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ONSOZ

Genel olarak iktisatgilar ama 6zel olarak marksist iktisatgilar igin ¢ok yapi-
lan bir saka vardir: “marksist iktisatgilar son iki krizin onunu bildiler.” Boyle-
ce geleneksel iktisat disinda kalem oynatan bir iktisatg igin kriz teorisi bir ta-
raftan kendini ‘evinde’, bir taraftan da benzeri sakalar nedeniyle sikintil hisse-
decegi bir alandir. Kendi adima iyimser bir iktisatg1 sayihrun. Tahminlerimin
cogu biraz da profesyonel hayatimin biiyiik boliimiinde yaptigim is -ekonomi
gazeteciligi- geregi ekonominin ne zaman diizelecegi iizerine tahminlerden
olustu. Buna ragmen en azindan 1992’den beri 6zel bir tiir krizin géstergeleri-
ni, uluslararasi finans piyasalarinda dogacak ve tiirev iiriinler ile varliga daya-
1 menkuller tizerinden tetiklenecek bir kriz ihtimalini takip ededurdum. O yil-
larda bu tiir menkuller Tiirk Sermaye Piyasasi’na, 6rnegin Varhga Dayal Men-
kul Kiymet, VDMK olarak sokuldugunda s6z konusu ‘kagit’lar1 Yokluga Daya-
11 Menkul Kiymet olarak nitelemistim. 2005 yih sonlarinda kaleme aldigim bir
calismada ise ABD’deki morgic piyasasinin biiyiik bir krize gebe oldugunu ve
bu krizin tiim diinyada kiiresel bir krizi tetikleme ihtimalinden bahsettim. O
yillarda bu tez ‘iki krizin onunu bilen’ marksist iktisatgilar i¢in dogrusu garip
sayilabilecek sekilde, bir ka¢ énemli istisna disinda ne diinyada ne de Tiirki-
ye’de hemen hig dile getirilmemisti. Acaba neden?

Cogu marksist iktisat¢inin bu krizi tahmin etme becerisini gosteremeyisi -
geleneksel iktisat¢ilan saymiyorum, ¢iinkii onlarin biiyiik ¢ogunlugu bir kriz
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burunlarina garpana kadar gorme becerilerini engelleyen koyu pembe gozliik-
ler giymeyi sever- marksist iktisat¢ilarda yaygin goriilen teorik veya pratik ki-
mi kusurlara bagh olmahydi.

Gergekten iki tiir kusur da mevcuttu. Birinci tiir kusur teorikdi. Kar oranla-
rinin ‘marksist teoride zaten izah edildigi iizere’ sermayenin organik bilesimi-
nin sermaye birikim siireci iginde zorunlu olarak artmasiyla mutlaka diisecegi
ve aktiiel krizlerin bu egilim ile aciklanmas1 gerektigi yoniinde bir kanaatin
varligl... Bu kanaatin 1970’lerden itibaren ¢ok yayginlasmis olmasi son krizi
gormenin ontinde engel teskil etti. Ciinkii kar oranlan agik¢a bir kag yildan
beri artiyordu. Ortada bu ‘klasik marksist kriz’i gagristiracak hig bir sey yoktu.
O kadar ki kriz giktiktan sonra bile gayet taninmis bir marksist iktisatg1 bu kri-
zin marksist degil keynesyen/Minsky tiirii bir kriz oldugunu soyleyebildi.

tkinci tiir kusur ‘pratik’ nedenlere baghydi. Marksist iktisatgilar cogunlukla
ekonominin daha genel, daha uzun vadeli, daha teorik sorunlarini incelemeye
egilimliydiler. Onlarin yetisme tarzi finans sektoriiniin ayrintilar ile ilgilenme-
ye ne yatkindi, ne de bunun icin gerekli derin sayilabilecek finans bilgisi do-
nammina uygundu. Fiicur (futures) kontratlar, opsiyonlar, swaplar, yani tiirev
iirtinler, yapilandirilmis finans teknikleri, finansal mithendislik, morgica daya-
11 menkuller, genel olarak menkullestirme operasyonlar, bir biitiin olarak bor-
salar ile ilgili ayrintil ahm satim teknikleri vb onlar icin 6zel olarak ilgilenil-
mesi gereken seyler degildi. Halbuki kriz buralardan siiziiliip geliyordu. Kriz
birden ortaya ¢ikinca o diinyaya el atmak zorunda kalan radikal iktisatgilar i¢in
bu piyasanin dili bile Cinceyi andinr haldeydi. Ustelik finansin ayrintilarina
bosvermislik bugiiniin isi de degildi. Omegin en basanh marksist iktisatgilar-
dan Ronald Meek 1950’li yillarda bile “Burjuva iktisatgilarinin genelde para,
kredi, vergi v.s. alanlarda yaz1 yazma konularinda marksist iktisat¢ilardan daha
gayretli olduklar1 ve bu islerden anladiklar1 tam anlamiyla dogrudur” (Meek,
2009: 294) diye itiraf eder. Ne var ki bugiin bizim pek ¢ogumuza olagan gelen
bu tespit aslinda marksist teorinin ge¢misi irdelendiginde hi¢ de dogru degildir.
Marx, Engels ve 6rnegin Hilferding finansin ayrinuilarina zamanin pek ¢ok fi-
nans uzmanindan daha hakimdiler. Burjuva iktisatgilarin onlarin finansin ileri
hudutlarindaki gelismeler hakkindaki yazdiklarin1 konu edinebilmesi igin bile
onyillar gececekti. Elinizdeki kitabin konusu olan bu son krizin marksist ikti-
sadin eski gelenegine dénmesi yolunda uyaric1 olacagina inamyorum.

Krizle ilgili bu kitab1 kaleme almaya yé6nelten biraz da krizin tizerinden bir
hayli zaman ge¢mesine, yurtdisinda krizi irdeleyen bir dizi eser yayimlanmasi-
na ragmen Tiirk¢e’de pek az eserin yayimlanmasiydi. Ustelik 2008 krizini in-
celeyen neredeyse hig bir temel eser gevirilmedigi gibi Tiirk yazarlarin kaleme
aldiklarn ise ya eski makalelerinin bir derlemesi, ya da alelacele kaleme alinmis
brostirden irice kimi ¢alismalardi. Elbetteki yine de ¢ok faydal olan bu ¢ahs-
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malar yapilar geregi bir teorik perspektif sunmaktan uzakti. Tek istisna Ba-
gimsiz Sosyal Bilimciler'in Tiirkiye ve Diinyada Ekonomik Bunalim adh ¢alisma-
sidir. Onun birinci baskis1 yayimlandiginda ben de kriz ile ilgili ilk kitabi, ki
heniiz yayimlanmadi, bitirmis, elinizdeki kitaba baslamistim. Elinizdeki kitap
BSB'nin s6z konusu kitabindan farkh bir igerige sahip. Once belirttigim gibi
kriz ile ilgili iki ¢alismadan ikincisini olusturuyor. Birinci ¢ahsma krizin pra-
tik yanlarini, finans, bankacilik ve merkez bankaciliginin, alim satim teknikle-
ri ve portfoy yonetim tekniklerinin derinliklerine daha ayrintih bir bakis sunu-
yor. Orada marksist ve radikal teoriler, hatta genel iktisat teorileri o derece
onemli bir yer tutmuyor. Ancak krizin sebeplerinin dogru teshisi i¢in Marx'in
da yapug gibi giincel istatistikler ve finansin ‘gizemli’ ayrinuilarimn igine dal-
mak ve o alamn bir cins tesrihe tabi tutmak kagimlmaz.

Ote yandan yine Marx'in ‘Artik Deger Teorileri eserinde yaptig1 gibi olam bi-
teni ve bir biitiin olarak ekonomik olgular teorinin -bizim durumumuzda
marksist teorinin- nasil algiladigim, yine teorinin kendi tarihi perpektifi igin-
de gormeye ¢alismak da 6nemli. Hatta ikincisi birincisini anlamamn 6nkosu-
lu. Bu nedenle yazilmasi sonra bile olsa yayimlanma 6nceligini elinizdeki ki-
tap hak ediyor.

Beraberce ele alindiginda bu ¢alismalar aslinda sadece krizi konu almiyor;
2007/8 krizini bir deney ortami kabul edip ekonomik teoriyi ve bir biitiin ola-
rak toplumsal bilim yontemini bir milimcik olsun ileri gotiirmeyi hedefliyor.
Sosyal bilimlerin énemli sorunlarindan biri kendi alamndaki konulara fazla-
siyla yahtilmis ve adeta kendi kompartimamnin iginden bir bakisa egilim gos-
termeleri. lktisat ve marksist iktisat da bu sikintidan azade degil. Marksizmin
elementer anlaumlarinda alu fazlaca cizilen alt yapi-iist yap1 ayrimi gelenegi
daha sonralan bu ikili inceleme ve belirlenme/belirleme diizeyinin yetersizligi
vurgulanmissa bile hem hala etkinligini stirdiiriiyor hem de bunun yetersizli-
gini diisiinenler agisindan bile alternatifinin nasil teorize edilecegi net degil.
Kriz teorisi soz konusu oldugunda ise iiretim alani ile dolasim alam arasinda
tiretimin kesin belirleyiciligi lehinde; ‘reel’ ekonomi ile finans alamnda 6nem-
li olanin ‘reel’ ekonomi oldugu lehinde énemli genel kabuller var. Bunlar bir
yana ekonominin alanina giren iiretim giigleri ile 6rnegin rahatlkla sosyoloji,
psikoloji ve antropoloji alanina girecek insani 6zellikler arasinda tiretim giig-
leri ve teknoloji lehine ¢ok kesin bir belirleme algilay1st mevcut. Aym sekilde
biitiin sosyal bilimler alanina giren maddi ve ‘gayrimaddi’ olgular ile bu olgu-
larin insan bilincinde algilams: ve daha sonra da diizenli bilgi, teori haline ge-
tirilisi arasindaki iligkide, belirlenimin fazlasiyla tekyonlii ve olgulardan yana
kabulu s6z konusu. Buralarda daha dengeli ve karsihikl iliskilerin var oldugu-
nu kabul etmek de yetmiyor; ¢iinkii iliskilerin somut gergeklikte nasil kurul-
mas1 gerektigi bulunmali. Zaten sorunun bir nevi siirgit devam etmesi sadece
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kaba bir determinizm egiliminden degil daha ¢ok bu ikinci tiir ¢alismanin zor-
lugu nedeniyle eksik kalisindan dogan bir nevi kendiligindenlik ytiziinden.
Kriz teorisi iiretici gii¢lerin, insani i¢gtidiiler ve illiizyonlarin, ayrica olan bite-
nin bilimsel bilgisini igeren teorilerin yeterliliginin/yetersizliginin beraberce
olusturdugu olgular1 konu almasi nedeniyle béylesi bir yontembilim ¢ahsmasi
icin fazlasiyla uygun. Elbette bu yéntembilim ¢ahsmasi bir takim soyut episto-
molojik tartismalardan ziyade, somut olaylarin analiz ve sentezi ile kendini
gostermeli. Boyle bir calisma o zamanin kimi elestirmenlerinin “Das Kapital’de
bir y1igin somut olay anlatimindan baska bir sey yok; hani burada o bahsedilen
meshur diyalektik yéntem?” demesine benzer bir tepki alirsa demek ki Marx’in
yontemine bir adim yaklagms sayilir.

Biraz da terminolojiye deginmek gerekirse genelde gézetmeye dikkat etsem
de bazen aym terim igin farkh Tiirkge karsihklar1 kullanmaktan ¢ekinmedim.
Ciinkii bu kargsihiklar yaygin olarak Tiirkge iktisat literatiirtinde kullamliyor.
Kimileri birini daha kolay anhyor, bagkalar1 digerini... Sadece bu terimlerin
baska terimlerle, anlamlarla karismamalarina dikkat ettim. Zaman zaman pek
tercih etmemekle birlikte kullamlan kelimenin yabanci dildeki karsihigim pa-
rantez iginde vermekten kaginmadim. Bir ¢ok ¢alismadan farkh ve bu kitap
i¢cin 6nemli bir terim ise, ‘kriz’, ‘bunahim’ ve ‘buhran’ gibi kelimelerdi. Bir ¢ok
marksist geviri eserde bau dillerindeki, mesela Ingilizce’deki ‘crisis’ kelimesi
‘kriz’ yerine ‘bunalim’ kelimesiyle karsilanmistir. Ben kriz kelimesini tercih
ettim. Eski dilde kriz kelimesinin yerine kullanilan yine bunalim degil ‘buhran’
kelimesiydi. Bunalimi ise olmasi gerektigi gibi ‘depression’ terimini karsilamak
icin kullandim. Sadece terim olarak degil kullamm bigimi olarak da bu kitap-
ta genel olarak krizden anlasilan ekonomik /toplumsal sikintinin akut halidir.
Kriz, en azindan boylesi ekonomik krizler bir kag yil siirmez. Kriz bir siire son-
ra ya iyilesir ya da bunalima doniiserek gecici bir kroniklik kazanir. Arada si-
rada alt seviyede yeni krizcikler de dogurabilmesine ragmen... ‘Recession’ teri-
mini resesyon olarak kullandik; bunun i¢in sik kullamlan ‘durgunluk’ terimi-
ni tercih etmedim. Onu ‘stagnation’ terimini karsilamak igin ayirdik. Resesyo-
nun bu digerinden farki durgun bir ekonomiyi degil, ¢okiis halinde olmasa da
belli bir gerilemeyi gostermesidir diye diistindiim.

Kitabin igerigine gelince kabaca dort ana boliimden olusuyor: Marx ve En-
gels'in eserlerinde kriz tizerine sdylediklerinin belli 6l¢iide kronolojik bir 6ze-
ti; Marx sonrasi marksistlerin kriz teorisine katkilari; 1945’lerden bu yana ama
ozellikle 1970’lerin ortasindan giiniimiize kadar yaklastik¢a ayrintilanan bi-
cimde 2008 krizine gotiiren olaylarin somut anlatimi; ve son olarak tiim bu sii-
recin en ¢cok da 2007/2008 krizinin marksistler tarafindan farkh sekillerde na-
sil yorumlandigi... Son kisim yani marksistlerin yorumu elbette tiimiiyle kap-
sayic1 olmaktan uzak. Cok sayida marksist iktisat¢1 arasinda sadece ‘onemlile-
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ri’ segmek degildi amacim. Daha ¢ok, dergi gevrelerininki gibi nispeten genis
topluluklar etkileyen; veya o kadar etkili olmasa da baska yorumlardan énem-
li farkhliklar sergileyen gériisleri toplamaya ¢alistim. Yine de marksistlerin
2008 krizi yorumlan ancak bir bagka kitap tarafindan daha kapsayici tarzda ele
alinabilir; bu kitabin amaci ise marksistlerin kriz teorisi degil marksist kriz te-
orisini genel olarak vermekle simrhyd.

Marksist kriz teorisinin labirentlerini merak etmeyip 2007/8 krizine yol agan
olaylan incelemek isteyenler dogrudan VII boliime atlayabilirler.

Son olarak belirtmek gerekir ki bu kitapta son yillarda radikal iktisat alanin-
da Tiirkiyeli teorisyenlerin biiyiiyen katkilarina da dikkat ¢ekmek istedim.
Uzun yillar bu alanda potansiyelinin ¢ok altinda katk: sunan Tiirkiyeli aydin-
lar artik uluslararasi ¢apta énemli ¢alismalara imza atiyor. Bu nedenle okuyu-
cumuzun da geviri eserler kadar ister yabanci dilde, ister Tiirkge yayimlanms
olsun kendi yazarlarimizin ¢alismalarina daha bir tevecciih gostermesi -ne de
olsa boyle bir ilginin ucu bu kitaba da biraz dokunur- en icten dilegim.






GIRIS

Marx, gerek kapitalizmin incelenmesinde gerek ise kapitalizmde yasanan
donemsel krizler konusunda ilk 6nemli arastirmalar yapan iktisat¢idir. Ondan
once modern kapitalist toplumlarin gelisimini bir tarihsel gelisim ¢izgisi ve he-
niiz yeni yeni olgunluk donemi belirtilerini gosteren bu toplumsal yapimn
kendine 6zgii yasalarim yeterli bir soyutlama diizeyinde inceleyip sonra da bu
iki tarz analizi belli bir yetkinlikte birlestiren kimse olmamisti. Marx'in kapi-
talizm analizinin 6zgtinliigii 6zellikle krizler ile ilgili boliimlerde kendini daha
acitk gosterir. Marx’dan 6nce ekonomi politik alamndaki Ricardo gibi saygin
isimler, biraz da -1820’lerdeki bir iki 6rmegi saymazsak -kapitalizme o6zgii do-
nemsel krizlere tamk olmadiklarindan bir taraftan kapitalizm ve serbest piya-
samn oldukg¢a sorunsuz ve pembe bir tablosunu gizerken aym anda, sadece
teknik bir analiz sonucu karlarin diisecegi ve gelecekte durgunluga saplanabil-
me ihtimalini igeren karamsar bir gelecegi de bu miitkemmel ¢alisan piyasa tab-
losunun yanina koymuslardi. Aym dénemde Sismondi ve Mathus gibi baska
ekonomi politikgiler ise kapitalizmin eger disaridan bir destek olmazsa kendi
ayaklar iizerinde durmaktan aciz, kendini yeniden iiretemeyen bir sistem ola-
rak siirekli kriz igindeki bir resmini ¢izmislerdi.

Marx, bu yeni toplumsal yapinin en radikal elestiricisi olarak ortaya ¢ikma-
sina ragmen kapitalizm hakkindaki goriisleri ¢cok daha dengelidir. Kapitaliz-
min iiretici glicleri daha once gortilmemis bigimde gelistirdigini vurgular.
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Krizlerin énemini de 6yle... Marx’ta kapitalizm kendini yeniden iiretebilen,
kendine yeterli bir sistemdir. Krizler ise kapitalizmin kendi yasalar1 yiiziinden
donemsel olarak ortaya ¢ikmasina ragmen nihai bir durgunluk batagina siiriik-
leyecek devaml krizler degildir. Her krizin bir sonu vardir. Ve kriz sonras: sis-
temin biiytimesi kaldig yerden devam eder.

Marx'in gerek iktisadi diisiince tarihi bakimindan gerekse kriz teorisi 6zelin-
de ¢ok onemli bir yeri oldugu konusunda onun fikirlerine katlmayanlarin bii-
yiik boliimiinde bile bir goriis birligi vardir. Marx’in bu ‘basarr’simn belli bash
bir kag sebebine dikkat gekmek yerinde olacakur. ilk olarak kendinden 6énceki
birgok iktisat¢imin kimi istisnalar disinda saglam bir akademik egitim almamis
olmasina karsin Marx’in iktisat fakiiltelerinin hentiz olmadig bir diinyada iyi
bir tiniversitede felsefe doktorasi yapmis olmasi saglam bir mantk, iyi bir yén-
tem ve genis bir kiiltiirle donanmis olmasim sagliyordu. Adam Smith’i bir yana
koyacak olursak tinlii iktisat¢ilardan Ricardo bir borsa bankeri, Malthus bir pa-
paz ve ].B. Say -o da ileriki yillarda- bir isadamiydi; Sismondi aile servetinin yar-
dimiyla giftgilikle ugrasmis ancak sonradan tarih ve iktisat alaninda faaliyet gos-
termisti. J. S Mill babasi sayesinde iyi bir egitim almis daha kiigtikten Yunan kla-
siklerini okuyabilen yiiksek zekal biriydi, ama egitimi akademik formasyondan
uzak tiimiiyle 6zel bir egitimdi. Akademik disipline sahip o dénemdeki az say:-
daki iktisatgilardan olmasi Marx’a énemli bir avantaj saglamistur.

lkinci olarak Marx kendinden &énceki ekonomi politikgilerin eserlerini ol-
dukga genis ve ayrintih olarak incelemis ve bunu eserlerine yansitmistir.'

Bu ¢alismalar kendinden oncekilerin mirasindan yararlanmay: ama bunlan
elestirel bigcimde ele alabilmeyi de saglamistir.

Son olarak Marxin sadece iktisatla simirh olmayan ‘tarihsel materyalizm’ te-
orisi, kendi i¢indeki gelistirilmeye muhtag baz1 sorunlan oldugu iddia edilse
bile, yine de toplumsal gelisimi tek bir sosyal bilimin simirh bakis agis1 yerine
daha biitiinciil bir agidan ve tarihsel bir perspektifin getirdigi kiyaslama tistiin-
ligii ile inceleme imkani saglamistir.

Kriz teorisi agisindan Marx ozellikle 6nemli bir figiirdiir. Ciinkii o zamana
kadar klasik iktisat ekolii ‘Say Kanunu’ndan kalkarak genel bir bolluk; yani ge-
nel bir asin tiretimin imkansizhgim savunuyordu. Boyle olunca talebin her
sektérde yetersiz kaldigh ve kiigiildiigii; her sektérde iiretimin satilmakta zor-
luk gektigi bir kriz miimkiin goriilmiiyordu. Benzer sekilde krizlerin kapitalist
toplumsal yapinin kendi i¢inden tiireyen ve dénemsel, devrevi (periyodik) bir
yapiya sahip olduklar1 da kabul edilmiyordu. Hakim diisiinceye gore, arada si-
rada olusan krizler, belli sektérlerdeki yanls yatinm kararlarindan, ‘yanhs’ ya-

1) Karl Marx,Theories of Surpus Value: Part 1, Moskow, Progress Publishers, 1975
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salarin -19. yiizyihn ilk ¢eyreginde Ingiltere’ye bugday ithalini kisitlayan yasa
Corn Law gibi- ya da devletin para piyasalarindaki yanlis yonetiminin sonucu
olarak ¢ikiyordu. Veya bu krizler dis ve i¢ piyasalarda ticaretin kanallarinda-
ki ani bir degisiklik gibi digsal ve biiyiik 6l¢tide de rastlantisal sebeplerden kay-
naklanan bir sey olarak goriiliiyordu. Piyasalarin etkinligine inanildigindan bu
'krizler de herhangi bir miidahaleye gerek kalmadan zaten ¢ok hizh bicimde
‘gériinmeyen el’ sayesinde diizelecekti.

Boyle olunca zaten 6zel olarak bir kriz teorisine de ihtiyag yoktu! Ornegin Ri-
cardo’ya gére Corn Law’un kaldirilmasi ve kendi para teorisine uygun olarak ye-
ni Bankacilik Yasasr'nin ¢ikarilmasi bir anlamda krizlerin sonunu getirmisti bi-
le... Diger yandan Malthus ve Sismondi’'nin eksik tiiketimci teorilerine gore ise
kriz kaginilmazdi. Kapitalizm ftirettigi geliri titkketmekten her sekilde acizdi. Sis-
mondi'nin buna caresi devlet eliyle emekgilerin gelirlerinin, Malthus’a gére ise
arazi sahibi soylularin ve bagka iiretici olmayan siniflarin tiiketimlerinin artiril-
masltydi. Kriz kaginilmaz ve daha dogrusu gizil olarak daima mevcutsa yine ézel
bir kriz teorisine ihtiya¢ olmadig1 aciktir. Ricardo’dan sonra krizlerin hemen her
10 y1lda bir giderek siddetlenerek ortada gortilmeleri sonraki iktisatgilar1 bu ko-
nu iizerinde daha ¢ok diisiinmeye sevk ettiyse de, J.S. Mill gibi bazilarinin kis-
mi ve tereddiitlii yaklasimlar1 disinda krizlerle ilgili ciddi bir gelisme olmamus;
cok ¢ok bugiinkii parasalci ekoliin, dengesizlikleri para ve kredideki devletin
yanhs miidahalelerine baglayan ¢alismalarinin atas1 sayilacak kimi oénermeler
ortaya gikmustir. Genel bir krizin imkansizligini 6ne siiren Say Kanunu, ya Sis-
mondi ve Malthus gibi eksik tiiketimcilerce yanls bir temelde elestirilmis veya
klasik ekoliin ricardocu ana gelenegini takip edenler tarafindan ise biiyiik 6l¢ii-
de kabul gérmiistiir. Boyle olunca Marx’a gelinceye kadar kriz konusunda dog-
ru diiriist bir calisma yapildigim sdylemek zordur.

Marx’in (ve Engels’in) eserlerinde daha ilk yillardan itibaren kriz $nemli bir
yer tutmustur. Bunun bir sebebi onlarin politik hayata ciddi olarak auldig: y1l-
larda 1848 devrimlerinin éncesinde Avrupa ¢apinda siddetli bir ekonomik kriz
yasanmis olmasidir. Pek ¢ok radikal diisiiniir gibi Marx ve Engels de kapitaliz-
me kars1 radikal muhalefet ve isyanin krizlerce ajite edilebilecegi diisiindiiler.
Boylece Komiinist Manifesto hatta daha 6ncesinden itibaren politik veya ekono-
mi iizerine yazdiklari eserlerinde Marx ve Engels krizlerle daima yakindan il-
gilendi, kriz tahminleri yapty, krizlerin sebeplerini ve donemselligini arastirdi.

Bu nedenle Marx'in eserlerinde kriz ile yazdiklarina bakilacak olursa daha
sonraki doénemin kriz veya is ¢evrimi {izerine yazilmig biitiin 6nemli eserlerin-
deki temel bazi tezlerin ilk halini bulmak miimkiindiir. Ister Marx’a karsu, is-
ter onun takipgisi olsun ondan sonra bu konu ile ilgilenen biitiin iktisat¢ilar-
da acik veya ortiik olarak Marx’tan izler vardir.

Biitiin bunlar géz oniine alindiginda tuhaf karsilanacak bir soruyu yine de
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sormak gereklidir: Marx'in bir kriz teorisi var midir? Kamimca Marx’ta biitiin-
liiklii bir kriz teorisi yoktur. Sadece genel ¢alismalar i¢inde bir kriz teorisine
gotiirecek parcali calismalar vardir.

Bu calismalar da tam olarak tutarh bir biitiin olusturmamakta; ve eksik bir
calisma olarak adeta Bitmemis Senfoni’yi andirmaktadir. Bu durumun bir kag
agiklamasi vardir. Oncelikle Marx'in temel eseri Kapital'in kendisi bitmemis
bir eserdir. Marxin yasam siiresi i¢inde sadece ilk cildi yayinlanabilmisti. Ve
soyuttan somuta giden yontemi geregi bu ciltte de sermayenin en genel yasa-
lar1 inceleniyordu. Bu ‘en soyut haliyle sermayenin yasalarindan’ somuta y6ne-
lik bir kriz ¢aligmasi ¢ikmas1 miimkiin degildi. tkinci cilt ve tigiincii cilt daha
sonra Engels’in, Marx'in elyazmalarindan derledigi ciltlerdir. Bu ciltlerin sira-
si ile el yazmalarinin tarih siras1 da birbirine uymamaktadir. 2. Cilt daha ¢ok
kapitalist bir ekonominin kendi kendine yeterek biiyiiyebilecegini gosteren ve
boylece eksik tiiketim teorilerine kars: ¢ikan yeniden iiretim semalanyla tinlii-
diir. Marx bunlan fizyokratlarin ‘tableau economique’ inden gelistirmis ve boy-
lece aslinda 20. yiizyihn makro milli hesaplar yaklasimina ilk kez ilham vermis-
tir. Bu ciltteki soyut semalar kapitalizmin stirekli bir krize mahkum olmadan
biiytime imkanim ancak en soyut haldeki bir ihtimal olarak gosteren galisma-
lardir. Ancak kendisinin de sik¢a ifade ettigi gibi krizleri bu soyutlama diizeyin-
de incelemesi miimkiin degildi.

3. Cilt ise heniiz yayimlanma asamasina gelmemis bazis: eski tarihli daginik
notlarin Engels tarafindan derlenmesiyle olustugundan sistematik bir teorik bii-
tiinliik tasimaz. Boylece Kapital’de derli toplu ve tutarh bir kriz modeli bulmak-
ta zorluk cekeriz.

Bir bagka konu ise Marx’in géziinde yillar i¢inde krizin bir devrim manive-
las1 olarak 6nemini kaybetmis olmasidir. (Clarke, 2009: 276) Tersine krizlerin
proletaryanin giiciinii zayiflatarak olumsuz bir etki yaptigim diistinmektedir.
Bu anlamiyla kriz 6zel ve acil bir politik 6nem tasimaktan ¢itkmis, ancak kapi-
talizmin yasalarim incelerken kapitalizmin kriz yaratic1 niteligi yiiziinden in-
celenmesi gereken bir konu haline gelmistir. Yani Marx, kapitalizmin genel ya-
salarini incelemeye koyulmus, kriz konusunu da bu gergevede ele almistir. Oy-
le olunca kriz teorisi 6zel bir 6ncelik elde edememis ve Kapital'in tasarlanmig
planinda daha somut incelemelerin yer aldig1 sonraki béliimlere 6telenmistir.
Ancak Marx'1in hastaliklari, yogun politik aktiviteleri ve sonunda da erken 6lii-
mii yiiziinden bu boliimlerin bir kismi dagimk elyazmalan seklinde kalmus, ki-
mi konular ise hig ele alinamamigtir. iste bu anlamiyla bitmemis Kapital’in en
natamam kismi belki de kriz teorisi kism1 olmustur. Aym sey Marx’in yayim-
lanmaya hazir olmayan, kendi i¢in tuttugu, kendinden 6nceki iktisat¢ilarin de-
ger teorilerini elestirdigi ve bazen Kapital'in 4. cildi denen Artik Deger Teorile-
ri adl 3 ciltlik eseri igin de gecerlidir. O eserin 6zellikle 2. cildindeki krizlerle
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ilgili bolim (Marx, ADT 11: 470-546) dogrudan krizleri konu alan Marx’in
krizler bashg altindaki tek ¢alismasidir; ancak bu bsliimde de krizler, kendi-
ne ait bir kriz teorisi olusturmak i¢in degil kendinden énceki iktisatgilarin kriz
hakkindaki diistincelerini elestirmek i¢in ele almmistir. Kendi fikirleri boylece
bu elestiri sirasinda ancak, ‘gecerken’ ortaya gikmaktadir. Ustelik bu kisa bo-
liimde birgok tekrar vardir ve analiz yine daha somut incelemelere baglaninca-
ya kadar ertelenmektedir. Iste bu nedenle Marx'ta bir kriz teorisi yoktur. An-
cak bir kriz teorisi i¢in ¢ok 6nemli ipuglar ve bazi temel 6nermeler vardir. Bu
haliyle bile Marx'in kriz hakkinda yazdiklar1 sadece gagdagslar arasinda degil
sonrasinda bile kriz teorileri iizerine en ciddiye alinmas: gereken ¢alismalar-
dan birini teskil eder.

Marx1n kriz ile ilgili galismalarinin bu tistiinltigii baz1 marksist yazarlar1 bu-
rada bir sorun yokmus yaklasimina gotiirmiistiir. Kimine gore Marx zaten
amac1 ekonomi politik tizerine bir eser vermek degil; ekonomi politigin elesti-
risini yapmak olan bir yazard1. Boylece 6megin Artik Deger Teorileri onlar ag1-
sindan tamamlanmamuis bir eser degildir ve Ekonomi Politigin Elestirisine Katk1
adh ilk eserlerinden birinde para teorileri tizerine yazdiklan biiyiik 6l¢iide ri-
cardocu para teorisini elestirme temelinde déntip duruyorsa ve kendi para te-
orisi ¢ok acik ifade edilmiyorsa bunda da sasacak bir sey yoktur. Bir bagka go-
riis ise Marx’in ayr1 bir kriz teorisi gelistirmesine gerek olmadigi ¢iinkii
Marx'in kapitalist birikim yasalarini incelemeyi hedefledigi ve kapitalist biriki-
min incelemesinin aynm1 zamanda kriz teorisini de olusturdugu savidir.

Bunun yaninda Marx’ta bir kriz teorisi i¢in olmazsa olmaz biitiinliklii bir
para ve kredi teorisinin eksik oldugu savini isleyenler (Brunnhoff, 2009: 144 )
ve kriz teorisinin eksik ve ¢calisma yonteminin daginik oldugunu iddia eden ya-
zarlar da vardir. (Clarke, 2009: 160)

Her ne olursa olsun Marx'1in kriz teorisi ile ilgili yazilarinin durumu Marx’ta
bir degil ti¢ kriz teorisi mi oldugu sorusunu da dogurdu. (Clarke, 2009: 159 )’

Durum béyle olsun veya olmasin Marx’tan sonra gelen marksist yazarlar,
Marx'in yazilarindaki bu ti¢ ayr1 unsurun birini takiple farkh kriz teorileri ge-
listirmistir. Marx'ta bulundugu 6ne siiriilen bu farkh kriz teorisi unsurlar; dii-
sen kar hadleri dolayisiyla kriz; sektorel yatay ve dikey orantisizliklar ytiziin-

2) Clarke'in eksik tiiketim, oranusizhik ve diisen kar oram kriz teorileri olarak iig ayr teoriden
bahsinin yam sira Itoh da Marx'da asir1 mela iiretimi krizi ve asir1 sermaye iiretimi krizi olmak tize-
re iki ayn kriz teorisi oldugu kamsindadir. Bkz., (Itoh, 1978: 129-155) Boylece gesitli yazarlarin
bakisina bagh olarak Marx'da birbirinden farkh ¢ok sayida kriz teorisi mevcuttur. Buna ragmen
bahsi gecen 6rnegin her iki yazar da ayn1 zamanda Marx'in kriz teorisinin tutarh ve biitiinliiklii ol-
dugunu vurgular.
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den olusan dengesizlikler sonucu kriz; eksik tiiketim (yetersiz efektif talep)
nedeniyle olusan krizdir.

20. ytizyilin basinda revagta olan orantisizlik dolayisiyla kriz teorisidir. Tu-
gan Baranovski tarafindan ilk olarak ortaya atilmis, Hilferding tarafindan gelis-
tirilmistir.

20. yiizy1lin ikinci yarisinda ise diisen kar hadleri dolayisiyla kriz teorisi 6ne
citkmis 1980’lere, hatta simdiye kadar Marx'in asil kriz teorisi olarak kabul gor-
miistir.

Ugitincii téori olan eksik tiiketimcilik ise hem yiizyilin baginda Rosa Luxem-
burg tarafindan’ hem de yiizyilin 2. yansinda Keynesciligin etkisi altindaki
(Kalecki 6rneginde hatta Keynes’i énceleyen) marksist yazarlarca, o6zellikle
Sweezy ve Baran tarafindan’ gelistirilmistir.

Biitiin bu yazarlar teorilerini Marx’tan alintilarla desteklemis, kimi zaman
ornegin R. Luxemburg 6rneginde oldugu gibi Marx'in kimi yonlerini elestirmis
olsalar da kendi kriz teorilerinin Marx'in asil benimsedigi kriz teorisi oldugu-
nu iddia etmislerdir. Bu kriz teorilerini daha sonra tekrar gézden gegirecegiz;
ancak simdi Marx’in iktisadi diisiincesinin gelisimi siirecinde krizle ilgili 6ner-
melerine bir goz atalim. :

Engels’in Etkisi

Aslinda Marx ve Engels ikilisinden ekonomi politik ile ilk ilgilenen En-
gels'tir. Tipki komiinist fikirlere ilk kez Engels’in ilgi duymasi ve Engels’le et-
kilesim i¢inde Marx'in da bu fikre yakinlagmasi gibi, Marx'in ekonomi politik
tizerinde ¢alisma yapmasini yine Engels tesvik etmistir. Engels’in fikirlerinin
ve o yillar Avrupasr’ndaki politik ortamin Marx'in kriz teorisinin ilk olusumu
tistiinde 6nemli etkileri vardir. O nedenle Marx’tan 6nce ilk olarak, Engels’in
Alman Fransiz Yilliklarr'nda 1844 gibi erken bir dénemde yayimlanan Ekono-
mi Politigin Elestirisinin Anahatlar: adli eseri incelemek yerinde olacaktir. Go-
riilldiigii gibi ekonomi politigin elestirisi paradigmasinin ortaya ¢ikisinda bile
Engels’in 6nemli bir katkis1 sozkonusudur.

Geng Engels o yillarda vurgusunu rekabetin maddi ve ahlaki agidan kétiilii-
g lizerine oturtur. Kapitalizmin plandan yoksun ‘anarsik’ yapis esliginde yii-
riiyen arz ve talep kanunu ekonomistlerin séyledigi gibi yumusak bir bigimde
dengelerin kurulmasina, krizlerin ortaya ¢ikmasini engellemeye yaramiyordu;
tersine arz ve talep siddetli uyumsuzluklar ve bunun yol actig1 krizlerle ancak

3) Tarbuck, Kenneth, J. (ed.): Rosa Luxemburg, The Accumulation of Capital ~An Anti-critique; Ni-
colai Bukharin, Imperialism and the Accumulation of Capital, Cev. Rudoll Wichmann, New York,
Monthly Review Press, 1972.

4) Sweezy, Paul: Kapitalist Gelisme Teorisi, Istanbul, Kalkedon Yayinlari, 2009 (1946)
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bir araya gelebiliyordu.

“Rekabet yasasi odur ki arz ve talep daima birbirlerini tamamlamak
i¢in didinir ama bu sebeple de asla bunu yapmazlar. (...) (Arz) ya ¢ok
biiyiik ya gok ufak kalir; asla talebe tam tekabiil etmez; ¢iinkii insanh-
gin bu bilingsiz sartlarinda kimse arz ve talebin ne biiyiikliikte oldugu-
nu bilmez. Eger talep arzdan fazlaysa fiyat yiikselir ve sonugta arz da bir
dereceye kadar tesvik edilir. Ve bu arz piyasaya gelir gelmez fiyatlar dii-
ser ve bu kez o talepten biiyiik olur. Daha sonra fiyatlardaki diisiis o bo-
yuttadir ki bu kez talep tesvik edilmis olur. Béylece bu -saghksiz durum-
asiri uyarilma ve gevsemenin bir amaca ulasmadan devamh birbirini ta-
kip etmesi sonsuza kadar siirer. (...) tktisatgy, sevgili arz ve talep teorisi
ile birlikte size ‘kimsenin asir tiretim yapamayacagint’ ispatlar, pratik
ise buna ticari krizler ile cevap verir. Bu krizler kuyruklu yildizlar gibi
simdilerde her bes ila on sene araliklarla diizenli olarak ortaya ¢ikiyor.
Bu ticari krizler son seksen senede ge¢misin biiyiik veba salginlan gibi
diizenli araliklarla ortaya gikt1 ve beraberlerinde vebadan daha biiyiik
sefalet ve ahlak disilik tagidr. (...) (Rekabet yasas1) Kuskusuz katihmci-
larin bilingsizligi lizerine dayanan bir dogal yasadir. Eger iireticiler tii-
keticilerin ne kadar gereksinim duydugunu bilseydi; eger iiretimlerini
buna gore organize etselerdi; eger (iiretimi) aralarinda paylasabilselerdi,
o takdirde rekabetin yarattig1 dalgalanmalar ve bunun getirdigi kriz egi-
limi olanaksiz olurdu. Uretimi insan gibi bilingle yiiriitiin, ne olduklari-
nin bilincinde olmayan dagimk atomlar gibi degil; o takdirde bu yapay
ve savunulamaz karsithklarin tiimiiniin tstesinden gelirsiniz. Fakat
simdiki bilingsiz, diisiincesiz tarzda, sansin insafina kalmis sekilde iire-
timi stirdiirdiigiin miiddetge ticari krizler siirecek, sayisin artiracak ve
her miiteakip kriz bir 6ncekinden daha kétii ve daha evrensel olacak;
kiigiik kapitalistlerden daha biiyiik bir boliim yoksullagip emegiyle ya-
sayanlarin saflarimi kalabaliklastiracak; béylece (bizim iktisatgilarimizin
baglica problemi olarak) istihdam edilecek kitlenin en sonu iktisatgila-

rin felsefesinin asla almadig bir toplumsal devrime yol acacakur”’

Goriilduigii gibi burada Engels ¢ok sayida tireticinin oldugu bir serbest piya-
sanin yaratug1 ge¢ ya da hi¢ dengeye gelmeyen modern iktisadin ‘6riimcek agr
dedigi bir ‘denge’ analizine auf yapar ve krizin bu anarsik iiretim bigiminden
kaynaklandigini 6ne siirer. Bu rekabet diizeni kapitalistlere bir tercih sansi bi-
rakmaz. Rekabet edebilmek igin o aktivitesini en son seviyeye ¢ikarmak zorun-
dadir. Emekgi de rakip emekgiyle ayni sekilde rekabet igindedir. Ama bir taraf-

5) Frederick Engels, “Alman Fransiz Yillhklari, Ekonomi Politigin Elestirisinin Anahatlari” (EPE-
© A) (1844) (gevrimigi) 2 Subat 2010
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taki bu asin ¢aba diger bir tarafta kaginilmaz olarak bir gevsemeye sebep olu-
yordu. Boylece asir tiretim nedeniyle, bizzat bu bolluk yiiziinden ve bolluk or-
tasinda insanlar yoksulluk i¢inde a¢hk ¢ekiyordu.

“Uzunca bir siire boyunca Ingiltere kendini bu gilginca durumun, bu
canli sagmaligin i¢inde buldu. Boyle bir durumun sonucu olarak tiretim
daha biiyiik dalgalanmalara tabi kaldikga; ardindan sisme (boom), kriz,
asin liretim ve ¢6kmenin (slump) birbirini takip ettigi bir durum olu-
sur. Iktisatc1 bu delice durumu agiklayamaz. Bir agiklama getirmek igin
niifus teorisini icat etti; ki bu teori zenginlik ve yoksullugun birlikteligi
celiskisinden bile daha anlamsizdir. iktisatg1 gergegi gérmeye cesaret
edemez; bu celigkinin rekabetin basit bir sonucu oldugunu kabul ede-
mez; ¢iinkii ederse onun biitiin sistemi parga parga olacakur.” (Engels,
EPEA)

Engels’in bu eserinde siirekli vurguladigi bir konu da rekabetin yarattig1 bu
durumun sadece verimsizlik degil ahlak disihga da yol agtigidir. Sermaye ser-
mayeye; emekgi emekgiye; toprak sahibi toprak sahibine diisman olmak zo-
rundadir. Giiglii olan zayifi ezecektir. Ama bu miicadelede herkes esit degildir.
Emekgi, kapitalist ve toprak sahibi karsisinda zayif konumdadir. Bu haksiz bir
miicadeledir.

Engels bu miicadelenin ve getirdigi piyasa dalgalanmalarinin herkesi, hatta
‘saygideger’ tiiccarlar1 bile birer spekiilatér olarak davranmak zorunda birakt-
g1 vurgular. Spekiilatériin ise her seyden hatta daha ¢ok toplumun basina ge-
len felaketlerden kar saglama pesinde oldugunu belirtir. Felaketler, 6zellikle
kétii hasatlar, hatta 1835’teki New York yangini bile spekiilator icin kar sagla-
mak icin giizel firsatlardir. Engels’e gére bunun en bariz goziiktiigii yer hisse
senedi borsalaridir. Bu satirlarda Engels sistemin ahlak digihgini daha bir vur-
gular.

Son olarak serbest rekabetin getirdigi kotiiliikleri simirlamak i¢in baz1 du-
rumlarda devlet tekellerinin ise yarayabilecegini isaret eder. Gergi tekeller ger-
cekte amagladiklar1 gibi serbest rekabetin getirdigi yolsuzluklar1 6nleyemez.
Ama bunlar yok edip tiimiiyle serbest piyasaya giivenilirse yolsuzluk ve usul-
siizliikler, tiiketicinin ezilmesi iyice alip basini gider. Engels ayrica paranin te-’
kelinin de 6nemli oldugunu vurgular (O dénemde merkez bankalar1 ve zorun-
lu banknotlarin basiminda merkez bankasi tekeli hemen hemen hig bir iilkede
uygulanmiyordu. Pek ¢ok banka kendine ait 6zel banknotlar gikarabiliyordu.)
Is bankalarin serbest rekabetine birakilirsa para tizerindeki sahtecilik ve yol-
suzluklar alip basini gidecektir. Yine de tekel tek basina bu yolsuzluklarin hig
birini 6nleyemez. Ciinkii tekel ve serbest rekabet bir meselenin iki ytiziinden
baska bir sey degildir. Tekel serbest rekabete yol agar; serbest rekabet de tekel



Ciineyt Akman 23

tiretir. Bu ytizden ikisi de ortadan kalkmal daha dogrusu ikisine de yol acan
mevcut sistem tiimiiyle ortadan kalkmahdir.

Boylece Engels’in heniiz ¢ok eksik ve naif de olsa iirettigi bu temel tezler
Marx ve Engels’in biitiin ileriki ¢ahsmalarinda 6nemli mihenk taslan olarak
varhigin siirdiirecektir. Engels’in krizlerin bir toplumsal devrime yol agacag:
diistincesi ilerki yillarda o oranda vurgulanmamis olsa da Engels, Kapital’e yaz-
4d1g1 onsoz gibi geg bir tarihte bile kriz éngoriilerinde bulunmaya devam eder.’

