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Marksist para teorisine dayanan bu makale, dolarizasyonun olusum mekanizmasini, ger¢ek diinyadaki
etkilerini ve alinilabilecek karsi oOnlemleri incelemektedir. Finansallasma perspektifinden ele
alindiginda, ABD dolarinin uluslararas: egemenligindeki para sistemi {i¢ asamadan ge¢mistir: Altin-
dolar sistemi, petrol-dolar sistemi ve kurum-dolar sistemi. Bunlar arasinda, kiiresel finansallagma
sistemi olarak da bilinen kurum-dolar sistemi, neoliberal kurumsal gerceve altinda finansallasma
yoluyla elde edilen emtia ve finans piyasalarinn, yerel ve uluslararast piyasalarin bir birlesimidir.
Bu birlesim, ABD dolarinin uluslararas: parasal giiciiniin genislemesini daha fazla tegvik etmistir.
Uluslararasi parasal giiclin genislemesi esas olarak dolarizasyon yoluyla saglanir ve kiiresel dolarizasyon
ti¢ finansallagma mekanizmasi yoluyla gerceklestirilir: Emtia finansallagmasi, teknolojik finansallasma
ve kurumsal finansallagma. Emtia finansallasmasi kiiresel dolarizasyonun temelini olusturmakta,
teknolojik finansallasma katalizor gorevi gormekte, kurumsal finansallasma ise kiiresel dolarizasyon
i¢in temel giivenceyi saglamaktadir. ABD ¢ikarlarini merkeze alan dolarizasyonun gevre iilkeler igin
ciddi sonuglar1 vardir. Cevre iilkeler, uluslararasi parasal cesitlendirmeyi tesvik ederek, teknolojik
finansallasmay1 engelleyerek ve neoliberal reformlarla (liberalizasyon, ézellestirme ve piyasalagtirma)
iligkili riskleri buitiiniiyle dikkate alarak dolarizasyona kars1 koyabilir. Cin, finansal giiciiniin yénetimine
oncelik vermeli ve de-dolarizasyonu ilerletmek icin yiiksek kaliteli ekonomik kalkinma ve Renminbi
uluslararasilagmasini temel stratejiler olarak benimsemelidir.

Anahtar Kelimeler: de-dolarizasyon, dolarizasyon, Ekonomi Politik Finans Teorisi, kiiresel finansallasma
sistemi, LPM mekanizmas.

Giris

2022 YILINDA PATLAK VEREN RUSYA-
Ukrayna Savagi, Rusyanin déviz rezervlerinin Avrupa
ve Amerika Birlesik Devletleri (ABD) tarafindan
dondurulmasina yol agmis ve bu durum uluslararas
toplumun kiiresel finans sistemindeki ABD dolar1
cinsinden varhiklarinin giivenligini sorgulamasina
neden olmustur. Bu noktada, 6nemli miktarda ABD
dolar1 rezervine sahip olan {lkeler i¢in ¢ikarlarini
korumanin iki yolu vardir. Yaklagimlardan biri

doviz varliklarini satmak ve Rusya gibi {ilkelerden

emtia satin almaktir. Diger yaklasim ise kendi para
birimleriyle yabanci emtia satin almak igin nicel
gevseme politikalar1 uygulamaktir ki bu da ABD
dolarmin enflasyonuna yol agacaktr.

Sonug olarak, dolarize olmus tilkeler iki agidan zarara
ugrayabilir. Bir tarafta, ABD dolar1 enflasyonunun
sonuglarina dogrudan maruz kalacaklardir. Diger
taraftan ise, ABD'nin uyguladig1 enflasyonla miicadele
dolarize olmus ftlkelerin ekonomik
Nitekim

dolarizasyon ve etkileri {izerine ¢ok sayida caligma

politikalar1

kalkinmasimni ~ dogrudan  etkileyecektir.

bulunmaktadir.
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Dolarizasyon olgusu ilk olarak 18. yiizyilin son-
larinda ortaya ¢ikmig ve tipik ornekleri 1970’lerde
Latin Amerika iilkelerinde goriilmiistiir. ABD do-
larinin etkisinin derecesine bagl olarak, dolarizas-
yon ¢esitli bicimler alabilir ve de-facto dolarizasyon,
de-facto dolarizasyon siireci ve de-facto dolarizasyon
politikas1 olarak kategorize edilebilir (Zhang, 1999:
17-25). Para ikamesi perspektifinden bakildiginda
ise dolarizasyon ii¢ seviyede siniflandirilabilir: Para
ikamesi, sabit d6viz kuru ve yasal para birimi (Song,
2006: 65-70). Fonksiyonelligi acisindan da islem do-
larizasyonu, varlik dolarizasyonu, mevduat dolari-
zasyonu vb. (Li & Huang, 1999; Reinhart vd.; 2003;
Mwase & Kumah, 2015) ve arbitrajdan kaynaklanan
dolarizasyon (Geng vd., 2018: 5-21) s6z konusudur.
Hakim kuruluga bagli olarak dolarizasyon resmi, yar1
resmi ve gayri resmi olarak kategorize edilebilir (Cai
ve Yi, 2003: 5-10). Dolarizasyon derecesi ise tam ve
kismi dolarizasyonun yani sira yiiksek, orta ve diisiik
dolarizasyon seviyeleri olarak ikiye ayrilabilir (Husa-
in, 2006: 13).

—

Latin Amerika ulkelerinde
dolarizasyon lizerine

yapilan vaka calismalarinda,
kredi dolarizasyonu ve
mevduat dolarizasyonunun
birbirini etkiledigi, mevduat
dolarizasyonunun kredi
dolarizasyonunu tesvik ettigi
tespit edilmistir

Batili ekonomistlerin ¢ogu dolarizasyonun Arjan-
tin ve Ekvador gibi kiigiik ve orta olgekli gelismekte
olan iilkelerde enflasyonu diisiirme ve finansal pi-

yasalar1 istikrara kavusturma fonksiyonuna hizmet

ettigini (Mary, 2008: 335-355) ve yiikselen ekonomi-
lerde ekonomi politikalarinin istikrara kavusturul-
masina ve finansal piyasalarin etkinliginin artirilma-
sina katkida bulundugunu diisiinmektedir (Naceur,
2015: 4; Mendoza, 2017: 2-10)

Arastirmacilar dolarizasyonun nedenlerini enflas-
yon, dis soklar ve doviz kuru dalgalanmalari gibi pers-
pektiflerden aragtirmuslardir. Latin Amerika iilkelerin-
de dolarizasyon iizerine yapilan vaka ¢alismalarinda,
kredi dolarizasyonu ve mevduat dolarizasyonunun
birbirini etkiledigi, mevduat dolarizasyonunun kredi
dolarizasyonunu tesvik ettigi tespit edilmistir (Luca
et al., 2008; Nendis, 2009; Isakova, 2010; Escribano,
2011. Uluslararasi para sisteminin transformasyonu
boyunca, ABD dolarinin kiiresel konumu istikrarli
bir gekilde artmistir. Es zamanli olarak, gevre tilkeler-
deki siddetli enflasyon ve 6nemli 6l¢iide devaliiasyon
tilkelerin ABD dolarin: 6ncelikli para birimi olarak
benimsemelerine, dolayisiyla da dolarizasyon olarak
bilinen bir olguya yol agmistir (He ve Lianj, 2015: 31-
36). D1s piyasa soklar1 ekonomilerin dolarizasyonu-
nu 6nemli 6l¢iide etkileyebilir ve emtia fiyatlarindaki
dalgalanmalar, ozellikle kaynak zengini iilkelerde
dolarizasyonun tegvik edilmesinde 6nemli bir rol oy-
nar (Catéo ve Terrones, 2016). Bazi akademisyenler
portféy modelleri kullanarak analiz yapmis ve bazi
Avrupa veya Orta Asya ekonomilerindeki dolari-
zasyonun nedenlerinin yatirimcr arbitrajindan kay-
naklandigini bulmustur (Geng vd., 2018: 5-21). Orta
Asya iilkeleri i¢in, yiiksek dolarizasyon derecelerinin
dogrudan nedeni, Sovyetler Birliginin dagilmasinin
neden oldugu ekonomik durgunluktur (Wang vd.,
2018: 74-83; 2019: 109-118).

Olusum mekanizmast perspektifinden bakildi-
ginda, Batii ekonomistler, serbest piyasa sistemi
varsayimi altinda, dolasim alanindaki farkli para
birimleri arasindaki cesitli karsilikli ikame mekaniz-
malarini incelemek icin nakit rezerv modeli ve islem

maliyeti modeli gibi modeller olusturmak iizere para
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Dolarizasyonun, bir tlkede finansal istikrarsizliga yol actigina ve
dolayisiyla bir finansal kriz olasiligini artirdigina inaniimaktadir (Fotograf: CGTN, 2022).

talebi teorisini kullanmaktadir. Dolarizasyonun te-
melinde dolar varliklarini elde tutmanin uzun va-
deli yiiksek getirisinin yattigina isaret etmektedir-
ler (Wei & Fang, 2003: 66-80). Batili iktisatcilarin
dolarizasyonun maliyetlerinin kisa vadeli oldugu
ve orta ve uzun vadeli karlar saglayabilecegi gorii-
stintin aksine, Marksist iktisat¢ilar stok-akis tutar-
lilig1 modelinin olugturulmasi yoluyla dolarize ol-
mus iilkelerin 6deme dengesizliklerini diizeltmek
i¢in doviz kuru politikalarini kullanamadiklarini,
bunun da cari iglemler hesabinin bozulmasina ve
GSYIH ile mali gelirin diigmesine yol actigin1 be-
lirtmektedirler (Izurieta, 2003).

Thirlwall''n modeline dayanan bir dolarize ekono-
mi bityiime modeli incelendiginde, dolarize tilkelerin
duragan durum ekonomik biiylime oraninin egemen
para birimine sahip iilkelerin duragan durum eko-
nomik bilylime oranina kiyasla daha disiik oldugu
ve dolarize iilkelerin ekonomik biiytimesinin ol-
dukga istikrarsiz oldugu goriilmektedir. Degisme-

yen kosullar altinda, dolarize tilkeler bor¢ tuzagina
diigmeye daha yatkindir (Missaglia, 2021: 656-686).
Cogu Marksist akademisyen, dolarizasyonun ABD
dolarinin uluslararasi bir para birimi olarak giicii-
niin artmasinin ana yolu olduguna inanmaktadir.
ABD, mali agiklarin finanse edilmesi gibi ekonomi
politikalar1 yoluyla dolarize olmus iilkelerin duru-
munu daha da kotiilestirmektedir (Ren & Cheng,
2021: 5-20; Gong & Zhao, 2021: 87-104).

Rusya-Ukrayna Savasrndan once, “de-dolarizas-
yon” subprime krizi nedeniyle kiiresel bir konu haline
gelmisti. Genel olarak, dolarizasyonun bir iilkenin
para ve doviz kuru politikalarinin etkinligini zayif-
lattigina veya ortadan kaldirdigina, finansal istik-
rarsizliga ve finansal risklerin artmasina yol agtigina
ve dolayisiyla bir finansal kriz olasiligini artirdigina
inamilmaktadir. Bu nedenle, uygun kosullara sahip
ekonomiler miimkiin olan en kisa siirede de-do-
larizasyona ulagmaya ¢alismalidir (Kokenyne vd.,
2010).




