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OZET

Doviz kurlarmin belirlendigi, uluslararas1 6demelerin yapildigi ve
sermaye hareketlerinin diizenlendigi kurumsal g¢erceveyi ifade eden
Uluslararasi para sistemi, uluslararasi para hareketlerine iligkin tiim
kurum, siire¢, kural ve yasalar biitiinlii olarak degerlendirilmektedir.
Ancak uluslararas1 para sistemleri ilk giinden bu giine ¢ok farkli
degisiklikler gostermistir. Ve stireklilik arz edecek sekilde degisik
zaman igerisinde degisik uygulamalar olarak ortaya kondugu
goriilmiistiir. Ozellikle uluslararasilasan diinyaya ayak uydurmak
isteyen bireyler ve devletler i¢in degisim ihtiyact bu sistemlerin
nerdeyse her siirecinde ortaya ¢ikmistir. Bugiinkii giincel tartigsmalarda
bile benzer elestirileri géormek miimkiindiir. Bu elestirilerden hareketle
bu ¢alismanin amaci, uluslararasi para sisteminin bugiine kadar nasil

gelistigini aktarmak, stirece iligkin tartismalar1 sunarak uluslararasi para
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sisteminde yasanabilecek muhtemel bir degisiklige kars1 daha iyi

konumlanmamiza yardimci olabilecek gelismeleri degerlendirmektir.

Anahtar Kelimeler: Uluslararas1 Para Sistemi, Doéviz Kurlari,

Uluslararas1 Para Hareketleri, Parasal Sistem.

THE DEVELOPMENT OF THE WORLD INTERNATIONAL
MONETARY SYSTEMS FROM PAST TO THE PRESENT

ABSTRACT

The international monetary system, which expresses the institutional
framework in which exchange rates are determined, international
payments are made and capital movements are regulated, is considered
as all institutions, processes, rules and laws regarding international
monetary movements. However, international monetary systems have
changed very differently since the first day. And it has been seen that it
has been put forward as different applications in different times in a
way that will show continuity. The need for change has emerged in
almost every process of these systems, especially for individuals and
states who want to keep up with the internationalizing world. It is
possible to see similar criticisms even in today's current debates. Based
on these criticisms, the aim of this study is to convey how the
international monetary system has developed so far, to present the

discussions about the process and to evaluate the developments that can



help us better position against a possible change in the international

monetary system.

Keywords: International Monetary System, Exchange Rates,

International Monetary Movements, Monetary System.

GIRIS

Ekonomiler neden paraya ihtiya¢ duyar? Para, islemlerde degisim
aract olarak kullanilan bir hesap birimi olarak tanimlanir. Para olmadan,
bireyler ve isletmeler ihtiyag duyduklarini, istediklerini veya
yaptiklarini elde etmek (satin almak) veya degis tokus etmek (satmak)
icin daha zor zamanlar gegireceklerdir. Para bireylere evrensel olarak

kabul edilmis bir degisim araci saglar.

Mevcut para sistemi tam olarak takdir edilmeden Once, tarihe
bakmak ve paranin ve para kullanimini yoOneten sistemlerin nasil
gelistigini gdrmek faydali olacaktir. Binlerce yil 6nce insanlar bir sey
elde etmek istiyorlarsa takas yapmak zorundaydilar. Bu, eger iki kisi de
digerinin sahip olduklarini istiyorsa ise yarardi. Bu durum giiniimiizde

bile baz1 alanlarda halen devam etmektedir.

Tarih, Firat ve Dicle Nehirleri arasindaki topraklar1 kapsayan ve
Tiirkiye’nin giineydogusu, dogu Suriye'nin bir kismi, giineybat: iran ve
giiniimiiz Irak' i¢ine alan eski Misir ve Mezopotamya'nin, son derece
imrenilen altin sikkelerine dayali bir sistem kullanmaya bagladigini

gosteriyor. Ayrica degerli metalin en saf hali olan kiilge olarak da
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bilinen giimiiste buna dahildir. Ancak takas, o tarihlerde en yaygin

degisim ve ticaret bigimi olarak kalmistir.

Saf altin ve glimiis iceriginin seviyesi madeni paralarin degerini
etkilese de, ticaret kullaniminda yavas yavas altin ve glimiis madeni
paralar ortaya ¢ikti. Yalnizca saf degerli metalden olusan madeni
paralar kiilgedir; diger tiim madeni paralara basitce madeni para denir.
Altin ve glimiisiin ekonomik O&l¢iimiin temeli olarak yiizyillarca
stirdiigiinii ve hatta bir makalenin devaminda ele alacagimiz altin
standardinin nispeten yakin tarihine kadar siirdiigiinii belirtmek yanlis
olmayacaktir. Fakat mevcut sistem, uzun zaman sonra para birimine
dayal1 bir sistemle degistirildi. iste Ulkeler arasindaki déviz kurlarin,
O0deme iligkilerini diizenleyen kurallarin, anlagmalarin ve kurumlarin
olusturdugu bu yeni tiim sistemler uluslararasi para sistemi olarak ifade
edilmeye baslanmistir. Para sistemleri mevcut sistemin dogru
islemesini sagladig1 gibi, uluslararas1 6demelerinde basit ve dogru bir

sekilde gergeklesmesine ayrica olanak saglar.

