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Ozet: ABD Dolarrnin deserindeki istikrarsizliklar, onun uluslararasi rezgara olma fonksiyonunu zayiflatmaktadir. Bu
nedenle, blyik miktarda dolar rezervine sahip @lkbir yandan alternatif ¢cozmler ararkergediyandan da rezervlerini
¢esitlendirmeye calmaktadirlar. Bu c¢ajmada, uluslararasi rezerv para rolini Ustleneceki Y& dinya parasi
yaratilmasinin uygulanabiligi tartisiimaktadir. Aratirmalar, fikrin politik fizibilitesinin zayif oldgunu gdstermektedir.
Dolar degerini koruyabildgi veya Ulkeler rezervlerini gélendirebildigi siirece, diinya parasi gibi alternatif ¢cozim atasn
da azalabilir.
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ALTERNATIVE PURSUITS IN INTERNATIONAL MONETARY SYSTEM: APPLICABILI TY OF THE WORLD
CURRENCY

Abstract: Instabilities in the value of US Dollars diminishiés international reserve currency function. Hais treason,
countries which have a large amount of US Dollaserve both investigate alternative solutions awdtd reserve
diversification. In this study, we investigate thte practicability of establish a new world cuggrwhich will be an
international reserve currency. Researches shavwpthitic feasibility of this idea is weak. As lorags US Dollar sustains its
value or countries may diversity their reservegralative solution seeking such as world currency detrease.
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GIRIS

Diinya ekonomisinde artarshirligi ve globalizasyon sirecine gmen, uluslararasi parasal sistemde ayni bigime
saglanamamgtir. Ozellikle milliyetcilik akimlari ve ulus-devte anlaysiyla birlikte (lkelerin kendi milli paralarini
kullanmaya bglamslari, uluslararasi ticarette ve parasal sistemdem&gya yol acmytir. Bu karmaanin ortadan
kaldinimasi amaciyla kurulan Bretton Woods Siste&BPD Dolari’'ni diger ulusal paralardan ayirarak, onu uluslararagede
standardi ve uluslararasi ddemelerde kabul edilemeel bir dger haline getirnsitir.

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin yikilmasiyldke paralari serbestce fiyatlanmayalémis, capraz kurlar olgmus,
sermayenin serbest delan Uzerindeki engeller azalgnifinansal hareketlilik artrgive kur riski ortaya ¢ikngtir (Leblebici
Teker vd., 2008: 205)iktisatcilara gore, diinya para sistemindeki ve ddellpara birimlerindeki belirsizlikler, diinya
ekonomisindeki dengesizliklerin fdeca nedenleri arasindadir.

Bretton Woods Sistemi'nin temel probleminin agiklasmda Triffinikilemi (Triffin Dilemma) énemli rol oynamaktadir.
Belcikall iktisat¢l Robert Triffin’e gére ABD’nin s@h oldugu ddemeler dengesi agiklarini kapatmayasgalsi, diinyada
likidite sikisikligina ve dinya ekonomisinde deflasyonist baskiladaagmaktadir.Sayet ABD bu agii kapatamazsa,
sistemin 6ng6érmil oldugu dolarin altina cevrilebilmesi taahhudind yeriretirgmez ve bir guven krizi ortaya cikar
(Mundell, 2003: 8). Bu nedenle, sistemin uzun déteryakta kalmasi imkansizdir ve gliven sorunu rigdesistem
¢Okecektir. Triffin, problemin ¢ozilebilmesi iciMF’'nin kendi para birimini yaratarak, tlkelerin slararasi rezervlerini
dolar yerine bu para birimi cinsinden tutmasini rémgir. Triffin'in Onerisi, IMF'yi Dinya Merkez Banka%a
donisturerek; Keynes'in Bretton Woods agtaasi sirasinda teklif egij fakat kabul ettiremedi dnerinin gergeklgmesine
imkan taniyacaktir (Mislimov vd., 2002: 7).

Mundell (2001), Bretton Woods sabit déviz kuru gist@n yikilma sebeplerinden biri olarak, dinya ganan
yaratilamamasini gostermektedir. Sistemin yikilyladirlikte ortaya ¢ikan esnek kur sisteminde aesgs bir hesap birimine
ihtiya¢ duyuldgunu, aksi takdirde sistemin kaosa sirtiklegedaefade eden Mundell, Bretton Woods sonrasi, sistedyle
bir kaostan kurtaran ve klagu dolduranseyin ABD gibi bir sliper gliciin parasi ofgflitnu savunmaktadir. Ancak, dolarin
diinya parasi rolinu Ustlenmesi sinirli kalmakta@iinki dolar, bir diinya merkez bankasinin yikungiildlarak global
para piyasasinda meydana gelen likiditesgtkzini ssmak ve dger bankalara likidite sgamak amaciyla basiimamaktadir
(Arestis vd., 2005: 509). Kisacasl FED, tum diinya son ddeme mercii fonksiyonuna sahigilitr. Ayrica, ABD’nin
diinyanin en biyuk borg vereni iken, diinyanin eriikiyorg alicisi durumuna gelmesi, dolarigetinde istikrarsizliklara
yol agmakta ve onun diinya parasi olma fonksiyormawflatmaktadir. Mundell'e gore, bdyle bir ortamelaro, bir diinya
parasi olarak orta vadede uygun olsa da uzun vadegm bir alternatif dgldir.

Mevcut durum, yiuksek miktarda dolar rezervi buluiéiceleri end§elendirmektedir. Rusya, Cin ve Brezilya gibi Ulkeler,
yandan dolar olarak tuttuklari déviz rezervlerizalimaya cakirken, dger yandan da dolara alternatif bir diinya parasi
yaratilmasini 6nermektedirler. Son zamanlarda JerRusya, Turkiydran arasinda yapilan ve Turkiye-Cin arasinda da
hazirlik gamasinda olan argaalarla birlikte, bolgesel ticaretlerde her iki étkn yerel paralarinin kullanilabilmesi imkani
ortaya cikmgtir. Ayrica 2008 ve 2009 yillarinda yapilan antalarla, sirasiyla Rusya-BDT llkeleri arasindaki gner
aligverisinde rublenin, Latin Amerika ulkelerinin afturdusu ALBA® iilkeleri arasindaki ticarette ise ABD Dolari yerine
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1 ALBA (Latin Amerika icin Bolivarci Alternatif) Ulkeleri: Veneziiela, Kib&olivya, Ekvador, Nikaragua, Honduras,
Dominik Cumhuriyeti, Antigua-ve-Barbuda, Saint-Vintee-les Grenadines.



