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iktisatcilar yazmaktan, siz okumaktan biktiniz;
fakat ekonomik kriz strlyor. ilgili, ilgisiz her-
kes soruyor. Kriz neden bitmiyor? Bu yazida,
bu sorunun yaniti ile birlikte, kriz stirecinde yeni
arayislara giren kapitalizmin kilit kurumsal yapi-
larindan merkez bankalarinin yUklendikleri islevi
tartisacagim.

Belki tekrar olacak, ama Once kisaca krizin ne-
denlerini siralayalim. ClnkU hastaligin nedenini
bulursak, 6nce dogru teshis, sonra hastaligi yen-
mek icin recete ve tedavi sirecini baslatabiliriz.

Aslinda iktisatcilar, hikimet edenler, is adam-
lari, merkez bankalari, hatta en az bilgiye sahip
oldugunu disindigintz halk krizin nedenini
biliyor. Ancak buna teshis koymasi gerekenler
(htkametler), hastayi ortalikta dolandirip strek-
li tahlil yaptirarak bu nedeni
(hastahigin adinl)) soéylemi-
yorlar. 2008 krizinde olan
bu. Kriz uzunca bir stre or-
tada kaldi. Ancak 2009’un
ikinci yarisindan itibaren,
gelismis Ulkeler bu isi birlik-
te cozmeliyiz noktasina gel-
diler. Tabii bunu s6yleyince
de, krizin nedenlerini masaya yatirdilar. iste bize
gore o nedenler (cogunu onlar da kabul ediyor):

m  Kuresel kriz, klresel finansal sistemin ese-
ridir.

= Bu eseri de, gelismis Ulkeler ve onlarin yonet-
tigi uluslararasi kuruluslar yaratti.

®  Dilnyada artan talebin kaynagi, kiresel fi-
nansal sistemin yaratti§i bor¢clanma araclari
oldu. Bu da efektif talep kavraminin igini bo-
saltt.

®m  Sonugcta Ulkeler ve o Ulkelerin firmalari, yurt-
taslar cok borclandi.

®  Finansal sistem ve firmalar, bilancolarin-
da hayali varliklar yarattilar, adina da tlrev
Urtnler dediler.

Bu maliyeti baskasinin dzerine
yikamayanlar, halkin Gzertine yikmak
istiyorlar. Kimileri Yunanlar gibi direniyor,

kimileri de bizim gibi adeta “istikrarli
ekonomi i¢in, vatan igin canim feda”
diyerek yasamaya calisiyor.

®m  Varlik fiyatlarindaki diistis, dogal olarak énce
bu bilangolarin da c6kmesine neden oldu.

Bu yapillanma hangi Ulkede daha ylksek mon-
tana sahipse, o Ulkedeki krizin atesi de, maliye-
ti de o kadar ylksek oldu. Ornegin, ABD’de ve
AB Ulkelerinin bazilarinda, Japonya’da bu hacim
daha yulksek oldugu icin krizin maliyeti de yUk-
sek oldu.

KRIZIN MALIYETI KRiZIN DEVAMINA
KAYNAKLIK EDIYOR

Krizin maliyetini, genis kitleler dnce issiz kalarak
odediler. Tablo netlestikce, krizin mali boyutu
daha da belirginlesmeye basladi. ABD, bu ma-
liyeti para basarak diinyanin Uzerine yikti. Cln-
kit ABD dolari rezerv para. Daha acik bir ifade
ile yazallm. Actiginiz dolar
cinsinden her Doéviz Tevdi-
at Hesabi (DTH), aldiginiz
her dolar ile ABD’deki krizin
maliyetinin  karsilanmasina
katkida bulunuyorsunuz.

Bu maliyeti baskasinin Gze-
rine yikamayanlar, halkin
Uzerine yikmak istiyorlar.
Kimileri Yunanlar gibi direniyor, kimileri de bizim
gibi adeta “istikrarli ekonomi icin, vatan icin ca-
nim feda” diyerek yasamaya calisiyor.

EURO ALANINDA KRIZE GIREN
ULKELER SAVUNMASIZ

Euro alanindaki kriz derinlesirken, simdi herkes
suclu arama gayreti icine girmis durumda. Ege-
men medya nedeni ile, Yunanistan’da suc¢lunun
calisanlar ve emekliler olduguna genis kesimler
ikna edildi. Peki irlanda, Portekiz, ispanya ve
italya’da suclu ya da suclular kim?