Radikal Kriz Teorilerinin Dogusu ve Marx

18. yy.n ikinci yansi ile 19. yy.n ilk ¢eyreginde basta Ingiltere olmak iize-
re Bat1 Avrupa’nin bir ¢ok iilkesinde 6nemli bir doniisiim yasandi. Sanayi
Devrimi ad1 verilen bu dontisiim hem baz1 teknolojik gelismelere dayaniyor,
hem de tiretimin yapilma sekline dair kimi énemli farkliliklara denk geliyor-
du. Teknolojik degisimin baslica itici glicti kuskusuz buhar giiciiniin tiretim-
de kullamlmasiydi. 1778’de James Watt tarafindan gelistirilen buhar makine-
si oncelikle madenlerde kullanildiysa da sonralan hizla sanayiye uyarland.
tkinci 6nemli teknolojik yenilik dokuma teknolojisinde yasandi. Bunu ma-
den isleme, 6zellikle demir islemede yasanan yenilikler takip etti. Atelyeler-
de hatta eve is verilerek ytiriitillen manitifaktiir tiirii kapitalizm yerini fabri-
kalarda yapilan daha genis ¢apta iiretime birakti. (Lilley, 1975:187-255)

Fakat bu degisim hi¢ de kolay yasanmadi. Baglangigta sanayinin emek ihti-
yaci kentlere go¢ eden milyonlarca miistakbel isginin heniiz gelismemis bu
kentlerde yoksulluk i¢inde yasamasina yol act1. Fabrika sistemleri de bugii-
niin hapishanelerinden daha hallice degildi. Calisma saatleri haftada alt1 ba-
zen yedi giin; giinde 10-12 saati buluyordu. Kimi fabrikalarda alt1 yedi yasin-
daki gocuklar bile ¢alistirihyordu. Biitiin bunlar yetmezmis gibi bir de yeni
bir olgu ortaya ¢ikmisti. Calisan siniflar igin zaten giivenilmez olan gelecek
beklentisi her bes, on senede bir gelen ekonomik krizler ile ¢ok daha sarsin-
tih bir hale gelmisti. Bu dénemsel (periyodik) krizler nispeten yeni bir olguy-
du. Eskiden, ilk hatta orta ¢aglarda bile ekonomik krizler yasanirdi. Ancak bu
krizler genellikle kétii bir mahsul veya ithal bir bugday sevkiyatinin érnegin
firtina vb yiiziinden yapilamamas: gibi sebeplerle ortaya ¢ikan ‘darlik krizle-
riydi. Bir cins bolluk krizi ise 6zellikle 1500'1ii yillarda Amerikan altin ve gii-
miisiiniin Avrupa’ya akmasiyla ortaya ¢ikmisti. Ancak bu kriz parasal alan-

6) Engels'in bu kriz kehaneti o zamana kadar Marx’la birlikte savunduklar klasik bir asiriiiretim
krizinden ¢ok siiregen bir bunalima isaret etmesi bakimindan ilgingtir. 5 Kasim 1886'da soyle ya-
ziyordu. “Urelici giig, geometrik oranla artug: halde, pazarlar olsa olsa aritmetik oranla biiyiiyor.
1825’ten 1867'ye kadar durmadan yinelenegelen onar yilhk durgunluk, géneng, asin iiretim ve
kriz dénemleri, gercekten omriinii tamamlams gibi goriiniiyor; ama yalmzca bizi devamh ve sii-
regen bir bunalimin batakhgina birakmak i¢in.” (Marx, 1975:39)
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dayd1 ve neredeyse biitiin diinyay: saran bir enflasyona sebep olmustu. Esa-
sen bazi para kuruluglarinin, sarraflarin vb iflas etmesine, bunun yaratug ye-
rel krizlere eskiden beri rastlanirdi. Fakat endiistri devriminin baglarindan
itibaren goriilen yeni kriz tiirti bunlarin higbirine benzemiyordu. Bu kriz
mallarin bollugu tizerine temellenen ve bir siire sonra ‘asir iiretim’ adiyla
anilmaya baglanan kriz tiiritydii. Tarihte ilk kez biyiik ¢apta ve devrevi
olarak insanlar mallarin azhgindan degil ¢oklugundan zor duruma diistiyor-
lardil. Bu durumun ilk bakista garpan absiirtliigii, kent yoksullarinin zor du-
rumu ile birlesince ¢ok sayida sosyal reformcunun ortaya gikarak mevcut ye-
ni kapitalizmi elestirmeye; miimkiinse diizeltmeye ¢alismasina yol agt1. Ayni
donemlerde ortaya ¢ikan klasik ekonomi politik bu krizleri gegici ve sektorel
yani kismi bir sorun olarak gériiyor; miidahaleye gerek gormiiyordu. Her sey
piyasaya birakilmaliydu. Iste sosyal reformcular ve ekonomi politikgiler bir ta-
raftan mevcut kapitalizmin diizensizligini elestirir ve ¢areler onerirken, diger
yandan bunun dogal bir sonucu olarak bu yeni tiir dénemsel krizlerin sebep-
lerini arastirdilar. Boylece reformcu veya radikal siyasi kesimlerden ilk kriz
teorileri de dillendirilmeye baslamis oldu. Siyasal gériisleri ister radikal, hat-
ta ister muhafazakar olsun bu kisilerin dillendirdigi kriz teorileri, ekonomi
politik agisindan biiyiik bir kopusu temsil ettikleri igin teori olarak radikal-
diler. Politik goriis agisindan kimi kiliseler, Katolik camias1 vb gibi dini ke-
simler insani amaglarla bu elestirilere katilmislarsa da bu kriz teorilerinin or-
taya atilmasinda daha sonra ‘sosyalist’ olarak nitelenecek kesimin énemli pa-
y1 oldu. Bu agirlikli pay muhafazakar kesimi bile etkileyip ‘Hiristiyan sosya-
lizmi’ gibi akimlarin dogmasina yol agarken Sismondi gibi daha sonra muha-
fazakar bir tutum benimseyecek iktisat¢ilarin goriisleri bile sonugta daha ¢ok
sosyalistler veya emekgi 6rgiitlerince benimsendi. Oyle olunca kriz teorisi
uzunca bir siire radikal kriz teorilerinin egemenligi altinda kaldi. O nedenle
bu teorileri 6zel olarak incelemek kriz teorisinin gelisimi agisindan biiyiik
onem tasir.

" ilk sosyalist iktisatgilar.

Ekonomik kriz {izerine ilk radikal veya sosyalist goriisler iktisatgilardan ¢ok
toplumsal reform talebiyle ortaya ¢ikan politik titopyacilar veya felsefi temel-
de kapitalizmi elestiren reformculardan gelmistir. Bu kesim &zellikle kapitaliz-
min rekabet diizenini ahlaka aykir1 bulmus; onun yerine bireyler arasi isbirli-
gine dayanan, dayanismaci toplum diizenleri 6ngérmiistiir. Filozof ve reform-
cular kapitalizmin getirdigini diisiindiikleri gelecek hakkindaki giivensizlik;
ozellikle kentlerdeki agir1 yoksulluk gibi konulari elestirmis bunu yaparken de
ister istemez yine kapitalist rekabet ve plansizligin bir iirtinii olarak diistin-
diikleri ekonomik kriz konusuyla da ilgilenmislerdir.

Bu grupta birbirinden ¢ok farkh diisiincelerde olan kisiler vardir. Bazilar1 in-
sanlarin ortaklasa faaliyetlerle kooperatif ¢alisma yoluyla kapitalizmin kotiiliik-
lerine alternatif bir toplum diistiniirken (Charles Fourier (1772-1837), Willi-
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am Godwin, (1756-1836), William Thompson(1783-1883), bir kismu1 esas ola-
rak bireyci toplumu 6ngoriiyordu. Bir kismi reformlarin devletin yardimiyla,
devlet giiciiyle yapilmasi yanlisiyken (Henri de Saint-Simon (1760-1823), kis-
men Robert Owen (1771-1858), Louis Blanc (1811-1882)), bir kism1 bunu son
derece tehlikeli buluyordu (Proudhon). Asil yénelimleri ekonomi tizerine de-
gil, toplumun genel olarak 1slah edilmesi tizerineydi. Fakat hepsi de kapitaliz-
min bireysel ¢ikarlara ve vahsi rekabete dayal: sistemini elestirdi. Kapitalizmin
bu sisteminin yarattig1 kotiiltiklere 6rnek verirken ekonomik krizler de pek ¢o-
gunun eserlerinde bir yerlerde yer ald1 ve daha sonraki sosyalist diistiniirlerin
-Marx dahil- fikirlerini etkiledi. (Fine, Hardach, 1993: 29-49)

Tim bu reformcularin arasinda iktisada ve kriz teorisine yakinligiyla 6ne
¢ikan belli bash dért isim sayabiliriz: Robert Owen, Thomas Hodgskin, Sis-
monde de Sismondi, Karl Rodbertus. Owen, ¢ok basit bir bigimde krizleri kit-
lelerin alim giiciiniin eksikligi faktoriiyle agiklamis ve ilk eksik tiiketimci kriz
agitklamalarindan birini Sismondi ile yaklasik benzer zamanlarda yapmistir.
(Fine, Hardach,1993: 40) Sismondi ise Say ve Ricardonun gériislerini en
kapsamli elestiren ve ozellikle J.B . Say ile, Ricardo-Malthus arasindakine
benzer bir tartismaya giren yazardir. Eksik tiiketim ve arz talep dengesizlik-
leri nedeniyle olusan krizleri ¢ok ayrintili bigimde sergilemis ve klasik iktisa-
din ‘her arz kendi talebini yaratir’; ve genel asir1 tiretim imkansizdir seklinde
Ozetlenebilecek ve J.B Say’in adina dayanarak Say Yasasi denen bu fikirlere ilk
kez ciddi bigimde karsi ¢ikmistir. (Sismondi, 1966)

Ingiltere'de Ricardonun mal degerlerini o mallarin iiretiminde harcanan
emek saatlere dayandiran emek deger teorisini kurmasindan sonra Hodgskin’in
gibi kimileri de bu teoriyi emekgiler agisindan yorumlamaya ¢alisti: Mademki
biitiin toplumsal serveti yaratan emekti o zaman emekgilerin boyle yoksul ol-
malar1 haksizlikti; emeklerinin karsiligini tam olarak almaliydilar. Hodgskin bu
‘sol rikardocu’ tutumu ayn1 zamanda kapitalizmin yol agtif1 krizleri elestirme-
sine; bu noktada Ricardo’nun iyimserliginden ayrilmasina yol agiyordu.

Sonralar: kenarda kalmis olmasina ragmen bir baska énemli isim ise bir Al-
man profesor olan Rodbertus’dur. Rodbertus Marx'in emek deger teorisini ve
artik deger kavramini kendisinden aldigini iddia ederek Almanya'da 6nemli bir
tartismaya sebep olmustu. Rodbertus’'un da baslica tezi yine eksik tiiketimcili-
ge dayanan kriz teorisinin bir gelistirilmis versiyonuydu. (Rodbertus, 1898)

1850 sonrasi ¢ok sayida sosyal reformcu veya sosyal bilimci ekonomik
krizler hakkinda goriis beyan etmisse de Marx dncesinde dikkate alinmasi ge-
reken en belli bagli yazarlar bunlardir. Ozellikle Sismondi, daha sonralar bii-
yiik elestirilere ugramasinaragmen hemen her kriz teorisyenince ciddi olarak
yararlanilan bir yazar olmustur.

Ancak kendisinden 6nce gelen tiim radikal kriz teorilerini bir araya topla-
y1p, biitiinliklii bir sentez yapmaya girisen kisi Karl Marx’dir. Onun eserlerin-
den sonr ister radikal kriz teorileri ister geleneksel iktisat onun fikirlerini ge-

listirmek ya da elestirmek igin de olsa bir bicimde bu fikirlerden etkilenmistir.







II

MARX’IN ILK CALISMALARI

Marx’in ekonomi politik tizerinde ilk ¢alismalar1 1844’iin ikinci yarisina te-
kabiil eden James Mill iizerine bir ¢alisma (James Mill'in ‘Ekonomi Politigin
Ogeleri’ Uzerine Bir Yorum) ve 1844 Ekonomi ve Felsefe Elyazmalarrdir. Sonra
1845-46 aras1 yazdig1 Alman Ideolojisi gelir. Bu sonuncu kitap ekonomi politi-
gi ilgilendiren béliimleri olmasina ragmen agirlikl olarak bir felsefe kitabidur.
Yine de iginde ilk kez tarihsel materyalizmin kose taglar1 bulunur. Yine de bu
kitap ilk kez 1932’de yayimlanmis dolayisiyla zamaninda 6nemli bir etki yara-
tamamistir. 1847°de yazdig Felsefenin Sefaleti bir Proudhon elestirisidir. Elbet-
te ki ekonomi politik ile ilgilidir ama polemik tislubu ve Proudhon’un hegelci
diyalektigi yanls kullanimi {izerine vurgusu yapitin ekonomi politik ve 6zelde
de krizler ile ilgili 6nemini azalur. Sonra Komiinist Manifesto gelir. Gerek
Marxin gerek Engels’in erken dénem ekonomi politik tizerine farkli yazilari
varsa da bunlarin arasinda en dikkat ¢ekeni ve bugiin hala en ¢ok taninam Ko-
miinist Manifesto’dur.

Komiinist Manifesto

Komiinist Manifesto, Alman Komiinistler Birligi veya Alman Komiinist Li-
ga’sidiye bilinen bir gizli 6rgiitiin bildirgesi olarak hazirlanmisti. Sézctigiin ge-
nis anlamiyla propagandif bir eserdi. lgili gizli érgiit kisa bir siire sonra polis
baskisi ile yok edilmis; konu Kéln Komiinistler Davasi ile kamuoyunda mes-
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hur olmustu. Ancak Manifesto kendisi i¢in yazildigi érgiitten ¢ok daha uzun
omiirlii ve etkili oldu. Komiinist Manifesto'da Engels’in rekabet ve krizlerle il-
gili yukanida gordiigiimiiz fikirleri ana hatlariyla mevcuttur. Ancak onun ahla-
ki vurgular, yerini daha sonra gelistirilecek tarihsel materyalizm diistincesinin
ilk agiklamalarina birakmistir. Bu gériise gore hig bir toplumsal formasyon ve
bunun temelini teskil eden tiiretim tarz1 ezeli ve ebedi degildir. Bir tiretim tar-
zindan bir digerine gegis esas olarak toplumun kendi ig geliskileriyle (yani di-
yalektik olarak) meydana gelir. Toplumlarda tiretim giigleri gelistikge bir miid-
det sonra mevcut iiretim, degisim ve miilkiyet iliskileri onlara dar gelmeye bas-
lar ve bu geliski yeni bir iiretim tarzinin ortaya ¢ikmasina sebep olur. Cok 6zet
olarak ifade ettigimiz bu anlay1s ilk kez kamuya agik ve yaygin bir bigimde Ko-
miinist manifesto’da ifadesini bulmustur.

“(...) Burjuvazinin onlarin iizerinde ortaya ¢iktig tiretim ve degisim
araclar: feodal toplumun iginde dogdu. Bu tiretim ve degisim araglarimin
gelismesinin belli bir asamasinda feodal toplumun, altinda tiretim ve de-
gisim gergeklestirdigi kosullar, imalat sanayi ve ziraatin feodal orgiitlen-
mesi; tek kelimeyle, feodal miilkiyet iligkileri aruik zaten geligmis tiretim
giicleri ile uyum gostermez oldu. Bu giigler aruk ayak bag: haline geldi.
Bu ayak baglarinin par¢alanmasi gerekiyordu; pargalandilar. Onlarin ye-
rini serbest rekabet, ona uyumlu toplumsal ve siyasi yapi (constitution),
ve bur juva sinifimin hakimiyeti egliginde ald1.

Benzer bir hareket gozlerimiz éniinde cereyan ediyor. Modern burju-
va toplumu, kendi tiretim, degisim ve miilkiyet iligkileri ile birlikte; o
toplum ki boyle devasa tiretim ve degisim araclarimi adeta sihir giiciiyle
yaratmisti; simdi cehennemden biiyiilii soyleriyle ¢cagirdigy yaratiklarin
giiciinii kontrol etmekten aciz bir biiyiicilye benzemektedir. Onlarca
yildir, ticaret ve sanayinin tarihi modern tiretici giiglerin modern iiretim
sartlarina, ve burjuvazi ile onun y6netiminin varhk sartlar olan miilki-
yet iligkilerine kars1 bir isyamin tarihinden baska bir sey degildir.

Sadece, dénemsel olarak her geri doniislerinde tiim burjuva toplumu-
nun varhigim her seferinde daha tehdit edici bir sinava tabi tutan ticari
krizlerden bahsetmek yeterlidir. Bu krizlerde sadece mevcut iiriinlerin
degil daha 6nceden yaratilmis olan iiretici giiglerin 6nemli bir kismi do-
nemsel olarak yok edile gelir. Bu krizlerde bir salgin hastalik ortaya ¢1-
kar, biitiin 6nceki gaglarda bir sagmalik (absurdity) olarak goriilecek bir
salgin hastahk; agir tiretim salgini. Toplum kendini aniden anlik bir
barbarlik durumu iginde bulur. Sanki bir kithik, yok edici bir savas her
tiirlit gegim aracinin arzim engellemistir; sanayi ve ticaret yok olacakmis
gibi goriiniir. Ve niye? Ciinkii ¢ok fazla uygarhk vardir; ¢ok fazla gegim
arac1 vardir; ¢ok fazla sanayi ve ¢ok fazla ticaret... Toplumun iiretim
giigleri artik burjuva miilkiyetinin kosullarimin gelismesine yardim et-
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memektedir. Tersine bu kosullar igin gok gii¢lii hale gelmisler, bu ko-
sullar tarafindan engellenir olmuglardir. Ve (iiretici giigler) bu ayak bag-
larinin iistesinden gelirken tiim burjuva toplumuna diizensizlik getir-
mekte, burjuva miilkiyetinin varhgim tehlikeye atmaktadir.”

Boylece marksist kriz teorisi basit bir is ¢evrimi veya ticari krizler agiklama-
s1 degil kapitalist iiretim tarzi ve burjuva toplumunun gelisme yasalarinin ge-
tirdigi i¢sel geliskilerin bir tezahiirtidiir. Bu anlamiyla kapitalist toplumun asi-
11 tiretim krizleri Marx ve Engels igin burjuva toplumunun ve kapitalist tiretim
tarzinin genel yasalarinin kopmaz bir parcasidir. Marx’in daha sonraki eserle-
rinde modern toplumun krizlerine iliskin cesitli agiklamalar bu anlayis akilda
tutulmazsa sadece onun yazilarinin bitmemis ve daginik 6zelliginden degil bu
i¢sel baglantinin atlanmasindan dolay1 da anlasilmaz, hatta birbiriyle tiimiiyle
celisik gelebilir. Aralarinda marksistlerin de bulundugu birgok arastirmaciya
da 6yle gelmis her biri Marx’ta kendine yakin buldugu kriz agiklamalarindan
birini onlar arasindaki i¢ baglantiy1 ¢ok da umursamadan almak ve gelistirmek
yoluna gitmistir.

Ekonomi Politigin Elestirisine Katki

Marx'in bir sonraki énemli eseri belki de hayatinin eseri 1859’da yayimlanan
Ekonomi Politigin Elestirisine Katkrdir. Bunun Marx'in ‘hayatinin eseri’ diye ni-
telemem tuhaf karsilanabilir. Ciinkii boyle bir sifat1 hak eden muhakkak ki Ka-
pital'dir (Das Kapital) diye diisiiniilebilir. Ancak Kapital’in igerigini olusturan
metinler de aslinda Ekonomi Politigin Elestirisine Katkir (EPEK) bashgin tasi-
yan uzun elyazmalarindan olusur. Gergek EPEK’in ¢alisma plan i¢inde, hem
Kapital’de varolan hem de bugiinkii Kapital'de icerilmeyen kimi konulan ige-
ren genis bir taslaktir. Ancak EPEK bunlar1 kapsamadan bir kisa versiyon ola-
rak yayimlanabilmistir.”

Calismanin diger boliimleri siirekli yenilenmelerle genisletilmis ve bunlarin
i¢inden Kapital ciltleri de ¢ikmistir. Bir anlamda EPEK Kapital'in 6nsozii ve ba-
z1 bakimlardan kisa ézeti gibidir. Ote yandan yukarida alinuladigimiz tarihsel

7) Karl Marx, Frederich Engels, Komiinist Manifesto, (KM),1848, s.7, (cevrimigi) Marx/Engels In-
ternet Archive hup://www.marxists.org/archive/marx/works/1848/ communist-manilesto/in-
dex.htm, 2000

8) Engels’e yazdig1 mektup soyledir: “Elyazmasi asag) yukan 12 [orma (3 [asikiil) tuttu. Ve -siki
dur- her ne kadar bashk: Genel olarak sermaye ise de, bu [asikiiller sermaye ile ilgili hig bir sey
icermemektedir, yalmzca su iki béliim var: 1. Meta, 2. Para ya da basit dolasim. Gérdiigiin gibi
(Mayis'ta, seni gérmeye geldigim zaman) ayrinuli olarak hazirlanmis olan kisim heniiz yayimlan-
miyor™ (EPEK: 17 )
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materyalizm ve Marx'in ekonomi politige diyalektik yontemi uygulamasinin
ilk ve en carpic1 olgun formiilasyonlar: yine bu kitapta derli toplu bulunur.

Marx ekonomi politik ile 1844 Elyazmalarr’nda da ilgilenmistir. Ama bu er-
ken donemin Hegelci jargona daha yakin tislubu iginde para, rekabet ve yaban-
cilasma gibi konulara soyut bir yaklasim benimsenmistir. O zamandan 1859’a
kadar ise biitiin ekonomi politik ¢alismalar1 EPEK iistiinedir.

Marx ve Engels 1857 gibi tipki 1848 devrimlerine benzer bir devrimci dalga
beklemekte ve bunu da gelmekte oldugunu diistindiikleri ekonomik kriz ile
iliskilendirmektedirler. (Marx, EPEK, 1979: 10) Marx, devrimci dalga oncesi,
tizerinde uzun siiredir ¢alistig1 eserini bitirmek igin ¢abalamaktadir.

“Iktisadi incelemelerimin tahlilini tamamlamak igin, tufan kopmadan
hi¢ degilse genel cizgilerini aydinhga kavusturmak amaciyla, her gece
sabahlara kadar deliler gibi ¢alistyorum.” (EPEK: 11)

Kasim 1958'de EPEK’in elyazmalarini bekleyen Lasalle meraklanip mektup
yazdiginda Marx'in verdigi cevap onun EPEK hakkindaki diistincelerini 6zetler.

“1. Bu yapit 15 yillik ¢alismamin, yani émriimiin en giizel yillarinin
sonucudur.

2. Bu yaput ilk defa olarak toplumsal iliskilerin yeni bir goriis tarzim
bilimsel olarak sunmaktadir. Onun igin yapitin hasta bir karacigere 6z-
gii olan asik surath ve kasilmis bir yazis tarz1 ile girkinlesmesine engel
olmam benim igin bir parti gorevidir.” (EPEK : 16)

EPEK'’in bir diger 6nemi de ilk kez Marx'in ekonomi politigin en ilging ve
hem o zaman hem simdi en popiiler konularindan biri olan para teorisi alani-
na girmesi ve Ricardo'nun paranin miktar teorisi ile ilgili elestirilerini yazma-
sidir. Bu sadece para teorisi agisindan 6nemli degildir. Ricardo’nun gériisleri-
ne bagh olarak ¢ikarilan Bankacilik Yasasrmin krizlerle ilgisi agisindan da
onemlidir. Bu ilgi ¢ift yénlidiir. Oncelikle krizlerin parasal sebepleri oldugu-
nu diisiinen iktisatgilarin bu sebeplerin ortadan kaldirilmasiyla krizlerin sonu-
nun geldigini diistinmeleri ki neredeyse 150 sene sonra simdiki parasalci eko-
liin tezi de aynidur. Ikincisi ise bu sebepleri ortadan kaldirmak iizere para sis-
temiyle ilgili yapilan yasal ve 6zellikle merkez bankas: diizeyinde uygulamaya
iliskin diizenlemelerin krizi bir kez gelip ¢attiginda daha da beter hale getirme-
leridir; ki bu 2008 krizinin hemen 6ncesinde de goriilen bir seydir.

“Ricardo uluslararasi 6deme araci olarak degerli madenlerin rolii tize-
rinde, bastan asag), 6ylesine yanihyordu ki, Lordlar Kamaras1 komisyo-
nuna verdigi raporda (1819), ‘ihracat yiiziinden altin kayiplarinin, 6de-
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melerin yeniden madeni parayla yapilmasina baslaninca ve para dolagi-
m1 kendi madeni diizeyine ulastirilinca duracagim’ ilan edebiliyordu.
Ricardo kehanetini yalanlayan 1825 bunalimimin patlak vermesinden
hemen 6nce, tam zamamnda 6ldii.” (EPEK: 229)

Daha sonra Ricardo’nun para teorisinin esaslar1 1840’larda bir yasa ile bankac1-
l1igin temeli haline getirilir. Ve sonunda artik krizlerin kesin olarak ortadan kalka-
cag diistiniiltir. Peki sonug?

“Ricardo’nun, alunin ancak sikke oldugu ve, sonug olarak, ithal edi-
len her alunin sikkeyi azaltug ve, sonug olarak fiyatlan yiikselttigi; ih-
rag edilen her alumin sikkeyi azaltug) ve, sonug olarak, fiyatlan diigtir-
diigi yolundaki yanhs varsayimi, bu teorik varsayim, burada, ayn ayn
her durumda mevcut olan altin kadar siltkeyi dolastirmaktan ibaret olan
pratik bir deneyim haline gelir. Lord Overstone (...) ve Ingiltere’de Cur-
rency Principle okulu adi altinda taninan daha pek gok yazar bu ogreti-
yi yalmzca 6vmekle kalmadilar. Sir Robert Peel'in 1844 ve 1845 Bank-
Acts (Bankacihik Yasasi-C.A) sayesinde bu teoriyi hala yiiriirlitkte olan
Ingiliz ve Iskog banka mevzuaunin temeli yapular. En genis anlamiyla
biitiin tilke 6lgiisiinde yapilan deneyimlere gore, onlarin, pratik planda
oldugu gibi teorik plandaki utanilacak fiyaskolar: ancak kredi teorisin-
de agiklamasimi bulabilecektir” (EPEK: 237)

Marx ayni alintida verdigi bir dipnotunda ise bankacilik yasasinin durumu-
nu soyle anlatir:

“1857 genel ticari bunaliminin patlak vermesinden bir kag ay once,
1844 ila 1845 banka yasalarinin etkileri iizerine bir tahkikat yiiriitmek
amactyla bir Avam Kamarasi komisyonu toplanmaktaydi. Bu yasalar1
hazirlayan teorisyen sifatiyla Lord Overstone, komisyon oniindeki beya-
ninda su farfarahklara diigiiyor: ‘1844 yasasinin hiikiimlerinin tam bir
sikilikla ve zamaninda uygulanmasi sonucu her sey diizenle ve kolayhk-
la cereyan etti, para sistemi saglamdir ve sarsilmamistir.’ (..) Overstone,
14 Temmuz 1857'de kendi zaferini boyle ilan ediyordu ve, aym yihn 12
Kasiminda bu bakan kendi sorumlulugu altinda o harika 1844 yasasim
kaldiracakti.” (EPEK: 237)

EPEK’in kriz teorisi agisindan bir 6nemi de Marx’in ilk kez genel bir asir
tiretimin varliginm reddetmekte kullanilan; dolayisiyla genel bir kriz imkaninm
kategorik olarak reddeden ‘Say Kanunu'ni ile ilk kez hesaplastig1 yerin bu eser
olmasidir. Say Kanunu adiyla meshur olan klasik ekonomi politigin kimi tez-
lerinin bir bilesiminin kabul veya reddi veya hangi sartlarda ne o6l¢iide gegerli
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oldugunun elestirel bir analizi kriz teorisi agisindan 6zellikle 6nemlidir.
Marx’tan 6nce Say Kanunu’'na karsi Sismondi ve Malthus'un elestirileri, daha
dogrusu toptan retleri s6z konusuydu. Marx'in ¢agdaslar1 arasinda ise drnegin
Proudhon ve Rodbertus daha az orijinal ve yine Sismondi ve Malthus’un kimi
goriislerine yakin tarzda bu kanunun gegerligine yonelik elestirilerde bulun-
muslardi. Marx'in Proudhon’un elestirilerine kars1 yazdig: Felsefe’nin Sefaleti
bu yazarin goriislerinin bir elestirisi olarak dolayli anlamda Say Kanunu ile il-
gili olmasina ragmen EPEK’ten once, Say’in adiyla meshur olmus bu fikirlere
dogrudan ve kapsaml bir yaklasim sergilememisti.

Marx’in Say Kanunu ile ilgili goriisleri konusunda da geliskili yorumlar mev-
cuttur. Bernice Shoul, Marx’in ¢esitli modellerinde Say Kanunu’'nu bazen eles-
tirdigini, bazen de kabul ettigini soyler. Ancak ona gore bu bir tutarsizigin
eseri degildir. Marx, Malthus veya Sismondinin Say Kanununu elestirirken
getirdikleri kimi itirazlari, 6rnegin asir1 tasarruf (Malthus), 6rnegin, zaman ge-
cikmeleri, cesitli stirtiinmeler (friction), parasal sorunlar (Sismondi) ele al-
makla birlikte bunlar1 kriz teorisinin temeli yapmadi. Marx’in sermaye biriki-
mi modelinde bu tiir aksakliklar olmasa ve Say Kanunu'nun tiimiiyle isledigi
varsaylilsa bile kapitalizmin krizi miimkiindiir. Shoul’a gére bunun sebebi ka-
pitalist birikimin bizzat kendi i¢inden tiirettigi kar oranlar1 diististiniin nihai
olarak durgunluk ve krize yol agacagidir. Bu tiir bir gériis agis1 Marx'in kriz te-
orisini kapitalizmin aksakliklarina degil de kapitalizmin asla giderilemeyecek
temel ozelliklerine baglama diistincesinin bir iirtinii olarak daha 6nce de be-
lirttigimiz gibi 20. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren ézellikle 1970’lerde son
derece popiiler olmustur.

Ancak biz simdi EPEK’e donelim ve Marx'in Say Kanunu’na kars ilk kez ne-
ler soyledigine bakalim. Gériildiigii iizere Say Kanunuw'nun hakkindaki tezi
kriz teorisi igin 6zel bir 6nem tagimaktadir.

Marx’in iinlii Kanun'un disinda bizzat J. B. Say’a kars1 tavr olabilecek en
olumsuz tonlardadir. EPEK’te ilk 6nemli atif Ricardo’nun emek deger teorisi
ile ilgili o donemde girisilen polemiklerle ilgilidir. Bir dipnotta soyle denir:

“Hig stiphe yok ki bu polemik, J. B. Say'm Constansio tarafindan ya-
pilan Ricardo gevirisine koydugu notlarda en zavalli duruma ve yeni ya-
ymlanms olan Bay Mcleod’'un Theory of Exchange’inde en iddiah ukala-
higa ulasmaktadir.” (EPEK: 87, 36. dipnot.)

Daha ileride Adam Smith’in para teorisini, ve onun ‘paray1 basit meta gibi
ele almasint’ elestirirken oklarini bir kez daha J. B. Say’a yéneltir:

“Fransizlarin ‘prince de la science’ (bilimin prensi) payesine yiikselt-
tikleri, A. Smith’i halka tanitan, J. B. Say, kendi kendini ‘terror princi-
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pum’ (prenslerin dehseti) ve ‘lux mundi’ (diinyanin 15181) diye ilan et-
migtir. J.B. Say, 6nemli kisi tavirlar1 takinarak, bu tezin iizerine otur-
mus, ve Adam Smith’de pek de safca sayilamayacak bir dikkatsizlik olan
seyi, dogma haline getirmistir.” (EPEK: 216)

Marx, her saticinin ayni zamanda alic1 olmasi nedeniyle bir 6zdeslik olarak
-arz talebin esitligi ve buradan kalkarak genel bir asin iiretim ve dolayisiyla bu
cins bir kriz (genel bolluk krizi) olamayacag seklindeki Say iddiasina verdigi
cevapta da benzer bir tahkir tonuyla yazar.

“Metalarin dolasim siirecinin M-M (Meta-Meta; daha dogrusu Meta-
Para-Meta- ¢evriminin iki ucu, C.A) i¢inde son bulmasindan ve buna
gore para araciligiyla gerceklestirilen bir trampaya benzemesinden ya da
genel bir tarzda, M-P-M'nin yalniz iki ayr siirece béliinmeyip aym za-
manda onlarin hareket halinde birligini temsil etmesinden dolay: satma
ve satin alma arasinda yalmz birlik oldugu, ayrilik olmadig gibi bir so-
nug ¢ikarmak istemek, 6yle bir muhakeme yiiriitmektir ki, bu, ekonomi
politigin degil, mantigin kapsamina girer. (..)

Unli Ingiliz iktisatgist John Stuart Mill'in babasi James Mill diyor ki:
‘Biitiin metalar i¢inalici bulunmamasi, hi¢ bir zamanmiimkiin degildir.
Bir metal sausa ¢ikaran bir kimse, karsiliginda bir meta almak ister ve
yalnizca satic1 olmasi dolayistyla satin alicidir. Hep birlikte alindiklarin-
da, biitiin metalarin alicilan ve saticilari, demek ki metafizik bir zorun-
lulukla, denge halinde olmalidirlar. Su halde, bir meta i¢in satin alicidan
¢ok satict bulunuyorsa, bagka bir meta igin saticidan ¢ok satin alici bu-
lunmasi gerekir.” (EPEK: 129)

James Mill'in bu iinlii ifadesinden kalkan Marx, oklarimi buradaki bir dipnot-
la derhal Say’a yoneltir:

“Sismondi ve Malthus ile ticari bunalimlar konusundaki polemiginde
J. B. Say, bu giizel bulusu benimsedi ve bu giiliing biiyiik bilginin hangi
yeni fikirle ekonomi politigi zenginlestirdigini géstermek olanaksiz ol-
duguna gore- onun degeri, daha ¢ok ¢agdaslar1 Malthus, Sismondi ve Ri-
cardo’yu esit olarak ters anlamada gosterdigi tarafsizliktadir- Kita Avru-
pasr'ndaki hayranlari, onun sahsinda satinalmalarla satmalarin metafizik
dengesinin o inlii definesini topraktan ¢ikaran adami kutladilar.”
(EPEK: 129, 69. dipnot)
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Marx, Say’in James Mill'in 6nerisini bir anlamda ¢aldigim iddia ettikten son-
ra’ Mill'in gériisiinii elestirmeye $6yle devam eder:

“Mill, dolasim siirecinden alinmis olan alic1 ve satic1 simgelerini dog-
rudan trampa igine el altindan yeniden soktugu halde, dengeyi dolasim
stirecini dogrudan trampa bi¢imine doniistiirerek kuruyor. Mill'in agik
olmayan ifadesi ile soyleyecek olursak, 6rmegin Londra’da, Hamburg'da
1857-1858'deki ticari bunalimin bazi anlarinda oldugu gibi biitiin meta-
larin satilamaz oldugu anlarda tek bir meta, igin, para i¢in gercekten de
alicidan gok satici ve biitiin dteki para bigimleri igin, metalar igin ise alici-
dan ¢ok satic1 vardir. Almlarin ve satimlarin metafizik dengesi, her sat1-
nalmanin bir satis ve her satigin da bir satinalma olmasi olgusuna indir-
genir ki, bu da satmay1 bagsaramayan, bu yiizden de saunalmay: basara-
mayan meta sahipleri igin, hi¢ de avutucu bir sey degildir.” (EPEK: 129)

~ Marx, s6z konusu ibarelerde parayi, ‘emegin genel bi¢cimi’ (EPEK: 130) ve
‘mutlak meta’ (EPEK: 183) olarak niteler. Satin alma ve satmanin ve paranin
Odeme araci olarak dolagim araci olmasindan kaynaklanan bu iki 6nemli ayril-
manin krizlerle ilgisini vurgular:

“Tersine, metain, tek eksiksiz, tam esdegeri olarak, degisim-degerinin
mutlak varhk tarz1 olarak, kisacasi, para olarak, belirli genel 6deme ara-
c1 gorevinde para olarak dolasima girmektedir. Bu 6deme arac1 gorevin-
de, para, mutlak meta olarak ortaya ¢ikar, ama bizzat dolagimin i¢inde,
yigil para gibi dolasimin disinda degil. Satinalma araci ile 6deme araci
arasindaki fark, ticari bunalim donemlerinde ¢ok nahos bir bi¢imde
kendini hissettirir.” (EPEK: 183)

Marx EPEK’te eserin adinin da ¢agrisurdig1 gibi klasik ekonomi politigin
elestirisine girismis ve bunu en azindan para teorisi ve Say Kanunu 6zelinde
biiytik 6lgiide bitirmistir. Fakat yukarida da belirttigimiz gibi EPEK planlanan

9) Bu iinlii ‘kanun’un kimin eseri oldugu gergekten tarusmahdir. Ricardo taralindan Say’e atledi-
len bu ‘kanun’un ashinda James Mill'e ait oldugu daha bir genel kabul gériir. Yasamn 6ziinti Mill
1808'de yazdig1 ‘Commerce Defended’ adli eserinde oldukga net bi¢imde ifade etti. Ancak Say, Tra-
it d’Economie Politique’inin ilk baskisim 1803'te yazmisu. Burada arzin her zaman talebe esit olaca-
81 ve bir ulusun kendi iirettigi tiriinleri alma imkanina hep sahip oldugu yoniinde ibareler vardir.
Ancak Say bu tezleri ancak 1814’teki ikinci baskida agik bigimde ifade etti. Bu goriislerin asir1 iire-
timin imkansizhi: ve siirekli bir ekonomik biiyiimenin dengesizlik olmadan miimkiin oldugu id-
diasi en agik haliyle ilk kez J. Mill tarafindan &ne siiriildii. Ashnda Say Kanunuwnu tam gelistirip
bunu klasik ekonomi politigin temellerinden biri yapan ise bizzat Ricardo'dur. Bu konuyla ilgili
kisa ama etkili bir 6zet i¢in Bkz. Shoul, (1957), Karl Marx and Say’s Law, s.611)
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taslagin ancak ¢ok kiigiik bir kismini igerecek bigimde yayimlandi. Bu eserde
elestirel yaklasimin disinda ve bu yaklasim nedeniyle bir para teorisi ve reka-
bet ve arz-talep teorisi hakkinda Marx'in kendi fikirleri hakkinda énemli ipug-
lar1 varsa da bu teorik yapilarin olusturulup bitirildigini; béyle bir kurma ¢a-
basina girisildigini soylemek bile zordur. Buna karsihk EPEK’te daha 6nce Ko-
miinist Manifesto’da popiiler bir dille; kismi ve yiizeysel bicimde ifade edilmis
tarihsel materyalizm hakkindaki tezler ¢ok daha agik ve bilimsel bir tislupla
kaleme alinmistir. Aym sekilde Marxin diyalektik yontemin ekonomi politige
nasil uygulanmas gerektigi konusundaki goériisleri de yéntembilim agisindan
onem tasimakla birlikte bunlar burada incelemek pek uygun olmayacakur.

Marx'in EPEK’te igerilmeyen pek ¢ok goriisleri ashnda o kitap ve daha son-
ra Kapital i¢in yapug hazirhklan iceren Grundrisse’de mevcuttur. Fakat
Grundrisse yayinlanmak i¢in hazirlanmamis ham bir ‘kitap’ olarak, biiyiik 6ne-
mine ragmen pek ¢ok eksiklikler tagir. Kapital’in adeta 6nsézii hatta giris cildi
gibi algilanan Grundrisse (kelime anlamiyla da Grundrisse giris, 6nsoz, demek-
tir) 1930’lara kadar yayimlanmadi. O yiizden uzun yillar boyunca marksist
kriz teorileri tizerinde bir etkisi olmadi. Kanimizca kriz teorisiyle ilgili pek ¢ok
onemli ifadeler tasimasina ragmen daha sonra Kapital’de yazilmamis 6nemli
boliimler igermez. Bu anlamiyla okunmasi gereken ama 6nemi belki de sonra-
dan bulundugundan kimi zaman fazlaca abartulmis bir eserdir. Biz burada
Grundrisse’i atlayacak ve dogrudan Marx'in yine EPEK’in miitemmim ciizii sa-
yilabilecek Artik Deger Teorileri'ne gececegiz. ADT, yine Marx'in kendi teori-
lerini gelistirmekten ¢ok kendinden 6nceki iktisatgilarin teorilerini elestirel bir
degerlendirmesidir. ADT, Kautsky tarafindan 1905-10 arasi1 yayimlandi ve bu
yiizy1ldaki marksist kriz teorisi tizerinde etkili oldu. ADT’de ayrica ilk kez sa-
dece kriz tizerine ayn bir béliim de mevcuttur.






III

ARTIK DEGER TEORILERI

Ik Kez Yalnizca Kriz Uzerine

Marx’in ADT 2. cildindeki kriz boliimii aslinda Ricardo’nun birikim teorisi-
nin elestirisi adli boliimiin bir alt bsltimiidiir. Ricardonun (sermaye) birikim
teorisini elestirirken Marx, onun ekonominin emek yetersizligi sonucu veya
dogal kaynaklarin yetersizligi sonucu ham madde ve ge¢imlik tiiketim mallar
fiyatlarinin artmasi ve sonugta iicretlerin artmasi tiirtinden neredeyse fiziksel
engeller disinda ekonomik biiyiimeye, sermaye birikimine bir sinir olmadig
iddiasini ele alir. (Ki bu iddia Malthus-Ricardo tartismasinin da 6ziinii olustu-
rur.) Ricardo'nun tiiketimin iiretim 6niinde bir engel olusturmadigini ‘is-
pat’larken Say Kanunu'na basvurmasini gézden gegirir. Genel bir agir1 tiretimin
imkansizlig1 tezini ele alir.

Say soz konusu oldugunda Marx’in tavri burada da gayet serttir:

“(Bu konuya) O sefil kisiyi tartisirken donecegiz” (Marx, ADT, C.1L:
493) Ya da “Ricardo Say’dan alinuladif igin, Say’in teorilerini o sahte-
karin (humbug) kendisiyle ilgilendigimiz zaman elestirecegiz.” (ADT II:
494)

Marx'in ADT’deki krizle ilgili XVIL béliimiin tam baslig1 “Ricardonun Biri-
kim Teorisi ve Bu Teorinin Elestirisi (Sermayenin Krizlere Yol A¢an Kendi Do-
gas1)” adini tasir. Bu boliime ge¢meden hemen bir 6nceki boliim, yani Ricar-
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do’nun Kar Teorisi béliimiinde de birikimin sinirlar1 ve asir1 iiretim ihtimali
ilizerinde onemli atiflar vardir. Ricardo'nun Adam Smith’i birikimin sinirini,
kapitalistler arasindaki giderek azalan karli yatirim imkanlar1 yiiziinden artan
rekabet nedeniyle kar azalisina baglayisini elestirmesini nakleder. Ricardo bu
sinirin tarim {iretiminin bozulmasi sonucunda (giderek daha verimsiz toprak-
larin ekilmesi nedeniyle) gecimlik ihtiyag maddelerinin fiyatlarinin artmasi
yiiziinden oldugunu sdyler. Marx, kendisinin bu goriisti reddettigini ¢iinkii
bunun ancak artik deger orani ile kar orani 6zdes olsaydi ve bundan dolay, ¢a-
lisma saatleri verili iken kar orani, ticretler ytikselmedikce diisemez ise dogru
olacagim belirtir. (ADT II: 467)

Marx’a gére Ricardo, A. Smith’in tezini elestirirken haklidir. Fakat “Ricardo,
Smith’in teorisini, tek bir tilkede asir tiretimin imkansiz oldugunu soyleyerek
reddetme yolunu aramakta oldukga hatalidir.” (ADT II: 468)

Marx, Ricardo'nun toplumun sadece isciler ve kapitalistler arasinda karsi
karsiya kaldig1 bir yer olmadig1 gergegini azimsadigin1 vurgular; toprak sahip-
leri, devletten aldiklar1 sabit gelirleriyle geginenler, paralarinin faiziyle gegi-
nenler vb gibi farkl kesimlerin de kars1 karsiya bulunduklarini ve metalarin fi-
yatlarindaki diisiistin kapitalistler ve iscilerin ikisini birden vurmakla birlikte
diger siniflarin bundan faydalandigini séyler. Ricardonun énemini azimsadigi
ikinci bir faktér daha vardir. Uretim seviyesi hig bir sekilde rastgele secilmis
degildir; kapitalist iiretim ne kadar gelisirse, bu iiretim, halithazirdaki mevcut
taleple bir ilgisi olmayan, diinya pazarinin siirekli genislemesine bagl olan bir
olcekte olmaya zorlanir. (ADT II: 468) Ciinkii Ricardo, Say’in, kapitalistin kar
icin artik deger icin degil, kullanim degeri, dogrudan tiiketim igin —kendi tiike-
timi igin- tirettigi varsayimina bagvurur. Ayrica Ricardo, metanin paraya cevril-
mesi zorunlulugunu da azimsar. Marx Ricardo-Malthus tartismasini hatirlata-
cak sekilde, Ricardo’ya iscilerin talebinin yeterli olmayacagini ¢iinkii isgilerin
talebinin kendi (iirettikleri) iiriinlerin degerinden daha diisiik olmasinin kan
yarattigini; ve bu talep ne kadar ufak olursa karin o kadar biiyiik olacagini soy-
ler. Aym sekilde kapitalistlerin kendi aralarindaki talebin de yetersiz olacagin-
dan bahseder.

“Asin1 tiretim karda siirekli (constant) bir diisiisiin ortaya gikmasina
neden olmaz. Fakat dénemsel asir1 iiretimin siirekli tekrarlanmasina ne-
den olur. Bunlar, eksik iiretim dénemlerince takip edilir vb... Asin tire-
tim tam olarak, halk kitlesinin asla ortalama bir ihtiya¢ maddeleri mik-
tarindan fazla tilketemeyisleri gergeginden tiirer. Oyle ki, bundan dola-
y1, onlarin tiiketimi, emek verimliligine tekabiil edecek sekilde biiyii-
mez.” (ADT II: 468)

Fakat Marx daha sonra pek ¢ok kez goriilecegi gibi bu analizi daha fazlaile-
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ri gotiirmez ve tiim bu boliimiin sermayelerin rekabetine ait oldugunu soyle-
yerek. Konuyu daha sonra sermayelerin rekabetinin incelendigi kisimda ele al-
mak tizere keser.

Marx, kriz incelemesine girismeden hemen 6nce, eger degismeyen sermaye-
nin (constant capital) genisleyen iiretimi; ve yeterli yeni emek bulundugu var-
sayihrsa; onlarin evvelki iiretimlerinden elde ettikleri ek paray: sermayeye do-
niistiirmek ve ek sermaye olusumu igin biittin gerekli araglan piyasada bulacak-
larim belirtir. Boylece varsayim olarak genisleyen bir yeniden tiretim miimkiin-
diir. Ancak iiretimin bu genislemesi igin 6lgiit (criterion) bizzat sermayenin
kendisidir; tiretim kogullarimin varolan seviyesi ve kapitalistin zenginlesmek ve
sermayesini artirmak yolundaki simirsiz arzusu, fakat asla tiiketim degil; niifu-
sun ¢ogunlugunun tiiketim imkanlan dar simirlar iginde hapsedildiginden ve
kapitalizm gelisirken emek talebi mutlak olarak artsa bile gérece olarak azaldi-
gindan, ona en bastan, ket vurulmustur.

