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Déviz kurlanndaki arzu edilmeyen hareketlerin reel sektére, finansal
degiskenlere ve iktisadi karar birimlerinin gelecekle ilgili bekleyislerine olan
olumsuz etkisi dikkat cekici bir konudur. Yeterince déviz geliri bulunmayan
tilkeler icin dis 6demeler sisteminde énemli bir yeri olan ABD Dolart adeta he-
gemonik bir gii¢ haline gelmekte ve s6z konusu bu tlkeler farkl ¢céztim arayis-
larina girmektedirler. Bu ¢calismada bu ¢éziim arayislarinin hangi kosullarda
gecerli olabilecegi tartisiacaktir. Sonugta Tiirkiye’'nin ihracat ve ithalat mik-
tarlart ve dis ticaretin tlkeler ve déviz tirleri arasindaki kompozisyonu ince-
lendiginde déviz soklartun olumsuz etkilerine karst tiretilen ¢éztim 6nerileri
arasinda sayilan yerel para ile dis ticaret yapmak yerine temelde Ttirkiye’'de
tretilen ¢iktiun artirdmast ve mevcut girdilerle katma degeri ytiksek tirtinlerin
tiretilmesi gerekliligi anlasumstir.

Anahtar kelimeler: Doviz Kurlar, Ihracat, Ithalat, Dis Ticaret, Cikt.

The Hegemonic Power And Future Of The Us Dollar:
A View From The Turkish Economy
Abstract
The negative impact of undesirable movements in exchange rates on the
real sector, financial variables and the expectations of economic decision-ma-
kers about the future is a remarkable issue. The US dollar, which has an im-
portant place in the foreign payments system for the countries that do not
have enough foreign exchange income, becomes a hegemonic power and these
countries seek different solutions. In this study, it will be discussed under
which conditions these search for solutions can be valid. In this article, Tur-
key’s export and import amounts and the composition of foreign trade between
countries and foreign exchange types are examined. As a result, it has been
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understood that it is necessary to increase the output produced in Turkey and
to produce high value-added products with existing inputs, rather than foreign
trade in local currency, which is among the solutions produced against the
negative effects of currency shocks.

Keywords: Exchange Rates, Export, Import, Foreign Trade, Output.

Giris

Gelismekte olan bircok tlkede dis ticaretin finansmaninin zorlugu ve ye-
tersiz tasarruf dizeyi doviz kurlarindaki ani ve sert hareketlere kars: bu tlke
ekonomilerini kirilgan bir yapiya sahip olmalarina neden olmaktadir. Déviz
kurlarindaki ani ve sert degisimlere maruz kalan 6zellikle gelismekte olan l-
keler, 6deme sistemlerinde hakim 6deme araci olan dévizin baskisindan kur-
tulma adina yeni ¢6zim arayislarini gindemlerine tasimislardir. Bu baglam-
da, bu ¢6zlim arayislarinin odak noktasi rezerv paralarin uluslararasi ticaret-
teki hegemonyasini belirli 6lctide hafifletmek ve hatta sona erdirmektir. Bu
arayis son dénemde Amerikan Merkez Bankasi (FED)nin ktiresel gelismeler
neticesinde enflasyonist baskilarin artmasina bagh olarak parasal sikilastir-
ma tedbirleri neticesinde daha da énemli hale gelmistir. Ozellikle gelismekte
olan tlkeler bu sorunun ¢éziimune yonelik olarak doviz Gizerinden yapilan
baskiy1 yerli para birimlerinin dis ticarette kullanimini yayginlastirmak yoluy-
la hafifletmeyi amaclamaktadirlar.

Yerli paralarin dis ticaret islemlerinde bliytik oranda kullanilmasinin ta-
sarruf acigindan dolay: kirilgan hale gelen ekonomilere oldukca olumlu kat-
k1 yapmas: beklenmektedir. Ancak Ulkelerin kars: karsiya olduklar: siyasi,
ekonomik ve jeopolitik kisitlar yerli paralarin dis ticarette kullanimina engel
teskil etmektedir. Bu ¢calismada d6viz hegemonyasi altinda oldukca kirilgan
bir yapiya déntisen Turkiye ekonomisinin kisitlari tizerine yogunlasilacak ve
dis ticarete konu olan mal bilesimleri incelendiginde bu sorunun bir tercihten
ziyade bir zorunluluk oldugu gésterilmeye calisilacaktir. Bundan sonraki bo-
Idmde dolar hegemonyasinin nasil olustugu ve bu hegemonyanin arkasindaki
temel dinamiklerin kisa bir tarihcesi verilecek ardindan su anki gérinimun
nasil oldugu ve gelecekte farkli senaryolar altinda nelerin gerceklesip gercek-
lesmedigi aciklanmaya calisilacaktir.