“sucre”nin ortak para birimi olarak kullaniimasi redari alinmgtir. Bu bdlgesel kararlar, uluslararasi rezerv para
bulundurma ihtiyaclarini azaltarak, dolar ve eufw garalarin rezerv para olma fonksiyonunu zayeféecektir.

Bu calsmanin amaci, son yillarda ggman kiresel mali krizle birlikte daha cok tahr hale gelen uluslararasi rezerv
sisteminin problemini, yeni bir diinya parasi veerszcaitlendirmesi ekseninde tagtnaktir. Bu nedenle ¢amada,
oncelikle global para, uluslar Ustl para, siipeemepara gibi adlarla da anilan yeni bir diinya pas@ratiimasi fikrine
ili skin tartsmalar incelenmekte ve bu fikrin uygulanabiliifie tartsiimaktadir.

Calisma, alti bolim olarak organize ediktii. ikinci bolimde, diinya parasi yaratma fikriningdgu ve diinya parasinin
yaratilmasi sureci kisaca irdelestiti Diinya parasinin yaratilmasinaskin farkli gorislerin incelendgi Gglinct bolima,
diinya parasinin muhtemel yararlarinin ele afindérdiinct bolim takip etstir. Calismanin beginci boliminde, dinya
parasinin uygulanabiligiine desinilmistir. Sonu¢ bélumiinde ise, gahanin genel bir dgerlendirmesi yapilngtir.

DUNYA PARASI FiKRiNiN DOGUSU VE DUNYA PARASININ OLU STURULMASI

Diinya parasi yaratiimasi fikri, Mundell'in 1968 imdla Amerikan Kongresi Ekonomi Komitesi UluslararBarasal Sistem
Alt Komitesi icin yaptgl “A Plan for a World Currency” ikl sunumuyla beraber literatiirde tafmaya balanmstir.
Mundell (2003)'e gorejkinci Dinya Sava sonrasi dénemde uluslararasi parasal sistemdekiigiik problem bir diinya
parasinin olmayidir ve sistemi kurtarmanin caresi de bir diinyaapemn yaratiimasidir. Bu nedenle, diinya parasi
yaratilincaya kadar yapilan diizenlemeler daimailén iyi ¢coziim olarak kalacaktir.

Bununla birlikte, diinya parasi fikrinin temelindeaik iktisatcilarin rolti de g6z ardi edilmemelid. Bagehot'un ticaretin
her yerde ayni oldiu ve dolayisiyla tim aliverislerde ve bor¢lanma-bor¢ 6demgeimlerinde kullanilan maddelerin de
evrensel olarak ayni olmasi gergktiistuncesi, J.S. Mill ve S. Jevons tarafindan da kabiinistir (Bordo ve James, 2006:
2). Bu bglamda Mill, 1878 yilinda yayinlagh “Principles of Political Economy” adli eserindént Ulkelerin ayni paraya
sahip olmasi varsayimini yapimve bunun bir giin gercelgiecesi ifade etmgtir (Bonpasse, 2008: 151). Ayrica Mill, hemen
tim uygar devletlerin kendi ulusal paralarini koitsalarini da “barbarlik” olarak nitelendirmektedi©rtak para
alanlarindaki istikrar politikasindan ziyade, paradesisimi ve doviz kuru oynakliklarinin yarataggamaliyetler Gzerinde
duran Mill, bu maliyetlerin para sayisi ileg@a orantili birsekilde artacgini belirtmektedir (Mundell, 1961: 662).

Dunya paras! yaratilmasi fikri, bircok Ulke tarafam uluslararasi parasal konferanslarda pek colgedeme getirilngi ve
bu dneri, daima dénemin ekonomik super gici ol&a tdrafindan itirazla katanmstir. Clnki stper gic olan tlke, dinya
parasini kendi parasinin giiciine bir tehdit unsilatak gorir ve bu gucin yenidengdaimasini istemez. Nitekim diinya
parasinin yaratilmasi, 1941 yilinda Il. Dinya Saganrasinda yikilan ekonomilerin yeniden yapilahdasi ve yeni bir
uluslararasi parasal sistemin glrulmasi ¢akmalarinda da gundeme getiritii. Harry Dexter White liderfiindeki
Amerikan Heyeti “unitas” adi verilen bir diinya pswan yaratiimasini, Keynes lidegilndeki ingiliz Heyeti ise “bancor” adi
verilen bir global parayl da iceren global Klirifrliginin olusturulmasini énernglerdir. Her iki Glkenin planlarindaki
paralellge rggmen, ABD’deki yaklaan secimler ve dolarin giciinin kaybedifgoendiesi, bu planlarin uygulanmasina
firsat vermemitir (Mundell, 2003: 3).

Dunya parasi fikrini ortaya atan Mundell, dinyanitgk bir para yaratilmasini énermetini Bu nedenle Friedman’in kendisi
hakkinda yapg “tek diinya parasi” eféirisini de kesinlikle kabul etmez. Mundell (2002Zi)kelerin ulusal paralarini yurt igi
ekonomik amaglar icin kullanmaya devam ettikleekdt bu paralar ile diinya parasi arasinda tam doivécetibilitenin
sgzlandgl paralel bir para sisteminin yaratiimasi énermaiktdBu modele en uygun 6rnek ise, 1922 yilinda lkarwe 1999
yilinda sona eren Belgika-Liksemburg para gitlir. Bu para birlginde iki tlkenin franklari ayni anda deienda olmy ve
bir birbirleriyle baa ba dezistirilebilmislerdir. Ancak para politikasinin uygulanmasi BelclMarkez Bankasi tarafindan
yuratilmis, Liksemburg bamsiz bir para politikasi uygulamagtir.

Iste bu noktadan hareketle, 6nemli paralar arasigsie duru marjinin daraltiimasi ve kisaca DEY aeliiten dolar, euro ve
yenden olgan bir kur sepetinin olturulmasinin ardindan, “intor” adi verilen globait para yaratilmaldirintor, ortak bir
global paradir; ancak tek paragddir. Ulkeler, para kurulu sisteminin ilkeleri ggvesinde parasini intora sabitlemelidirler.
Sisteme gig zorunlu dgildir, fakat sisteme katilan Ulkeler para politi&zahin ddemeler dengesince belirlenmesine izin
vermek zorundadirlar (Mundell, 2003 : 29-30). Angadra kurulu sisterii egemenlik semboliiniin yitiriimesi, senyoraj
kaybi, b&msiz para politikasinin yuritilememesi, merkezkeamin son ddeme mercii fonksiyonunun ortadanrkatd ve
mali hazirlik gerektirmesi gibi nedenlerle glglmektedir (Dornbusch, 2000: 2).