“Ustelik, biitiin esitlemeler rastlantisaldir. Ve gergi farkh iiretim alan-
larindaki (spheres) sermayelerin oran1 devaml bir siireg ile esitlenir; fa-
kat bu esitlenme siirecinin devamhlig1 da daimi bir oranuisizi) esit ola-
rak onvarsayar; ki bu (orantisizlik), siirekli olarak ve sik¢a da zorla, sid-
detle (violently) esitlenir.” (ADT II: 492)

Marxin buralarda ve baska yerlerde halk kitlesinin tiiketim sinirlarindan
bahsetmesi onun kriz teorisinde eksik tiiketimci/efektif talep noksanlhigin be-
nimsedigi yorumlarina neden olmustur. Fakat daha sonra da gérecegimiz gibi
burada s6z konusu olan kitlelerin (Sismondi’deki gibi) mesela diisiik ticretler
vb dolayisiyla eksik tiiketimi yiiziinden tiretim hacminin saulamayis1 degildir.
Marx’a gore ticretler artarsa bu krizi daha da miimkiin kilar. Sorun toplam
diriintin degil bu tirtintin igindeki artik deger kisminin pazarda realize olup ye-
niden iiretim igin paraya gevrilebilmesi ve bu paranin da yeniden sermayeye
donitstiiriilebilmesindedir. Yukarnidaki alintida Marxin krizleri tiimiiyle gesitli
sektorlerdeki orantisizliklarla agikladig1 yolundaki yorumlara neden olan kri-
zin oranusizlik teorisine de destek olarak goriilen ifadeler dikkat ¢ekicidir. An-
cak daha ileride oranusizhktan olusabilecek krizlerin asil konusu olmadigim
vurgular ve “Ricardo vb, bu tiir krizleri kabul ederdi” der. Onlarin kabul etme-
digi kapitalizme 6zgii donemsel agir tiretim krizlerinin zorunlu olarak oranti-
s1zlifa yol agsa da bir orantisizhik krizleri degildir.

“Fakat, biz burada, orantisiz iiretimden kaynaklanan; yani toplumsal
emegin iretimin tekil alanlan arasindaki orantisiz dagihmindan kay-
naklanan krizlerden bahsetmiyoruz. Bu durum ancak sermayelerin re-
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kabeti ile baglanuli olarak incelenebilir. Bu baglamda; daha 6nce belir-
tildigi gibi, oranuisizlik nedeniyle piyasa degerindeki inis gikislar serma-
yenin bir iiretim dalindan bir digerine aktarilmasiyla, sermayenin bir
tiretim dalindan digerine gogiiyle sonuglamir. Fakat, bu esitlenme, zaten
bu esitlenmenin ziddim bir 6nsart olarak ima eder ve bu sebepten krizi
icerir; krizin kendisi bir esitlenme bicimi olabilir. Ricardo vb krizin bu
bi¢imini kabul eder.” (ADT 1I: 521)

Marx, eksik tiiketim ve orantisizlik iizerinden krizleri reddederken; benzer
bir seyi para ve kredi krizleri hakkinda da yapar. Adam Smith’in agin tiretim
krizlerinden habersiz oldugunu ama onun zamaninda da banka ve kredi siste-
mi ile otomatik olarak ortaya ¢ikan para ve kredi krizlerinin var oldugunu vur-
gulayarak bu tiir parasal krizleri agin tiretim krizlerinden ayinr. (ADT II: 524)
Meta ekonomisinin ve para/kredinin ortaya gikmasi kriz ihtimalinin iki ayn bi-
¢imini (form) olusturur. Birincisi ahm ve saumin ayrilmas, ikinci bigimi ise
paranin bir 6deme araci olarak kullanilmasi yani ticari kredidir. Bunlar krizin
bicimsel ihtimalleridir.

“llk bahsedilen bigim, ikincisi olmadan miimkiindiir; yani krizler,
kredi olmadan da, paramin 6deme araci olarak islev gérmesi olmadan da
miimkiindiir. Fakat ikinci bigim, birinci olmadan, yani ahm ve satimin
ayrilmasi olmadan miimkiin degildir.” (ADT II: 514)

Fakat paranin 6deme araci olarak ortaya ¢itkmasinin yani kredinin bir 6zel-
ligi vardir.

“Ikinci durumda kriz, sadece bir meta satilamadigindan degil, belli bir
zaman diliminde satilamadigindan ¢ikar.” (ADT 11: 514)

Boylece kriz belli bir metanin belli bir siire iginde satilamayisindan dolay:
biitiin bir 6deme dizisinin yerine getirilemeyisiyle ¢ikar. Biri malm satip bor-
cunu ddeyemeyince onun alacagina giivenen birgok baskas: da 6deme yapa-
maz ve kriz yayilir. Bu Marx’a gore para krizlerinin karakteristik bigimidir. Yi-
ne Marx’a gore bir kez 6deme arac1 olarak para ortaya gikar ¢ikmaz, alim ve sa- |
timin ayrilmasi dolayisiyla ortaya gikmis gériinen kriz, bir para krizi halini alir.
Yani birinci bigim ortaya gikar ¢ikmaz, islerin dogal akisinda ikinci bi¢im onu
takip eder. Bu nedenle de krizlerin sebebi olarak 6deme araci olarak paranin
gelisiminden kaynaklanan krizlere kendini hapsetmek son derece yiizeysel ol-
mak demektir. Kriz olasihiginin neden gergek bir krize dontistiigiinii anlamak-
ta yetersizdir. tktisatqilarin krizin bu asikar bigimini krizin sebebi olarak gos-
termeleri anlamsizdar.
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Ancak Marx burada bir not diiser.

“Paranin 6deme araci olarak gelismesi kredi ve fazla kredi ile irtibath
oldugu miiddetge; bu ikincisinin nedenleri incelenmelidir. Ancak bura-
st heniiz bunu yapacak yer degil.” (ADT 1l: 515)

Dolayisiyla Marx gesitli kriz tiirlerinin birbirinin i¢ ice ge¢mesi durumuna
dikkat ¢eker. Bununla beraber krizin meta ve para ekonomisinin dogusu nede-
niyle ortaya gikma ihtimalinin belirdigi soyut bigimlerini yani ahm ve satimin
ayrilmasim ve paranin ozellikle 6deme araci olarak ortaya ¢ikisinin getirdigi
riskleri sayar. Ancak bu ihtimallerin gergek bir krize, kapitalizme 6zgii oldu-
gunu diistindiigi genel agin iiretim krizlerine déniismesini asil inceleme alan
olarak oniine koyar. O nedenle de Ricardo ile Say Kanunu iizerinden tartisir.
Ricardo ve digerleri kismi bir asin tiretimin miimkiin oldugunu kabul etmek-
tedir. Ancak onlara gore bazi mallarda asin tiretim varsa baz1 mallarda da ek-
sik tiretim olacakur ve nispi fiyatlar buna gore degisecek, sermaye de oradan
oraya akarak kar oramim esitlendirecek; sorun goziilecektir. Biitiin bu siireg
zarfinda mallar mallarla degisildigine gore (dolayisiyla her talep bir arza) 6z-
deslik olarak tekabiil ettigine gore genel bir agin tiretim de imkansizdur..

Marx’in bu noktada bir dizi elestirisi vardir. Ornek olmak {iizere bir kriz tas-
viri yapar.

“Eger herhangi kosul veya kosullar bilesimi nedeniyle metalarin piya-
sa fiyatlan (tamaminin ya da ¢ogu metanin; fark etmez) tiretim maliyet-
lerinin ¢ok altina diiserse sermayenin yeniden iiretimi miimkiin oldu-
gunca azaltilir; fakat birikim daha da fazla durgunlasir. Para halinde top-
lanmis (altin veya banknot) artik deger, sermayeye ancak bir zarar ile d6-
niisebilir. Bu nedenle kredi -para bigiminde veya bankalarda aul sekilde,
6ziinde bu ikisi fark etmez- yigilir, iddihar edilir. Ayni kesintiye ugrama,
eger yeniden iiretimin reel 6nsartlar1 kaybolmussa tam tersi sebeplerle de
yasanabilir. (Omegin tahil daha pahali olmus; veya yeterli degismeyen
sermaye -6rnegin ham maddeler CA- ayni olarak biriktirilmemis ise) Bu
durumda yeniden iiretimde bir durma, ve bundan 6tiirii dolasimin aki-
sinda da bir kesinti olur. Alim ve saum gerceklesemez (bogged down) ve
istihdam edilmeyen sermaye aul para bigiminde gériiniir. Aym olguya,
genellikle krizlerin dncesinde rastlanir. Ek sermaye ¢ok biiyiik bir hizla
tiretilir ve onun iiretici sermayeye doniisiimii bu iiretici sermayenin bii-
tiin 6gelerinin talebini 6yle bir ol¢tide arurir ki, gercek iiretim bu hiza
ayak uyduramaz; bu ise sermaye olusumuna giren biitiin metalarin fiya-
tin1 artirir. Bu durumda faiz orami keskin bir diisiis yasar; fakat kar ne ka-
dar artarsa artsin bu faiz haddi diisiisii o zaman en riskli spekiilatif giri-
simlere yol agar. Yeniden iiretim siirecinin kesintiye ugramasi degisken
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sermayenin (isgi ticretlerine harcanan sermaye béliimii C.A) azalmasina
yol agar; bu da istihdam edilen emegin ve iicretlerin diismesine sebep
olur. Bu durum ise yeniden fiyatlar iizerinde etki eder ve onlarin yeniden
diismesine neden olur. (...)

Dahasi, sermayenin dolagim siiresi bir giinde tamamlanmaz; tersine
orijinal haline yeniden dénene kadar olduk¢a uzun bir zaman geger. Bu
dénem piyasa fiyatlarinin maliyet fiyatlar ile esitlendigi doneme rast gel-
digi icin bu dénem boyunca piyasada biiyiik karigikliklar (upheavals) ve
degisiklikler olur; ¢iinkii emek iiretkenliginde ve bu sebeple metalarin
reel degerinde de biiyiik degisiklikler olmaktadir. Gayet agikur ki gerek-
li sermayenin, baglangic dénemi ile bu donemlerden birinin sonundaki
geri donils zamani arasinda biiytik katastroflar olugmak ve kriz 6geleri
biraraya gelip gelismek zorundadir. Ve biitiin bunlar iiriinlerin tiriinler-
le degisildigi yolundaki zavall 6nerme ile gegistirilemez. Bir dsnemdeki
degerin aym metalarin diger donemdeki degerleriyle liyaslanmasi Mr
Bailey'in ileri siirdiig i gibi skolastik bir illiizyon olmayip daha ziyade ser-
mayenin dolasim siirecinin temel ilkesini olugturur.” (ADT II: 495)

Marx bu kriz tasvirlerinin hemen ardindan krizlerde sermayenin yok olusu-
na deginir. fki gesit sermaye tahribati vardir. Birincisi sermayenin bir kullanim
degeri olarak tahribi... Ornegin depolarda iiriiyen hammaddeler; kullamlma-
yan eskiyen makineler vb... Bu sermayenin gercek yok olusudur. Digeri ise ser-
mayenin kullamim degeri olarak degil degisim degeri olarak yok olusudur. Ya-
ni sermayenin degeri diiser. Metalann fiyat diisiislerinin tahrip edici etkisinin
bir sonucudur bu. Ancak burada kullanim degeri kayb: yoktur ve birinin kay-
b1 bir digerinin kazanaidir. Sanayi kapitalistleri kaybeder ama elinde paras
olan bankacilar, para kapitalistleri vb kazamr. (Marx, kriz nedeniyle hisse se-
netleri gikaran sirketlerin veya devletin 6demeyi durdurdugu veya iflas ettigi
durumlar harig diye ilave eder) Bu durum servetin bir kesimden diger kesime
transferinden ibarettir. Ve ashnda krizden ¢itkmaya da yardima olur. “Ciinki,
hisseleri, varhiklar1 ucuza kapatmis bu yeni zenginler, onlarin eski sahiplerine
gore cogunlukla daha girisimci olurlar.” (ADT II: 496) Biraz ileride Marx
Adam Smith’in birikimin sermaye bollugu nedeniyle kar oram diisiisti tezin-
den bahsederken A. Smith’in siirekli bir etkiden bahsettigini ve bunda da ya- -
nildigim belirtir. Bunun tersine, sermayenin gegici bir asir1 bollugu, asin iire-
tim ve krizler bagka bir seydir: “Daimi krizler yoktur!”(ADT II: 497)

Boylece Marx, klasik ekonomi politigin Adam Smith'de agikg¢a, Ricardo’da
dolayisiyla goriilen ve kar hadleri diisiisiiyle ekonominin bir cins duraganhga
saplanma senaryosuna katilmadigim gésterir. Boyle bakildiginda ozellikle 20.
yiizyllda Marx'in kriz teorisini diisen kar oranlar ile bir nihai kriz, kapitaliz-
min durgunluk iginde bir nihai ¢okiis unsuru olarak goren teorilere ne kadar
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uzak durdugunu da gorebiliyoruz.

Marx alim ve satimin ancak bir takas ekonomisinde zorunlu olarak birbiri-
ne esit olacagini, paranin hele 6deme araci olarak varhig: (kredi) ortaya ¢ikt-
ginda biri alim ve satimin ayrihs, digeri paranin ahm ve satimi1 zaman ve me-
kan olarak birbirinden ayirma imkan1 sunusu gibi kosullar nedeniyle krizin iki
soyut ihtimalinin ortaya giktigim belirttigini s6ylemistik. Marx krizin bunlar-
la agiklanmasina karsidir. J. S. Mill gibi iktisatgilan krizi, onun soyut ihtima-
liyle agiklamaya, bir sans unsuruyla agiklamaya ¢alismalarim ‘krizi krizle agik-
lamak’ olarak niteler. (ADT 1I: 502)

Ricardo'nun talebi olmayan malin iiretilemeyecegi; insanlarin siirekli yanhs
bilgi sahibi olma ve hatah tiretim miktarina girismelerinin miimkiin olmadig
(zira fiyatlann inis ¢1kisi bu konudaki tutumlarinin degismesine neden olacak-
ur) ¢linkii insanlarin ya kendi tiiketimleri ya da satis amaciyla iirettikleri ve
satmalarinin yegane aracinin ise ya simdi ya da gelecekte kendilerine faydah
bir mal satin almak oldugu tezine karsi ise kapitalizmin temel o6zelligine vur-

gu yapar.

“Bu Say'in ¢ocukga sagmaliklan Ricardo’ya yakismiyor. Oncelikle hig
bir kapitalist kendi tiiketimi igin iiretmez. (..) Basta, iiriiniin bir meta
oldugu unutuldu. Simdi de toplumsal isb6limii unutuluyor. Herkesin
kendi igin tiretim yapug) yerde gergekten de kriz olmazdi. Ama orada
kapitalist iiretim de olmazd. Kimse eski insanlarin koleci iiretimlerinde
krizle karsilastiklarin1 duymady; gergi eski devirlerde de tekil tireticiler-
den iflas edenler oluyordu. (...) iretim yapmsg biri satma veya satmama
tercihine sahip degildir. O satmak zorundadir. Krizde, insanlarin sata-
madig) veya iiretim fiyatinin altinda sattig) veya pozitif bir zararla sata-
bilecegi bir durum ortaya ¢ikar.” (ADT II: 503)

Ricardo’nun bagka bir mal satin almak istemezse kimsenin mal satmayacag
yolundaki tezine kars: vurguladigi bir husus da 1930’dan bu yana dikkat geken
‘bos’ deflasyon teorileri ve satis helezonu mekanizmalarina; bunlarin krizdeki
etkisine erken bir isarettir:

“Burjuva kosullarinin ne kadar da sicak, hos bir tasviri! Ricardo bir
insanin 6demek igin satabilecegini bile unutuyor. Ve bu zorunlu satis-
larin krizlerde oynadig 6nemli rolii de...” (ADT II: 503)

Marx kapitalist tiretimde satisin amacinin meta halindeki sermayesini para-
ya gevirip karin realize etmek oldugunu; titkketimin amag olmadigim vurgular.
Ve bir krizde Ricardo’nun sdylediginin tersine, bir adam malim karsihginda bir
sey almak i¢in degil tersine eger hemen almay: diisiinmeden de satmay bece-
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rebiliyorsa asil o zaman memnun olacaktir der.

“Kapitalist tiretiminin dogrudan amac: ‘diger mallan elde etmek’ de-
gil , fakat degerin, paranin, soyut servetin elde edilmesidir” (ADT II:
503)

Buradan yeniden genel asin iiretim ve kismi asin iiretim konusuna gelir. J.
S. Mill'in Say ve Ricardo’yu takip ederek alimin aym zamanda satim olmasin-
dan kalkarak talebin de arz ve arzin da talep oldugunu séylemesine karsin
bunlarin aym zamanda birbirinden ayn olduklarim ve birbirinden bagimsiz
olabileceklerine deginir. Keynes'ten ve Patinkin’den ¢ok 6nce herhangi bir ve-
rili zamanda tiim metalarin toplam arzinin toplam talepten daha biiyiik olabi-
leceginin ¢iinkii bir baska metanin aslinda ‘genel metanin yani paranin’ talebi-
nin arzindan fazla oldugunu vurgular. Bu Say Kanunu’nun takas mantiginin ya
da aynianlama gelmek tizere derhal alim i¢in yapilan satim olarak iiretimin at-
ladig1 konudur. Arz ve talep daha genis anlamda ele alinirsa bu tiretim ve tii-
ketimin iligkisini icerir. Bu iligkinin burjuva iiretimindeki tipik ayrihs: ve ge-
lismesi (antagonism) ile bu iki fazin birliginin zorunlu olarak kendini goster-
digi nokta krizlerdir.

Ayrica Marx’a gore genellikle krizler oncesinde biitiin mallarda bir enflasyo-
na sahit olunur. Oyle ki mevcut fiyatlarda genel bir mal bollugu (general glut)
olusur. Ve biitiin mallar bir sonraki ¢6kiise (crash) katkida bulunurlar. Fakat
bu fazla emtia sadece gorecelidir. Daha diisiik, maliyet fiyatlarindan daha dii-
stik fiyatlarda piyasa daha fazla mah emebilir. Fakat bu fiyatlar tretici ve tiic-
car i¢in yikim demektir.

Marx kismi asin iiretimi genel asir1 tiretimi reddetmek igin kabul eden kla-
sik iktisatgilara da yukaridaki itirazdan bagka su uyariy1 da yapar.

“Krizin (ve agir1 iiretimin) genel olmasi i¢in sadece baglica ticaret mal-
larim etkilemesi yeterlidir.” (ADT II: 505)

Marx daha sonra cesitli 6rneklerle belli bash mallarda hatta tek bir énemli
maldaki bir asin tiretimin nasil sermaye dagihminda da orantisizhklara yol’
acarak beraberinde genel agin iiretime yol agigini 6rneklerle anlatr. Ornegin
kot bir hasat nedeniyle ham madde fiyatlan yiikselirse rant, faiz vb gibi sey-
ler aym kalacagindan ham madde fiyatlan da artifinda nihai mahn fiyat art-
masina ragmen kar diisecektir. Uretim kisilacak bir kisim sermaye ve isci issiz
kalacakur. Ciinkii sermayenin daha biiyiik kismn ham maddeye, degismeyen
sermayeye harcanmak zorunda kalinmistir. Hem istihdam azalmasi hem bu
malin diger mallarin girdileri arasinda yer almasi, hem de diger sektérlerdeki
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iscilerin tiikketimi arasinda yer almasi gibi nedenlerle bu daralma biitiin ekono-
miye, biitiin mallara sirayet etme egiliminde olacaktir. Bu aym zamanda degis-
meyen sermaye ile degisen sermaye oranlarinin bozulmasi da demek olmakta-
dir. Bu ille dogal nedenlerle de gerceklesmeyebilir. Bir iiretim kolunda artik
degerin, ek sermayenin fazlaca bir béliimii makinelere vb, yaunildiginda bu
fazla yatirim seviyesinde eski seviye igin yeterli olan hammaddeler aruk yeter-
siz hale gelerek evvelki durumun bir benzerini yaraur. Béylece aym sonuca sa-
bit sermayenin asin tiretimi de sebep olabilir. (ADT II: 516-517)

Marx’ta kapitalist iretim daima daha yiiksek kar elde etmek igin biitiin s1-
nirlan zorlama egilimi tasidig) igin ve yeni yatinmlar aym zamanda verimliligi
de artirdig i¢in bir miiddet sonra iiretim miktan pazar simirlarim zorlar ve asi-
n iretim ortayla gikar. Pazar da iiretim ile birlikte (Marxin Kapital’in 2. Cil-
dindeki genisleyen yeniden tiretim semalarinda gosterdigi gibi) genislese bile;
kapitalist iiretim kendi hiziyla bu genislemeyi de asmaya ¢ahgsacakur.

Ricardo iiriinlerin asir tiretiminin imkansiz oldugunu séyler. Ama metalar ve
iiriinler farkh seylerdir. Uriin tiiketim igin yapilir. Meta ise saulmak igin. Ricar-
do modelinde tiiketim igin tiretim yapan ve bunu takas benzeri yollarla degisen
kapitalizm 6ncesi bir toplum varsayilir. Kapitalist iiretimi incelemeyi hedef alan
ekonomi politik, ise kapitalizmi, analizden soyutlamakla baslamisur. Oyle
olunca ne agin tiretim ne de krizleri -hayat bir bir kag senede bir gésterse de-
teorik planda géremez.

Kapitalizmden 6nce ornegin koleci toplumlarda da servet birikimi vard.
Ama onlar bu aru iiriinii sermayeye dontistiirmeyi diisiinmediler veya pek az
olgiide dusiindiiler. O nedenle biriken servet yigilmis hazineler haline geldi.
Uretim seviyesi gok diisiik diizeyde kald1. Zenginlik bir kag kisinin elinde top-
landigindan kapitalizmdeki asir1 iiretim yerine eski Roma vb. zenginlerin asin
titkketimi goriildii. Ama biiyiik kitleler agisindan ashinda eksik tiiketim varda.
Tipki kapitalizmde ek asin tiiketimin aslinda sadece gorece olup gergek ihti-
yaglar bakimindan ele alindiginda hemen hemen her malda eksik iiretimin ol-
masi gibi... (ADT II: 528)

Marx, burjuva iiretim tarzinin tiretici giiglerin 6zgiir gelismesine kendi igin-
de bir bariyer igerdigini belirtir. Oyle bir bariyer ki krizlerde, krizlerin temel
olgusu olan agin iiretim olarak su yiiziine gikar. Marx bu tezle Komiinist Mani-
festo'daki ve EPEK’teki kapitalizmin geligkisine ve bunun kriz olarak ortaya
¢ikmas diisiincesini tekrar eder.

“Bir yanda temel ge¢im araglan tiiketimine hapsolmus tiretici kitlesi-
ne dayal bir kitle tiretimi ve tiretici giiclerin kayitsiz sartsiz geligsimi di-
ger yandan kapitalistin kan tarafindan konulmus bariyer modern asir1
iiretimin temelini olusturur” (ADT 11: 528)
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Ricardo’yu, asin iiretime kars: gelistirdigi tezlerde toplumu ya kapitalist 6n-
cesi bir takas toplumu ya da iiretim giigleri ve araglarimi tam da olmasi gerek-
tigi gibi dagitan kapitalist sonras1 bir planli toplum gibi tasavvur etmekle it-
ham eder.

Marx, kriz boliimiinti yukaridaki planh toplum ciimlesinin nasil orantisiz
tiretime auf yapugim diistinenler gibi bu kez kimilerince eksik tiiketimci ola-
rak goriilebilecek asagidaki sézlerle bitirir.

“Asin tretim sermayenin genel kanunu tarafindan belirli bir sekilde
sartlandinlmstir: iretici giigler tarafindan konulmus sinira kadar iret-
mek... Yani piyasamin gergek simirlarina ve 6deme kabiliyeti ile destek-
lenmis ihtiyaglara bakmadan verili sermaye miktariyla maksimum mik-
tarda emegi somiirmek... Ve bu yeniden iiretim ve birikimin siirekli ola-
rak genisletilmesiyle ve (elde edilen) gelirin daimi olarak yeniden serma-
yeye doniistiirillmesiyle saglanir. Diger taraftan iretici kitleler ihtiyagla-
rin vasat seviyesine bagh kalmay: siirdiiriir; kapitalist tiretimin dogasi
uyarinca buna bagh kalmayi siirdiirmek zorundadirlar.” (ADT II: 535)

Marx, ADT’de hizli fiyat degismeleri dolayisiyla fiyatlar ile degerler arasinda-
ki uyumsuzluktan dolay gikan krizlerden bahseder ancak bunlar1 incelemenin
heniiz genel olarak sermayenin incelemesi sirasinda miimkiin olmadigini séy-
ler; giinkii genel olarak sermayenin incelenmesinde fiyatlarin degerlerle 6zdes
oldugu, sapmadig varsayilir. (ADT II: 515) Marx boyle pek ¢ok yerde kendi
yontemi geregince soyuttan somuta giderken daha somut konular ileride ser-
mayenin gercek hareketini inceleyecegi siraya erteler. Bu baglamda krizin ger-
cek sebebi nedir sorusuna da bir cevap vermemis; daha dogrusu kismi cevap-
lar vermis olur. Ciinkii 6rnegin alim ve satimin zaman ve mekanda ayrigmis ol-
masy; bu, krizin en genel bigimi, en genellestirilmis ifadesi, en soyut bi¢imi,
krizin sebebi degildir.

“Eger birisi onun sebebini sorarsa; onun soyut bi¢iminin; onun ihtima-
linin bigiminin nasil olup da ihtimalden gergeklige déniistiigiinii 6gren-
mek istiyordur” (ADT II: 515)

Marx pek ¢ok kriz 6rnegi verir ADT’de; buradan ¢ikan sonug pek ¢ok krizin
birbirinin i¢ine gegebilecegi, birbirine déniisebilecegidir. Krizler digsal bir ne-
denle ¢ikabilecekleri gibi i¢sel yanhs kararlarin sonucu da tiireyebilirler. Kri-
zin somuttaki goriintir sebebi ne olursa olsun ve gesitli problemler sonugta ge-
nel bir asin iiretime doniisebilse de bunun asil sebebi kapitalizmin genel ola-
rak asin iiretmeye egilimli olmasi pazar simirim hesaba katmamasidir. Cilinkii
her bir kapitalist sermayesini en son sinirina kadar verimli olarak ¢alistirmak
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zorundadir. Marx ADT’de rekabet konusuna girmez; halbuki kapitalisti buna
zorlayan bizzat rekabettir. Burada neoklasik modelin tam rekabet kosuluna
benzeyen bir durum vardir. Cok sayida kapitalist veri piyasa fiyatindan tirete-
bildigi kadar tiretmek durumundadir. Pazarin her iiretimi massedecegi umulur.
Neoklasiklerin zamansiz modeli disinda Marx iiretim ve dolasim siirecinin za-

man gecikmeleri ve bunun getirdigi dengesizlikleri; hatta modern teorinin
- ‘overshooting’ mekanizmalarinm da kullanir. Neoklasik modelin tersine piyasa,
Marx'ta, fiyat mekanizmalan yoluyla, diizgiin negatif geri beslemelerle devamh
dengeye gelici sekilde degil; kimi zaman krizlere de yol agan ¢evrimler seklin-
de; pozitif geri beslemelerle (6rnegin zoraki satiglar vb gibi mekanizmalarla)
asirtya giden ve dengesizliklerin bazen kendi kendini besledigi bir sistem olarak
tasvir edilir.

ADT’deki bu béliim, kriz tizerine Marx'in derli toplu ilk yazis1 olmakla bera-
ber; aym zamanda birgok eksigi olan bir pargadir. Oncelikle biitiin gériisler bi-
rilerinin elestirisi temelinde ifade edilirken pozitif bir teori; Marxin kendi fi-
kirleri bir diizen i¢inde ancak parca parca sahneye ¢ikar. Teorik bir biitiinliitk
tam olarak yoktur ve heniiz yayimlanmak igin degil kendi i¢in alinmis notlar
olmasi dolayisiyla gok sayida tekrar vardir. Buna karsilik teori bazen en can ah-
c1 noktalarda yarida birakilmaktadir; ¢iinkii hem metodolojik olarak daha so-
muttaki genel bir analize girisilmek heniiz amaglanmamaktadir, hem de yazi-
nin gidisat elestirilenlerin fikir akisiyla yakindan bagh olmak ve onlarin sinir-
larinda dolagsmak zorundadir.

Bu sinirlarin bazilan salt elestirel platformda kalinmadig, pozitif bir teorinin
kurulmaya ¢ahisildig1 Kapital ciltlerinde asilacaktir.






IV

KAPITAL

Olgun Kriz Teorisinin Yarim Kalmis Sunumu

Marx, Kapital’in 1. cildinin -hayau siiresinde basilmis tek cilt- girisinde
1865’de yazdig1 6nsozde Kapitali EPEK’in bir devami olarak niteler. Uzun sii-
ren hastalig1 -ciddi bir karaciger hastahgindan muzdaripti- yiiziinden ¢aligma-
simin siirekli kesintiye ugramasi nedeniyle eserini bu kadar ge¢ bitirdigini be-
lirtir. 1lk 3 bélimiin de EPEK’in 6ziiniin 6zetinden olustugunu ifade eder.
Kapital’in bu ilk cildi ashnda kriz teorisi i¢in bu zamana kadar 6zetledigimiz-
den ¢ok fazla degisik sey icermez. Ciinkii Marxin takip ettigi ydntem
agisindan kriz teorisi daha sonraki bsliimlerde yer alacak konulara daha yakin-
dir. Yine de Almanca baskisina yazdi§1 sonséz bir kriz kehanetiyle biter.

“Kapitalist toplumun hareketine 6zgii celiskiler kendilerini pratik
burjuva iizerinde en garpic sekilde i¢inde modern sanayinin isledigi
devrevi (periodik) gevrimlerde ve onun taglandirici noktasi evrensel
krizde gosterir. O kriz bir kez daha yaklasiyor; gergi heniiz baslangig
noktasinda; ama sahnesinin evrenselligi ve eylemliliginin yogunlugu,
diyalektigi kutsal Prusya-Alman imparatorlugundaki tiiredi asalaklarin

kafasina bile ¢akacaktir.”"’

10) Karl Marx, Capital 1, (K 1), s. 29, 1977 (1873), Progress Publisher, Moskova. Kapital hakkin-
da verilen ahnular Sol Yaynlar’'min Tiirkge Kapital gevrisinden verilmigtir. Béylece Tiirk okuyu-
cusu bu ahinulara érnegin Marx'tan verilen ahnularin sik sik yabanc dildeki Toplu Eserler baski-
larina aufla verildigi durumlara gére daha kolay ulasabilecektir. Ancak bu ahinular Progress Pub-
lisher''n Moskova baskisindan kontrol edilerek ve zaman zaman da miimkiin oldugunca az degi-
siklikler yapilarak aktanlmisur. Eserinl. ve 2. ciltleri i¢in Capital'in 1977, 3. Cilt igin 1975 baski-
s1 kullamlmigur.
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Engels’in 1886’da epeyce gecikmis olarak nihayet yapilan Ingilizce geviriye
yazd1g1 6nsozde de yine bir kriz kehaneti vardir ama bir az daha degisik bir bi-
¢imde; donemsel krizler yerine kronik bir bunalim (depresyon) olarak:

“Uretici giig, geometrik oranla arttig1 halde, pazarlarin genislemesi en
iyi halde aritmetik oranla artmaktadir. 1825’ten 1867’ye kadar durma-
dan yinelenen onar yillik durgunluk, goneng, asir1 iiretim ve kriz gevri-
mi gergekten émriinii tamamlamis goriiniiyor; ama yalmzca bizi daimi
ve kronik bir bunalimin batakhgina birakmak i¢in.” (Marx, K.I: 17)

Isin ashna bakacak olursak, Kapital'de ve énceki eserlerinde tasvir ettigi tiir-
den irili ufakh pek gok krize ragmen Marx ve Engels’in bekledigi o biiyiik ve
evrensel kriz en azindan bekledikleri yakin zaman iginde gelmedi. Tersine
1880’ler nispeten kuvvetli bir biiyiime dénemi oldu. Bu gelisme Bernstein gibi
kimi 6nemli marksistlerin Marx"in kapitalizmle ilgili analizlerini sorgulayan
‘revizyonist’ akima yol agt. Marx sonras1 marksist kriz teorileri de bu gelisme-
den etkilendi ve kismen farkh yonlere savruldu. Yine de simdilik konumuz
bunlar degil.

Dedigimiz gibi Marx’in ve Engels’in Kapital 1. Cilt’e yazdiklar 6ns6z ve son-
sozleri, kriz kehanetleriyle baslar. Buna karsilik kriz konusu 1. Cilt’te bu 6n-
sozlerden beklenecegi kadar 6nemli bir yer tutmaz. Bunun sebebi bu ilk ciltte
fabrika kosullan ve kapitalist gelismenin tarihi ile ilgili ok sayida somut 6r-
nek vermis olmasina ragmen Marx'in teorik modelinin sermayenin ve metanin
(ve meta olarak sermayenin) soyut bigimlerini incelemekle ise baslamasidir.

Daha 6nce EPEK ve ADT’de yaptig1 krizin soyut ihtimali dedigi ve Say Ka-
nunu'nu elestirdigi tezleri daha derli toplu olarak bir kez daha sunar.

“Her sauig bir satinalma, her satinalma bir satistir diye, meta dolagimi-
nin satig ile satin alma arasindaki zorunlu bir dengeyi gosterdigini soy-
lemek kadar gocukga bir dogma olamaz. Eger bu fiili sauig sayisimin sa-
tinalma sayisina esit oldugu anlamda sdyleniyorsa bos bir yinelemedir.
Ama bu soziin asil amac, her saticinin pazara alicisim da birlikte getir-
digini ispatlamakur. (...) Satinalanin elinde meta, satanin elinde para
vardir. Ortada alici olmadan kimse satamaz. Ama salt o sauiyor diye de,
karsisindakiler almak zorunda degildir. Dolasim dogrudan trampamn
koydugu zaman, yer ve bireylere bagh biitiin sinirlamalan ortadan kal-
dinr, ve bunu trampadaki birisinin kendi tiriiniinii elden gikarmasi ve
bir bagkasinin bu iiriinii elde etmesiyle ortaya ¢ikan dolaysiz 6zdesligi,
satis ve alis antitezlerine bolerek yapar. Bu iki bagimsiz ve karsit fiilin
(antithetical) bir ig birlik (unity) oldugunu séylemek, aslinda, bu i¢ bir-
ligin (oneness) bir dis antitezle kendini ifade ettigini soylemekle aym
seydir. Eger bir metain, tam baskalasiminin birbirini tamamlayan iki ev-
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resi arasindaki zaman aralig: pek biiyiik ise ve satis ile satinalma arasin-
daki boliinme ¢ok belirli hale gelmigse, aralarindaki i¢ bag, yani bunla-
rin i¢ birligi, kendisini bir kriz yaratarak ortaya koyar. (...) Bu nedenle
bu (hareket) tarzlari, bir bunahm olasiligina -evet yalmzca olasihgina
igaret ederler. Bu olasihgin gercege doniismesi, uzun bir dizi iligkilerin
sonucudur, ve bizim simdiki basit dolasim noktamiz agisindan varhkla-
1 heniiz s6z konusu degildir.” (K.1: 129)

Daha sonra Marx, EPEK’te ilgilendigi para teorisine déner. 6deme arac ola-
rak para ile ilgilenmeden once degisim araci olarak niteliklerine bakar ve bu
arada paramin miktar teorisini daha dogrusu oradaki sebep sonug iliskisinin
yoniinii elestirir.

“Metalarn fiyatlarindaki bir genel diisme ile, meta kitlesinin arusg, fi-
yatlarinin diigmesine orantih olmak kaydiyla ya da dolasimdaki paranin
hizinin azahisinin aym oranda olmasi kaydiyla, dolasim araci miktan sa-
bit kalir. Metalarin kitlesinin daha hizh artmasi ya da dolasim hzinin
azalmasy, fiyat diilsmelerinden daha ¢abuk olmasi kaydiyla dolasim araci-
nin miktan artar. Cesitli etmenlerdeki degismeler karsilikh olarak birbir-
lerini yok edebilirler. Ve boylece bunlardaki siirekli kararsizhga kargin fi-
yatlarin gergeklesecek genel toplam ile dolasimdaki para miktan sabit
kalir; bu nedenle o6zellikle uzun dénemleri dikkate alirsa, herhangi bir
tilkede dolagimdaki para miktarimin ortalama diizeyinden sapmalan ilk
bakista umdugumuzdan ¢ok daha kiigiiktiir. Sinai ve ticari krizlerdenile-
ri gelen devresel bozulmalar ve daha ender olarak da para degerindeki
dalgalanmalardan kaynaklananlar, kuskusuz bu kuralin disindadr.

Dolagim araci miktarinin, dolasimdaki metalarin fiyatlarinin toplam
ile ortalama dolasim iz tarafindan belirlenecegi yasasi, soyle de ifade
edilebilir: metalarin degerlerinin toplamu ile bunlarin bagkalagimlarinin
ortalama hz belli ise, para olarak dolasimda bulunan degerli madenin
miktari, bu madenin degerine baghdir. Bunun tersine, fiyatlanin dolasim
aracimn miktan ile belirlendigi ve bunun da iilkedeki degerli madenlerin
miktarina bagh oldugu diisiincesi yanhstir. (abg.) Bu diisiince, onu ilk be-
nimseyenler tarafindan su sagma varsayima dayandinlmisti: dolasima
ilk girdikleri zaman metalar fiyattan yoksundu; para da degerden; meta
yiginindan belli bir kisim, degerli maden yigimindan belli kisimla degi-
silir.”* (K.1: 138)

* Bu kismi biraz uzun ahnuladik giinkii Marxin giiniimiizdeki 6nemi de agikolan ve ¢ogu iktisat-
¢1 taralindan krizlerle iliskilendiren parasala tezler hakkinda en derli toplu [ikir beyanlarindan bi-
ridir. Ancak dikkat edilmeli ki Marx burada kredi parayi (banknotlar:) hesaba katmaz; madeni pa-
ra; alun ve giimiisten bahseder. Zaten o dénem Avrupasr'nda hala kredi paramn (ister istege bag-
I, ister zorunlu tedaviilde olsunlar, banknotlarin) karsihig: net olarak altina baghydi. Marx ileride
kredi paraya da deginecektir.
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Marx, daha sonra daha 6nce de degindigini gérdiigiimiiz paranin 6deme ara-
c1 olarak islev gérmesine gelir. Ve bu durumun krizle ilgili énemli yénlerini
vurgular.

“Paranin 6deme araci iglevi, simirsiz bir geliskinin varhgina isaret eder.
6demeler birbirini dengeledikleri siirece, para, yalnizca hesap parasi, bir
deger 6lgiisii olarak diistinsel bir islevi yerine getirir. Fiili 6demeler yapil-
mas1 gerektigi siirece, para, artik bir dolasim aracy, iiriinlerin degisiminde
gegici bir etmen olarak hizmet etmez. Toplumsal emegin bireysel cisim-
lesmesi, degisim degerinin bagimsiz varhk bi¢imi, evrensel meta olarak is
goriir. Bu geligki, para krizi diye bilinen iktisadi ve ticari bunahmlarin bu
evrelerinde agik¢a goriilir."

Bu gibi krizler ancak, uzayip giden d6demeler zincirinin ve bunlarin
kapanmasi igin yapay bir sistemin iyice gelistigi yerlerde gériiliir. Bu
mekanizmada genel ve yaygin bir bozukluk oldugu zaman, bunun ne-
deni ne olursa olsun, para birdenbire ve dogrudan hesap parasinin di-
siinsel bigiminden ¢ikar ve nakit para halini alir. Siradan mallar artik
onun yerini alamaz. (...) Krizin éngiintinde, burjuvazi bollugun verdigi
sarhoslukla kendine giiven igerisinde, paray1 bos bir hayal ilan eder. Yal-
nmizca meta paradir. Ama simdi her yerde su ¢ighk: Yalmzca para meta-
dir. Karacanin su pesinde kogmasi gibi onun ruhu da para, o biricik ser-
vet pesinde nefes nefesedir. Kriz sirasinda metalarla onlarin deger-bigi-
mi, para arasindaki zithk (antitez) mutlak celiski diizeyine yiikselir. Bu
gibi durumlarda, para hangi bi¢imde gériiniirse goriinsiin hi¢ 6nemi
yoktur. Odemeler ister alun ile, ister banknot gibi kredi parasiyla yapil-
sin para kithgi devam eder.” (K.I: 152-153)

Marx, bu kriz asamasinda para kithgini yogunlastirmak igin kimi banker vb
tiirli para kapitalistlerinin kasitla hileli yollar kullandiklarina iliskin haberlere
de atif yapar. Sonugta bir ticari kriz belli bir asamada kendini para darlig sek-
linde gosteriyorsa, kimi kapitalistlerin de buna iliskin spekiilasyon yapmalan
ve spekiilasyonlarinin basarisi igin her tiir yolu kullanmalar1 da normaldi.
Marx, kredi paranin da paranin 6deme araci olarak islevinden dogrudan tiire-
digini belirtir. Ancak burada bahsettigi, banknotlar bi¢ciminde banka parasidir.
Bankalarin agtig1 krediler degil. Yine de bu ikisi-arasinda hem mantiksal hem
tarihsel gegis son derece kisadr.

11) Marx, burada bir dipnotla “bu her krizin bir salhasi olarak para krizi, yine para krizi adiyla
anilan ama bagimsiz bir olgu olarak kendi basina da ortaya gikabilen ve sanayi ile ticaret iizerinde
dolayh bir etki yaratabilen belirli bir kriz bi¢iminden ayirt edilmelidir” uyarisim yapar. Bahsedilen
ikinci tiir para krizi daha sonraki literatiirde mali krizler, [inansal krizler denilen borsa, bankaci-

lik ve [inans kesimindeki, yani para-sermaye alaninin krizidir.
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Marx’in krizlerin isgi simfi iizerindeki yikic1 etkisini anlatug ileriki kimi
sayfalarda bir krizin ilging bir tasviri varken sonraki sayfalarda yoksul kesimin
siddetli yikiminin krizlerin sadece devrim igin bir firsat gibi goriilmediginin ve
is¢i stmfinin giiclinii yipratan bir unsur olarak goriildiigiiniin de kamit1 olarak
ele aliabilir.

“Ammsanacag gibi 1857 yili, sinai gevrimlerin dénemsel olarak
onunla sona erdigi krizlerden birinin patlak verdigi yildi. Bunu izleyen
kriz 1866 yilina rasthyordu. Cok miktarda sermayenin kendi yatrun
alanindan, para piyasasinin biiyiik merkezlerine kaymasina yol a¢an pa-
muk kithig nedeniyle kriz, bu kez, 6zellikle mali bir nitelige biirtinmiis-
tii. O devasaLondraBankasi’nin iflas: ve hemen arkasindan bir yigin dii-
zenbaz sirketin ¢okiisii, 1866 yilinda krizin patlamasinin isareti oldu.
Darbeyi yiyen Londra’daki biiyiik sanayi kollarindan birisi de, sag gemi
yapimi idi. Bu alandaki biiyiik isadamlar, satglarin iyi oldugu sirada,
olgiisiiz agin tiretim yapmakla kalmayip, kredi akiminin devaml olaca-
g1 diisiincesiyle biiyiik sozlesmeler de yapmislardi. Oysa simdi korkung
bir tepki dogmustu ve bu, su anda bile (Mart 1867 sonu) bu kolda ve
Londra'daki diger sanayi kollarinda devam ediyordu.” (K.I: 685)

Marx daha sonra sayfalar boyunca bu krizin ig¢i simfinin en iyi ticret alan kali-
fiye kesimini bile nasil sefalete ittigini betimler.

Yukarnidaki alinty; ki 6zellikle diger Kapital ciltlerinde boyle ve hatta daha ge-
nis ¢ok sayida somut kriz tasvirine rastlanir; Marx'in krizleri basit, tek neden-
li mekanizmalar olarak diisiinmedigini gosterir. Kriz tek veya bircok sebepten
dolay: tek veya bir kag sektorde baslayabilir; bagka sektorlere bulasirken sekil
degistirebilir. Mali kriz 6zelligi kazanir veya bir mali krizden etkilenebilir. Bir
spekiilasyondan dogabilecegi gibi kendisi de spekiilasyon dogurur. Kredi sis-
temi ile yogunlasir. Kimi mekanizmalarla kendi kendini besleyerek oldukga
uzun siiren bir bunalima doéniisebilir vb...

Marx, Kapital'in 2. cildinde daha farkh kriz mekanizmalar ile de ilgilenmis-
tir. Kapital 2. cilt daha 6nce Shoul’un, Say Kanunu ile ilgili olarak Marx1n ki-
mi zaman bu kanunu kabul ettigi noktada da krizleri gésterdigine iliskin yo-
rumuna temel olusturan modellerin oldugu cilttir. (Shoul:1957) Marx burada
fizyokratlarin ortaya ¢ikardif ‘tableau economique’in gelistirilmis bir versiyo-
nunu kurar. Ve bu modeli basit yeniden tiretim (birikimin olmadig1), ve genis-
leyen yeniden iiretim (yatirimin, sermaye birikiminin oldugu) olmak tizere iki
alt model olarak gelistirir. Bu modelde iki departman vardir. Birinci departman
tiretim araglar1 iireten (yatirim mallar iireten) sektérdiir. Tkinci departman tii-
ketim mallary, nihai mallar iireten sektordiir.

Boylece c=degismeyen sermaye, v=isgi ticretlerine harcanan degisen sermaye
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ve s=artik deger miktan olarak ifade edildiginde 1. yani tiretim mallan tireten
sektoriin {iretimi

w=C+V;+s; olacakur.

Aym sekilde w,=c,+v,+s, ise 2. departmanin yani tiiketim mallan sektorii-
niin tiretimini gosterir. Basit yeniden iiretimde artik deger yatirima yonelmez;
tamamen kapitalistlerce tiiketime harcamir. Bu durumda denge kosulu

C1+CZ=C1+V1+SI ve Vl+51+V2+52=C2+V2+52,dir.

Yani, kullanihip tiiketilen degismeyen sermaye, iiretim mallar1 dahinin treti-
mine; kapitalist ve isgilerin titketimin toplam da tiiketim mallar departmani-
nin {iretimine esit olmahdir.

Bu iki denklemden her iki taraftaki ortak terimler kaldinldiginda ikisi de
asagidaki tek denge sartina doniistir

Cr=Vi+§,

Bu esitlik , toplam toplumsal sermayenin ayn 6lgekte yeniden tiretimin siirme-
si i¢in gergeklesmesi gereken bir kosulu belirtmektedir. (Bottomore, 1993: 635)

Genigsletilmis yeniden iiretimi ele ahirsak bu denklemler biraz daha kangr.
Bu durumda artik degerin bir kismu tiiketilmeyip yatirnma doniisecektir. Ve
toplam ¢ikt1 bir 6nceki déneme gore daha biiytik olacaktir. Sermaye birikimi
i¢in kullanilan artik deger pargasi (Ac+ Av) olacakur. ilk olarak kapitalistlerin
hi¢ tikketmedikleri ve artik degerin tiimiinii, yatirima doniistiirdiiklerini var-
sayarsak; her kesim kendi artik degerini tiimiiyle kendi birikimi i¢in kullana-
cak ve;

s1= Acy+ Avy; sy= Acy+ Av, olacak;
Wi=C1+V+ Aci+ Avy ve wy=Cy+vy+ Acy+ Av,y

yeni iiretim degerleri olacaktir.

