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ULUSLARARASI PARASAL SISTEMDE ALTERNATIF ARAYISLAR: DUNYA PARASININ
UYGULANABILIRLIGI

Ibrahim AL"

Ozet: ABD Dolar’nin  degerindeki istikrarsizliklar, onun uluslararasi rezerv para olma fonksiyonunu
zayiflatmaktadir. Bu nedenle, biiyiik miktarda dolar rezervine sahip ilkeler bir yandan alternatif ¢6ziimler ararken,
diger yandan da rezervlerini cesitlendirmeye calismaktadirlar. Bu g¢alismada, uluslararasi rezerv para roliinii
iistlenecek yeni bir diinya parasi yaratilmasimin uygulanabilirligi tartisilmaktadir. Arastirmalar, fikrin politik
fizibilitesinin zayif oldugunu gostermektedir. Dolar degerini koruyabildigi veya iilkeler rezervlerini gesitlendirebildigi
stirece, diinya parasi gibi alternatif ¢dziim arayislar1 da azalabilir.

Anahtar Kelimeler: Diinya parasi, rezerv para, uluslararasi parasal sistem, IMF

ALTERNATIVE PURSUITS IN INTERNATIONAL MONETARY SYSTEM: APPLICABILITY OF THE
WORLD CURRENCY

Abstract: Instabilities in the value of US Dollars diminishes its international reserve currency function. For this
reason, countries which have a large amount of US Dollars reserve both investigate alternative solutions and try to
reserve diversification. In this study, we investigate that the practicability of establish a new world currency which
will be an international reserve currency. Researches show that politic feasibility of this idea is weak. As long as US
Dollar sustains its value or countries may diversity their reserve, alternative solution seeking such as world currency
may decrease.

Keywords: World currency, reserve money, international monetary system, IMF

GIRIS

Diinya ekonomisinde artan isbirligi ve globalizasyon siirecine ragmen, uluslararasi parasal sistemde ayn1 biitiinlesme
saglanamanmstir. Ozellikle milliyetcilik akimlart ve ulus-devlet anlayisiyla birlikte iilkelerin kendi milli paralarm
kullanmaya baslamislari, uluslararasi ticarette ve parasal sistemde karmasaya yol agmistir. Bu karmasanin ortadan
kaldirilmas1 amaciyla kurulan Bretton Woods Sistemi, ABD Dolari’n1 diger ulusal paralardan ayirarak, onu
uluslararasi deger standardi ve uluslararasi 6demelerde kabul edilen evrensel bir deger haline getirmistir.

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin yikilmasiyla, iilke paralar serbestce fiyatlanmaya baslamis, ¢apraz kurlar
olusmus, sermayenin serbest dolasimi {izerindeki engeller azalmis, finansal hareketlilik artmis ve kur riski ortaya
cikmugtir (Leblebici Teker vd., 2008: 205). Iktisatilara gore, diinya para sistemindeki ve 6zellikle para birimlerindeki
belirsizlikler, diinya ekonomisindeki dengesizliklerin baglica nedenleri arasindadir.

Bretton Woods Sistemi’nin temel probleminin agiklanmasinda Triffin Ikilemi (Triffin Dilemma) 6nemli rol
oynamaktadir. Belgikali iktisatct Robert Triffin’e gére ABD’nin sahip oldugu 6demeler dengesi agiklarini kapatmaya
caligmasi, diinyada likidite sikisikligina ve diinya ekonomisinde deflasyonist baskilara yol agmaktadir. Sayet ABD bu
ac181 kapatamazsa, sistemin 6ngérmiis oldugu dolarin altina ¢evrilebilmesi taahhiidiinii yerine getiremez ve bir giiven
krizi ortaya c¢ikar (Mundell, 2003: 8). Bu nedenle, sistemin uzun dénemde ayakta kalmasi imkansizdir ve giiven
sorunu nedeniyle sistem ¢okecektir. Triffin, problemin ¢dziilebilmesi i¢in IMF’nin kendi para birimini yaratarak,
iilkelerin uluslararas: rezervlerini dolar yerine bu para birimi cinsinden tutmasini énermistir. Triffin’in 6nerisi, IMF’yi
Diinya Merkez Bankasi’na doniistiirerek; Keynes’in Bretton Woods anlasmas: sirasinda teklif ettigi, fakat kabul
ettiremedigi Onerinin ger¢eklesmesine imkan tantyacaktir (Miisliimov vd., 2002: 7).
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Mundell (2001), Bretton Woods sabit doviz kuru sisteminin yikilma sebeplerinden biri olarak, diinya parasinin
yaratilamamasini gostermektedir. Sistemin yikilmasiyla birlikte ortaya ¢ikan esnek kur sisteminde evrensel bir hesap
birimine ihtiya¢ duyuldugunu, aksi takdirde sistemin kaosa siiriiklenecegini ifade eden Mundell, Bretton Woods
sonrasl, sistemi boyle bir kaostan kurtaran ve boslugu dolduran seyin ABD gibi bir siiper giiciin parast oldugunu
savunmaktadir. Ancak, dolarin diinya parasi roliinii iistlenmesi sinirli kalmaktadir. Cilinkii dolar, bir diinya merkez
bankasinin yiikiimliiliigii olarak global para piyasasinda meydana gelen likidite sikisikligini asmak ve diger bankalara
likidite saglamak amaciyla basiimamaktadir (Arestis vd., 2005: 509). Kisacas1 FED, tiim diinya i¢in son ddeme mercii
fonksiyonuna sahip degildir. Ayrica, ABD’nin diinyanin en bilyiik bor¢ vereni iken, diinyanin en biiyiik bor¢ alicisi
durumuna gelmesi, dolarmn degerinde istikrarsizliklara yol agmakta ve onun diinya parasi olma fonksiyonunu
zayiflatmaktadir. Mundell’e gére, boyle bir ortamda euro, bir diinya parast olarak orta vadede uygun olsa da uzun
vadede uygun bir alternatif degildir.

Mevcut durum, yiliksek miktarda dolar rezervi bulunan iilkeleri endiselendirmektedir. Rusya, Cin ve Brezilya gibi
iilkeler, bir yandan dolar olarak tuttuklar1 doviz rezervlerini azaltmaya ¢alisirken, diger yandan da dolara alternatif bir
diinya parasi yaratilmasimi &nermektedirler. Son zamanlarda Tiirkiye-Rusya, Tiirkiye-iran arasinda yapilan ve
Tiirkiye-Cin arasinda da hazirlik agsamasinda olan anlagmalarla birlikte, bolgesel ticaretlerde her iki iilkenin yerel
paralarmin kullanilabilmesi imkani ortaya ¢ikmistir. Ayrica 2008 ve 2009 yillarinda yapilan anlagmalarla, sirasiyla
Rusya-BDT iilkeleri arasindaki enerji aligverisinde rublenin, Latin Amerika iilkelerinin olusturdugu ALBA' iilkeleri
arasindaki ticarette ise ABD Dolar1 yerine “sucre”nin ortak para birimi olarak kullanilmasit kararlari alinmistir. Bu
bolgesel kararlar, uluslararasi rezerv para bulundurma ihtiyaglarin1 azaltarak, dolar ve euro gibi paralarin rezerv para
olma fonksiyonunu zayiflatabilecektir.