Gegmiste insanlar aligveriglerini gergeklestirmek amaci ile bugiinkii
sistemin benzeri bir¢ok araclar kullanmistir. Uluslararas1 para sistemi
evriminin son ylizyillina bakildiginda, Uluslararas1 para sisteminin
diinya ¢apinda ve iilkeler arasinda para kullanimini ve degisimini
yoneten sistem ve kurallar1 ifade ettigi anlasilmaktadir. Her iilkenin
para olarak kendi para birimi vardir ve uluslararasi para sistemi, bu para

birimlerinin degerlenmesi ve degistirilmesine iliskin kurallar1 yonetir.

On dokuzuncu yiizyila kadar, biiyiik kiiresel ekonomiler bdlgesel

olarak Avrupa, Amerika, Cin ve Hindistan'a odaklanmistir. Bunlar



gevsek bir sekilde baglantili olmus ve bunlarin arasinda etkilesimlerini
yoneten resmi bir para sistemi olmamistir. Bu boliimiin geri kalani,
modern kiiresel finansal sistemin gelismesine yol acan son 150 yildaki
farkli kronolojik donemleri gozden gegirmektedir. Sistemin gelismeye
devam ettigini ve her krizin onu etkiledigi unutulmamalidir. Nihai bir
uluslararas1 para sistemi olmasi muhtemel degil, sadece mevcut
ekonomik ve politik gergekleri yansitan bir sistem olusmustur. Bu,
tarihsel baglami anlamak, bu kadar kritik olmasinin ana nedenlerinden
biridir. Mevcut para sisteminin artilar1 ve eksileri hakkindaki
tartigmalar silirerken, bazi ekonomistler gecmisten gelen sistemlere
donilisii savunmaya meyillidir. Yeni kurallar, diizenlemeler ve
yapilardan etkilenecekleri i¢in igletmelerin bu arglimanlara ve bunlarin
sonucunda ortaya ¢ikan degisikliklere dikkat etmesi gerekir. Buradan
yola ¢ikarak, gegmisten giiniimiize kadar olan siiregte 6deme sistemleri

acisindan ekonomi belirli donemlere ayrilmistir.

Bu siire¢ dort déneme ayrilmustir. Ilki 1870- 1930’lar arasini
kapsayan “Altin Para Standardi Dénemi”, Ikincisi, 1930 — 1944 yillart
arasinda “Biiyiik Buhran Dénemi”, Ugiinciisii, 1944 -1973 yillari
arasinda baslayan “Bretton Woods Sistemi Dénemi”, dordiinciisii ise
dalgali kur sistemini kapsayan dénemdir. Iste makale bu siirec
icerisinde gerceklesen olaylar1 ve uluslararasi para sistemlerinin ortaya

¢ikisindan giliniimiize gelisimini agiklamay1 amaclamaktadir.
Altin Para Standardi Donemi

1870’1i yillardan 1914 yili I. Diinya savasinin baslarinda yiiriirliikte

olan Altin Standardi sistemi tertipli olarak kullanilan ilk para sistemidir.



Sistem genel itibari ile her tilkenin, parasinin degerini belli bir miktar
altina baglamasi olarak tamimlanmistir. Bu sekilde tilkelerin paralar
arasinda, altin igerigine bagli olarak sabit bir kur olugmustur. Altin
standardi1 sisteminde belli bir oranda serbest ticaretten bahsetmek
mimkiindiir. Ciinkii doviz piyasasina devletlerin  herhangi bir
miidahalesi olmamaktadir. Devletler ancak, paralarinin altin igerigini
muhafaza etmekle yiikiimliidiir. Devlet bunu, belirlenen fiyattan altin
alip satmakla, yani altin piyasasina miidahale etmek suretiyle yerine
getirir (Caglar ve Digkaya, 2018, p.6). Diinyada 1870’lerden Birinci
Diinya savasinin baslangicina kadar araliksiz olarak altin standardi
uygulanmistir. Kesintisiz o zamanlarda diinya ekonomisinin 6zellikle
Bati Avrupa ve Ingiltere bunu uygulayan baslica iilkeler olarak

sOylenebilir.
Sistemin kapsadigi 6nemli konular:

1) Ulusal paralarin degis tokus orani, paralarin altin degerine olan

oranla bulunmaktadir.

2) Doviz kurlarinda bulunan farkliliklar, tilkeler arasindaki altin
transferi icin ihtiyag halinde belirlenen altin alim ve satim yerleriyle

kisitlanir.

3) Iktisat politikasinin ana gayesi olan dis denklesme, otomatik

kazang ve maliyet diizenegiyle olusmaktadir.

4) Ulkeler Altin Para Standardi sisteminin 6zelligi olarak dis

istikrarsiz para talebi lizerindeki etkiyi engelleyememektedir.



Birinci diinya savasina kadar parlak bir altin standardi donemi
yasanmistir. Yani 19. yiizyilda, altin standardi sistemi altin c¢agini
yasamistir. Ayrica, Altin standardi sisteminin uygulandigi dénemde

uluslararas1 6demelerde mali krizlere ¢ok fazla rastlanilmamustir.