1. Dolar Hegemonyasinin Kisa Tarihi

Ulkelerin birbirleriyle yaptiklari uluslararas: ticari faaliyette kullanilan
édeme usul ve yéntemlerine uluslararas: édeme sistemi denmektedir. Ulke-
lerin uluslararas1 6demelerde ithalati ve ulusal yatirimlar: finanse etmekte
yasadiklari problemler neticesinde Amerika’nin 6nctltigtinde dolarin sabit bir
altin miktarina karsilik olarak baglanmasiyla olusturulan bir 6deme sistemi
gelistirilmistir. Bu sistem Bretton Woods Sistemi adiyla anilmaktadir. Bura-
daki temel amac tlkelerin 6demeler dengesi acik ve fazlalarinin tilke ekono-
misi aleyhine doguracagi sonuclari engellemektir. Bunun i¢in kullanilacak
olan arac ise ilgili tilkelere belirli 6l¢ctide 6zgtirltik alani birakan, tilke parasini
dolarla sabit bir pariteye baglayan, slirec icerisinde bu paritenin degistiril-
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mesine olanak taniyan bir kur rejimidir.! Sistemin ilk dénemlerinde tlkelerin
o0demeler dengesi problemlerinin ciddi boyutlarda olmas: nedeniyle pratikte
uygulanmasi oldukca zordu. Bu sebeple tlkelerin yabanci sermaye tizerin-
de smirlama ve kontrol giici bulunmaktaydi. Ayni zamanda Bretton Woods
Sistemiyle birlikte olusturulan Uluslararasi Para Fonu (IMF) kaynaklar: éde-
meler dengesi problemlerinin ¢6ztlmesi maksadiyla kullanilabilmekteydi. Bu
fonun kaynag ise sozlesmeye taraf olan tulkelerin katkilariyla olusturulmak-
taydi. Daha sonraki dénemlerde ise sistem tlilke paralarinin konvertibl oldugu
bir asamaya gecmistir.?

Odemeler dengesi aciklar1 sebebiyle kirilgan yapidaki ekonomilerin para
birimlerinin dolar karsisindaki degerlerinin degisken bir yapida olmas: de-
geri nispeten daha stabil olan altina talebi artirmis bu nedenle altinin dolar
karsisindaki degerinin artmasi yontinde buytk bir baski olusmustur. Ayni
zamanda Amerikan ekonomisinin 1970li yillarin basinda karsilastig: ytuksek
dis ticaret aciklari ve tam istihdam hedefini gerceklestirmek icin uygulamaya
basladig1 dusutk faiz politikasi dolar disindaki yabanci para birimlerine ta-
lebi artirmis, sistemin stUrdurtlmesi konusunda Amerikan HukUmeti ciddi
bir sorunla kars: karsiya kalmistir. Ancak altin rezervlerinin sinirli olmasi ve
uluslararasi ticarette yasanan dalgalanmalarin da etkisiyle dolar uluslararasi
ticarette 6deme problemlerini ¢ézmek icin yetersiz kalmistir. Bu yetersizlik
sistemin 1973 yilinda baslayan coktstiyle somut bir hale dontismustir.?

2. Halihazirdaki Hegemonik Giic: Kaynaklar: ve Sinirlari

Bretton Woods sisteminin ¢oktist ile birlikte ABD dolarinin altin cinsinden
belirli bir degere baglanmas: terk edilmis ve zamanla serbest piyasa kosulla-
rinda nispeten dalgalanmaya birakilmistir. Bu stirecin sonrasinda Japonya,
Almanya ve son yillarda Cin dis ticaret fazlalar: vererek kendi para birimleri-
nin uluslararas: boyutta 6nem kazanmasini saglamislardir.*

Doviz kurlarindaki hareketlerin 6ngértilemez niteligi ve basta siyasi ve
ekonomik belirsizlikler olmak tizere bircok belirsizlik tarafindan etkilenmesi
sebebiyle ulkelerin doviz kurlarindaki degisimlere ayr1 bir 6nem atfetmesini
gerekli kilmaktadir. Ozellikle gelismekte olan tilkelerin ithalat bagimlilig: du-
stnuldtgtinde bu durum cok daha kritik bir hale gelmektedir. Ttim bu be-
lirsizlikler ve dogurdugu risklerden korunmak i¢in s6z konusu tlkelerin risk
yonetim politikalarini etkin bir sekilde uygulamalar: gerekmektedir.®

Ozellikle déviz cinsinden tlkeye para girisi nadiren gérildiigiinde bu du-
rum ithalat: finanse etme bakimindan ulkeleri ciddi problemlere maruz bi-

! Brian Snowdown - Howard Vane, Modern Makroekonomi: Temelleri, Gelisimi ve Bugrinti, Efil Ya-
yinevi, Ankara 2012, s. 74-75.

2 Hasan Cémert, “imkansiz Ucleme’den imkansiz fkilem’e: Bretton Woods Dénemi ve Sonrasi Para Politi-
kast”, Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 34, Sayt: 1, 2016, s. 115-136.