Siraladigimiz (lkeler icinde italya disindakilerin
borclanma duizeyleri, verdigim tablo ve grafik-
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ten de gorecediniz lizere, 2007'de AB’nin kabul
ettigi Borc Stoku/GSYH oraninin ylizde 60 di-
zeyinde olmasi zorunlulugu/siniri icinde idi. Yani
bu Ulkelerde kamu borclanma dlizeyi de yuksek
degildi. Buna ragmen bu Ulkeler krize girdi. Si-
raladigimiz Ulkelerin krize girmelerindeki baslica
nedenler:

®m  Bu Ulkelerde 6zel kesim borclanma dizeyleri-
nin ylksek olmasi. Yani halk ve firmalar cok
borclandi.

m  Bu Ulkeler Euro alaninda
olduklari icin de bagim-
siz bir iktisat politikasi,
daha onemlisi para po-
litikasi uygulama gucleri
yoktu.

m  Bu Ulkeler uluslararasi sermaye hareketlerine
karsi ekonomilerini timu ile acmislardi.

Ulkelerin bu yanlis tercihlerinde elbette halkin oy
verip iktidara getirdigi siyasi partiler sorumlu. Fa-
kat onlari bu kétt yola kimler distrdi?

Yanitimiz acik ve net olsun. Krizde iflas noktasi-
na gelen bu Ulkeleri kotl yola distrenler, bugtn
onlari kurtarma pesinde olanlar. Yani Almanya,
Fransa ve uluslararasi finansal kuruluslardir.

Simdi bu Ulkeler neden krizdeki Glkeleri kurtarma
derdindeler, ona bakalim:

= jlk nedeni, elbette kriz iilkelerinin tahvillerini
ellerinde tutmalari. Yani Yunanistan borclari-
ni 6deyemez ise, Fransiz ve Alman bankala-
rinin ellerindeki tahviller ¢cop olacak.

Krizde iflas noktasina gelen bu

ulkeleri kotu yola dusurenler, bugin
onlari kurtarma pesinde olanlar.

m  Krizdeki Ulkelerin ortak o6zellikleri, hizmet
ekonomisi agirlikli Glkeler olmasi. Bu tlkeler
sanayi GrGnU ithal ediyor. Sanayi Grlinlerine
olan talebin diismesi, ihracatci Glkelerin mal-
larini satamamalari demek.

®  Bir baska neden de, blylk amaclarla kurulan
Avrupa Para Sistemi’nin ¢okecek olmasi.

Almanya ve Fransa, IMF ile birlikte bu Ulkelerin
borclarini 6demeleri icin faiz

disi bitce fazlasi vermeleri-

ni istiyor. Boylece borclarini

odeyebilmelerini, en azin-

dan vyeniden borclanabilir

Ulke konumuna gelmelerini

istiyor. Bunun icin:

m  Vergilerin artirlmasini,

= (cretlerin distiriilmesini,

®m  Kamu harcamalarinin azaltilmasini istiyorlar.

Bu isteklerinin gerceklesmesi icin Yunanistan’da
basbakanin kellesinin alinmasinin yeterli olmaya-
cagini distinerek, kendilerinin giivendigi bir ada-
mi hikUmetin basina gecirmeye karar verdiler.
Yetinmediler; alinacak olan kemer sikma 6nlem-
lerini Yunan parlamentosundan gecirdiler.

FARKLILASAN KAPITALIZM

Krize yapilan bu miudahaleler, kapitalizmin Ul-
keler arasinda farkliliklar tasidigini bir kere daha
gosterdi. Kriz, bu ayrismanin daha da netlesme-
sine neden oldu. Kapitalizmin uygulama bicimin-
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deki farkhlasmalar yeni bir gelisme degil. Kapi-
talizm, sanayi devrimi slirecinden Fordist Uretim
bicimine gelinceye kadar da, farkhliklari hep igin-
de barindirdi. Bu slrecte, 6érnegin Almanya dev-
let kapitalizmine daha yatkin iken, (bu giin yine
ayni kefede degerlendirecegimiz) Anglo-Ameri-
kan ekoli klasik iktisada iman etmisti ve “her arz
kendi talebini yaratir” kabuliinden, 1929 krizine
kadar vazgecmedi. Kapitalizmin goéreli olarak
tekdlize hale gelmesini saglayan da 1929 krizi
oldu. Kapitalizm, bu sirecte daha muidahaleci,
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daha sosyal, kamunun mal Urettigi, dolayisiyla
fiyat mekanizmasinin icine giren bir devlet mo-
deli cercevesinde piyasa mekanizmasindan kis-
men vazgecen bir gériinime burindu.

1960’lardan sonra Fordist Gretim ve Bretton
Woods’taki, yani uluslararasi para sistemindeki
teklemeler, farklilasmalari baslatti. 1973 Pet-
rol Krizi, ardindan gelen dis bor¢ krizi, ABD ve
ingiltere’yi ayni kafa ile yéneten Reagan-Thatc-
her ikilisinin yGrGttiga politikalar ile kapitalizmin
vahsi ylzinU bir kere daha goésterdi (bu kavrami



kullanmamin nedeni geleneksel kabul gérmus ol-
masi. Bana goére kapitalizm her zaman vahsidir.
Oyle de olmak zorunda. Sistemin islemesi buna
dayali. Simdi tartisacagimiz, kimi zaman hepi-
mizin kullandigi giler yizlG kapitalizm, aslinda
Kirmizi Bashkli Kiz masalindaki kilik degistirmis
kurttur).

