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DOLARIN KURESEL FINANSTAKI BASKIN ROLU DEGIiSiYOR MU?
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Misafir Arastirmaci

ikinci Dinya Savasi'ndan sonra, blylk glcler uzlasmaya yonelerek belirli kurallara dayali
bir klresel mali dizene erismek adina Bretton Woods sistemini benimsemistir. 1944'te
imzalanan Bretton Woods Anlasmasindan sonra, diger para birimleri ile ABD dolari
arasinda sabit bir déviz kuru strdurtlmeye baslanmistir. Ancak 1960 yilindan itibaren art
arda butce aciklarinin olusmasiyla birlikte ABD, olusturdugu devasa altin rezervlerini
kaybetmeye baslamis ve 1971de ABD tarafindan altin dolar standardi terk edilmistir.
Fakat bu slrecte dolar, diger ulkelerin doviz rezervlerinin blyuk ¢cogunlugunun ana para
birimi ve uluslararasi ticaretin yapildigi 6deme araci olmus, uluslararasi finans sisteminin
onde gelen para birimi haline gelmistir. 1970 yilina gelindiginde, merkez bankalarinin
rezervlerinin %85i ABD dolar cinsindeydi.

Son vyillarda, dolarin hakimiyeti Gzerinden yaptirimlarin uygulanmasiyla birlikte, birgok
Ulke, ulusal para birimlerinde ticaret yapmaya ve ABDden bUyUk 6lcude etkilenen SWIFT
disindaki uluslararasi 6deme sistemlerini kullanmaya daha fazla ydnelmistir. Rusya-
Ukrayna Savasinin baslamasiyla Batinin ABD liderligindeki blUyUk yaptirimlarinin ardindan,
Ozellikle Rusya, Cin, Hindistan gibi Ulkeler icin kendi para birimlerinin uluslararasi alanda
kullaniminin yayginlastiriimasi girisimleri artmistir.[1] Eger dijital ve kripto para birimleri
ve alternatif 6deme sistemlerinin bir karisimiyla dolarin 6nceligi sona erdirebilirlerse, ABD
Ustlnligu de zedelenecek ve dinya dizenini degistirecek bir dalga ortaya cikacaktir.

Rusya-Ukrayna savasl, Oncelikle Bati tarafindan ydnetilen klresel finansal sistemdeki
dengesizligi ortaya cikarmistir. Batinin yaptirimlari, Rusyanin deneyimledigi ve baska
ulkelerin de deneyimleyebilecegi gibi, ulkenin birikmis varliklarinin Bati tarafindan
dondurulabilecegini bir defa daha gostermistir. Kiresel olarak Cin, Rusya ve Hindistan,
Bati yaptirnmlarina maruz kaldiktan sonra ulusal para birimlerinde ticaret yapma cabalar
artmistir. Boyle bir streci mumkUn kilmak icin Rusya ve Cin, SWIFTe alternatif olabilecek
kendi 6deme mekanizmalarini, yani ikili ve c¢cok tarafli 6deme yapmak icin Finansal
Mesajlarin Transferi Sistemi (System for Transfer of Financial Messages - SPFS) ve Sinir
Otesi Bankalararasi Odeme Sistemi'ni (Cross-Border Interbank Payment System - CIPS)

olusturmustur. Cine ait olan CIPS, yuan iceren sinir étesi ddemeler icin tasarlanmistir ve
Cin para biriminin sinir o6tesi 6deme ve takas sistemi haline getirilmesi icin
kullaniimaktadir.[2] Ornegin Cin, hem Rusyadan hem de Suudi Arabistandan yaptidi petrol
ithalatini kendi para birimiyle ddemektedir. Cin para birimi olan Yuan, Eylil 2019dan bu




yana ABD dolari karsisinda %12den fazla deger kazanmis, Cin doviz kontrollerine ragmen
dolara oranla daha yUksek reel getiri almistir ve yatinm firsatlari sunmaya devam
etmektedir.[3] Dolayisiyla Rusyaya yoOnelik yaptinmlar, Cine, dolara olan bagimhligini
azaltacak ve dolarin egemen oldugu SWIFT sistemini uygulamak istemeyen Ulkeleri
cekebilecek yuan merkezli bir kliresel 6deme sistemini tesvik etme sansi sunmustur.