3 Halil Seyidoglu, Uluslararast Finans, Giizem Yayinlari, Istanbul 2001, s. 11-14.

4 Dogan Kargul, “Gintimtizde Rezerv Para”, Istanbul Journal of Sociological Studies, Cilt: 0, Say1:
43,2011, s. 139-142.

5 Yagmur Akarsu - Nur Dilbaz Alacahan, “Déviz Kuru Riski ve Turkiye Ekonomisi Acisindan De-
gerlendirmesi”, Journal of Life Economics, Cilt: 6, Say1: 1, 2019, s. 79-90.
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rakmaktadir. Bu probleme ek olarak kurlardaki beklenmedik ve ani gercek-
lesen sert inisli cikisli hareketler ihracatct ve ithalat¢ci bakimindan olumsuz
sonuglara yol agcmaktadir. Kur riski olarak ifade edilen bu olumsuz durum
ilgili firma bilancosunda veya ulkenin édemeler bilancosunda bozulmalara
neden olmaktadir. Iste bu gerekcelerle dénem dénem tilkeler bu risklerden
korunmak adina kendi yerel para birimleri cinsinden ticaretin yapilip yapi-
lamayacagi konusunda 6nemli arastirmalar yapmaktadirlar. Bu usuldeki
bir ticaretin gintmuzlin iktisadi kosullarinda gerceklesip gerceklesemeye-
cegi tartismali bir konudur. Uluslararasi ticarette Bretton-Woods sistemiyle
baslayan ve ticaretin kontrol edilebilmesi araci olarak da kullanilabilen dolar
cinsinden 6deme yontemleri ve Ulkelerin dis ticaret aciklarinin da tulkelerin
kendi para birimlerinin dolar karsisindaki degerini distrme yontemiyle gi-
derildigi bu sistem etkileri bakimindan kismen devam etmektedir. Odemeler
dengesi bilancosunda dolar ve avronun yerli para ile paritesinin dlizeyi énemli
etkilere sahip olmaktadir ve bunun neticesinde tlkeler karsilasilan olumsuz
neticelere tepki olarak kurdaki degisimlerin etkisini en aza indirmek icin kur-
daki hareketleri kendi lehlerine cevirmek istemektedirler. Uluslararasi mal ve
hizmet alim satim islemlerinde 6deme araci olarak kullanilabilen rezerv para
kavramina deginmek burada yararl olacaktir.

Ulkeler arasi ticarette kullanilan para birimleri tercihinde tilkeler kendi
para birimlerinden ziyade dolar ve avro gibi uluslararas: gecerliligi olan para
birimlerini kullanmaktadir. Rezerv para olarak isimlendirilen bu para birim-
leri uluslararasi ticarette bir anlamda “hegemonyalarint” uzun zamandir sur-
dirmektedir. Bu sebeple bazi tilkeler belirli donemlerde mal veya hizmet ali-
minda déviz cinsinden finansman ihtiyacina gerek duymaktadir.

Uluslararas: ticarette 6deme araci olarak kullanilabilen bagka tlkelerde
yerel para birimleri disinda aligveriste siklikla kullanilabilen para birimleri
rezerv para olarak nitelendirilmektedir. Rezerv para olarak ifade edilen unsur
uluslararasi para biriminin esasen 6zel bir tiradur. Uluslararas: 6demelerde
kullanilan rezerv para belirli niteliklere sahip olmalidir. Giniimuzde Avro ve
ABD Dolari 1. derecede, Japon Yeni, ingiliz Sterlini ve Isvicre Frank: ise 2.
dereceden rezerv para niteligi gostermektedir. Bu siniflandirmada tulkelerin
merkez bankalarinin bilancolarinda rezerv olarak tutulan yabanc: paralarin
bilesimi, uluslararasi ticarette kullanim yogunlugu ve finansal varlik ve yu-
ktmlaltklerin déviz cinsinden tutulmasinda hangi para birimlerine agirlik
verildigi gibi kriterler 6ne cikmaktadir.® Ayni zamanda uluslararas: ticaret is-
lemlerinin gerceklesmesinde, mal ve hizmet alimi ve édeme isleminin farkli
vadelerde gerceklesmesi durumunda istikrarli olmayan ve volatilitesi yliksek
(degeri asir1 oynak) para birimleri ihracatel acisindan buiytk olumsuzluklara
neden olabilmektedir.” Zira malin satimindan sonra ithalat¢i tilkenin parasi-

6 Randall Germain - Herman Mark Schwartz, “The Political Economy of Currency Internationalisa-
tion: The Case of the RMB”, Review of International Studies, Cilt: 43, Say1: 4, 2017, s. 765.

7 Halil Seyidoglu - Ali Piskin, “Uluslararasi Para ve Ulusal Paralarla Bolgesel Ticaret: Turkiye-Rus-
ya-Iran Ornegi”, Ilhan Eroglu (Ed.), Degisim ve Déniisiim Perspektifinden Iktisadi Bak:s icinde, Ekin
Basim Yayin ve Dagitim, Bursa 2019, s. 141-146.
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nin ihracatc¢l tlkenin kullandigi para birimine kiyasla deger kaybetmesi ihra-
catcl tlkenin vade sonunda zarara ugramasina neden olmaktadir. Amerikan
Dolar1 karsisinda BRIC tilkeleri, Avro ve Ingiliz Sterlini’nin degerleri 1 Ocak
2000’den 31 Aralik 2020’ye kadar glinltk kur verilerini kapsayacak sekilde
Grafik 1’de gortilmektedir.® BRIC tilkelerinin para birimlerinin Ingiliz Sterlini
ve Avro’ya kiyasla Amerikan Dolari karsisinda daha oynak (volatil) bir seyir
izledigi dikkat cekmektedir.

Grafik-1: Amerikan Dolar1 Cinsinden Cesitli Para Birimleri
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Kaynak: IMF, IMF Déviz Kurlan (Giinliik), 2021, (Erisim Tarihi: 08.06.2021), https://
www.imf.org/ external/np/ fin/ ert/ GUI/ Pages/ Countries.aspx

Tablo 1°de tlkelerin kendi merkez bankalarinin tuttuklan rezervlerin para bi-
rimlerine gbre dagilimi verilmistir. Buna gére ABD Dolari’min diger paralara naza-
ran daha ytksek oranlarda merkez bankalarinda tutuldugu gézlemlenmektedir.’