Bu ¢aligmanin amaci, son yillarda yasanan kiiresel mali krizle birlikte daha ¢ok tartisilir hale gelen uluslararasi rezerv
sisteminin problemini, yeni bir diinya parasi ve rezerv g¢esitlendirmesi ekseninde tartigmaktir. Bu nedenle ¢alismada,
oncelikle global para, uluslar {istii para, siiper rezerv para gibi adlarla da anilan yeni bir diinya parasi yaratilmasi
fikrine iligkin tartismalar incelenmekte ve bu fikrin uygulanabilirligine tartisilmaktadir.

Caligma, alt1 boliim olarak organize edilmistir. Ikinci boliimde, diinya parasi yaratma fikrinin dogusu ve diinya
parasinin yaratilmasi siireci kisaca irdelenmistir. Diinya parasinin yaratilmasina iligkin farkli goriislerin incelendigi
lclincli bolimii, diinya parasinin muhtemel yararlarinin ele alindigr dordiincii bolim takip etmistir. Calismanin
besinci boliimiinde, diinya parasinin uygulanabilirligine deginilmistir. Sonu¢ bdliimiinde ise, ¢alismanin genel bir
degerlendirmesi yapilmustir.

DUNYA PARASI FIKRININ DOGUSU VE DUNYA PARASININ OLUSTURULMASI

Diinya paras1 yaratilmasi fikri, Mundell’in 1968 yilinda Amerikan Kongresi Ekonomi Komitesi Uluslararasi Parasal
Sistem Alt Komitesi i¢in yaptigi “A Plan for a World Currency” baglikli sunumuyla beraber literatiirde tartisilmaya
baslanmistir. Mundell (2003)’e gére, Ikinci Diinya Savasi sonras: donemde uluslararasi parasal sistemdeki en biiyiik
problem bir diinya parasinin olmayisidir ve sistemi kurtarmanim caresi de bir diinya parasinin yaratilmasidir. Bu
nedenle, diinya parasi yaratilincaya kadar yapilan diizenlemeler daima ikinci en iyi ¢6ziim olarak kalacaktir.

Bununla birlikte, diinya paras1 fikrinin temelinde Klasik iktisatgilarin rolii de g6z ardi edilmemelidir. W. Bagehot’un
ticaretin her yerde ayni oldugu ve dolayisiyla tiim alig verislerde ve bor¢lanma-borg 6deme islemlerinde kullanilan
maddelerin de evrensel olarak ayni olmasi gerektigi diisiincesi, J.S. Mill ve S. Jevons tarafindan da kabul edilmistir
(Bordo ve James, 2006: 2). Bu baglamda Mill, 1878 yilinda yayinladigi “Principles of Political Economy” adli
eserinde tiim {ilkelerin ayni paraya sahip olmasi varsayimini yapmis ve bunun bir giin gerceklesecegi ifade etmistir
(Bonpasse, 2008: 151). Ayrica Mill, hemen tiim uygar devletlerin kendi ulusal paralarimi kullanmalarmi da
“barbarlik” olarak nitelendirmektedir. Ortak para alanlarindaki istikrar politikasindan ziyade, paranin degisimi ve
doviz kuru oynakliklarinin yaratacagi maliyetler izerinde duran Mill, bu maliyetlerin para sayisi ile dogru orantili bir
sekilde artacagini belirtmektedir (Mundell, 1961: 662).

! ALBA (Latin Amerika Igin Bolivarci Alternatif) Ulkeleri: Veneziiela, Kiiba, Bolivya, Ekvador, Nikaragua,
Honduras, Dominik Cumhuriyeti, Antigua-ve-Barbuda, Saint-Vincent-ve-les Grenadines.
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Diinya parasi yaratilmasi fikri, birgok iilke tarafindan uluslararasi parasal konferanslarda pek cok kez giindeme
getirilmis ve bu Oneri, daima dénemin ekonomik siiper giicii olan iilke tarafindan itirazla karsilanmistir. Ciinkii siiper
gii¢ olan iilke, diinya parasini kendi parasinin giiciine bir tehdit unsuru olarak goriir ve bu giiciin yeniden dagitilmasini
istemez. Nitekim diinya parasinin yaratilmasi, 1941 yilinda II. Diinya Savas1 sonrasinda yikilan ekonomilerin yeniden
yapilandirilmasi ve yeni bir uluslararasi parasal sistemin olusturulmasi ¢aligmalarinda da giindeme getirilmistir. Harry
Dexter White liderligindeki Amerikan Heyeti “unitas” adi verilen bir diinya parasmin yaratilmasini, Keynes
liderligindeki Ingiliz Heyeti ise “bancor” adi verilen bir global parayr da igeren global kliring birliginin
olusturulmasini 6nermislerdir. Her iki iilkenin planlarindaki paralellige ragmen, ABD’deki yaklagan secimler ve
dolarin giicliniin kaybedilecegi endisesi, bu planlarin uygulanmasina firsat vermemistir (Mundell, 2003: 3).

Diinya parast fikrini ortaya atan Mundell, diinya i¢in tek bir para yaratilmasini 6nermemistir. Bu nedenle Friedman’in
kendisi hakkinda yaptig1 “tek diinya parasi” elestirisini de kesinlikle kabul etmez. Mundell (2002), {ilkelerin ulusal
paralarini yurt i¢i ekonomik amaglar i¢in kullanmaya devam ettikleri, fakat bu paralar ile diinya parasi arasinda tam
bir konvertibilitenin saglandig1 paralel bir para sisteminin yaratilmasi 6nermektedir. Bu modele en uygun 6rnek ise,
1922 yilinda kurulan ve 1999 yilinda sona eren Belgika-Liiksemburg para birligidir. Bu para birliginde iki {ilkenin
franklar1 ayn1 anda dolagimda olmus ve bir birbirleriyle basa bas degistirilebilmislerdir. Ancak para politikasinin
uygulanmast Belgika Merkez Bankasi tarafindan yiriitiilmiis, Liiksemburg bagimsiz bir para politikasi
uygulamamistir.

Iste bu noktadan hareketle, 6nemli paralar arasinda déviz kuru marjimnin daraltilmas: ve kisaca DEY adi verilen dolar,
euro ve yenden olugan bir kur sepetinin olusturulmasinin ardindan, “intor” adi verilen global bir para yaratilmalidir.
Intor, ortak bir global paradir; ancak tek para degildir. Ulkeler, para kurulu sisteminin ilkeleri gergevesinde parasin
intora sabitlemelidirler. Sisteme giris zorunlu degildir, fakat sisteme katilan iilkeler para politikalarinin 6demeler
dengesince belirlenmesine izin vermek zorundadirlar (Mundell, 2003 : 29-30). Ancak para kurulu sistemi’, egemenlik
semboliiniin yitirilmesi, senyoraj kaybi, bagimsiz para politikasinin yiiriitilememesi, merkez bankasmin son édeme
mercii fonksiyonunun ortadan kalkmasi ve mali hazirlik gerektirmesi gibi nedenlerle elestirilmektedir (Dornbusch,
2000: 2).