Rusya agisindan bakilacak olursa, Ukraynadaki savasin ve buna yonelik olarak uygulanan
Batili yaptirrmlarinin ardindan Rusya, rubleyi istikrara kavusturmaya yardimci olacak ve
yaptinmlarin etkisini azaltacak bir hamle olarak kendisine karsi yaptirirm uygulayan
Ulkelerin yakit alimlarini ruble olarak ddemelerini istemistir. Ayrica Glkenin dlinya gida
pazarina yaptigi énemli katki g6z 6nine alindiginda, Rusyanin ihracatina bagimli olan
Ulkelerin Rus ulusal para birimi Uzerinden ticarete devam etmesi beklenmektedir.

ABD dolarnn hegemonyasina yoOnelik tehdit, yalnizca dolara glivenmekle iliskili riskler
konusunda pek cok Ulkeyi alarma gecirmemis ayni zamanda ABD hikimeti ve finans
kurumlarindan etkilenmeyen ulusal para birimlerinde ticareti tesvik etmistir. ABD dolarinin
yani sira, forex rezervleri her zaman gelismis ekonomiler tarafindan ihra¢ edilen euro,
sterlin, frank ve yen cinsinden para birimlerini de icermektedir. Ukrayna savasl, merkez
bankalarinin devasa forex varliklarina sahip olma riskini katlanarak artirmistir. Bu,
kacinilmaz sekilde bircok gelismekte olan ulkenin Batida tutulan varliklardan sessizce
uzaklasacagi ve Ozellikle dost ekonomiler olmak Uzere diger ulkelere yatinm yapacagi
anlamina gelmektedir. Zaten forex portféyleri de incelendiginde son aylarda ABD dolari ve
euronun payinin azaldigi gézlemlenmektedir.[4] Tlrkiye de Orta Dogu bdlgesinde ve
Otesinde ulusal para birimiyle ticaret baglantilarini genisletmeye calismaktadir. Kiresel
olarak Turkiye, Rusya, Cin, Glney Kore ve bazi Misliman-cogunluga sahip Ulkeler ile
ulusal para birimlerinde ticaret yapmak icin takas anlasmalari imzalamistir. Gelecekte,
bélgesel glclerin bdlgelerarasi ticaret anlasmalarini ve ulusal para birimlerindeki finansal
anlasmalari daha da derinlestirmesi beklenmektedir.

Ulusal para birimlerinde ticaret yapilmasi, ulkelerin Uretim faaliyetleri icin uygun fiyatl
hammadde ve enerji ithal etme potansiyellerini dusuren ticarette dolan kullanma
endiselerini giderebilir. Ancak, dikkat edilmesi gereken bircok sinirlama vardir. Ornegin,
ulusal para birimleri her zaman istikrarli degildir ve yerel ekonomi ve para politikalarindan
kolayca etkilenebilirler. Ozellikle, ulusal para birimleri, ekonomileri kiiclk, siyasi sistemleri
istikrarsiz ve kendilerini dis tehditlerden koruma yeteneginden yoksun olan ktictk Ulkeler
icin istikrarsizdir. Bu nedenle, ulusal para birimleri bdlgesel ve kuresel gucler tarafindan
daha gercekci bir sekilde kullanilabilir ve dolayisiyla evrensel uyarlanabilirliklerinin sinirlari
olacaktir.[5] Dolar kullaniminin sinirlandiriimasina yodnelik hareket henlz baslangig
asamasindadir. Ukrayna-Rusya Savasi, ABD dolarinin bir yaptirrm aracina déntsmesini
Onlemek icin ulusal para birimlerinde ticarete yénelik artan hareketi hizlandirmis olsa da
savasin dolari kiiresel para birimi olarak yerinden oynatma potansiyeli olup olmadigini
zaman gobsterecektir. Sonuc¢ olarak savas, ABD dolarinda bulyUk bir sarsinti yaratarak
kiresel ekonomideki fay hatlarini ortaya cikarabilir.
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