& BRIQ - Cilt 5 Sayi 1 Kig 2023-2024

Asya bolgesi ile ilgili olarak, aragtirmalar Cin
yuaninin Asyadaki déviz kuru dalgalanmalarini et-
kilemede 6nemli bir rol oynadigini ve uluslararasi
para sisteminin cesitlendirilmesinde 6nemli bir ku-
tup haline gelebilecegini ortaya koymustur. Sonug
olarak, dolarizasyon sonrasinda istege bagl ulusla-
rarasi rezervlerden biri haline gelmektedir (Fratz-
scher ve Mehl, 2013: 1343-1370). Gelismekte olan
ekonomilere odaklanan ¢aligmalar, dolarin mevcut
uluslararasi para sistemindeki ayricaliginin suisti-
mal edilmesinin finansal krizlerin 6nemli bir nede-
ni oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, rezervler
i¢in para birimi ¢esitlendirmesinin miimkiin olan
en kisa siirede gerceklestirilmesi biiyitk 6nem tagi-
maktadir (Fratzscher ve Mehl, 2013: 1343-1370).

—

Dolarizasyonun Cin tizerindeki
etkisini inceleyen arastirmalar,
dolarizasyonun uluslararasi
ekonomik borsalardaki varliginin
Cin'in ekonomisi ve sosyal refahi
tzerinde onemli 6lclide negatif bir
etki yarattigini gostermektedir.

Baz1 akademisyenler dolarize olmus {ilkelerdeki
de-dolarizasyona odaklanmis durumdadir. Arastir-
malar, bir diizineden fazla tilkenin, déviz kuru dal-
galanma araliklarinin gevsetilmesi, yerli ve yabanci
para mevduat oranlar1 arasindaki farkin genisletil-
mesi ve doviz kredisi oranlarinin yiikseltilmesi gibi
makroekonomik politikalarin yani sira, yabanci
para birimi kullanma kriterlerinin ve yabanci para
mevduat sigorta primlerinin yiikseltilmesi gibi mik-
roekonomik onlemler yoluyla tamamen veya kis-
men de-dolarizasyonu basardigini gostermektedir
(Kokenyne vd, 2010). Giineydogu Asya iilkeleri®
kendi yerel para birimlerinin kullanimin: tegvik et-

mek ve ABD dolarina olan bagimliliklarini azaltmak
i¢in hizla de-dolarizasyona yonelik tedbirler uygu-
lamaktadir (Kubo, 2017). Baz1 “Kusak ve Yol Giri-
simi (KYG)” katilimcist iilkeler, Cin ile para birimi
igbirligi yoluyla cesitli islemler icin yerel para biri-
mi fiyatlandirmasini agamali olarak benimsemekte
ve boylece de-dolarizasyonun 6niinii agmaktadir
(Linn ve Zucker, 2019). Dolarizasyonun Cin {izerin-
deki etkisini inceleyen arastirmalar, dolarizasyonun
uluslararasi ekonomik borsalardaki varliginin Cin'in
ekonomisi ve sosyal refahi tizerinde 6nemli ol¢tide
negatif bir etki yarattigini gostermektedir. Cin, do-
larizasyon seviyesini azaltarak kendisini dis soklara
kars: gliclendirebilir, yerel reel ekonomisinin biiyii-
mesini tegvik edebilir ve sosyal refah1 6nemli 6l¢tide
artirabilir (Wang vd., 2022: 79-136).

Dolarizasyona iliskin mevcut literatiir, agirlikl
olarak vaka calismalari ve ampirik analizler kullana-
rak dolarizasyonun 6nemini, temel nedenlerini, ev-
rimsel gidisatini ve sonuglarini incelemektedir. Bu
alismalar oncelikle Batili ekonomik metodolojileri
kullanmakta, bu da 6zellikle olusum mekanizmasi-
n arastirirken dolarizasyonun 6ziine inmeyi zor-
lastirmaktadir. Sadece rasyonel ekonomik aktérler
gibi ug varsayimlara dayanmalari, sosyal ve cevresel
degisimleri hesaba katmamalari, vardiklari sonucun
siklikla gerceklikten uzaklasmasina yol agmaktadr.
Bu makale, Marksist finansallasma teorisini incele-
yerek baslamakta ve dolarizasyonun 6ziinii ve olu-
sum mekanizmasini derinlemesine incelemektedir.
Bulgular, dolarizasyondan armndirma stratejilerinin

secimi i¢in degerli iggoriiler icermektedir.

Paranin Uluslararasilasmasina iliskin
Marksist Teori

Dolarizasyonun temelinde ABD dolarinin ulus-
lararasilasmas1 yatmaktadir. Karl Marx, para-

nin uluslararasilagmasinin, parasal islevlerin
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uluslararasilagmasi olarak tezahiir ettigi ve 6zii-
niin parasal giiclin uluslararasilagmasinda yattig1
gorisiini savunmustur. Nitekim dolarizasyon,
uluslararasi parasal giicii genisletmenin birincil

aracidir.

Para biriminin uluslararasilasmasinin 6z,
parasal gliciin uluslararasilagsmasidir

Emegin ikili dogas ilkesine gére, somut emek kulla-
mim degeri, soyut emek ise degisim degeri iiretir. Deger,
tiretim siirecinde bireyler arasindaki sosyal iligkileri tem-
sil eder ve soyut ve elle tutulamaz niteliktedir. Bu soyut
ve elle tutulamayan degerin var olabilmesi i¢in somut
aracilara ihtiyaci vardir ve farkli aracilar farkli deger bi-
¢imlerini yansitir. Degerin birincil bigimi kullanim dege-
ri, ikinci bigimi degisim degeri (yani mallarin degisimi)
ve ligiincii bicimi de para birimidir (yani genel esdeger).
Deger tagtyicilarinimn doniistimii islemler araciligiyla ger-
ceklesir: mallarin degisimi sirasinda deger, degis tokus
edilen nesnenin kullanim degeri tarafindan tagur. Pa-
rasal islemler sirasinda deger, “genel esdeger” olan para
birimi tarafindan tagiir. Dolayisiyla para birimi deger
aracist durumundadir.

Deger ikili bir anlam tagir. Birincisi, emek tarafin-
dan yaratilan degerin baskalar: i¢in rolii ve énemiyle
ilgilidir. Tkincisi, baskalarmin bu emege karsi duydugu
bagimhilikla ilgilidir. Bu bagimhlik bagkalarinin eme-
gini kontrol etme giiciinii dogurur, yani “bagkalar1 bu
emegin sagladigi mal ve hizmetler karsihginda kendi
emeklerini sunmak zorundadir” (Journalist, 2018: 19-
28). Sonug olarak, degerin tastyicis olarak para bu giice
sahiptir. “Her birey, degisim degeri ya da para sahibi
olarak digerlerine hitkmetme ya da toplumsal zenginligi
kontrol etme giiciinii kullanir. Toplumsal gii¢ ve top-
lumla olan baglant: onlarin ceplerinde bulunur” (Marx
and Engels Collected Works, 2009: 51). Dolayistyla para
yalnizca bagkalarina hizmet eden emegin toplumsal

degerini somutlagtirmakla kalmaz, ayni zamanda bi-

reylerin toplumsal kaynaklar1 kontrol etmek i¢in sahip
olduklar: giiclin de bir sembolii haline gelir. Bununla
birlikte, mevcut egemen para birimi (kagit para, dijital
para vb.) igsel kullanim degerinden yoksundur. Yine de
devlet, egemen para birimi ¢ikararak siyasi gii¢ yoluyla
emek degerini emer. Dolayistyla, egemen para birimi si-
yasi ve ekonomik giiciin bir tirtintidiir.

Egemen bir para biriminin diinya parasi olabilmesi
icin hem arz hem de talep yoniinden belirli gereklilikle-
ri kargilamast gerekir. Arz agisindan bakildiginda, para
biriminin degeri istikrarli olmali ve bir deger aracisi
olarak genis capta kabul gérmelidir. Talep agisindan ba-
kildiginda, uluslararas: ticaret bu para biriminin kulla-
nimuyla smirlandirilmal ve farkl iilkelerden isciler bu
para birimini emek degerinin tagiyicist olarak kullan-
maya zorlanmalidir (Yuan, 2021: 58-69). Egemen bir
para birimi diinya para birimi haline geldiginde, parasal
giicii uluslararas diizeye genisler ve diinyanin sosyal
kaynaklarini kontrol eden bir sembol haline gelir. ABD
dolar1 bu uluslararasi para birimini érneklemektedir.
ABD, gii¢lii ekonomik ve askeri giictine dayanarak, k-
resel emtia islemlerinin ABD dolari cinsinden yapilma-
sini talep etmekte ve boylece diinya ¢apinda emek dege-
rini sémiirmektedir (Lu, 2018).

Finansallasma uluslararasi parasal giiciin
genislemesini destekler

Finansallasma egemen paranin gliciinti artirir

Marksizm, degerin aracisi olarak paranin bireyler
arasindaki sosyal iliskileri yansittigini ve bagkalarinin
emegini kontrol etme giiciine sahip oldugunu, finan-
sallasmanin ise bu giicii artirabilecegini diiglinmek-
tedir. Ilk olarak, finansallasma paranin giiciinii ve
kapasitesini artirir. Finansallasma, finansal araglarin
daha da ¢esitlendigi (6rnegin, vadeli doviz islemleri,
doviz opsiyonlari, vb.), kontrolii genisleten ve para

biriminin etkisini artiran bir olgudur.
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Ikinci olarak, para birimi giicii emtia finansal-
lagmast yoluyla elde edilir. Finansallagma, ¢esitli
emtia ve varliklar1 para birimine sikica baglaya-
rak para biriminin giliciinii emtia ve varliklara yayar.
Ozellikle emtianin finansallagmasi, ticarete elveriglili-
gin artmasi nedeniyle para biriminin bu tiir emtialar
tizerindeki kontroliinii giiglendirmekle kalmaz, ayni
zamanda finansallasmis emtialara belirli parasal 6zel-
likler (yani deger depolama) kazandurir. Sonug olarak,
finansallagtirlmig metalar egemen para biriminden
ilave gii¢ (yani, diger emegi kontrol etme yetenegi) ka-
zanir. Bu ilave gii¢, egemen paranin giiciinii bélmez
ancak finansallagma sonrasi meta deger déniisiimiin-
den ortaya ¢ikar. Esasen, egemen paranin orijinal gii-
cliniin temeli tizerine inga edilmis tiiretilmis bir giic-
tir. Sonug olarak, emtianin finansallagmasi egemen

paranin giictinii artirir.

Finansallasma, kredi yoluyla ABD dolarinin
uluslararasilasmasini tesvik eder

Paranin degerinin belirlenmesinde baz alinan kay-
nagin ne olduguna gére, ABD dolarmnin uluslararasi-
lagma siireci {i¢ asamada incelenebilir: Altina dayalt
uluslararasilasma, petrole dayal uluslararasilasma ve
neoliberal sisteme dayali uluslararasilagma. Buna pa-
ralel olarak, Ikinci Diinya Savasr'ndan bu yana ulusla-
rarast para sistemi altin-dolar sistemi (Bretton Woods
sistemi), petro-dolar sistemi (Jamaika sistemi) ve sis-
tem-dolar sistemi (finansallagma sistemi) olarak ayri-
labilir.