Sistemin temelinde, para basimin1 gerceklestirip, para politikasini ylirlitecek uluslar {istii bir parasal otorite
yatmaktadir. Parasal otoritenin karar verme komitesi, katilimer iilkelerin temsilcilerinden olusturulabilir; oy giicii ise,
katilimer iilkelerin GSYIH’leri oraninda belirlenebilir ve bu periyodik zamanlarda yeniden diizenlenebilir. Ayrica,
senyoraj gelirleri de iilkeler arasinda bu oy oranlarinda dagitilabilir. Son 6deme mercii, bu sistemde de mevcuttur ve
bu fonksiyonu uluslar {istii otorite yerine getirimektedir. Ancak alinan kararlarin tek bir iilkenin degil, sistemin
biitiiniinlin faydasina olmasi gerektiginden, karar almada ve uygulamada zorluklarla karsilasilabilecektir (Starr, 2006:
626).

Ornegin, iyi organize edilmis bir uluslararasi parasal konferansin ardindan olusturulan IMF Guvernorlar Kurulu
tarafindan belirlenmis G3 ac¢ik piyasa komitesi, fiyat istikrar1 saglamak amaciyla her yil ne kadar intor basilacagina
karar verebilir. ideal olan, her iilkenin para birimini yeniden tanimlamasidir. Bu sistemde her iilke ulusal simgelerini
kullanmaya devam edebilir. Ayrica, yurt iginde para talebinin %75’1 yerli intorla, %25°1 ise uluslararas: intorla
kargilanmalidir (Mundell, 2001: 29). Boylece, paranin ulusal bir sembol oldugu ve iilkelerin senyoraj kaybina
ugrayacag elestirilerine de bir cevap verilmis olmaktadir.

DUNYA PARASINA iLISKiN GORUSLER

Diinya paras1 konusundaki tartigmalar arasinda bir goriis birliginden s6z etmek miimkiin degildir. Baz1 arasgtirmacilar
diinya parasinin yaratilabilecegini ifade ederken, bazilar1 ise bunun politik fizibilitesinin bulunmadigini; alternatif
olarak, ortak para alanlar1 yaratilmasini veya belirli paralar arasinda ortak bir sistemin uygulanmasini 6nermektedirler.
Asagida, diinyada ortak bir para yaratilmasina yonelik literatiirdeki tartismalara yer verilmektedir.

% Para kurulu sistemi, d6viz rezervi karsihginda sabit bir kur iizerinden ulusal para ¢ikarilmasim Sngérmektedir.
Boylece parasal otoritenin para arzi iizerindeki kontrolii ortadan kalkmaktadir.
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Diinya Parasini Destekleyenler

Diinya paras1 fikrini savunanlarin basinda, 1999 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii’nii alan Robert Mundell gelmektedir.
Euronun fikir babasi olarak nitelendirilen ve eurodan hareketle bir diinya parasi fikrini ortaya atan Mundell, AB
iilkelerinde uygulanan ortak para sisteminin genellestirilemeyecegi yoniindeki elestirilere katilmamaktadir. Soyle ki,
Mundell (2003), ABD ile AB arasinda ¢ok biiyiik farklar bulundugu ve bu nedenle parasal bir birligin
olusturulamayacagi diisiincesini benimsemeyerek; dolar, euro ve yen alanlan arasindaki benzerliklerin Avrupa Para
Birligi igindeki 12 {ilkeden daha fazla olduguna inanmaktadir. Ciinkii bu alanlar geleneksel olarak diisiik enflasyon
oranlarma sahiptir. Ancak Mundell’in iki 6nemli endisesi vardir. Birincisi, global paranin global bir yonetimi
gerektirmesidir. Ikincisi ise, iilkelerin global paranin ikamelerini yaratma cabalaridir. Bu nedenle, ikamelerin
yaratilmasi konusunda ciddi énlemler alinmalidir.

Cooper (2006), diinya ekonomisinin ¢ekirdegi olarak gordiigii Amerika, Avrupa ve Japonya gibi geligmis tilkeler i¢in
ortak bir para olusturmasimi Onermektedir. Hatta, bazi OECD iiyesi iilkeler de paralarini bu anahtar paraya
baglayabilirler. Bu baglamda Keynes’in uluslararas1 merkez bankasi parasi igin dnerdigi “bancor”, eski Roma dénemi
para birimi olan “crown”, “dirham” ya da “ena” (Europe, Nippon-Japonya, America) isim olarak kullanilabilir.
Euroda oldugu gibi, iilkeler banknotlarda kendi ulusal simgelerini kullanmaya devam edebilirler. Onemli olan nokta,
paranin digerine kati sabit doviz kurundan tam konvertibil olmasi ve elektronik 6demelerin bu parayla yapilmasidir.

Furceri (2007) ise, diinya ortak para alaninin yaratilmasi zannedildigi kadar iitopik olmadigmni; bunun kanitinin ise,
parasal alanlar ve iilke gruplart arasindaki mevcut konjonktiir dalgalanmalarindaki eslesmenin giderek artmasi,
enflasyon oranlarinin diismesi ve gruplar arasindaki enflasyon farklar1 standart sapmalarin azalmasi oldugunu ifade
etmektedir. Béylece bu alanlar ve iilkeler zamanla daha benzer hale gelmektedir.

Ulke gruplarina gére konjonktiir dalgalarindaki eslesme ve enflasyon farklarimin yer aldigi Tablo 1 incelendiginde,
diinyada konjonktiir dalgalanmalar1 eslesmesinin ortalamast 1993-2005 déneminde 0.30 iken, 1995-2005 alt
doneminde 0.48’¢ diigmiistiir. Bu durum giin gectikce diinyadaki tilke gruplarinin giderek birbirlerinin konjonktiir
dalgalarindan daha fazla etkilendigini gosterir. Bunun yani sira, enflasyon farklarinin ortalamasi ve standart sapmast
diismiis ve boylece diinyada daha diisiik bir enflasyon yasanirken, iilke gruplar arasindaki enflasyon farklari da
azalmigtir. Kisacasi diinya giin gegtikge daha fazla globallesmekte ve bu gercevede iilke gruplar arasindaki farklar
azalmakta ve etkilesim artmaktadir.

Tablo 1: Ulke Gruplarina Gore Konjonktiir Dalgalarindaki Eslesme ve Enflasyon Farklari

Konjonktiir Dalgalari Eglesmesi Enflasyon Farklar
1993-2005 1999-2005 1993-2005 1999-2005
Afrika 0.53 0.54 31.08 18.36
Asya ve Pasifik -0.66 -0.47 6.27 5.19
Bagimsiz Devletler Top. 0.84 0.89 337.93 20.72
Avrupa Para Birligi 0.47 0.59 2.82 2.40
Avrupa 0.62 0.96 8.07 3.86
Orta Dogu 0.02 0.41 7.30 8.35
ABD 0.19 0.60 1.93 1.98
Amerika 0.76 0.98 20.58 10.19
Ortalama 0.30 0.48 52.00 8.88
Standart Sapma 115.96 7.17

Kaynak: Furceri, 2007: 32.