Sistemin temelinde, para basimini gercghip, para politikasini yiritecek uluslar Ustl Ipiarasal otorite yatmaktadir.
Parasal otoritenin karar verme komitesi, katilifielerin temsilcilerinden okturulabilir; oy gicu ise, katihmci tlkelerin
GSYiH'leri oraninda belirlenebilir ve bu periyodik zamarda yeniden diizenlenebilir. Ayrica, senyorajrigel de tilkeler
arasinda bu oy oranlarindagddabilir. Son 6deme mercii, bu sistemde de meouwee bu fonksiyonu uluslar Gstu otorite
yerine getirimektedir. Ancak alinan kararlarin békiilkenin dgil, sistemin bitiininin faydasina olmasi gegghten, karar
almada ve uygulamada zorluklarla §asilabilecektir (Starr, 2006: 626).

Ornegin, iyi organize edilmj bir uluslararasi parasal konferansin ardindagtwiulan IMF Guvernorlar Kurulu tarafindan
belirlenmis G3 agik piyasa komitesi, fiyat istikrarigi@mak amaciyla her yil ne kadar intor basigaca karar verebilirideal

2 para kurulu sistemi, doviz rezervi kdrginda sabit bir kur tizerinden ulusal para cikariimagngdrmektedir. Boylece
parasal otoritenin para arzi Uzerindeki kontroliadan kalkmaktadir.



olan, her llkenin para birimini yeniden tanimlardasiBu sistemde her (lke ulusal simgelerini kullaya devam edebilir.
Ayrica, yurt icinde para talebinin %75'i yerli imta, %25'i ise uluslararasi intorla kdanmalidir (Mundell, 2001: 29).
Boylece, paranin ulusal bir sembol oiduve ulkelerin senyoraj kaybingsrayacg elestirilerine de bir cevap verilngi
olmaktadir.

DUNYA PARASINA iLiSKiN GORUSLER

Dunya parasi konusundaki tamialar arasinda bir gégibirliginden s6z etmek mimkin gllir. Bazi argtirmacilar dinya

parasinin yaratilabilegani ifade ederken, bazilari ise bunun politik fitilesinin bulunmadiini; alternatif olarak, ortak para
alanlar1 yaratilmasini veya belirli paralar araaiodtak bir sistemin uygulanmasini 6nermektedidgagida, dinyada ortak
bir para yaratilmasina yonelik literatiirdeki tartalara yer verilmektedir.

Dunya Parasini Destekleyenler

Diinya paras! fikrini savunanlarin geada, 1999 yilinda Nobel Ekonomi Oduli'ni alan Roléundell gelmektedir.
Euronun fikir babasi olarak nitelendirilen ve ewamnchareketle bir diinya parasi fikrini ortaya atannkfell, AB Ulkelerinde
uygulanan ortak para sisteminin genglldemeyecgi yonindeki elgtirilere katilmamaktadirSéyle ki, Mundell (2003),
ABD ile AB arasinda c¢ok biyuk farklar bulunglu ve bu nedenle parasal bir hiifi olusturulamayacg disiincesini
benimsemeyerek; dolar, euro ve yen alanlarl arakinoenzerliklerin Avrupa Para Bigi icindeki 12 tlkeden daha fazla
olduguna inanmaktadir. Cunki bu alanlar geleneksel oldiilk enflasyon oranlarina sahiptir. Ancak Mundellkhénemli
endkesi vardir. Birincisi, global paranin global bir wiimi gerektirmesidirikincisi ise, tilkelerin global paranin ikamelerini
yaratma ¢abalaridir. Bu nedenle, ikamelerin yarasinkonusunda ciddi dnlemler alinmalidir.

Cooper (2006), dinya ekonomisinin ¢ekitdelarak gordigu Amerika, Avrupa ve Japonya gibi gatiis Ulkeler igin ortak
bir para olgturmasini énermektedir. Hatta, bazi OECD Uyesi élkele paralarini bu anahtar parayalagabilirler. Bu

baslamda Keynes'in uluslararasi merkez bankasi p#&gesonerdgi “bancor”, eski Roma dénemi para birimi olan “crdwn
“dirham” ya da “ena” (Europe, Nippon-Japonya, Aroaji isim olarak kullanilabilir. Euroda olgu gibi, ulkeler

banknotlarda kendi ulusal simgelerini kullanmayaate edebilirler. Onemli olan nokta, paranigetine kati sabit doviz
kurundan tam konvertibil olmasi ve elektronik éd&ma bu parayla yapiimasidir.

Furceri (2007) ise, diinya ortak para alaninin ylanasi zannedildii kadar ttopik olmagini; bunun kanitinin ise, parasal

alanlar ve ulke gruplari arasindaki mevcut konjdnktalgalanmalarindakikesmenin giderek artmasi, enflasyon oranlarinin
dismesi ve gruplar arasindaki enflasyon farklari stahgapmalarin azalmasi ofglinu ifade etmektedir. Béylece bu alanlar
ve Ulkeler zamanla daha benzer hale gelmektedir.

Ulke gruplarina gére konjonktiir dalgalarindagiegme ve enflasyon farklarinin yer adiTablo 1 incelengiinde, diinyada
konjonktlr dalgalanmalariskesmesinin ortalamasi 1993-2005 déneminde 0.30 ik&952005 alt doneminde 0.48'e
dismistir. Bu durum giin gectikce dinyadaki tlke gruplarigiderek birbirlerinin konjonktir dalgalarindanhdafazla
etkilendigini gosterir. Bunun yani sira, enflasyon farklamortalamasi ve standart sapmasindii ve bdylece diinyada daha
distik bir enflasyon yganirken, tlke gruplari arasindaki enflasyon fankttr azalmytir. Kisacasi diinya gin gecgtikce daha
fazla globallemekte ve bu ¢ercevede Ulke gruplar arasindakidagzalmakta ve etkidam artmaktadir.