Altin-dolar sistemi Bretton Woods Konferansr'yla
ortaya ¢ikmustir ve esasen bir altin degisim standar-
didir. ABD dolar1 dogrudan altina cevrilebilmekteydi
ve diger iilkelerin egemen para birimleri ABD dolar:
aracihigyla altinla degistirilebiliyordu. Bu durum diin-
ya ¢apinda iilkelerin ABD dolarin: takas ve rezerv para
birimi olarak tutmalarina yol agarak dolarn ulusla-

rarasilasmasinin temelini olugturdu. ABD dolarinin

uluslararasi parasal giicii, altinin dogal parasal statii-
siine bagliydi. Ancak, “Triffin Ikilemi” ABD’nin ABD
dolar1 ve altin arasindaki konvertibilite taahhiidiinden
vazgecmesine yol act1. Altin artik ABD dolarinin ulus-
lararasilagmasinin temeli degildi.

ABD dolarinin uluslararasi parasal giiclinii koru-
mak i¢in ABD yeni bir deger olgiitii buldu: Sanayi-
lesme igin diinya genelinde gerekli olan petrol. ABD,
Suudi Arabistana askeri yardim ve koruma sagla-
may1 kabul etti ve karsiiginda Suudi Arabistan da
“petro-dolar anlagmasi™ olarak bilinen tiim petrol
islemlerini ABD dolar1 iizerinden yapmayi kabul etti.
Suudi Arabistan OPEC’in en biiyiik petrol tireticisi
ve en biiyiik petrol ihracatcisi iilkesi oldugundan,
diger iilkeler de petrol islemleri i¢in petro-dolar sis-
temini kurarak ABD dolarini hizla benimsediler. Pet-
rol gibi emtialar finansallagtiktan sonra, uluslararasi
finans piyasasi, kiiresel finansallasma sistemi olarak
adlandirilan, kredi para birimi olarak ABD dolar1
merkezli bir fiyatlandirma ve takas dongiisii olustur-
du (Lu, 2021).

Kurumsal dolar sistemi Washington Konsensiisit'y-
le baglatilmistir. Esasen, petrol gibi emtialarin finan-
sallagtirilmasi {izerine inga edilen, neoliberal sistem
aracilityla cesitli tilkelerin egemen para birimlerinin
ABD dolarina baglandig1 uluslararas: bir para siste-
midir*. Bu sistemin 6nemli bir 6zelligi, ABD dolarina
baglanan egemen para birimlerinin sembolize edilme-
si ve bunlarin birbirleriyle degistirilebilirliginin artti-
rilmastydi. Sonug olarak, likidite ile dlgiilen alternatif
para birimleri (yani gesitli yar1-para birimleri) gelismis
finansal piyasalara akin etti. Eg zamanl olarak, cesitli
tilkelerden cesitli finansallagtirilmig mallar ve varlik-
lar, uluslararasi finans piyasasina girerek, parasal gii-
ctin hakiminin ABD dolar1 oldugu, kiiresel emtianin
baskin merkez giicii haline getirildi. Elbette ABD do-
lar1 ayn1 zamanda egemen bir para birimi ve onun et-
rafinda odaklanan kiiresel finansallasma sistemi esa-

sen ABD'nin iradesi altindadur.
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Ekonomist Robert Triffin 1960 yilinda ABD Kongresi 6niinde verdigi ifadede uluslararasi para sistemindeki
temel bir sorunu ortaya koymustur. Triffin ikilemi olarak adlandirilan bu sorun, cari acigi kapatmak tizere dolar basmakla
dolara giiven saglamak arasinda olusan celiskidir (Fotograf: IMF, 2023).

Finansallasma parasal uluslararasilasma
dongiisiiniin hizini artirir

Egemen bir para birimi uluslararasilastiginda ve ulus-
lararast ticarette yaygmn olarak kullamlmaya baglandi-
ginda gogu iilke tarafindan kamusal bir nitelik kazanr.
Bununla birlikte, belirli bir iilkenin para birimi olarak
dogasinda var olan egemenlik 6zelliginden siyrilamaz.
Sonug olarak, uluslararasi bir para birimi kiiresel olarak
parasal iglevleri yerine getirirken (6rnegin, bir deger 6l-
clisti, degisim aract ve deger saklama araci), ayni iglevi
yurt i¢inde de yerine getirir. Bu nedenle, uluslararast
para birimini ihrag eden tilke, kendi i¢ ekonomisinin ih-
tiyaglarim kargilamak {izere para biriminin uluslararast
piyasadan geri doniisiinii saglamak icin bir dizi tedbir
uygulamahidir. Bu geri doniis mekanizmasi baglangigta
uluslararasi mal ticareti veya resmi anlasmalar (6rnegin
Bretton Woods Anlasmasi) yoluyla saglanabilir. Ancak,
kapitalizmin genislemesi, kiiresellesmesi ve kiiresel tica-
rette daha uluslararasilagmis para birimlerine olan tale-
bin artmasiyla birlikte, 6nemli miktarda senyoraj geliri
elde ederken “Triffin ikilemi” ile miicadele etmek igin

kiiresel bir finansal sistem ortaya ¢tkmaktadir.

Bu finansal sistem finansallasma ve finansal serbest-
lesme etrafinda donmektedir. Finansallagma, fiyat olu-
sumu ve islem mekanizmalariyla birlikte cesitli malla-
rin finansal niteliklerinin giiglendirilmesini ve finansal
piyasaya dahil edilmesini icerir. Emtia varliklagtirma
ve varlik menkul degerlestirmeleri yoluyla, diretim ve
tilketim gibi ekonomik faaliyetleri finansal faaliyetlerle
yakindan iligkilendirerek uluslararasilagtirilmus para bi-
paranin hizh bir gekilde yerel ekonomiye kanalize edil-
mesini, bu getiri ile yerel ekonomi arasinda sorunsuz bir
entegrasyon saglanmasini ve diinya ¢apinda emilen art1
degerin yerel sermayeye aktarilmasin saglayarak yerel
sermaye i¢in kapsamli faydalara yol acar. Emtia ticareti
gibi diger bicimlerle karsilastirildiginda, kiiresel finans
sistemindeki finansal iglemlerin serbestlestirilmesi, bir
diinya parasinin egemen niteliklerini korumaya daha
elveriglidir. Boylece, sadece yurtici ekonomik ihtiyaglar
bu getiriyle kargilanmakla kalmaz, ayn1 zamanda yurtici
sermaye dolagimi uluslararasi sermaye dolagimiyla etkin
bir sekilde entegre edilerek, kurumsal diizenlemeler yo-
luyla kiiresel ekonominin yurti¢i ekonomi politikalar

tarafindan kontrol edilmesi saglanir.
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Finansallasma ve kiiresellesme birlikte
dolarizasyonu tesvik etmektedir

Dolarizasyon, ABD dolarinin uluslararasilas-
masinin ardindan giictintin derinlesmesi ve diger
egemen para birimlerinin yerine gegmesidir. Bu
asamada, ABD dolar1 sadece iilke iginde egemen
para birimi giiciinii kullanmakla kalmaz, ayni za-
manda etkisini diger tilkelerin ekonomilerine ve
finansal sistemlerine de yayar. Bir iilke finansal-
lagmay1 deneyimledikge, para birimi ABD dolar1
tarafindan ikame edilmeye giderek daha a¢ik hale
gelir ve kaynaklar1 potansiyel ABD kontroliine
daha fazla maruz kalir. Washington Konsenstisi
tarafindan sekillendirilen kiiresel finansallasma
sistemi, ABD dolarinin kiiresel olarak yaygin bir
sekilde kabul edildigi bu dolarizasyon siirecinin
onemli bir agamasini temsil etmektedir.

—

Kiiresel finansallasma sirasinda,
kiiresel emtialarin yaklasik
%95'i ABD dolari cinsinden
fiyatlandinlmaktadir.

Onemli miktarda ABD dolari ¢esitli uluslara-
rast alanlara niifuz ederek diger tilkelerin egemen
para birimlerinin belirli iglevlerini ve hatta tiim
islevlerini yerinden etmektedir. Bu islevler ara-
sinda fiyatlandirma, dolasim, yatirim, rezervler
ve cevre llkelerde para birimi ¢ipasi olarak hare-
ket etme yer almaktadur.

Kiiresel finansallagsma sirasinda, kiiresel emti-
alarin yaklasik %95’1t ABD dolari cinsinden fiyat-
landirilmakta ve ABD dolar1 uluslararas: ticaret
anlagmalarinin ve takas iglemlerinin %85inden
fazlasinda yer alarak diger iilkeleri fiyat1 kabulle-

nen konumunda birakmaktadir. Bretton Woods
sisteminin dagilmasinin ardindan, ABD dolari-
nin kiiresel uluslararasi rezervler igindeki pay1
yaklasik %45 gerilemistir. Ancak bu oran finan-
sallasma dénemi boyunca siirekli olarak %60’n
tizerinde kalmig ve ¢ogu zaman %70’i asmustir.
Dabhasi, Uluslararas: Para Fonu'na (IMF) tiye il-
kelerin yaklasik {i¢te biri para birimlerini dog-
rudan ABD dolarina sabitlemeyi tercih etmistir.
Bu olgular, kiiresel finansallagma sistemi iginde-
ki tilkeler arasinda gittikce yiikselen bir egilimi
gostermektedir. Bu siire¢ boyunca, giderek daha
fazla sayida iilke, gesitli islevleri yerine getirmek
i¢in kendi para birimlerini ABD dolarinin kismi
ya da tam ikamesi olarak benimsemistir.

Kiiresel neoliberal finansallagma sisteminin
kurulmasi, kredi dolarinin uluslararasi konumu-
nu giiglendirmis ve ayn1 zamanda egemen {ilke-
lerin dolarizasyonunu tegvik etmistir. Bu para
sistemi i¢inde kredi dolari, ii¢ finansallagsma dii-
zeyi araciligiyla dolarizasyona ulagir: Ilk seviye,
orijinal para birimi 6l¢iitiiniin finansal sisteme
entegre oldugu ve emtialarin daha kolay dola-
simini, ticaretini ve spekiilasyonunu miimkiin
kildig1 toplu emtialarin finansallasmasini icerir.
Ikinci diizey, dijital sermayenin finansal sermaye
ile birlestigi, dijital finansal araglarin bilyiimesini
tesvik eden ve daha verimli birlesmeyi, yogunlas-
may1 ve tekellesmeyi kolaylagtiran teknolojik fi-
nansallagma ile karakterize edilir. Ugiincii diizey
ise liberalizasyon, ozellestirme ve piyasalagtirma
(liberalization, privatization, and marketization:
LPM) reformu araciligiyla dolarizasyonun ger-
ceklestirildigi, finansal olarak giidiimlii emtia ve
teknolojilerin kiiresel finans piyasasina entegre
edildigi ve ABD dolar i¢in kiiresel bir dolagim
sisteminin olusturuldugu kurumsal finansallas-

madir.
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Sekil 1. Gelismekte olan lilkelerde kamu borcu daha hizli artmaktadir
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BM Kuresel Kriz Miidahale Grubu hesaplamalari, IMF Diinya Ekonomik Gériinimi'ne (Nisan 2023)dayanmaktadir (Grafik: UNCTAD, 2023).

Emtia Finansallasmasi Kiiresel
Dolarizasyonun Temelidir

Emtianin finansallasmasi, ABD dolarinin uluslarara-
st bir para birimi olarak statiisiinii gliglendirmekte,
daha fazla iilkenin para birimlerinin belirli iglevlerini
ABD dolar1 ve ABD dolari cinsinden varliklarla de-
gistirmesini saglayarak ABD dolarmin uluslararas

para birimi giiciinii daha da artirmaktadir.