Arestis vd. (2005), finansal serbestlesmenin finansal globalizasyon igin gerek, ancak yeter sart olmadigini
savunmaktadir. Yeter sart ise, diinya ¢apinda ortak bir para ve onu yonetecek uluslar {istii bir otoritenin varligidir.
Finansal globalizasyon terimi, diinyadaki bir¢ok iilkenin finansal piyasalarinin tek bir piyasa olarak birbirine
entegrasyon siirecini ifade etmektedir. Farkli derecelerde konvertibiliteye sahip gesitli paralarin varligi, uluslararasi
finansal piyasalara giriste iilkeler arasinda esitsizlige ve bdyle bir entegrasyonun engellenmesine yol agmaktadir.
Dolarisayon veya para kurulu uygulansa bile bu problem ¢o6ziilememektedir. Ciinkii konvertibilite derecesi doviz
rezervine ve nihayetinde ihracat gelirlerine baglidir. Dolarizasyon ve para kurulu ihracat gelirlerinin artmasini
ongormesine ragmen, ihracat gelirleri artmadikga yerel varliklarin uluslararasi pazarlanabilirligi de degismemektedir.
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Yani para kurulu veya dolarizasyon, az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin paralarinin uluslararasi kredibilitesini
arttrmamakta ve uluslararasi kredi piyasalarina girislerini kolaylastirmamaktadir. Oysaki gelismis iilkeler bu
piyasalardan rahatca borglanabilmektedir. Kisacasi, tek paranin olmayisi, finansal globalizasyonu veya entegrasyonu
engellemesinin yani sira, piyasalar1 ayirmakta ve bdylece esitsizlige yol agmaktadir. Bu durum, diinya ¢apinda ortak
paranin ve bu problemleri ¢6zebilecek uluslararasi finansal kurumun kurulmasi gerekmektedir.

Stiglitz (2003), global finansal sistemdeki basarisizligin temelinde global rezerv sistemi bulundugunu ifade
etmektedir. Mevcut rezerv sistemi, son 6deme fonksiyonunu yerine getirmesi i¢in ABD’nin siirekli cari agik
vermesini gerektirmektedir. Ayrica global rezerv sistemi tasarruflari gelismemis iilkelere yonlendirmesi gerekirken,
aksine gelismis llkelere yonlendirmektedir. Bu nedenle de yasam standartlari zaten yiiksek olan iilkeler global
anlamda yeteri kadar talep yaratamamaktadirlar. Stiglitz, alternatif ¢oziimiin Keynes’in “global dolar” dedigi, yani
daha bilinen adiyla SDR’nin yeni global para olarak kullamlmasi oldugunu ifade etmektedir. Ulkeler bu paralar
rezerv olarak kullanabilecegi gibi, bunlar diger uluslararasi rezerv paralarla degistirebilirler. Sistem gelismis iilkeler
arasinda tam bir uzlast saglanmaksizin bile uygulanabilir. En gelismis iilkelerin yeni SDR’yi bir tiir global paranin
olarak kabul etmesi yeterlidir. Stiglitz, bunun saglanacagina inanmakla birlikte, sistemin uygulamaya konulmadan
once ¢oziilmesi gereken problemlerine de isaret etmektedir.

Diinya parast hakkindaki tartismalar akademisyenler arasinda yaygin oldugu kadar, politikacilar ve merkez bankasi
baskanlar1 gibi uygulamacilar arasinda da yaygindir. Ornegin IMF Baskam Strauss-Kahn, yeni kiiresel para biriminin
SDR’den tiiretilebilecegini ifade ederek, bunun bir sepet olabilecegini, kiiresel diinyada yerel bir ¢oziim
diistiniilemeyecegini belirtmektedir (Hiirriyet, 01.11.2009).

SDR lehinde bir diger 6neri de Cin Merkez Bankasi Baskani tarafindan giindeme getirilmistir. Zhou Xiaochuan,
mevcut dolar agirlikli parasal sistemi elestirmekte, mevcut krizin baslamasini ve diinyaya yayilmasimi bugiinkii
uluslararas1 parasal sistemin dogasindaki kirilganlik ve sistemik risklerin yansimasi olarak degerlendirmektedir.
Xiaochuan, mevcut sistemi degistirmek icin, 1969 yilinda IMF tarafindan sabit doviz kuru rejimini desteklemek
amactyla ortaya ¢ikarilan ve 1970’lerde dnemini kaybeden SDR’nin roliiniin artirilmasint 6nermektedir. Bu 6neri,
SDR’nin degerini belirleyen ve dolar, euro, yen ve sterlinden olusan para sepetinin biitiin biiyiikk ekonomilerin
paralarin1 da igine alarak genisletilmesini, SDR ve diger paralar arasinda bir mahsup sisteminin kurulmasimi ve
boylece SDR’nin uluslararasi ticarette ve finansal islemlerde kullanilabilmesini gerektirmektedir (Anderlini, 2009).

Oysa ki, doviz rezervleri ancak doviz piyasasina miidahalede kullanilabilecek sekilde likit olurlarsa, yani piyasada
kullanilabilirlerse ise yarar. SDR temelli mevduat ve krediler mevcut oldugu takdirde, bankalar SDR’yi kullanmay1
tercih edebilirler. Ancak, 1970'li yillarda boyle bir girisimde bulunulmus ve basarisizlikla sonuglanmistir. Bu tiir SDR
temelli bir sistemin olugmasi i¢in Cin, Brezilya, Rusya gibi sistemi degistirmek isteyen iilkelerin, SDR cinsi bonolar
cikartmasi ve bu bonolara da talep gelmesi gerekmektedir. Ayrica SDR temelli ve likit bir doviz piyasasi da kurulmali
ve doviz sikintist olan donmelerde IMF'nin de piyasaya SDR ¢ikartmaya hazir olmalidir. Bu olgular ise ancak ¢ok
uzun zamanda ve yliksek maliyetle gerceklesebilir (Gokge, 2009).

Mevcut sistemin degismesini isteyen diger bir iilke ise Rusya’dir. Rusya, 2009 yilinda Londra’da yapilan G-20
zirvesinde globalizasyon siirecini yoneten bir sistemin tesis edilmesini ve uluslar {istii rezerv para ya da siiper rezerv
para yaratilmasini1 6nermistir. Bu gergevede, SDR’nin siiper rezerv para olarak diinya tarafindan taninmasi i¢in gerekli
onlemlerin alinmasinin ve bu siiregte IMF’nin roliinlin yeniden degerlendirilmesinin yararli olacag: diisiiniilmektedir
(Marshall, 2009: 8).

Rusya’nin 6nerisine benzer bir dneri de Kazakistan Devlet Bagkan1 Nursultan Nazarbayev’den gelmistir. Nazarbayev,
uluslararas: finansal krizle savasmak icin bolgesel giiclii paralara endekslenmis bir uluslar iistii para birimi, uzun
vadede ise Diinya Parasi Emisyon Merkezi, Diinya Parasi Anti-Monopol Komitesi ve Diinya Serbest Ticaret
Komitesinin olugturulmasini 6nermektedir. IMF’nin de diinya parasina gegisi saglayabilecek tek kurum oldugu
diisiiniilmektedir (Aitimova, 2009: 2).