Fakat Birinci Diinya savasinin baglamasindan sonra altin standardi
sisteminin uygulanmas: askiya alinmistir. Savas ekonomisi 6zellikle
bazi iilkelerin paralarinin altina bagliliginin kaldirilmasina sebep oldu
ve o paralarin serbest dalgalanmaya birakilmasini sagladi. Fakat o
donem diinya ekonomisi bakimindan siirekli ¢6ziim olamayacagindan
altin standardi gibi bir sisteme yani diizenli bir sisteme ihtiyag
duyulmustur. Neticesinde savas bittikten sonra Ulkeler tekrar pes pese
altin standard: sistemine donmiistiir. (Karluk, 2009, s.640). Ulusal
paralar savas 6ncesi donemdeki gibi altina baglanirken, savastan 6ncesi
paritelerin aym sekilde kabul edilmesi kararlastirilmistir. {lk olarak
Altin standardina doniisii gergeklestiren tilke 1919°da Amerika Birlesik
Devletleri olmustur. Buda durumdan etkilenen diger iilkelere emsal
olusturmus. 1925 yilinda Ingiltere’de savas dncesi paritesi iizerinden
altina baglanma karar1 almistir. 1928 yilina varinca tiim iilkeler
tekrardan altin standardina donmiislerdir. Ama bu sekilde savas oncesi
paritelerin kabul edilmesi, ilerleyen siirecte ortaya yeni parasal
sikintilar  ¢ikarmistir.  Clinkiéi  Birinci  diinya savasi siirecinde
enflasyonist farkliliklar sebebiyle, tilkelerin degisen rekabet farklari
oldugu ortaya ¢ikmistir. Diinya para sistemleri tarihindeki bu ikinci
altin para standardi donemi basarili olmamistir. Cilinkii her seyden 6nce
bdyle bir sistemin var olabilmesi i¢in gereken temel kosullar mevcut

degildi. Devletlerin araya girerek arttirdig1 20. yiizyilin ekonomik ve
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sosyal diinyasi, 19. ylizyilin liberal ekonomisinden ¢okga farkliydi.
Artik uluslararasi ticaret ve 0demelerde sinirsiz bir serbestlik sz
konusu degildi. Bu sekilde bir diizende altin standardi sisteminin
stireklilik olusturmas1 c¢ok olagan olmayacakti.  Hiikiimetler bu
donemde serbest ticarete ¢esitli kisitlamalar getirmistir. Merkez
bankalar1 dig sorunlarin para talebi iizerindeki istenmeyen etkilerini hig
beklemeden engelliyorlardi. Asil amag¢ dis dengenin saglanmasi degil
i¢ dengenin saglanmasidir. Bir de Almanya basta olmak {izere bir¢ok
tilkede dis bor¢lanma ve savas tazminati 6deme sorunu ortaya ¢ikmaistir.
Ayrica sermaye akimlarinin hizi yavaslamistir. Bunun sonucunda 1920
yillarindaki ikinci altin standardi sistemi uzun siirmemis Ve

sonlanmustir.
Biiyiik Buhran Donemi

1929 Biiyiikk Buhrani diye bilinen ve ABD’de baslayan kriz, altin
standardinin ~ ¢oOkiisiinii  ilerletmistir.1929  buhram1  ABD’nin
sermayesinde endise olusturmus dolayisiyla tilkenin sanayi tiretiminde
ve istihdam diizeyinde ¢ok fazla disiisler yasatmistir. Buhran ABD
ithalatinin hizla diismesine ve dis diinyaya sagladigi kredilerin
kesilmesine sebep olmustur. ABD, olusan issizligi engellemek
amaciyla Smooth-Hawley 1930 yillarinda tarife yasasi ile giimriik
tarifelerini (ortalama 50%) ylikselmistir (Seyidoglu, 2015, p.817).
Amerikan ekonomisinin isleyisi diger tilkeler i¢in ¢ok 6nemsenmistir
(Karluk, 2009, s.641).

ABD’deki olumsuz gelismelerden sonra tilkelerin verdigi tepki, altin

standardindan ayrilmak, dis alima sinirlanmalar getirmektir. Bu siiregte



ekonomik kayiplar1 engellemek igin dis ticaret ve tarife engelleri ¢ok
kullanilmuistir. Bu sistem 1929-1932 yillar1 arasinda diinya tiretim ile
ticareti ¢ok diislirmiistiir. Uluslararasi gerileme 1931 de “Credid Anstalt
“adli Viyana ticaret bankasinin iflas etmesiyle baslamistir. Avrupa
iilkelerindeki yabancilar alacaklarini geri ¢ekmek icin bankalara akin
etmistir. Alman merkez bankasi ise altin ile doviz rezervlerinin
azalmasin1 engellemek i¢in “Kambiyo denetimi” uygulamis onu

takiben bir cok Avrupa iilkesi de bu uygulamaya ge¢mistir.

Ulkeler 1930 yillarma dogru altin  standardi  kullanmay1
biraktilar.1931 yilinda Ingiltere,1933 yilinda ise ABD ayrildi. Ulusal
paranin birbirine doniisebilme farki altin standardinin sona ermesiyle
bitti. Bu siireg tilkelerin 6demelerde bilateral anlagmalar yapmalarina
neden olmus neticesinde ¢ok tarafli denklestirme mekanizmast yok
olmustur. Bu olaylardan sonra diinya ticareti ¢ikmaza siiriiklendi.
Bilinmesi gereken husus bu siiregte meydana gelen mali gruplasmalar
ve para bloklaridir. Ornegin, Ingiltere’nin altin standardini bitirdikten
sonra sterlin degeri serbest kalmistir. Bunun {izerine paradaki
dengesizligi engellemek ve piyasaya yapacagi degisikleri desteklemek
amaciyla “Ingiliz Kambiyo Denklestirme Fonu” kuruldu. Fonun temel
amaci piyasada sterlin karsiliginda ulusal paranin yiikselmesini sagladi.
Ingiliz himayesinden olusan bir takim iilke ulusal paralarmi altin
standardinin  bitmesinden sonra sterline degismistir. Ingiltere
parasindaki dengesizligi engelleyerek bu iilkelerin zarara ugramasina
karsi dnlem aliyordu. Bu iilkeler Ingiltere’nin liderliginde merkezi
Londra olan bir “Sterlin sahas1” olusturmustur. Bu {ilkeler rezervlerini