Marx’in basitlestirmek amaciyla kullandig1 varsayima gore iki organik bile-
sim orani ¢,/v; ve ¢,/v, sabit oldugundan, Ac,/ Av, ile Ac,/ Av, de sabit olacak-
uir. Boylece artik deger sabit oranlarda degisen ve degismeyen sermayeye do-
niisecek ve boyle iki birikim oran ortaya gikacakur. Bu oranlar k,, ve k_ ola-
rak kabul edelim; elbette k,+k=1 olacaktr.

Uretim denklemlerimiz simdi s6yle olacakur:
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W1=C1+V1+kcsl+kvsl ve W2=C2+V2+kc52+kv52

Simdi degistirilmek iizere pazara sunulan yeni deger biiyiikliikleri nedir? Ar-
uik degerin (s) tamamu biriktirildigi i¢in Departman 1, v; ve k;s; miktarlarim
satmalidir; bu arada da c; ve ks, miktarlarim tiiketir. (Bunlarin hepsi tiretim
araglaridir.) Departman 2 ise hepsi de tiiketim araglan olan v, ve k.s,’yi tiike-
tirken pazara c, ve ks, biiyiikliiklerini sunar. Bu durumda denge sart,

vi+kys;=c,+k s, olacakur.

Eger kapitalistler artik degerin bir boliimiinii tiiketecek olurlarsa (k. +k,) <1
olacak ve tiiketilecek artik deger boliimii de denklemlerde asagidaki gibi yeri-
ni alacakur,

w=C+vy+k S +k s +(1-k -k, )s;
Wo=Cp otk Sy +k sp+(1-k-k)s,
Bu durumda denge sart1 sudur,
vi+ky s +(1-k-k,)si=cr+k.s,;
ki bu esitlik de suna indirgenebilir;
v+ (1-k)=c,+k.s,

Aruk degerin bir bsliimiiniin kapitalistler tarafindan tiiketildigi kabul edil-
diginde iki kesimin birikim oranlarinin esit oldugu varsayimu igin bir gerekge
kalmaz. Bu durumda kg; k., ve kg,; k, ise k,; ve k,;, olarak ayn departmanlara
gore farkh birikim oranlan olarak ifade edilebilir.

Boylece temel denge sart1 da,

V1+51(1‘kcl)=C2+kC252 halini ahr.

“Yukaridaki esitlik, Marx’in yeniden iiretim siireci ¢6ziimlemesinin
6nemli bir sonucunu gostermektedir: yeniden tiretim iki birikim oram
k. ve kepnin keyfi bicimde secimi ile bagdasmamaktadir. Ikisinin de
birbiriyle uyumlu olmas: gerekir, aksi halde yeniden tiretim siireci be-
lirsizlesecektir.

Genisletilmis yeniden iiretimin temel iligkisi toplam toplumsal serma-
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yenin herhangi bir pazar ve efektif talep sorunu olmadan nasil biiyiiye-
bilecegini géstermektedir. Bu olanak degismeyen sermaye (sabit serma-
ye olacak, C.A) durumunu da kapsayacak sekilde genisletilebilir, hatta
daha 6nemlisi hem iiretkenlikteki artislarin ve hem de sermayenin orga-
nik bilesimi ve artik deger oranlarindaki degisikliklerin katilmasi da ola-
nakhdir. Bu gibi degisikliklerle birlikte tiim 6nemli degiskenlerin zama-
nin fonksiyonlar: durumuna gelmesi denge kosullarini oldukga siki ha-
le getirir.” (Bottomore, 1993: 636)

Marx'in yeniden iiretim semalan iki farkh sekilde yorumlanmisur. Birincisi
bunlar kapitalizmin orantili bicimde biiytiyebilecegi ve sonunda krizlerin sart
veya kaginilmaz olmadig seklinde yorumlandi. Bu yorumdan da iki ayn sonug
ciktl. Rosa Luxemburg gibi radikaller Marx’in semalarinin yanhs oldugunu dii-
stintip onu diizeltmeye kalktilar ve krizin kaginilmazligim gosteren semalar
bulmaya c¢alistilar. Tugan Baranovski ve Hilferding gibileri ise eger planh bir
miidahale ile kapitalist piyasanin ‘anarsik’ yapisi kontrol edilirse denge sartla-
rim gerceklestirecek uygun sektdrel orantilara sahip bir tiretimin miimkiin
olabilecegini; yani bu takdirde krizlerden kaginilabilecegini diistindiiler.

Tipk: yukandaki alinu gibi ¢agdas ¢ok sayida yazarin yorumlar ise bu sema-
larin soyut denge sartlarim gosterdigi, bunlardan kalkarak kapitalizmin somut
isleyisi ve krizler hakkinda bir sey sdylenemeyecegi yolundadir.

Bizim kanimizca Marx'in bu semalar1 onun somuttan soyuta ve soyuttan tek-
rar somuta giden yonteminin ara asamasini olusturur; yani soyut kapitalizmin
genel denge sartlarim ifade eder. Ozellikle Sismondi-Malthus ile Say-Ricardo
ikilileri arasindaki tarusmadaki genel kargasay: da aydinlauc bir islev takina-
rak ekonomi politigin en kafa karistiran sorunlarindan birini agiklamaya kat-
kida bulunmustur. O sorun, ‘kapitalizmin kendi kendine igsel dinamikleriyle,
dissal desteklere, pazarlar vb, ihtiyag¢ duymadan yasayabilir ve hatta biiyiiyebi-
lir mi? sorusunun cevabidir. Sismondi ve Malthus kapitalizmin iceride veya
disanda kapitalizm dis1 ek bir efektif talep kaynag) bulmadan kendini yeniden
iretemeyecek bir ‘tretim tarz1’ oldugu iddiasindaydilar. Malthus icin bu ek ta-
lep tiretici olmayan siniflarin 6zellikle de toprak sahiplerinin tiiketimi iken Sis-
mondi igin dis pazarlar veya isci ticretlerinin artirilmasi idi. Pek ¢ok eksik tii- -
ketim teorisi dogrudan veya dolayli olarak kapitalizmin tirettigi aruk degeri
kendi yarattig1 taleple absorbe ederveyecegi ve daimi bir efektif talep azlig1 so-
runu yasayacagl tezine yaslanir. Marx, Say ve Ricardo’ya kars: kapitalist tireti-
min dengesizliklere egilimini vurgularken, polemige girisirken, Sismondi ve
Malthus’a kapitalizmin dengesizlige egilimli olmasina karsin kendisini yeniden
iiretebilen (ve genisleyerek yeniden tiretebilen) bir iiretim tarz1 oldugunu vur-
gulayarak karsi gikar. Ayrica Malthus vb 6zelinde bu efektif talep sorunu, ar-
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tik degerin gergeklesmesi sorunu degil de biitiin tiretimin gerceklesmesi soru-
nu bigiminde sunulur. Halbuki mesele Marx’in yaptig1 gibi artik degerin ger-
ceklesebilmesi olarak konulursa érnegin isgilerin ticretlerinin ytikselmesinin
bu duruma ilag olmayacag ortaya gikmaktaydi. Sismondi’nin efektif talep so-
rununu ve bundan dogan krizlere gare olarak isgi ticretlerinde artis yapilmasi
olsa olsa gerceklesecek artik deger oramim diisiiriir. Ancak bu da ekonomiyi
tam tersine kar oranlarinin diismesi nedeniyle krize karsi daha kirilgan bir ha-
le sokabilir. Nitekim Marx, eksik tiiketimci kriz teorilerine karsi gérecegimiz
gibi bunlar1 vurgulamaktadir.

“Krizlere efektif tiiketim veya efektif tiiketici azhginin sebep oldugu-
nu s6éylemek tam bir totolojidir. Kapitalist sistem, dolandincilarinki ve
sob forma pauperis (dilencilik kihg alunda) hari¢ tutulursa, efektif
olanlar disinda baska bir tiiketim tarzi tanimaz. Metalarin satilamyor
olmasi demek, onlar i¢in hi¢ bir efektif alic1 yani (metalar son tahlilde
ya iiretici veya bireysel tiiketim i¢in satin alindigindan) tiiketici bulun-
muyor demektir. Fakat biri bu totolojiye, daha derinlikli bir sebep go-
rintiisii vererek, is¢i ssmfimin kendi tirettigi tiriinden ¢ok az bir kisimi
alabildigini ve kotiiliigiin, o daha biiyiik bir pay aldig: ve bu sekilde tic-
retleri yiikseldigi takdirde ortadan kalkacagim séylediginde; buna kargi-
lik ancak, krizlerin daima, iscilerin tiiketimleri i¢in yilhk tiriinden daha
fazla pay aldiklar1 dénemlerce hazirlandiklan soylenebilir. Bu basiretli
ve ‘basit’ (1) sagduyunun avukatlarinin goriis agisindan béyle bir done-
min, daha ziyade, krizleri ortadan kaldirmas: gerekirdi. Oyleyse, kapita-
list tiretimin, iyi ve kotii niyetten bagimsiz bicimde, ¢alisan sinifin gére-
celi bir refal ancak gecici olarak elde etmesine neden olacak sartlan
icerdigi goriilecektir. Ve bu durum da daima gelmekte olan bir krizin
habercisi olacakur.” (Marx, 1977, C.11: 415.)

Kapital 1T’ de Marx, sabit sermayenin dénemsel krizler bakimindan bir mad-
di temel olusturdugundan da bahseder. Konuyu sermayenin doniis hizim ve
bu déniis hizinin ¢evrimlerini inceledigi “Gelismis Sermayenin Toplam Devi-
ri. Devir Cevrimleri” adh 9. Boliim’de inceler. Ricardo’nun Principles'inda kar
oranlarini etkileyen unsurlardan en 6énemlilerinden biri sermayenin devir (tur-
nover) hizi oldugu malumdur. Senede bir kez devir yapan bir sermaye ile di-
ger her sey aymi olmak kaydiyla senede iki kez donebilen sermayenin kar ora-
n1 birbirinden farkhdir. Fakat Marx, devir hiz1 ve kar oranlar konusunu igle-
mekle birlikte kriz vurgusunu sabit sermaye yaurimlarinin devir hiz1 iizerin-
den yapar. Ona gore, kapitalist tiretim tarz1 gelistikge daha kompleks yatirim-
lar yapildigindan sabit sermayenin yasam siiresi uzamaktadir. Fakat diger yan-
dan bu sabit sermaye fiziksel 6mriinii tamamlamasindan ¢ok énce Marx’in de-
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yisiyle manevi (moral) olarak émriinti tamamlamaktadir. Ciinkii yeni teknik
gelismeler eski yontemler tizerine yapilmis yatinmlar1 (makineler vb) daha on-
lar maddi olarak yipranmadan modas1 gegmis hale getirmektedir. Boylece bu
sabit sermaye yatirimlarinin fiziki émrii daha uzun olmasina ragmen sabit ser-
maye yatirnmlarinin toplam ortalama émriinii tahmini on y1il olarak kabul eder.
Ve bu 6mrii on yillik sanayi ¢evrimlerinin maddi temeli gibi diisiinme egili-
mindedir. Marx, tek tek yatirimlarin baslangic ve bitis siirelerinin birbirine
denk gelmediginin farkindadir. Ulkenin mevcut sermayesinin énemli bir kis-
minin yillar boyunca sabit sermaye olarak donmus, hareketsiz bir vaziyette
kalma etkisinin, bu yatinmlarin birisi 6mriinii tamamlarken bir baskasinin
baslamasi veya bazilarn faaliyet gosterirken yenilerinin baslayip baska bazilari-
nin ise dmriinti tamamlamak iizere olmasindan 6tiirii yumusayacaginin da far-
kindadir ama yine de bu sorunun énemli oldugunu diisiiniir.

“Suras asikardir: sabit boliimiiniin bagh kaldig: bir dizi yih kapsayan
i¢ ice ge¢mis doniis mzlarimin ¢evrimi donemsel krizler igin bir maddi
temel olusturur. Dogrudur, sermayenin yatirildigi donemler birbirinden
farkh ve zaman agisindan ayni1 zamana denk gelmekten uzakur. Ama,
bir kriz daima yeni ve biiytik ¢aph yatinmlann bir baslama noktasini
olusturur. Bu sebepten, bir biitiin olarak toplumun bakis agisindan, bir
sonraki doniis (turnover) gevriminin yeni bir maddi temelini de...”
(C.1I: 189)

Marx, daha sonra degisen sermayenin de devir hizim ele alir. Farkh devir
hizlan, diger her sey sabit kalirsa, farkh artik deger miktarlan tiretmektedir.
Aym sekilde, kapitalist bir toplumda bu gerekli para-sermaye miktarinin da
farkli olmas1 anlamim tasir. Marx burada toplumun komiinist bir toplum ol-
masi halinde boyle bir para-sermayeye ihtiyaci olmayacagim one siirer. (C.IL:
318) Ama sonugta 6rnegin demiryollar, yollar gibi biiyiik yatinnmlarda daha
net goziiken bir sorun ortaya ¢ikar. Bu tiir yatinmlar uzun bir siire piyasadan
emek, ham madde ve her tiir tiretim girdisini ¢ekmekte; yani bir talep yarat-
makta ancak karsiliginda uzun siire bir arz yaratmamaktadir. Buna karsilik bu
girdiler igin para sermayeyi piyasaya siirmektedir. Ister para sermaye ister da-
ha genelde dolasan sermaye, iiretimi devam ettirmek igin piyasaya harcanmak
zorundadir. Ve bunlarin ne kadar oldugunun 6nceden hesaplanmasi gerekir.
Ancak kapitalist toplumda “toplumsal akil yiiriitme daima post festum olarak
kendini ortaya koyar ve biiyiik rahatsizliklar (disturbances) ortaya ¢ikabilir,
¢ikmak zorundadir.” (C.II: 319) Herhangi bir arz olmadan para sermayenin
kullanilmasi, dogrudan para piyasasi iizerinde yiik bindirebilir. Veya arz olma-
dan yaratilmis talep para piyasasindaki bir rahatlik sonucu spekiilatif islemle-
re yol agabilir. Pek ¢ok isadami kendi isleri igin ayirmalari gereken degisen ser-
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mayelerini demiryollan hisselerine vb, spekiilatif kaf amaciyla yatinirlar ve
kendi isletmelerinde bir dolasan sermaye darh yasarlar. Bunu gidermek igin
krediye basvururlarsa bu kez para piyasasi tizerindeki ytik agirlasir. Ayn anda
bir siirti borsa simsari, avukat, muhasebeci vb her hangi bir deger tiretmeden
bu ortamda biiyiik kazanglar saglar. Ve onlarin liiks, ithal mal talepleri de ar-
tar. Bu genel olarak fiyatlan artirirken mevcut para-sermaye veya daha genel-
de degisen-sermaye igin gerekli miktarin daha da artmasina sebep olur. Diger
yandan ozellikle ithal mal ticaretinde fiyat artiglarimin giidiiledigi spekiilatif
maceralarin yogunlugunu artirir.

Benzer bir sorun sadece demiryollan gibi uzun siire alan yatirnmlarin degi-
sen sermaye iizerindeki bu tiir etkisiyle simirh degildir. Aym sey uzak bolgele-
re, 6rnegin o dénemde ingiltere’nin somiirgesi ve en gok ticaret yaptig iilke-
lerden biri olan Hindistan’a yapilan mesela pamuklu kumas ihracat1 gibi dal-
larda da meydana gelir. islerin sik sik goriildiigii tizere kredi ile yapiliyor ol-
masi bu kriz ihtimalini daha da kuvvetlendirir. Ve ister ticaret dengesinde
avantajli olan tilkede ister ticaret dengesi agik veren tilkede olussun bir kriz bir
stire sonra diger ticaret ortag iilkede de kriz dogurabilir.

Kredi ile yapilan yabanci mal alimlarinin mesela Hindistan’da uzun siire de-
vam ettigini, kredi siirelerinin uzadigin varsayarsak, Hint para piyasalan siki-
sir. Bu 6demelerin aksamasi Ingiliz piyasalarim da sikisunr. Hindistan’daki In-
giliz firmalari sikisiklik nedeniyle borglarin1 hizlica toplamaya ve kredi stirele-
rini kisaltmaya baslarsa isler daha da kétiilesir. Normal durumlarda aslinda In-
giliz ve Hint mallarimin alim satiminin birbirini dengelemesi miimkiindiir.
Boylece ¢ok sorun yokmus gibi goriiliir. Kredi iliskilerinin riski de g6z oniine
¢itkmaz. Ama bir kez bir tarafta saulamama ortaya gikarsa... Bu kez diger tara-
fin o mallar karsihginda gonderdigi diger mallar da -mesela Ingiliz mallar Hin-
distan’da- saulamiyor diye, Hindistan'in Ingiliz liman antrepolarindaki mallan
da y1gilmaya baglar. Bu tiir krizlerin ilk olarak para piyasalarinda ortaya ¢ik-
mas aldaticidir.

“Bundan dolay, para piyasasi krizi gibi goriinen sey gercekte bizatihi
tiretim ve yeniden iiretim siirecindeki anormal kogullarin bir ifadesidir.”
(C.II: 322)

Marx, iiretim siiresini (turnover of production) incelerken biiyiik yatirimlar
sonucu hem sabit sermaye hem de bu nedenle siire uzadikga gerekli dolasan
sermaye miktarinin arttifina dikkat geker. Sabit sermaye ve dolasan sermaye-
nin déntis hizlarinin farkhiliginin ve bunlarin yaratabilecegi sorunlan biraz 6n-
ce tartistik. Ancak kapitalist tiretim tarzimin gelismis sekillerinde ilging bir
ozellik daha vardir. Eskiden daha az gelismis toplumlarda 6rnegin, yollar, ka-
nallar, barajlag, vb gibi biiyiik yatinmlar ¢ok uzun siireler alirdi. Ama bu top-
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lumlar boyle isleri bir cins imece usuliiyle, ya da devletin mecburi is¢ilik uy-
gulamasiyla, belediye veya devletin parasal destegiyle vb. yaparlar ve kapitalist
tiretim yontemlerine bagvurmazlardi. Aym sekilde konut yapim gibi isler de
genellikle siparis lizerine ve alinan avanslarla yapilirdi. Bu durumda da 6rne-
gin konutta bir satilamama veya sermaye yetersizligi i¢cine diisme durumu ol-
mazdh. Olsa olsa konut sahibi 6demeleri aksatirsa o konut yarim kalir veya ge-
cikirdi. Ancak kapitalist sistem gelistikce demiryolu vb gibi bu tiir biiyiik yat-
rimlar ve konut yapimi da kapitalist yontemlerle yapilir oldu. ilk tiir isler igin
biiyiik anonim sirketler kuruldu; hisse senedi piyasalan ve biiyiik kredi meka-
nizmalar olusturuldu. Konut piyasalarinda da benzer bir gelismeyle tamamen
pazara yonelik, Marx'in deyisiyle ‘spekiilatif tiretim’ yapilmaya basland1. Artik
bir ingaat sirketi déntimlerce araziyi aliyor, bir¢ok blok yapiyor ve bunlan sat-
maya calisiyordu. Her iki durumda da kapitalistler kendi 6zkaynaklarinin kat
be kat iizerinde kaynak gerektiren islere kalkisiyorlardu. Ister kredj, ister men-
kul kiymet ¢ikararak olsun kendi paralan yerine ‘baskalarinin parasi’'m kulla-
niyorlardi. Bu durumda bitmesi uzun siire alan bu tiir biiyiik yatirnmlarin gi-
ristigi tiretim sirasinda 6deme akisindaki herhangi bir darhk rahathikla bu sir-
ketleri batirabiliyordu. Bu yaturimlarin spekiilatif diye nitelenmesinin ayn bir
yam daha vardi. Ornegin kentsel alanda yapilan biiyiik caph konut yatinmla-
rinda kar marjlan oyle diisiik seviyelere inebiliyordu ki kapitalistin ‘asil karn
insaat bolgesini akillica secerek toprak rantimin yiikselmesinden’ kaynaklani-
yordu. (C.II: 238) Marx'in konut piyasas1 ve hisse senetleri piyasasi ilizerinde
bu ikisini yan yana anlatarak ve konut piyasasinin artik degisik tiirde ¢alisma-
sinin krize yoénelik etkisi tizerine soyledikleri adeta giiniimiiz kiiresel krizinin
dogmasina sebep olan morgig krizinin ilk bi¢imlerinin giizel bir tasviridir.

“Eskiden bir insaat¢1 spekiilasyon i¢in belli bir dsnemde en fazla ii¢
veya dort ev insa ederken simdi biiytik bir arazi par¢asi satin almak (ki-
ta Avrupasi jargonunda bu kural olarak 99 yilligina kiralamak anlamina
geliyor) ve kendi kaynaklarinin 20 ila 50 misli iizerine ¢ikacak sekilde
100-200 ev insa etmek durumundadir. Bunun i¢in gerekli fonlar morgig
yoluyla (abg) saglanmakta; elde edilen para insaat siiregiderken miita-
hitin kullamimina verilmektedir. Fakat sonra bir kriz gelir ve taksit
ddemeleri aksarsa biitiin bir girisim genellikle batar. (ab¢) En iyi du-
rumda evler daha iyi bir zaman gelene kadar yarim kalir; en kotii du-
rumda evler hara¢ mezat yan fiyatina satilir. Bugiin, béylesi biiyiik ¢ap-
l1 spekiilatif ingaat yontemine bagvurmadan hig¢ bir miitahit ayakta kala-
maz.” (C.11: 238)

Marx, Kapital II'nin son béliimlerinde basit yeniden tiretim semalarim ele
alirken yine sabit sermaye ve dolasan sermaye ile bunlarin orantis1 konusuna
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gelir. Yukanda ifade etmis oldugumuz denge kosullarim géstermekle birlikte
bu denge kosullarinin her zaman tutamayacagina iliskin orantisizlik 6mekleri
verir. Bu orantisizhiklarin, emek ve sermayenin iiretim dallan arasinda akisiy-
la bir 6lgiide diizelme imkam varsa da “fakat bu tiir her kaydirma da anhk si-
kintilar yaratmaya sebep olabilir” (C.1I: 472) Marx’a gére benzer orantisizlik-
lar herhangi bir birikimin olmadig basit yeniden tiretimde bile nispi agin tire-
tim ve krize neden olabilecektir. (C.11: 473)

Marx, 3. ciltte krizlerle ilgili daha somut 6rnekler verecektir. 3. Ciltte aym
zamanda iinlii kar oranlarimin diisme egilimi yasasinin da anlatimi vardir.

3. Ciltte krizle ilgili ilk 6nemli bliim 1861-65 pamuk bunalimi ve onun én-
cesindeki 1845-60 arasindaki yillarin bir tasviridir. Bu yillar 6nemlidir. Ciinkii
1847 krizi Avrupa’y: sadece ekonomik olarak degil ayni zamanda politik ola-
rak da sarsmstir.

Siire¢ ‘1845’te pamuk sanayinin altin ¢ag1’ sozleriyle incelenmeye baglanr.
‘Pamuk fiyatlan ¢ok diigiik’tiir. (K.III: 113) Marx, fabrika miifettiglerinin ra-
porlarindan alinu yaparak ¢ok sayida yeni fabrika agildigini, yenileme yatirim-
larinin gok hizhi yapildigini, kapasitelerin artirildigimi gosterir. 1846'da ise yi-
ne aym raporlardan islerin kétii gitmeye basladigindan yakinan fabrika sahip-
leri oldugu ve sikayetlerin yayginlasugi, baz: fabrikalarin ¢alisma saatlerini ki-
saltigini gésteren alintuilar yapar. Pamuk fiyau artmis, buna karsihik pamuklu
mamullerin fiyatlan dismiistiir. 1847°de demiryolu sahtekarligi ve Dogu Hint
Kumpanyasi bonolar: iizerindeki spekiilasyonun patlamasim takiben bu kez
de bir para krizinin dogusunu ve iskonto oraninin % 8’e ¢ikisin isaret eder. Ya-
sanan bunalimdan sonra 1848’in son aylarinda islerin yeniden canlanmasina
atif yapar. Marx hem bunalim 6ncesi hem de bunalimdan ¢ikis sonrasi bu tiir
dalgalanmalarin sadece pamuklu sanayide degil, tiiketen ve ytinlii sanayide de
olduguna dair belirtileri siralar. Canlanmanmn hemen ardindan mallarin kon-
sinye olarak génderilmesinin, ¢ogu kere gergek talebin 6niine gegtiginden en-
dise duyan miifettislerden alinti yapmaya devam eder. Sanayici ve tiiccarin
ham madde fiyatlarina yonelik spekiilatif alimlarina isaret eden raporlara dik-
kat geker.

Sonraki yillar1 Marx tek tek anlaur. 1860’a gelindiginde pamuklu sanayinde
asin iiretim oldugunu vurgular. Ancak etkisi bir kag y1l boyunca yeterince his-
sedilmeyecektir; der. Daha sonra Amerikan I¢ Savas1 nedeniyle pamuk kithg,
agir1 iiretimin biitiin sikintisini su yiiziine ¢ikaracakur Marx, bunu ‘hammad-
de kithg1 ve pahalihg) yiiziinden iiretim siirecinde kesintinin en biiyiik 6rnegi’
olarak niteler. (K.III: 116)

Marx hemen sonra krizle ilgili 5nemli bazi deginmelere, kar oraninin diisme
egilimi yasas1 baghg altinda Kapital 1IT'iin 3. Kisim'inda baslar. Marxin verdi-
gi 6rnekte, bir igsletmede bir is¢i haftalik ticret olarak 100 Sterlin almakta ve s6-
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miirii oraninin %100 oldugu varsayilmaktadir. Bu durumda isgilerin toplam
uretimlerinin degeri 200 sterlin’dir. s/v artik deger oranini, veya sémiirii ora-
nin1 ifade eder. Ancak %100’liik bu oran farkh tiretim tekniklerinde farkh kar
oranlan iiretecektir. Kar oram= s/C; C=toplam degismeyen ve degisen serma-
ye yani C=c+v’dir.

Marx’in 6rneginde ayn1 somiirii oran1 ve aym miktar degisen sermaye farkh
ve giderek daha biiyiik degismeyen sermaye ile yapilan (yani daha sermaye yo-
gun teknikler kullamlarak) tiretimlerle kiyaslamr.

Ornegin c=50 ise v=100 olduguna gére C=150,
ve kar oram p’=100/150=%66 2/3

c=100 oldugunda C=200 ve p’=100/200=%50
¢=200 oldugunda C=300 ve p’=100/300=%33 1/3
c= 300 oldugunda p’=100/400=% 25

c=400 oldugunda p’=100/500=% 20 olacaktur.

Goriuldigu gibi bu 6rnekte sermaye yogun tekniklere gecildikce kar oram
diismektedir.

Buradaki 6rnekte is¢ilere 6denen sermaye kism yani degisen sermaye (v) ile
artik-deger oram ve miktan sabit varsayilmistir. Ancak Marx, daha sonra, artik
deger oram artsa bile bu durumun gegerli olabilecegini soyler. Sonugta toplam
artik deger miktar1 ve kar miktan, artan emek verimliligi dolayisiyla artabilir.
Ancak bu artis sermayenin organik bilesimi c/v deki artigin etkisini ortadan kal-
diracak kadar biiyiik olacak midir? Marx, bunun olmayacagim varsayar.

Kar oranim s/c+v olarak tamimlarsak, pay ve payday: degisen sermayeye, ya-
ni sermayenin iicretlere ayrilan boliimiine bolersek terim s/v/1+c/v halini alir.
Bu durumda artik deger oram arttiginda kar haddinin diismesi degil ancak ar-
tik degerin miktarindan daha az bir hizla artmasi ve giderek bu sabit artig hi-
zinin duraklama noktasina gelmesi s6z konusu olur. Ancak, Marx hem isgiini
uzunlugunun sinirh olusu hem de mutlak olarak daha az is¢i kullanilmasi ne-
deniyle, organik bilesimin yiikselmesi sonucu iiretkenlikteki artiglar nedeniy-
le artik deger oraninin artabilecegini diisiinmesine ragmen bu artisin kar oran-
larindaki diistis egilimini ortadan kaldiracak kadar giicli olmadig-
kanisindadir. Yani eger sermayenin organik bilesimindeki artig hizi, artik de-
ger oranindaki artis hizindan daha yiiksek seyrederse kar oranimin diisecegi
yukaridaki terimden agiktir. Marxin, kapitalizmde iscileri makinelerle ikame
etme yoniindeki hizh teknik yatinmlara girisme yoniindeki egilimin hizinin
artik degerdeki artis1 gegebilecegini diistindiigii belli olmaktadir.
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“Eger bir de sermayenin bilesimindeki bu yavas degismenin, yalniz bi-
reysel iiretim alanlar ile simirh kalmayip, asag) yukar biitiin ya da hig
degilse, onemli tiretim alanlarinda da meydana geldigi ve bu yiizden bir
toplumun toplam sermayesinin ortalama organik bilesiminde degisme-
lere neden oldugu varsayilirsa, artik deger orani ya da emegin sermaye
tarafindan sémiiriilme yogunlugu aym kaldig siirece, degismeyen ser-
mayenin degisen sermayeye gore tedrici bilylimesi, zorunlu olarak genel
kar oraninda tedrici bir diismeye yol agar. (...) Bu (...) emegin toplumsal
tretkenligindeki siirekli gelismenin bir baska ifadesidir. (...) rtinlerde
siirekli bir ucuzlama(ya) tekabiil eder. (Ciinkii, C.A) her iiriin, daha di-
siik tiretim diizeyine gore daha az miktarda emek igerir. Bu iiretim tar-
21, degismeyen sermayeye kiyasla, degisen sermayede gitgide nispi bir
azalma ve dolayisiyla toplam sermayenin organik bilesiminde siirekli bir
yiikselme yaratir. Bunun dogrudan sonucu, ayni ya da hatta artan bir
emek sémiirii derecesinde(abg), artk deger oranimin siirekli diisme gos-
teren bir kar oram ile temsil edilmesidir.” (K.III: 189)

Marx hemen ardindan Adam Smith’ten beri iktisatgilarin bu kar oranminin
diisme olgusunun farkinda olduklarin1 ama bir tiirlii ‘bilmece’yi yeterince agik
cozemediklerini soyler. Marx, kar oranindaki diisiisiin, kar kitlesinde bir dii-
siise tekabiil etmeyecegini, iretkenlikteki artis nedeniyle toplam kar kitlesinin
yiikselecegini de belirtir (K.ITI: 200) Ayrica bu kar oramim gergek kar orani ile
karistirmamak gerektigine dikkat geker. Oranda hesaplanan kar oran bir se-
nede elde edilen kar oranmimdir. Gergek hayatta sermayenin doniisii bir sene-
den daha kisa veya daha uzun olabilir ve bu durumda gercek kar oran1 bu he-
saplanmis kar oranindan sapar.

Marx’a gore makinelerin siirekli is¢ilerin yerini aldig1 bu birikim sekli nispi
bir fazla niifus, yedek sanayi ordusu yaratma konusunda etkilidir. Ama eger
degismeyen sermaye yeterince hizh artarsa kullanilan degismeyen sermaye nis-
pi olarak azalmakla beraber, iscilere ayrilan pay mutlak olarak artabilir. Her ne
kadar konusulan kavramlar fiziksel biiytikliikler degil deger biiyiikliikleri ise
de, ticretlerin aym kaldigini veya yavas artigin varsayarsak toplam istihdam
edilen isci kitlesinin artmas: da miimkiindiir. Ancak bunun igin sabit sermaye-
nin oldukg¢a hizh ve iissel bi¢imde artmasi gerekir. (K.I11: 205)

Marx, daha en bastan bu yasaya zit yénde etki eden faktorlerin oldugunun
da alum ¢izmistir. 11k vurguladig ise artik degerin oraninin yiikselmesidir. An-
cak burada isgiiciiniin uzatilmasi ve ¢ocuk is¢i kullanim gibi artik deger ora-
nim artiran unsurlar yaninda emegin verimliligini de hesaba katmasina rag-
men toplam iki sayfada inceledigi artik deger oran1 meselesinde artik deger kit-
lesine dikkat ¢eker, artik deger oram yiikselmesine ragmen kitlesinin diigebi-
lecegini vurgular. Ve sonugta, artik deger oram yiikselse bile, bunun kar ora-
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ninin diisme yasasim tam olarak engellemeyecegi sonucuna varr. Ve kar ora-
nindaki diismeyi engelleyen faktorleri (bunlar arasinda gesitli buluslar vb de
vardir) sonunda yine de aym yasann etkilerini belli bir gecikmeyle de olsa hiz-
landiracagimi vurgular. (K.III: 207)

Marx, baska karsit yondeki etkiler arasinda, ticretlerin, emek-giiciintin dege-
rinin altina diismesi, degismeyen sermaye ogelerinin ucuzlamas, nispi asir1
niifus ve dis ticaret, hisse senetli sermayenin arus: gibi 6geleri sayar.

Ozellikle degismeyen sermaye 6gelerinin degerinin ucuzlamasi énemlidir.
Ciinkii Marxin da belirttigi gibi nasil daha ileri tekniklerle pamuklu iiretimi
sonucunda pamuklu kumasin birim miktan daha az emek igerdigi i¢in deger
olarak diisiiyor ve iirtin ucuzluyorsa, aym sey sermaye mallan igin de gegerli-
dir. Boylece denklemlerde deger miktarlan s6z konusu oldugundan her ne ka-
dar organik bilesim kesrinin pay’imi olusturan c yani degismeyen sermaye fi-
ziksel olarak biiyiise de deger olarak biiyiimeyebilir veya oransal olarak daha
az biuiytiyebilir. Marx, bu etkiyi “kar oraninda diisme egilimi meydana getiren
aym egilimin etkilerini hafiflettigini, bu, bir kez daha gostermektedir” (K.III:
210) diye yorumlar. Ancak, bu son derece 6nemli unsuru aritmetik 6rnekler-
le irdeleme yoluna gitmez.

Marx, bir sonraki béliimde kar oranlarinin diisme yasasinin kendi ig geligki-
lerinde yukaridaki kimi konular1 biraz daha ayrintih inceler. Kar oram ile kriz-
ler arasinda en yakin iliskiyi kurdugu boliim de burasidir. Burada Ricardo'nun
kar oranlarinin diismesi ve birikimin duraganlasmasim dogal yasalara (zirai
verim vb.) baglayan tezlerini elestirir. Birikimin kar oranlarinin diismesine se-
bep oldugunu ancak bu siiregte daha diisiik kar oraninin birikimi yavaslatma-
st beklenecekken kar orammin diigmesinin bazi kapitalistlerin, 6zel olarak kii-
ciiklerin bu siiregte ortadan kalkmasina yol agtigini, sermayenin yogunlastigi-
n1 ve bu durum sonucu sermaye birikiminin hizlanmaya devam ettigini ifade
eder. (K.III: 214) Marx, kar oramindaki diisme, “asin iiretimi, spekiilasyonu,
krizleri, ve art1 niifusla beraber arti-sermayeyi besleyip biiyttiir” der (K.III:
215) Bunun nasil oldugu ve tam mekanizmalan burada anlatilmaz. Ancak ba-
z1 ipuglarn verilir. Rekabette zora diisen kiigiik sermayelerin spekiilasyon, hat-
ta kredi dolandiricihigy, hisse senedi dolandiriciliklan islerine girismelerine; re-
kabet siireci i¢inde kendi bagina is yapamaz hale gelen sermayelerin kredi sis-
temi sayesinde sermayelerini biiyiik sirketlerin yoneticilerinin kullanimina
terk etmeleri sonugta bir sermaye fazlas1 meydana gelmesi vb gibi unsurlara
deginir. (K.III: 222)

Marx, kar oramindaki diisiis ile krizler arasindaki iliskiyi tam olarak agikla-
madan bu kez elde edilen kar oraninin gergeklesmesi (realizasyon) yani pazar-
da saulabilmesi meselesine gelir.
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“Bu artik degerin elde edilmesi, dogrudan iiretim siirecini olusturur,
ve bunun daha 6nce de soyledigimiz gibi yukarida sézii edilenlerden
baska sinir1 yoktur (yani gerekli tiretim girdileri ve 6zellikle emekgi kit-
lesi-C.A) (...) Ne var ki bu artik deger tiretimi, kapitalist iiretim siireci-
nin ancak birinci perdesini -dogrudan iiretim siirecini- tamamlar. Ser-
maye su kadar miktarda karsiligi 6denmemis emek emmistir. Siiregte,
kendisini kar oranindaki diismede ifade eden gelisme ile birlikte, boyle-
ce iiretilmis bulunan artik deger kitlesi muazzam boyutlara ulagir. Sim-
di siirecin ikinci perdesi gelir. Tiim metalar kitlesi, yani degismeyen ve
degisen sermayeyi yerine koyan kismi ile arti-degeri temsil eden parca-
y1 da iceren toplam Uriiniin satulmasi gerekir. Eger bu yapilamaz ise, ya
kismen veya iiretim fiyatlarinin altinda kalan fiyatlarla yapilirsa isci as-
linda sémiiriilmiistiir ama bu somiirii kapitalist i¢in somiirii olarak ger-
ceklesmemistir. (...) Dogrudan dogruya sémiirii kosullar ile bu sémii-
riiniin gergeklestirilmesi kosullar1 6zdes degildir. Bu kosullar sadece za-
man ve mekan olarak degil manuksal olarak da birbirinden farklidir. Bi-
rincisi yalniz toplumun iiretici giicii ile, ikincisi ise, ¢esitli tiretim kolla-
rinin aralarindaki orantil baglant1 ve toplumun tiiketim giici ile sinir-
Iidir. Ama bu son sozii edilen giig (tiiketim giicii-C.A) ne mutlak tiretim
giicii ile, ne de mutlak tiiketim giicii ile belirlenmeyip, toplumun biuytik
bir kesiminin tiiketimini, az ¢ok dar sinirlar icinde degisen bir asgariye
indirgeyen uzlagsmaz kargithk halindeki boliisiim kosullar temeline da-
yanan tiiketim giicii ile belirlenir.” (K.III: 216-217)

Marx bu noktada degisen iiretim teknikleri yiiziinden mevcut sermayenin
deger kaybina ugramasi faktoriine de deginir. Aym noktadan alintiya devam
edecek olursak;

“Bu bir de birikim egilimi ile, sermayeyi genisletme ve genislemis 6l-
cekte artik deger tiretme diirtiisii ile simirlandinlmistr. Bu, tiretim dev-
rimlerindeki devamh devrimlerin, buna bagh olarak mevcut sermayele-
rin ugradig siirekli deger kaybinin genel rekabet savasiminin ve yok
olup gitme tehdidi alunda sirf kendi nefsini koruma araci olarak, tireti-
mi iyilestirme ve ol¢egini genisletme gereksinmesinin zorunlu kildig
kapitalist tiretim yasasidir. Piyasalarin bu nedenle siirekli geniglemesi ve
bu nedenle piyasa iliskilerinin ve bunlan diizenleyen kosullarin gitgide
tireticiden bagimsiz bir doga yasasi bi¢imine girmesi ve her gecen giin
daha denetlenemez hale gelmesi zorunludur. Bu i¢ geliski kendisini,
tiretimin disa doniik alanlara dogru yayilmasi ile ¢oziimlemeye calisir.
Ne var ki iiretkenlik gelistik¢e kendisini, tiiketim kosullarinin dayandi-
g1 dar temeller ile o denli ¢atisir bulur. Biiyiiyen bir art1 niifus ile birlik-
te ve ayn1 zamanda bir sermaye fazlas1 bulunmasi, bu kendinden c¢elis-
kili temel iizerinde hi¢ de celiski sayilmaz. Ciinkii bu ikisinin biraraya
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gelmesi gercekte iiretilen artik deger kitlesini artirirken aym zamanda
da bu arti-degerin iretildigi kosullar ile gerceklestirildigi kosullar ara-
sindaki geligkiyi yogunlastinr.” (K.III: 217)

Bu alintiy1 bir miktar uzunca vermemizin sebebi daha sonra marksist kriz te-
orilerinin dayandif biitiin temelleri birarada icermesidir. Burada kar oraninin
diisme egilimi, orantisizlik, tiiketim yetersizligi her sey vardir.

Biraz ileride kapitalizmin tiiketim simirmin ashinda sadece kapitalizm i¢in
s6z konusu olduguna deginir. Aslinda agin tiretim yoktur, eksik tiretim vardir.

“Asin tiretim ancak nispidir. (...) Béyle olmasayd: halk kitlelerinin
eksikligini gektigi aym metalar igin nasil olur da talep yetersizligi olur-
du?” (K.III: 227)

Sermayenin amaci kendini en yiiksek bicimde genisletmektir. Uretici giigle-
rin son sinirina kadar... Ancak bunu yaparken kullandig1 yéntemler kar oram-
nin azalmasina, mevcut sermayelerin deger kaybina yol acar. Yeni yontemlerin
kullanilmas1 daha 6nce biiyiik miktarda sermaye yatirilmis ve heniiz émriinii
tamamlamamis o biiyiik miktardaki sermayenin modasinin ge¢mis, degerinin
azalmis veya yok olmus hale gelmesine neden olur.

“Mevcut sermayenin devresel deger kaybi -kar oramindaki diismeyi
durdurmak ve yeni sermaye olusturma yoluyla sermaye-deger birikimi-
ni hizlandirmak igin, kapitalist tiretim tarzina 6zgii araglardan birisi-
sermayenin dolagimi ve yeniden-iiretim siireglerinin yer aldiklar: belirli
kosullan bozar ve bu yiizden iiretim siireglerinde ani duraklamalara ve
krizlere yol agar.” (K.III: 221)

Ancak kar oraninda bir azalma organik bilesim artis1 nedeniyle gozlenen ted-
rici diigiisiin tersine, baska sebeplerden ve ani hizli bigimde de olabilir. Orne-
gin ticret artislarindaki bir yiikselme sonucu... (K.IIL: 223)

Yine de Marx, konu o oldugu i¢in birikimle gelen tedrici kar oram diistisii-
nii incelemeye devam eder. Kar oram diistisii rekabeti kizistirir... Biiyiik kapi-
talistler kar oram diisiigiinii kar miktan yiikselisiyle telafi edebilse bile kiigiik-
ler bunu yapamaz. Ustelik rekabet nedeniyle iicretlerde gegici bir yiikselme
olabilir ve bu da kar oramin1 daha da diisiirebilir. Asir1 meta tiretiminde piya-
salarin malla dolmasinda da bu goriiliir. Sermaye de aslinda metalar toplulugu
oldugundan asin meta iiretimini yadsiyip, asir1 sermaye tiretimini kabul et-
mek, iktisatgilarin bir sagmahigidir. Ayrica genel bir asin tiretimin bulunmadi-
g1 ancak s6z konusu olanin gesitli tiretim kollar1 arasinda bir orantisizhik oldu-
gunu sdylemek de dyle... Bu,
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“Uretken siireci kendi ortak denetimleri altina sokan bir yasa olarak
degil de kor bir yasa olarak kabul ettirdigi icin kapitalist iiretimde tek
tek tiretim kollarinin orantihliginin siirekli bir siireg olarak oranusizhik-
tan ileri geldigini soylemekle aym seydir.” (K.III: 227)

Birikim ve yeni iiretim teknikleri sonucu, eski sermayenin deger kaybina ug-
ramasi biitiin olarak sermayeyi etkileyebilir. Bu durumda Marx, bir kriz senar-
yosu gizer. .. Ozellikle tahvil vb gibi gelecekteki degerlerin bir hak talebi anla-
mina gelen tiirdeki sermayelerde biiyiik deger kayiplar olur. Uretim araglar-
nin bazilan aul vaziyette beklerken altin ve banknotlar da atil beklemeye bas-
lar. Piyasadaki metalarin bir kismi yeniden iiretim siireglerini ancak tiretim
maliyetlerinin alunda saulmak pahasina siirdiirebilir. Fiyatlardaki genel diis-
me, durgunluk ve 6deme vaatlerinin birgok yerde aksamasi, kredi sisteminde
¢6kme birbirini takip eder. Ancak bu arada durgunluk nedeniyle issizlik artar.
Bir kisim is¢i ticretlerinin emek giiciiniin maliyetinin altina diismesine nza
gosterir. Bu da artik deger oranim artirarak krizden ¢ikma yéniinde etki yapar.
Bu arada kapitalistler mecburen yeni iiretim tekniklerini daha genis ¢apta uy-
gulayarak maliyetlerini diisiiriirler. Degismeyen sermayenin toplu deger kayb
da zaten kar oraninin yiikselmesine (matematiksel terimdeki paydadaki c’nin
degerinin siddetle azalmasi sonucu kar orani teriminin biiytimesi) neden olur.
Durgunluk kendi iginde genislemeyi hazirlar. (K.III: 226)

Daha sonra ‘kar oramim diistirecek bir teknik gelismeyi kapitalistler niye yii-
riirliige koysun?’ tarzinda bir elestiri ¢ok¢a yapildigindan, Marx bunu gormiis
gibi, su uyariy yapar:

“Hig bir kapitalist, kar oranim diisiirdiigii stirece, yeni bir tiretim y6n-
temini, ne denli fazla iiretken olursa olsun, artik deger oranim ne kadar
cok artirirsa artirsin, hig bir zaman goniillii olarak uygulamaya koymaz.
Ne var ki bu tiirden her yeni tiretim yontemi metalar ucuzlatir. Su hal-
de kapitalist, ashnda bunlar tretim fiyatlarinin ve belki de degerlerinin
tizerinde satar. (...) aradaki fark: cebe indirir. (...) Onun iiretim y6nte-
mi toplumsal ortalamanin izerindedir. Ama rekabet bunu yaygin hale
getirir ve genel yasaya tabi kilar. Bunu -belki 6nce bu tiretim alaninda
ve sonunda otekileri ile de aym diizeye gelmek tizere- kar oraninda bir
diisme izler; ve béyle oldugu icin de kapitalistin iradesinden tamamen
bagimsizdir.” (K.11I: 234)

Diisen kar oraminin aslinda iki gesit 6nemi vardir. Birincisi Marx’in kimi za-
man onu krizlerle iliskilendirdigi ama aradaki mekanizmay: mantiksal baglan-
tiy1 hig bir zaman tam olarak kurmadig giincel, dénemsel krizleri hazirlayici
etkisi bakimindan 6nemi; diger yandan uzun erimli ve kapitalizmi bir cins dur-
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gunluga ve belki yok olusa gétiirecegi diistiniilen stratejik énemi... Ricardo vb
gibi iktisat¢ilarin bu konuya boylesine 6nem vermelerinin sebebi bu ikinci ih-
timaldir.