Dolarin d6kme mallari fiyatlandirmada
guciiniin belirlenmesi

Baglica emtialarin fiyatlandirma giictinii giivence
altina almak dolarin uluslararasilagmasinin temelini
olusturmaktadir. ABD, Ortadoguda stratejik niifuz

olugturarak petrol ticareti tizerinde kontrol saglamus ve
bunun kargihginda petro-dolar sistemi araciligryla bas-
lica emtialarin dolarizasyonunu tesvik etmistir. ABD,
baslica emtia fiyatlarini kontrol ederek, emtia fiyatlarini
diizenlemek suretiyle doviz kurunu etkileme ve boyle-
ce uluslararasi ticaret dinamiklerini sekillendirme gii-
clinii elinde bulundurmaktadir. Ayni zamanda, baslica
emtialarin fiyatlandirilmasi iizerindeki kontrolii elinde
tutarak, baglica emtialar1 ithal ederken dolar ihrag etme
kabiliyetinden yararlanabilmektedir. Bu da dolarin si-
nir Gtesi kullaniminin tegvik edilmesini saglar ve gesitli
varliklarin dolarizasyonunu kolaylastirir. Su anda ABD
dolart bir kredi para birimi olarak hizmet vermekte,
baslica emtialara kars1 6l¢iit olarak altinin yerini al-
makta ve tercih edilen islem para birimi olarak kiiresel
kabul gormektedir.
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Vadeli islem fiyatlandirma sistemi
araciligiyla baslica emtialarin
finansallasmasi

Spot emtialar icin fiyatlandirma giiciinii olus-
turduktan sonra ABD, baslica emtialar i¢in dolar
cinsinden ve kurumsal olarak standartlagtirilmig
bir vadeli islem fiyatlandirma sistemini basariyla
uygulayarak bu emtialarin finansallasmasini etkin
bir sekilde saglamugtir.> Amerika Birlesik Devletleri,
vadeli islem piyasalar1 kurarak emtia vadeli islem fi-
yatlandirma sistemleri olusturmustur. Bu vadeli ig-
lem piyasalari, ABD dolarinin uluslararas: bir fiyat-
landirma para birimi olarak statiisiinii korumus ve
baslica emtialar icin spot piyasasi iizerindeki kont-
roliini kuvvetlendirmistir. Yurtiginde vadeli islem
borsalar1 kurmanin yani sira ABD, Marshall Plani
araciligiyla Avrupada dolar cinsinden vadeli islem
borsalar1 kurulmasini mecburi kilmis ve nihayetin-
de degerli metal fiyatlandirma merkezi (New York
Ticaret Borsasi), endiistriyel metal fiyatlandirma
merkezi (Londra Metal Borsasi, New York Ticaret
Borsasi), enerji emtia fiyatlandirma merkezi (New
York Ticaret Borsas1) ve tarimsal iriin fiyatlandir-
ma merkezi (Chicago Ticaret Borsasi, Londra Ki-
talararasi Borsasi) gibi baslica emtia fiyatlandirma
merkezlerini olusturmugtur. Bu 6nemli merkezler
artik baglica emtia fiyatlarini ABD dolarina gore be-
lirlemekte ve diger iilkelerin uluslararasi islemlerin-

de para birimi se¢imini dogrudan etkilemektedir.

Baslica emtialarin finansallasmasi kredi
dolarinin rezerv statiisiinii gliclendiriyor

Emtianin finansallasmasi siireci, ABD dolarinin
uluslararasi ticaret anlasmalar1 ve fiyatlandirmada
baskin bir para birimi olarak roliinii arttirmakla
kalmayip, ayn1 zamanda dolarin 6nemli bir ulus-

lararasi yatirim para birimi olarak biiyiimesini de

tesvik etmektedir. Bir yandan, ABD dolar1 6nemli
bir finansal ticaret aracina doniismiis, dolar vade-
li islemleri, dolar opsiyonlar1 ve uluslararas: finans
piyasasinda birincil korunma mekanizmalar1 ola-
rak ortaya ¢ikan diger doviz tiirevleri ile 6nemli bir
yatirim araci olarak hizmet etmistir. Ote yandan,
dolarin emtialar fiyatlandirmaktan finansal varlik-
lar1 fiyatlandirmaya dogru ilerlemesi, biiytik dlctide
uluslararas: finans piyasasinin gelisimine 6nayak
olmugstur. Ayni zamanda, ticaret, 6deme, yatirim ve
riskten korunma amaglari icin kiiresel olarak belirli
bir dolar rezervine ihtiya¢ duyulmasi, dolarin ulus-
lararasi rezerv para birimi statiisiinii gii¢lendirmis
ve gevre iilke para birimlerinin rezerv islevini gide-

rek ortadan kaldirmustir.

Teknolojinin Finansallasmasi Kiiresel
Dolarizasyonun Katalizoridiir

Teknolojik finansallasma dort farkli diizeyde teza-
hiir etmektedir: {lk etapta, yeni teknolojiler finansal
sermaye birikimini hizlandiran ve finans sektériiniin
¢ikarlarina hizmet eden araglar olarak islev gérmekte-
dir. Ikinci olarak, bu yeni teknolojilerin aragtiriimast
ve gelistirilmesi finansal sermayenin yatirimlarina
dayanmaktadir. Ugiincii olarak, teknolojik ilerleme
dijital sermayenin finansallagmasinin éniinii agmak-
tadir. Son olarak ise dijital sermayenin finansallagma-
st dolarin kiiresel onemini arttirarak diger ulusal para

birimlerinin yerinden edilmesini hizlandirir.

Bilim ve teknolojinin gelisimi ekonominin
hizla finansallasmasini tesvik etmektedir

Cagdas diinyada, bilgi teknolojisi ve yapay ze-
kanin hizla ilerlemesi, finansin cesitli teknolojik
alanlarla derin bir entegrasyon icine girmesine
yol agmustir. Bilgi teknolojisi, finansal islemlerin

maliyetinin diistiriilmesinde, finansal hizmetlerin
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Modern iletisim teknolojisinin ilerlemesi bilgi asimetrisini etkili bir sekilde azaltabilir,
kurumsal finansman zorluklarini hafifletebilir ve finansal kaynak dagiiminin verimliligini artirabilir (Fotograf: CGTN, 2017).

erisiminin ve kullanilabilirliginin artirilmasinda,
finansal faaliyetlerin kapsaminin genisletilmesinde
ve finansin ekonominin ve toplumun tiim yonleri-
ne sorunsuz bir sekilde entegre edilmesinde etki-
li olmugtur. Sonug olarak, bu sadece ekonominin
biitiinsel finansallasmasini tegvik etmekle kalma-
makta, ayn1 zamanda sosyal finansallagmanin da
ontinii agmaktadir.

[lk olarak, modern iletisim teknolojisinin ilerle-
mesi bilgi asimetrisini etkili bir gekilde azaltabilir,
kurumsal finansman zorluklarini hafifletebilir ve
finansal kaynak dagilimmin verimliligini artirabi-
lir. Bilgi teknolojisinin ag aramalarina entegrasyo-
nu, degerlendirme verimliligini optimize eder ve
islem hizmetlerini kolaylastirir, tiiketici maliyetle-
rini azaltir ve finans piyasasina 6nemli miktarda
titketici girisi saglar. Ikinci olarak, mobil internet
tarafindan kolaylastirilan bilgi teknolojisine da-

yali platform tabanli finansal iglemlerin gelisme-
si, finansal faaliyetleri giinliik yasam sahnesine
tasimaktadir. Bu entegrasyon, siradan insanlarin
finansman, yatirim ve 6deme gibi finansal davra-
nislarini kesintisiz ve anlik olarak uyumlu hale ge-
tirmektedir. Sonug olarak finans, bireylerin giinlitk
yasamlariyla karmagik bir sekilde baglantili hale
gelmekte ve finansal iglemler ile kisisel faaliyetler
arasinda piiriizsiiz ve uyumlu bir arayiiz saglamak-
tadir. Ugiincii olarak, yukarida bahsedilen ilerle-
melerin {izerine insa edilen finans ve teknolojinin
kesisimi, Fintech (finansal teknoloji) endiistrisinin
6zerk bir sekilde ortaya ¢ikmasina neden olmustur.
Bu dinamik sektdr, finansal alandaki tirlin tasari-
my, i§ siireleri, organizasyonel yapilar ve is model-
leri tizerinde kalic1 ve her seyi kapsayan bir etki ya-
ratmakta ve boylece toplumun genel finansallasma

stirecini 6nemli 6l¢tide ilerletmektedir.
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Teknolojik ilerlemeler 6nemli finansal
sermaye yatirimlarindan ayri ele alinamaz

Teknolojik inovasyon siirecinin her agsamasi, 6zel-
likle de bilisim sektériindeki son derece gelismis ve
riskli gelismeler s6z konusu oldugunda, sermaye
gerektirmektedir. Bu artan risk seviyesi, sektoriin gi-
risim sermayesine olan yiiksek bagimliliginimn altini
cizmektedir. Bir yandan, icat ve yaratim siireci artan
diizeyde ekip isbirligi ve finansal destek gerektirirken,
bireysel inovasyon olasilif1 azalmakta ve giderek pi-
yasa giicleri tarafindan golgede birakilmaktadir. Ote
yandan da yeni teknoloji ancak endiistri i¢inde bir
sermaye varlig1 olarak yaygin bir sekilde benimsen-
diginde kapitalistler i¢in kér yaratabilir. Dolayisiyla,
ekonomiyi ve toplumu derinden etkileyen teknolojik
ilerlemeler, dogas1 geregi finansal sermayenin yati-
rimlariyla baglantilidir. Bu olgu, sermaye piyasasinn,
endiistri inovasyonu ve gelisimi i¢in kulucka maki-
nesi olarak yavas yavag banka sermayesinin yerini
almasina neden olmaktadur.

Teknolojik ilerleme dijital sermayenin
finansallasmasina yol agiyor

Marksist akademisyenlere gore, finansal piya-
salarda bilgi teknolojisinin yaygin olarak benim-
senmesi, kapitalizmin belirli bir asamaya kadar
gelismesinin kaginilmaz bir sonucudur bu da sanal
sermayenin firetim iizerindeki {istiinliigiine isaret
etmektedir (Liu ve Cheng, 2022). Bilgi teknolojisi-
ne dayali dijital islemler, kiiresel finansal tiriinlerin
dolagimini hizlandirmus, finansal tiirevlerin yay-
ginlasmasina yol agmis ve ardindan finansal alani
karmasiklastirarak yeni belirsizlikler ortaya cikar-
mugtir.