genellikle sterlin olarak Londra’da tutuyorlardi. Bu donemde dis
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aciklarin1 kapatmak i¢in Fransa alimda kota sistemine ge¢misti.
Almanya’da az gelismis tilkelerden olusmus bir takim grup ve Tiirkiye
kambiyo denetimi sistemine ge¢mistir. ABD ise bu iilkede dolarin
deger kaybetmesinden sonra 1934’te 1 ons altin 35 dolar olarak
belirledi. 1971 yilinin Aralik ayma dek dolarin devaliiasyonunda
degisiklik olmamistir. 2.Diinya savasi slirecinden dnce uluslararasi
piyasa karmakarisik diizeydeydi. Evrensel altin standardinin bitmesiyle
li¢ para bloku olusmustur. Kambiyo sistemi ile genis bir grup iilkenin
ulusal paralar1 konvertibilitesini kaybetmistir. Bu iilkedeki ticari
anlagsmalar iki ylizlidir yiiksek giimriik tarifeleri ve siki miktar
kisitlamalar1 yayginlastirilmistir. Asir1 degerlenen iilke devaliiasyon,
ticari ortaklar1 da zarara ugramamak i¢in kars1 devaltiasyon yapar. Altin
bloguna bagli ilkeler giimriikk tarifelerini ve fazla miktar
kisitlamalariyla dis agiklari engellemeye calisirdi. Bir tek sterlin
bolgesinde ticaret 6zgiirce yapiliyor. Diger bloklara nazaran paralar

oldukga kisitli bir konvertibiliteye sahipti.

Bretton Woods Doénemi (Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi

Donemi)

1940'larin basinda, Amerika Birlesik Devletleri ve Birlesik Krallik,
yeni bir uluslararasi para sistemi formiile etmek igin tartigmalara
baslamis. Son derece etkili bir Ingiliz ekonomik diisiiniirii olan John
Maynard Keynes ve ABD Hazine yetkilisi Harry Dexter White, yeni bir
para sistemi yaratmanin yolunu a¢mistir. Temmuz 1944'te, kirk dort

tilkeden temsilciler, yeni bir uluslararasi para sistemi kurmak i¢in New
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Hampshire, Bretton Woods'ta bir araya geldi. “Bretton Woods sistemi”
kabul edildi. Bu sistem yani Altin standardi sonrasi yeni uluslararasi
para sistemi anlagmasinin adidir. Bretton Woods toplantisinda alinan
kararlarla IMF ve Diinya Bankasi kurularak Bretton Woods Para
Sistemi’ne resmen gegilmistir (Ozgelik & Aykag Alp, 2021:102). Tarih
boyunca, politikalar ve ¢abalar arasinda sinerji yaratmak amaciyla
milletler arasindaki siyasi, askeri ve ekonomik tartismalar her zaman
ayni anda meydana gelmistir. 1940'larin yeni bir kiiresel para sistemine
yonelik cabalarimin ana odak noktasi, savasin parcaladigi Avrupa'y:

istikrara kavusturmak olmustur.

Savast izleyen on yilda hem Harry Truman hem de Dwight
Eisenhower'in yonetimleri, hem artan ticaret hem de dogrudan yabanci
yatirimlar yoluyla Bat1 Avrupa'nin toparlanmasina yardimei olmak igin
0zel sektore yonelmislerdir.  Aslinda, 1948 ile 1952 arasinda
Avrupa'nin toparlanmasinin motoru haline gelen 13 milyar dolarlik
Marshall Plani, kamu ve 6zel sektor arasindaki yakin bir c¢alisma
iligkisine dayanmistir. Benzer sekilde, Eisenhower, dis yardimdan
ziyade serbestlestirilmis diinya ticareti ve yurtdisindaki 6zel yatirimlar
yoluyla diinya ekonomik iyilesmenin saglana bilecegini ortaya

koymustur.

Bu sistemden yola ¢ikarak paralarimi belirli bir oranda dolar ya da
altina sabitleyen {ilkeler her tilke parasini belirli bir degisim oranindan
dolar ya da altina sabitlemistir (D’Arista 2009, s. 639) Ayrica sadece
%1 civarinda dalgalanmaya izin verilmistir (Seyidoglu, 2015, p.812).

Uygulanmasindan IMF sorumlu olmasi nedeniyle Bretton Woods
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Sistemi’ne, IMF Sistemi veya Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi olarak

adlandirilabilir.

Bretton Woods anlagmasiyla meydana gelen yeni uluslararasi para

diizeninin ozellikleri:

Anlagsmaya uyan llkelerin parasimin  farki  dolara gore
hesaplanmistir. Dolar altin ile kiyaslanabilirligini koruyan tek ulusal
para olarak kaldi. Anlagsma gore 1 ons altin = 35 dolar ya da 1 dolar

0,88867 gr. altin olarak belirlendi.

Ulusal paralarin dolar paritesi etrafinda dalgalanma marji, alt ve iist

yonde yiizde bir (£%1) olarak kisitlandirilmistir.

Anlasma, herhangi bir {ilkeye diizeltilmesi imkénsiz parasal
dalgalanmalar ve dolar karsisindaki degerini degistirme imkani
saglamaktadir. Devaliiasyon ve revalilasyon oranlart bu tiir
diizeltmelere gore maksimum %10’dur. Ekonominin yapisindan olusan
dalgalanmalardaki yapilacak degisiklik %10'u asacaksa, IMF nin izni

alinmalidir.