8 Uluslarararas: Para Fonu (IMF), Uluslararast Doviz Kurlar, Erisim Tarihi: 08.06.2021, https://
www.imf.org/ external/np/ fin/ ert/ GUI/ Pages/ Countries.aspx

9 Uluslararasi Para Fonu (IMF), Resmi Rezervlerin Para Birimlerine Gore Bilesimi, Erisim Tarihi:
15.06.2021, https://data.imf.org/ ?sk=E6AS5F467-C14B-4AA8-9F6D-SA09EC4E62A4.
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Tablo-1: Gelismekte Olan Ulkelerin Merkez Bankalarinda Tutulan Rezervlerin
Para Birimlerine Gore Dagilimi (%)

Sira Déviz Tiiri Pay
1 Amerikan Dolari 60,88
2 Avro 20,53
3 Japon Yeni 5,69
4 Sterlin 4,61
5 Cin Yuan 1,95

Kaynak: IMF, Resmi Rezervlerin Para Birimlerine Gére Bilesimi, 2021, (Erisim Tarihi:
15.06.2021), https://data.imf.org/ ?sk=E6A5F467-C14B-4AA8-9F6D-5A09EC4E62A4.

Farkli para birimlerinin rezerv para olarak nitelendirilmesi él¢titleri;

+ Thracatci acisindan ticaretin yapildig: para biriminin degisken degerleri-
nin gérulmemesi,

¢+ Ulkelerin merkez bankalarinda rezerv olarak tutulma orani,

¢ Ticari 6demelerde siklikla tercih edilme, forex piyasalarindaki ytksek
islem hacmi, para biriminin ait oldugu tlkenin ekonomisinin buyuklaga ve
ticaret yapisi seklinde aciklanmistir.'©

Thracatta Turkiye’nin en buiyiik paydaslari Tablo 2’de gériilmektedir. 2020
yili verileri dikkate alindiginda en basinda Almanya’nin yer aldigi listenin son
sirasinda Rusya Federasyonu bulunmaktadir.!!

Tablo-2: En Fazla Thracat Yapilan 10 Ulke (%)

Sira Ulke 2020 2019 2018 2017 2016
1 Almanya 9.60 9,19 9,79 9,94 10,16
4 italya 6.00 5,39 5,67 5,34 5,26
2 Birlesik Krallik 5.90 6,24 6,48 6,04 8,01
3 Irak 5.60 5,65 5,33 6,15 5,69
5 ABD 5.10 4,96 5,12 5,63 4,87
7 Fransa 4.50 4,39 4,32 4,19 4,23
6 Ispanya 4.20 4,50 4,58 4,00 3,50
8 Hollanda 3.30 3,19 2,88 2,55 2,58
9 Israil 2.60 2,47 2,27 2,13 2,05

10 Rusya Federasyonu 2.40 2,30 2,06 1,74 1,20

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 2021, (Erisim Tarihi: 28.03.2021), http://www.
tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046, 2021.

10 Bkz. Samar Maziad - Pascal Farahmand - Shengzu Wang - Stephanie Segal - Faisal Ahmed,
“Internationalization of Emerging Market Currencies: A Balance Between Risks and Rewards”, IMF
Staff Discussion Note, International Monetary Fund.

11 Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Dis Ticaret Istatistikleri, Erisim Tarihi: 28.03.2021, http://
wwuw.tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046, 2021.
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Yapilan ihracatin para birimlerine gére dagilimina baktigimizda ise ilk si-
rada Avro ve ikinci sirada Amerikan dolar1 ve tclincu sirada Turk liras: yer
almaktadir. Rezerv paralarla gerceklesen ticaret hacminin oldukca ytksek
olmasinin yaninda; yerli para ile mal satiminin nispeten sinirli da olsa belli
oranda gerceklestigini gérilmektedir (Bkz. Tablo 3).'?

Tablo-3: Doviz Turlerine Gore Thracat

Sira Doviz Ad1 Miktar (Bin ABD Dolari)
1 Avro 80 856 513
2 ABD Dolar1 76 272 047
3 Turk Lirast 6 507 208
4 Ingiliz Sterlini 4749 545
5 Polonya Zlotisi 435 270
6 Rus Rublesi 195997
7 Japon Yeni 102 475
8 Isvec Kronu 99 101
9 Kanada Dolar1 81 557
10 Norve¢ Kronu 51178

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 2021, (Erisim Tarihi: 02.04.2021), http://www.
tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046.