Tablo 1: Ulke Gruplarina Gore Konjonktiir Dalgalarind aki Eslesme ve Enflasyon Farklari

Konjonktir Dalgalari Eslesmesi Enflasyon Farklari

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 Birli 0.47 0.59 2.82 2.40
Avrupa 0.62 0.96 8.07 3.86
Orta Dgu 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 serbestteenin finansal globalizasyon icin gerek, ancak rygaet olmadgini savunmaktadir.
Yeter sart ise, diinya ¢apinda ortak bir para ve onu y@eé&teluslar Ustu bir otoritenin vagldir. Finansal globalizasyon
terimi, dunyadaki birgok ulkenin finansal piyasatan tek bir piyasa olarak birbirine entegrasyoresini ifade etmektedir.
Farkli derecelerde konvertibiliteye sahipsite paralarin varlgi, uluslararasi finansal piyasalara gei Glkeler arasinda
esitsizlige ve bdyle bir entegrasyonun engellenmesine yola&tadir. Dolarisayon veya para kurulu uygulansa bil
problem co6zilememektedir. Cunkl konvertibilite destcddviz rezervine ve nihayetinde ihracat gelinker bahdir.
Dolarizasyon ve para kurulu ihracat gelirlerinitngasini dngérmesine gmen, ihracat gelirleri artmadikga yerel varliklarin
uluslararasi pazarlanabiligli de dgismemektedir. Yani para kurulu veya dolarizasyon,gafismis ve gelimekte olan
Ulkelerin  paralarinin  uluslararasi  kredibilitesinartirmamakta ve uluslararasi kredi piyasalarina islgiini
kolaylastirmamaktadir. Oysaki galhnis Ulkeler bu piyasalardan rahatca borglanabilmektédsacasi, tek paranin olmayi
finansal globalizasyonu veya entegrasyonu engeferime yani sira, piyasalari ayirmakta ve boylegésielige yol



acmaktadir. Bu durum, diinya ¢apinda ortak paraniouveroblemleri ¢cézebilecek uluslararasi finansaliknun kurulmasi
gerekmektedir.

Stiglitz (2003), global finansal sistemdekishasizlgin temelinde global rezerv sistemi bulugdou ifade etmektedir.
Mevcut rezerv sistemi, son ddeme fonksiyonunu pegetirmesi icin ABD’nin surekli cari agik vermesuerektirmektedir.
Ayrica global rezerv sistemi tasarruflari geiemg Ulkelere yonlendirmesi gerekirken, aksine gal Ulkelere
ybnlendirmektedir. Bu nedenle de sga standartlari zaten ylksek olan Ulkeler globdarada yeteri kadar talep
yaratamamaktadirlar. Stiglitz, alternatif ¢dzimiayKes'’in “global dolar” dedi, yani daha bilinen adiyla SDR’nin yeni
global para olarak kullanilmasi olglunu ifade etmektedir. Ulkeler bu paralari rezerarak kullanabilegg gibi, bunlari
diger uluslararasi rezerv paralarlaggérebilirler. Sistem gelimis Ulkeler arasinda tam bir uzlasglanmaksizin bile
uygulanabilir. En ge$imis Ulkelerin yeni SDR'yi bir tiir global paranin olarddabul etmesi yeterlidir. Stiglitz, bunun
sglanacgina inanmakla birlikte, sistemin uygulamaya konudara 6nce c¢oOzilmesi gereken problemlerine gwet
etmektedir.

Diunya parasi hakkindaki tagmalar akademisyenler arasinda yaygin gldikadar, politikacllar ve merkez bankasi
baskanlari gibi uygulamacilar arasinda da yaygindirnegin IMF Baskani Strauss-Kahn, yeni kiiresel para biriminin
SDR’den tiretilebilecgni ifade ederek, bunun bir sepet olabilgiog kiiresel diinyada yerel bir ¢o6zimsdiililemeyecgni
belirtmektedir (Hirriyet, 01.11.2009).

SDR lehinde bir dier 6neri de Cin Merkez Bankasi ggani tarafindan giindeme getiriltii. Zhou Xiaochuan, mevcut dolar
agirhkh parasal sistemi efirmekte, mevcut krizin bgamasini ve dinyaya yayllmasini buginki uluslarapasasal
sistemin d@asindaki kirilganlik ve sistemik risklerin yansimadarak dgerlendirmektedir. Xiaochuan, mevcut sistemi
degistirmek icin, 1969 yilinda IMF tarafindan sabit db%uru rejimini desteklemek amaciyla ortaya cilarive 1970’lerde
6nemini kaybeden SDR’nin rolintn artiriimasini dnektadir. Bu 6neri, SDR’nin gerini belirleyen ve dolar, euro, yen ve
sterlinden olgan para sepetinin butiin biyuk ekonomilerin panalata icine alarak gegietiimesini, SDR ve dier paralar
arasinda bir mahsup sisteminin kurulmasini ve @&leSDR'nin uluslararasi ticarette ve finansalemlerde
kullanilabilmesini gerektirmektedir (Anderlini, 20

Oysa ki, doviz rezervleri ancak doviz piyasasinadafialede kullanilabilecekekilde likit olurlarsa, yani piyasada
kullanilabilirlerse §e yarar. SDR temelli mevduat ve krediler mevcut gidtakdirde, bankalar SDR’yi kullanmay! tercih
edebilirler. Ancak, 1970'li yillarda béyle bir gitinde bulunulmy ve bagarisizlikla sonuclanmgtir. Bu tiir SDR temelli bir
sistemin olymasi icin Cin, Brezilya, Rusya gibi sistemigdgirmek isteyen ulkelerin, SDR cinsi bonolar ¢ikartmae bu
bonolara da talep gelmesi gerekmektedir. Ayrica $&®elli ve likit bir doviz piyasasi da kurulmali @éviz sikintisi olan
donmelerde IMF'nin de piyasaya SDR cikartmaya halmmalidir. Bu olgular ise ancak ¢ok uzun zamandayirksek
maliyetle gercekigebilir (Gokge, 2009).

Mevcut sistemin désmesini isteyen der bir tlke ise Rusya'dir. Rusya, 2009 yilinda Lofdaayapilan G-20 zirvesinde
globalizasyon surecini yoneten bir sistemin tesiigmeesini ve uluslar Ustl rezerv para ya da sUpeemnv para yaratilmasini
Onermitir. Bu gergevede, SDR’nin sliper rezerv para olat@hyd tarafindan taninmasi igin gerekli énlemletinraasinin
ve bu surecte IMF’nin roliiniin yenidenggelendirilmesinin yararh olaga disinilmektedir (Marshall, 2009: 8).

Rusya’nin dnerisine benzer bir 6neri de Kazakistavli& Bagkani Nursultan Nazarbayev'den gejtii Nazarbayev,
uluslararasi finansal krizle sawaak icin bolgesel glcli paralara endeksleniii uluslar st para birimi, uzun vadede ise
Dinya Parasi Emisyon Merkezi, Dinya Parasi Anti-bfmt Komitesi ve Dilinya Serbest Ticaret Komitesinin
olusturulmasini 6nermektedir. IMF'nin de dinya parasgecsi saslayabilecek tek kurum oldiw distinulmektedir
(Aitimova, 2009: 2).