Bretton Woods Sisteminin temel 6zelligi yani “anahtar para”
dedigimiz sistemde dolar altina bagli, farki sabit bir para idi. Diger
taraftan biitiin ulusal paralarin baglandig: ortak payda idi. Bu 6zellikleri
sayesinde dolar uluslararasi ekonomik ve mali alanda asagidaki

islevleri sahiplenmis oluyordu (Seyidoglu, 2015, p.813).
Rezerv Araci

Di1s 6demelerde oldukga fazla rastlandigi i¢in dolar, altinla iilkelerin

dis 6demelerinde kullanmak amaciyla biriktirdikleri dis rezerv parasi
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halindeydi.

Uluslararas1 Odeme Araci Ozelligi

Dolar uluslararas1 6deme aracidir; sonug¢ olarak daha Onceleri
uluslararast 6demelerde ¢ok fazla kullanilmistir (Su an bu siiregte
Euro’nun bulunmasi, ABD’nin tek kuvvet 6zelligini kaybetmesiyle bu
durum belli oranda degismistir. Ancak dolar gegmisteki giicii

dolayisiyla halen etkili bir 6deme araci konumundadir).
Uluslararasi Onem Standardi

Onemini yitirmeyen para olan uluslararas: borg, alacak gibi mali

degerler dolara baglaniyor ya da bu degerler dolarla hesaplaniyordu.
Miidahale Araci

Biitiin iilkeler paralarinin  resmi  Onemini dolar cinsinden
hesapladiklar1 i¢in meydana gelen farkin sabit kalmasi i¢in piyasada
yaptiklar1 miidahalelerde (merkez bankasinin piyasadan doviz alim ve

satimlar1) dolar cinsinden tanimlanmistir

Tum bulunan 6zellikler uluslararast ekonomide Amerikan dolarina

“anahtar para” statiisii kazandirmistir. (Seyidoglu, 2015, p.813).
Bretton Woods Sisteminin Donemleri
a. Dolar Kithg Donemi

Ozellikle 2.Diinya Savasi’ndan sonra ve 1950 yillar1 basina kadar
biitiin {ilkelerde ¢ok ciddi sekilde dolar yetersizligi siireci meydana
gelmisti. Ayn1 Zamanda, Japonya ile Bati Avrupa tlkeleri, 6zellikle

savasta kaybettikleri ekonomilerini diizeltebilmek ugruna fazla bir
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ugras icine girmislerdi. Ve bu tilkelerin 6zellikle bozulan ekonomilerini
diizeltebilecekleri arag gereglerin temin edebilecekleri tek devlet ABD
olunca, iilkelerin biitiin altin rezervleri ABD’ye akmigtir. Bu donemde
Amerika’da Marshall katkilari ile tilkelerin kalkinmalarina ciddi olg¢tide

yardime1 olmustur (Seyidoglu, 2015, p.814).

Fakat 1950’11 yillarin baslarinda dikkatleri ¢ok listiine gekmeyen bir
durum meydana gelmistir. Amerika’nin 6deme bilangosu ilk defa agik

vermistir.
b. Dolar Bollugu Dénemi

Bretton Woods sisteminin ¢okmesinde temel sebep ABD’nin dis
aciklarinin stirekliligini arttirmasidir. 1958’li yillar tilkelerde dolar
kithgr degil, ¢ok fazla ‘dolar bollugu’ sikintist meydana gelmistir. Bu
stirecte Amerikan dolar1 ¢gok degerlenmis para halini almis durumdayda.
Neticeyle dolar devaliiasyonu lazimdi. Ama dolarin anahtar para
statiisii sebebiyle, devaliiasyonu engelleniyordu. Amerika’nin bunu

yalniz basina yapmasi imkansizdi.

Bat1 Avrupa iilkeleri ile Japonya, 1960’11 yillarda kalkinmalarim
gerceklestirip degerli birer ekonomik kuvvet halinde ortaya ¢ikinca,
topladiklar1 dolar1 zaman ge¢meden FED (Federal Reserve Bank)
biinyesinde altina doniistirmeyi hedeflemislerdir. Hedefleri savas
zamanindaki altin stoklarinda meydana gelen erimeyi geri getirmek,
altin rezervlerini biiylitmekti. Fransiz Devlet Bagkani bu siirecte dolara
savas acmustr. Ulke sisteminin Amerika’ya verdigi ayricaliklar

sebebiyle sistemi elestirmekteydi. Altin fiyatlarinin da 2 ya da 3 kat
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arttirllmas1 gerektigini altin para standardina doniistimiin gerekli

oldugunu belirtiyordu.

Bu sistemdeki ilk onemli kriz 1960 yilinda “altina hiicum” ile
baglamistir. ABD’nin zamanla eriyen altin stoklar1 spekiilatorlerin
dolarin altina gore devaliie edilecegini diisiinerek, altin borsasinda
alimlara baslamistir. Fazla talep karsisinda (ABD, Fransa, Almanya,
Ingiltere, Isvicre, Belcika, italya, Hollanda) altin fiyat1 35 dolarda
tutabilmek i¢in “Londra Altin Fonu” olusturmustur. Bu fonun temel
amact altin fiyatinin degismemesi ve Ingiliz bankasina satislarda
yardimct olmaktir. Satiglarin biiyiik kismini karsilayan iilke Amerika

olmustur (Seyidoglu, 2015, p.815).