Toplam ithalatin tilkelere gére dagilimi incelendiginde 2020 yilinda en faz-
la ithalatin yapildig1 tlke Rusya Federasyonu iken onu sirasiyla Cin ve Al-
manya takip etmektedir (Bkz. Tablo 4).13

Tablo-4: Ulkelere Goére Yillik Ithalat Toplam Icindeki Pay (%)

Sira Ulke 2020 2019 2018 2017 2016
1 Rusya Federasyonu 10,80 10,99 9,83 8,42 7,65
2 Cin 9,80 9,09 9,3 9,95 12,29
3 Almanya 7,00 9,17 9,32 9,33 11,2
4 ABD 6,40 5,63 5,62 5,15 5,58
5 Italya 3,20 4,44 4,67 5,08 5,29
6 Birlesik Krallik 3,00 2,68 3,3 2,85 2,71
7 Hindistan 2,80 3,15 3,26 2,56 2,8
8 Fransa 2,50 3,21 3,39 3,53 3,8
9 Guney Kore 2,30 2,75 2,87 2,86 3,2

10 Ispanya 2,00 2,11 2,46 2,74 2,87

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 2021, (Erisim Tarihi: 03.04.2021), http://www.
tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046.

12 Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Dis Ticaret Istatistikleri, Erisim Tarihi: 02.04.2021, http://
wwuw.tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046.

13 Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), a.g.e., Erisim Tarihi: 03.04.2021.
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Déviz turlerine gore ithalata baktigimizda ise ABD dolarinin hakim ko-
numda oldugunu gérulmektedir.!* Ttrk Lirasi ile mal veya hizmet alim sirala-
mada G¢tnct konumda bulunmaktadir. Eger amac bu tabloyu énemli oranda
degistirmekse bircok tilkeyi mal veya hizmet aliminda rezerv paralar disinda
baska para birimlerine ikna etmek gerekmektedir.

Tablo-5: Doviz Turlerine Gore Ithalat

Sira Doviz Tiirii Miktar (Bin ABD Dolar)
1 ABD Dolar1 134 992 162
2 Avro 68 784 305
3 Turk Lirast 12 974 843
4 Isvicre Franki 991 514
5 Ingiliz Sterlini 651 369
6 Japon Yeni 564 549
7 Cin Yuam 218 532
8 Norve¢ Kronu 158 429
9 BAE Dirhemi 66 672
10 Isvec Kronu 40 618

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 2021, (Erisim Tarihi: 04.04.2021), http://www.
tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046.

[thalat rakamlarina ve tilkelere gére kompozisyonuna bakildiginda akla
kurlardaki degisimlerin Uretici ve ttketici fiyatlarinin nasil etkilendikleri gel-
mektedir. Doviz kurlarindaki hareketliliginin ttketicilerin ve Ureticilerin satin
aldiklar: tirtinlerin fiyatina olan etkisi yadsinamayacak bir olgudur. Bununla
birlikte, ttiketicilerin ithalat mallari yerine yurt icinde Uiretilen muadil bir tirti-
nu tercih etmeleri, firmalarin artan maliyetlerine karsin karlarindan belirli
6lctide 6dun vermeleri, alternatif girdi kullanimi tercihi déviz kurlarindaki
soklarin Uretici fiyatlarini ttiketici fiyatlarindan daha fazla etkileyebilmesi so-
nucunu dogurmustur.’> Gl ve Ekinci 1990-2006 déneminde Ttrkiye i¢in reel
doviz kuru ve ihracat-ithalat arasindaki nedensellik iligkisinin incelemis ve
reel doéviz kurunun énemli bir belirleyicisinin ihracat ve ithalat diizeyi oldu-
gunu gostermistir.'® Bununla birlikte 2001 yilindaki yapisal degisim g6z ardi
edildiginde yerli paradaki degerlenme sermaye ve tiketim mallar: ihracatinin
azalmasina neden olurken azalan ihracat 6demeler dengesini olumsuz etki-

1% Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), a.g.e., 04.04.2021.

15 Volkan Alptekin - Kubilay Cagr1 Yilmaz - Taner Tas, “Déviz Kurundan Fiyatlara Gecis Etkisi:
Turkiye Ornegi/Exchange Rate Pass Through On Prices: The Case Of Turkey”, Selcuk Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, Sayt: 35, 2016, s. 1-9; Sevim Akdemir - Murat Ozcelik, “Déviz
Kurlarinin Yurtici Fiyatlara Gecis Etkisi: Turkiye Ekonomisi 2003-2017 Dénemi Uygulamas1”, Eko-
nomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt: 14, Say1: 1, 2018, s. 35-50. Bkz. Armagan Onur Damar,
Tiirkiye’de Déviz Kurundan Fiyatlara Gegis Etkisinin Incelenmesi, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2010.
16 Ekrem Giil - Aykut Ekinci, “Tirkiye’de Reel Déviz Kuru ile Thracat ve ithalat Arasindaki Neden-
sellik Iligkisi: 1990-2006”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 16, Sayt: 1, 2006,
s. 165-190.
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leyerek yerli paranin deger kaybetmesine neden olmaktadir. 2001 yilindaki
para politikasindaki yapisal degisim dikkate alindiginda ise dis ticaretten reel
doéviz kuruna dogru tek yonla bir etki ortaya ¢cikmaktadir. Dis ticaretteki ge-
lismeler reel doviz kurunu énemli 6l¢tide belirlerken cari reel déviz kurunun
ihracat ve ithalat dlzeyi tizerindeki etkisi oldukca sinirli olmaktadir.!” Bunun
anlami kur politikalar: sekillenirken dikkat edilmesi gereken sey dis ticaret
dengesinin korunmasi olmaktadir.