Diinya Parasina Kars: Ctkanlar )
Diinya parasin1 savunanlar oldugu gibi, bu fikre karsi ¢ikanlar da mevcuttur. Ornegin Friedman (2001), tek diinya
parasi fikrini ucube bir yaklasim olarak gérmekte ve siddetle elestirmektedir. Friedman’a gore, 19. ylizyilda ve 20.
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yiizyilin baglarinda altin, higbir politik otoritenin kontroliinde bulunmamasi nedeniyle goriiniiste bir diinya parasi
olarak hizmet etmistir. Ancak, altin standard1 en basarili oldugu dénemde bile, déviz kurunun digsal istikrari ile fiyat
seviyesinin igsel istikrar1 arasindaki geliskiyi giderememistir. Birinci Diinya Savasi dncesinde doviz kurlari istikrarli
olmasina ragmen, fiyatlarda ve ekonomik yasantida biiyiik istikrarsizliklar meydana gelmis; savas sonrasi ortaya
cikan esnek kur rejiminde ise, doviz kurlarinda daha fazla istikrarsizlik yasanmasma ragmen, diinya ticaretinde,
sermaye yatirimlarinin serbest dolagiminda ve i¢ ekonomik istikrarda Onemli ilerlemeler saglanmistir. Ayrica
Friedman, altin standardinda iilkelerin ulusal paralarmi altina sabitlemekten vazgecebilme opsiyonuna sahip
oldugunu; ancak euro ve Mundell’in diinya paras: fikrinin bdyle bir opsiyonu icermedigini savunmaktadir.

Friedman, euroyu 6rnek alarak bir diinya parasi yaratilabilecegi goriisiine de ihtiyath yaklagmaktadir. Friedman
(2001), Avrupa Birlesik Devletleri hayalinin euroyu kabul eden iilkelerin ulusal paralarindaki sinirlamay: kabuliine
dayandigini; ayrica, Avrupa lilkeleri arasindaki kiiltiirel benzerlikler ve baglar nedeniyle bunun makul bir hayal
oldugu ifade etmektedir. Oysaki diinya dl¢eginde bdyle bir benzerlik ve bag yoktur. Coklu parasal alanlar arasinda
rekabetin 6nemli oldugunu ve Onemli yaralar sagladigini ifade eden Friedman’a gore, euro da bu rekabetin
yararlarindan biridir. Ancak euro, diinya dl¢eginde ¢ok filke ile yonetilen bir paranin nasil isleyecegini gosteremez.
Bu nedenle Mundell’in euronun basarist hakkinda yaptigi degerlendirmeler i¢in heniiz erkendir ve onun nasil
isledigini gérmeden ¢ok kapsamli bir diizenlemeye gidilmemelidir.

Mundell (2001) ise, diinya parasindan kastinin tek bir diinya kagit parasi sisteminin degil, ulusal paralarin da
kullanimda oldugu paralel bir sistemin oldugunu; Friedman’in aradaki farki géremedigini ifade etmektedir. Ayrica
Mundell, tek bir kagit diinya parasi sisteminin istikrarsiz olacagini ve nihayetinde bu sistemin ¢dkecegini; hatta, boyle
bir sistem yaratma diisiincesinin Friedman’in 6ngérdiigiinden bile daha kotii sonuglar verebilecegini belirtmektedir.
Ciinkii, boyle bir durumda her iilke senyoraj geliri elde etmek icin kendi parasini basacaktir. Nitekim, altin
standardinin basarisizliga ugramasinin nedeni de budur. Enflasyonist savas politikalarinin sonucunda merkez
bankalarinin kagit para basmalari, altini istikrarsiz hale getirmistir. Sayet, tek diinya kagit parasi yaratilirsa, merkez
bankalar1 senyoraj ve giic kazanmak icin ulusal parayla diinya parasini yer degistirmek isteyeceklerdir. Bu durumu
engelleyici yasaklar konulmazsa sistem yikilmaya mahkumdur.

Rogoff (2001), yakin gelecekte bir diinya parasina ulasma amacini cazip bulmamakta ve bu siirece ihtiyath
yaklagsmaktadir. Rogoff, ekonomik agidan en azindan ii¢ ya da dort paranin kullanilmaya devam etmesini uygun
bulmaktadir. Bu baglamda, tek diinya parasi konusunda asagidaki elestiriler ileri siiriilmektedir:
e Oncelikle global bir merkez bankasi olusturulsa bile, politik nedenlerden tiirii yonetimde problemlerle
karsilagilabilir.
e Global bir merkez bankasini kontrol edecek global bir hiikiimet yoktur.
e Modern merkez bankacilig1, bir diinya parasinin heniiz belirsiz faydalar adina terk edilemez.

Ayrica diinya parasin1 mantikli olarak bulan, ancak yakin gelecekte uygulanabilirligi konusunda olumsuz fikirlere
sahip olanlar da mevcuttur. Jacobs (2008), diinya parasinin global finansal yonetimde mantikli bir adim oldugunu,
ancak yasanan deneyimlerin bugiin tiim diinyay1 saran finansal istikrarsizligin yikict dalgasindan daha koétii bir krizle
karsilasilmadik¢a diinya parasinin yaratilmasi yoniinde radikal bir adimin atilamayacagina inanmaktadir. Eichengreen
ve Sussman (2000), 2020 yilina kadar diinya parasi ya da dolar, euro ve yenden olusan ii¢ bolgesel para alani arasinda
ortak bir sistemin uygulanmasi miimkiin gériinmemektedir.

Schmukler (2006), diinya parasinin temel argiimani olan doviz kuru belirsizliginin ortadan kaldirilmasimin mevcut
kat1 para diizenlemelerde bile tamamiyla saglanamadigi ifade etmektedir. Dolayisiyla bu argiiman zannedildigi
kadar 6nemli olmayabilir. Ayrica diinya parasinin uygulanma olasiligin1 da degerlendiren Schmukler, kisa ve uzun
dénemde bir diinya parasinin yaratilmasi pek miimkiin gérmemekte ve bu goriisiinii li¢ noktada ozetlemektedir.
Birincisi, diinya parasi iizerinde bir fikir birligi heniiz olusmamistir. Ikincisi, farkli rejimler arasinda fayda-maliyet
analizi yapildiginda sabit kur rejiminin lehine kanitlar yoktur. Ugiinciisii ise, gelismis iilkelerin kredibilite kazanma
ihtiyaci olmadigr icin gelismekte olan iilkelerle bdyle bir diizenleme i¢ine girme ihtimali diigiiktiir.

DUNYA PARASININ MUHTEMEL YARARLARI

Diinya parasinin yaratilmasi siireci ve uygulanabilirligi yoniinde tartigmalar s6z konusu olsa da, diinya parasina
gegisle birlikte, tiim diinya ekonomisinin bundan yararli ¢ikacagi konusunda goriis birliginin saglandigini ifade etmek
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miimkiindiir. Diinya parasina gegisle “elde edilebilecek muhtemel yararlar”, genellikle kur riski, rezerv biriktirme
ihtiyaci ve belirsizliklerin ortadan kalkmast ile ilgilidir.