Dunya Parasina Kagi Cikanlar

Diinya parasini savunanlar ofgdugibi, bu fikre kagi cikanlar da mevcuttur. Orgi@ Friedman (2001), tek diinya parasi
fikrini ucube bir yaklaim olarak gérmekte vgiddetle elgtirmektedir. Friedman'a gére, 19. yuzyilda ve 2Qizylin
baglarinda altin, higbir politik otoritenin kontroliedbulunmamasi nedeniyle gorigtel bir diinya parasi olarak hizmet
etmistir. Ancak, altin standardi en $zali oldusu dénemde bile, ddviz kurununsdal istikrari ile fiyat seviyesinin i¢sel
istikrar1 arasindaki c¢elkiyi giderememgtir. Birinci Diinya Savél oncesinde doviz kurlar istikrarli olmasinagmzen,
fiyatlarda ve ekonomik yantida buyuk istikrarsizliklar meydana geinsava sonrasi ortaya ¢ikan esnek kur rejiminde ise,
doviz kurlarinda daha fazla istikrarsizliksgamasina gamen, diinya ticaretinde, sermaye yatirimlarininesgrtiolaiminda
ve i¢ ekonomik istikrarda 6nemli ilerlemelergtanmstir. Ayrica Friedman, altin standardinda Ulkelewinsal paralarini
altina sabitlemekten vazgecgebilme opsiyonuna saliipsunu; ancak euro ve Mundell'in diinya parasi fikritidyle bir
opsiyonu icermedini savunmaktadir.

Friedman, euroyu ornek alarak bir dinya parasityabélecesi gorisiine de ihtiyath yaklgmaktadir. Friedman (2001),
Avrupa Birlesik Devletleri hayalinin euroyu kabul eden ulkeletitusal paralarindaki sinirlamayi kabuliine daygumat
ayrica, Avrupa Ulkeleri arasindaki kiltirel benider ve baglar nedeniyle bunun makul bir hayal ofduifade etmektedir.
Oysaki diinya olgénde boyle bir benzerlik ve Bayoktur. Coklu parasal alanlar arasinda rekabetiermidinolduzunu ve
onemli yaralar sgdadigini ifade eden Friedman’a gore, euro da bu rekabgdrarlarindan biridir. Ancak euro, dinya
olceginde cok ulke ile yonetilen bir paranin nasléyeceini gosteremez. Bu nedenle Mundell'in euronusabesi hakkinda
yaptgl deserlendirmeler icin henliz erkendir ve onun nasikdigini gérmeden ¢ok kapsamh bir dizenlemeye
gidilmemelidir.



Mundell (2001) ise, dinya parasindan kastinin ieldéinya k&t parasi sisteminin @é, ulusal paralarin da kullanimda
oldugu paralel bir sistemin oldwnu; Friedman’in aradaki farki géremgidi ifade etmektedir. Ayrica Mundell, tek bir k&
dinya paras! sisteminin istikrarsiz olgca ve nihayetinde bu sistemin c¢okgre; hatta, bdyle bir sistem yaratma
disuncesinin Friedman’in dngdrginden bile daha kotl sonuclar verebif@nebelirtmektedir. Cunki, bdyle bir durumda
her Ulke senyoraj geliri elde etmek icin kendi gana basacaktir. Nitekim, altin standardinianesiziga usramasinin
nedeni de budur. Enflasyonist sgymlitikalarinin sonucunda merkez bankalarinipikpara basmalari, altini istikrarsiz hale
getirmigtir. Sayet, tek diinya kat parasi yaratilirsa, merkez bankalari senyorajie kazanmak i¢in ulusal parayla diinya
parasini yer déstirmek isteyeceklerdir. Bu durumu engelleyici ydsakonulmazsa sistem yikilmaya mahkumdur.

Rogoff (2001), yakin gelecekte bir diinya parasi@emeé amacini cazip bulmamakta ve bu sirece ihtiyakiasmaktadir.
Rogoff, ekonomik a¢idan en azindan U¢ ya da déamarkullaniimaya devam etmesini uygun bulmakta8iur bazlamda,
tek dinya parasi konusundga@daki elatiriler ileri sirtlmektedir:
« Oncelikle global bir merkez bankasi gtrulsa bile, politk nedenlerden 6tirii yonetimdeolpemlerle
karsilasilabilir.
e Global bir merkez bankasini kontrol edecek glotiahbkiimet yoktur.
*  Modern merkez bankagil, bir dunya parasinin heniiz belirsiz faydalarnaderk edilemez.

Ayrica diinya parasini mantikli olarak bulan, angakin gelecekte uygulanabiligli konusunda olumsuz fikirlere sahip
olanlar da mevcuttur. Jacobs (2008), diinya paragliobal finansal yonetimde mantikli bir adim gidaou, ancak yganan
deneyimlerin bugiin tim diinyay! saran finansal riatézIlgin yikici dalgasindan daha kotu bir krizle gtkasiimadikca
dinya parasinin yaratiimasi yoéninde radikal bimatatilamayagana inanmaktadir. Eichengreen ve Sussman (20029 20
yillina kadar diinya parasi ya da dolar, euro ve grerudisan ¢ bolgesel para alani arasinda ortak bir sistaggulanmasi
mumkin gérinmemektedir.

Schmukler (2006), diinya parasinin temel argimam dbviz kuru belirsizfiinin ortadan kaldiriimasinin mevcut kati para
dizenlemelerde bile tamamiylagkmamadiini ifade etmektedir. Dolayisiyla bu argiiman zaildeg kadar dnemli
olmayabilir. Ayrica dinya parasinin uygulanma o¢igsi da dgerlendiren Schmukler, kisa ve uzun dénemde bir diiny
parasinin yaratiimasi pek mimkin gérmemekte vedbisini (¢ noktada 6zetlemektedir. Birincisi, diinya pateerinde
bir fikir birli gi heniiz olgmamstir. kincisi, farkli rejimler arasinda fayda-maliyet éimayapildiginda sabit kur rejiminin
lehine kanitlar yoktur. Uclinciisii ise, gelis ilkelerin kredibilite kazanma ihtiyaci olmagdicin gelismekte olan ulkelerle
bdyle bir diizenleme icine girme ihtimali giktdr.

DUNYA PARASININ MUHTEMEL YARARLARI

Diinya parasinin yaratiimasi sureci ve uygulandifiliyoniinde targmalar s6z konusu olsa da, diinya parasinaslgeci
birlikte, tim dinya ekonomisinin bundan yararliap& konusunda gogibirliginin sazlandgini ifade etmek mimkunddr.
Diunya parasina getg¢ “elde edilebilecek muhtemel vyararlar’, genebikkur riski, rezerv biriktirme ihtiyaci ve
belirsizliklerin ortadan kalkmasi ile ilgilidir.