En fazla ihracat ve ithalat yapilan tlkeler ve bu islemlerde kullanilan para
birimleri gbz 6ntine alindiginda temel meselenin bir politika tercihinden ziya-
de tiretim imkanlarinin artirilmasi ve buna bagl ithalata bagimli olma prob-
lemi oldugu goérinmektedir. Yurt disindan rezerv para ile mal ve hizmet ali-
mina bir anlamda mecbur kalindikca déviz kurlarindaki spektlatif saldirilara
ve kurdaki hareketliliginin ekonominin kirilganliklarini tetiklemesine déntik
koklu coztimler ortaya cikamayacaktir.

3. Dolar Hegemonyasinin Gelecegi

Ulkelerin yerli paralarinin rezerv para niteligini kazanmasi ayni zaman-
da tulkelerin belirledikleri strateji ve hedeflerle yakin bir iliski icindedir. Son
yillarda Cin’in para birimi uluslararasi ticarette Cin’in sahip oldugu konum
itibariyle gindeme gelmektedir. Ancak Cin ekonomisini sekillendiren devlet
otoritesi hane halki tasarruflarinin yatirimlar: finanse etme disindaki amac-
larla kullanilmasina sermaye kontrolleriyle engel olmaktadir.!®

Rezerv paralarin gelismekte olan tUlke ekonomileri tizerinde dogurdugu
riskler sebebiyle bask: unsuru olmasi gercegi pek cok donemde bu ulkele-
rin yliz ylze oldugu bir problemdir. Ozellikle disa bagimliligin azaltilmasinin
mimkin olmadigl veya cok zor oldugu durumlarda tilke ekonomileri ¢cok daha
kirilgan bir yapiya burtinmektedir. Ornegin Turkiye’nin enerji ithalati cari aci-
gin 6nemli bir kismini olusturmasi uzun yillar boyunca gozlenen bir problem
haline gelmistir. Bayar’a gore doviz kurlarindaki ani ve sert hareketler bun-
lara kars1 asin kirilgan yapidaki ekonomileri olumsuz yonde etkilemektedir.!®
Rezerv paralar tizerinde kontrol yetkisine sahip tilkeler bu durumu kirilgan
yapidaki ekonomileri arzu ettikleri davranis bicimini sergilemeleri i¢in bir teh-
dit ve hatta santaj unsuru olarak degerlendirebilmektedirler.

Rezerv paralarin diinya ticaretindeki rolti nedeniyle Turkiye gibi gelismek-
te olan ekonomileri bolgesel ticaret anlasmalar: yoluyla ¢ézim arayislarina
itmektedir. Dis ticarette yerli para birimlerinin kullanilmas: suretiyle anlas-
maya dahil olan tilkelerin dis ticarette daha dominant olmasini saglayacak bu
¢6zUm arayislari ana ticaret partnerlerinin dahi ulkelerin dis ticaretinde ve
ayni zamanda dlinya ticaretinde cok diistik bir paya sahip olmasi nedeniyle
kisa vadede uygulanabilir gorinmemektedir.2°

17 Rahmi Yamak - Abdurrahman Korkmaz, “Reel Déviz Kuru ve Dis Ticaret Dengesi Iliskisi”, Eko-
nometri ve Istatistik e-Dergisi, Say1: 2, 2005, s. 16-38.
18 Germain - Schwartz, a.g.e., s. 3-4.

19 {lyas Bayar, “Bir Sémtirti Araci Olarak Dolar ve Tiirkiye Ekonomisi”, In I* International Economics and
Business Symposium 25-27 Ekim 2018 Gaziantep/ Turkey Bildiriler Iginde, October 2018, s. 411-420.

20 Seyidoglu - Pigkin, a.g.e., s. 160-162.
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Uluslararas: ticarette rezerv paralarin kullanilmasi zorunlulugu ulkeler
arasi ticaret iligkilerinin oldukca cesitli ve bir o kadar da karmasik bir hale
gelmesiyle ilgilidir. Ticareti yapilacak olan Uirtintiin Uretilmesinde saglanacak
girdi ve teknolojilerin temininde uluslararasi glivenilirligi bulunan para birim-
lerinin kullanilmasi tretici firma agisindan bir secimden ziyade zorunluluk
haline gelmektedir. Zira temin edilecek olan girdilerin bir kismi1 dolar ve avro
gibi rezerv paralarin basildigi Amerika Birlesik Devletleri veya Avrupa Birli-
gi'nden olmaktadir. Bunun disindaki tilke gruplariyla yapilan ticarette onlarin
yerli para birimlerinin kullanilmasi gayet makul bir secim olarak gériinse de
bu ulkelerin ekonomilerinin ihtiyaclari goéz 6ntine alindiginda rezerv paraya
sahip olan ulkelerin ticarette kendi para birimlerini kullanacak olmasi dola-
yisiyla istenen etki saglanamayacaktir. Dolayisiyla yerli para birimleri cinsin-
den uluslararas: ticaret esasen Ulkelerin Uretim kapasitelerinin ve Uretilen
mallarin bilesiminin hangi yénde oldugu sorunudur. Dlinya ticaretine yon
veren, sunduklari mal veya hizmete olan talebin buiytik miktarlarda olmasi
rezerv paraya sahip olan Ulkelerin para birimlerine olan talebin her zaman
yuksek olmasina, alternatif para birimlerinin nadiren diinya mal, hizmet ve
fon piyasalarinda éne cikmalarina neden olmaktadir.

