almaktadir. Modele CEEAC iilkeleri
de eklendiginde de yine ayni sonuclar elde edilmistir ve gelir diizeylerindeki artis
ticaretin ¢ok onemli bir artirict araci oldugunu tespit edilmistir. Yan1 CEEAC iilkeleri
CEMAC’a dahil edilip genisletilmesi, bolgedeki ticaret hacmini daha blyuk 6lciler

ile artacagini gortilmektedir.

Buytme denklemi modelinden elde edilen sonuglar, CEEAC dahil oldugu
modelde ve dahil olmadig1 modelde de para birliginin ekonomik biiyiime {lizerindeki
etkisi negatif oldugu gostermektedir. Para birligi, bolgenin ticaretini artirdigini ancak
ticaret artig1 ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir. Bolgedeki ¢ikan bu ilging
sonucun sebepleri arasinda, cari islemler dengesizlikleri, iilkelerinin verimlilik
farkliliklari, verimsiz maliye ve para politikalar1 bulunmaktadir. Uzakligin artisi

ekonomiyi kicultmektedir. Niifus artis1 ise, iktisadi olarak beklenenin aksine,
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niifustaki bir artisin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi negatif oldugunu tespit
edilmistir. CEMAC ve CEEAC ulkelerin kicuk ekonomiler olup hammadde
ihracat¢isi olmalar1 ve daha ¢ok disa bagimli olduklari i¢in niifustaki artis ekonomiye

pek fayda saglanmamaktadir.

Arastirmada elde edilen bulgulara gore, CEMAC birligi, liye iilkelerinin
ticareti Uzerinde artic1 etkiler yaratacagi ve CEEAC iilkeleri de birlige dahil olma
olanagi saglayip bolgenin genisletmesine olanak saglayacagi agiktir. Ancak, bolgedeki
ilkelerin kendi 6zellikleri baglaminda parasal birliginin ticaret iizerindeki olumlu
etkileri, ulkelerin ekonomik biiylime performanslari iizerinde negatif bir etki
yaratacaktir. Bunun sebebi ise, cari islemler ve biitce dengesizlikleri ve ekonominin

cesitlendirilmemesi gibi etkenlerdir.

CEMAC bolgesinin benimsedigi sistemi ve Fransa’nin sisteme dahil olmasi,
bolgedeki iilkeleri daha verimli para politikasinin uygulamalarini kisitlayip bolge ve
BEAC’nin bagimsizliginin sorgulanmasini yol agmaktadir. CEMAC ve diger CEEAC
ulkelerin kiiguk ekonomiler olmalar1 ve daha ¢ok bdlgenin disindaki tilkeler ile ticaret
yapmalari, parasal birliginin faydalarindan dogru bir sekilde yararlanmay1p ekonomik
performanslarin1 zayiflamaktadir. Buna ek olarak bdolgedeki gelirin petrol geliri
olmasi, bolgenin ekonomik performansinin yoniinii hep petrol fiyatlarindaki

dalgalanmalar bagli olacaktir.

Aragtirma baglaminda elde edilen sonuglara bagli olarak bu Oneriler

sunulabilmektedir:

®,

¢ CEMAC birliginden daha iyi1 faydalanmak icin bolge i¢i ticaretin
artirllmasina olanak saglayacak oOnlemlerinin alinmasi Onem arz
etmektedir.

¢ Petrol gelirlerindeki artislar, bolgenin ekonomik performansi lizerinde

olumlu etkiler yarattigi goriilmiistiir. Ancak bu tek tek sektdre olan

bagimlilik, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, bolgenin ekonomisi

olumsuz soklara ile kars1 kariya birakmaktadir. Dolayisiyla bu olumlu

artisin degerlendirilmesi, elde edilen gelirlerin ekonomik reformlari
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icin  kullanilmasi, sanayilesme ve ekonomik ¢esitlendirme
programlarinin desteklenmesi 6nem arz etmektedir.

CEMAC bolgesinin diger CEEAC iilkelerin katilmasiyla bdlgenin
ticareti artiracaktir. Dolayisiyla bu iilkelerin sisteme dahil edebilmek
icin gereken temellerin atilmasi 6nem arz etmektedir.

CEMAC ticareti artirdigin1 anacak teorinin aksine, ticarette her artig
ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkiler yarattigini gorilmiistiir.
Ticaret artisindan beklenen olumlu etkiyi elde etmek igin, iilkeler
arasindaki verimlilik farkliliklar1 ve biitce ve cari islemler
dengesizliklerin  giderilmesi  gerekmektedir. Buna ek olarak
ekonomilerin ¢esitlendirilmesi de biiyiik 6nem arz etmektedir.
Bolgenin optimum bir para alan1 olmasi i¢in, iilkelerin benimsedikleri
yakinsama kriterlere istisnasiz olarak uymalarin1 gerekmektedir.
Yakinsama kriterlere uymak, iilkelerin mali politikalarinin uyumlu
olmasina olanak saglayacaktir.

Mali ve dis istikrar1 saglamak igin yiiksek petrol fiyatlarinin sundugu
firsat1 degerlendirmek son derece 6nem arz etmektedir. Fakir nifusu
artan enerji ve gida fiyatlari etkilerinden korunmak igin giivenlik aglari
guclendirilmelidir.

Enflasyon baskilarin artmasi ile ve Avrupa Merkez Bankasi’nin daha
fazla siki para politikalarinin uygulamast beklentilerin artmasiyla,
BEAC’nin, bolgedeki enflasyonu diistirmek i¢in ve diisiik enflasyon
hedefini giivence altina almak i¢in para politikasini daha sikilagtirmaya
hazirlanmas1 6nem arz etmektedir.

CEMAC bolgesinin benimsedigi sistemi, CFA Frangmni Euro’ya
baglanmasi ve Fransa’nin sisteme dahil olmasi, bolgedeki iilkeleri daha
verimli para politikasinin uygulamalarint kisitlayip kisitlamadigini,
bélge ve BEAC’ nin bagimsizligi tizerindeki etkilerini daha ayrmtili bir
sekilde incelemesi 6nem arz etmektedir.

CEMAC bolgesinin genisletmesi ile ilgili olarak, CEMAC deneyimi,
para alanlarinin optimallik eksikligine ragmen siirdiirtilebilir ve zaman

icinde senkronize dongiiler liretme egiliminde oldugu gostermektedir.
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Bu nedenle, yeni para birlikler kurulmadan 6nce ulkelerin optimallik
kriterlerini tam olarak karsilamasi muhtemelen gerekli degildir.
Bununla birlikte, genisletme siireci kademli olmalidir ve para ve doviz
kuru politikast1 i¢in kurumsal diizenlemelerin tasarimina, siyasi iradenin
saglamlastirllmasina ve makroekonomik politikanin yakinsamasini
tesvik edecek gilivenilir bir ¢cergevenin hazirlamasina olanak saglayacak

Onlemler alinmalidir.
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