Doviz Kuru Riskinin Ortadan Kalkmasi

Dlinya parasina gete birlikte ulusal paralar arasindaki doviz kurlartadan kalkar. Déviz kurlarinin ortadan kalkmasi,
uluslararasi ticaretteki doviz kuru riskini ve pgaraarasindaki dgsim maliyetlerini azaltir (Moore, 2004: 635). Bu dotu
bir yandan uluslararasi ticarette biyuk ilerlemelgol acarken, @er yandan ddviz kuru riskinden korunmak icin yapila
hedging ihtiyacini da son verir. Dolayisiyla uluatasi ticarete &nemli maliyet avantajlari ortayeag

Déviz Rezervi Biriktirmefhtiyacinin Ortadan Kalkmasi

Greenspan (1999), doviz rezervi yonetimi sorunuriigdiiniin, ancak rezerv biriktirme ihtiyacinin olmadir ekonomiyle
mimkin olabilecgini belirtmektedir. Boyle bir ekonomiye ise ikjekilde ulgilabilir. Birincisi, dinya parasinin
kullaniimasidir.ikincisi ise, tam olarak i kalinan ve fonksiyonunu yerine getirengde endekslenngi dalgali kur
rejiminin uygulanmasidir.

Ekonomik Verilerin ve Fiyatlarin Daha Sglikl Degerlendiriimesi

Dunya parasinin cazibesini, herhangi bir anda fgagilastirmalarinin ¢ok cabuk ve basit yapilabilmesine amkermesidir
(Bordo ve James, 2006: 396). Ayrica, Ulkeler araskndelir d&ilimi adaletsizgi daha iyi anlailabilir. Oysa ki mevcut
sistemde, farkli doéviz kurlar gelir adaletsgztii adeta bir pece gibi 6rter (Moore, 2004: 635).

Odemeler Bilangosu ve Cari Acik Probleminin Azalmasi

Her ulke uluslararasi ddemeler bilancosu dengesifiamak zorundadir. ger bir tlke cari acik verirse, ulusal parasgete
kaybeder ve hatta para krizine sebep olabilir. Buohy tim ulkeleri tehdit eder. Oysa ki Ulkeler fgkra birlgine katilirsa,
déviz kuru ve bdylece para krizi riski icermgidicin, her hangi bir tlkenin ticaret d@giproblem olmayacaktir (Bonpasse,
2009: 166). Odemeler bilancosu veya calernler dengesi problemi, esasinda birden cok pateibkullanmasindan
kaynaklanir. Para bigini Uye Ulkeler veya eyaletler arasinda hicbir zaridemeler bilangosu problemisgmmaz (Yilmaz,
2005: 285).

DUNYA PARASININ UYGULANAB iLIRLIGI
Oncelikle belirtmek gerekir ki, diinya parasi konigisadin oldgu kadar politik iktisadin da konusudur. Konu incetken,
dinyadaki iktisadi gedimelerin yani sira, siyasi ggineler de dikkate alinmalidir. Bu nedenle, diinya saratimali



degerlendirildiginde, iki senaryo ortaya ¢ikmaktadir. Birincisi, ABIDY dinya parasina onay vermesi; ikincisi ise onay
vermemesi durumudur. ABD’nin onay vermesi durumurdiaya parasina gagkolaylikla sglanabilir. Mundell'in ortaya
koydusu ¢6zim dgrultusunda, IMF tarafindan yonetilen SDR temellii fbir uluslararasi rezerv paranin yaratiimasi
muamkindur.

ABD’nin onay vermemesi durumunda ise, IMF gibi uluskrasi bir kurum blnyesinde bir diinya parasi yaraz. Cunki
mevcut karar alma mekanizmasi ve oy haklari itiariABD’'nin tim kararlari veto hakki bulunmaktadier ne kadar
yasanan son ekonomik krizden GOU’ler GU’lere goére datzayara alarak c¢ikgive bunun sonucunda IMF nezdinde
GOU’ler daha fazla temsil edilmesi kabul ed§sg bile, GOU’lerin mevcut karar alma mekanizmastkilemesi mimkiin
degildir. Uluslararasi rezervlerin yaldik 2/3’sinin dolar olarak tutuldiu giinimiizde, ABD’nin bga bir uluslararasi rezerv
fikrine sicak bakmamasi kuvvetle muhtemeldir. Seaya@elirlerinden ziyadesiyle faydalanan bir Glkenbu giicini
paylamasi s6z konusu olamaz.

Konu ile ilgili literatur incelendiinde, diinya parasinin herhangi bir tlke tarafindasiimayan, uluslararasi bir kurumun
denetiminde ve dgri dort veya bg paranin olsturdusu bir sepet tarafindan belirlenen para 6zellikiersahip olmasi
gerekmektedir. Glinumuzde bu 6zelliklere sahip tédrraatif ise SDR’dir. Nitekim, SDR temelli bir pananyaratiimasi,
Ozellikle Rusya ve Cin tarafindan giindeme getigtmi ABD'nin biyuk cari aciklari nedeniyle dolariregerinin dizmesi
endgesi, bu Ulkeleri ¢ozim igin bir yandan diinya pagibi alternatif dnerilere yoneltirken, gir yandan da rezerv para
¢esitlendirmesi arayina itmektedir. Bu amag ¢ercevesinde Rusya, rezeridnir bolimini euroya ¢evirgiCin ise heniiz
bunu baaramamgtir. Sgguk sava déneminin sona ermesinegraen, Rusya ve Cin'in ABD'nin sliper gii¢ olmasindan
duyduklari rahatsiziin da bu 6nerilerin ger nedeni olabilir.

SDR temelli bir para, hem iyi bir alternatif olaltikk hem de dgri, para sepetine gore belirlepididen Ulkelerdeki
krizlerden fazla etkilenmeyecektir. Ancak SDR’ninzeev para olarak kabul gérmesi icin, merkez banmkad@asinda
kullanilan bir hesap birimi olmaktan kurtariimase wluslararasi ticarette de kullanilan fiili paralihe getirilmesi
gerekmektedir.