Doviz Kuru Riskinin Ortadan Kalkmasi

Diinya parasina gegisle birlikte ulusal paralar arasindaki doviz kurlari ortadan kalkar. Déviz kurlarmin ortadan
kalkmast, uluslararasi ticaretteki doviz kuru riskini ve paralar arasindaki degisim maliyetlerini azaltir (Moore, 2004:
635). Bu durum, bir yandan uluslararas: ticarette biiyiik ilerlemelere yol agarken, diger yandan doviz kuru riskinden
korunmak i¢in yapilan hedging ihtiyacini da son verir. Dolayistyla uluslararas: ticarete dnemli maliyet avantajlari
ortaya cikar.

Diviz Rezervi Biriktirme Ihtiyacinin Ortadan Kalkmast

Greenspan (1999), doviz rezervi yonetimi sorunun ¢ozliimiiniin, ancak rezerv biriktirme ihtiyacinin olmadigi bir
ekonomiyle miimkiin olabilecegini belirtmektedir. Boyle bir ekonomiye ise iki sekilde ulasilabilir. Birincisi, diinya
parasmin kullanilmasidir. ikincisi ise, tam olarak bagh kalinan ve fonksiyonunu yerine getiren degeri endekslenmis
dalgali kur rejiminin uygulanmasidir.

Ekonomik Verilerin ve Fiyatlarin Daha Saghkli Degerlendirilmesi

Diinya parasinin cazibesini, herhangi bir anda fiyat kargilastirmalarinin ¢ok ¢abuk ve basit yapilabilmesine imkan
vermesidir (Bordo ve James, 2006: 396). Ayrica, iilkeler arasindaki gelir dagilimi adaletsizligi daha iyi anlasilabilir.
Oysa ki mevcut sistemde, farkli doviz kurlar gelir adaletsizligini adeta bir pege gibi orter (Moore, 2004: 635).

Odemeler Bilancosu ve Cari A¢ik Probleminin Azalmast

Her iilke uluslararasi 6demeler bilangosu dengesini saglamak zorundadir. Eger bir iilke cari agik verirse, ulusal parasi
deger kaybeder ve hatta para krizine sebep olabilir. Bu durum, tiim {ilkeleri tehdit eder. Oysa ki iilkeler tek para
birligine katilirsa, doviz kuru ve boylece para krizi riski igermedigi i¢in, her hangi bir iilkenin ticaret agigi problem
olmayacaktir (Bonpasse, 2009: 166). Odemeler bilancosu veya cari islemler dengesi problemi, esasinda birden ¢ok
para birimi kullanmasindan kaynaklanir. Para birligini liye iilkeler veya eyaletler arasinda higbir zaman &demeler
bilangosu problemi yasanmaz (Y1lmaz, 2005: 285).

DUNYA PARASININ UYGULANABILIRLIGI

Oncelikle belirtmek gerekir ki, diinya parasi konusu iktisadin oldugu kadar politik iktisadin da konusudur. Konu
incelenirken, diinyadaki iktisadi gelismelerin yani sira, siyasi gelismeler de dikkate alinmalidir. Bu nedenle, diinya
parasi ihtimali degerlendirildiginde, iki senaryo ortaya ¢ikmaktadir. Birincisi, ABD’nin diinya parasina onay vermesi;
ikincisi ise onay vermemesi durumudur. ABD’nin onay vermesi durumunda, diinya parasma gecis kolaylikla
saglanabilir. Mundell’in ortaya koydugu ¢oziim dogrultusunda, IMF tarafindan yonetilen SDR temelli fiili bir
uluslararasi rezerv paranin yaratilmasi miimkiindiir.

ABD’nin onay vermemesi durumunda ise, IMF gibi uluslararasi bir kurum biinyesinde bir diinya parasi yaratilmaz.
Ciinkii mevcut karar alma mekanizmasi ve oy haklari itibariyle, ABD’nin tlim kararlar1 veto hakki bulunmaktadir. Her
ne kadar yasanan son ekonomik krizden GOU’ler GU’lere gére daha az yara alarak ¢ikmis ve bunun sonucunda IMF
nezdinde GOU’ler daha fazla temsil edilmesi kabul edilmisse bile, GOU’lerin mevcut karar alma mekanizmasini
etkilemesi miimkiin degildir. Uluslararasi rezervlerin yaklagik 2/3’sinin dolar olarak tutuldugu giiniimiizde, ABD’nin
baska bir uluslararasi rezerv fikrine sicak bakmamasi kuvvetle muhtemeldir. Senyoraj gelirlerinden ziyadesiyle
faydalanan bir iilkenin, bu giiclinii paylasmasi s6z konusu olamaz.

Konu ile ilgili literatiir incelendiginde, diinya parasinin herhangi bir {ilke tarafindan basilmayan, uluslararasi bir
kurumun denetiminde ve degeri dort veya bes paranin olusturdugu bir sepet tarafindan belirlenen para &zelliklerine
sahip olmasi gerekmektedir. Giliniimiizde bu &zelliklere sahip tek alternatif ise SDR’dir. Nitekim, SDR temelli bir
paranin yaratilmasi, 6zellikle Rusya ve Cin tarafindan giindeme getirilmistir. ABD’nin biiyiik cari agiklari nedeniyle
dolarin degerinin diismesi endisesi, bu ilkeleri ¢6ziim i¢in bir yandan diinya parasi gibi alternatif Onerilere
yoneltirken, diger yandan da rezerv para gesitlendirmesi arayisina itmektedir. Bu amag gercevesinde Rusya,
rezervlerinin bir boliimiinii euroya ¢evirmis, Cin ise heniiz bunu basaramamistir. Soguk savas déneminin sona
ermesine ragmen, Rusya ve Cin’in ABD’nin siiper gii¢c olmasindan duyduklar rahatsizligin da bu o6nerilerin diger
nedeni olabilir.
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SDR temelli bir para, hem iyi bir alternatif olabilecek hem de degeri, para sepetine gore belirlendiginden iilkelerdeki
krizlerden fazla etkilenmeyecektir. Ancak SDR’nin rezerv para olarak kabul gérmesi i¢in, merkez bankalari arasinda
kullanilan bir hesap birimi olmaktan kurtarilmast ve uluslararas: ticarette de kullanilan fiili para haline getirilmesi
gerekmektedir.

SDR, diinya paras1 olma yolunda bazi dezavantajlara da sahiptir. Cohen (2009), 250 milyarlik yeni SDR basiminda
bile, toplam rezervler iginde SDR’nin payinin % 5’ten daha az olacagini; dolayisiyla SDR’nin yeterince ve daha esnek
olarak arz edilebilip edilemeyecegini ve daha da Onemlisi hangi kurumun onu ydnetecegini sorgulamaktadir.
Belirtmek gerekir ki, arkasinda etkin bir yonetim olmaksizin SDR temelli ya da yeniden yaratilmis baska bir diinya
rezerv parasinin en diisiik diizeyde bile kredibiliteye sahip olamayacag: agiktir. Frankel (2009) ise, SDR temelli para
birimini bir iilke ya da bdlgenin resmi para birimi olarak kullanmaksizin; dolar, euro ve yen gibi diger rezerv paralarla
rekabet edebilme sansini zayif gérmektedir. Gelecek 10 yilda da dolar ve euronun hakimiyeti siirecek; ancak, biiyiik
Olciide tek rezerv paraya dayali sistem, gelecekte yerini ¢oklu rezerv sistemine birakacaktir. Ayrica, dolardan sonra
euronun da rezerv para olarak kullanilmasi, SDR’nin rezerv para haline gelmesi i¢in diger bir engeldir. Zira ABD
gibi, arttk AB de elde ettigi senyoraj gelirini kaybetmek istemeyecektir. Mevcut oy haklarni dikkate alindiginda,
IMF’nin karar alma mekanizmasinda zaten tek bagina veto giiciine sahip ABD’nin muhalefetine AB de eklenmistir.