[lk olarak, biiyiik veri, yapay zeka ve ilgili tek-
nolojilerden olugan dijital devrim, ag temelli bir
ekonomik model yaratmistir. Bu model, tiim eko-

nomik olusumlar1 Giretim ve ticaret i¢in aga bagh
bir gergeveye sorunsuz bir sekilde entegre ederek
tretim ve islem maliyetlerini 6nemli 6lgiide azalt-
maktadir. Dolayistyla kaynak dagilimi verimliligi
ve sosyallesme, sanayi ve finans sermayesi donem-
lerinin ekonomik paradigmalarini agarak yeni bo-
yutlara ulagmaktadir. Sonug olarak, dijital sermaye-
nin kalkinma modeli olarak adlandirilan bu model,
daha fazla arti degere sahiptir. Ikinci olarak, dijital
sermaye modelinde para birimi tim sermaye ¢o-
galtimi siirecinde aktif ve baskin bir rol oynamak-
tadir. Dijital teknolojinin etkisi, sermaye birikimi-
nin daha sanal bir bi¢imine olanak vermektedir.
Dijital platformlarin orgiitsel yapisi, bir zamanlar
sermaye hareketini engelleyen zamansal ve mekan-
sal engelleri agarak, kapitalizmin toplumsallagmis
kitlesel {iretimini benzersiz bir esneklik ve 6zgiir-
likle gii¢lendirir. Geleneksel tiretim siirecinden ka-
demeli olarak ayrisan bu model, dolagimdaki dijital
sermaye lzerinde sanal degerin sinirsiz ¢ogalma-
sin1 kolaylagtirmaktadir. Ugiincii olarak, yukarida
aciklanan dijital sermaye ¢ogalmasi siireci, dijital
sermaye ve finansal sermayenin birlesmesi yoluyla
orijinal sanal sermayenin yeniden sanallastirilma-
sin1 temsil etmekte ve dijital sermayenin finansal-

lagmasinin 6nemli bir 6zelligini vurgulamaktadir.

Dijital sermayenin finansallasmasi dolarin
uluslararasi statiistinii guiclendiriyor

Sanayi ve finans sermayesi ¢aginda, ABD dolar1
fiyatlandirma, takas ve rezerv amaglari i¢in ulus-
lararast bir para birimi roliinii tstlenmisti. Bilgi
teknolojisinin gelisimi, hem endiistriyel hem de
finansal sermayeyi dijital doniisiime dogru yon-
lendirerek teknoloji ve finansin kusursuz bir sekil-
de kaynagmasini saglamistir. Bu kaynasma, dijital
sermayenin kapitalist alanin ilerlemeci evrimine

onciilik etmesini saglamigtir. Kapitalist diinyada
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baskin para birimi olan ABD dolary, dijital ve finan-
sal sermayenin entegrasyonu sayesinde daha giiclii
ve kapsamli bir kiiresel etkiye sahip olmustur. So-
nug olarak, para birimiyle ilgili cesitli islevleri yeri-
ne getirmede ¢evre ulusal egemen para birimlerinin
yerini alma ihtimali daha yiiksektir.

[k olarak, dijital teknoloji gesitli iiriin ve hizmet-
lerin dijitallesmesini saglayarak kiymetli enformas-
yon verilerinin ortaya ¢ikmasima yol agmaktadir.
Bir kez metalasan bu veri, giiniimiiz kapitalizminde
¢ok 6nemli bir faktor haline gelerek dijital kapita-
listler icin hayati bir art1 deger kaynag ve dijital ser-
mayenin ¢ogalmasi i¢in bir katalizér gorevi goriir.
Dijital sermayenin finansal sermaye ile birlesmesi,
veri enformasyon metalarinin finansallagmasina yol
agmakta, bu siireg kiiresel enformasyon kanallariyla
ic ice gecmektedir ve ABD dolart ile diger uluslara-
ras1 para birimleri bu finansallagma yolculugunda
onemli bir rol oynamaktadir. Ikinci olarak, bilgi veri
metalarinin finansallagmas1 zamansal ve mekan-
sal engelleri ortadan kaldirarak cesitli faktorlerin
akisinda maliyetlerin azalmasina yol agmaktadir.
Bu da sermayenin diinya ¢apinda yayilmasini hiz-
landirmakta ve sermayenin ticaret, finans, iiretim,
tiiketim ve diger alanlardaki etkisini artirmaktadr.
Bu sektorlerde sermayenin finansallagma diizeyini
ozellikle giiglendirerek, ABD dolar1 ve diger ulusla-
rarasi para birimleri tarafindan degerlendirilebilen
ve kontrol edilebilen mal yelpazesini genisletmek-
tedir. Uciincii olarak, dijital sermayenin yiikseligi
islemlerin artmasina ve siklasmasina yol agarak
dolarin daha fazla benimsenmesine katkida bulun-
mus ve baskin bir takas para birimi olarak statiisii-
nii gliglendirmistir. Bilhassa, dijital teknolojiye da-
yanan yiiksek frekansl ticaret, kantitatif yatirim ve
akilli yatirim danismanlig hizmetleri gibi finansal
faaliyetlerin yayginlagmasi, finansal piyasalardaki
dolar islemlerinin 6l¢egini ve sikligini énemli 6l-

¢lide artirmigtir. Dahasi, dolara sabitlenmis dijital

sabit paralar da dahil olmak tizere ¢esitli dijital para
birimlerinin ortaya ¢ikmasi, dijital islemleri dolarla
daha da i¢ ice gegirerek dolarin fiyatlandirmadaki
etki alanini genisletmektedir. Fiyatlandirma ala-
nindaki bu genisleme, dolarin bir takas para biri-
mi olarak artan 6nemi ile birleserek rezerv degerini

gliclendirmektedir.

Kurumsal Finansallasma Kiiresel
Dolarizasyonun Temelidir

Emtia ve teknolojinin finansallagmasinin ABD do-
larmnin uluslararas: parasal giiciini artirdig ve boy-
lece ABD hiikiimetinin dolarizasyon yoluyla kiiresel
ekonomi tizerindeki kontroliinii giiglendirdigi goriil-
mektedir. Bununla birlikte, bu gelisme finansallas-
may1 destekleyen ve kurumsal finansallasma olarak
adlandirilabilecek bir dizi elverisli kurumsal diizen-
lemeye baghidir. Finansallasmus bir kurumsal yapinin
benimsenmesi, kiiresel dolarizasyona ulagilmasinin
giivence altina alinmasinda ¢ok 6nemli bir rol oyna-
maktadir.

Neoliberal ideoloji kurumsal
finansallasmaya hakimdir

Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinii ve Jamai-
ka sisteminin gelisimini takiben, uluslararasi para
birimleri biiyiik bir ¢esitlilik yasamustir. Sonug ola-
rak, ABD dolari, baglica emtialar i¢in tek takas para
birimi olma statiistinii kaybetmeye basglamis, bu da
ABD dolarinin uluslararasi alandaki baskin roliiniin
azalmasina yol agmistir. Buna karsilik olarak ABD,
kurumsal finansallasma yoluyla birincil uluslararasi
para birimi statiisiinii giivence altina almus ve kiire-
sel finansallagma ¢agini baslatmigtir.® Neoliberalizm
ideolojisine dayanan kurumsal finansallagma, finan-
sal serbestlesmeyi destekleyen ve tesvik eden bir dizi

mekanizmay ifade etmektedir.
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Neoliberalizm, finansal giiciin tekelci sermaye-
de yogunlagmasinin savunuldugu hakim bir ideo-
lojidir. Kiiresel finansallagma sistemi bu ideolojinin
stirdiiriilmesinde merkezi bir 6neme sahiptir ve bu
ideolojinin omurgas: olarak hizmet eden karmagsik
bir kurumsal cergevedir. Bu kurumsal diizenleme
sadece neoliberalizmin ilkelerini pekistirmekle
kalmaz, ayn1 zamanda ABD dolarinin uluslarara-
s1 hakimiyetinin korunmasinda da énemli bir rol

oynar.

—
LPM reformlari ABD dolarinin

uluslararasi itibarinin ve 6neminin
artisinda cok 6nemli bir rol
oynamistir.

Onde gelen bir ekonomik ve siyasi ideoloji olan
1970’lerin ortalarindaki

stagflasyon krizi sirasinda gii¢ kazanmis ve ilk sa-

neoliberalizm, kiiresel
vunucularini ABD ve Birlesik Krallik’ta bulmustur.
Bu ideoloji, diinya genelinde politikalar1 6nemli
olciide etkileyen temel ilkelere dayanmaktadir.
Bu ilkeler ozellestirme, serbestlestirme, piyasa-
lastirma ve uluslararasilastirmay1 kapsamaktadr.
Kiiresel finansallasma sistemi, 6zel miilkiyet ve
serbestlesme ilkeleri tizerine sikica insa edilmis
ve ABD dolarmin baskin rezerv para birimi ola-
rak uluslararasi baskinligini giiglendirmistir (Li ve
Sun, 2020). Finansallagma sisteminin sekillenme-
sinde 6nemli bir rol oynayan Milton Friedman gibi
serbest piyasa diisiiniirleri, bir tilkenin ekonomik
kalkinmasinin “tam serbestlesme”, “kapsamli 6zel-
lestirme” ve “kapsamli piyasalagtirma” (genellikle
“liberalization, privatization and marketization”un
kisaltmasi olarak “LPM” mekanizmas olarak bili-
nir) sittunlarina dayandig1 inancini benimsemistir.

11k olarak, uluslararasi ekonomik miibadelelerin

serbestlestirilmesi ve yerli ve yabanci islemler i¢in

esit muamele saglanmasi zorunlulugunu hararet-
le vurguladilar. Bu vizyona ulasmak i¢in giimriik
duvarlarinin  kaldirilmasi, glimritk vergilerinin
6nemli 6lgiide azaltilmasi ve vergi diizenlemele-
rinin basitlegtirilmesi gerekiyordu. Ikinci olarak,
devlete ait varliklarin elden ¢ikarilmast i¢in 6zen-
le ozellestirme politikalar: izlediler ve devlete ait
tiim isletmeleri ve diger degerli miilkleri etkin bir
sekilde Ozellestirme yoluna gittiler. Bu kapsamli
oOzellestirme yaklasimi cercevesinde stratejik is or-
takliklari, kiralama diizenlemeleri, hisse satislari
ve miilkiyet haklarinin tamamen devri s6z konusu
olmustur. Ugiincii olarak, mali sektérdeki devlete
ait aktiflerin ozellestirilmesi, faiz oranlarmin ve
doviz kurlarinin serbestlestirilmesi, sermaye piya-
salarmin disa agikliginin artirilmasi, sermaye he-
saplarinin serbestge konvertibilitesi ve agiga satis
mekanizmalarinin getirilmesi dahil olmak tzere
mali sektorde kapsamli piyasa odakli reformlari
savunmuglardir.

1980’lerden bu yana birgok gelismekte olan
tilke, engelleri ve kisitlamalar1 kaldirmak igin
onemli “LPM” reformlar gerceklestirmistir. Bu re-
formlar, ABD dolar1 ve diger egemen para birim-
lerinin kiiresel entegrasyonunu etkili bir sekilde
kolaylastirarak, diinyanin dért bir yanindan gelen
isglicli degerini kullanmalarini ve diger iilkelerdeki
isgiicli piyasalar1 iizerinde 6nemli bir etkiye sahip
olmalarini saglamistir. Sonug olarak, bu reformlar
ABD dolarinin uluslararasi itibarinin ve 6neminin

artiginda gok 6nemli bir rol oynamugtir.

“LPM"” mekanizmasi mallarin
finansallagsmasini tesvik eder

1970’lerde kapitalist {ilkelerde ortaya g¢ikan
ekonomik stagflasyon, esasen sermaye birikimi
celiskisinden kaynaklaniyordu ve dolasgimda tam

olarak degerlendirilemeyen art1 degerle birlikte
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Finansallasmaya dogru kayis, finansal tekelci sermayenin kiresel ekonomide hizla egemen olmasina yol acti
(Fotograf: Monthly Review, 2018).

asir1 mal ve sermaye bolluguna yol agti. Sonug
olarak, mallar1 ve tiretken sermayenin cesitli bi-
¢imlerini kapsayacak sekilde dolasim sektoriin-
de finansallasma tesvik edildi. Finansallasmaya
dogru bu kayma, finansal tekelci sermayenin kii-
resel ekonomide hizla egemen olmasina yol agt.
Burada mallarin finansallagmas: esas olarak tipik
finansal niteliklere sahip dokme mallari ifade et-
mektedir.