SDR, diinya parasi olma yolunda bazi dezavantajlaraatliptir. Cohen (2009), 250 milyarlik yeni SDR basda bile,
toplam rezervler icinde SDR’nin payinin % 5'ten dazaolacgini; dolayisiyla SDR'nin yeterince ve daha esneltak arz
edilebilip edilemeyegéni ve daha da 6nemlisi hangi kurumun onu yondtiecesorgulamaktadir. Belirtmek gerekir ki,
arkasinda etkin bir yonetim olmaksizin SDR temedlida yeniden yaratiigibagka bir diinya rezerv parasinin engilki
diizeyde bile kredibiliteye sahip olamaygicagiktir. Frankel (2009) ise, SDR temelli pararirii bir tlke ya da bdlgenin
resmi para birimi olarak kullanmaksizin; dolar, ®@we yen gibi dier rezerv paralarla rekabet edebilgansini zayif
gormektedir. Gelecek 10 yilda da dolar ve eurorakirhiyeti siirecek; ancak, biyik élclide tek rezemapa dayall sistem,
gelecekte yerini ¢oklu rezerv sistemine birakacaldyrica, dolardan sonra euronun da rezerv paasakl kullaniimasi,
kaybetmek istemeyecektir. Mevcut oy haklar dikkatedginda, IMF'nin karar alma mekanizmasinda zaten tgknla veto
glcine sahip ABD’nin muhalefetine AB de eklegtimi

Dolarin hakimiyetindeki uluslararasi rezerv sisteimisorunlarinin giderilmesi konusundgeli bir alternatif, uluslararasi
rezerv ¢egitlendirmesidir. 4-5 rezerv paraya dayanan ¢okkere sistemi, tim sistemin tek bir lilke ekonomigiaglli gini
ortadan kaldiracaktir. Bunun icinde euro @indeki gibi, iktisadi birliklerin ortak para birimkullanilarak yeni uluslararasi
rezerv paralar yaratmalidir. Rezergigendirmesinin sglandgi veya dolarin dgerini korud@u bir ortam, alternatif ¢oziim
arayslarini da yavglatacaktir.

Dunyadaki rezerv para kullanim oranlarinin vegidiablo 2 incelendiinde, su ¢ husus dikkati ¢ekmektedir: Birincisi,
gecen on yillik surecte, euronun toplam rezergerdieki pay! giderek artmasingimen, rezerv para olarak kullanimi dolara
gore cok diuk duzeydedir. Nitekim, 2009 yilinda euronun topleemervler icindeki paylr %27,5'tir. Buna kar, dolarin
toplam rezervler icindeki payi ise % 62,8'tir. ABDrnrezerv miktarinin ¢ok dilik olduzu dikkate alindiinda, dger lkeler
tarafindan dolarin euroya gore daha ¢ok tercibdelisdylenebilir. Zira euronun euro alansidida kalan Ulkeler tarafindan
kullanilma orani toplam rezervlerin yakik % 10’u kadardirikincisi, mevcut paylari itibariyléngiliz Sterlini, Japon Yeni
ve Isvicre Frankrnin toplam rezerv paralar igindekiypaok diiiktiir. Yakin gelecekte de tek rezerv para olaraiuka
edilmesi de gii¢ gériinmektedir. Son olarak, sgadikte olan ulkelerin (GOU) toplam rezervler igindply! giin gectikge
artmakta ve diunyadaki toplam rezervlerin % 62,3uiitkelere ait bulunmaktadir. Bunun en dnemli nedsan yillarda
yasanan krizlerin etkisiyle birlikte bu Ulkelerin yai@ yatirim ¢ekebilmek icin rezerv biriktirmeye y@imesidir. Boylece
Ulke riski azaltilmaya calilmaktadir.

Tablo 2: Rezerv Para Kullanim Oranlari, 1999-2010 Ddemi, (%)
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10*

ABD 710 71. 71. 67. 65. 65. 66. 65. 64. 64. 620 61.2
Dolari 1 5 0 7 9 9 4 1 1
Euro 179 18. 19. 23. 25. 24. 24. 25. 26. 26. 275 26.9

2 1 7 1 8 0 1 3 5
ingiliz 29 28 27 28 27 33 36 43 46 41 43 4.0
Sterlini
Japon 6.4 61 50 43 39 38 36 30 29 31 30 316
Yeni




isvicre 02 02 02 04 02 01 01 02 02 01 01 01

Franki
Gelismis 62.2 62. 60. 58. 57. 54. 49. 44. 37. 36. 377 344
Ulker 1 0 9 5 4 0 0 3 9

GOUler 37.8 37. 40. 41. 42. 45, 51. 56. 62. 63. 623 65.6
9 0 1 5 6 0 0 7 1

Kaynak: www.imf.org/external/np/sta/cofer/eng/cofer.pdf

*2010 yil 3.ceyrek verileri dikkate alingtir **Oranlar yazar tarafindan hesaplagtm

Mevcut rezerv sistemi dikkate aligghda, tek paranin 6n planda ofguve bu nedenle sistemin tek llke ekonomisine
bazimli hale gelmesine yol agtive bu iilkenin senyoraj gelirlerinden de 6nemligyar elde etfii sdylenebilir. Ulkeleri de
alternatif arayina iten hususlar bunlardir. Nitekim, yliksek déazervlerine sahip Ulkeler rezervleriningge kaybetmesini
istememekte, d@er Ulkeler de senyoraj gelirinden daha fazla paya#l istemektedirler. Yukaridaki tabloda gori@digibi,
euronun da rezerv para olarak kullanimi giin gegtdgmaktadir. Bu durum, bir yandan yuksek rezeeviahip llkelere
rezerv ¢eitlendirmesi imkani verirken, ger yandan dinya senyoraj gelirlerinin de biraz dabana yayilmasina yol agti
distndlebilir.

Ancak son yillarda y@nan ekonomik krizle birlikte, Avrupa Merkez Bankas Ulkelere yeteri kadar likidite glamamasi
ve birka¢ Uye ulkenin yadgl ciddi ekonomik problemler AB’nin ve euronun gelgicé sorgulanir hale getirrgtiir. Her ne
kadar Almanya ve Fransa’nin bir araya gelerek leepahasina olursa olsun euroya sahip ¢ikacakidekiare etmi olsalar
da euronun guven tazelemesi icin belirli bir zargarektirmektedir.

Yasanan son ekonomik kriz déneminde dgigimez kural yineglemis ve doviz yerine altin gibi gerli madenlere olan talep
artmstir. Ozellikle ekonomik kriz dénemlerinde Ulkelebwdzden kacgarak altin gibi gderli madenlere yonelmesiyle birlikte
doviz piyasasinda yanan istikrarsizliklar, lgga buyik miktarda déviz rezervlerine sahip Ulke@timsuz etkilemektedir.
Bu Ulkeler kriz donemlerinde daha istikrarl bir gérparasi taleplerini artirmaktadirlar. Ayrica bétkeler siyasi nedenlerle
de tek bir Ulkeye ait paranin piyasaya hakim olmastememekte, en azindan pastanin pgdgtasini arzu etmektedirler.
iste boyle bir ortamda, dinya parasi talepleri artahk. Buradaki en buyik sorun, paranin hangi kutarafindan
cikarilacgidir. Gordluyor ki, mevcut durum itibariyle IMF ndinde bdyle bir gigimin bagarisi ¢ok sinirli kalacaktir. Clnku
ABD’nin IMF'deki oy glicli ortadadir. Oy agisindan daddil sayilabilecek Birkgnis Milletler gibi bir organizasyonun algh
kararlarin da bgarisi tartgilmaktadir. Gerekgiinde biyuk Ulkeler kararlari ¢ok kolay goz ardi letheekte ve bu bgarisizlga
neden olmaktadir.