Dolarin hakimiyetindeki uluslararasi rezerv sisteminin sorunlarmin giderilmesi konusunda diger bir alternatif,
uluslararasi rezerv g¢esitlendirmesidir. 4-5 rezerv paraya dayanan g¢oklu rezerv sistemi, tiim sistemin tek bir iilke
ekonomisine bagliligini ortadan kaldiracaktir. Bunun i¢inde euro drnegindeki gibi, iktisadi birliklerin ortak para birimi
kullanilarak yeni uluslararasi rezerv paralar yaratmalidir. Rezerv gesitlendirmesinin saglandig1 veya dolarin degerini
korudugu bir ortam, alternatif ¢6zlim arayislarini da yavaslatacaktir.

Diinyadaki rezerv para kullanim oranlarmin verildigi Tablo 2 incelendiginde, su iic husus dikkati ¢cekmektedir:
Birincisi, gegen on yillik siirecte, euronun toplam rezervler icindeki payi giderek artmasina ragmen, rezerv para olarak
kullanimi dolara gore ¢ok diisiik diizeydedir. Nitekim, 2009 yilinda euronun toplam rezervler igindeki pay1 %27,5’tir.
Buna karsin, dolarin toplam rezervler igindeki pay: ise % 62,8’tir. ABD’nin rezerv miktarinin ¢ok diisiik oldugu
dikkate alindiginda, diger iilkeler tarafindan dolarin euroya gore daha ¢ok tercih edildigi sdylenebilir. Zira euronun
euro alam diginda kalan iilkeler tarafindan kullamilma oram toplam rezervlerin yaklasik % 10’u kadardir. Ikincisi,
mevcut paylar itibariyle ingiliz Sterlini, Japon Yeni ve Isvigre Franki'nin toplam rezerv paralar igindeki pay1 gok
diisiiktiir. Yakin gelecekte de tek rezerv para olarak kabul edilmesi de gii¢ gériinmektedir. Son olarak, gelismekte olan
iilkelerin (GOU) toplam rezervler igindeki pay1 giin gectikge artmakta ve diinyadaki toplam rezervlerin % 62,3ii bu
tilkelere ait bulunmaktadir. Bunun en dnemli nedeni, son yillarda yasanan krizlerin etkisiyle birlikte bu iilkelerin
yabanci yatirim ¢ekebilmek i¢in rezerv biriktirmeye yonelmesidir. Boylece tilke riski azaltilmaya calisiimaktadir.

Tablo 2: Rezerv Para Kullamim Oranlari, 1999-2010 Dénemi, (%)

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10*
ABD 71.0 71.1 715 67.0 657 659 669 654 64.1 64.1 62.0 61.2
Dolar1
Euro 17.9 182 19.1 237 251 248 240 251 263 265 275 26.9
ingiliz 2.9 2.8 2.7 2.8 2.7 33 3.6 43 4.6 4.1 43 4.0
Sterlini
Japon 6.4 6.1 5.0 43 3.9 38 3.6 3.0 29 3.1 3.0 3.6
Yeni
isvicre 0.2 0.2 0.2 0.4 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1
Franki
Gelismis 62.2 62.1 60.0 589 575 544 490 440 373 369 377 344
Ulker
GOU’ler 37.8 37.9 400 41.1 425 456 51.0 560 627 63.1 623 65.6

Kaynak: www.imf.org/external/np/sta/cofer/eng/cofer.pdf
*2010 yili 3.¢eyrek verileri dikkate alinmistir **Oranlar yazar tarafindan hesaplanmistir.
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Mevecut rezerv sistemi dikkate alindiginda, tek paranin 6n planda oldugu ve bu nedenle sistemin tek iilke ekonomisine
bagimli hale gelmesine yol agtigi ve bu iilkenin senyoraj gelirlerinden de 6nemli yaralar elde ettigi sdylenebilir.
Ulkeleri de alternatif arayisina iten hususlar bunlardir. Nitekim, yiiksek doviz rezervlerine sahip iilkeler rezervlerinin
deger kaybetmesini istememekte, diger iilkeler de senyoraj gelirinden daha fazla pay almak istemektedirler.
Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi, euronun da rezerv para olarak kullanimi giin gectik¢e artmaktadir. Bu durum, bir
yandan yiiksek rezervlere sahip iilkelere rezerv cesitlendirmesi imkani verirken, diger yandan diinya senyoraj
gelirlerinin de biraz daha tabana yayilmasina yol a¢tig1 diisiiniilebilir.

Ancak son yillarda yasanan ekonomik krizle birlikte, Avrupa Merkez Bankasi’nin iilkelere yeteri kadar likidite
saglamamasi ve birkag tiye lilkenin yasadigi ciddi ekonomik problemler AB’nin ve euronun gelecegini sorgulanir hale
getirmistir. Her ne kadar Almanya ve Fransa’nin bir araya gelerek her ne pahasma olursa olsun euroya sahip
¢ikacaklarini deklare etmis olsalar da euronun giiven tazelemesi i¢in belirli bir zaman gerektirmektedir.

Yasanan son ekonomik kriz doneminde de degismez kural yine islemis ve doviz yerine altin gibi degerli madenlere
olan talep artmustir. Ozellikle ekonomik kriz donemlerinde iilkeler dévizden kagarak altin gibi degerli madenlere
yonelmesiyle birlikte doviz piyasasinda yasanan istikrarsizliklar, basta biiyiik miktarda doviz rezervlerine sahip
tilkeleri olumsuz etkilemektedir. Bu iilkeler kriz donemlerinde daha istikrarli bir diinya parasi taleplerini
artirmaktadirlar. Ayrica bazi llkeler siyasi nedenlerle de tek bir iilkeye ait paranin piyasaya hakim olmasin
istememekte, en azindan pastamin paylasilmasini arzu etmektedirler. Iste boyle bir ortamda, diinya parasi talepleri
artmaktadir. Buradaki en biiyiik sorun, paranin hangi kurum tarafindan ¢ikarilacagidir. Goériilityor ki, mevecut durum
itibariyle IMF nezdinde bdyle bir girisimin basarist ¢ok sinirhi kalacaktir. Clinkii ABD’nin IMF’deki oy giicii
ortadadir. Oy agisindan daha adil sayilabilecek Birlesmis Milletler gibi bir organizasyonun aldigi kararlarin da
basarisi tartisilmaktadir. Gerektiginde biiyiik {ilkeler kararlari ¢ok kolay goéz ardi edebilmekte ve bu basarisizliga
neden olmaktadir.