“Ve sermaye olusumu, diisen kar oranminin, kar kitlesi ile telafi edildi-
gi bir ka¢ biiyiik yerlesmis sermayenin eline diismesi halinde tiretimin
yasam alevi biitiiniiyle s6nebilir, yok olup gider.” (K.III: 229)

Marx, burada sermaye yogunlasmas: sonucu tekellerin egemen oldugu bu-
giinkiine benzer bir kapitalizmin gerceklesmesi ihtimalinden bahseder. Ama
bu gergeklesmese bile;

“Kar orani kapitalist iiretimin itici giiciidir. (...) Ingiliz iktisatgilarinin,
kar oranindaki diisme ile ilgilenmelerinin nedeni iste budur. Boyle bir
olasiligin bile Ricardo’yu kaygilandirmasi olgusu, onun, kapitalist tireti-
min kosullarim ne denli derinden kavradigim gosterir. (...) Ricardo’yu
kaygilandiran sey, kar orammmn Kkapitalist tiretimin isteklendirici ilkesi-
nin, birikimin temel 6nciilii ve itici giiciiniin, tiretimin kendisindeki ge-
lismeyle tehlikeye diismesi olgusudur. Ve burada nicel orant1 her sey de-
mektir. Aslinda, bunun ardinda, onun ancak bulanik bir sekilde farkina
vardig) daha derin bir sey vardir.(...) bu tretim tarzimin kendi engelleri
bulundugu, nispi oldugu, mutlak olmay1p, ancak, tiretimin maddi gerek-
sinimlerinin gelismesinde, belirli bir sinirh déneme tekabiil eden tarihsel
bir liretim tarz1 oldugu ortaya ¢ikiyor.” (K.I11: 229)

Marx, daha sonra ticaret ve para sermayesi gibi sermayenin sanayi sermaye-
sinden farkh béliimlerini inceler. Ve buradan faiz oranina gelir. Faiz oraninin
ticaret gevrimleriyle ilgisi agiktir. Ancak Marx, “bu bsliimiin konusu, kredi ile
ilgili daha sonra karsilasacagimiz diger biitiin olgular gibi burada ayrinulariyla
incelenemez” diyerek konuya giris yapar. Ve gercekten de faiz oram hakkinda
one siiriilmiis kimi tezleri elestirmesine ve ticaret ¢evrimleri ile faiz oram diize-
yi arasindaki iliski hakkinda kimi belirlemeler yapmasina ragmen kriz teorisi
icin ¢ok 6nemli olan bu konuya ancak kabataslak deginir. Marx, bu béliimde
giderek artan rantiyeler -faiz, kira vb gibi gelirleriyle geginen simiflar ve bunun -
faiz oran iizerindeki etkisine deginir. Sanayici ve tiiccarin tiim toplumun tasar-
ruflar iistiinde bankerler yani para sermayeyi yonetenler vasitasiyla egemenlik
kurduguna, ve kredi sistemi gelistikce bu egemenligin de gelistigini vurgular.
(K.III: 318) Buna karsihik para sermaye sahipleri ve bankacilik kesimi sanayi
sermayesinden belli l¢tide bagimsizlik elde eder ve onun karindan bir bsliimii-
ne ortak olur. Bu kesim kendisi bir artik iiriin tiretmemesine ragmen toplumun
iirettigi art1 iiriine ortak olmaktadir. Marx ayrica faiz oranlan ve ticari ¢evrim
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arasindaki iliskinin niteligine iliskin ilging bir not diiser:

“Faiz orani genellikle ortalama kar oram ile belirlendigi icin, asir1 do-
landincilik cogunlukla disiik bir faiz oram ile biraradadir. Ornegin
1844 yazindaki demiryolu sahtekarliginda oldugu gibi, ingiltere Banka-
srnin (ingiliz Merkez Bankasi niteligindeki banka -C.A) faiz oram 16
Ekim 1844’e kadar % 3’e yiikseltilmemisti.” (K.I11: 318)

Marx, kendisinden 6nce kullanilan ama kendisinden sonra 6rnegin Wick-
sell tarafindan ¢ok onemli bir yere oturtulan ‘dogal faiz oranr’ kavramina da
kars1 ¢ikar.

“Burada, iktisatcilarin dogal bir kar oranindan ve dogal bir iicret ora-
nindan soz ettikleri anlamda dogal bir faiz oram diye bir sey yoktur.”
(K.111: 319)

Kapital 11T’ de, en ilging bsliimlerden biri kredi ve fiktif (hayali) sermaye ko-
nusunun incelendigi 25 ile 34. boliimler arasidir. Ancak burada da ticari ve
banka kredinin ele alinacag: ve kamu kredisinin simdilik incelenmeyecegi be-
lirtilir. Ozellikle kredi sistemi s6z konusu oldugunda kendisi de artik bir isa-
dam1 olan Engels, (Babasimin ortak oldugu fabrikay1 artik o yénetmektedir.)
stk sik uzun agmaliklarla araya girer ve pratik agidan Marx’in teorik yazilan
kadar énemli ¢ok ilging bilgiler verir. Bunlardan birinde Marx’in sik sik alint1
yapuig1 bankacilik konusunda uzman bir yazara auf yaparak, onun da ticareti
kolaylastiran seyin ayn1 zamanda spekiilasyonu da kolaylastirdigim bildigini
belirtir. Alntilanan yazara gére bazen ticaretin nerede bitip spekiilasyonun ne-
rede basladigimi bilmek imkansizdir. Engels, satilmamis metalar iizerinden
avans almak, kredi almak i¢in mal iiretmek, sirf yine kredi kullanabilmek igin
mallan satilmadiklar1 uzun zaman sonra belli olacak uzak pazarlara génder-
mek, sahte hatir senetleri (o donemde polige) diizenlemek gibi, hayali serma-
yeler olusturma amagh yontemlerden bahsediyordu. Daha sonra Engels
1843'te Ingiltere'nin Cin’e kars1 olabilecek en kiistah emperyalist saldirilardan
biriyle, yani Afyon Savasi ile Cin pazarin kendisine nasil agtigin gosterir. Bu-
nun Ingiliz sanayi ve ticaretindeki etkisi bilyiik olmustur.

“O siralarda Manchester’h bir fabrikator, bu saurlarin yazarina ‘Bu ka-
dar fazla nasil iiretimde bulunabiliriz? 300 milyon insam giydirmek zo-
runday1z’ diyordu.” (K.111: 358)

Bu iyimser ruh hali i¢inde demiryollar1 yapimina girisildigini anlatir.

“Fabrikator ve tiiccarlarin spekiilasyon hirsi 6nce bu alanda bir tat-
min yeri buldu, ve hem de 1844 yazinda. Hisse senetleri tamamen, yani
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ilk 6demeleri kargilayacak para oldugu olciide satldi. Gerisi Allah ke-
rimdi! Ama geriye kalan 6demelerin zamam gelince (...) krediye bagvur-
mak zorunda kalindi ve ¢ogu hallerde firmanin temel girigimleri de zor
duruma diistii. Bircok durumda, bu temel girisimler de zaten agir yuk
alundaydi. Cok ¢ekici yiiksek karlar, mevcut likit kaynaklarin karsilaya-
bileceginin ¢ok otesinde girisimlere yol agti. Ama kredi sag olsun -hem
elde edilmesi kolay hem de ucuzdu. (...) Oyleyse bu mitkkemmel firsat
kagirihir miyd1? Insanin biitiin giicityle yiiklenmesinin tam zamam degil
miydi? Uretilen her seyi, Ingiliz mallarina can atan dis piyasalara gon-
dermemek i¢in ne neden vardi? Ve bir yandan Uzakdogu’ya iplik ve ku-
mag satarak, 6te yandan da Ingiltere’ye mal tagiyarak elde ettigi cifte ka-
zancl, fabrikatoriin kendisi nigin cebe indirmesindi?

Boylece , Hindistan ve Cin'e, avans karsihginda kitle halinde mal gon-
derme sistemi ortaya qikt1 ve ¢ok ge¢meden de (...) kaginilmaz olarak
pazarlarin malla dolmasina ve ¢okiintiilere yol acan bir sistemin, sirf
avans almak i¢in mal gonderme sisteminin gelismesiyle sonuglandi.”
(K.III: 359)

Bu avans alma sistemi o zaman kambiyo senetlerinin yerine gegen poligele-
rin (bill of exchange) 6zel bir tarzda kullanilmasiyla isliyordu. Mal vadeli gon-
deriliyor, karsihginda polige aliniyor, bu polige piyasada belli bir iskontoyla, ki
iyl zamanlarda bunun oram diisiiktii, derhal kirdirhyordu.

“Krizi, 1846 yilinda alinan iriiniin kétii olmas: hizlandirmistt” (K.I1I: 359)
Ingiltere ve Irlanda igin gok biiyiik miktarlarda tahil ve patates ithal edilmesi
gerekti. thracatg iilkeler zorla pazarlar agilmig birer Hint ve Cin olmadig igin
karsihginda alabilecekleri Ingiliz mallar yetmezdi ve Ingiltere Bankasi disariya
epey bir altin 6demesi yapmak zorunda kald:. tkinci sene iiriinii de kotii gikin-
ca panik ald1 bagim gitti. Altin gikis1 ile o zaman ki aluna dayal kat1 i¢ para sis-
teminde para ve kredi miktar1 darald. Iskonto oranr yiikseldi. Asir1 kredi igi-
ne girmis is dlemi igin felaket zilleri ¢ald1. Engels’in'burada ve Marx'n da ile-
ride pek ¢ok yerde tasvir ettigi bu tiir bir kriz Minsky tarz1 bir finansal kiril-
ganhk modelinin ilk 6rneklerinden birinin ashnda Kapital’de sergilendigini
gosteriyor. Engels, ayrica 1844 ricardocu Banka Yasasi'min getirdigi simirlama-
larin da islerin daha kotiiye gitmesinde 6zel bir rol oynadigim gosterir. '

Ayn1 dénemi anlatan ve yine hileli senetler yoluyla kredi yaratilmasina degi-
nen Marx, 1844 yilindan 1847 yihna kadar olan génen¢ donemini birinci de-
miryolu sahtekarhifi olayina baglar. Isadamlan, birer spekiilatér gibi demiryolu
senetleri almak icin, dolasan sermayelerinin biiyiik kismim buraya baglamislar-
du. Ustelik kendi isleri icin gereken para sermayeyi de bu demiryolu senetlerini
karsilik gostererek % 8 gibi yiiksek bir orandan piyasadan borglanarak karsili-
yorlard1. Bu isin is aleminin finansal kirilganhgimin nasil artuigiyla ilgili yonii...
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Ama Marx’in daha 6nce bahsettigi biiyiik sabit sermaye yatirnmlarinin dengeyi
ve sektorler aras1 orantilar1 bozmak {iizerine olan etkisi de oradaydi. Baslangig-
ta demiryolu yatirimlarimin bankacihk tizerindeki etkileri olumluydu. Ciinkii
demiryolu sirketlerinin yaptig1 harcamalar, onlarin para toplama hizindan daha
yavas oluyor ve bankalarin elinde biiyiik ¢apta demiryolu parasi birikiyordu.
Marx agikga belirtmez ama bankalarin 6nceki eli agiklig ve diisiik faiz oram de-
miryolu spekiilasyonunu besledigi kadar, bu yolla toplanan para da bankalarin
eli agikligim ve diisiik faiz oranim beslemis olmaliyda.

Fakat sonra isler degismeye baglar demiryolu sirketleri dev harcamalara giri-
sirler, bankalarindaki paralar1 hizla gekerler. Marx, bankacilarin tamkhklarina
bagvurarak o donemde biitiin mevduatlarin onda dokuzunun polige ve senet
olarak tutuldugunu gosterir. Boyle bir durumda hele ‘sahte’ poligeler vs.yi de
hesaba katarsak ani para gekilme dalgasinmin bankalar iizerinde nasil bir yiik ya-
ratifini tahayyiil etmek kolaydir. Once agini riskli islere girmis, hatta sahtekar-
ik yapmus kimi firmalar batar. Odeme zincirleri ¢ok yerden birden kirildig
i¢in iflaslar daha saglam firmalara da bulasir. Bu nispeten basit bildik gibi gori-
nen kriz semasinda bir kag ilging nokta vardir. Marxin bir bankacidan Liverpo-
ol Union Bankas1 miidiirii Mr. Lester’in ifadesinden aktardig1 su sézler oldukg¢a
aydinlaniaidir:

“lsadamlari, sermayelerini, yapuklari islerden demiryollarina aktardik-
lar1 ve gene de islerini aym olgiide siirdiirmek istedikleri igin... 1844 ba-
harinda kredilerde beklenmeyen bir genisleme oldu. Once bunlar demir-
yolu hisselerini karla satabileceklerini ve elde edecekleri paray: yeniden
islerine yatirabileceklerini sandilar. Belki de bunun miimkiin olmadigim
gordiiler ve daha 6nce nakit olarak yaptiklari isler i¢in kredi almaya bas-
ladilar. iste bu yiizden kredilerde bir genisleme oldu.” (K.I11: 364)

Bu kisa alintida ilk dikkati ¢gekmesi gereken piyasadaki kredi hacmini (ve
bundan dolay1 da para hacmini) biiyiik 6lgiide devletin hatta, Ingiltere Banka-
srmn degil is aleminin talebinin belirledigidir. I alemi kredi talep etmis bu da
bankacilik tarafindan karsilanmis, boyle yaratilan alim giicti mevcut spekiilas-
yonun siirmesini miimkiin kilmgtir.”

Aynca senetlerle yaratlan fiktif sermayenin bankalarca nasil yar yariya bile-
rek desteklendigi ve bunun bir spekiilasyon unsuru olarak talep yaratmakta

12) Bu mekanizma hig de para arzimin egzojen olarak devlet tarafindan saptandigini iddia eden pa-
rasalc1 goriis agisiyla agiklanamaz. Bu aym zamanda paranin endojenligini one siiren post-keynes-
cilerin bu goriislerinin kaynagim epeyi zorlamalarina karsin neden Keynes'te bulamadigini, auf
yapmalar gereken asil kaynagin neresi oldugunu gosteriyor. Marksist iktisatgilarin neden keynes-
cilerin [ark euigi bu ayrimi bulamadig) baska bir merak konusudur.
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kullanildig1 goriilmektedir. Benzer bir mekanizma son 2007-8 krizi 6ncesinde
. 6denmeyecegi belli morgi¢ kredilerinin simsarlar ve bankalar tarafindan nasil
yar1 yariya bilerek a¢ildigi ve bunun hem gayrimenkul piyasasina ‘gercek’ bir ta-
lep olarak hem de ayn1 anda ayni paranin spekiilatif menkul kiymet operasyon-
lar1 i¢in kaynak yaratmakia kullamlihsinda gézlemlenebilir.

Karsilig1 olmayan bir ‘sermaye’ sadece boylesi ticari senetler tizerinden yara-
ulmus fiktif sermaye degildir. Marx bir sonraki bslimde bir bagka tiir fiktif ya-
ni ‘hayali sermaye’yi inceler. Ve bu sermaye biitiin sistem i¢in ¢ok daha 6nem-
lidir. Burada isin i¢ine devlet borglan da girer. Kapitalizmin ilk gelismesinde
devlet borglarinin birikimin saglanmasindaki 6zel onemi bilinir. Ancak sonra-
ki asamalarda da sermayenin hayali de olsa biiytimesinde devlet bor¢larinin
onemi biiyiiktiir. Aym sekilde yine ilkel birikim sirasinda 6nem tasiyan biiyiik
anonim sirketlerin (joint stock company) ¢ikardig hisse senetleri ve bunlarin
yaratugi fonlarin énemi de malumdur. Ve yine mevcut sistemde, Marx’in za-
maninda heniiz ¢ok énemli olmamalarina ragmen Marx tarafindan 6zel bir
onemle incelenmislerdir.” Devlet, alacaklilarina kendilerinden borg aldig ser-
maye icin belli bir faiz 6der. Karsihginda da bir bor¢ senedi (devlet tahvili ha-
zine bonosu vb) alir. Bu kagitlar bir sermayeyi temsil eder. Ancak bu sermaye
.gelecekte 6denecek belli bir geliri temsil etmekle beraber mevcut bir sermaye-
yi temsil ettikleri iddias tiimiiyle bostur.

“Burada devlet 6demeleri kabul edilen bu sermaye hayalidir, hayali
sermayedir. Devlete bor¢ verilen bu meblag artik mevcut olmamakla kal-
mayip, zaten hig bir zaman onun sermaye olarak harcanmas: diistiniilme-
misti (...) Bu islem (devlet bor¢ senetlerinin bir sahipten digerine satis1)
kag kere yinelenirse yinelensin, devlet borcu sermayesi tamamen hayali
olarak kalir, ve o bor¢ senetleri saulamaz duruma gelir gelmez, bu ser-
maye hayali aruk gériinmez olur. Bununla birlikte bu hayali sermayenin
de birazdan gorecegimiz gibi kendi hareket yasalar1 vardir.” (K.II1: 413)

Marx, daha sonra ‘kapitalizasyon’ denen islemi anlatir. Bu hareket yasalar
geregi, belli bir [aiz iizerinden belli bir vade, belli bir anaparay1 (‘sermaye’)
temsil eder varsayilir. Yani 100 sterlin yillik gelir getiren bir kagit, eger faiz
oran1 % 5 ise 2000 sterlinlik bir sermaye degerini temsil eder varsayilmaktadir.

“Bylece, sermayenin fiili genisleme siireci ile olan biitiin baglan ta-
mamen kaybolmus ve otomatik olarak kendi kendisini genisletme 6zel-

13) Daha sonraki iktisatgilar tarafindan bu yiizyilin ortasina kadar bile menkul kiymetlerin mak-
roekonomik etkileri iizerinde bir iki istisna disinda dikkatle durulmayisi bagka bir inanilmaz tu-

tumdur.
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ligini tastyan bir sey olarak sermaye kavrami kuvvetlendirilmis olu-
yor.*” (K.111: 414)

Hisse senetleri ise tamamen hayali sermayeyi temsil etmezler; demiryollari-
nin vb ¢ikardig hisse senetlerinin temsil ettigi sermaye bu insaatlara yatirilmis
bir gercek sermayedir. Marx, bu girisimlerin kimi zaman oldugu gibi tam bir
dolandiricilik olmasi1 durumuna da dikkat geker. Bu durumda elbette gergekte
o sermaye de yoktur. Ama normal olarak sermaye degeri gercek islemlere ya-
tirildiysa bile bu menkul kiymetler yine de “fiyatlar1 bagimsiz olarak saptanan
ve kendine 6zgii hareketleri olan metalar halini alirlar” (K.I1I: 414) Bunlarin
piyasa degerleri gergek sermayenin degerinde herhangi bir degisme olmaksizin
azalp, artabilir. Burada izlenen y6éntem yine kapitalizasyondur. $irketin verdi-
gi faiz (bu durumda Marx temettiiyii kasteder) yiizde 5'ten 10’a ¢tkmissa his-
senin degeri 100 sterlinden 200 sterline ¢ikmis sayilir.

“Girigim geliri azalinca bunun tersi dogrudur. Bu senedin degeri kis-
men spekiilatiftir, ¢linkii bu yalmz fiili gelirle degil, ayn1 zamanda on-
ceden hesaplanan beklenen gelir ile de saptanmistir. (...) bu senetlerin
fiyau faiz orani ile ters oranuli olarak yiikselir veya diiser. Faiz oraninin
%5’ten, %10'a yiikselmesi halinde 5 sterlinlik bir gelir garanti eden se-
netler simdi yalniz 50 sterlinlik bir sermayeyi temsil eder. Tersine, faiz
oran1 % 2,5a diisecek olursa, aym senetler 200 sterlinlik bir sermayeyi
temsil eder” (K.I1I: 415)

Para piyasasinda bir daralma oldugunda, faiz oranlan artacagindan bu senet-
lerin temsil ettigi sermaye miktar1 yukaridaki mekanizma uyarinca diisecektir.
Ayrica darlik nedeniyle paraya gevrilmek tizere daha gok senet piyasada satil-
mak istenecegi i¢in gergek olarak da fiyat diisiisii yasanacakur. Sermaye deger-
leri hayali de olsa; bunlarin kriz ve sermaye yogunlasmasi ile ilgili 6nemli reel
sonuglar1 vardir.

“Kriz sirasindaki deger kaybu, servetlerin biraraya toplanmasinda giic-
li bir ara¢ hizmetini goriir.” (K.111: 415)

* Nasil ki menkul kiymet vb borsalari, her tiir ‘mal'in aninda saulabilecegi bir piyasa olarak ger-
¢ek piyasalarin bir cins bilimkurgusal ideali olarak olusturulmus ise, bu kagi sermayeler de ger-
¢ek sermayelerin bilimkurgusal bir burjuva [antezisi olarak sermayenin tam istedigi gibi hi¢ bir
iiretilme ve gergeklestirme sorunu olmadan kendi kendine genisledigi bir ideal sermaye olarak or-
laya ¢ikar. Bu [antezi diinyasi ancak bizzat bu [antezi niteliginden dolay: normal piyasalara goére
gercekligin kendisiyle sik sik ¢arpisir; hayal gercege donmek zorunda kalir. Borsalarda ortaya ¢i-
kan krizlerin siklig1 bu nedenledir.
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Fakat bu hayali sermayenin sadece borsa krizleri bakimindan énemi yoktur.
Ekonomik kon jonktiirii etkileyen gok daha 6nemli bir islevi vardir. Ciinkii ge-
lismis bir banka ve kredi sisteminde bu konjonktiirii banka kaynaklarinin, do-
layisiyla kredi temelinin saglamhg biiyiik olgiide etkiler. Yani sadece ekono-
mik ajanlarin gok veya az borglu olmasi degildir, finansal kinlganhg) yaratan;
daha ¢ok bu borcun dayandig kredilerin temeli olan banka rezervleridir. Ban-
ka rezervlerinin miktar olarak yeterli olmasi kadar ve belki daha énemlisi bu
rezervlerin kalitesi, saglamhg) ve gercekligidir. Halbuki hayali sermaye banka
rezervlerinin de énemli bir kismini temsil ederse bu kalitenin ne kadar oldu-
gu sorgulanmaya muhtagtir. Marx da bunu yapar.

“Faiz getiren sermaye ve kredi sistemindeki gelismeyle, biitiin serma-
ye kendisini giftlestirmis ve bazen de iiclestirmis gibi goriiniir; aym ser-
maye, ya da hatta aym alacak talebi, gesitli sekillerde, farkl ellerde, fark-
I bigimlerde goriiniirler.” Bu ‘para-sermaye’nin daha biiyiik bir kismi
tamamen hayalidir. Yedek fon disinda biitiin mevduat, banker iizerin-
den alacak talebidir ve ama mevduat olarak hig bir zaman mevcut degil-
dir.” (K.1I1: 417)

Ashnda bankalarin rezervleri de bu bakimdan masum ya da ¢ok saglam de-
gildir.

“Bu kredi sisteminde her seyin giftlesmesi, liglesmesi ve yalnizca ta-
savvurda mevcut bir hayalete doniismesi, insanin en sonu somut bir sey
yakaladigt umuduna kapildi: ‘yedek fonda’ aynen gegerlidir.” (K.III:
419)

Niye boyle olduguna gelince,

“Kapitalist iiretimin gelistigi iilkelerde, bankalarin yedek fonlan dai-
ma ortalamaolarak yigma (iddihar, hoarding-CA) bi¢iminde mevcut pa-
ra miktarim ifade eder ve bu yigmanin bir kism da bizatihi hig bir de-
geri olmayan senetlerden, sirf alun iizerine ¢eklerden ibarettir. Banker
sermayesinin biiyiik kismi bu nedenle tamamen hayalidir ve, senetler-
den (poligelerden), hiikiimet tahvillerinden (bunlar harcanmis serma-

14) Engels, bu noktada bir dipnotla devreye girerek, bugiinkii yaurim fonlar ve hedge fonlann ilk
benzerleri olan ve kendi zamaninda hemen kimsenin dikkatini ¢gekmemis bir gelismeye, yaurim
trostlerinin kurulmasina dikkat geker. Ve bu yaurim fonlarinin gergeklestirdikleri spekiilasyon
yontemleriyle hayali sermayeyi nasil cogaltuklarina deginir. 2007-8 krizinde ve ondan énceki Do-
gu Asya Krizi'nde bu tiir yaurim fonlannin yaratug hayali sermaye ve spekiilasyonlarin krizlerin
olusmasinda biiyiik katkisi olmustu.
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yeyi temsil ederler) ve hisse senetlerinden (gelecekteki gelir iizerine
¢eklerden) olusur.” (K.I11: 416)

Bankacilik sistemi, bor¢ sermaye, hayali sermaye gibi konulara girildiginde
Marx'in kredi sistemi hakkindaki diistincelerine doniip bakmak gerekmekte-
dir. Marxin krizlerin basitge kredi veya para daralma veya genislemeleriyle
agtklanmasim krizin krizle agiklanmasi olarak totolojik, igi bos bir agiklama
olarak gordugiinii yukarida belirtmistik. Ancak bu onun, kredi sistemi ile kriz
arasinda son derece 6nemli iliskiler olmadigim diistindtigiinii gostermez. Ter-
sine...

“Kredi sistemi, asin iiretimin ve agin spekiilasyonun asil kaldirac
(manivelasi) olarak goriiniir; giinkii, dogas itibariyla esnek olan yeni-
deniiretim siireci, burada en son simirlarina kadar zorlanir; giinkii, ser-
maye sahibi olanlar kendi sermayelerinin sinirlarim dikkatle dl¢iip bi-
cerken, toplumsal sermayenin biiyiik bir kismi onun sahibi olmayan ve
isleri onun sahibi olanlardan farkl tarzda ele alan insanlar tarafindan
kullanilir. Bu yalmzca su olguyu goézler 6niine serer ki, kapitalist tireti-
min ¢eligkili niteligine dayanan sermayenin kendi kendisini genisletme-
si, ancak belli bir noktaya kadar gercekten serbest bir gelismeye izin ve-
rir ve boylece ashnda siirekli olarak kredi sistemi ile yikilmasi ve kopar-
tilmasi gereken kagimlmaz engeller ve ayak baglan yaratir. Dolayisiyla
kredi sistemi iiretken gii¢lerin maddi gelismelerini ve bir diinya piyasa-
s kurulmasim hizlandirmaktadir. Kapitalist iiretim sisteminin tarihsel
misyonu, yeni bir iiretim tarzinin maddi temellerini belli bir yetkinlik
seviyesine yiikseltmektir. Aym zamanda kredi, bu ¢eliskinin siddetli
patlamalarim -krizleri- ve boylece eski iiretim tarzinin ¢6ziiliip dagilma-
sinin dgelerini hizlandinr.” (K.111: 390)

Marx, kredi ile krizleri bir kez daha Ricardo’yu elestirirken biraraya getirir.
Burada ricardocu para teorisinin -ki giiniimiiz parasalcihginin atasidir- gikarim-
larim elestirirken; yani para miktarinin azalip ¢ogalmasinin genel fiyat seviye-
sindeki azalma ve ¢ogalmalara sebep oldugu tezini (yani reel sektérde herhan-
gi bir dengesizlik olmadig), bir asin iiretimin veya daralmanin olmadiginin do-
layh iddias1) elestirirken krediye bir kez daha deginir. Boylece metalik altina da-
yali basit para sistemleri ile kredinin énemli bir yer isgal ettigi gelismis kapita-
list para sistemi arasindaki fark: ricardocularin anlamadigim 6ne siirer.

“O halde, bu genel fiyat dalgalanmalari, Ricardo'nun madeni parasi ile
miitkemmel bir uyum i¢inde olmalarina ragmen, onlarin siddetli ve ¢al-
kanuh (turbulent) yani kriz bi¢imi, gelismis kredi sistemi dénemleri-
ne ait olduguna gére (abg) banknot basimimin tam tamina madeni do-
lasim yasalanyla diizenlenmedigi apagik ortadadir.” (K.III: 486)
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Marx, kredi sisteminin islevi konusunda genel agiklamalarini ii¢ ana bashk
altinda toplar: 1. Kar oraninin esitlenmesine yonelik hareketleri saglamak tize-
re kredi sisteminin zorunlu gelismesi 2. Dolasim giderlerinin azalmasy; ki bu
giderlerin baslicasi para oldugu igin kredi sistemi ¢ yolla ekonomi saglar;
a) bir¢ok alim satim isleminde paranin tamamen ortadan kalkmasina (yani ala-
cak ve vereceklerin birbiriyle denklestigi 6l¢iide hesap mutabakatinin para ye-
rine kullanilmasi) b) kredi ve bankacilik islemleriyle paranin dolasim hizinin
artmasi (bdylece daha az para ile daha ¢ok ekonomik faaliyet gerceklestirilebi-
lir) ¢) altin paranin yerini kagit paranin almasi.”” Dolasim giderlerinin azalma-
s1 konusunda kredinin ikinci gorevi metalarin dolasim hizim artirmaktir. Kre-
di bu fasil dahilinde satma ve satin alma hareketlerinin birbirinden uzun siire
ayrilmasim miimkiin kilarak da islev goriir. Ancak bu aynmi1 zamanda spekiilas-
yon igin de bir temel olusturur. Kredi ticarette tutulmas: gereken yedek fonla-
rin da azaltilmasin saglayarak (boylece ani ihtiyaglar i¢in nakit kaynak tutma-
ya gerek kalmaz, krediye basvurulabilir) aul yedek fonlar1 azalur. Marx, biitiin
bu yedek fonlarin ve toplumun tiim para-sermayesinin banka sistemi vasitasiy-
la merkezilestigini ve bankerler eliyle sanayinin emrine verildigine isaret eder.
3. Hisse senetli sirketlerin kurulusu... Marx'in déneminde bu tiir biiyiik ano-
nim sirketler kapitalizmin ilk kurulus dénemindeki benzerlerinden sonra ilk
kez biiyiik bir dalga halinde gogaliyorlardi. Marx’in sermayeleri hisse senetle-
rine béliinmiis, ¢ok ortakli anonim sirket" olgusunu irdeleyisi ¢ok ilgingtir.
Marx, bu tiir sirketler sayesinde daha once bireysel sermayeler i¢in olanaksiz
olan ve ancak kamu eliyle yapilabilecek girisimlerin 6zel sermayeler tarafindan
yapilmasinin miimkiin olduguna dikkat ¢ektikten sonra; bunun ne pahasina
miimkiin olduguna isaret eder:

“Kendisi, toplumsal iiretim bigimine dayanan ve iiretim araglan ile
emek giiciiniin toplumsal yogunlasmasim1 ongoren sermaye, burada
6zel sermayeden farkh olarak dogrudan dogruya toplumsal sermaye
(dogrudan biraraya gelmis bireylerin sermayeleri) bi¢imini alir ve bu-
nun girisimleri, 6zel girisimden ayr ve farkli toplumsal girisimler sekli-
ne girer. Bu 6zel miilkiyet olarak sermayenin, kapitalist tiretimin ken-
di cergevesi icinde ortadan kalkmasidir. (abg)” (K.I11: 386)

Marx, bu noktada eski kapitalistin simdi anonim sirket yoneticisi olarak,
bagkalarina ait sermayenin yoneticisi, sermaye sahibi yerine sadece sahip, sa-

15) Yani Marx’in devri i¢in bu dogrudan kredi-para iken giiniimiiz i¢in de yine 6yledir ancak bu
durum dahadolayh bir iliski nedeniyle agik¢a goériillemez.
16) Bu tiir gercek anonim sirketleri Tiirkiye’de sadece sirketler ve vergi ile ilgili yasalar yiiziinden ano-

nim sirket statiisiinde kurulmus ¢ok ortakli olmayan s6zde ‘anonim’ sirketlerden ayirmak gerekir.
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dece bir para-kapitalist haline dontismesine dikkat ¢eker. Tipki daha 6nce ver-
digimiz ahintida goriildiigti gibi sermaye sahipliginin bu tiir degisimi, islerin
gergek sahiplerince yiiriitildiigiinden daha farkh ytiriitiilmesine calisan bir
ziimrenin olusmasina yol agar. Bunun ¢ok gesitli sonuglar1 vardir. Modern li-
teratiirde ‘asil-vekil problemi diye adlandirilan ve giiniimiiz krizlerinin olus-
masinda 6nemli rol oynayan bir mekanizmaya ilk dikkat gekenlerden biri
Marx’ur. Anicak Marx, bu noktada durmaz, analizinde bu tiir sermaye sirketle-
rinin karinin artik bir tiir faiz halini aldigin belirtir. Ciinkii anonim sirkete
hisse senedi karsilig1 para yatiranlar sermaye kazanci ihtimalini harig tutarsak
normal isleyiste sadece  temettii almaktadirlar. Bu durumda ilging bir gelisme
ortaya gikar. Marx daha 6nce kar oranlarinin diisme egilimine kars isleyen bir
faktor olarak hisse senetli sirketlerin kuruluslarin1 saymis ancak bunun meka-
nizmasini tam olarak agiklamamisti. Burada biraz daha agar.

“Kar, burada faizin katiksiz bi¢imine biiriindiigii icin, bu tiir girisim-
ler, sirf faiz saglasalar bile gene de olanaklhdir, ve bu, genel kar oranin-
daki diismeyi durduran nedenlerden biridir; ciinkii degismeyen serma-
yenin degisen sermayeye oraninin pek biiyiik oldugu bu gibi girigimler,
genel kar oraninin esitlenmesine girmek zorunda degillerdir.” (K.III:
387)

Bu noktada Engels, bir agmalikla devreye girer. Goriisleri, bu boliimiin basla-
rinda verdigimiz Alman-Fransiz Yilhklari'ndaki kimi gériislerinin bir 6lgiide de-
vamu gibidir. Biiyiik 6lgekli sanayinin artik tiretimin her alanina girmesi sonucu
bu artan iiretimi emecek piyasa ayni hizda degil daha yavas biiyiimektedir.

“Hizla gelisen iiretimin bir ayda iirettigini piyasa bir yilda zor emebi-
lir” (K.111: 387)

Buna, ayrica serbest ticaret yerine artik her iilkenin giderek Ingiltere ve bas-
ka tilkelere kars1 koruyucu giimriik duvarlar: koymalarn ile ‘yapay olarak’ ken-
di sanayilerini destekleme politikalarinin etkisini katmak gerekmektedir. Bii-
tiin bunlar bir araya gelince sonug ‘kronik’ bir agiri iiretim, diisiik ve hatta ta-
mamen yok olan karlardir. Buna ¢are olarak hem tilke iginde hem de uluslara-
ras1 planda kartellerin kuruldugunu bunun yeni bir gelisme oldugunu ve boy-
lece rekabet sisteminin “kendi apagik, rezilce iflasim1 kendi agziyla ilan etmek
zorunda kaldiginm1” vurgular. (K.I1I: 387) Engels, burada yeni kurulan ulusla-
raras1 ve ulusal kartellerden 6rnekler verir ve Ingiltere’de rekabetin yerini te-
kele biraktigin “gelecekte tiim toplumun, ulusun, en tatmin edici bigimde so-
yulmasinin yolunun béylece agildigim1” belirtir. (K.ITI: 388)

Marx, kaldig1 yerden hisse senetli anonim sirketlerin kurulmasi1 konusunda-
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ki yorumuna devam eder. Daha 6nce ortaya atug fikri bir kez ve daha agik be-
lirtir. Bu tiir hisse senetli anonim sirketlerin ortaya gikip gelismesi,

“kapitalist iiretim tarzinin, bizzat kapitalist iiretim tarziigerisinde or-
tadan kaldinlmasidir ve dolayisiyla prima facie yeni bir iiretim bigimine
gecisin yalmzca bir evresini temsil eden, kendi kendini ¢6ziip yok eden
(dissolve) celiskidir. Bu boyle bir geligki olarak , kendisini, kendi sonug-
lariyla da ortaya koyar. Baz1 alanlarda tekel kurar ve boylece devlet mii-
dahalesini gerekli kilar. Yeni bir finans aristokrasisi, kurucular (promo-
ters), spekiilatorler ve diipediiz nominal direktorler seklinde yeni bir
asalaklar ziimresi tiiretir; birlesik kuruluslar, hisse senedi ¢ikartmak ve
hisse senedi spekiilasyonlar1 yoluyla tam bir sahtekarlik ve dolandirici-
lik sistemi yaratmg olur. Bu 6zel miilkiyetin denetimi olmaksizin 6zel
bir iiretim bi¢imidir.” (K.111: 388)

Marx, kredi sistemini incelemeye bagladig1 bu boliimii, sonralar sik sik alin-
uilanacak ve giiniimiize kadar ki pek ¢ok olay ve kisiyi tasvir etmekte gergek-
ten tam bir endaze gibi kullanilacak sifatlar igeren sozlerle bitirir.

“Kredi sisteminin 6ziinde yatan iki karakteristiginden birisi,
kapitalist iiretimin itici giicii olan, baskalarinin emeginin sémii-
riilmesi yoluyla zenginlesmeyi, en katiksiz ve en dev boyutlara
ulasmis bir kumar ve sahtekarhk sistemi halini alincaya kadar
gelistirmek, ve toplumsal serveti somiiren azinligin sayisin git-
gide azaltmak, digeri de, yeni bir iiretim tarzina gegis bigimini
olusturmaktir. Kredi sisteminin Law’dan Isaac Pereire’e kadar
belli bash sozciilerine, dolandiric1 ve peygamber karmasi o tath
ozelligi veren de, iste onun bu iki anlamli muglak (ambigious)
niteligidir.” (K.III: 390)

Marx, daha sonra kredi sistemindeki genisleme ve daralmanin, para-serma-
ye ve bor¢-sermayesindeki dalgalanmalarin gergek sermaye veya daha dogru
bir ifade ile sanayi sermayesi, meta-sermayedeki degisimlerle; mesela burada-
ki birikim sorunlaryla, asir1 iiretimle vb ne 6l¢iide ilgili oldugunu arastirir. Ve
ilgili olsun olmasin bunun toplumsal sonuglarini da... Toplumsal sonuglarinin
tilkelerin ve biitiin iiretim sisteminin bir cins kumarhaneye ¢evrilmesi yolun-
daki etkisi oldugunu diisiindiigiinii daha 6nceden gordiik. Para sermayenin bi-
rikiminin, meta sermayenin kurallarindan daha baska hareket yasalar1 oldugu-
nu diistindiigiinii de... Burada ise 6nce bir boliisiim sorununa parmak basar;
sosyal ve politik sonuglar1 da 6nemli olan bir béliisiim sorunudur bu...

“Bu sorunu kisa yoldan ¢oziimlemek igin sunu belirtelim ki, para-ser-
maye birikimi ile servetin (...) aracilik eden bankerlerin (meslekleri
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borg para vermek olan kimselerin) elinde birikmesi de kastedilebilir.
Cinkii kredi sistemindeki ugsuz bucaksiz genisleme, ve genellikle bii-
tiin kredi, kendi 6zel sermayeleriymis gibi, bunlar tarafindan sémiirii-
liir. Bu adamlar daima sermayeye ve para-bigiminde gelire ya da para
tizerinde dogrudan dogruya bir hakka sahiptirler. Bu simifin servet biri-
kimi, gergek birikimden tamamen farkh bir bigimde olabilir, ama ne
olursa olsun bu, bu simifin, gercek birikimin biiyiik bir kismini cebe in-
dirdigini ispatlar.” (K.III: 424)

Fakat boliistimiin disinda da kredinin, para-sermayenin gergek birikimle il-
gisi ve ona etkisi (ya da onun tarafindan etkilenmesi) nasildir? Marx, bu soru-
ya once ticari kredi ile baslar. Yani sanayicinin tiiccara, toptanci tiiccarin pera-
kendeciye veya ihracatgiya agtigr kredi ile... Ticari kredi, daha 6nce de gordii-
giimiiz gibi bizzat varhig ile, paranin 6deme araci haline gelmesini saglamasi
ile, bir kriz ihtimalini olusturmaktadir. Geriye 6demeler gecikebilir, bu 6deme
stiresi i¢inde fiyat oynamalar olabilir; veya durgun piyasalar nedeniyle satislar
gegici olarak zorlasabilir. Bir dizi kriz ihtimali ortada dolasir. Ancak ticari kre-
dinin belli simirlan vardir. Ticaretteki ortalama geri déniis, dolagim siiresi ve
tiiccar ve sanayicinin bu geri déniis siirecinin uzamas: durumunda ne 6lgiide
tahammiil edebilecegini gosteren serveti, daha dogrusu yedek fonlan bu kre-
dinin en 6nemli simirlarim gizer. Cizer ¢izmesine ama, iiretim giiglerinin gelis-
mesinin daha bagka talepleri olabilir.

“Ama surasi da agikur ki, emegin iiretim giiciindeki ve dolayisiyla ge-
nis 6lgekli iretimdeki gelismeyle birlikte: 1) piyasalar genisler ve iiretim
alanindan daha uzak hale gelir; 2) dolayisiyla kredilerin de uzatilmasi
gerekir; 3) spekiilatif 6ge boylece gitgide daha fazla, ticari islemlere ege-
men hale gelir. Genis 6lgekte ve uzak piyasalar i¢in yapilan iiretim, top-
lam iiriinii ticaretin ellerine teslim eder; ne var ki bir ulusun sermayesi-
nin, ticaretin, tim ulusal iiriinii kendi sermayesiyle satin alabilecek ve
sonra da satacak bigimde, kendini iki katina gikartmasi olanaksizdir.
Kredi bu yiizden burada vazgecilmez bir seydir; bu kredinin hacmi iire-
tim degerinin hacmindeki biiyiime ile bityiidiigii gibi, vadesi de piyasa-
larin artan uzakhklan ile birlikte uzar. Burada karsilikh bir etki s6z ko-
nusudur. Uretim siirecindeki gelisme krediyi genisletir ve kredi de, si-
nai ve ticari islemlerin genislemesine yol agar. Bu krediyi, banker kredi-
sinden ayrilmis olarak inceledigimiz zaman bunun, sanayi sermayesinin
kendi hacmindeki artig ile birlikte bitytidiigii agiktr.” (K.111: 426)

Goriuldugu gibi ticari kredi s6z konusu oldugunda her ne kadar iki yonlii bir
iliski varsa da kredinin genislemesi krizlerin sebebi olarak gosterilemez giinkii
kredinin genislemesinin asil sebebi zaten kapitalizm altinda iiretici giiglerin
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siirekli kendi sinirlarini zorlama ¢abasidir. Fakat bu sinirlar kendi i¢ engelle-
rine ragmen zorlama cabasi kriz ihtimalini giderek daha da arttirir.

“Poligelerin vadeleri ne denli uzun olursa, yedek sermayenin de o den-
li biiytik olmas: gerekir, ve fiyatlarda bir diisme ya da piyasalardaki asir1
yigilma nedeniyle, geriye doniislerdeki azalma ya da gecikme olasihgi o
denli biiyiik olur. Ve istelik, baslangicta yapilan ahsverisler, meta fiyat-
larindaki yiikselme ve diisme iizerine oynanan spekiilasyonlara ne denli
fazla dayandinlms ise déniisler o denli az giivenli olur.” (K.I1I: 426)

Ticari kredi ile bir sonraki dénemin ‘asir1 sermaye’ ve asir1 meta bollugu dé-
nemi arasinda bir iliski vardir."”

“Azami kredi burada, sanayi sermayesinin tam istihdamu ile 6zdestir,
yani tiiketim simirlant dikkate ahnmaksizin yeniden-iiretken giiciiniin
en ist diizeyde harcanmas1 demektir. Tiiketimin bu sinirlari, yeniden-
tiretim siirecinin kendi cabalariyla genisletilir. Bu, bir yanda emekgiler-
le kapitalistlerin gelirlerinden (yapilan C.A) tiikketimi artirir, 6te yandan
da, iiretken titketim ¢abalanyla §zdestir.” (K.H1: 428)

Marx, burada tiikketimin ve piyasanin sabit bir limitinin olmayip, tupk: Say
Kanunu'nun soyledigi veya kendi genisleyen iiretim siireci semalarinin goster-
digi gibi iiretimin arusi ile birlikte biiytiyebildigini vurgular. Ancak o semalar-
da soyut diizeyde ve bir denge sart1 gibi gosterilen biiyiimenin simdi somut bir
kisim mekanizmalarina da girilmistir. Ancak bu biiytime miimkiin olmakla
birlikte Say ve Ricardo’daki gibi yavas, rahat ve sorunsuz degildir. Arz ve tale-
bin hicbir ara mekanizmanin dolayimina ihtiya¢ duymadigi kendi hareketleri
dolayisiyla, yani kendiliginden yiirtiyen dogrudan bir etki tepki iliskisi sonucu
da degildir. Boyle bir kriz tasvirinde gordiigiimiiz, tam istihdama yéneldikge
kredinin dolayimina ihtiya¢ duyuldugudur. Bu sonraki gelismelerde de belir-
leyici olmaktadir. Ama kredinin genislemesinin is ¢evrimini tam istihdama
dogru siiriikledigi dogruysa da burada sebep sonug iliskisi, son tahlilde, kredi-
den iiretime dogru degil iiretim giidiisiinden krediye dogrudur. Aym sekilde
kriz zamanlarinda kredinin aniden daralis1 da, kredinin aniden daralmasini

17) Marx, genel asini sermayeyi, sermaye [azlasini, kabul edip genel asiri meta durumunu kabul
etmeyen iktisatgilarla dalga geger. Ciinkii sermaye mallari da ashinda metadan baska bir sey degil-
dir. Berikiler bazi noktalarda sermaye mallari ile tiiketim mallar: arasindaki oranusizhktan dogan
krizleri kabul etseler de, ki Marx da benzer kriz tasvirleri yapar, sermaye mallarinin kendi iginde
‘genel’ bir bollugunun kabuliiniin, neden nihai mallar igin gegerli olmadiginin akla yakin bir agik-

lamast meydanda yoktur!
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krizin nedeni olarak gérenlerin tersine, krizin nedeni degil sonucudur.

Yeniden-uiretim siireci kesintisiz devam ettigi siirece kredi mevcuttur; iiste-
lik genisler. Kredinin bu genislemesi aslinda yeniden iiretim siirecindeki genis-
lemenin sonucudur. Ama, C

“geriye doniiglerdeki gecikmeler, agin dolu piyasalar ya da diisen fi-
yatlar sonucu yeniden iiretim siirecinde bir duraklama olur olmaz, sa-
nayi sermayesinde asir bir bolluk géziikiir, ama islevini yerine getire-
meyecek durumdadir. Muazzam miktarda meta-sermaye vardir ama sa-
tilamaz durumdadir. Muazzam miktarda sabit sermaye vardir ama yeni-
den iiretim siirecindeki tikaniklik nedeniyle ¢ogu kullanilmaz durum-
dadir.” (K.111: 428)

Kredi de aniden kitlasiverir. Ama sebep 1) mevcut sanayi sermayesi bos kal-
di1g1, meta-para-meta c¢evriminin herhangi bir evresinde hapis kaldig i¢in, 2)
yeniden-iiretim siirecinin devamina giiven sarsildif i¢in 3) bu ticari krediye
ihtiyag azaldig1 i¢in (Srnegin zaten deposunda bir y1§in satilamayan kumas bu-
lunan fabrikatér vadeli pamuk alimina gitmez vb) kitlasir ticari kredi.