[k olarak, dékme mallarin fiyatlandirilmas
piyasa mekanizmalari tarafindan belirlenir. Mal-
larin fiyati, kendi igsel degerleri ile piyasa arz ve
talep giigleri tarafindan ortaklasa belirlenir ve
fiyatlar bu deger etrafinda dalgalanir. Yatirim
degerinden yoksun olan finansallastirilmamig
mallar tipik olarak minimum fiyat dalgalanma-
lar1 yasar, ¢iinkii degerleri esas olarak kullanim
degerlerinden tiiretilir. Ancak, finansallagtirilmis
dokme mallar orijinal kullanim degerlerine ek

olarak yatirim degeri de kazanirlar. Dolayisiyla,

islemleri daha spekiilatif hale gelir ve sermaye ka-
zanci elde etmeyi amaglar. Odak noktasindaki bu
degisim, bu mallarin fiyatlandirilmasini yalniz-
ca spot piyasanin arz ve talep iliskisi tarafindan
belirlenmekten uzaklastirip vadeli iglemler piya-
sasinin yatirim iligkilerinden etkilenmeye dogru
kaydirmaktadir. Amerikan finans kapitalistleri,
bu finansallasmaya paralel olarak, finansal piyasa
ticaret kurallarina uygun sekilde standartlagtiril-
mig vadeli islem ticaret mekanizmalar1 kurdular.
Bu gelisme sermaye devir hizini ciddi 6l¢tide hiz-
landirmis ve sermayenin kir oranini artirmistir.
Sunu belirtmek gerekir ki, ister spot ister vadeli
islem olsun, bu piyasalar1 diizenleyen kurallar
agirlikli olarak Amerikan finans kapitalistleri be-
lirlemektedir. Buna ek olarak, sermaye dongiisii-
nii tamamlamak i¢in kullanilan herhangi bir para
birimi, Amerika Birlesik Devletlerinin kiiresel
finans diinyasindaki 6nemli etkisi ve egemenligi

nedeniyle dolar bazinda olmalidir.
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Ikinci olarak, dokme emtia fiyatlarmin uluslararasi
aktarimi piyasa mekanizmalar tarafindan belirlen-
mektedir. Sermayenin serbest akusi ilkeleri ¢cergevesin-
de, dokme emtia fiyatlarmin uluslararasi aktarimini
doviz piyasast mekanizmasi belirler. Bu mekanizma
tilkeleri, kendi para birimleri ile ABD dolar1 gibi ulus-
lararast para birimleri arasindaki déviz kurlart Gize-
rindeki kontroliinden el gektirmektedir. Bu da kiiresel
finans piyasasinda emtia vadeli islem fiyatlarinin oy-
nakligini arttirmaktadir. Bu siireg, mali sermayenin
spekiilasyon yoluyla kar elde etmesini saglar ve gelis-
mis tilkelerin mali sistemlerine, diger tilkelerin piyasa-
larina girme ve mali piyasa yoluyla istedigi zaman art1
deger elde etme kapasitesi verir. Bu da kiiresel piyasa-
larda dolar islemlerinin sikligini artirarak uluslararasi
piyasa islemlerinin ¢apini genisletmektedir.

“LPM” mekanizmasi teknolojinin
finansallasmasini tesvik eder

Teknolojik gelismede, sermayenin 6nemli miidaha-
lesi, yenilikgi isciler arasinda iggiictintin stirekli olarak
yeniden iiretilmesi i¢in etkili giivenceler sunarak bir
katalizor gorevi gorebilir. Bu da bir miknatis gorevi go-
rerek daha fazla isgtictinii yenilikgi alana ¢eker ve ba-
sarili teknolojik inovasyon olasiligin artirir. Inovasyon
kuskusuz dnemli olmakla beraber, sermayenin birincil
amacinin yalnizca inovasyon degil, kiri maksimize
etmek oldugunu kabul etmek ¢ok énemlidir. Dolayi-
styla, bilgi teknolojisi inovasyonundan kaynaklanan
kazanimlarin 6nemli bir kismi sermaye dolagimini
hizlandirmaya ve kar elde etmeye yoneliktir. Bu etki-
nin ozellikle belirgin oldugu alanlardan biri, finansal
islemlerde anlik iletisim teknolojisinin kullanilmasi-
dir. Bu teknoloji, finansal islemlerin saniyeler i¢inde
tamamlanmasini saglayarak cesitli mallarin ve serma-
yenin finansallasmasini tegvik etmede 6nemli bir rol

oynamustir.

Sermaye bir kez finansallagtiginda, siirekli kr elde
etmesini ve finans sektorii i¢inde stirekli sirkiilasyon yo-
luyla kendi kendini gogaltmasini saglayan doniistiiriicii
bir siiregten gecer. “LPM” politikasi tasarim, paketleme
ve degerleme siireclerini kolaylastirarak teknoloji stan-
dardizasyonuna olanak saglamaktadir. Bu standartlag-
tirlmug teknoloji daha sonra tanitim turlar: araciligiyla
satisa sunulur. Nihayetinde teknolojinin finansal bir
tiriine déniigmesi, finansal piyasada serbestge alinip sati-
labilmesini saglayarak yatirimcilara teknolojinin perfor-
mansindan ve bityiimesinden faydalanma firsati sunar.

Bu noktada teknoloji, finansal sermayenin dola-
stminda 6nemli bir aractya doniisiir. Agirlikli olarak
girisim sermayesi bigimindeki finansal sermaye, tek-
nolojinin sanayilesmesinden elde edilecek uzun vadeli
karlar1 tasarlamak yerine, artik teminatlandirma, ipotek
etme ve sermaye transferi yoluyla anlik kazanglara 6n-
celik vermektedir. Teknoloji sektoriindeki finansallasma
olgusu sadece finans sektoriiniin kapsamli bityiimesini
koriiklemekle kalmamig, aym1 zamanda genel iktisadi
finansallasma siirecini de hizlandirmustir. Dahasi, ABD
dolar1 ve diger uluslararasi para birimlerinin etki alanini
genisleterek onlari kiiresel piyasalarda daha vazgecilmez

hale getirmistir.

“LPM” mekanizmasi finansal kiiresellesmeyi
ve kiiresel dolarizasyonu tesvik eder

Orzellestirme, serbestlestirme ve piyasalasma neoli-
beral kiiresellesmenin temelini olusturmaktadir. Kiiresel
ticaret, para, sermaye ve beceri piyasalarinin serbeste
agilmasy, diinya capindaki ekonomiler arasinda kesintisiz
baglantilar icin kurumsal cerceveyi olusturmaktadir. Bu
temel {izerine inga edilen bilgi teknolojisi uygulamast, pi-
yasalar arasindaki fiziksel mesafeyi ve engeli ortadan kal-
dirarak finansal sermayenin mekénsal transfer maliyetini
biiyiik 6l¢tide diisiiriir ve yerel isgiicii tiretimlerinden kér
elde ederek faaliyet alanini kiiresel 6lcekte sonsuza kadar
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genisletir. Dolaysiyla kiiresellesmenin genislemesi, kii-
resel Olcekte tiretilen art1 degeri maksimize etmek ama-
ciyla kiiresellesmenin ilerlemesini ve finansal sermaye-
nin konsolidasyonunu ve tekellesmesini biiyiitmektedir.

Sonug olarak kiiresellesme, ABD dolarmin yaygin
dolagimint kolaylagtirmada ¢ok 6nemli bir rol oynamis
ve esas olarak kredi dolarlarina dayanan kiiresel bir fi-
nansal para sisteminin kurulmasiyla sonuglanmistir. Bu
olgu, genellikle “dolar hegemonyasi” olarak adlandur1-
lan ve dolarizasyon olarak bilinen bir siirecle elde edi-
len ABD dolarinin hakimiyetine yol agmustir. Temelde,
uluslararasi piyasada dolar sirkiilasyonunun ilerleyisi su
sekilde gerceklesmektedir:

—

Kiiresellesme, ABD dolarinin
yaygin dolasimini kolaylastirmada
¢ok onemli bir rol oynamistir.

ABD Merkez Bankasi (FED)’in ABD dolar ihrac,
dolarmn kiiresel bir para birimi olarak roliinii belirler.
Diger iilkeler déviz degisimi ya da uluslararas: mal sa-
tis1 yoluyla ABD dolar1 edinirler. Sonug olarak, ABD
dolar1 uluslararast bir para birimi haline gelir ve diger
tilkelerin para birimlerinin, finansallasmis mallarinin
ve teknolojilerinin {izerinde etki yaratir. Bu iilkelerdeki
ekonomik kuruluglar dolar elde ettikten sonra, bu fon-
lary, basta tahvil olmak iizere dolar cinsinden varliklar
edinerek ABD’ye iade ederler. Dolar, uluslararasi ticaret
islemlerini kolaylagtiran baskin bir egemen para birimi
olarak hareket ettiginden, bu dolar akist ABD vatan-
daglarmin tiiketim icin kiiresel emtia piyasasindan mal
satin almalarini saglar. Bu durum, Sekil 2'de gosterildigi
gibi, ABDdeki secilmis bir grup para politikasi liderinin,
esasen daha fazla dolar basarak kiiresel emtiay1 kolay-
likla temin etme giiciine sahip oldugu bir senaryo ya-
ratmaktadir.

ABD'nin Faiz Oncelikli Para Politikasinin
Olumsuz Etkileri ve Dolarsizlastirma
Onlemleri

ABD'nin Faiz Oncelikli Para Politikasi ve de-
dolarizasyona Etkisi

“LPM” mekanizmasi altinda, FED’in faiz oran1 po-
litikas1 ayarlamalar kiiresel ekonomiyi onemli 6l¢iide
etkilemektedir. Ornegin, 1980’lerdeki Latin Amerika
borg krizi, 1994’teki Meksika doviz krizi, 1997deki Asya
finansal krizi, 2007deki ABD subprime krizi ve ardindan
gelen Avrupa borg krizi, faiz politikas: diizenlemelerin-
den etkilenmistir. 2015 yilindan itibaren ABD faiz oran-
larindaki artis, Arjantin gibi bazi gelismekte olan ekono-
milerden ¢nemli miktarda sermaye ¢ikisina yol agarak
ekonomik durgunluklara neden olmustur.

ABD dolarinin muazzam etkisi ve yikic giici, “LPM”
mekanizmasi tizerine insa edilmis uluslararas: para bi-
rimi statiisiinden kaynaklanmaktadir. FED enflasyonla
miicadele etmek ve emek-sermaye catismalarini hafif-
letmek icin faiz oranlarin yiikselttiginde, kiiresel olarak
dolar cinsinden varliklarin getirilerini de artirir. Dolar
cinsinden bor¢lanmanin maliyeti de buna bagli olarak
yiikselir. Sonug olarak, dolar sikintisi ¢eken kurulus-
lar dolar finansmanim kisar veya dolar kredilerini geri
oder. Buna kargihik, dolar fazlasi olanlar ise yatirimlarini
ABD Hazine tahvilleri gibi dolar cinsinden varliklarin
giiclendirmeye yonlendirir. Bu ekonomik davranislar,
dolarin ABD'ye geri donmesiyle sonuglanmakta, ser-
maye yogunlagmasini ve konsolidasyonu arttirmakta ve
boylece mali kapitalistlerin tekelci hakimiyetini giiglen-
dirmektedir.