SONUC

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin yikilmasiyla birlikte, uluslararasi para sisteminin resmen dolara bagliligi da
ortadan kalkmistir. Giiniimiizde ise bir sistemden s6z etmek miimkiin degildir. Ancak, uluslararasi ticarette dolar
yogun olarak kullanilmakta ve basta petrol olmak iizere 6nemli mallarin fiyatlar1 dolar ile ifade edilmektedir. Bu
durum, yogun enerji ithalatgist iilkelerin ve ihracati diisiik ulusal para temeline dayanan Cin gibi biiyiik ihracatgi
iilkelerin yiiksek oranli rezerv biriktirme ihtiyacini ortaya ¢ikarmaktadir. Ayrica diinya rezerv para kullanimindaki
dolarin payi, sistemi tek bir iilke ekonomisine bagl hale getirmektedir. Dolarin deger kaybetmesi, yiiksek dolar
rezervlerine sahip iilkeleri endiselendirmekte ve onlart alternatif ¢oziimler aramaya itmektedir. Bu arayislar yasanan
krizle birlikte daha da artmustir.

Alternatif arayislar kapsaminda 6ne ¢ikan tartigmalardan biri, Mundell’in diinya parasinin yaratilmasi 6nerisidir. IMF
gibi bir uluslararasi kurum tarafindan yonetilecek, degeri dort veya bes para tarafindan belirlenen ve uluslararasi
ticarette kullanilan fiili bir para, sistemin tek bir iilkeye bagimli olmaktan kurtaracaktir. Degeri bir sepete gore
belirlendigi igin de daha istikrarli olacaktir. Iktisatcilar arasinda diinya parasmin yararlarma yonelik uzlasma
saglanmis gibi goriinmekle birlikte, uygulanabilirligine yonelik ciddi fikir ayriliklar1 mevcuttur. Uygulanabilirlige
yonelik en 6nemli elestiri, projenin politik fizibilitesinin zayifligidir.

ABD, dolarin uluslararas1 rezerv para olmasindan kaynaklanan senyoraj gelirlerine sahiptir. Bir diinya parasinin
yaratilmasi, dolarin monopolcii giiclinii olumsuz etkileyeceginden, ABD’nin bu fikirlere onay vermesi pek miimkiin
gorinmemektedir. Mevcut oy haklar itibariyle, IMF nezdinde tiim kararlari veto hakkina sahip bir iilkenin, bu kurum
catist altinda kendisi aleyhine olabilecek bir girisimi onaylamasi beklenmemelidir. Euronun kullanilmaya baslamasi,
uluslararasi rezerv para kullaniminda dolarin payini bir miktar diisiirse de, hala dolarin hakimiyeti devam etmektedir.
Diger paralarin dolara ciddi bir alternatif olarak ortaya ¢ikmasi ise yakin gelecekte zor goriinmektedir. 2030 yilinda
ABD’yi ekonomik olarak gegecegi hesaplanan Cin’in parasinin dnemli bir uluslararasi rezerv para olacagi 6ngoriilse
de kisa vadede bu pek miimkiin degildir.

Yeni bir diinya parast yaratilmasinin politik fizibilitesinin zayiflig1 ve diger rezerv paralarn yakin gelecekte dolara

ciddi alternatifler olarak ortaya ¢ikmasimin pek miimkiin gériinmemesi, kisa siire i¢inde bir diinya paras1 yaratilmasini
zorlagtirmaktadir. Diinya parasina asamali bir gegis siireciyle ulasilabilir. Yani tek kiiresel rezerv para
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hegemonyasindan kurtulmak igin, birbirine rakip gii¢lii paralar yaratilmalidir. Kisacast diinya rezerv parasina giden
yolda, her tilkenin ulusal paralar yerine, 4-5 tane bolgesel para yaratilmasi gereklidir. Bu amagla, optimum para alani
teorisi ve bolgesel entegrasyonlar gergevesinde ulusal paralarin bolgesel paralara doniistiiriilmesi ve euro drneginde
oldugu gibi, bdlgesel birliklerin kendi para birimlerini yaratmasi gerekmektedir. Boylece diinyadaki ekonomik alanlar
daha benzer hale gelecektir. Avrupa ve Amerika nispeten bunu bagarmistir. Latin Amerika iilkelerinde de ortak para
yaratilmas: yoniinde girisimler vardir. Asya ise ortak para kullanimi yoniinde heniiz ciddi adimlar atamamistir.
Mundell (2002), mevcut sistem gz oniine alindiginda Asya iilkelerinin ortak paraya ihtiya¢ duydugunu; ancak, global
bir paraya sahip olunmasi durumunda, ayri bir ortak paraya gerek olmadigini ifade etmektedir. Furcerri (2007) ise,
Orta Dogu, Afrika ve Commonwealth iilkelerinin birer ortak para birligi yaratmasini; Orta ve Giliney Amerika
tilkelerinin dolart ve bircok Asya iilkesinin Japon Yeni’ni yasal para olarak kabul etmesinin daha faydali olacagini
belirtmektedir.

Bu amagla 6zellikle Asya {ilkeleri arasinda olusturulacak basarili bir ekonomik birlik ve ortak para siireci, euro ve
dolarin rezerv para giiciinii nemli dlgiide etkileyebilir. Rusya, Iran, Bagimsiz Devletler Toplulugu ve Kérfez {ilkeleri
gibi enerji zengini iilkelerle, Cin ve Japonya gibi ihracat hacmi yiiksek ekonomilerin olusturacag: bir birligin parasi
¢ok cabuk rezerv para konumuna gelebilir. Eger bu basarilabilirse, diinya senyoraj gelirinin boliisiimii de daha genis
bir tabana yayilacak ve diinya parast oniindeki en bilyiik engellerden biri olan senyoraj gelirinin kaybedilmemesi
argiimani kendiliginden ortadan kalkacaktir.

Rusya ve Cin gibi iilkelerin yeni uluslararasi rezerv para yaratma konusundaki israrlari, yasanan siireci daha da
hizlandirabilir. Rusya’nin, bu konuda Cin’e gore daha aktif oldugu gozlenmektedir. Nitekim rublenin, basta BDT
iilkeleri olmak tizere bolgede kullanilan bir rezerv para haline getirilmesi ¢alismalar1 kapsaminda, BDT iilkeleri ile
yapilan enerji ticaretinde ve Tiirkiye ile yapilan her tiirlii ticarette rublenin kullanilmasma yonelik anlagsmalar bu
goriisii desteklemektedir. Bolge iizerinde siyasi hakimiyeti devam eden ve ekonomik olarak gii¢ kazanan bir
Rusya’nin gelecekte onemli bir giic haline gelecegi diisiiniilebilir. Ancak ABD, bdlge iizerindeki giiciinii
kaybetmemek icin Irak’ta ve Afganistan’da oldugu gibi, askeri miidahaleler dahil, tiim secenekleri kullanmaya da
devam edebilecektir. Son olarak dolar, degerini korudugu veya iilkeler rezervlerini ¢esitlendirebildigi 6l¢iide diinya
parasi gibi alternatif ¢6ziim arayiglar1 da azalabilir.
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