1990°h yillarin basinda zaten ayakta durmakta
zorlanan Sovyetler Birligi'nin coézilmesi ile de,
Anglo-Amerikan kapitalizmi glictinl iyice artirdi.
Anglo-Amerikan kapitalizmi, gelismekte olan Ul-
keleri de kendi semsiyesi altina almada oldukca
basarili oldu. Bunu bazen bu Ulkeleri demokra-
siye gecirerek (Eski Dogu Avrupa Ulkeleri gibi),
bazen de darbe yapilmasini saglayarak (Sili, Ar-
jantin, Turkiye) becerdi.

Boylece, ortaya Anglo-Amerikan kapitalizmi,
Avrupa’nin sosyal devlet kapitalizmi ve Cin’in
devlet kapitalizmi diyebilecegimiz G¢ farkh ka-
pitalizm uygulamasi ortaya c¢ikti. Ancak ben bu
ayrima bir ekleme yapip, ayrimi dérde cikardim.
Dordincl kapitalizm tlri de, Rusya ve Tlrkiye
gibi Ulkelerde gorilen “Ahbap Cavus Kapitaliz-
mi”. Bu ayrimi yaparken, hep su kabulden ha-
reket etmek durumundayiz: Kapitalizmm sermaye
birikimine dayalidir ve bu sermayeyi hep artir-
mak, yani yeniden Uretmek zorundadir. Zaten
bunu yapamadigi zaman da, simdi oldugu gibi
krize girmekte.

Kapitalizmdeki bu farkhlas-
malar, kendi arasinda bir
taraftan isbirligini zorun-
lu kilarken, bir taraftan da
aralarinda catismaya girme-
lerine de neden olmakta,
olmaya da devam edecek.
Hic sliphesiz, 2008 krizi bu catismanin daha net
gorulmesini sagladi. Benim bu catismaya iliskin
ana bulgularim sdyle:

m  Kriz 6ncesi Anglo-Amerikan kapitalizmi ile
yarisa giren Avrupa kapitalizminin temsilcisi
konumundaki AB (bir ara Euro’nun egemen
rezerv para olacagini da ummuslardi), yasa-
digr borc krizi nedeni ile yarisi kaybetti.

®  Cin’in sosyal haklari géz ardi eden, ylksek
oranl blylime oranina dayali devlet kapita-
lizmi krizde yodnlendirici olamadi.

m  Ahbap Cavus Kapitalizmi modeli, yine bir
sermaye birikimi modelidir. Ancak devlet
destekli, farkli sermaye siniflari arasinda ser-
maye transferini yonlendirmeye dayal oldu-
gu icin, bu krizde o da teklemeye basladi.
Su anda bu tam olarak gorilmese de, Ahbap
Cavus Kapitalizminin rekabeti goéz ardi eden,
seffaf olmayan yonu, yari demokratik siyasi
rejim tercihleri nedeni ile krize gebe konumda
(Rusya bu konuda iyi bir 6rnektir).

Kriz ile birlikte merkez bankalarinin
rolt degisti. Muhafazakar fiyat istikrari

politikasina ek yapildi. Finansal
istikrar, merkez bankalarinin temel
amaclarn arasina yeniden girdi.

MERKEZ BANKALARININ DEGISEN
ROLU

Kriz stirecinde, merkez bankalar kilit roller Gst-
lendi. 2012’ye girilmesinin hemen ardindan ABD
Merkez Bankasi’'nin (FED) 2014 yilina kadar faiz
oranlarini degistirmeyecegdini aciklamasi, bu ro-
IGn 6nemini ortaya cikardigi gibi, merkez banka-
larinin muhafazakar kimliklerinden de uzaklasti-
gini gostermekte.

Bu farkl politikalari yorumlamakta ideolojik bir
yaklasim icerisinde iseniz zorlanirsiniz. Aslinda
zorlanmakta da hakhsiniz. Yorumunuzu dogru
yapabilmek icin biraz geriye gitmekte yarar var.
Merkez bankalarinin fiyat istikrari konusunda
muhafazakar bir tutum sergiledigi kriz 6dncesin-
de, ister enflasyon hedeflemesi uygulasin isterse
uygulamasin, merkez bankalan fiyat istikrarina
odaklanmislardir. Bunun icin bagimsiz merkez
bankaciligi vazgecilmez bir kurumsal yapilanma
olarak karsimiza cikmaktaydi. Bu modelde finan-
sal istikrar, bagimsiz kurullara ve regtilasyonlara
birakilmisti. Finansal sektérde seffaflik, bagimsiz
denetim ve ylksek sermaye yeterliligi olmazsa
olmaz kosullar olarak ulkelerin 6nline koyuluyor-
du.