Cevre iilkelerde bu durum sermaye kagisina yol
agmakta ve ciddi vakalarda para biriminin deger
kaybetmesi, aktiflerin ¢gékmesi, ekonomik durgunluk
ve ekonomide genis ¢aph zorluklarin yasandig
finansal krizleri tetiklemektedir.
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Sekil 2. Uluslararasi Piyasada Dolar Sirkiilasyonunun Geligimi
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(Cheng & Lu, 2023).

Yurti¢i emek-sermaye ¢atismalar1 gegici olarak
yatistiginda ve finansal kapitalistler kér elde ettigin-
de, ABD faiz indirimleri yoluyla niceliksel gevseme
uygular. FED, uluslararasi rezerv para talebini kar-
silamak i¢in kiiresel piyasay1 onemli miktarda dolar
arziyla doldurarak genis capli d6viz ihracina girisir.
Bu dénemde, finansal kapitalistler sik sik spekiilas-
yon yaparak gevre tilkelerden ytiksek kaliteli varlik-
lar1 6nemli 6lgiide indirimli fiyatlarla satin alabilir,
bu da potansiyel olarak aktif balonlarina veya bu
tilkelerde asir1 borg birikimine yol agabilir. Tarihsel
olarak bu siire¢ periyodik olarak tekrarlanir ve ni-
hayetinde ¢evre {ilkelerde emek tarafindan yarati-
lan degerin kademeli olarak ABD merkezli finansal
kapitalistlerin eline ge¢cmesiyle sonugclanir.

2022 yihinda FED bir dizi faiz artirimi baslat-
mus, Aralik ay1 sonuna kadar faiz oranlarmi yedi
kez artirarak toplamda %4.25’lik bir artisa neden

olmustur. Bu kez, faiz artirrmina COVID-19 salgini

ve Rusya-Ukrayna ¢atismasindan kaynaklanan enf-
lasyondaki artis neden olmustu. Ancak, gelismekte
olan ekonomiler yiiksek enflasyon ve artan borglar
gibi ek zorluklarla kars: karsiya kalirken, sermaye
¢ikislarinin durumu daha da kétilesti.

ABD, dolarin yerel islevine oncelik verirken kii-
resel para birimi islevini géz ard1 etmektedir. Yiik-
sek frekansl ve biiytik olcekli faiz artiglar: cevre
tilkeler igin yikic1 sonuglar doguracak ve ABD do-
larinin uluslararas: para birimi statiisiinii agindira-
caktir.

[statistiklere gore, diinya capinda 90dan fazla
finansal diizenleyici otorite, FED’in politikasindan
etkilenerek faiz oranlarinda artisa gitmis ve bu da
300 defadan fazla faiz artigryla sonuglanmistir. Bu
onemli faiz artiglar1 ise daha yiiksek fonlama ma-
liyetlerine yol agmis, ekonomik durgunluklarin
baslangic1 i¢in ugursuz bir sinyal gorevi gormiis ve
birgok iilkenin yakinda karsilasabilecegi potansiyel
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krizlere isaret etmistir. Bir zamanlar kisi basina dii-
sen GSYH'si yiiksek olan Arjantin, gelismekte olan
piyasa llkeleri icin neoliberal ekonomi teorisine
dayanan ozellestirme ve piyasa odakli reformlari
benimsemesinin ardindan tekrarlayan ekonomik
ve mali krizler ve sosyal huzursuzluklarla bogus-
maktadir.

Cevre Ulkelerin De-dolarizasyonu
Uzerine Tavsiyeler

Para politikas1 ayarlamalarinin zararli etkilerinin
yani sira, ABD federal borcu 2022 yili sonunda yak-
lasik 31,4 trilyon dolara ulasarak bor¢ tavanina yak-
lasmis ve yillik GSYH’sinin %122’ini olugturmus-
tur. Son otuz yilda ABD dolarinin satin alma giicii
%60’tan fazla deger kaybetmistir. Yaklagik 40 iilke,
ticaret ve 6demelerde ABD dolarini devre dis1 bi-
rakmak icin blok zinciri teknolojisini veya para biri-
mi takaslarini kullanarak de-dolarizasyon siirecine
girmistir. Elbette de-dolarizasyon ABD’nin baskin
gliciine meydan okumaktadir ve bir gecede gercek-
lestirilemez. Biz ilgili iilkelerin asagidaki hususlara
oncelik vererek de-dolarizasyon siirecini etkili bir
sekilde ilerletebilecegine inaniyoruz:

ABD Dolari ve varliklarina bagimhiigi
azaltmak icin uluslararasi para birimlerinin
cesitlendirilmesinin tegvik edilmesi

Ik olarak, uluslararasi rezervler akilci bir se-
kilde paylastirilmaly, ilgili iilkeler uluslararasi re-
zervlerin yapisini iyilestirmek ve ABD’nin altin
tizerindeki tekelini zayiflatmak icin altin rezervle-
rini artirmaya ¢alismalidir. Buna ilaveten, iilkeler
ABD dolar1 tahvillerinde asir1 miktarda bulundur-
duklar1 varliklarini derhal azaltmali ve uluslararasi
varlik tahsislerini gesitlendirmelidir. Tkinci olarak,

ABD dolar1 digindaki uluslararasi para birimle-
rinin ve ABD dolarina bagimliligi azaltma po-
tansiyeli olan gelismekte olan ekonomilerin para
birimlerinin varliklar1 artirilmahdir. Ugiinciisii,
ticaret ve finansta yerli para birimlerinin kullani-
muin1 artirmak ve boylece i ticaret ve finans piya-
salarini istikrara kavusturmak i¢in yakin iligkili
ticaret ortaklariyla swap anlagmalari imzalamak.
Dérdiinciisii, Avrupa INSTEX, Cin CIPS ve BRICS
Pay gibi mevcut sistemler {izerine yeni para 6deme
sistemlerini inga etmek ve SWIFT ile rekabet ede-
cek yeni uluslararasi 6deme sistemlerini ortaklasa
olusturmak, gelistirmek veya kurmak, 6deme ba-

gimsizligini ve giivenligini saglamak.

Finansallasma egilimine karsi koymak icin
reel ekonominin gelisimine odaklaniimasi

Finansallagma, ozellikle de dijital finansal ser-
mayenin olusumu ve gelisimi, ABD'nin gelecekte
uluslararas: konumunu giiglendirmesi i¢in hayati
onem tagiyor. Ulkeler bu egilimi dikkate alarak
on alici tedbirler almalidir. Tlk olarak, salt finansal
teknolojilere yonelik piyasa yatirimlarini azaltmak
veya kisitlamak i¢in hiikiimet diizenlemelerini
gliclendirilmeli, sermaye {iretim teknolojilerinin
aragtirilmas1 ve gelistirilmesine yonlendirilme-
lidir. Ikinci olarak, yurt icinde gelistirilen veya
yurt disindan getirilen ileri teknolojilerin imalat
sektoriinii ve diger reel ekonomileri gelistirmek
i¢in kullanilmasini saglayarak, bunlarin finansal
alanda spekilatif finansal araclara doniigmesini
engellemelidir. Son olarak ise, dijital platformlarca
temsil edilen dijital sermayenin gelisimini diizen-
leyerek, bu platformlardaki finansallasma faaliyet-
lerini kontrol altina almak ve son derece tekelci ve
ABD kontroliindeki djjital finansal sermayenin

olusumunu engellemek sayilabilir.
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Mutlak “LPM” reformlarinin bir ulus
lizerindeki zararlarini tam olarak anlamak

[lk olarak, diinya capinda iilkeler, 6zellikle de
gelismekte olan ekonomiler, yabanci sermayeye
bagimlilig1 etkin bir sekilde kontrol etmek igin
kendi i¢ ekonomilerindeki asir1 6zellestirmeyi
diizeltmeli ve kamu iktisadi tesebbiislerinin ge-
nel ulusal ekonomilerindeki oranini artirmalidir.
Ikinci olarak, dis ticaret i¢in bir dereceye kadar
liberal politikalar uygulamali, endiistriyel diizen-
lemelere aktif olarak katilmali, ihracata yonelik
endistrilerin 6lgegini kiigiiltmeli ve ekonomi-
nin disa bagimlihgini azaltmalidir. Uluslarara-
s1 finans tekellerinden gelen anormal sermaye
akigini sinirlamak igin doviz kontrol politikalar
uygulanmalidir. Son olarak, iilkenin refahi i¢in
hayati 6nem tastyan kilit endiistriler tamamen
piyasalastirilmamali, dogrudan hiikimet tarafin-
dan yonetilmeli ve sosyal istikrarin korunmasi-
nin temeli olarak hizmet etmelidir. Bu yaklagim,
kiiresel finansallagma sisteminin etkisini hafiflet-
meye yardimci olur ve ABD para politikasindaki

diizenlemelerin neden oldugu soklari azaltir.

Cin'in de-dolarizasyonu icin ¢ikarilacak
dersler

Dolarizasyonun genel tanimina gére Cin de,
dolarize olmus bir {ilkedir ve 6nemli miktarda
ABD dolar1 rezervine sahiptir. Mevcut jeopolitik
durum ve ABD hiikiimeti tarafindan Cinli sir-
ketlere sik sik uygulanan yaptirimlar géz 6niine
alindiginda, de-dolarizasyon Cin i¢in 6nemli fi-
nansal risklere karsi korunmak ve finansal gii-
venligi saglamak icin stratejik bir secim olabilir.
Dolarizasyon mekanizmalarina ve de-dolarizas-

yona giden iilkelerin deneyimlerine dayanarak,

Cin'in agagidaki li¢ hususa 6ncelik vermesi ge-
rekmektedir:

[k olarak, finansal gii¢ iizerinde hakimiyet
kurmak de-dolarizasyona ulasmak igin temel
onemdedir. Reform ve diga agilmadan bu yana,
Cin’in ihracat odakli ekonomisinin hizli gelisimi
neticesinde biiyiik miktarda ABD dolar1 rezervi
birikmistir. Sonug olarak, para birimi emisyonu
ve varlik fiyatlandirma giiciinden kismen vazge-
¢ilmesi gerekmistir. Boyle bir baglamda, ¢ogu fi-
nansal varligin 6zellestirilmesi potansiyel olarak
Wall Street merkezli finansal sermayenin haki-
miyetine yol a¢abilir ve Cin'in finansal giivenligi
i¢in ciddi bir tehdit olusturabilir.