Degerlendirme ve Sonuc

Uluslararasi ticaretin geceklestirilmesi sirasinda 6demenin ortak bir deger
araci cinsinden yapilma egilimi uluslararasi gecerliligi olan ve dlinya piyasa-
larinda yaygin bir bicimde kabul géren rezerv para olarak nitelendirilen belirli
para birimlerini uluslararas: ticarette sikca yer almasina neden olmaktadir.
Tam bu noktada uluslararasi ticaretin rezerv paralarla ve vadeli olarak yapil-
masi1 mal ve hizmet alimini gerceklestiren tlkelerin negatif déviz soklarinda
kamu kesimi ve 6zel kesim bilancolarinin zayiflamasi sonucunu dogurmakta-
dir. Uzun stireli olan ve strdirtlemeyen cari acik problemi yasayan tilkelerde
bu durum bu cari agik problemini daha da derinlestirmektedir. Déviz kuru
riski gelismekte olan tlke ekonomileri acisindan ciddi bir risk unsuru olmak-
tadir. Ozellikle bu risk finansal, siyasal ve ekonomik krizlerle kimi dénemler-
de tetiklenmektedir. Bu durum zarar géren ekonomileri farkli ¢6zim arayis-
larina itmektedir. Dis ticaretin yerli para birimleri ile yapilmas: fikri burada
6n plana cikmaktadir. Ancak dis Ulkelerde Uretilen mal ve hizmetlere olan
bagimlilik ve finansman ihtiyacinin azaltilmasi muhtemel ¢6zim arayislarina
belirgin kisitlar getirmektedir. Ulkelerin tiretim imkanlarimin hem nicelik hem
de nitelik olarak yukseltilmesi burada temel bir problem olarak karsimiza
cikmaktadir. Dis ticaret istatistikleri ve glintimtizdeki ekonomik konjonkttir
dikkate alindiginda negatif déviz soklarina kars: tilke ekonomisinin kirilganl-
gin1 6nemli 6lctide ortadan kaldiracak kadar biytk hacimli yerli para birim-
leri tizerinden uluslararasi ticaret kisa vadede mimkin gérinmemektedir.
Ancak déviz kuru riskinden kaynaklanan tehditlere karsi ithalat talebinin ve
yabanci sermaye ihtiyacinin biiylk élctiide azaltilmasinin alinacak tedbirlerin
ilk sirasinda geldigi goz ard: edilmemesi gereken bir gercektir.

116



ARASTY,
o Rug,
® 2021

fLHAN EROGLU - KUBILAY ERGEN 5,-" BYLOL-EKN
ABD DOLARI’NIN HEGEMONIK GUCU VE GELECEGi LI et

savra: 107-118

Kaynaklar

AKARSU, Yagmur - ALACAHAN, Nur Dilbaz: “Déviz Kuru Riski ve Turkiye
Acisindan Degerlendirmesi”, Journal of Life Economics, C. 6, Say1: 1, 2019.

AKDEMIR, Sevim - OZCELIK, Murat: “Déviz Kurlarinin Yurtici Fiyatlara
Gecis Etkisi: Turkiye Ekonomisi 2003-2017 Doénemi Uygulamasi1”, Ekonomik
ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt: 14, Say1: 1, 2018.

ALPTEKIN, Volkan - YILMAZ, Kubilay Cagri - TAS, Taner: “Déviz Kurun-
dan Fiyatlara Gecis Etkisi: Ttrkiye Ornegi/Exchange Rate Pass Through On
Prices: The Case Of Turkey”, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Der-
gisi, Say1: 35, 2016.

BAYAR, ilyas: “Bir Sémiirti Araci Olarak Dolar ve Trkiye Ekonomisi”, In
Ist International Economics and Business Symposium, 25-27 Ekim 2018 Gazi-
antep/ Turkey, Bildiriler Icinde, Gaziantep 2018.

COMERT, Hasan: “imkansiz Ucleme’den Imkansiz ikilem’e: Bretton Woods
Dénemi ve Sonrasi Para Politikas1”, Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 34, Say1: 1, 2016.

DAMAR, Armagan Onur: Tirkiye’de Déviz Kurundan Fiyatlara Geg¢is Etkisi-
nin Incelenmesi, TCMB Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2010.

GERMAIN, Rendall - SCHWARTZ, Herman Mark: “The Political Economy of
Currency Internationalisation: The Case of the RMB”, Review of International
Studies, Cilt: 43, Say1: 4, 2017.

GUL, Ekrem - EKINCI, Aykut: “Tiurkiye’de Reel Déviz Kuru {le Thracat ve
Ithalat Arasindaki Nedensellik iligkisi: 1990-2006”, Dumlupinar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Say1: 16, 2006.

KARGUL, Dogan: “Glintimtizde Rezerv Para”, Istanbul Journal of Sociologi-
cal Studies, Say1: 43, 2011.

MAZIAD, Samar - FARAHMAND, Pascal - WANG, Schengzu, SEGAL, Step-
hanie - AHMED, Faisal: “Internationalization of Emerging Market Currencies:
A Balance Between Risks and Rewards”, IMF Staff Discussion Note, 2011.