Cc. Buhran Donemi

Bu siiregte uluslararasi piyasalarda buhranlar gitgide Onemini
arttirmist1. Sterlin 1964 yilindan beri sarsinti igerisindeydi 1967’de
devaliie edildi. 1968 yilinda spekiilatorler tekrar altina yonelige
basladilar. 1968 yilinda altin fonu iyeleri, piyasada altin fiyatlarini
destekleme karar1 almiglardir. Merkez bankalar1 islemlerinde resmi
altin fiyat1 devam ettirilecekti. Boylelikle altin icin ikili fiyat diizenine
gecilmistir. 1Iki piyasada arz ile istege gére olusmus fiyat, ikincisi
merkez bankalarinda olan islemlerde gegerli resmi fiyattir. kili fiyat
diizeni, parasal fonksiyonda ciddi bir gerilemeye sebep olmustur
(Seyidoglu, 2015, p.815-816).
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Bu birbiri ardindan gelen sonuglardan sonra Fransiz franki baski
altina girmistir. Mali fonlar kitleler halinde franktan uzak durup, Alman
marki gibi giivenilir paralara yoneltiliyordu. 1969 yilinda frank devaliie

edilip degeri diistiriilmiistiir.
d. Bretton Woods Sisteminin son yikilma dénemi

1960’larin son zamanlarinda “siirekli istikrarsizliklar” uluslararasi
mali alanin temel 6zelligi durumuna gelmisti. ABD ise bu kosullar
altinda Almanya ve Japonya gibi d6demeler bilangosu fazla veren
tilkelerden paralarini dolara gore degerini yiikseltmelerini istiyor. Fakat

onlar ise buna yanagmiyorlardi (Dorrucci and McKay 2011, s. 15).

Bunun dogal nedenlerini siralarsak, dis 6deme fazlalar1 iilkelere
mithim bir ekonomik ve siyasal kuvvet sagliyordu. D1 satim yapan
firmalar ile giftciler degerini yiikseltmemesi i¢in devlete baskida

bulunuyorlardi.

Neticede ABD Devlet Bagkani Nixon, Bati Avrupa iilkeleri ve
Japonya’y1 revalliasyona zorlamak umuduyla, 1971 yilinda tiirli
tedbirlere yonelmisler. Dig alim {izerindeki giimriik vergileri yiizde 10

oraninda arttirilmis satin aliminda vergi indirimi yapilmaistir.

[lerlemeler iistiine Washington’da Smithsonian Institute’de bir araya
gelen “Onlar Grubu”nun iiyeleri, dolarin devaliiasyonu mevzusunda
anlagsmaya vardilar ve 1971°deki Smithsonian Kararlar1 ile dolar, diger
paralara gore yaklasik yiizde 9 oraninda devaliie edildi. Altinin resmi
fiyati, 35 dolardan 38 dolara yiikseltilmistir. Ardindan 38 dolardan 42,3

dolara ytikseltilmistir. Fakat yapilan kur diizenlemelerine ve alinan tiim

16



tedbirlere karsin uluslararasi mali piyasalarda fiyat sabitleme durumu

bir tiirlii saglanamiyordu.

Bu duruma tepki olarak bir siire sonra Japonya, Kanada ve
Iskandinav {ilkeleri paralarin1 dalgalanmaya biraktilar. Bunlari takiben
16 Mart tarihinde Avrupa ekonomi toplulugu (AET) tilkeleri de ulusal
paralarin1 dolar karsisinda dalgalanmaya biraktiklarini agikladilar. Bu

duragan kurlu Bretton Woods sisteminin sonlanmasina sebep olmustur.

Sekil 1. Bretoon woods sisteminin sonlanmasi siiresince dolar

krizlerinin gelisim siirecleri

Kaynak: Jin, Y.R., Liu, D.Y. and Li, Y.H. (2018) Factors That Have
Led to the Collapse of the Bretton Woods Sys- tem. American Journal
of Industrial and Business Management, 8, 2133-2142.
https://doi.org/10.4236/ajibm.2018.810141

17


https://doi.org/10.4236/ajibm.2018.810141

3.2.Bretton Woods Sistemi’nin Yikilmasi

1944’ de yapilan sabit kurlara dayanan sistem, 1973’de gelismis iilke
paralarinin dalgalanmaya birakilmasiyla yikilmistir. Sabit kurlu Bretton
Woods Sisteminin 1973 de c¢okmesiyle ve 1978 de IMF Ana
S6zlesmesinin degistirilmesinden sonra diinya ekonomisinde, devlet
miidahalesinin asgari seviyede oldugu dalgali kurlar ile milli paray1
yabanci paralar sepetine baglayan sabit doviz kurlar1 arasinda kalan
doviz kuru sistemleri gecerlilik kazanmistir.
Fakat Bretton Woods sistemi 1960 yillarinda sorun yasamadan
isleyisine devam etmistir. Almanya ve Japonya da bu diizende
ilerlemeyi  gergeklestirmislerdir. Bu sistemin yikilma sebebi
incelendiginde; Bretton Woods diizeninin baslica aksakliklart bes temel
grupta birlestirilebilir. Bunlar: dis denklesme sorunu, likidite sorunu,
gilivensiz sorunu, emisyon kazanglar1 sorunu ve az gelismis tilkelerin

kalkinma sorunlaridir.