Bu durumun bir baska sonucu da kredi ile alim yapmak isteyen olsa da onun
kredi bulmakta zorluk ¢ekmesidir. Ciinkii yukarida belirtilen yeniden tiretim
siirecinin devamina iliskin giivensizlik bir yandan, diger yandan herkesin 6de-
meleri i¢in artik paraya ihtiya¢ duymasi nedenleriyle kimse kredi ile mal sat-
mak istemez. Bu durumu géren kimi iktisatgilar krizin sonucunu kredi ve/ve-
ya tiretken sermaye kithgina baglarlar. Halbuki

“Kismen, normal ama gegici olarak kiictilmiis yeniden-iiretim siireci-
ne, ve kismen de felce ugramis tiiketime oranla, tiretken sermayedeki
asin1 bolluk, asil bu gibi zamanlarda sézkonusudur.” (K.111: 428)*

Marx, bu noktada kendisinden sonra marksist ve hatta marksist olmayan ge-
sitli kriz teorilerinin gidecegi iki ayr1 yolu da isaret eder gibi bir senteze ulasma-
ya calisir. Bu iki yon ‘orantisizlik’ teorileri ve ‘eksik tiiketim’ teorileridir. Oran-
usizlik teorileri ¢ok gesitli bigimler alabilir. Uretimin yatirim mali iireten sekto-
rii ile titketim mali iireten sektdriiniin iiretimleri arasindaki orantisiz bityiime;
sabit sermaye ile dolasan sermaye arasindaki oranusizlik, ¢esitli alt sektorlerin
uretimleri arasindaki orantisizlik vb... Aym sekilde eksik tiiketim teorileri de
her ne kadar bu ‘eksik’in nereden kaynaklandig1 ve nasil ¢6ziilecegi konusunda
{arklilagsalar da meselenin bir ‘efektif talep sorunu oldugu konusunda hemfikir-
dirler. Marx1in teorisindeki kimi unsurlar birbirinden kopuk ele alindiginda

18) Marx, gelismis kapitalist uluslar igin gergek bir iiretken sermaye kithginin séz konusu olabi-
lecegini ancak bunun belli bash besin maddeleri veya sanayi haiminaddelerinde genel bir kotii
iiriin zamaninda varolabilecegini ekler.
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onun teorisini bu yénlerden biriyle biittinlestirme; bir orantisizhk teorisi veya
bir eksik tiiketim teorisi olarak yorumlamaya yol agmistir. Marx'in eserlerinde
birbirinden farkh yerlerde béyle yorumlanacak ¢ok sayida alint1 da bulunabilir.
Boylece baska yerdeki farkh vurgular gérmezden gelmek veya bunlarin tutar-
sizlik tirtinii oldugunu varsaymak yoluyla Marx’in kriz ile ilgili goriislerinin bir
yont alip gelistirilebilir; ve sikhikla da 6yle yapilmisur. Ancak kolayca bir tutar-
sizhiga atfedilmeyecek bicimde Marx, kimi zaman tiim bunlan birarada da kul-
lanmstir; ki biraz 6nceki yolu segen yazarlarin genelde gormek istemeyecekle-
ri; sikhikla da gormezden geldikleri bir durumdur.

“Biitiin toplumun yalmz sanayi kapitalistleri ile iicretli isgilerden
olustugunu kabul edelim. Ayrica toplam sermayenin bityiik bir kismi-
nin, ortalama oranlarinda kendilerini yerine koymaktan alikoyan ve
6zellikle kredi ile gelismis bulunan tiim yeniden-iiretim siirecinin genel
i¢ bagintilar1 nedeniyle her zaman gegici nitelikte genel bir duraklama-
y1 davet eden fiyat dalgalanmalarim da dikkate almayalim. Kredi siste-
minin uygun bir ortam sagladiy, hileli ahgverislerle, spekiilasyonlar: da
bir yana birakalim. Bu durumda bir kriz, ancak ekonominin gesitli kol-
larindaki bir orantisizhgin, ve kapitalistlerin tiiketimleri ile birikimleri
arasindaki orantisizhgin bir sonucu olarak agiklanabilirdi. Ama goriil-
diigii gibi, iiretime yatirillmis sermayenin yerine konmasi genis olgiide,
iiretken olmayan simflarin tiiketim giiciine bagh bulunuyor; oysa isgile-
rin tiikketim giicii kismen ticretler yasasi ile, kismen de bunlarin kapita-
list sinif tarafindan karh bigimde ¢ahstinlabildigi siirece kullanilmalar:
olgusu ile simrhdir. Biitiin gergek krizlerin son nedeni (ultimate rea-
son), daima, kapitalist iiretimin iiretici giigleri sanki yalmz toplumun
mutlak tiiketim giicii, bu (iiretim C.A) giiglerin simirim tegkil edermis-
cesine gelistirme ¢abasina zit olarak, kitlelerin yoksullugu ve simirl tii-
ketimidir.” (K.IIT: 429)

Ashnda yukandaki alinti marksist kriz teorilerindeki karnisikhig: biiytik 6lgi-
de ¢6zmektedir. Mesele daha ¢ok bir yontem sorunudur. En soyut diizeyde
kriz ¢tkma olasilig1 ancak bir orantisiz iiretim ve/veya tiiketim nedeniyle ola-
bilir. Ama bu gergek kapitalist toplumlarda krizin nedeninin oranuisiziik oldu-
gu anlamina gelmez. Hatta her gergek kapitalist toplumun tiretim ve tiiketim
yontemleri, esitsiz bir gelisim gosterdigi icin gesitli asamalarda oranusizhklar
olabilir. Ancak bunlar da krizin son ve kesin (ultimate) nedeni degildir. Aln-
tidan anlagilabilecegi gibi aslinda eksik tiiketim de boylesi bir neden degildir.
Eksik tiiketimcilerin tasvir ettigi, bir tiirlii kitlelerin eksik tiiketimi ytiziinden
yeterince dinamik olamayan durgun ve kendini yeniden tiretemeyen kapitalist
toplum imgesinin tersine; kapitalizm siirekli pazan ve dolayisiyla tiiketim dii-
zeyini genisletmektedir. Ancak bu genisletme kapitalist tiretimin tiiketim de-
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gil, kar ve elindeki sermayeyi miimkiin olan en iist diizeyde genisletme pesin-
de kogmas yiiziinden ve toplumun tiiketim imkanlarini hig sinirsiz ve sorun-
suzca mutlak, potansiyel tiiketim diizeyine kadar (hatta onun da tistiine) ¢ika-
bilecekmis gibi iiretim ve birikim yapmaya kalkismasindandir. Demek ki kit-
lelerin tiiketimi ne kadar artirilirsa artirilsin, kapitalist tiretim onu da agmak

isteyecektir. Yani asil neden kapitalizmin bu simirsiz giidiisii ile tiiketim giicii-
" niin bu simirhlig1 arasindaki geliskidir. Daha somut analizde bu geligki kendi-
ni, fiyat dalgalanmalar1 sonucu sermayenin sektorel yer degistirmesi sirasinda
yasanan aksakliklar -bu yer degistirme ders kitaplarinda anlatldig: gibi, yumu-
sak ve sessiz sedasiz, hig bir dengesizlige yol agmadan gergeklesemez- meyda-
na gelen orantisizliklar, kredi sisteminin yol aguig1 kirilganliklar ve spekiilatif
asiriliklarla bezenerek sergiler. Gergek krizi anlamak igin o yiizden Marx, sii-
rekli bunun incelenmesini sermayelerin rekabeti ve kredi sistemini inceleyene
kadar erteler.

Marx, ticari krediyi ana hatlariyla incelerken ticari kredinin ortaya ¢ikmasi-
nin iretimi, gok onceden tikanabilecegi halde tam istihdam sinirina kadar ite-
lemekte yardimci oldugunu ama buna karsilik krize kars1 daha kirilgan hale
getirdigini belirtti. Yine de ticari kredinin ne kadar zorlanirsa zorlanilsin belir-
li simirlar1 vardir. Onun iiretimi mevcut sinirlarinin 6tesine itme giicti sinirli-
dir. Tabii krize kars1 yarattigi kirllganhgin 6lgiisii de simrhdir. Fakat kredi sa-
dece ticari krediden, yani isadamlarinin birbirine kars1 agti1 vadeli 6deme im-
kanlarindan ibaret degildir. Bir de banka kredisi, gesitli para piyasasi kurulus-
larinin agug krediler vb vardir.” Bu krediler de bir 6lgiide yine ticari kredi te-
meline dayanir. Bankalarin sermaye ve yedek fonlar1 daha 6nce degindigimiz
gibi biiyiik bir dlgiide bu ticari krediyi ifade eden ticari senetlerden de olusur.
Ancak banka kredisi, borg-sermaye ticari krediden daha farkli mekanizmalar1
da harekete gegirir. Bir fabrikator senetle (Marx doneminde kambiyo senedine
benzer islevi olan poligelerle) mal satar. Gider o poligeyi isi bu olan para piya-
sas1 simsarlarinda (bill broker) belli bir iskonto ile kirdirip, nakde gevirir. Sim-
sar da bu kirdirma islemleri igin gerekli paranin biiyiik kismini (kendi serma-
yesinin tstiindeki kisim) bankalardan aldig) krediyle saglar. Bankalar ise bu
paray1 yine kapitalistlerden, isgilerden veya toplumun diger kesimlerinin tasar-
ruflarindan edinir. Bu sistem sayesinde sanayi kapitalistleri ve tiiccarlar ¢ok
miktarda yedek nakit fon tutma ihtiyacindan kurtulur. Ama bu banka serma-
yesi ayn1 zamanda daha 6nce de gordiigiimiiz gibi biiyiik miktarda hayali ser-
maye olusturma mekanizmalarim1 da miimkiin kilar. Bu bazen sirf kredi elde

19) Marx, o dénemde heniiz gelismemis sermaye piyasalar ve bunlara ickin kredi mekanizmala-
niny, hisse senedi piyasalarindan bahsederken kismen deginmesine ragmen biitiinliiklii olarak in-

celemez; ancak onun analitik ¢ergevesi igine bu piyasalardaki gelismeler kolayca dahil edilebilir.
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etmek i¢in kasith olusturulan karsiliksiz senetler yoluyla olur; bazen de devlet
borglari, hisse senetleri vb iizerinde yapilan spekiilasyonlarla olusur. Bu haya-
li sermayenin ve bu sermaye iizerinden adeta kendiliginden ortaya ¢ikiyormus
gibi olusan bunlara iliskin kar oranlarinin, kapitalist tiretim sistemini mevcut
sinirlarinin da daha 6tesine tasiyabilmek ve bu gergeklestiginde daha bir siire
islerin, simirin asilmasiyla olmas: gerektigi gibi degil de, tersine gayet iyi gitti-
gi intibaim uyandiracak sekilde siirmesini saglamak gibi bir yetenegi vardir.

“Ote yandan kismen polige dalavereleri, kismen de sirf polige icat et-
mek i¢in yapilan meta aligverisi ile biitiin siire¢ 6ylesine karmasik hale
gelir ki, geriye 6demelerin gercekte uzun zaman sonra ve ancak, kismen
dolandirlan para ikrazcilarinin ve kismen de dolandirilan iireticilerin
sirtinda yapildig: hallerde bile, geriye 6demelerin diizenli oldugu ¢ok
karh bir ig gériintiisii uzun siire devam eder. Boylece isler daima, ¢okii-
siin tam arifesinde, neredeyse fazlasiyla saghkh bir goriiniistedir. (...)
Birdenbire patlak veren ¢okiise kadar isler daima tepeden urnaga saghk-
I ve kampanya biitiin hiziyla devam etmektedir.” (K.III: 429-430)

Kriz bir kez patlayinca bu kez borg sermayenin bir kism artik talep bulmaz
olur ve bir kisim para-sermaye iiretimde yer bulamayinca para piyasasina yo-
nelir, bor¢ sermayesi arz1 artar ve kriz sonrasinda bir sonraki asamada ‘para
darhgy’ yerini para bolluguna birakir. Borg- sermayedeki bu azalip ¢ogalmalar,
her zaman kriz ile ilgili degildir; ama ticaret gevrimlerinin genisleme veya da-
ralma fazlanyla ilgilidir. Bor¢-sermaye dalgalanmalar ve bunlarin yaratug: fa-
iz oram dalgalanmalar1 da spekiilasyonu is ¢evriminin kendi i¢ iyimserligi ile
birlikte artiran 6nemli bir nedendir. Spekiilasyon daha 6nce séyledigimiz gibi
ticaret artarken onunla birlikte artar; bazen tamamen veya kismen dolandirici-
liga doéniisiir. isadamlarinin bir kismi dogrudan bu tiir projelere paralarim
kapurir veya diizgiin de olsa bu tiir yiiksek gelir beklentisi tasiyan spekiilatif
girisimlere kendi isletme sermayelerinin bir béliimiinii ayirinca kendi 6z isleri
krediye ve bu arada banka kredisine fazlasiyla muhtag hale gelebilir. Bu gibi
firmalarin kendi 6z kaynaklar1 gok genis bile olabilir. Onemli olan bu kaynak-
lan gesitli macerac: islere baglayip hareketsiz hale getirip getirmedikleridir.
Marx, bu konuda sermayenin demiryolu spekiilasyonu, Mauritius'taki giftlik- -
ler, Cin ticareti veya ¢ok karh olduguna inanilan yeni fabrikalara uzun siireli
ve biiytik ¢apta baglanmis olmas: gibi bir¢ok somut érnegi siralar. 1847 buna-
limin ‘belli bash nedenlerinden birinin’ piyasalarin mallarla dolup tasmas: ya-
ninda Dogu Hindistan’a yapilan mal ticaretindeki ‘inanilmaz sahtekarhk’ oldu-
gunu vurgular. (K.III: 431)

Bankaciliktaki genisleme ve yeni yéntemler de tipki kriz sonrasindaki dé-
nem gibi borg verilebilir para-sermayenin tiretken para-sermayeye (kapitalis-
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tin yedek para fonlar1) gore bollasmasini saglar. Faiz orani diiser, is ¢evrimi ye-
niden ‘asir1 gerilimden 6nceki goneng haline’ kavusur. Bu noktada ticari kredi
de genigler. Ticari kredi ile birlikte talep artmis olmasina ragmen geriye 6de-
melerin diizenli akisi, bor¢ sermayenin arzinin siirmesini saglayarak faiz ora-
nin1 ylikselmesini engeller. Tam bu dénemde herhangi bir yedek fonu olma-
_dan ya da hatta hig fonlari, sermayeleri olmadan krediyle is yapmaya ¢alisan
agtkgozlerin sayisi da artamaya baslar. Buna bir de yeni sabit sermaye yatirim-
larinin hizh artisi eklenir. Bunlarin beraberce getirdigi kredi talebi sonucu fa-
iz oranlar1 artmaya baslar. Bir kriz ile birlikte ise faiz oranlar1 en yiiksek sevi-
yeye ulasir, kredi ortadan gekilir. Yeniden-iiretim siiregleri kesintiye ugrar, sa-
nayi sermayesi atil kalirken borg sermayesi ortalardan kaybolur. Marx, burada
bir is ¢evriminin kisa tasvirini yapar. Ve bu ¢evriminin kendi kendini tireten
niteligi ile ve kredi ile iligkisini kurar.

“Sinai gevrimin dogas: 6yledir ki, bir kez ilk hareket verildi mi, ayn
devre, kendini donemsel olarak yeniden iiretmek zorundadir.” (K.III:
433)

Marx, cevrimi gevseme (slack), géneng (prosperity) ve asir1 iiretim ve dolan-
diricilik dénemi olarak tige ayirir. Birinci dénemde bir énceki ¢evrimin genis-
leme déneminin sagladigi teknik imkanlarin bile altina diiser ekonomik du-
rum; goneng déneminde bu teknik imkanlar zemininde genislemesine devam
eder; ve tgiincii dénemde tretici giigler, iiretim siirecinin kapitalist sinirlar
asilincaya kadar genisletilir. Bir kriz déneminde 6deme araci kitlig1 ortaya ¢i-
kar ve daha once salt krediye dayali islem yapan firmalarin orani ne kadar faz-
laysa bu durum o kadar siddetli olur. 1844-45’teki yanlis bankacilik ve merkez
bankacilig1 yasas1 gibi uygulamalar bu tiir bir para krizini daha da yogunlasti-
rir. “Ama hig bir banka yasasi bu krizi énleyemez.” (K.III: 434)

Kredi boylece krizin asil nedeni degilse bile dogrudan bir nedenmis gibi or-
taya gikabilir.

“Yeniden-iiretim stirecinin tiim siirekliliginin krediye dayandig: bir
iretim sisteminde, kredinin birdenbire kesildigi ve ancak nakit 6deme-
lerin gegerli oldugu siralarda -6deme araglanna olan biiyiik hiicum kar-
sisinda- bir krizin mutlaka ortaya ¢ikacagi agikur. Bu yiizden ilk bakis-
ta biitiin kriz, surf bir kredi ve para krizi gibi gériiniir. Ve aslinda bu, yal-
nizca poligelerin paraya gevrilebilme sorunudur. Ne var ki bu poligele-
rin ¢ogunlugu, fiili ahm satimlar temsil eder ve bu alim satimlarin ge-
nigliginin toplumun gereksinimlerinin ¢ok tistiinde olmasi, en sonunda
biitiin bu bunalimin temelidir.” (K.111: 434)
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Ancak kredi sadece gercek sermayenin 6deme araci olarak ticari kredinin ge-
nislemesi nedeniyle asin iiretime erisilmesi sonucu sorun yaratmaz, Marx’in
sik sik alim ¢izdigi hayali operasyonlarin da krizde pay: vardir.

“Ayni zamanda bu poligelerin muazzam bir miktar, simdi giimgigina
cikan ve sabun kopiigii gibi sonen diipediiz bir dolandinciigy, ayrica
baskalarimin sermayesi ile yapilan basarisiz spekiilasyonlar; ve en sonu
deger kaybeden ve hi¢ satilamayan meta-sermayeyi, ya da hig bir zaman
tekrar gerceklestirilemeyecek olan geriye doniisleri temsil eder. Yeni-
den-iiretim siirecindeki zoraki genislemeye dayanan bu bastan sona ya-
pay sisteme, hi¢ kuskusuz ingiltere Bankasi gibi bir bankanin, biitiin do-
landinailara (bankann) kagitlan yoluyla degersiz (deficient) sermaye
vermesi ve deger kaybetmis biitiin metalan eski nominal degerleri iize-
rinden satin almasiyla gare bulunamaz. Ayrica burada her sey garpiil-
mg bir goriiniistedir; ¢iinkii bu kagittan diinyada gergek fiyat ve onun
gergek temeli hig bir yerde goriinmez. Ozellikle, iilkenin Londra gibi
tiim para islerinin toplandig1 merkezlerde, bu ¢arpikhk daha goze batar
haldedir; siire¢ bastan sona anlagilmaz hale gelmistir; iiretim merkezle-
rinde bu daha az boyledir.*” (K.I11: 434)

Ama bir siire sonra reel degiskenler kagit diinyasina kendini hatrrlaur; kagat-
tan operasyonlar sayesinde sismis fiyatlarla islerin iyi gittigi goriintiisii yerini
kotiimserlige birakir. Krizde biitiin meta-sermaye deger yitirir.

“Fiyatlardaki kriz sonrasi goriinen ani ¢okiintii ise yalmzca bunlarda
bulunan daha 6nceki enflasyonu dengelemis olur.” (K.I11: 435)

Marx’ krizlerde ithalat ve ihracatin etkisine de deginir ve ‘asir1 ticaret’in kii-
resel bir olgu haline gelisini tasvir eder. Heniiz diinya pazarinin bugiinkii ka-
dar biittinlesmedigi bir donemde™ her tiir ticaretle ‘bulasan’ diinya ¢apindaki
bir kriz olgusuna isaret eder. Ozellikle son krizde kiiresel dengesizlikler mi
yoksa diinya gapinda asir1 kredi mi olustu ikileminin -ki son zamanlarda kriz-
le ilgili akademik diinyanin ve IMF, Diinya Bankas: gibi kuruluslarin boyuna
tartistig1 budur- daha dogru bir ¢oziimiiniin ipuglarim verir.

* 2007-8 krizinden hemen 6nceki menkul kiymet piyasalarindaki, uzmanlarin bile isin iginden ¢i-
kamadig) asirt karmasik islemlerin ve biitiin iiretim sisteminin sanki kagitlarin hareketiyle yiiriiyor-
mus veya yiiriitiilebilirmis gibi olan gériiniimiiniin 150 sene éncesinden neredeyse tam bir tasviri!
20) Yine de ayn1 dénemin, Engels’in isaret ettigi bir sonraki, giimriik kotalar kartellerle ilk kez ken-
dini gosteren emperyalist dénemin 6ncesindeki ilk kiiresellesme donemine tekabiil eden, sonraki
yillara gére daha biitiinlesmis bir diinya pazarina sahip oldugunu vurgulamak yerinde olacakur.
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“Ithalat ve ihracatla ilgili olarak su noktay: dikkate almak gerekir ki,
birbiri ardina tiim iilkeler krize siirilklenmis olurlar ve o zaman bir ka-
¢1 disinda hepsinin de gereginden fazla ithalat ve ihracat yaptiklar ve bu
yiizden de hepsinin, aleyhlerinde bir iiretim dengesine sahip oldukla-
n ortaya ¢ikar.” (K.I11: 436)

- Marx, daha sonra isterse 6demeler dengesi lehte olsun bir iilkede ¢ikan kri-
zin nasil diger iilkelere hizla bulasabilecegini somut mekanizmalan ile birlikte
anlaur. Ve sonunda ulasilan nokta su olacakur:

“Bir iilkede asin ithal olarak goériinen sey, digerinde asin ihrag olarak
goriinityor ve tersi. Ne var ki agin ithal ve asini ihrag biitiin iilkelerde ya-
pilmistir. (Biz burada kotii iiriinden falan degil genel bir krizden soz edi-
yoruz); yani kredinin tesvik ettigi bir asiri-iiretim ve bununla el ele giden
genel bir enflasyon.” (K.111: 436)

Kriz sirasinda yasanan fiyat ¢okiisleri ise hem yaratilmis hayali sermayeyi
hem de meta sermayeyi deger olarak asag1 ceker. Bir kisminda bu gercek de-
gerlere geri doniis seklinde olurken bir¢ogunda fiyat diistisii gecici olarak ger-
cek degerlerinin de altinda seviyelere siiriiklenir. Bu fiyat dalgalanmalan aym
zamanda biitiin iilkenin i¢inde oldugu spekiilasyonun bir sonucu olmakla be-
raber diger taraftan da o spekiilasyonun sonunu, yazgisini belirler.

Bor¢ sermaye olarak yaratilan hayali sermayenin, bunun iizerine yaslanan
bankacilik ve kredi sisteminin ticari kredi sisteminden farkh olarak yarattig
bir baska sorun daha vardir. Ashnda 6ziinde ticari kredi de spekiilasyon igin
gerekli zemini yaratmaya yeterlidir. Bir tiiccar veya sanayicinin sirf fiyat yiik-
selecek diye hammadde veya mamul madde alimina ticari kredisini zorlayarak
girdigi sik goriilen bir seydir. Banka kredisinin gelismesi bu durumu sadece
kolaylastirmaktadir. Ama banka kredisi bir bagka gelismeye daha yol agar.

Marx, banka kredileri kullanilarak yapilan dolandiriciliklar ve spekiilasyon-
lar vasitasiyla bu kredilerin nasil giizelce yenilip yutuldugunu anlattiktan son-
ra su yorumu yapar:

“Tasradaki mevduat sistemi, yalmz bankerine para yatirdigini sam-
yor, ve iistelik bankeri bir baskasina borg verdigi zaman, bu borcu ban-
kerin tamdig 6zel kisilere verdigini hayal ediyor. O, bu bankerin, mev-
duatim yaptif isler tizerinde en ufak bir denetimleri bulunmayan Lon-
dral bir police simsarimin (bill broker) emrine verdigi konusunda en
ufak bir kusku duymuyor.” (K.I11: 422)

iste bu daha 1840’larda Engels’in Yilliklar'da belirttigi kapitalist sistemin so-
nunda biitiin ‘saygin tiiccar’lar da birer spekiilatér haline getirmesinin son saf-
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hasidir. Ticari kredi ve rekabet biitiin kapitalistleri potansiyel spekiilatorden
fiili bir spekiilatér haline getirmenin ilk adimlarini attirdiysa, borg-sermaye,
hayali sermaye, bankacilik ve kredi sistemi sadece kapitalistleri daha biiyiik ve
ciiretkar spekiilatorler yapmakla kalmaz; daha énemlisi aklindan hig bir za-
man spekiilasyon yapmak ge¢meyen, zaten buna giicii de yetmeyen siradan in-
sanlar1 onlarin haberleri bile olmadan maceraci spekiilatérlere déniistiiriir.
Oyle ki siradan insanlar baslarina ne geldigini, neye bulastirildiklarini ancak
bankadaki paralarin1 kaybettiklerini 6grendiklerinde fark eder.

Bu kapitalizmin geldigi son noktadir. Biitiin toplumun, islerin gidisi, iyilik-
ler ve felaketler, yasamlar ve §liimler hakkinda bahse girdigi ve kumar oyna-
dig1; bunu ister istemez, kendi iradelerine ragmen yaptigy; boylesi bir kumar-
dan asla kaginilamadigi, disarida kalinamadigi ve hileli zarlarla oynanan bu
kumarda kurtlarin kuzular1 her haliikarda yedigi bir toplum.

Bunun geldigi en asir1 nokta 2007-8 krizinde kendini gosterdi. Norveg'te bir
kiigiik kasabada yasayan siradan bir balikgi, belediyeye 6dedigi vergilerin veya
yerel bankasina yaurdigi mevduatinin o belediye veya o banka tarafindan Cay-
man Adalarr’ndaki bir hedge fund’a yaurildigini; onun da bu paray: baska pa-
ralarla birlikte iglerinde Amerika'nin cesitli eyaletlerinden derlenmis morgig
kredilerinin baska bazi alakasiz kredilerle birarada paketlendigi ve nasil bir
‘menkul kiymet’ oldugunu onu ilk olusturan haricinde, uzmanlarin bile bile-
medigi tuhaf ‘yapilandirilmis’ iiriinlere yaurdig tiirden 6rneklerde gézlemle-
nebilir. Ve baska bazi bankalarla bu hedge fund’in bu ‘tiriin’ler iizerinde spe-
kiilasyon yaptig1 ve sonunda bu spekiilasyonun basarisizhig1 yiiziinden parasi-
n1 yitiren Norvegli balik¢i, kendi parasinin da, tipki ayni spekiilasyon yiiziin-
den, aslinda ev almak i¢in kredi aldigin1 zanneden bir Latin gégmeni Amerika-
linin evinin haczedilmesi sonucu giden evi gibi, yok oldugunu égrendiginde
basina geldikten sonra bile kendisinin nasil bir spekiilasyonun pargas1 oldugu-
nu tipki o Latin gé¢meni gibi veya ayn1 sebepten Tiirkiye'de isinden atilan bir
isci gibi anlamakta zorlanacaktr.

Onlar icin hayat ve 6lim anlamina bile gelebilecek bu kiigiik birikimler ve-
ya tutunduklar isleri baskalar1 igin bir kumar fisinden ibarettir. iste kapitalist
sistemin vardig1 ve bugiin artik bu sistemin i¢indeki birazcik akil ve vicdan sa-
hibi herkesi de rahatsiz etmekte olan yer budur. '

Bu, hayatlar ve oliimler iizerine karanlik bilim kurgu filmlerinde goriilen
tiirden yarismalar ve kumarlar diizenlenmesinin artik bilim kurgudan gergek
hayata transfer oldugunun son érneklerinden biri herhalde The New York Ti-
mes’da yer alan su haber olsa gerek:

“Wall Street Hayat Sigortasi Paketlerinde Kar Kovaliyor!
6 Eyliil 2009,
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Morgi¢ isinin gegen yil patlamasindan sonra Wall Street’in yatirim
bankalar para yapmak igin yeni bir siki fikir (big idea) arastinyorlar.
Ustelik bir tane de bulduklarim diisiiniiyorlar.

Bankerler, yash insanlarin, 6rnegin 1 milyon $’hk hayat sigortalarim
diyelim 400 bin $’a satin almay1 diisiiniiyorlar. Daha sonra bu hayat si-
gortast poligelerini tipki morgi¢ ipoteklerini paketleyip menkullestir-
dikleri gibi aym sekilde paketleyip menkullestirecekler.

Eger police sahibi yash insan beklendiginden daha gabuk oliirse, ka-
zang daha biiyiik olacak; yok bu insanlar beklenenden daha uzun yasar-
sa yaurmmcilar diisitk gelir elde edecek, hatta para kaybedebilecek!”
(Kaynak. htttp//www.nytimes.com/2009/09/06/business/06insuran-
ce.html?pagewanted=print)

Fazla s6ze ne hacet! Iste bulundugumuz yer...






Vv

MARX’TAN SONRA KRIZ TEORISI

Marx, 1883 yilinda hayatim kaybetti. Son yillar1 agir karaciger hastalig1 ne-
deniyle sik sik calismalarimi kesmek zorunda kaldigi acih bir donemdi. Yoksul-
lugun ve her tiirlii baskinin esliginde hem politik hem teorik anlamda asin ¢a-
lisma zaten yeterince yipraticiydl. Ama onu en ¢ok Kapital’i, bu hayatinin ese-
rini tamamlayamamis olmak iizityordu. Olmeden kisa bir siire énce, 6liimiin-
den sonra 3. ciltten daha 6nce basilmis olmasina ragmen ashinda hala daha
sonra 2.cilt olarak basilacak elyazmalarn tizerinde gahisiyordu. Engels, onun
son zamanlarini sdyle anlatir:

“(1878 Temmuz'u gibi) Marx aruk bu tarihte, eger saghk durumunda
radikal bir diizelme olmazsa, Kapital'in 2. ve 3. Ciltlerini kendisi igin
tatminkar bi¢imde bitiremeyecegini anlamg goriiniiyordu. (...) 6lmeden
kisa bir siire 6nce elindeki kimi kagit tomarlarim kiz1 Eleanor’a verir ve
soyle der ‘Bunlar, Kapital 1I'nin malzemeleri; bunlarin iginden ‘bir seyler
¢ikarmayr’ digiiniiyordum” (C 11: 4-5)

Onun yerine bu gorevi Engels yerine getirmeye ¢ahsir. Elinde tamamlanma-
mis ve bircogu aym boliimiin tekrar tekrar islendigi degisik elyazmalarindan
olusmus kismen biitiinlitkten uzak, parcalar vardir. Engels, Kapital II'nin 6n-
séziinde isin i¢inden nasil ¢itkmaya ¢ahistigim ayrintuilariyla anlaur. Eserin bu
haliyle yarim kalmasinin Marx’tan sonra kriz teorisinin alacag sekil agisindan
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biiyiik 6nemi olmustur.

Marx’tan sonra daha uzun siire yasayan Engels Marxin eserlerinin yorum-
lanmasinda énemli bir canli kaynak oldu. Baz1 yazarlara gére onun kriz ile il-
gili diisiinceleri Marx'inkinden farkli ve eksik titketimcilige daha yakindi.”

Ancak sik yapilan bir hata Kautsky onderligindeki Alman Sosyal Demokrat
Partisi’nin biitiiniiyle Marx ve Engels’in goriislerini yansitan marksist bir parti
oldugunu iddia etmektir. Bu o yillarda ve hatta giiniimiize kadar biiyiik 6lcii-
de kabul gérmiis bir diisiincedir. Kautsky ve Alman Sosyal Demokrasisinin y&-
netimi ve ¢ogunlugunun ancak 1.Diinya Savasi arifesi ve sonrasinda mark-
sizmden ‘dondigi’ diistiniiliir. Bu goriiste o yillara kadar Kautsky’den déne-
min biitiin marksistleri gibi ¢ok etkilenmis ve onu ortodoks marksizmin baba-
st kabul etmis Lenin’in daha sonra biiyiik bir hayal kiriklig ile yazdig1 Proleter
Devrim ve Donek Kautsky adl ¢ok okunan eserinin biiyiik pay: vardir. Gergek-
te ise Alman Sosyal Demokratlar1 gerek kurulus asamalari, kadrolarinin gegmi-
si, gerek Marx'in siddetle elestirdigi partinin birbiri ardindan gelen iki progra-
m1 (Erfurt ve Gotha programlari) goz oniine alinirsa Marx ve Engels’in goriis-
leri kadar hala (basta Lassalle olmak iizere) Marx oncesi reformcu sosya-
listlerin izlerini tasimaktaydi.”

Marx’in biiytik manevi prestijine ragmen onun bir¢ok énemli eseri, hayati
siiresinde yayimlanmamus; birgok eserinin ise parti kadrolarinca veya marksist
sempatizanlarca anlasilmasi ancak basta Kautsky olmak tizere kimi parti yone-
ticilerinin yapuig1 popiiler el kitaplarinca miimkiin olmustur. Boyle olunca
Marx'1n diisiinceleri ile onun popiilerlestirilmis ve kismen sematik hale getiril-
mis yansisi arasinda énemli farklar olusmus; uluslararas: sosyal demokrasinin
kriz teorisi de dahil olmak tizere bircok onemli noktadaki gériisleri bu sema-
tik sunum tarafindan yapilandirilmistir. Bunun ne kadar ug diisiince savrulma-
larina ve ne kadar 6zensiz terminoloji kullanimmna kadar uzandigini bizzat Ka-
utsky’den, yani uluslararasi sosyal demokrasinin en iist diizey resmi teorisye-
ninden bir alntiyla gosterelim. Bir Rus akademisyeni Tugan-Baranovski
Marx’in Kapital 11, deki yeniden iiretim semalarini kulland1. Béylece kapitaliz-
min eksik tiiketim nedeniyle krize girecegi yoniindeki teoriyi reddederek, kri-

21) Bkz., Clarke; Ancak ayni yazar eserin Engels’in krizle ilgili gériislerini 6zetledigi boliimde hak-
h olarak Engels’in en 6nemli eserlerinden ve kuskusuz pratik politikada en énemli sonucu dogu-
ran eseri Anti-Diihring'in konusunun, eksik tiiketimci gériisleri savunan Eugene Diihring’in eles-
tirisini icerdigini anlatarak Engels’in eksik tiiketimci olmadigimi da ifade eder. Daha ok soylen-
mek istenen Engels’te Marx’a gore eksik tiiketimci 6genin daha vurgulu oldugu ve kitlelerin yok-
sullugu sonucu kapitalist sistemin objektil olarak kagimlmaz ¢okiisiinii ifade eden ‘katastrol teori-
si'ne daha yatkin oldugu iddiasidir.

22) Bu konuda bkz. (Akman, 1988)
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zin sadece sektorler arasi oranusiz iiretim sonucu miimkiin oldugunu ifade
etti. Ve Tugan, oranuih iiretim (devlet miidahalesi vb yoluyla) miimkiin olsa
kapitalizmin kriz yasamadan her iiretimin kendi talebini yaratarak sonsuza ka-
dar biiyiiyebilecegi teorisini ileri siirdiigiinde Kautsky parti orgam Neue Zeit'ta
bakin onu nasil elestirmisti:

“(Eger Tuganin dedigi gibi talep yetersizligi yeniden-iiretimin genis-
lemesinde bir problem olusturmasaydi ve kapitalistler kendi artik deger
tiretimleri i¢in yine kendileri talep olusturabilselerdi -C.A) Eger bu dog-
ru olsaydi, sermaye bakimindan daha zengin olan Ingiltere’nin sanayisi
biiyiirdii; halbuki bu sanayi bir duraklama noktasina geliyor, sermayesi
Rusya'ya Giiney Afrika’ya, Cin’e, Japonya'ya gociiyor. Bu olgu, Tugan-
Baranovski’nin bakis agisindan anlagsilamaz; bizim teorimizle agiklanabi-
lir. Teorimize gore eksik tiiketim, krizlerin asil (ultimate) sebebidir.””

Kautsky'nin aym konuda bir baska vurgusu da yabanc: ve kapitalist olmayan
tilkelerdeki pazarlara olan ihtiyacin kapitalizm igin vazgecilmez olmasiyd.
Halbuki Tugan’a gore kapitalizm kapal bir sistem olarak kendi i¢inde biiytiye-
bilirdi. Kautsky iste bu goriise itiraz eder; ki o dénemde Kautsky'nin kesin bir
itiraz1 reddedilen goriisiin hafif de olsa bir cins aforozu anlamina gelecek ka-
dar 6nem tasiyordu.

“Her ne kadar, kapitalistler servetlerini artirsa ve somiiriilen iscilerin
sayisi artsa da bunlar (kapitalistler ve isgiler C.A), sermaye birikimi ve
iscilerin tiretkenligi daha da lzh biiytidiigii i¢in, kendi baslarina kapi-
talist sistemde iiretilmis metalara yeterli bir pazar olusturamazlar. Kapi-
talistler, hala kapitalist olmayan tabakalar ve uluslar arasinda bir pazar
bulmak zorundadir. Bu pazarn bulur ve onu genisletirler; ama yine de
yeterince hizh genisletemezler; ¢iinkii bu ek pazar kapitalist tiretim sii-
recine yetecek kadar genisleme esneklik ve yetenegine sahip degildir.
Kapitalist tiretim bir kez, 19. yy.daki Ingiltere gibi, genis 6lgekli sanayi-
yi gelistirdikten sonra 6yle hizh ve sigramah bir biiytime gerceklestirir
ki bu piyasamn herhangi bir geniglemesini de kisa siirede asar. Bu yiiz-
den piyasadaki genislemeye dayanan bir génen¢ dénemi kisa émiirlii ol-
maya daha bastan mahkumdur. Ve bu géneng¢ dénemi zorunlu olarak
bir krizle sona erer.

Gordugiumiiz kadariyla, ‘ortodoks’ marksistlerce genel kabul goren ve
Marx tarafindan kurulmus kriz teorisi kisaca budur.” (Neue Zeit: 80,
akt., Luxemburg, 1972: 79)

23) (Neue Zeit, 1902, No. 5 (31), p.140, akt, Rosa Luxemburg, Imperialism and the Accumulation
of Capital, an Anti-Critique, s.79, Monthly Review Press, 1972, New York, London) Neu Zeit, yani

Yeni Zaman, o dénem Alman marksist partisinin en 6nemli resmi yayin organiyd:.
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Ve son olarak bu tartismanmin Kautsky gibi bir agir topun olanca agirhgiyla
katilmasim neden gerektirdigini agiklayan isin pratik yanina geliniyor.

“Peki, krizlerin toplumsal iiretimdeki uygun olmayan oranular yii-
ziinden veya eksik-tiiketimden kaynaklanmasi iizerine olan teorik fark-
hilhiklarimizin, akademik bir sorun olmaktan fazla ne gibi bir pratik 6ne-
mi vardir?

Pek ¢ok pratik diisiinceli adam bu kanmida olabilir. Fakat, bu sorun,
ozellikle partimizde tartisilmakta olan taktik farkhhklar hakkinda bii-
yik 6nem tasimaktadir. Revizyonist hiicumlarin 6zel bir gayretle
Marx’in kriz teorisine saldirmalarinin nedeni budur.” (Akt. Luxemburg,
1972: 80)

Iste burada marksist kriz teorisinin, hatta dogrudan dogruya kriz teorilerinin
bir kaderi ortaya gikmaktadir. Bu teori bir tiirlii kendi adina bir tartismay1 hak
edememekte, daima o tarusilirken ashnda geri planda -hatta agik agik- baska
bir seyin golgesinde tartisiilmaktadir. Bu Malthus-Ricardo taruismasinda gele-
neksel yonetici siniflar (toprak sahipleri vb) ile yeni yonetici aday:r simiflar (li-
beral sanayi burjuvazisi) arasindaki egemenlik miicadelesinin bir unsuru ola-
rak tarugildify gibi, bu 6rnekte de parti igindeki hiziplerin farkliliklan tizerin-
den tarugilmaktadir. Rus devriminden hemen &nce bu kez kriz teorisi ‘emper-
yalizm’ teorisinin bir yan basamag roliinii yiiklenmek durumunda kalmisuir.
Boylece kriz teorisinde teorik agidan dogru veya yanhs ne soylerseniz soyleyin
o zihinlerde bir bagka seviyede bir baska politik anlama gelebilmektedir. Boy-
lece teorinin dogrulugu veya yanhshg degil politik uygunlugu énem kazan-
maktadir. Kriz teorisinin en belli bash problemlerinden biri ve bir tiirlii yete-
rince gelismemesinin sebeplerinden biri bu gélgelemedir. Elbette sosyal bilim-
lerdeki her 6nemli sorunun béyle yansimalan ve boyle bir ‘ytuki’ olabilir an-
cak kriz teorisinde bu yiik bazen teorinin omurgasini ezecek kadar agirdir.

Kautsky’nin yukandaki alintida bahsi gegen revizyonistler daha sonra sol li-
teratiirde her sapma i¢in kullanilan bir sifati anlatmiyordu. Belki (biiyiik harf-
le) Revizyonistler olarak yazmak gerekiyor. Bunlar bu terimin kendilerine 6zel
ad olarak takildig ve kendilerinin de bunu benimsedigi Bernstein ve ekibidir.
Marksizmin bundan sonra ikinci diinya savasi ertesine kadar kriz teorisi tartis-
malarim etkileyecek olan da iste bu ‘Revizyonistler'in tezleridir. Revizyonist
akimi ortaya ¢ikaran ve hem Almanya’da hem de biitiin diinyadaki marksist
harekette 20. yiizyilin hemen basinda biiyiik firina kopartan kisi, Eduard
Bernstein, siradan biri degildi. 1870’lerden beri miicadelenin iginde, Alman
marksist partisinin en eski eylem ve teori adamlarindan biriydi. Engels’e
1895’teki oliimiine dek o kadar yakindi ki, Engels kendi not ve yazmalarim Be-
bel ile birlikte Bernstein’a birakmigtir. Bernstein bir siire ingiliz reformcu sos-
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yalist hareketi Fabiancilik ve Fransiz reformist sosyalist lider Jaures’in goriis-
lerine kars1 ‘ortodoks’ marksist goriisleri savunmus ancak 1890’larin sonuna
dogru onlarin goriislerine dogru bir kayma gostermistir. Once Neue Zeit'ta
‘Sosyalizmin sorunlarr’ baghkl bir kag yazi ile daha sonra da 1899°'da Sosyaliz-
min Varsayimlan ve Sosyal Demokratlanin Odevleri adh kitabinda yeni tezlerini
ortaya atmistir. Kautsky ve sol kanattaki Rosa Luxemburg gibi partililerin ¢ok
sert elestirileri karsisinda kongrede azinlikta kalmasina ragmen hem dogrudan
hem de dolayl etkisi bityiik olmustur. Ornegin Kautsky’nin, 1902 gibi elestir-
digi tezleri 1916 gibi sahiplendigini goériiriiz. Lenin’in onu doneklikle suglama-
sinin nedeni budur. Bernstein’a gelince fikirleri ne olursa olsun, politik eyyam-
ciliktan ¢ok daha uzakt. Inandi: fikirleri inandig igin savunmus, ve érnegin
kimileri 1914’te giiniin riizgarina uyup savas kredilerine kabul oyu vererek o
zamana kadar biitiin savunduklarin inkar durumuna gelirken Bernstein, ter-
sine red oyu vermeyi ve bunun sonuglarim gogiislemeyi tercih etmistir.
Bernstein'in revizyonistlerinin Marx'in fikirlerine yonelik baglhca elestirileri
neydi ve bunlarin kriz teorisi ile ne ilgisi vard1? Iste asagida en 6nemli bagliklar:

“Burada (1898'de yazdig1 onemli bir makale-C.A) ise biitiin modern
toplumu sarsmasi ve yikima gétiirmesi beklenen biiyiik iktisadi felaket
diisiincesine kars: ¢ikiliyordu.” (Benstein, 1976 (1909): 370)

Bu alinti, Bernstein'in Hollanda’da revizyonizm akimim anlatan bir konfe-
ransinin hemen baslarindan alindi. Gériildiigii gibi Kautsky’nin belirttigi sekil-
de Bernstein 6nce sosyal demokrasinin kriz teorisini hedef aliyor. Ya da 6yle
goriiniiyor. Oyle gériiniiyor, ¢iinkii burada séz konusu olan Marx'in bahsetti-
gi ve buraya kadar inceledigimiz krizler degil; biitiin kapitalizmi yikmas: bek-
lenen bir biiyiik ve nihai iktisadi kriz. Buna ‘katastrof yani biiyiik ¢okiis teori-
si deniyor. Bu tartisma bir bakima faydaliydy, ¢iinkii o zamana kadar alt1 ¢ok
fazla gizilmeden adeta bilingalu bir kabulle hafizalara kazinmis bir teoriyi su
yiiziine gikariyordu. Konumuzla son derece ilgili, ¢tinkii o dénem marksiz-
minde (ve belki simdikinde bile) aslinda iki tiir krizin oldugunu (ve iki kriz
teorisinin) gosteriyordu. Birincisi Marx'in dongiisel, belli araliklarla ortaya
¢iktigini ama hig bir zaman kalic1 olmayip ardindan bir iyilesme déneminin ta-
kip ettigi asin tiretim krizleri. Digeri ise tretici giiglerin tiretim iligkileri ile
olan uzlasmazhiginin somut gériintimii olarak diisiiniilen bir biiyiik ve artik ar-
kasindan diizelme gelmeyecek, kapitalist sistemi ¢okiise gotiirecek ‘gercek’
kriz, yani katastrof! Bu ikinci goriis Marx’da var miyd1? Cok siipheli! Bunu dii-
stindiirtecek kimi ifadeler varsa da béyle bir goriisii hi¢ 6ne siirmedi; hatta
krizlerin gegici oldugunu vurguladi. Ama 6yle veya boyle 20. yiizyilin safagin-
da marksistlerin, o zamanki adlariyla sosyal demokratlarin ¢ogu boyle bir te-
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Bernstein politik olarak marksist harekete zarar vermis olarak addedilse de
(Gergi O, her zaman kendini bir marksist olarak gérmeye devam etti!) bu ka-
tastrof kuraminin ipligini pazara ¢ikarmasi bakimindan énemli bir is yapmis ol-
du. Ciinkii aslinda Alman sosyal demokrasisinin reformlar i¢in Bernstein'in
onerdigi tiirden tedrici gahismalardan baska bir sey yapug: zaten yoktu. Ve o
‘biiytik kriz’ teorisi; geldiginde kendini belli edecek ve o zamana kadar radikal
bir seyler yapmay: gereksiz kilan O Giin’e kadar bu ¢alismalarin oldugu gibi de-
vam etmesinin kaginilmaz oldugu goriisiine yol agiyordu. Aslhinda o biiyiik kriz
giiniinde de fazla bir sey yapmaya gerek yoktu; dyle ki biiytik krizin deprem or-
taminda burjuvaziyi yikmak icin bir fiske yetip artacakti. Boyle bakildiginda
Bernstein'in diisiincesinin hig degilse giinliik eylemlerde, o son kiyametin bek-
lentisinden kurtulmus olarak belli bir keskinlige yol agtig1 bile soylenebilir.