SEYIDOGLU, Halil - PISKIN, Ali: “Uluslararas1 Para ve Ulusal Paralarla
Bolgesel Ticaret: Tiirkiye-Rusya-iran Ornegi®, 1. Eroglu (Ed.), Degisim ve Dé-
niistim Perspektifinden Iktisadi Bakis Icinde, Ekin Basim Yaymn ve Dagitim,
Bursa 2019.

SEYIDOGLU, Halil: Uluslararast Finans, Glizem Yayinlari, Istanbul 2011.

SNOWDON, Brian - VANE, Howard: Modern Macroeconomics: Its Origins,
Development and Current State, Edward Elgar Publishing, 2005.

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK): Dis Ticaret Istatistikleri, http://www.
tuik.gov.tr/ PreTablo.do?alt_id=1046, 2021.

Uluslararasi Para Fonu (IMF): Resmi Rezervlerin Para Birimlerine Gére Bilesimi,
https://data.imf.org/ ?sk=E6ASF467-C14B-4AA8-9F6D-5A09EC4E62A4, 2021.

Uluslarararasi Para Fonu (IMF): Uluslararast Déviz Kurlan, https://www.
imf.org/ external/np/fin/ ert/ GUI/ Pages/ Countries.aspx, 2021.

YAMAK, Rahmi - KORKMAZ, Abdurrahman: “Reel Déviz Kuru ve Dis Tica-
ret Dengesi Iliskisi”, Ekonometri ve Istatistik e-Dergisi, Say1: 2, 2005.

117



ARASTY,
4‘"&‘ Rigy
<& 2021
& EYLOL- EKIM

A TURK DUNYASI ARASTIRMALARI

’—\
B cim129sa:254 ARI
savra: 107-118

Extended Abstract

The Hegemonic Power And Future Of The Us Dollar:
A View From The Turkish Economy

The difficulty of financing foreign trade in many developing countries and the insufficient level
of savings cause these countries’ economies to have a fragile structure against sudden and sharp
movements in exchange rates. Especially developing countries, which are exposed to sudden and
drastic changes in exchange rates, have brought to their agenda the search for new solutions in
order to get rid of the pressure of foreign currency, which is the dominant payment instrument
in payment systems. In this context, the focus of these solutions is to alleviate or even end the
hegemony of reserve currencies in international trade to a certain extent. This search has become
even more important as a result of the monetary tightening measures of the US Federal Reserve
(FED) due to the increase in inflationary pressures as a result of global developments. Developing
countries, in particular, aim to alleviate the pressure on foreign exchange to solve this problem
by expanding the use of domestic currencies in foreign trade. The main hypothesis of this article
is to evaluate the main reason of the hegemony created by reserve currencies in foreign trade in
terms of Turkish economy with the help of foreign trade indicators and to express under which
conditions the negative effects of this hegemony can be eliminated.

It is expected that the use of domestic currencies in foreign trade transactions will make a
very positive contribution to economies that have become fragile due to the savings gap. However,
political, economic and geopolitical constraints faced by countries prevent the use of domestic
currencies in foreign trade. In this study, the constraints of the Turkish economy, which has
turned into a very fragile structure under foreign exchange hegemony, will be focused on, and
when the composition of goods subject to foreign trade is examined, it has been shown that this
problem is a necessity rather than a preference.

The tendency to make payments in terms of a common value instrument during the realiza-
tion of international trade causes certain currencies, which are internationally valid and widely
accepted in world markets, to take place in international trade frequently. At this point, the fact
that international trade is carried out with reserve currencies and on a forward basis results in
the weakening of the balance sheets of the public and private sectors in the negative foreign exc-
hange shocks of the countries that purchase goods and services. In countries that have long-term
and unsustainable current account deficit problems, this situation deepens this current account
deficit problem. Exchange rate risk is a serious risk factor for the economies of developing count-
ries. In particular, this risk is triggered in some periods by financial, political and economic crises.

According to the data of the Turkish Statistical Institute (TURKSTAT), when the currencies
used by Turkey in foreign trade are compared, the US dollar and the euro take the first two places.
The Turkish lira follows these currencies. Again, according to TURKSTAT data, the largest foreign
trade partners are countries with domestic currencies such as the European Union countries and
the United States of America as reserve currencies. When we evaluate the situation in the Turkish
economy, it is understood that reserve money is frequently preferred in foreign trade transactions
and Turkey’s current account deficit problem has become chronic, considering the significant
use of reserve money in foreign trade transactions and the preferences of the main foreign trade
partners in these transactions.

The necessity of using reserve currencies in international trade is due to the fact that trade
relations between countries have become quite diverse and complex. The use of internationally
reliable currencies in the supply of inputs and technologies to be provided in the production of
the product to be traded becomes a necessity rather than a choice for the manufacturer. Because
some of the inputs to be supplied come from the United States or the European Union, where re-
serve currencies such as dollars and euros are printed. Although the use of their local currencies
in trade with other country groups seems to be a very reasonable choice, considering the needs of
the economies of these countries, the desired effect will not be achieved since the countries with
reserve money will use their own currencies in trade. Therefore, international trade in terms of
domestic currencies is essentially a question of the direction of the production capacities of the
countries and the composition of the goods produced. The large amount of demand for the goods
or services they offer that guides world trade causes the demand for the currencies of the count-
ries that have reserve money to be always high, and alternative currencies rarely come to the fore
in the world’s goods, services and fund markets. It will try to explain what happened and what
will and will not happen under different scenarios in the future.
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