Sekil 2. Diinya Genelinde Sermayenin Yakin Tarihteki
Dolasimina Tahmini Olarak Genel Bakis
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Kaynak: Obsfeld M. and A. Taylor (2003) “globalization and
capital markets” globalization in historical perspective, editors:
Michael D. Bordo ,A.M. Taylor , J.G. Williamson,(University of
Chicago press:Chicago)

Dalgali Kur Para Sistemi

Dalgali kur sistemi, bir {ilke parasinin piyasadaki 6neminin istek ile
arza gore Ozgiir olarak olusturan sistemdir. Doviz kurlarinin olusumu
piyasadaki giiclere verilmistir. Doviz kurlarinin  dalgalanmasina
herhangi bir miidahale yapilmamaktadir. Bazen ddviz piyasasina
yapilan miidahaleler, fiyat dalgalanmalarini 6nler, parite kuru belirleme
uygulamasi yoktur. Bretton Woods Sistemi’nin ¢okiisiinden sonra
esnek kur sistemi uygulanamamisti. Dalgali kur sistemi, bir¢ok sekilde
adlandirilmaktadir. Ornegin, esnek kur sistemi, serbest doviz kuru
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rejimi ya da degisken kur sistemi. Bu para sistemi sabit kur para
sisteminin zitt1 olarak bilinmektedir. Bu kur para sisteminde doviz
cinsinden alinip satilan paranin degeri diger ulusal paralarin degeri
karsisinda farkliliklar olusturmaktadir. Dalgali kur sistemi tarihsel
olarak incelendiginde, 1973 yilinda uluslararasi para sisteminde
belirsizligin artmasi sebebi ile IMF iilkeleri hizla toplanip, uluslararasi
doviz sistemlerini serbest dalgalanmaya birakma karari aldilar. Ciinkii
olusturulmus ve kabul edilebilecek parasal bir sistemleri kalmamisti
(Seyidoglu, 2015:807). Amerika ise 6zellikle dis 6demeler fazlasi veren
ve kisitlayict Onlemler alan Japonya ve Almanya gibi iilkelerin
politikalarindan rahatsizdi. Nihayet Eyliil ayina gelindiginde taraflar
arasinda anlagma saglanmis, ABD yiiksek faiz politikasini terk edecek,
Japonya ise genisletici maliye politikasi uygulayarak ve bir anlagma ile
glinlimiiz sistemlerine temel olan sistemin ilk adimlarini atmistir
(Yaldiz, 2006:416). Anlagsmanin ardindan dolar istikrara kavusmustur.
Giinlimiizde bile Japonya ve ABD’nin istikrar bozuldugu durumlarda

piyasaya hala bu tarz miidahalesi goriilmektedir.
Dalgali Kur Sisteminin Avantajlar

Dalgali kur sistemindeki Odemeler bilangosu diizensizlikleri
stireklilik meydana geldigi zamanda diizeltmektedir. Buna genellikle
doviz kurlarinda istikrar saglayici dalgalanmay1 azaltan spekiilasyonlar
neden olmaktadir. Ayrica dalgali kur sisteminde politika avantajlar
bulunmaktadir. Yani Dalgali kur para sisteminde iilkeler i¢ dengeyi
olusturmak amaciyla gerekli olan politikalar1 6zgiir bir bigimde

yapmaktadir dis dengeyle baglantilar1 yoktur ve her tilkenin belirledigi
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enflasyon-issizlik oranina ulasabilmesi i¢in bagimsiz bir bigimde i¢
politikalar uygulamasina izin vermelidir. Dalgali kur sisteminde ayrica
devletlerin ellerinde herhangi bir rezerv bulundurmasina gerek yoktur
(Seyidoglu, 2015). Dalgali kur para sisteminde doviz piyasasina
miidahalede bulunarak doviz kurlarinin sabit bir bigimde tutulmaya
calisilmas1 gerekmemektedir. Neticede dalgali kur para sisteminde
herhangi bir iilke rezervinde devlet miidahalesi ya da azalma meydana

gelmemektedir.
Dalgah Kur Sisteminin Dezavantajlar

Bu sistemde belirsizlikler hizli ve kademeli sekilde ortaya
cikmaktadir. Ekonomik birimlerde bu olaya kolay bir sekilde ayak
uydurabilirler. Yabanci iilkelerdeki enflasyon kur araciligiyla ithal
edilmektedir. Dalgali kur sistemine bagli olarak ise ekonomi igindeki
birimlerin risk miktar1 artar, risk primlerinde yiikselme ortaya ¢ikar,
neticede finansal ile ticari islemlerde azalmalar goriliir. Dalgali kur
sistemine geg¢ildiginde acik pozisyonda bulunan banka ile firmalar kur

degerinin artmastyla ¢ok biiylik zararlar gorebilir.

Tablo 1. Uluslararasi Para Sistemi ve U¢ Onemli Gésterge

Donemle Siyasi Serma Sabit Agikla
r Bagimsizl | ye Doviz malar
1k Hareketlil | Kurlar
igi
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Altin Cok Az Az Genis
Standardi Olgiide
Diinya Az Birkag Cok Sermay
Savaslan e
ve Kontroller
Durgunluk i Merkezi
Avrupa ve
Latin
Amerika’d
a
Bretton Az Cok Az Genis
Woods Olgiide
Dalgah Az Az Az Bazi
Kurlar Sayida Ulkelerde
Para
Kurullar
Ve
Dolarizasy
on

Kaynak: Obsfeld M. and A. Taylor (2003) “The Fragility of Fixed

Exchange Rates: Lessons in Sovering Risk From the Gold Standard

Years”, Economic Journal , april
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SONUC

Parayla ilgili durumlar1 agiklamak i¢in birgok teori ve kuram
gelistirilmistir. Bununla beraber paranin standartlastirilma ¢aligmalari
icin ise Ozellikle deger farkliliklarini yok etme ve iilkeler arasindaki
ticaretin fazlalastirilmasina yonelik olarak alinacak tedbirler ilk giinden
beri diistiniilmiistiir (Bardakgi, 2020). Bunun i¢in gegmisten gliniimiize

farkli para sistemleri lizerinde kafa yorulmustur.