Bu kabullerin yaninda finansal sermayenin de
dinyada serbestce hareket etmesi, bircok Ulke-
de kamu, reel ve finansal sektor ile hanehalkinin
bor¢clanma oranlarini 6nemli
olctide artirdi. Borglanma-
nin blyGdigld ekonomiler-
de varlk fiyatlar da (konut,
hisse senedi) artti. Bu du-
rum, belli bir donem sonra
balona/képliige neden oldu.
Sonra da balon patladi ve krize strtklenildi.

Kriz ile birlikte merkez bankalarinin rolt degisti.
Muhafazakar fiyat istikrari politikasina ek yapil-
di. Finansal istikrar, merkez bankalarinin temel
amaclari arasina yeniden girdi. Kriz ile birlikte
bircok Ulkenin merkez bankasi, finansal istikra-
r saglamak ugruna para arzini artirdi, bankala-
ra ve kamuya kaynak aktardi. Bunlar yapilirken
merkez bankalar arasinda tam koordinasyon
saglanamadigi icin kriz derinlesti, genisledi. Bu
koordinasyon ancak 2011 yilinin ikinci yarinda
saglandi ve kismen olumlu sonuclar alinmaya
baslandi.

Bu hengame icinde, TCMB, para politikasi amac-
lar arasina fiyat istikrarini, hatta doviz kurunda
istikrari da katti. Simdi TCMB (¢ amaci gercek-
lestirmek durumunda. TCMB, bunu yaparken
faiz oranini dogrudan kullanmak yerine, faiz kori-
dorunu kullaniyor. Basinin mucize gibi gosterdigi
bu uygulama aslinda yeni degil (zaten iktisatta
mucize de yok, olamaz).
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Tablo: Krizin Meshur Ulkelerinin Kamu Borcu/GSYH Orani

| 2007 2008 2009

Fransa 72,3 77,8 89,2 94,1 97,3
Almanya 65,3 69,3 76,4 87,0 87,3
Yunanistan 112,9 116,1 131,6 147,3 157,1
Macaristan 71,8 76,3 84,7 85,6 79,8
irlanda 28,8 49,6 71,6 102,4 120,4
italya 112,8 115,2 127,8 126,8 129,0
Japonya 167,0 1741 194,1 199,7 212,7
Portekiz 75,4 80,6 93,1 103,1 110,8
ispanya 421 47,4 62,3 66,1 73,6
ingiltere 47,2 57,0 72,4 82,4 88,5
ABD 62,0 71,0 84,3 93,6 101,1
Euro alani 71,6 76,5 86,9 92,7 95,6
Toplam OECD 73,1 79,3 90,9 97,6 102,4

TCMB, kriz dncesi ve sonrasinda, AB’nin ve kimi
diger Uulkelerin aksine, blylimenin finansmani-
nin kisa vadeli sermayeye teslim olmasini izledi.
2011 yilinda bunu azaltmak icin bir eyleme kalk-
11 ise de, kurlardaki artisin enflasyonu yukariya
tasidigini goériince vazgecti, eskiye dondd. Yani
degerli TL, kisa vadeli sermaye ile finanse edi-
len ekonomi modelini korumaya yodneldi. Nitekim
daha 2012'nin ilk ayr dolmadan, TCMB 2012
enflasyon hedefini ylUkseltti.

Turkiye'de Merkez Bankasi'nin isi zor. Bu zorluk,
TCMB'nin izledigi para politikasindan bagimsiz.
CUnklG TCMB'nin hedeflerini (fiyat istikrari, d6-
viz kuru istikrari, finansal sistemde istikrar) c¢o-
galttigi bir ortamda, bankaya destek verecek
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reformlarin ve yapisal dondstmlerin yapilmasi
zorunlulugu bulunmakta. Ornegin, cari acigin dii-
strtlmesi tek basina TCMB’ye ylklenirse sonuc
almak mimkudn degil. Eger cari acigin en énemli
nedeni dis ticaret acigi ve bu acikta da basi yak-
lasik 49 milyar ile enerji Uretimi icin ara mali ve
nihai mal olarak kullanilan dogal gaz ve petrol
arnleri cekiyor ise, sorunu ¢ézmek icin bu mal-
larin ithalatini azaltmak, yani ikamesini tretmek
gerekiyor. Herkesin bu konuda dile getirdigi du-
sunceyi biz de burada yazalim: Turkiye, yenile-
nebilir enerji kaynaklarina hizla yonelmek zorun-
da. C6zim belli iken politika Gretilmiyor ise, o
zaman sorgulamanin baska bir yéne kaydiriimasi
gerekiyor. Bunu da siz yapmayi deneyin.