Kautsky’nin, ve onun sahsinda sosyal demokrasinin ana akiminin tretim
anarsisi, asir1 tiretim vb gibi terimler esliginde de olsa eksik tiiketimi birincil
kriz nedeni olarak gormesi de anlamhdir. Bilindigi gibi eksik tiiketimcilik ge-
rek Malthus’ta gerek Sismondi'de ve daha bagkalarinda ashinda daima kapita-
list sistemin kendi basina birakildiginda yasama kabiliyetine sahip olmadig te-
zine dayanir. Eh, bir anlamda zaten 6lecek hastay1 6ldiirmeye kalkmanin gere-
gi neydi ki!

Iste sosyal demokrasinin/marksizmin &zellikle Almanya’da 19. yiizyilin son
ceyregindeki kitlesel agidan hizh gelisimi yukaridaki goriisler esliginde islerin
iyi gittigi duygusuna yol agiyor; dnemli teorik/pratik sorunlarin tartisilmasina
gerek birakmiyordu. Ancak 6nce Bernstein'in Revizyonistleri sonra da 1. Diin-
ya Savasl, cini siseden ¢ikardi. Marksist kriz teorisi tizerine 6nemli eserler ve-
rildi ve artik bu eserler ¢ok farkh dogrultularda yol aldilar.

1900’lerin hemen basinda yazilan ti¢ nemli ¢alisma, bir Rus legal-marksizm
yanhs: profesér olan Tugan-Baranovskinin 1902'de yayimladif), Ingiltere’deki
Krizlerin Tarih ve Teorisi adh kitap, Avusturyal bir marksist olan Rudolf Hilfer-
ding’in 1910’da yayimladig1 Finans Kapital ve Polonyal bir marksist olup Al-
man Sosyal Demokrat parti iginde sol kanatta yer alan Rosa Luxemburg’un
1913’te yayimladig1 Sermaye Birikimi adl eserlerden olusur. Bu dénemde basta
Otto Bauer’in yer aldig1 kimi baska marksistler de kriz tizerine yazdilarsa da
uluslararasi ¢apta en ¢ok etkili olan ve tartismaya yol agan eserler bunlardur. El- -
bette o sirada biraz kosede kalmus bir iilke gibi gériinen Rusya’da Lenin ve Buk-
harin’in kriz ve emperyalizm {izerine yazdig eserler de vardi. Teorik yapisi ola-
rak oldukga saglam bu eserler biraz da Rusganin sanssizhgindan Rus devrimi
sonrasina kadar Avrupa’da ciddi bir etki yaratmad.

Tabi unutulmamas: gereken bir eser daha vardir. J. A. Hobson'un 1902’de
yayimlanan Emperyalizm adh eseri... Hobson bir liberal olmasina ragmen onun
Emperyalizm iizerine yazdig1 eserdeki eksik tiiketimcilige dayanan kriz anali-
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lar1 olmadig gibi tersini diisiindiirecek ifadeleri vardir. Buna ragmen Bernste-
inin bu tezinde yine de bir hakhhk pay1 vardir. Ama 6megin Bernstein da ken-
di zamanin goriintiistine aldanmis ve tarimda geleneksel yapinin siirecegini,
koylilugin yayginhginmi Avrupa’nin diger iilkelerinde ve ABD'de koruyacagin
diistinmiistiir. Ancak gecikerek de olsa tarimda Marx’in éngoriisii dogru ¢ikmis
ve Avrupa’da kéyliiliikk gerek niifus oram, gerek ekonomik gii¢ olarak gok azal-
mustir. Ara tabakalarin varligim korudugu dogrudur; ancak bu tabakalar da ba-
gimsiz bir grup degil isciler gibi kapitalistlere bagimh tabakalar halini almistir.
Kapitalizmin yogunlasmasi ise Marx'in bile éngoriilerini asmustir. Nitekim bu
tiir hususlar Bernstein elestiri kismim birakip parti programi énermeye kalkin-
ca kendisi tarafindan da dile getirilmektedir. (Bernstein,1976 (1909): 395) So-
nugta geriye baz1 dénemsel gelismelerle ilgili analizlerin diizeltilmesi disinda,
sadece devrim hedefinden vazgecilmesi kalmaktadir. Revizyonizmin de 6zii bu
olmus; onun agtig1 yol ile marksizm anlamina gelen sosyal demokrasi, giinii-
miizdeki anlamina reformcu bir sol parti olarak sosyal demokrasiye evrilmistir.

Bernstein aym konferansta Cokme Kurami dedigi seyi, Marx'in kriz teorisiy-
le esitleyerek uzunca elestirir. Ona gore marksistler konjonktiir dalgalarinda,
is cevrimlerinde refah déneminin kisalacag, kriz sonrasi bunalim déneminin
ise giderek uzayacagy; iki kriz aras1 donemin giderek kisalacags; her yeni kri-
zin ise eskisinden daha siddetli olacag ve sonugta da artik bir daha geri donii-
sii olmayan son krizin gelecegi diistincesindeydiler. Halbuki déngiisel krizler
siklikla devam etmesine karsin, tersine génen¢ dénemleri de gayet uzun olma-
ya baglamusty; krizlerin siddeti ille de artan oranda olmayabiliyordu. Ve boyle
bir sonul kriz gelmeyecekti.

Ashnda o6rnegin Engels’in yukarida da gosterdigimiz gibi tersine krizlerin
arasinin uzayacagl, buna karsilik krizlerin sik sik ve siddetli tekrarlamasi yeri-
ne daha hafif krizlerin arkasindan daha uzun siireli bunalim dénemlerinin ya-
sanacagim soyledigini biliyoruz. 1860’h yillarda biiytik bir genel krizi bekle-
diklerini 1866 krizinin siddetli ama beklendigi kadar genel ve derin olmadig-
n1 diistindiiklerini de... 1873’deki biiyiik kriz ardili ortalama 7 yl siiren buna-
lim déneminden sonra yine bir kriz beklentisi iginde olduklarim ama tersine
bu kez yaklasik 7 yillik bir genisleme dénemi yasanmasindan Engels’in biraz
hayal kirikhig1 yasadigini biliyoruz. Gergekten de kapitalizmin bu ‘uzun yaz1 1.
Diinya Savasi 6ncesine kadar siirdii. Sonra bu kez 1945’e kadar felaketlerle do-
lu bir konjonktiir yasandi. Bernstein bu ekonomik yaz mevsiminde yukarida-
ki onermeleri yaparken elbette sonraki donemleri, onyillarca siirecek diinya-
nin en siddetli ekonomik krizleri ve bunalimlan ve iki diinya savas: ve sonug-
ta milyonlarca insanin 6limiinii beklemiyordu. Tersine uygar devletlerin tip-
ki ekonomideki bahar havas: gibi yumusak ve bariscil iliskiler gelistirecegini
saniyordu.
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oriye inaniyorlardi. Hatta o kadar ki bunun reddini marksizmden ¢ikmak ola-
rak goriiyorlardi. Ciinkii o zaman kapitalizmin ¢okmesinin objektif bir nede-
ni olmayacakti. Ve bu da her iiretim tarzinin objektif nedenlerle dogup, 6ldi-
giind sdyleyen Marx'in diistincesine aykiriydi.

Benstein ayrica marksizmin bir nihai hedefi olmamas: gerektigini (ki bu dev-
rim demek oluyordu) séyliiyordu. Ona gore sonul hedef hig bir seydi, ama ha-
reket her seydi. Burada hareketten kastedilen ekonomik ve siyasi reformlar i¢in
eylemlilikti. Sanilabilecegi gibi Bernstein eylem derken sadece pasif veya yumu-
sak eylemleri kast etmiyordu. Oldukga sert kitle grevleri, caddeleri kapatmak,
biiyiik gosteriler diizenlemek vb Bernstein'in onayladig tiirden seylerdi.

Bernstein’in o dénemde altin ¢izdigi kimi seyler pek ¢ok sosyalistin gordii-
gi ama boyle acik agik ve en temel 6zellikler olarak sunmay1 diisiinmedigi sey-
lerdi. Ornegin,

“Burjuva iktisat diizeni ¢ok daha uzun bir gelisim géstermis ve bu ge-
lisim, burjuva toplum bi¢iminin, Marx ve bagkalarinin sandiklarindan
¢ok daha biiyiik bir genisleme ve olgunlasma yetenegine sahip oldugu-
nu gostermigtir.”

Bernstein dahasonra sanayi ve ticaretin biitiin Avrupa’da ne kadar gelistigin-
den dem vurur. Yeni ve Marx’in kendi déneminde tanimadig1 kimi gelismeler
yasanmustir ve bunlar is¢i sinifinin miicadele sekillerini degistirmesi gerektigi-
ne igarettir. “Is¢i simifinin artik itopyalara ihtiyaci yoktur.” (Bernstein, 1976
(1909): 393)

Yine Bernstein’a gére Marx, toplumdaki ara tabakalann ve kiigiik isletmele-
rin giderek yok olacagini ve toplumun kapitalistler ve biiytik is¢i simif1 kitlesi
arasinda boliinecegini soylemistir. Halbuki evet ara tabakalar sekil degistir-
mektedir ama yok olmamaktadirlar. Ustelik kapitalist sinifin sayica azalacagi-
n1 diisiinen Marx'in tersine kapitalist sinifin i¢inde evet sermaye yogunlasma-
st olmustur ama anonim sirketler yoluyla ¢ok sayida hissedar bu simifa katildi-
g1 i¢in sayilan azalmamuis tersine ¢ogalmistir.

Bernstein'a gére Marx, tanimda da yanilmistir. Ingiltere drnegine dayanarak
analiz yaptig1 igin diger iilkelerin de ingiltere’yi izleyecegini ve kiigiik koylii-
ligiin ortadan kalkacagini ve sanayideki gibi burada da biiyiik isletmelerin
egemen olacagini diistinmiistii. Halbuki tarimda hala eski yapilar varligini siir-
diirtiyordu ve oyle goziikiiyordu ki stirdiirmeye devam edecekti. Bernstein'in
belli bash tezleri bunlardir. Bu gelismelerin bazilar1 dogrudur. Ama bunun
Marx’in teorisinin oziiyle gelisen bir yam yoktur. Marx ve Engels’in ozellikle
1850’lerde kapitalizmin ¢ok daha istikrarsiz bir yap1 sergileyecegi ve daha ¢a-
buk devrilebilecegini diistindiikleri bilinen bir gercektir. Ancak sonraki yillar-
da bu tiir bir ¢abuk zaferi beklediklerine dair yazi veya kayda ge¢mis konusma-
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zi ve ilk kez ekonomik kosullarin bir sonucu olarak emperyalizm olgusunun
ikna edici bir tarzda sergilemesi ister agikga, ister dolayh olsun yukaridaki tig
onemli kitabin yazarim da etkilemistir. Aym sekilde Lenin ve Bukharin’in ayn
ayr1 emperyalizm tizerine yazdiklan kitaplarda Hobson’un etkisi (6zellikle Le-
nin’inkinde) belirgindir.
Marx sonrasi marksist kriz teorilerini gormek igin énce Hobson’dan basla-
- mak uygun olacaktir. Hobson'un kendisi marksist olmasa bile, marksist teori-
ler iizerindeki etkisi ytiziinden... Bu etki en iyi bizzat Lenin’in en tinli kitap-
larindan birinde, ‘Emperyalizm, Kapitalizmin En Yiiksek Asamast’ adh kitabin-
da goriiliir. Kitaba Lenin’in yazdig) 6nséziin daha ilk sayfasinda soyle bir iba-
re bulunur:

“... bubrosiir, 1916 ilkyazinda, Zurich’te yazilmisti. Orada, iginde bu-
lundugum ¢aligma kogullarindan étiirii, dogal olarak, baz1 Fransiz ve In-
giliz kaynaklarindan yoksun durumdaydim. Bununla birlikte, emperya-
lizm iizerine Ingilizce yazilmis baghca yapit olan J.A. Hobson'un kita-
bindan, bence, gereken biitiin dikkati gostererek yararlandigim kanisin-
dayim.” (Lenin, Emperyalizm, 1978:7)

Hobson ve Kriz Teorisi

Kitap her ne kadar o siralarda nispeten yeni bir olgu olarak diistintilen em-
peryalist politikalar tizerine yazilmissa da kriz teorisi biitiin kitabin zeminini
olusturur. Onun da altinda iinlii Say Kanunu'na Hobsonun soyut teorik baz-
da degil ama ampirik gergeklerden yola gikan etkileyici itirazlan1 bulunur.
Marjinalist ekoliin klasik ekonomi politigin yerini aldig1 ama bu doktrinin Say
Kanunu ve genel krizlerin imkansizhg, ve piyasamn etkin ¢ahisig1 prensibin-
den kalkarak kismi krizlerin bile éneminin pek az algilandig tiirden bir dii-
siinceye baghhginin eskisinden bile fazla oldugu bir dénemde Hobson’un iti-
razlarinin sonucu bir cins aforoz olmustur. Ekonomide fazla tasarrufun eksik
tikketime yol agtigin1 ve bunun da krizlere sebep oldugunu soyliiyordu. Key-
nes, Genel Teori’sinde ondan ilging bir alintiya yer verir:

“O zaman bile, edilebildigi kadar tasarruf etmenin erdemini sorgula-

makla ne bagislanamaz bir giinah islemis sayildigim anlamamistim.”™

24) J.A. Hobson, The Physiology of Industry, akt., Keynes, General Theory, s.366. Keynes'in kitabt
yillar sonra nihayet daha 6zenli bir baski ile Tiirkgeye cevrildi. Aym alinu igin bkz. Keynes, Genel
Teori, 2009: 310)
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Bir liberal olan J. A. Hobson’un 1902°de yayimlanan Imperialism, A Study
(1902) adh eseri hem daha sonra marksist emperyalizm teorilerini hem de bu
eserdeki eksik tiiketimci tezleri gelecekteki kriz teorilerini etkilemistir. Hob-
son, 1914’te yazdig1 ‘Calisma ve Servet’ adl kitabinda ekonomi biliminin dai-
ma Uretim siirecini incelemeyi’ 6n plana aldiginy; tiikketimi sadece tiretim ag1-
sindan pasif bir rol bigerek degerlendirdigini belirtir. Bunun yeni bir sey oldu-
gunu vurgular; tiretim igin diretim yapilmasinin hig bir eski toplumda; ne eski
Yunan ve Roma’da ne sonraki Hiristiyanuygarhklarda diistiniilemez oldugunu
soyler. iktisatgilarin iiretimin asil amacinin tiiketim oldugunu, toplumun ni-
hai tirtinlerini karsilamak oldugunu kabul ettiklerini ama bu asil amaci incele-
meye sira geldiginde bundan kagindiklarini; klasik ekonomi politikten sonra
titketime 6nem verir goziiken marjinalist ekoliin de bu bakimdan klasik ekol-
den farksiz davrandigini vurgular.

Hobson'un eksik tiiketimci yorumunun ve bunun krizlere ve emperyalist
politikalara yol agan nitelikleri’ bahsettigimiz Imperialism, A Study (1902) ki-
tabinda net bigimde verilir. Hobson’un bu kitabinin biiyiik etki yaratmasinin
nedeni sadece yorumlan degil, 19. yiizyihn ozellikle son ¢eyreginde yasanan
biiytik gii¢lerce diinyanin paylasilmas: ve bununla beraber gelen somiirgeles-
tirme savaslarimin ekonomik boyutlarini ve bu politikalara yonelttigini iddia
ettigi baska ekonomik celiskiler ve simif tercihlerini, hem agik bir dille hem de
oldukga garpia istatistiklerle ilk kez ortaya koymus olmasindandir. Emperya-
lizm tartismas: daha sonra gorecegimiz gibi hem devrevi asin tiretim krizleri
ile ama hem de belki daha da ¢ok o katastrofik son kriz tezi ile ilgilidir.

Hobson’un modemn sanayinin gelismesi ile eksik tiiketim arasindaki iligkiyi
ilk kez derli toplu sekilde bir asin tasarruf sorunu olarak, daha sonra Keynes'’in
ifade ettigi bir tarzda sunmasi da énemini artirmaktadir.

Hobson’a gore serbest rekabet donemindeki 6ldiiresiye rekabet sonunda ce-
sitli tekel ve trostlerin tiiremesine, sermayenin az sayida elde toplanmasina se-
bep olmustu. Bu asir zengin grubun litkks harcamalar1 ne kadar biiyiik olursa
olsun onlarin artan geliri kadar biiyiik degildi. Boylece otomatik olarak bu grup
daha once benzeri goriilmedik biiyiik bir tasarruf artisina sebep oluyordu. Bu
tasarruflarin diger sanayi kollarina yatirilmasi ayn1 merkezilesmenin oralarda
da hizlanmasina neden oluyor; oralarda da benzer sonuglar doguruyordu. Hiz-
I1 niifus artis1 ve toplumun tiiketim standartlarinin yiikselmesi bu tasarruf ve
yatirimin karsisindaki tiiketim eksikligini belli 6lgiide gideriyordu ama tasar-
ruflarin boyutu, hele de yeni iiretim tekniklerinin aym zamanda daha sermaye
tasarruf edici, sermayeyi daha etkin kullanan teknikler oldugu gercegiyle bira-
rada distinildigiinde titketimdeki bu olumlu etkiyi de yetersiz kiliyordu.
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“Uretimin giicii, tiikketimin gergek oramm fazlasiyla asmisti. Ve eski
iktisadi teorinin 6ne siirdiigiiniin tersine, fiyatlan diigiirerek ek bir tii-

ketim aruig1 yaratmaktan acizdi™

Mesele sadece teorinin yanhshg: meselesi degildi Hobson’a gore; son do-
nemde ¢ikan tekeller ve trostler fiyatlarin yeterince diismesine engel oluyor;
titkketimin de olmasi gerektigi kadar artmasimin yolunu tikayabiliyordu. Ser-
best rekabet doneminde benzer bir asin yatirim, asin iretim krizlerine yol
agar, biiyiik fiyat diisiisleri ¢ok sayida firmamn iflasina yol agarak bildik kriz-
leri yaratirdi. Ancak simdi tersine tekeller daha verimli yéntemlerle sermaye
tasarrufu yaparken tekel karlan ile yeniden yatirilmasi gereken ekstra sermaye
olusturuyor; ¢biir yandan fiyat diisiislerini engelliyor, hatta fiyatlar1 pazar kon-
trolii sayesinde artirarak tiiketimin artmasinin éniine gegiyorlardi. Bunun so-
nucu olarak artan karlarim yatirmak i¢in i¢ pazarda ugrastik¢a durumu baska
yatinimeilar icin de zora sokuyorlardi. Sonugta ABD gibi yeni sanayilesen ve
genis bir tilkede bile bir nesil iginde sanayinin giicii i¢ pazar tarafindan beslen-
mesi ¢ok zor bir seviyeye gelmisti.

“Petrol, celik, seker, demiryolu, bankacilik vb sahalardaki sinai ve
mali prensler kendilerini bir ikilem i¢inde buldu. Ya nasil harcayacakla-
rim bildiklerinden daha da fazla harcayacaklardi veya yurtdigindaki pi-
yasalan zorlayacaklardi. 1ki iktisadi rota onlara agiku; ve ikisi de daha
onceki (ABD’nin C.A) siyasi izolasyon politikasimin terkine ve gelecek-
te emperyalist yontemlerin benimsenmesine gotiiriiyordu.” (Hobson,
1902)

Hobson aslinda emperyalist amaglarla Afrika veya Giiney Amerika tilkelerin-
de yapilan pazar ele gecirme operasyonlarimin hammadde kaynaklannin ele
gegirilmesi disinda pazar genisletme bakimindan etkisinin simirly, hatta masraf-
lan bile karsilamayacak olgiide olabileceginin farkindaydi. Gelismis diger bat
tilkelerinin pazarlarinda bir ¢ikis aramak daha akillicaydi ama benzer sorunlar
bu iilkelerde de vardi. Bu yiizden onlar kendi pazarlarim giimriik tarifeleriyle,
kotalarla vb kapatma egilimindeydiler; oralardaki tréstler kendi pazarlarim ko-
ruyordu. Boylece kala kala kapitalist olmayan geri toplumlarin pazarlarim ele
gecirip, genisletmek kaliyordu.

Hobson, yasanan gelismelerin sadece sanayi trostlerinin bir sonucu olmadi-
gin1 burada biriken asin servet sonucu giderek biiyiik mali giicler olustugunu,
giristikleri spekiilasyon ve borsa oyunlari ile devlet borg¢ kagitlar: tizerindeki

25) J. A. Hobson, Imperialism, A Study, Chapter V, The Economic Taproot of Imperialism,
www.marxist.org/archive/hobson/1902/imperialism/pt1ch5.htm)
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kimi oyunlarin bu serveti daha da biiyiittiigiinii; boylece olusan fazla sermaye-
nin de yurtdisinda ozellikle azgelismis tilkelerdeki yénetimlere verilen borglar
sayesinde evde elde edemedigi biiyiik karlar elde edebildigini vurgular. Hob-
son’a gore silah veya silah olarak kullanlabilecek (6rmegin gemi imalat1 vb) gi-
bi kimi sektérler disinda emperyalist politikalarin bir numarali destekgisi iste
bu parazit mali sermayeydi. Onlar yiiksek karlar igin riskli piyasalara yoneli-
yor ve bu piyasalarin riskini devletin askeri operasyonlarla gidermesini, kendi-
lerine silah giiciiyle daha az riskli bir ortam yaratmasim istiyorlardi.

Hobson’a gore biitiin bu emperyalist politikalar sadece bunlara maruz kalan
giicsiiz tilkeler ve somiirgeler igin degil emperyalist politikalar uygulayan til-
keler i¢in de zararliydi. Hobson, eski Roma cumhuriyetinin son zamanlan ve
imparatorluk déneminde uygulanan ve orada da belli simflarin mali politika-
lariyla yakindan ilgili olan ‘emperyalist’ politikalarin Roma toplumunu, iiretim
sistemini dagitarak, nasil bir ¢iirtimiisliik igine ittigini etkili bigimde anlatir.
Yeni emperyalist politikalar da ashnda toplum igin karsiz ve yiikii vergi mii-
kelleflerinin sirtina bindiren, toplumda iiretici degil de parazit simflarin giicii-
ni artiran, toplumu ¢iiriimisliige, durgunluga ve yok olusa siiriikleyen bir
yoldan ibarettir. Ustelik Hobson’a gore bu yol ne finans spekiilatérlerinin el al-
tindan propaganda ettigi gibi vatanseverlikle, veya geri iilkelere medeniyeti go-
tiirmekle ilgilidir; ne de bu yol kaginilmaz bir yoldur. Hobson, iddiasim kamt-
lamaya girismeden 6nce farkh iki iddiaya; bu gelismenin kagimlmaz oldugu te-
zi ile bunun ekonominin yanls yonetilmesi, kaynaklarin yanhs dagitimi, yani
arizi bir orantisizhk problemi oldugu tezine cevap verir.

“Bu siirecin kaginilmaz oldugu soylenir ve yiizeysel bir bakisla da 6y-
ledir. Her yer asin iiretim giigleri ile yatirnm alam arayan asir1 sermaye
ile doludur. (...) Tabi ki agin iiretim giicii belli baz1 endiistrilerde yanhs
yonelimden (misdirection); bu giiciin tarun veya baska bir alanda kul-
lanilmas1 gerekirken buralarda baglanmis olmasindan kaynaklanabilir.
Fakat kimse ciddi olarak, bu yanhs yonelimin, modern sanayideki bir-
biri ardindan gelen asin mal bollugu (gluts) ve bunu takip eden buna-
hmlan agikladigina ikna olabilir; ne de 6nde gelen imalat sanayilerinde
asir1 dretim asikar iken baska sanayilerde artik sermayeye ve emege uy-
gun genis alanlar olmasini... Asin tiretim giiciiniin genel karakteri boy-
le zamanlarda bankalarda aul yatan biiyiik miktarlarda para stokunun
karh yatinm alanlan arayip da bulamayisindan bellidir. (...) ‘Bu olguyu
belirleyen temel sorular sunlardir: ‘Bir toplulukta tiikketim niye iiretim
giici ile otomatik olarak atbas: gitmekte basarisiz oluyor? ‘Niye, eksik-
tilketim veya agiri-tasarruf ortaya gikiyor?’ (...) Yaurim amagh biitiin ta-
sarrufille de iiretimde bir gevsemeye (slackness) sebep olmaz, hatta tam
tersine... Tasarruf, sermaye halini aldig1 maddi sekilde, iiretildiginde tii-
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ketilecek metalarin iiretilmesine yardim ederken tam istihdama ulastig
zaman, toplumsal agidan gayet uygundur. Uygun olmayan tasarruf, ca-
ri tilketime yardim etmeyen artik sermaye seklini alan ve boylece kotii
sonuglara yol acan fazla tasarrufun bu fazla miktandir. Boylece olusan
artik sermaye, ya atil olarak yatar, veya mevcut sermayeleri yerlerinden
etmeye calisir veya devletin giiciiyle yurtdisinda spekiilatif operasyonlar
pesinde kosar.” (Hobson, 1902)

Hobson, bu durumun ¢6ziilebilecegi kanisindadir; ¢tinkii bu asin tasarrufa
toplumdaki gelir boliistimiiniin asinn dengesizligi sebep olmaktadir. Eger isci
veya ¢ahisan simflarin gelirleri arurhrsa, daha dengeli bir gelir boliisiimii olur-
sa (modern terimlerle ‘titketim eysilimi’ daha biiyiik olan topluluklarin elinde
daha biiyiik gelir olur, ‘tasarruf eysilimi’ daha biiyiik olan yiiksek gelirli grup-
larin elindeki gelir bir miktar azalirsa) toplumda boylesine asin tasarruf ve bu-
nun dogal sonucu olan eksik tiiketim olmayacaktir.

Goruldugi gibi Hobson ilk kez eksik tiiketimci teorinin daha sonra Keynes
tarafindan da vurgulanacak fazla tasarruf ile agiklanacak bir izahimi kismen
yapmustl. Meseleyi tasarruf-yatiriin dengesi agisindan, ex ante-ex post terimle-
riyle agiklamamis olsa da; tasarruflarin yatinmlari asmasi degil de tasarruflarin
yatinmlara doniismesi ve onlar1 da asin hale getirmesi gibi fikirleriyle eski kla-
sik teori paradigmasi i¢inde kismen kalsa da; onun fikirlerinden Keynes’inki-
lere varmak icin sadece bir adim kalmistir. Ote yandan Hobson'un fikirleri pa-
ra ve sermayenin farkh sosyal simif ve tabakalarin elinde olmasi durumunda
farkl ekonomik sonuglara varacaginin bilincinde olmasiyla (Cok onceleri da-
ha Fransiz devrimi déneminde Cantillon tarafindan da bir él¢iide vurgulanmsg
ama klasik ekonomi ve sonrasi tarafindan biiyiik 6lgiide ihmal edilmis bir ko-
nu) Keynes’e gore de iistiinliik arz eder.

Tugan Baranovski

Aym y1l yani 1901’de Rusya’da marksizme sempati duyan bir profesor, Tu-
gan-Baranovski’'nin 1894’te Rusca yazdig bir kitabin Almanca cevirisi yapildi.
1913te de ilk Fransizca gevirisi. Bdylece o zamana kadar Rusya i¢inde siiren
bir politik ve ekonomik polemigin sonuglar1 Avrupa’daki kriz teorisini de et-
kileyecek bir 6nem kazandi. Tugan Baranovski’nin kitabimin ad1 Cagdas Ingil-
tere’de Sinai Krizler: Sebepleri ve Ulusal Hayata Etkileri idi. Tugan, 19. ytizyihn
son yillarinda Rusya'da ‘legal marksistler’ denilen bir ¢evrenin énemli kisilerin-
dendi. Bu gevre o doénem ‘Rus marksizminin babasr’ Plekhanov ile yeni ve geng
parlayan yildiz Lenin’in Rusya’da marksistlerden daha oénce gelismis ve kitle
tabam bulmus Narodnikler denen, bir cins kayliicii, halk¢ sosyalizmi savunan
gruplarla teorik ve orgiitsel rekabet iginde oldugu yillardi. Narodnikler, Sis-
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mondi ve Malthus ¢izgisinde bir yon izleyerek kapitalizmin Rusya'da gelisme-
sinin imkansiz oldugunu ciinkii kapitalizmin kendi kendine yeterli talebi ya-
ratmaya muktedir olmadigim ileri siirtiyorlard1. Bat1 kapitalizmi bu sorunu ka-
pitalist olmayan Asya, Amerika, Afrika vb toplumlarim sémiirerek, onlarn pa-
zar olarak kullanarak agsmist. Rusya’nin ise boyle bir imkam yoktu; demek ki
Rusya’da kapitalizmin gelismesi de imkansizdi. Bunun siyasal miicadele agisin-
dan ¢ok agik sonuglar vardi. Ve bu sonuglar 6zellikle is¢i kitlesine dayanarak
gelismis bir kapitalist rejime muhalefet iizerine kurulu yerlesik marksist gele-
negi oradaki halk¢1 sosyalist gelenege (popiilistler, narodnikler) kars1 dezavan-
tajli kihyordu.*

Tugan Baranovski kitabinda Marx'in genisleyen yeniden tiretim semalarim
kulland1. Eserin en dikkat gekici yont eksik tiiketimden dolay: kapitalizmin
krize girmesinin gerekli olmadigy;, eger tiiketim ile yatinm arasinda uygun
oransallik kurulur ise tiiketim ne kadar azalirsa azalsin artan yatinmin onun
agigim karsilayabilecegi iddiasiydi. Bu iddia marksist ortodoksiyi temsil eden
Karl Kautsky dahil pek ¢ok marksistin tepkisini ¢ekti. Marx'in kendisi de he-
niiz Rusya’da marksistler ortaya ¢ikmadan, onun teorileriyle ilgilenip danisan
kimi ilk nesil Rus halk¢ilarina geleneksel Rus ortak toprak rejimi, ‘mir’in kapi-
talizmin etkisiyle ¢oziiliip yerini kapitalist ¢iftlige birakmak yerine belki de ge-
lecek sosyalizm i¢in bir hareket zemini olusturabilecegine iliskin bir umut ver-
mis sayilirdi. Kapital T'in iginde genel olarak sermaye incelendiginden ve bira-
kiniz tek tek sermayeleri (rekabet sorunu), Kapital I'deki gibi ayn sektorel de-
partmanlar da konulmadigindan bu baglam icerisinde kapitalist sistemin ken-
disini yeniden tiretebilecegi yoniinde bir kamt da yoktu. Bu anlamiyla Rus
halkgilar, Kapital’den yararlamyor, Marx'in ‘mir’ hakkindaki olumlu goriisiine
yaslaniyor; velhasil Marx’1 bir anlamda marksistlere karsi kullamyorlardi. Hal-
buki Kapital 11, Marx'in 6liimiinden 2 yil sonra 1885’te yayimlandi. Buna rag-
men popiilistler hala Rusya’da kapitalizmin gelismesi i¢in dis piyasalara ihtiya-
a1 oldugunu igsel olarak gelismesinin imkansiz oldugunu iddia ediyorlard.
(Shaikh, 1988(1978))

Ozetle, Marxin limiinden sonra Marx'in kriz teorisinin farkh algilams,
onun agtklamalarinin belli yonlerini alip gelistirme y6niinde bir egilime sebep
olmus ve bu egilimin 6zgiin nedenlerden dolay: en gelismis sekli Rusya'da or-
taya gitkmistir. Rus halkgilan, 6zellikle Vorontsov ve Danielson’un yukarida
ozetledigimiz tezlerine karsi o dénem bir yandan ‘legal marksistler’ olarak ad-
landinlan Struve, Bulgakov ve Tugan Baranovski, diger yandan da Rusya’da
Kapitalizmin Gelismesi ile Pazar Sorunu eserleriyle Lenin kars1 gikiyordu. Le-

26) Ya da o sirada dyle diisiiniilityorduy; 20. yiizyihn ortalarina dogru, Mao i¢in Cin’deki benzer

bir durum hi¢ de sorun olmad.
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nin’in eserlerindeki asil vurgu Rusya’da kapitalizmin gelisip gelisemeyecegi
tartismasinin bos oldugu, ¢iinki zaten gelismeye basladif tizerineydi. Buna
karsiik 6zellikle Tugan-Baranovski bir bagka yon iizerinde durdu. Tugan,
Kapital 1'deki yeniden tiretim semalarim ele ald1 ve biraz daha ‘gelistirerek’
bunlarin kapitalist tiretimin kendi pazarim da yaratarak herhangi bir eksik tii-
ketim, efektif talep sorunu ¢ikmadan, dolayisiyla dis bir talebe ihtiyag duyma-
" dan kendi i¢inde gelisebilecegini gosterdigini iddia etti. Ve o andan sonra da
bu eser tizerinde adeta kiigiik bir kiyamet koptu.

Cogu marksist Tugan'in bu semalarla kapitalizmin krizler olmadan da biiyii-
yebilecegini iddia ettigi kamsindaydi. Halbuki Marx’a gore krizler ihtimal de-
gil bir zorunluluktu. Kapitalizmin krizler olmadan biiyiiyebilecegi iddiasi, bu
tiretim tarzimn etkin bir ekonomik sistem olarak ilelebet yasayabilecegi savim
iceriyor gibiydi. Yani krizler olmadan hizhica biiyiiyebiliyordu, yani etkindi.
Sonu bir biiyiik ¢okiis olmayabilirdi, yani bu etkinlik ilelebet siirebilirdi. Bu
teori daha ortaya atilir atilmaz belirttigimiz gibi Kautsky tarafindan elestiril-
misti. Kautsky sadece eksik titketimi vurgulamamis, Tuganin gercek hayatla
ilgisini bir bagka yonde de elestirmisti

“Tugan’in semalarl, basit yeniden tiretimden, genisleyen yeniden iire-
time gecerken tiiketimdeki azalmanin krizlere yol agmadig tek bir du-
rumu isliyor. Bu tek durum, Tugan’da kapitalizmin karakteristigi statii-

siine yiikseltiliyor. Ustelik bu &yle bir durumdur ki boyle bir sistemde

asla gergekten ortaya ¢ikamaz.™”

Bu tiir tepkiler o zamandan beri Tugan’in teorisinin baglica elestiri noktasi-
n1 olusturmustur. Buna gore boyle bir ihtimal kagt iistiinde olsa bile gergek
hayatta imkansizdir. Ne ki Tugan sanmldigimin, ya da goriilmek istendiginin
tersine ‘hayali bir kapitalizm’ yaratmis degildi. Gérecegimiz gibi onun eserin-
de pazar teorisi-kriz ve ¢evrim teorisi olmak tizere iki ayn teori vard. Tugan’a
gore biri kapitalizmin normal isleyisini, digeri ise normalden sapmalan ve
krizleri iceriyordu. Tugan’a gére de kapitalizm, piyasa anarsisi nedeniyle dai-
ma normalden sapma ve kriz egilimi igerisindedir; hatta bu krizler Marx'in da
vurguladig: gibi devrevi 6zelliktedir. Fakat eserin bir polemigin icinde yer ah-
st ve kars1 tarafin kapitalizmin yasayabilirligini sorgulamas: ister istemez Tu-
gan'in da onun yasayabilirligini vurgulamasina neden olmustur. Bu vurgu ki-
mi zaman bunun dengeli bir yasam oldugu kanisim uyandirabilecek bir vurgu
halini bile ald1. Benzer bir sorun daha sonra 6rnegin Rosa Luxemburg'un ek-
sik tiikketimci sayilabilecek, kapitalizmin dis pazarlar olmadan yasayamayacagi

27) Kautsky 1901, s.116; Akt, (Collacchio, 2005: 511)
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ve emperyalizmin bundan dolay1 gerekli oldugu tezine karsi ¢ikan Bauer ve
Bukharin agisindan da gegerlidir. Onlar da Marx’in semalarinda Rosa'mn yaml-
digim iddia ederken kimi zaman kapitalizmin adeta dengeli bir yasama imka-
m varmiscasina ifadeler kullandilar. Rosa da 6zellikle daha sonra cevaben yaz-
dig1 Anti-Critique’de Bauer zelinde bunun altim ¢izmistir.”®

Tuganin aldif sert elestiriler sadece kimi zaman eserinde 6l¢iiyti kagirdig
anlan yiiziinden degildir. Aym zamanda onun kimi zaman ‘paradoksal’ diye ni-
telendirilen asin bir 6rnegi yiiziindendir. Tugan, sistemdeki tiiketim miktar
ne kadar azalirsa azalsin eger birikim oram yeterince yiiksekse, azalan tiiketi-
min eksilttigi talebin yerinin, tiretim araglan talebiyle doldurulacag: iddiasim
ispatlamak igin, biitiin is¢i stmfinin ortadan kalkug ve sadece makinelerin is-
leyisine goz kulak olacak tek bir is¢inin varoldugu halde bile eksik tiiketimden
dolay1 bir talep sorunu olmayabilecegi ve sistemin yine de dengesizlige yol ag-
madan biiytiiyebilecegini iddia etmistir.

“Toplumsal sermayenin basit yeniden iiretimi ile bunun genisleyen
olgekte yeniden iretiminin kiyaslanmasi bizi 6nemli bir sonuca gotii-
riir. Buna gore, kapitalist bir ekonomide mal talepleri, belli bir anlamda,
toplumsal tiiketimin toplam hacminden bagimsizdir: toplumsal tiiketi-
min toplam hacmi, mallara olan toplumsal talep yiikselmekte iken, ay-
m anda diisebilir. ‘Sagduyu’ agisindan bu sagma goriinebilir.” (Tugan-
Baranovski, 2002, Akt. Colacchio, 2005: 511)

Boylece toplumsal tiiketimin biiyiimesi tiretim araglar sektériiniin biiytime-
sinin gerisinde kalmasina, hatta tiikketim biiytimesi ‘0’ olmasina, ve hatta geri-
lemesine yani negatif tiiketim biiyiimesine ragmen denge bozulmayabilir. Bu
Marx’in semalarimin mantiksal sonucuna gétiiriilmesi igin baz1 varsayimlarinin
degistirilmesinden dogar. Marxin genisleyen yeniden iiretim orneklerinde
toplumsal tiiketim tiretim artis1 nedeniyle artmaktaydi. Yukarida da belirttigi-
miz gibi Tugan bu érnegi mantiginmin son simirina kadar gotiirdii. Kautsky’nin
elestirisine cevap olarak yukaridaki azalan tiiketim tezini netlestirdigi bir sis-
temi 1905°teki Marksizmin Teorik Temelleri adl kitabinda gelistirdi. Burada re-
el ticretler sabit bir oranda azahyor, kapitalistlerin tiiketimi sabit kalhyorken ve
sonug olarak “toplumsal tiiketim azaliyorken bile mallarin talep ve arzlarinin
nasil miikemmel bir denge iginde olabilecegini” gosteriyordu. (Tugan-Bara-
novski, Akt., Colacchio, 2005: 512)

28) Bukharin'in kitab1 daha sonra Anti-Critique’i hedef alarak yazilmisu.. Rosa'nin yasami buna ce-
vap verecek kadar uzun siirmemis, 1919, Spartakiis ayaklanmasimin basarisizhga ugramas: sonu-
cu sagc paramiliter milisler taralindan muhtemelen Weimer hiikiimetinin bilgisi dahilinde 6ldii-

rilmiistiir.
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Tugan 1915’te, 1905teki eserine atf yaparak bu durumun en asin érnegini
tasvir etmistir:

“Benim, Marksizmin Teorik Temelleri’'nde toplumsal tiikketimin mutlak
olarak azalmasi varsayimina dayah bir kapitalist birikim semas1 sunmus-
tum. Tiiketim maddeleri talebindeki azalmanin iiretim araglan talebin-
deki arusla dengelenmesi gibi basit bir sebep nedeniyle bir tiretim fazla-
s1 goriilmez. Birisi, tiiketim mallar talebi diisiiyorsa, iiretim araglari ne-
rede kullamlacakuir, diye sorabilir. Cevap basit. iiretim araglan bu asa-
mada, giderek artan olgiide yeni iiretim araglan imalatinda kullamlacak.
Biitiin isciler, bir tanesi harig, makinelerle degistirilecek. Bu kalan tek is-
¢i de, yeni makineler imalat ve kapitalist sinif igin tiiketim mah imala-
tinda kullamlacak muazzam makine kiitlesini isler halde tutacak. (...)
Bu halde bile kapitalistlerin, birikim yapma ihtiraslan nedeniyle kendi
tilketimlerinde kisintiya gitmeleri mimkiindiir.” (Tugan-Baranovski,
Akt. Colacchio, 2005: 512)

Bu ifadelerin hemen ardindan Tugan-Baranovski, boyle bir ihtimalin gergek-
lesebilecegini diisiindiigiinden degil, ama kendi modelinin en asir1 kosullarda
bile benzer sonuglar tutarhilikla iiretecegini ispatlamak i¢in verdigini belirtir.
Yine de bu sozciikler Tugan-Baranovski’nin herhalde en ¢ok alintilanan ifade-
leri olmustur. Onun goriisleri kapitalizmin denge icinde biiytiyecegini iddia
eden ‘ilging’ bir marksistin goriisleri olarak algilandi. Onu savunanlar veya
elestirenler de boylece politik bir arka plan dolayisiyla dolayh olarak Marx’in
krizlerin zorunlulugu tezini bir marksistin bile savunmadigim iddia etmek ve-
ya bir reformistin ortodoks marksizmi nasil saptirdigim sergilemek gibi giidii-
lerle desteklediler veya elestirdiler.

Bu goriisler biitiiniiyle temelsiz degildi; Tugan ne diisiiniirse diistinsiin onun
goriislerinin okuyanlan gotiirecegi yonler vardi. Ayrica belirttigimiz gibi bu
yaygin goriisii hakh ¢ikaracak alintilar1 bulmak Tugan’in eserlerinde fazlasiyla
kolaydl. Buna ragmen o eserlerin kapitalist sistemin huzur i¢inde dengeli bir
biiytimesini anlattigin ileri siirmek Tugan-Baranovski’nin eserlerini en hafif
ifadeyle ¢arpitmak olacaktir. Simdi Tugan’in kapitalist biiyiime ve is ¢cevrimle-
ri-kriz teorisine kisaca bir goz atalim.

Once de bahsettigimiz gibi Tugan’in bu konularlailgili iki ayr: teorisi vardar.
Birincisi pazar teorisi; digeri is ¢evrimi-kriz teorisi...

“Onun argiiman, Ingiltere’de Sinai Krizler'inin (1894) iki ayn boli-
miinde yer alan iki ayr1 kissimdan olusur: piyasalar teorisi, ki iiretici de-
partmanlar arasindaki sektorel muvazene (balance) bakimindan denge
(equilibrium) sartlarini igerir; ve bir de donemsel krizler teorisi, ki borg
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verilebilir fonlarin arz ve talebi arasindaki sapmaya (divergence) daya-
nir. Onun ¢alhismalarina yonelik akademik ilgi, bu is ¢evrimi mekaniz-
masina odaklanirken marksistler sektorler arasindaki oransizhiklarin ih-
timali tizerine odaklandi. Marksistlerin ilgilendigi bu ikinci konu akade-
mik gevrelerde ancak gecerken bahsedilirken marksist gelenekteki sid-
detli tarusmalar kredi argiimanim tiimiiyle gérmezden geldi.” (Besomi,
2006: 148)

Kalecki, Tugan Baranovski'nin teorisini sdyle 6zetler.

“Tugan Baranovski'nin teorisi aslinda ¢ok basittir: Ulusal hasilanin
‘uygun oranlar’da kullanilmas: halinde efektif talep sorunu ortaya ¢ik-
maz. Marksist yeniden-iiretim semalariyla izah ettigi bu iddia ashnda
soyle ozetlenebilir; is¢i ve kapitalistlerin her seviyedeki tiiketim mikta-
rinda, ulusal hasila, yatirimin yeterince biiyiik olmasi kosuluyla satila-
bilir. Toplam hasilanin satin alinabilmesi igin gereken, yatirim ile tiike-
tim arasindaki ‘orantrlardir. Bu orantinin bozulmasi krizlere yol agar.

Ve krizler sirasinda sézkonusu orantidan sapma yeniden diizeltilir.””

Tugan’in bu fikirleri daha sonra basta Rosa Luxemburg olmak iizere sol ke-
simden biiyiik elestiri toplarken, egemen akademik iktisat tarafindan da biiyiik
olciide gérmezden gelinmistir. Ancak son yillarda dinamik biiytime teorileri ve
krizler tizerine ilginin artmasi nedeniyle Tugan Baranovski hakkinda akade-
mik iktisatta bir ilgi artis1 olmaktadir.