[k olarak, Arjantin gibi gelismekte olan eko-
nomilerdeki “LPM” reformundan dersler ¢ikar-
mal1 ve reform ve disa agilma siirecinde ulusal
ekonomik ve mali giivenlige 6ncelik vermeliyiz.
Ikinci olarak, ulusal ekonominin can damari
olan mali gii¢ birka¢ kisinin elinde toplanma-
malidir. Finansal reform ve kalkinma sirasinda,
kamu sektoriiniin finansal sistemdeki baskin ko-
numu temin edilmeli, boylece finansal varlikla-
rin genis halk Kitleleri tarafindan denetlenmesi
ve yonetilmesi garanti altina alinmalidir. Son
olarak, ozel finans kurumlari, yaraticiliklar: ve
esneklikleri ile Cin’in finansal sisteminin gelis-
tirilmesinde ¢ok 6nemli bir rol oynamaktadir.
Bu nedenle bunlar, devlete ait finans kurumla-
rin1 tamamlayabilir ve gelistirebilir, rehberligi
ve etkin denetimi giiglendirerek ulusal finansal
giivenligi korumak i¢in ortaklasa bir gii¢ haline
gelebilirler.

fkinci olarak, nitelikli ekonomik kalkinma,
de-dolarizasyonun saglanmasi icin saglam bir
temeldir. De-dolarizasyon Amerikan finans ka-
pitalistlerinin temel ¢ikarlarina zarar vermekte-

dir. Sadece yiiksek kaliteli ekonomik kalkinmayi




Cheng Enfu - Lu Chunyi - Kiiresel Finansallasma Sistemi Altinda Dolarizasyon ve De-dolarizasyon Mekanizmas! Uzerine Bir inceleme

gerceklestirerek ABD'nin cesitli yonlerden gelen
baskilarina temelden cevap verebilir ve gergek
de-dolarizasyonu saglayabiliriz. Cin, ekonomisi-
nin “hakikatten ayrilip sahteye yonelmesine” kar-
s1 korunmalidir. Emtia, teknoloji ve diger alan-
larin finansallasmasi kar marjlarini arttirmigtir
ancak yerel ekonomik biiylimeyi ilerletmemistir.
Diusiik nitelikli kalkinma, Wall Street merkezli
finansal sermaye tarafindan avlanma egilimin-
dedir.

—

Cin, ekonomisinin “hakikatten
ayrilip sahteye yonelmesine” karsi
korunmalidir.

Ayrica Cin, yiiksek kaliteli ekonomik kal-
kinmay1 yonlendiren kritik ana teknolojiler-
de atilimlar gergeklestirmek icin gerekli temel
aragtirma yeteneklerini gelistirmelidir. Yetenek,
teknolojik inovasyon i¢in esastir. Uzun vadede
Cin, yetenek gelistirme konusunda yerli tiniver-
siteleri ve aragtirma enstitiilerini desteklemeye
devam etmelidir. Kisa vadede ise Cin, diinyanin
onde gelen Cinli bilim insanlarini Cine ddnmeye
tesvik ederken Rusya, Avrupa Birligi ve hatta Sri
Lanka dahil olmak tizere cesitli tilkelerden sec-
kin yabanci yetenekleri Cinde yasamaya ve ileri
diizeyde bilimsel aragtirmalara katilmaya tesvik
edebilir.

Son olarak Cin, reel ekonomide yiiksek tek-
nolojinin uygulanmasini gelistirmelidir. Finan-
sal gelisme ve teknolojik yenilik karsilikli olarak
birbirini gliglendirmektedir. Ancak, her ikisi de
yiiksek nitelikli kalkinmay1 gerceklestirmek igin
reel ekonomiye hizmet etmelidir. Ornegin Cin,

enddistriyel fonlar kurarak ve igletme yo6neticileri

yetistirerek yapay zeka, biiytik veri, blok zinciri
ve kuantum iletigimi gibi yiiksek teknolojiye da-
yali reel sektorlerin gelisimini destekleyebilir ve
gelismekte olan sektorleri yiiksek nitelikli ekono-
mik kalkinmanin bityiime merkezi haline getire-
bilir.

Uglinciisii, Renminbinin uluslararasilagma-
s1 de-dolarizasyon yolunda atilmis 6nemli bir
adimdir. {lk olarak, Renminbi’nin uluslararas
fiyatlandirmadaki ve takas islemlerindeki orani-
n1 arttirmalidir. Hem Marksist para teorisi hem
de Bati finans teorisi, egemen para birimlerinin
stirdiiriilebilir uzun vadeli bir uluslararasi rezerv
para birimi olarak uygulanabilir olmadig1 ko-
nusunda hemfikirdir. Bu nedenle Renminbinin
uluslararasilagtirilmasi, uluslararas: ticarette fi-
yatlandirma ve takas iglemlerindeki roliine odak-
lanmalidir (Liu ve Cheng, 2020). Bu, Kusak ve
Yol Girisimi gibi bolgelerde dijital Renminbi is-
lemlerini tesvik ederek, bolgesellestirilmis bir di-
jital Renminbi ag1 olusturarak ve ardindan bunu
diger ilgili bolgelere genisleterek basarilabilir.
Ikinci olarak, sermaye hesabi agilimina ihtiyatla
yaklagilmalidir. Renminbinin uluslararasilasma-
s1, ABD egemenligindeki kiiresel finans sistemi-
ne biitiinlesmeyi gerektirecek bir diizeyde serma-
ye hareketinin a¢ilmasini zorunlu kilmaktadir
(Cheng ve Sun, 2015: 1-7). Bu siirecte ihtiyatl ve
kademeli bir yaklasim uygulanmalidir. Sermaye
hareketleri agilimi siirecinde, uluslararas: ve ye-
rel politikalardaki diizenlemeler veya ekonomik
dalgalanmalar nedeniyle uluslararasi sermaye gi-
ris ve ¢ikiglar1 birkag¢ hatta onlarca kat artabilir.
Spekiilatif sermaye baskin hale gelirse, Cin eko-
nomisini 6nemli olgiide etkileyebilir. Buna kar-
s1 koymak icin Tobin vergileri ve geri 6demesiz
rezervler gibi tedbirlerin uygulanmas: spekiilatif
sermaye akisini etkili bir sekilde engelleyebilir.
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Sonug¢

Ozetle, bu makale dolarizasyonun mekanizmalarni,
pratik etkilerini ve alternatif politikalar1 aragtirmak
icin Marksist para teorisinden yararlanmigtir. Finan-
sallasma merceginden bakildiginda, ABD dolar ta-
rafindan yonetilen kiiresel para sistemi ii¢ asamadan
gecmistir: Altin-dolar gergevesi, petro-dolar yapist
ve kurum-dolar semasi. Alternatif olarak kiire-
sel finansallasma sistemi olarak adlandirilan ku-
rum-dolar sistemi, neoliberal kurumsallagma yo-
luyla gerceklestirilen emtia ve finans piyasalari ile
yerel ve uluslararasi piyasalarin birlesmesini temsil
etmektedir. Bu durum, ABD dolarinin uluslararast
parasal etkisinin artmasini daha da kolaylastirmis-
tir.

Genel olarak, finansallagma potansiyel olarak
egemen para biriminin giictinii artirmakta, ulus-
lararasi parasal dolagimm hizini artirmakta ve
kredi ve ek araglar yoluyla ABD dolarinin kiiresel
erisimini gelistirmektedir. Teknolojik agidan ba-
kildiginda, kapitalizmin dijitallesmesi de bu siireci
hizlandirmistir. 1970’lerden bu yana neolibera-
lizm hem finansallasmada hem de ABD dolarinin
uluslararasilasmasinda etkili olmustur. New York
Ticaret Borsasi, Londra Metal Borsasi, New York
Ticaret Borsasi, Chicago Ticaret Borsas: ve Londra
Kitalararas: Borsasi gibi biiyiik fiyatlandirma mer-
kezleri, emtia fiyatlarint ABD dolari cinsinden be-
lirleme giicline sahiptir ve béylece diger tilkelerin
uluslararast islemlerinde para birimi tercihini dog-
rudan etkilemektedir.

Bununla birlikte, ticaret ve odemelerde ABD
dolarini devre dis1 birakan blok zinciri teknolojisi
ve para birimi swaplar1 sayesinde de-dolarizasyo-
na dogru gelisen bir hareket gozlemlenebilir. Bir-
¢ok iilke LPM reformlarini terk ederse bu ilerleme
hizlanabilir. Cin dahil olmak tizere bu tiir ilkeler,

devlet denetimini ve etkin diizenlemeyi gii¢clendi-

rerek, saglam bir teknolojik ¢erceve ile desteklenen
yiksek kalibreli ekonomik biiyiimeyi savunarak,
teknolojik finansallasmay1 kontrol altina alarak
ve uluslararas1 parasal cesitliligin tesvik edilmesi
ve Renminbinin uluslararasilagtirilmas: gibi ABD
dolarina alternatifler onererek finansal giivenlik ve

istikrarlarini gliclendirmelidir. &

Notlar

! Bu iilkeler arasinda Polonya, Hirvatistan, Tiirkiye, Mistr,
Macaristan, $ili, Meksika, Israil, Belarus, Peru, Romanya,
Arnavutluk ve digerleri bulunmaktadir.

? Kambogya, Laos, Myanmar ve Vietnam gibi ilkeler de
dahil.

*1974 yilinda ABD, Petrol Thrag Eden Ulkeler Orgiitii'niin
(OPEC) ABD dolarini petroliin fiyatlandirilmast  ve
ticari anlagmalarin yiriitiilmesi igin tek para birimi
olarak belirlemesi karsiliginda Suudi Arabistan ile Suudi
glivenliginin garantisini gerekge gostererek "Sarsilmaz
Anlasma" imzaladi.

*Emtialar tizerindeki vadeli islem sozlesmelerinin bityiik
Olgekli metalagmasi, kiiresel finansallasma sisteminin
olusumunun ayirt edici bir Ozelligidir. Temel bir emtia
olarak enerji, 19707lerde vadeli islem so6zlesmelerinin
ortaya ¢ikisina tanik olmus ve 1980Terde olgunlagmistir.
Bu da emtialarin Kkitlesel finansallasmasinin 1980'lerde,
Washington Uzlagisi' nin kuruldugu donemde gergeklestigini
gostermektedir. Metnin ilerleyen béliimlerinde analiz
edildigi tizere, kiiresel finansallagma sisteminin olusumu,
neoliberal rejimin giivencesiyle emtialarin finansallagmasi
tizerine inga edilmistir.

*Emtianin finansallagtirlmasi, bir emtianin kullanim
degeri tzerine inga edili, yatinm ve finansman
potansiyelini kesfederken ek finansal nitelikler ekler. Bu
ek oOzellikler para biriminin 6zelliklerine benzer olabilir
ve katlik, depolanabilirlik ve likidite gibi ozelliklere sahip
emtialar1 finansallagtirma igin uygun adaylar haline getirir.
Yenilenemeyen, son derece kit, likiditesi yiiksek ve kolay
depolanabilir emtialar daha belirgin finansal nitelikler
gosterir. Bu emtialar arasinda, ham petrol, demir dist
metaller, tarim triinleri, demir cevheri ve komiir gibi
sanayilesme ile yakindan baglantili olan ve kiiresel olarak
talep edilen 6nemli kalemler genellikle dSkme emtia olarak
adlandirilir.

® Kiiresel finansallagmig sistem ile diger para sistemleri
arasindaki temel ayrim, dolagim alani igerisinde bir tilkenin
emtia piyasasi ile finans piyasasi arasindaki geleneksel sinir
tizerindeki donstiiriicii etkisinden kaynaklanmaktadir. Bu
paradigmatik degisim, emtia ve finans piyasalar1 arasinda
daha 6nce var olan ugurumun kapatilmasina hizmet etmekte
ve uluslararas: finans piyasasinda genellikle "emtia-finans-
ABD dolar1-emtia” dongiisii olarak adlandirilan kapali bir
déngti yapisinin kurulmasiyla sonuglanmaktadir.
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