Giliniimiizde uygulanan para sistemlerinin benzerine ulagilamamis,
bilinenden degisik bir boyuta ulasilmistir. Bugiiniin sistemi, biiyiik
Olciide, ABD dolar1 ve euro'nun 6nde gelen kiiresel para birimi olmak
i¢in itisip kakistigi, yonetilen bir dalgalanma sistemi olmaya devam
ediyor. Bir zamanlar esas olarak ABD dolar1 cinsinden fiyat veren
isletmeler igin, fiyatlandirma artik ayn1 siklikta euro olarak da kendini
gosteriyor. Bazi kiiciik iilkeler goniillii olarak dolar karsisinda doviz
kurlarin1 belirlemeyi tercih ederken, diger iilkeler euroyu secti.
Genellikle bir tilke, en biiylik ticaret ortaklarini gézden gegirerek dolar
ve euro arasinda karar verirken, iilkeler euro veya dolar1 secerek,
algilanan diger ¢esitli faydalarin yani sira para birimi istikrar1 ve
enflasyonda diisiis saglamaya calisiyorlar. Latin Amerika'daki bir¢cok
iilkenin ge¢miste ekonomileri i¢in para istikrar1 saglamak i¢in dolar
biriktirmesi bunun iyi bir Ornegidir. Bugiin, bireysel ekonomiler
giiclendiginden ve iilkeler artik ellerindeki dolar miktarin1 diisiirmeye
calistikca bu degisiyor. Para ticarette degisim araci islevindeyken
giniimiizde daha farkli islevlerde de kullanilmaya baglanmstir.

Ornegin, yatirim ile tasarruf arac1 olarak da islem gormektedir.
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Zamaninda nesnelerle belirtilen parasal iligkiler glinlimiizde
iilkelerin bastiklar1 paralar yaninda bankalar tarafindan verilen kredi
kartlarinin artmasi sebebiyle kesin olarak emisyon hacimlerinin
belirlenmesini izin vermemekte, kur sistemleri i¢in ve ekonomik
hesaplamalar icin zorluklar a¢gmaktadir. Uluslararasi sistemde, bu
zorluklar gok fazla hissedilmektedir. Ulkeler arasinda artis gdsteren
ticaret zorluklar1 en saglikli formda ¢6ziilmesi gerekir. Ayrica para

politikalarinin diizenlenmesi de tilkeleri etkilemektedir.

Gelecek zamanlarda reklamlarda izledigimiz gibi paranin yerini
insanlar almaya baglayacak ve para diizenine yeni bigim getirecegi, yeni

standartlara ihtiyacin ortaya ¢ikacagi agik¢a goriilmektedir.
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Extended Summary

Until the nineteenth century, major global economies were
regionally focused on Europe, America, China and India. These have
been loosely linked and there has been no formal monetary system
between them governing their interaction. The remainder of this section
reviews the different chronological periods over the last 150 years that
led to the development of the modern global financial system. It should
not be forgotten that the system continues to evolve and every crisis
affects it. It is unlikely that there will be a final international monetary
system, but one that only reflects current economic and political
realities. This is one of the main reasons why understanding the
historical context is so critical. While debates continue about the pros
and cons of the current monetary system, some economists tend to
advocate a return to systems from the past. Businesses need to pay
attention to these arguments and the resulting changes as they will be
affected by new rules, regulations and structures. From this point of
view, the economy has been divided into certain periods in terms of

payment systems in the process from the past to the present.

This process is divided into four periods. The first is the “Golden
Money Standard Period” covering the 1870-1930s, the second is the
“Great Depression Period” between 1930-1944, the third is the “Bretton
Woods System Period” that started between 1944-1973, and the fourth
is the floating exchange rate system. . Here, the article aims to explain
the events that took place in this process and the development of

international monetary systems from the emergence to the present. The
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monetary systems applied today have reached different dimensions
compared to the past. Today's system has largely become a system of
volatility, with the US dollar and euro jostling to become the leading
global currency. For businesses that once quoted primarily in US
dollars, pricing now appears in euros just as often. Some smaller
countries voluntarily choose to set their exchange rates against the
dollar, while other countries prefer the euro. Often when a country
decides between the dollar and the euro by reviewing its largest trading
partners, countries choose the euro or the dollar, seeking to provide
currency stability and a reduction in inflation, among various other
perceived benefits. A good example of this is that many countries in
Latin America have in the past accumulated dollars to stabilize their

economies.

Today, this is changing as individual economies strengthen and
countries now seek to lower the dollar. While money was used as a
medium of exchange in trade, different functions have also begun to be
used today. For example, it is also traded as a means of investment and

savings.

Monetary relations, which were stated with objects at the time, do
not allow the exact determination of emission volumes due to the
increase in credit cards issued by banks as well as the money printed by
countries today, creating difficulties for exchange rate systems and
economic calculations. In the international system, these difficulties are

felt very strongly. Increasing trade difficulties between countries should
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be resolved in the healthiest way possible. In addition, the regulation of

monetary policies also affects countries.

As we have seen in the advertisements in the future, it is clear that
people will start to take the place of money and it will bring a new form
to the money system, and the need for new standards will arise.
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