ALTIN VE DOLAR BUHRANI

G. CELEBICAN -

Son on yil iginde uzun boylu tartisilan «milletleraras: likidite»
meselesi iki kisma aynlabilir: Milletleraras: ticaret ve tediyelerin
bugiinkii hacmi ile demirperde digindaki memleketlerin sahip bu-
lunduklan dis ihtiyatlar arasindaki nisbet kifi ve tatminkir adde-
dilebilir mi ? Milletleraras: likiditenin diinya ticaretinin gelisme -
zina uygun olarak arhnlmasi miimkiin miidiir? Profesor Triffin,
1960 y1h sonlannda yaymnladig: kitabinda (1), bu iki soruya cevap
aramaktadir, :

Dig ihtiyatlarm diimya ticaret hacmine nisbetle, istenilen sevi-
yede bulunmadigi, bugiin hemen hemen tartismasiz kabul olun-
maktadir. Nitekim Dr. Triffin de, 1950-,57 yillan arasinda devlet-
lerin, yillik ithaldt kiymetinin en az '% 401 kadar dig ihtiyatlara sa-
hip olduklarimi belirttikten sonra, 1957 yilt sonunda A.B.D:. ile Bir-
lesik Kralhk digindaki hiir memleketlerde bu nishetin aneak %% 35 e
eristigine isaret etmektedir.

Dng ihtiyatlann yetersiz bulunusu, milletleraras: ticaret ve tedi-
yeler ile dis ihtiyatlar hacmi arasindaki bugiinkii nishetin arzu edi-
len seviyeye cikarlmasim  gerekli kilmaktadir, Diger taraftan, «ar-
zu edilen seviyenin» muhafaza edilebilmesi, dis ibtiyatlann, di.jn-

ya ticaretindeki gelismeye uygun olarak artmlmasim icap ettirmek-
tedir. . '

Bugiiniin sartlan iginde, dis shtiyatlann artinlmasi, Sovyetler
Birliginin her y1l diinya piyasasina siirdiigii altmin ve hiir diinya-
daki yillik altm istihsalinin kullamlmasiyla miimkiin olabilir. Di-

(1) R. TRIFFIN : Gold and Dollar Crisis. The Future of Convertibi-
lity. Yale University Press, New Haven 1960, xiii+ 195, $ 4.75.
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ger bir imkin da, milletleraras: tediyelerde kullamlan gevrilebilir

(convertible) yabaner paralann gittikce artan miktarlarda ihtiyat-
lara dahil edilmesidir. Birinci imkdmmn, dis ihtiyatlarn artmasina
onemli derecede yardim etmesi beklenemez. Gergekten de diinya
altm istihsali, ihtiyaca nisbetle son derecede azdir. Yalhk altin ar-
zimn onemli bir kismu sanayide kullamlmakta veya fertler tarafin-
dan iddihar edilmektedir, Nlleklm 1950-57 yillart arasmda A.B.D.
disgindaki hiir memleketlerin dis ihtiyatlanndaki arbsin ancak % 36
sini altin teskil etmistir, Keza, 1938°'de A.B.D. ile Birlesik Kralhk
disindaki memleketlerin elinde bulunan dig ihtiyatlann % 82'si al-
tin oldugu halde bu nisbhet 1957°de % 45’e diismiis bulunmaktadr.
Su hale gore, dig ihtiyatlarn artmlmas: igin kullanilabilecek tek
yol, dolar ve sterlin gibi diinya ticaretinde kullamlan paralarn git-
tikce cogalan miktarlarda ihtiyat olarak tutulmastdir. Fakat bu im-
kdmn da diinya likiditesini arbrmakta yapacags yardim simrhdir.
Giinkit hig bir devlet, parasimn bagka memleketlerce hudutsuz olarak
biriktirilmesine, boylece «safi dig ihtiyatlar» durumunun sarsilma-
sma miisaade edemez. Aksi halde, muayyen 'bir hadden sonra pa-
rast yeter derecede saglam addedilmeyecek ve daha emin goriilen
bagka bir devlet parasma veya altina kaqis bag gisterecektir. Bu-
nun neticesi, 1981'de Ingiltere’yi alun kambiyo standardindan ay-
rlmak zorunda birakan kagsta oldugu gibi, defldsyon, devaliias-
yon ve dig ticaret tahditlerinin diinyaya yayilmasi olacakur,

O halde, hem milletlerarasi  ihtiyatlan istenilen seviyeye ¢
kartmak, hem de milletlerarasi tediyeler sisteminin istikranmt mu-
ayyen bir veya bir kag «kilittasi» milll paraya beslenen itimada
bagl olmakian kurtarmak icin ne yapmaldir? Profesor Triffin,
soruyu Bretton Woods Konferans'ina sunulan ve «Keynes Plam»
(2) olarak tammnan Ingiliz 1eklifini canlandmnak suretiyle cevap-
landirmaktadur

Devietler, ellerinde bulunan dis ihtiyatlarm muayyen bir kis-
mum milletlerarasi bir miiesseseye -Triffin, Milletlerarass Para
Fonunun bu maksatla bir milletleraras1 merkez bankas haline ge-
tirilmesini teklif etmektedir- devretmeli ve kendi mevduat hesap-
lan ile diger devletlerin hesaplan arasinda yapilacak aktarmalan
hudutsuz olarak kabul etmelidirlen Milletlerarasi Para Fonundaki

(2} Proposals for an Internationsal Clearing Union, Cimd, 8437, 1943,
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mevduat, her bakimdan altina esit kabul ve farz olunmaldir, MPF.,
herhangi bir banka gibi, devletlere keside hakki tammak suretiyle
milletleraras: likiditenin istenildigi kadar artmasina imkén verebi-
lecektir. Hudutsuz olarak agilacak kredinin yaratabilecegi diinya
capinda bir enflisyon tehlikesini bertaraf etmek icin Dr. Triffin
MPF. nun kredi agma yetkisinin, dis ihtiyatlarda wlda 9% 3 il&
3 (veya onceden tespit edilecek herhangi bir nispet) kadar bir ar-
tisa viicut verecek gekilde sinmrlandmmlmasim yeter gommektedir.
Profesor Triffin’e gore, devletlerin, ‘ellerindeki gayri sifi ihtiyatla-
mn % 20 sini MPF. na tevdi etmeleri, milletleraras: tediyelerin ya-
pilmasina yetecektir. Herhangi hir devletin Fon’daki mevduatt bu
miktan agtig takdirde, karsihginy altin olarak almak hakki vard.