SONUC

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi'nin yikilmasipiaikte, uluslararasi para sisteminin resmen dolaglili g1 da ortadan
kalkmistir. Gunumizde ise bir sistemden s6z etmek mumlkegildit. Ancak, uluslararasi ticarette dolar gm olarak
kullaniimakta ve bgia petrol olmak tzere 6nemli mallarin fiyatlari @olle ifade edilmektedir. Bu durum, gon enerji
ithalatgisi Ulkelerin ve ihracati giiik ulusal para temeline dayanan Cin gibi buyuk iaractlkelerin yiksek oranh rezerv
biriktirme ihtiyacini ortaya cikarmaktadir. Ayrigdinya rezerv para kullanimindaki dolarin payi, esist tek bir ulke
ekonomisine bzl hale getirmektedir. Dolarin der kaybetmesi, yiksek dolar rezervlerine sahiplétkendielendirmekte
ve onlari alternatif ¢coziimler aramaya itmektedir.aBayslar yaganan krizle birlikte daha da artghr.

Alternatif arayslar kapsaminda 6ne ¢ikan tamelardan biri, Mundell'in dinya parasinin yaratigménerisidir. IMF gibi bir
uluslararasi kurum tarafindan yonetilecekgetedort veya bg para tarafindan belirlenen ve uluslararasi titadetllanilan
fiili bir para, sistemin tek bir tlkeye Banh olmaktan kurtaracaktir. @eri bir sepete gore belirlergiicin de daha istikrarli
olacaktir. Iktisatgilar arasinda diinya parasinin yararlarinael uzlama sglanms gibi goériinmekle birlikte,
uygulanabilirlgine yonelik ciddi fikir ayriliklari mevcuttur. Uydanabilirlige yonelik en énemli ejiri, projenin politik
fizibilitesinin zayifligidir.

ABD, dolarin uluslararasi rezerv para olmasindam&klanan senyoraj gelirlerine sahiptir. Bir diinyaagenin yaratiimasi,
dolarin monopolct giicind olumsuz etkiley&@oden, ABD'nin bu fikirlere onay vermesi pek mumkgarinmemektedir.
Mevcut oy haklari itibariyle, IMF nezdinde tim kdesu veto hakkina sahip bir Ulkenin, bu kurum gaaltinda kendisi
aleyhine olabilecek bir ggimi onaylamasi beklenmemelidir. Euronun kullanilmalyglamasi, uluslararasi rezerv para
kullaniminda dolarin payini bir miktar gdirse de, hala dolarin hakimiyeti devam etmektdiiger paralarin dolara ciddi bir
alternatif olarak ortaya ¢ikmasi ise yakin geleeekxbr gorinmektedir. 2030 yilinda ABD'yi ekonomikak gecege
hesaplanan Cin'in parasinin énemli bir uluslarareserv para olaga 6ngorilse de kisa vadede bu pek mimkigildie

Yeni bir diinya parasi yaratilmasinin politik fiditasinin zayiflgl ve diger rezerv paralarin yakin gelecekte dolara ciddi
alternatifler olarak ortaya cikmasinin pek mumkiarigmemesi, kisa sire icinde bir diinya parasi yauatini
zorlsstirmaktadir. Dinya parasingaanall bir gegi sireciyle ulalabilir. Yani tek kiresel rezerv para hegemonydam
kurtulmak icin, birbirine rakip gucli paralar yatatalidir. Kisacasi diinya rezerv parasina gidedajoher tlkenin ulusal
paralari yerine, 4-5 tane bdlgesel para yaratiingeneklidir. Bu amacla, optimum para alani teorigi kolgesel
entegrasyonlar c¢ercevesinde ulusal paralarin bélgesralara dongiiriimesi ve euro Or@gnde old@gu gibi, boélgesel
birliklerin kendi para birimlerini yaratmasi gerekkiedir. Bdylece diinyadaki ekonomik alanlar dahabehale gelecektir.
Avrupa ve Amerika nispeten bunushamstir. Latin Amerika Ulkelerinde de ortak para ydraaisi yoninde gigimler
vardir. Asya ise ortak para kullanimi yénunde hecitidi adimlar atamargtir. Mundell (2002), mevcut sistem gdz 6niine
alindginda Asya ulkelerinin ortak paraya ihtiya¢ dugdau; ancak, global bir paraya sahip olunmasi dundayayri bir



ortak paraya gerek olmagni ifade etmektedir. Furcerri (2007) ise, OrtagDpAfrika ve Commonwealth Ulkelerinin birer
ortak para birgi yaratmasini; Orta ve Guney Amerika Ulkelerinidadove bircok Asya Ulkesinin Japon Yeni'ni yasara
olarak kabul etmesinin daha faydali olaca belirtmektedir.

Bu amacla 6zellikle Asya ulkeleri arasindastluulacak bgarili bir ekonomik birlik ve ortak para sureci, ewe dolarin
rezerv para giciini 6nemli dlciide etkileyebilir. Rydyan, Baimsiz Devletler Toplulpu ve Korfez iilkeleri gibi enerji
zengini Ulkelerle, Cin ve Japonya gibi ihracat hagiilisek ekonomilerin okuraca bir birligin parasi ¢ok ¢abuk rezerv
para konumuna gelebiliEger bu baarilabilirse, diinya senyoraj gelirinin bélimi de daha genbir tabana yayilacak ve
diinya parasi énundeki en blyiik engellerden bim alenyoraj gelirinin kaybedilmemesi argimani kegulilen ortadan
kalkacaktir.

Rusya ve Cin gibi ulkelerin yeni uluslararasi rezqrara yaratma konusundaki israrlari,saragan slreci daha da
hizlandirabilir. Rusya’nin, bu konuda Cin'e gore dadktif old@u gézlenmektedir. Nitekim rublenin, §ia BDT ulkeleri
olmak Uzere bdlgede kullanilan bir rezerv pararfealjetiriimesi ¢cagmalari kapsaminda, BDT (Ulkeleri ile yapilan enerji

Bolge Uzerinde siyasi hakimiyeti devam eden ve ekokolarak gli¢c kazanan bir Rusya’'nin gelecekte dnkembic haline
gelecgi dustinilebilir. Ancak ABD, bélge tzerindeki gliciini kagrhemek igin Irak’ta ve Afganistan’da olgu gibi, askeri
mudahaleler dahil, tim segenekleri kullanmaya daacheedebilecektir. Son olarak dolar,gdeni korud@gu veya Ulkeler
rezervlerini ¢gitlendirebildigi dlcliide duinya parasi gibi alternatif ¢cézum aglay1 da azalabilir.
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