Bu sistemin iistiin tarafi, diinya dis thtiyatlar hacminde vuku
bulacak her artisi, otomatik olarak MPF. mevduatina tahvil etme-
sinde; bilhassa ihracati en fazla olan ve dolayisiyla parast en ok
aranan devleti, en biiyiik tevdiati yapmak zorunda birakmasinda-
drr.

Teklif ettigi sistemin son safhas1 olarak Triffin, devletlerin dis
ihtiyat olarak sakladiklan yabanci memleket paralanmn tamamim
+ MPF, na yatirmalanm istemektedir. Ancak bu noktada yazar, bir
hayli miiphem kalmakta ve devletlerin hangi saikle doviz ihtiyat-
lan iizerindeki kayitsiz tasarruf imkdnlanndan vaz gegeceklerini
izah etmemektedir. Devletlerin, bu yoldaki karsiikh ve iradi fera-
gatleri veya MPF. nun mevduata verecegi yiiksek faiz ihtimalleri,
kitabin baska kisimlannda verilen izahata uygun diismektedir.

Dis ihtiyatlarm bu suretle milletlerarass duruma - getirilmesi,
milletleraras1 likiditenin, diinya ticaretinin gelisme hizina uygun
olarak artmasini sagliyacagy gibi, milletlerarasi tediyeler sistemini
bir veya birkag «kilittagi» paraya istinat etmekten de kurtaracak-
tr.

Profesor Triffin'in kitabi, yukarda da belirtildigi gibi, diinya
likidite meselesine yeni ¢bziim gekilleri getirmemektedir. Diger ta-
raftan, yazann milletleraras1 likiditenir yeterligi hakkindaki gorii-
sii fazlaca karamsar addedilebilir, Gercekten kitapda, dig thtiyatia-
nn gdgahnasmm, ancak A.B.D), ile Ingiltere’nin kisa videli borglan-
nmin artmast halinde miimkiin olacag: farz olunmaktadir, Halbuki,
kitabin bitirildigi tarihten (1959) bir kag ay evvel gevrilebilir
(convertible) hale getirilmis olan belli bash Avrupa paralan, mil-
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letlerarast likiditenin artmasina siiphesiz yardim edebileceklerdir.
Onemli Avrupa paralannm gevrilebilitligi  (convertibility), altmn,
dolar ve sterline iliveten Mark, Belgika Franka ve Hollanda Guil-
der’t veya Fransiz Frank’min ihtiyat akcesi olarak kullamlmasina
yol acabilir, Siiphe yok ki, bu paralann diinya likiditesine yapacak-
lan yardim, ilgili memleketlerin milletleraras: ticaretteki onemleri
fle sirlr olacaktr. :

Milletleraras likiditenin bugiinki durumu, Triffin’in gordigii
kadar endise verici addedilmese dahi, her hangi bir sebeple itima-
tin sarsilmas: halinde, ihtiyat akeesi olarak tutulan muhtelif paralar
arasinda genis aktarmalar olacagi, neticede gerek parasindan ka-
¢lan memleket ekonomisinin gerekse diinya ticaretinin biiyiik za-
rar gorecegi muhakkaktir. Ancak, bu tehlikeye isaret ederken ya-
zar, yine fazlaca karamsar goérinmektedir. Gergekten milletleraras
iktisadt igbirliginin, 1930 yillarim tekrarlatmiyacak kadar ilerledigi-
ni iddia etmek miibaldga addedilmemelidir. 1960 yihnda dolarn,
1961 de sterlin’in maruz kaldign biiyitk spekiilatif baskilar, yurtigi
para siyaseti ve milletlerarasindaki kargilikh isbirligi ve yardimlag-
ma yoluyla hafifletilebilmistir. Dolar ve sterlin’den biiyiik dl¢iide
ve devamh kagis olmasina ragmen, Triffin’in endiseleri tahakkuk
etmemigtir,

Dis ihtiyatlann yeterlik derecesini tdyin ederken gozden kagi-
nlmamasi gereken bir nokta, milletleraras ticaretin tibi bulundu-
gu tahdit ve kontrollardwr, Milletlerarasi ticaret ve tediyeler iize-
rindeki tahditler siddetli oldugu nispette, dis ihtiyatlara duyulan
ihtiyag az olur. Diinya ticaretinin gittikce tahditlerden kurtuldugu
goz oniine almursa, dis ihtiyatlar ihtiyacnin yakin gelecekte daha
da biiyiik olacag1 séylenebilir. Bu suretle Profestr Triffin’in teklifi,
uzun videde kendini siddetle hissettirecek bir ihtiyaca dnceden ce-
vap teskil etmektedir. Diger taraftan, milletlerarasi iktisadi igbirli-
ginin daha gok gelismesini ve diinya ¢apinda bir iktisadl tamamlan-
ma hareketinin baslamasim dileyenlerin, Triffin Plin’ina taraftar
olacagn siiphesizdir.
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