Tugan’in da kapitalist bir toplumda tek bir is¢inin kalabilecegini ve yine de
tiim toplumda tiiketim azlig1 nedeniyle hig bir sorun yasanmayacagina iliskin
verdigi ornek ¢ilginhk ve sagmalik diye nitelenmistir. Ancak Tugan ve onu sa-
vunanlar, sagmalik varsa bunun Tugan’in degil kapitalizmin sagmalig1 oldugu-
nu savundular. Bunun kriz teorisi agisindan olan énemini ise Kalecki 6zellik-
le vurgular:

“Kapitalizmin degisik asamalarinin nasil isledigi yéniindeki analizlere
onun kalic1 katkisinin Tugan Baranovski’nin iddiasinin bizzat bu bolii-
mii oldugunu diigiiniiyorum. Tugan’in teorisinin, ‘iyimser’ligine rag-
men, derin sekilde antikapitalist olduguna dikkat ¢ekilmelidir. Kapita-
lizmin tam da bu sagmalig1, onun gelisimini, tiriinlerine pazar bulma so-
rununa kars: bagisik kilar.” (Kalecki, 1967)

29) Michail Kalecki, The Problem of Elfective Demand with Tugan-Baranovsky and Rosa Luxem-
burg,” (1967), Collected Works of Michaill Kalecki, Volume 11, (Cevrimigi) , 2008.
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Tuganin krizler ile ilgili inceledigi béliimiin adi hem kriz hem de gevrim ke-
limelerini icerir. Bu yamyla Marx1 saymazsak, iktisadi literatiirde ¢evrimleri
giines lekeleri ile agiklamaya kalkan Jevons ve gevrim konusunda ilk bash
basina galismay1 yapan Clement Juglar’dan sonra is ¢cevrimleri tizerinde duran
ilk iktisat¢1 Tugan Baranovski'dir. (Besomi, 2006, s.147)

Tugan, her iki teorinin birbirinin ayrilmaz parcasi oldugunu, piyasalar teori-
sinin biiytik tepki goriirken kriz teorisinin benimsenmesinin yanhs oldugunu
ciinkii ‘kapitalist ekonomimin yasalarim yeterince incelememis olanlar yadir-
gasalar bile bunun, piyasalar teorisinin de mantksal temellerini olusturdugu-
nu’ belirtir. (Besomi, 2006: 148)

Piyasalar teorisini anlatirken Tugan, Marxin genisleyen yeniden tiretim se-
malarim kullanmir. Fazladan iki sektérlii modele bir tigiincii sektor, kapitalist-
ler icin litks mallar tireten sektorii ilave eder. Yukarida onun Marxin genisle-
yen yeniden tiretimi ile ilgili modelini nasil en asin mantiksal sonuglarina ka-
dar tasidhgim goérdiik. Tugan, bu tarismada sadece Rus halkgilarim degil bii-
tiin eksik tiikketim teorilerini hedef alir. Burada soyledikleri, onun Say Kanunu
benimsedigini ve bunu marksizmin i¢ine sokmaya ¢alisigini iddia eden goriis-
lere neden olmustur. Gergekten de modelini anlatirken kullandig) ciimleler
dikkat ¢ekicidir:

“Kapitalist iiretim, kendi pazarim1 kendi yaratir. iiretici giicler belli
bir miktarda elde hazir ise ve iiretim genigsleyebiliyorsa, toplumsal tire-
tim (uygun C.A) oranl olarak dagiildiginda talep de aym oranda genis-
leyecektir. Her yeni uriin, birine baska tiriinleri satin alma imkani tani-
yarak yeni alim giicii olugturur.”*

Tugan ashinda Marx'in yontemini izliyor ve genisleyen yeniden tiretimin ola-
bilmesi igin soyut diizeyde gerekli denge kosullarim ortaya ¢ikarmaya cahsi-
yordu. Ancak zaman zaman ifade maksadim ¢ok asar.

“Ekonomi politik, dogru sekilde ifade edildiginde, yalnizca tek bir se-
yi, ama buna mukabil mutlak bir giivenle 6ngérebilir: kapitalizm, asla
(talebi) disan ¢ikaracak yer (outlet) eksikliginden yikilmayacaktir.”(Tu-
gan-Baranovski, 1905, Akt, Besomi, 2006: 159)

Bu ve benzeri ifadeler y1ikilma yoniinde kuvvetli vurgularin olmadig bir eser
igin, hig bir zaman talep eksikliginden yikilmayacaktir, séziintin hig bir zaman
yikilmayacakur gibi algilanmasina neden olmustur. Tugan bu gerekgeyle Rosa

30) Tugan-Baranovski, 1913, Akt. (Besomi, 2006:158). Alintinin birinci ciimlesi Say Kanunu'nun
daha sonra Keynes'in meshur edecegi [ormiilasyonun aymsidir.
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Luxemburg tarafindan ‘kagit tizerinde yaptig1 keyfi aritmetik islemlerle kapita-
lizmi kurtarmaya ¢alisiyor’ muamelesi goriirken Rosdolsky, onu ‘sadece sema-
larin farazi diinyasinda degil gercek diinya igin de mutlak olarak kendine ye-
ten bir kapitalizmin grotesk resmini ¢izmek’le suglar ve Grossman da benzer
bir elestiri yapar. (Besomi, 2006: 159)

Aslinda, Tugan Baranovski’ye karsi tutum, O ve legal marksistlerin politik se-
rencami ile de alakalidir. 1890’larda Rusya’da legal marksistler ve gercek mark-
sistler birarada Narodniklere karsi kapitalizmin gelismesini savunuyorlard; sa-
dece gelismek zorunda oldugunu degil, gelismesinin daha ileri bir tiretim tarz1
olarak uygun oldugunu da...” Sonralan Rusya’da feodal yapilar kadar kapitalist
yapilarin giicleriyle de giderek artan oranda miicadele gerektiginde ve marksist-
ler kuvvetlenip kapitalizme kars1 miicadeleyi ongoérdiigiinde legal marksistlerin
uzun bir kapitalist gelisimin i¢inde reformcu miicadeleyi 6ngéren kismen libe-
ral, kismen de Bernsteinvari revizyonist goriisleri savunduklar1 daha bir géze
batmaya basladil. Marksizm ile ‘marksizm’ arasindaki flort’ veya ittifak bitti. Bu
arada legal marksistlerin de her biri zaman i¢inde reformcu gériisler tizerinde
mesafe aldi. Bu anlamiyla 6rnegin Tuganin 1894’teki eseri ile 1905’teki ve ilk
eserinin érnegin 1913’teki Fransizca baskisi arasinda farklar olmasi; Tugan'in
kapitalizm hakkinda Bernstein'in onun ilelebet pekala yasayabilecegi ve krizle-
rin kapitalizmin normal seyrinde ara sira goriilen anormal kimi sapmalardan
ibaret oldugu goriisiine giderek yaklastigi gibi yorumlanabilir. Dolayisiyla
1910-15 arasi yazilan kimi marksist yorumlarin ilk bakista goriindiiklerinden
daha fazla hakhlik pay: icermesi de s6z konusu olabilir.

Diisiincelerin bu seyri i¢inde Tugan’a yoneltilen bir baska su¢lama da mark-
sist goriisleri klasik veya marjinalist ekolden ‘burjuva ekonomi teorileri’ ile ek-
lektik bir bicimde birlestirmeye ¢abaladigidir. (Besomi, 2006)

Biitiin bu elestirilere ragmen, en azindan kendi ifade ettigi sekli ile Tugan’in
gortslerinden kapitalizmin gercek diinyada ahenkli bir sekilde kendi kendine
genisleyecegi fikrini ¢itkarmak miimkiin degildir. Evet, Tugan, sektérlerin uy-
gun orantilarla bir araya geldiklerinde (yani toplumsal emegin iiretici sektér-
ler arasinda dogru/dengeyi saglamak i¢in uygun oranda) ve bu uygun orant-
lar devam ettiginde kapitalist tiretimin dengeli bir sekilde siirgit biiytiyebilece-
gini ifade etmistir. Ancak Capital II'de iiretim semalar1 ile Marx’in da yaptig
budur. Sorun bu orantilarin miimkiin olup olmadigy, bir kez olmussa bile de-
vam edip edemeyeceginde yatar. Tugan’a gére bu pek miimkiin degildir. Ciin-

31) O yillarda heniiz siirekli devrim olsun, kesintisiz devrim olsun veya benzeri bir teoriyle ara-
daki bir iiretim tarzinin atlanarak 6rnegin feodal bir yapidan dogrudan sosyalizm benzeri bir sis-
teme gegilebilecegi [ikri ortada yoktu.
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kii kapitalistler karar alirken bir élgtide el yordamiyla karar alirlar ve fiyatlarin
diizeltme mekanizmas1 daha sonradan ex post olarak devreye girer. Kapita-
lizmde bu nedenle bir iiretim anarsisi vardir ve planh bir karar alma mekaniz-
masi yoktur, o nedenle de dogru orantilarin ex ante segilmesi s6z konusu de-
gildir; bir kez segilse bile sonradan bozulmasi son derece olasidir:

“Kapitalizmde, bu orantiy1 saglayacak bir 6rgiitlenme bi¢imi mevcut
degildir.” (Tugan-Baranovski, 1913, Akt. Besomi, 2006: 160)

Tugan, tipki Marx gibi, bir takas ekonomisinde her saticinin ayni anda bir
alic1 olmasi nedeniyle asin tiretimin olmasina imkan olmadigim ama kapitalist
ekonominin bir takas ekonomisi olmadigim vurgular. Ricardo’nun tersine pa-
ranin sadece derhal tiiketim i¢in harcanan bir degisim araci oldugu fikrine de
katilmiyordur. Béylece tipki Marx gibi, kriz ihtimaline varir. Buradan tiretim
anarsisi nedeniyle baz1 sektorlerde orantisizliklar ve bunun sonucu olarak asi-
r1 iiretim olacag1 sonucuna ulasir; ki klasik ekonomistler de bunu kabul et-
mektedir. Ancak, klasik ekonomistlerin, bir malda asin iiretim varsa bir bas-
kasinda eksik tiiketim olur ve genel asin tiretim imkéansizdir savina da kars: ¢i-
kar. Eger bir takas ekonomisi varsa, ve bir mal asin iiretilmisse nispi fiyat me-
kanizmasi (takas orani) birinin ‘fiyatini artirip digerininkini diisiirerek dogru
orantinin kurulmasini saglar. Eger bir takas ekonomisi s6z konusu ise elbette
bir genel asin tiretim miimkiin degildir. Tugan, Say’'in zimni olarak boyle bir
ekonomi varsaydigim diisiiniir. Paranin varoldugu ama ancak degisim araci
olarak ve ancak derhal tiiketim amagl harcandig: bir ekonomi varsayilirsa o
takdirde bir malin bollugu fiyatim diisiirebilir ve tabii sahibinin eline gecen pa-
ra miktarini da. Bu durumda s6z konusu kisinin alim giicii diisecek ve dolay1-
styla diger mallara olan talebinin diisme ihtimali de olacaktir. Bu durumda kis-
mi asin-iiretim olabilir ancak bu genel asin tiretime sebep olabilir veya olma-
yabilir. Oyle gériiniiyor ki Tugan, Ricardo’nun sistemini béyle yorumluyor.
(Tasarruflarin derhal yeni isgilerin tiiketim ihtiyaglari i¢in kullanildig1 bir mo-
del) Bu durumda genel bir asin iiretim ancak digsal faktérler nedeniyle olusa-
bilir. (Besomi, 2006: 160)

Ancak kapitalizm, tiretimin tiiketim araglar1 edinmek igin yapildig: bir sis-
tem degildir. Uretim, tiiketim icin degil kar i¢in yapildigindan seviyesi ihtiyag-
larin giderilmesiyle degil sermaye birikimince belirlenir. Bu durum tretimin
siirekli genisletilme istegine ve bu da tiretimdeki anarsi ile bir arada ele alindi-
ginda asin iiretime dogru siirekli bir egilime neden olur. Ve sanayinin tiim dal-
larinin igbagimlihig: (interdependence) nedeniyle, kismi asin tretim genel ha-
le gelir, tim metalarin fiyatlar1 diiser ve genel bir bunalim ortaya ¢ikar. (Tu-
gan-Baranovski, 1914, Akt, Besomi, 2006: 160)
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Keynesyen ¢arpan mekanizmasina benzer sekilde bir daralma siirecinde, bir
sektérde azalan talep diger sektoriin talebini de kisar ve o da tersine bir digeri-
ninkini... Boylece bunalim genellesir. Bunalimdan ¢ikista da bunun tersi bir me-
kanizma ¢alisir.

Boylece, kapitalist bir ekonomide bir kez orantisizliklar basladi m1 bunlar
genele yayilir ve bir bicimde boyutlar1 da nispeten biiyiir. Bunlar Tugan’in pi-
yasalar teorisinden ¢ikan sonuglardir. Yani Tugan’in ahenkli ve dengeli bir bii-
ytimeyi 6ngoérdiigi disiiniilen piyasalar teorisi de aslinda orantisizliklar nede-
niyle dogan dengesizlikleri icerir. Ancak Tugan’in kriz ve ¢evrim teorisini in-
celemeden onun diisiincelerini tam olarak anlayamayiz. Tugan’in ikinci teori-
si neredeyse tamamen krediye dayanir. Buna gére bazi gelirler, (rant gelirleri
vb.) cevrimlere, daralma ve genislemelere fazla duyarh degildir. Oralardan ta-
sarruf edilmeye devam edilir. Bunlarin olusturdugu tasarruflar borg verilebilir
(loanable) fonlar ig¢in ¢ok uygundur. O fonlar ise, tipki Marx’in kendine has bi-
rikim kurallar vardir- dedigi gibi birikmeye devam eder. Buna karsilik érne-
gin orantisizlik sonucu goriilen belli bir daralma ytiziinden bu ‘borg verilebilir
serbest fonlar’a -Tugan’in tercih ettigi terim- yonelik talep istikrarsiz daha dog-
rusu kesintilidir. Boylece borg verilebilir fonlarin arz ve talebi arasinda daha
biiyiik capli dalgalanmalar goriiliir. Ornegin arz fazlasi oldugunda faiz oranlan
diiser. Diisen faiz oranlan belli bir siire sonra baz1 kapitalistlerin iiretimi artir-
ma istegini giidiiler. Ve kimi alanlarda artan iiretim bu kez yukaridakine ben-
zer bir mekanizma ile her sektoriin birbiri igin talep olusturmasi nedeniyle ge-
nele yayilan bir talep ve iiretim artis1 yaratir. Bunun sonucu bunalimdan ¢iki-
lir. Tugan ozellikle krizden ¢ikmanin ilk asamasinin zor ve gecikmeli oldugu-
nu ama ¢ikis basladiginda yayilmanin daha kolay oldugunu diisiiniir. Krizden
cikip genisleme basladiginda bu kez borg verilebilir serbest fonlara yénelik ta-
lep artar ve faiz oranlan da giderek yiikselir.

Tugan’in teorisinin bu ikili yani, yani bir yanda 6zellikle sabit sermaye yati-
rimlarindan tiireyen kismi orantisizliklar ve sonra bunlarin yayilmasi; obiir
yandan klasik ekonomi politigin borg verilebilir fonlar yoluyla faiz oranlarinin
belirlendigi teorisinin bir sentezi ile yan yana girilisi, krizin gercek sebebinin bu
sentezdeki yeri konusunda kuskular tirettigi gibi bu iki teorinin bir sentez mi
yoksa eklektik bir biraradalik m1 olusturdugu yéniinde tartismalar da yaratti.

Tugan’a gore krizin gergek nedeni agikga oranusizhikur. Ozellikle, serbest
fonlarin titkenmesiyle paralel olarak yatirim talebi azalmasina karsin tiretim,
sabit sermaye yatirimlarinin yarattig1 orantisizlik yiiztinden devam etme egili-
mindedir.

“(...) Uretim araglan iireticileri sermayelerini kendi iskollarindan ge-
ri cekemedikleri i¢in ve 6tesi, makinelere, binalara vb, yatrilmig serma-
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yenin 6lgiisii, tiretimin devamim zorunlu kildig igin, tiretim araglarinin
agin diretimi de bunun sonucunda ortaya gikar. Uretim dallarinin karsi-
likh baglantilan nedeniyle kismi asin iiretim, genel agin tiretim halini
alir.” (Tugan-Baranovski, 2002, Akt, Colacchio 2005: 509)

Tugan’a gore, yeni kurulan isletmelerin sayisindaki azalma yiiztinden mal ta-

* leplerindeki diisiisii bir yana koysak bile, sektorlerin esitsiz gelisimi nedeniy-

le, oranusizhik zaten olmak durumundadir. Ozellikle borsa spekiilasyonlarina

uygun olan dallarda genisleme en hizhi sekilde olur. Boylece ¢evrimin genisle-

me safhasimin sonlarina dogru orantisizhiklar iyice biiyiir. Ve ancak bir kriz yo-

luyla bu asir biiytimiis tiretim dallarindaki sermayenin bir kisminin yok olma-
styla orant1 yeniden kurulabilir. (Colacchio, 2005: 510)

Kredinin etkisine gelince; Tugan’a gore kredi sadece bu dalgalanmalan daha
biiyiitiir (amplify).

Ozetle Tugan'in teorisinde krizlerin iginde kok saldifi ti¢ ortam vardir. Bi-
rinci olarak, kapitalist tiretim tiiketicilerin ihtiyaglar igin degil kar i¢in yap1-
lir. Boylece iiretim, tiiketimden aynlmus olur. ikincisi, kapitalizm, tiretimi si-
nirsiz olarak artirmak yolunda bir egilimle karakterize edilir. Ugtincii olarak
ise, tiretimdeki anarsi, tiretimin biiyiimesi ve karlarin realize edilebilmesi igin
gerekli orantlarin siirdiiriilmesini devamh olarak bozar. Bu yiizden orantisiz-
lik, sektorel i¢ baglantilar nedeniyle artarak biitiin sektérlere yayilma egilimi
gosteren ve genel krizlere yol agan gergek bir olasilik halini alir. Son olarak
kredi mekanizmasi1 hem bu dalgalanmalar1 daha da biiyiitiir hem de bu dalga-
lanmalara devrevi/periyodik niteligini verir. Boylece piyasalar teorisi hem den-
ge sartlarini verir hem de denge sartlarimin bozulmas1 durumunda kriz olasihi-
gim gosterir. Kredi ise hem bu kriz olasihginin nasil gergek hale geldigini; na-
sil amplifiye oldugunu ve devrevi hali aldigin gosterir. Bu piyasalar teorisi ger-
cekten de Tuganin iddia ettigi gibi kriz ve gevrim teorisinin mantiksal énsart
haline gelmis olur. (Besomi, 2006: 163)

Kimi yazarlara gére Tugan’in bu iki teorisi arasinda bir baglant1 gergek an-
lamda yoktur. Bunu kismen Tugan da kabul eder. Ona gore bu iki teorinin
boyle iki ayn seviyede olmasi gerekir. Ciinkii biri, yani piyasalar teorisi kapi-
talizmin normal isleyisini; digeri ise bundan sapmalari, anormal durumlar ya-
ni gevrim ve krizleri agiklar. (Besomi, 2006: 164)

Yine de 6rmegin Colacchio gibi kimi yazarlar, bu teoride oranusizhgin gergek-
ten sebep mi yoksa sonu¢ mu oldugu hakkinda kuskuludur. Ozellikle yukarida
belirttigimiz borsa spekiilasyonlan ile ilgili agiklamadan kalkarak Collachio,
kredinin roliinii bir kenara biraksak bile oranusizhgin daha énceki serbest borg
verilebilir sermaye birikimi sayesinde olabilecegini ve bu durumda sebebin
oranusizlik alaninda aranmasi yerine spekiilatif para talebi alaninda olustugu-



114 Marksist Kriz Teorileri Isiganda Kiiresel Kriz

nu vurguluyor. Her haliikarda bu iki teorinin birbiri ile iliskisinin kopuk oldu-
gunu iddia ediyor.

Tugan’in bu iki teorisi arasinda bir i¢ birlik oldugunu iddia eden ve birinin
krizin olasiligin digerinin ise somuttaki gerceklesmesi ve devreviligini goster-
digini iddia eden, yani Tugan'in tutarhhgim vurgulayan Besomi bile aslinda bu
ikili yapida bir sorun oldugunu kabul ediyor. Ona gore de baslica iki sorun
vardir. Birincisi Tugan genisleme déneminde piyasa anarsisi yiiziinden orant-
sizhiklarin alip basini gitmesinin nasil kontrol altinda tutuldugunu tam olarak
gosteremedigi gibi, ayn sekilde bunalim sirasinda da oranusizhiklarin nasil
alip basin gittigi ve nigin aym giigler tarafindan kontrol edilemedigini agikla-
yamiyor. (Besomi, 2006:164)

fkinci problem, Tugan’in buhar motoru éreginde goriildtigi gibi piyasalar
teorisi ile kriz teorisi arasindaki iligki ikincisinin ihtimalinin birinciye basvur-
madan olusabilme durununda ihtimalinde yatar. Bu 6mekte Tugan tipki bir
buhar silindirinde buhar basincinin belli bir kritik noktaya geldiginde pistonu
asag1 itmesi ve boylece genisleyen alanda basincinin diismesi yiiziinden basin-
cin belli bir kritik alt esiginde de pistonun yeniden yukar ¢ikmasina isaret
eder. Aym sekilde serbest borg verilebilir sermaye bollasinca tipki buhar gibi
faiz oram belli bir esige geldiginde yatirnmlar genisliyor ve daha sonra faiz
oram artinca tersi oluyordur. (Tugan Baranovski, Akt. Besomi, 2006: 166) Do-
layisiyla Besomi’nin yorumuna gore burada aslinda orantisizhiklara bagvurma-
ya gerek de yoktur.

Sonugta pek ¢ok yazar Tuganin bu iki teorisinin aslinda geregi gibi biraraya
getirilememis oldugunu ¢iinkii bu ikisinin ayn iki diisiince akimi oldugunu ve
birbirleriyle gelisik oldugunu diisiinmektedir. Kamimca bunlarin sentezi miim-
kiindiir ve yegane gercek kriz teorisi de ancak bu ve baska unsurlarin birarada
sentezlenmesiyle olusur. Marx'in daha once 6zetledigimiz kriz teorisi de bit-
memis bile olsa bunu yapmaya ¢ahsmistir.

Tugan1 en ¢ok savunan yazarlardan olan Besomi ise Marx ile Tugan’in kriz
teorileri arasindaki gok sayidaki benzerligi vurguladiktan sonra yine de onun-
ki ile Marx’in teorisini birbirinden keskin ¢izgilerle ayirmayi tercih eder. Ona
gore Tugan, yeniden tiretim semalarim onu elestiren marksistlerin iddia ettigi
gibi gercek hayattan ornekler olarak gérmese bile onlar1 normal isleyisi ifade
eden bir norm ve krizleri de bu normdan sapmalar olarak gordiigii ve ona go-
re kapitalizm genel olarak normal oldugu i¢in Tugan’a yonelik marksistlerin
elestirilerinde bir gercek pay1 da vardir. Buna karsihk Marx’in kriz teorisi tire-
tim anarsisi ile tiretim dallarimin i¢ baginulan arasindaki etkilesimden ibaret
bir agiklama sayillamaz. Marx hem denge sartlarimi ve kapitalizmin dengeye
gelme olanaginin varhgini, hatta bu egilimi gésterir; hem de aym anda bu den-
genin tesadiifiligine ve onun siirdiiriilme zorluguna isaret eder. Marx’in kriz
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teorisinde gevrimsel bir genisleme déneminin ardindan gelen ani ve siddetli
daralmalar, krizler goriiliir. Marx’ta belirli toplumsal iiretim ve bir o kadar da
onemli olan boliisiim iliskileri igin toplumsal simiflarin giristigi devamh miica-
delenin getirdigi gerilimin kendi dinamigi de 6nemli rol oynar. Marx’ta krizler
de kapitalizmin ‘normal’ durumunu temsil eder.

Tuganin goriislerinin zaman iginde hafif degisimleri, onun kagt iistiindeki
semalarla gercek hayat arasinda verdigi 6rneklerin bazen birbirine karisacak
kadar i¢ ice gegmesi; gériiniisteki kriz vurgusuna ragmen genelde kapitalizm
i¢cin daha pembe bir tablosunun zihinlerde iz birakiyor olusu, eger devlet mi-
dahalesiyle tiretim anarsisinin biiyiik dlgtide ortadan kaldirilmasi s6z konusu
olursa bu krizlerin de ¢ok azalacagini ima etmesi; ve bir anlamda sosyalizmden
anladiginin da boyle bir devlet denetimli ekonomi olmasy; biitiin bunlar Tugan
Baranovski hakkinda elestiri namina séylenmis ve soylenebilecek seylerdir.
O'nu kapitalistlerin niye bu kadar yaurim yapmak isteyebilecekleri sorusun-
dan kagip, bunun yerine bu kadar yatirnmin sagma olup olmadig1 sorusunu
kendisine yoneltip, sonra da gayet mantikli cevaplar verdigini séyleyerek eles-
tiren Kalecki’'nin yine kendisinin de belirttigi gibi kapitalizmin bu sagma (ab-
siirt) niteligini vurgulamas: ‘iyimser’ 6zelligine ragmen onun derin bi¢cimde
‘antikapitalist’ niteligini gostermektedir: Ciinkii kapitalizmin tirtinlerine pazar
bulma konusundaki probleme karsi bagisik olmasi bizzat bu sagmaliktan tiire-
mektedir. Ve bu iiretim tarzimin sagma yapisini gostermesi Tugan’in en kalic
katkisidir.”

Ve son olarak Tugan'in dinamik bir biiytime modeli konusunda Marxin ag-
ug1yolda yiirtiiyen ve yerlesik ekonomi bilimindeki en yakin takipgilerinin onu
yaklasik 50 y1l sonra takip edebildigi éncii bir diistiniir oldugunu vurgulamak
gerekir. Onun kapitalizmin hi¢ piyasa sorunu olmadig) veya bu sorunu fazla-
styla kolay astigim iddia ettigi de dogru degildir.

“Kapitalist ekonominin sartlarinda, zorluk iiretmekte degil satmakta,
saus igin bir ¢ikis (outlet) noktasi bulmaktadir. (...) Boylece pazar, tim
kapitalist sistemi diizenleyen ana giig, ve onun yetersizligi -ki kapitalist
tiretim iginde bu durum kendini daima hissettirir- kapitalist gelismeyi
engelleyen bir elastik bantur.” (Tugan-Baranovski, Akt, Collachio,
s.505)

Tugan-Baranovski, hem etkilenme, hem de elestirme ¢abasi yoluyla mark-
sistleri; dogrudan ve dolayh olarak da yerlesik ekonomik teoriyi etkilemistir.
Onun hakkinda simdi yeni bir akademik ilginin dogdugu da gergek. Marksist
kriz teorisi agisindan ise yine etkileme ve elestiri yoluyla iki etkisi s6z konusu

32) Kalecki, 1967 (Cevrimigi), 2008.
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olmustur. Marx sonras1 marksist kriz teorisinde hi¢ kuskusuz en etkili eser
olan Finans Kapital'in yazan Hilferding’i biiytik olciide etkileyerek ve dogru-
dan degilse de dolayl etkisi bir o kadar biiyiik olan Rosa Luxemburg'un Accu-
mulation Of Capital’inin yazilmasina neredeyse tek basina neden olarak énem-
li bir hizmet gormiistiir denebilir.

Hilferding ve Finans Kapital

Hilferding fle Tugan Baranovski'nin teorileri arasinda dogrudan bir iliski ol-
dugunu sdylemek yanhs olmaz. Tugan’in tiiketimi énemsemeden sadece iire-
tim dallar1 arasindaki gerekli orantilara yaptig1 vurgu bir sekilde o donemdeki
herkes tarafindan elestirilmis, Tugan’in asir1 6rnekleri adeta delice diisiinceler
gibi yorumlamist. Bir kisi harig... Hilferding, Tugan’ elestirir goriinen bir pa-
saj1 soyle bitirir:

“Eger bu ‘delilik’ ise, i¢cinde yontem olan bir deliliktir. Ve bu (y6ntem)
marksist bir yontemdir. Ciinki, ayirt edici bigimde marksist olan, kapi-
talist iiretimin 6zgiil tarihsel yapisimin tam da bu analizidir. Bu delilige
varan bir marksizm; fakat yine de marksizmdir. Ve o teoriyi, dylesine tu-
haf fakat yine de 6ylesine akil gelici (suggestive) kilan da budur. Tam
olarak da farkinda olmadan, Tugan bunu hissetmis gériiniiyor. Onu
elestirenlerin ‘saglam sagduyularr’'na kars: gayretli polemigi bu nedenle-
dir.”

Nitekim Hilferding krizlerle ilgili yorumlarinda krizlerin nedeni olarak, Tu-
gan’a benzer sekilde iiretim dallar arasindaki Marx'in Capital II'deki semalari-
n1 ihlal eden orantisizliklarn gosterir. Ona gére de Marx’in bu semalarn krizleri
anlamak i¢in elzemdir.

“Gergekten de, Kapital’in ikinci cildindeki bu (sonraki nesillerce -CA)
biiyiik 6l¢iide ihmal edilmis analizler, piir iktisadi akil yiiriitme agisin-
dan, bu dikkat gekici eserin en parlak béliimiidiir. Her seyden 6nce,
krizlerin nedenlerinin anlasilmasi, Marx’'in analizlerinin bu sonuglarim
hesaba katmadan biiyiik 6l¢iide imkansizdir.” (Hilferding, FK, Bélim
16, Krizlerin Genel Kosullar)

Tipki o dénemde yazilan bir¢ok kriz iizerine eserde oldugu gibi bu eserin de
krizin 6tesine uzanan ama yine de krizle baglantih énemli noktalar vardir.
Hilferding’in eseri de aslinda Marx’tan sonra kapitalizmdeki yasanan gelisme-
lerin ne oldugu ve bunlarin marksist teoriye nasil dahil edilecegi ile ilgilidir.

33) Rudolf Hillerding, Finans Kapital, (FK) Boliim 19, www. marxist.org)
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Kitabin ad1 Finans Kapital, ayn1 zamanda Hilferding’in bu eserindeki en énem-
li katkisinin da ismidir. Mali Sermaye ya da finans kapital, finans alaninda yer-
lesmis bulunan bir para sermayeyi anlatmamaktadir. Daha dogrusu sadece bu-
nu anlatmamaktadir. Finans kapital, bankacilik ve sanayi sermayesinin i¢ ige
gectigi ve bu fiizyonda bankaciligin giiglii oldugu ve bir anlamda sanayi serma-
yesini de kontrol ettigi bir sermaye yapilanmasina isaret eder. Bankalar énce
sanayi sermayesine biiyiik krediler acarlar, daha sonra onlar adina hisse sene-
di dahil, cesitli menkul kiymetler ihracinda aracilik ederler, bankalarin biiyiik
sanayi gruplari ile olan bu kaynak iliskisi onlarin bu gruplar hakkinda bilgili
ve ilgili olmasini gerektirir. Bankalar biiyiik kaynaklarini bagladiklar1 bu grup-
lardan hisse alirlar ve bir miiddet sonra bu ikisinin sermaye yapilar1 dev ser-
maye bloklar1 olarak i¢ ige gecer. Ancak bu i¢ icelikte esas inisiyatif sahibi
olanlar bankalardir. Bir anlamda bankalarin sanayiyi kontrolii s6zkonusudur.
Bu, durum Hilferding’in eserini yazdig1 20. yiizyil bas1 ve hatta daha sonraki
on yillar boyunca da Almanya igin oldukga belirgin bir durumdur. Deutsche
Bank ve diger dev ‘evrensel bankalar'in (her tiir banka ve sermaye piyasasi isi-
ni yapan biiytik bankalar) yine dev sanayi kuruluslarinin hisselerinde énemli
pay sahibi olmalar1 ve yonetim kurullarinda temsilci bulundurmalar o tilke
icin yaygin bir uygulamaydu. ingiltere’de ise boyle bir uygulama yoktu. Banka-
lar gesitli branslarda uzmanlasmislardi. Yatirim bankacilig: yapan araci kuru-
luslar da sonugta biiyiik borsa operasyonlari ile sanayiye fon saghyordu ama
sanayi kuruluglar iizerinde gergek bir kontrolleri yoktu. Hilferding, eserinde
Ingiltere’nin bu bankacilik yapisini ‘geri kalmis’ olarak nitelerken, artik borsa
ve benzeri organizasyonlarin da boylesi islevlerinin ikinci planda kaldig, Al-
manya ornegindeki gibi bu islevlerin de biiyiik 6l¢iide bankalarin kendi biin-
yesinde yapilacag1 kanisindadir. Fakat zaman iginde tam tersi oldu. Geri kal-
mis denen ‘Anglosakson’ bankacilig1 tiirti yayginlasti; borsalar da hem yaygin-
lasti, hem de daha giiglii ve derin hale geldi. Ancak bu siireg krizler ve krizle-
re tepkilerle yogrulmus ¢ok karmasik bir siire¢ olmustur ve Hilferding’in bu-
nu éngérmeyisini onun aleyhine bir puan gibi anlamamak gerekir. Yine de La-
pavistas’in Finans Kapital'in Ingilizceye 2. gevirisi i¢in yazdig1 nsodzde belirt-
tigi gibi cesitli farkl tarihsel 6rnekleri incelemeden tek bir iilke 6rneginden ge-
nellemeler yapmak boyle bir hataya yol agabilir. Ustelik Hilferding bunu én-
gormiis ve ingiltere gibi tek bir iilkenin érneginden kalkmanin yanhshigina atif
yapmustir. Ciinkii Marx, dahil o zamana kadar kapitalizm ile ilgili incelemeler
biiytik 6lgtide daha uzun bir kapitalist tarih ve daha gelismis kapitalist yapilar
oldugu gerekgesiyle ingiltere iizerine yogunlasiyordu. Hilferding’in Almanya
ornegi gec kapitalistlesmis iilkelerin 6zgiil durumlarim gostermek igin 6zellik-
le 6nemli bir unsur olmus; kendisi de zaten Almanya’y1 kapitalizmdeki bu ye-
ni gelismeyi tasvir edebilmek i¢in segmistir. Fakat bu kez de kendisi tek bir 6r-
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negi genellestirme hatasindan kurtulamamistir.

Kimi eksikliklerine ragmen Hilferding’in eseri 20. yiizyihn ilk yarisinda
Marx’tan sonra yazilmis kesinlikle en etkileyici eserdir. Ve zaten ¢ok kisiyi de
etkiledi. Bunlardan biri Lenin ve onun vasitasiyla biitiin sonra gelen marksist
literatiirdiir. Lenin’in kapitalizmin en yiiksek asamasi olarak emperyalizm te-
zi, ‘esin’ini biiytik ol¢iide Hilferding’den alir.

“Boylece Hilferding, emperyalizme iktisadi bir igerik yiikledi. Emper-
yalizmi, dev kartellerin, dev bankalarn, biiyiik oranh giimriik tarifeleri-
nin ve sermaye ihracinin ortaya ¢ikmasi da dahil o donemde yeni olan
olgularla iliskilendirdi. Teorisi, militarizm, savas tehdidi gibi temel po-
litik olgulan da izah edebiliyor ve isgi simfinin nigin emperyalizm ile
miicadele etmesi gerektigini de agikga ortaya koyuyordu. Hilferding'in
teorisinin Lenin'e gekici gelmesi sasirici degildi. Lenin, tekellere daha
biiytik bir vurgu koydu; (Hobson'dan aldigy C.A) emperyalist tilkelerin
parazit olusu ve bunlarin bir ‘is¢i aristokrasisi’ igerdigi goriistinii ekledi
ve Hilferding'in teorisinin biiyiik béliimiinii (kendi eserine) uyarladi.”
(Lapavistas, 2006: 23-24)

Hilferding ayn1 zamanda akademik iktisat diinyasinda da belki dolayh olarak
ama ¢ok etkili oldu. Is cevrimi teorilerinde ve genel olarak iktisadi diisiince ta-
rihi tizerine ¢alismalanyla tamnan tnlii iktisatg1 Schumpeter tizerinde etkili
oldugu, gerek birlikte bulunduklar kiiltiir ortamindan -ikisi de Avusturyahyd
ve benzer akademik, bilimsel ¢evrelerde bulunmuslardi- gerek ise benzer dii-
stincelerinden fark edilir.**

Hilferding’in gelistirdigi kriz teorisinin yine Avusturya marjinalist ekoliine
ait, ortodoks iktisat teorisinin bir diger dev ismi Hayek'’i de etkiledigi séylene-
bilir.”

Biitiin bu yazarlar belli ki politik tinii eserinin iktisadi yanina agir basan bir
marksiste akademik borglarim1 6demeye agiktan pek goniillii degiller ise de fi-
kirlerin benzerligi ve bunlarin daha sonra tesadiifen bulunmayacak kadar ya-
kin gevre iliskisi o etkiyi kamithyor. Ustelik, Hilferding, daha yirmili yaslarinin
ortasinda o dénemin en énemli iktisat¢ilarindan ve hem Schumpeter ve hem
de Hayek’in bir anlamda hocas sayilacak Avusturya ekoliiniin kurucularindan ’
Bohm-Bawerk’in Marx’ elestiren son derece dikkat ¢eken kitabina kars1 Marx1
savunan ve hig altta kalmayacak tecrik agirhktaki cevabiyla o cevrelerde gayet
taninmus biriydi.

Buna karsilik ozellikle 1970’lerden itibaren Hilferding’in etkisi kendi 6z ala-
ninda, marksist cevrelerde pek zayiftir. Onun emperyalizmi ilk kez ekonomik

34) (Bkz. Michaelides, Milios, 2005)
35) (Bkz. Clarke, 2009)
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cephesiyle incelemis olan eseri yerine artik revagta olanlar ‘bagimhhk’ tezleri-
dir. Krizleri inceleyen iki 6nemli makalede ad: bir paragraf ancak ge¢mekte-
dir.*®

O auf da krizlerin kapitalizmin tiretim anarsisi dolayisiyla orantisizhiklar yi-
ziinden ¢ikt1§1 ve planh bir miidahale ile kapitalizmin bunlarin tistesinden ge-
lecegini soyledigini iddia etmek igin, ki bu, en azindan Finans Kapital eseri
s6zkonusu oldugunda kesinlikle yanhsti. Hem bu 6nemli eserinde ve hatta da-
ha sonralar bile bu anarsinin iistesinden tiimiiyle gelinebilecegini iddia etme-
digi gibi, Finans Kapital'de kapitalizmin karteller vb gibi yeni 6zelliklerinin
krizlere bagisik oldugu iddiasina karsi ¢ikar. Devlet miidahalesinin krizleri en-
gelleyebilecegi vb gibi diistinceleri savunmak yerine 6rnegin Lapavistas onu
devlet miidahalesinin 6énemini kavramamis olmakla elestirir. (Lapavistas,
2006: 25) Ancak daha sonralarn: Hilferding, 1920'lerde Weimer Cumhuriye-
ti'nde ekonomiden sorumlu bakan olarak gérev yaparken, Almanya’da devrim
alevi sonmiis ve Nazilere karsi Weimar Cumhuriyeti'ni korumak 6n plana ¢ik-
mugken ‘planh ve organize bir kapitalizmin, devlet destegi ile birlikte krizlere
kars1 biraz dayamkh olabilecegini soylemistir. Hilferding’in etkisinin azhig 6r-
negin 1970’lerde kriz teorilerinin kar oraninin diisme teorisine daha ¢ok itibar
edilir olusu ve oranusizlik tezinin modasinin ge¢mesi kadar; tuhaf sekilde Hil-
ferding’in bu &nemli eserinin 1981’e dek ingilizceye gevrilmemis olmasinda
aranabilir.

Finans Kapital kitab1 5 bsliimden olusur: 1) para ve kredi 2) sermayenin mo-
bilizasyonunu ve fiktif sermaye 3) finans kapital ve serbest rekabetin kisitlan-
mas1 4) finans kapital ve krizler 5) finans kapitalin ekonomik politikas:

Ozellikle ikinci bslimde Hilferding ¢ok ortakh anonim sirketler ve hisse se-
netleri ihrac1 konularina yogunlasir. Hilferding’in analizi Marx'in baslattig bu
konudaki ¢alismalar yeni gelismeler cergevesinde gelistirmek amacim giider.
Marx'in ilk 6rneklerini gériip ¢cok énemli bir dontisiim olarak altini ¢izdigi cok
ortakl ve bir anlamda sahibi belli olmayan (o yiizden ‘anonim’dir) bu sirket ti-
pi Hilferding’in dénemine kadar fazlasiyla gelismistir. “Hilferding’in anonim
sirket iizerindeki ¢alismasi, hala bu konudaki marksist tavrin temel ilkelerini
olusturur” (Lapavistas, 2006: 13)

Hilferding'e gore ¢ok ortakh anonim sirketin ortaya ¢ikisy, sirketin sahipligi
ile kontrolii arasinda bir fark yaraur. Sirketin kontroliinii elinde tutmayan ¢ok
sayida hissedar-kapitalisti birer rantiyeye doéniistiirtir. Bunlarin durumu az ¢ok
sirkete bor¢ veren kisilerinkini andirir. Buna karsilik kiigiik bir biiytik hissedar
grubu ise sirketi kontrol ederek kendi sermayelerinden ¢ok daha biiyiik bir ser-
mayeyi yonetme imkanina kavusur. Bu kapitalizmin yeni 6zelliklerinden birini

36) Bkz. Shaikh, 1988 (1978) ve Erik Olin Wright, 1988 (1977)
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olusturacak devasa boyuttaki sirketlerin olusumu igin gerekli giicii saglar. Bu
dev sirketler daha sonra karteller olusturup, sanayinin biiyiik kismim kontrol
ederek eski kapitalizmin serbest rekabet¢i déneminin sona ermesine yol agar.
Onceleri sadece kredi veren ve hisse senetlerinin arzinda aracilik eden bankala-
rin da katihimuyla finans kapital ortaya ¢ikar. Hilferding’e gore bu sirketler bii-
yikliikleri, piyasa, dolayisiyla fiyatlar tizerindeki denetimleri ve bankalarla da
iligkileri sayesinde gelecegi belli olgiide planlayabilir; kapitalizmin anarsisine
kars1 belli 6lciide direnebilir. Bu tiir yapilar Hilferding’e gére, o donemden bu-
giine kadar hep iddia edildigi gibi bir endiistriyel demokrasi degil tersine bir en-
diistriyel oligarsi yaratmaktadir. Yine de boylesi yapilar sosyalizme gegiste ileri
bir asamay1 olusturur. Devlet sosyalistler tarafindan ele gegirilince zaten merke-
zilesmis bu finans kapitali kontrol etmek dogrudan sosyalizan bir yapiya gec-
meyi kolaylastiracaktir. Bu diistince o donemde -o da bir kag y1l sonra- belki Le-
nin ve bir kisim Bolsevik disinda hemen tiim Avrupali marksistlerde hakim bir
diisiincedir.

Hilferding bu béliimde aymi zamanda bir menkul kiymet fiyatlandirma ana-
lizine zemin olusturacak ¢ok ilging, oncii fikirler de gelistirir.

Ugiincii béliim, Finans Kapital ve Rekabetin Kisitlanmasi baghgim tasir. Bu
béliimde Hilferding, kapitalizm olgunlastik¢a daha biiyiik sabit sermayeli yati-
rimlara girildigini; ama bu durumun da biiyiik maliyetli binalara, demiryollar-
na, komplike makinelere baglanmis olan kapitalistlerin sermayelerinin mobili-
tesini azalttigini; (burada sermayenin organik bilesiminin kar oranlarin asag
cektigine dikkat ¢eker) bunlarn kar oranlarim yiikseltmekte zorluk gektikleri-
ni belirtir. Sonugta karlarim yiikseltmek i¢in piyasay: kontrol etmek amaciyla
kartel ve trostlere yoneldiklerini, daha da biiytime yolunu segtikleri, bankalarin
da eskisine gore biiyiik miktarlarda kaynaklarim bunlara bagladig i¢in bu ope-
rasyonlara kendileri de dahil olarak yardimc oldugunu; béylece bu biiyiik
gruplann kiigiik kapitalistlerin, aracilarin karlarin1 da kendilerine mal ederek
kendi karlarim yiikselttigini sdyler. Ancak bunlar da yeterli degildir. Rekabetci
donemin tersine bu devlerin pazar ve fiyat kontrolii karlihiklar iizerinde esas ol-
dugundan ithal iirtinlerin piyasaya girmesini engellemek igin biiyiik giimriik ta-
rifeleri pesinde kosarlar. Yani serbest rekabetgi kapitalizmin serbest dis ticareti
savundugu dénem geride kalmistir. Buradan kalkarak Hilferding besinci bo- -
liimde finans kapitalin ekonomi politikalarini inceler. Hilferding’in agikladig
bu ekonomi politikalar1 emperyalist askeri politikalarin da temelini olustur-
maktadir. Marksist literatiirde 19. ytlizyilin 6zellikle son ¢eyreginde uluslarara-
s1 serbest ticaret politikalarinin yerini koruyucu tarifelere birakmas: Otto Bau-
er tarafindan da incelenmisti.”’

37) Bkz. O. Bauer, 2000, The Question of Nationalities and Social Democracy, pp. 370-81, Minne-
apolis and London: University ol Minnesota Press, 1981. Akt. (Lapavistas, 2006: 22)
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Bauer’e gore kapitalizmin dogus donemindeki kendi i¢ pazarin1 korumaya
yo6nelik iimh giimriik tarifeleri, serbest ticaretin hiikiim siirdiigii belli bir d6-
nemden sonra yerini artik kapitalizmin olgun ve yash déneminde rakip yaban-
c1 sanayileri tahribe yonelik, saldirgan giimriik tarifelerine birakmisti. Bauer
emperyalizmi dogrudan bu tiir bir politika degisimi ile iliskilendirmisti.

Yine de Hilferding’e kadar, emperyalizm baz1 ekonomik sebepleri olsa da
bunlardan bagimsiz, devletlerin tercihine dayah politik bir saldirganlik strate-
jisi sayilyordu. 1lk kez Hilferding, onun kapitalizmin bir agamasinin ekono-
mik olarak zorunlu kildig: politikalar olarak, yine kapitalizmin i¢indeki dar bir
egemen sinifin, finans kapitalin politikalar1 olarak tasvir etti. Lenin ise bu son
asama ile onun zorunlu kildig: politikalar ayrimim en azindan isimlendirmede
kaldirarak finans kapital dénemine dogrudan emperyalizm adim taku.

Hilferding’in éne gikardig bir baska kavram ise ondan sonra -yine Lenin do-
layisiyla- emperyalizm ile neredeyse es anlama gelecek ‘sermaye ihracr’dir.

“Hilferding’e gore, karteller saldirgan bir giimriik tarifesi politikasin
tercih eder; ¢iinkii bu politika, girisimlerin i¢ kombinasyonlarin istik-
rarh hale getirir ve tamamen kendilerine ait bir alan olusturarak karlari
destekler. Sonug olarak finans kapital sadece metalar1 satmak yolundan
ok, tarifelerle korunmus, kendi 6zel alanlarim genisletmek yoluyla re-
kabet eder. Fakat bu 6zel alanlar diger kartellerin meta ihraci potansiye-
lini zayiflatug igindir ki, saldirgan tarifeler aym zamanda sermaye ihra-
cini da tesvik eder” (Lapavistas, 2006: 23)

Hilferding’in sermaye ihraci daha sonraki yillarin dogrudan sermaye ihraci
dalgasim1 6ngoriir cinstendir. Burada Hilferding, daha ¢ok geri kalmis tilkelerde
tiretim yapmak amaciyla girisilen sermaye ihracimi anlatir. Oralardaki diisiik
ticretler, ucuz hammadde ve daha yiiksek kar olanaklarindan yararlanmak igin
sermaye oralara gog eder. Zaten yiiksek giimriikler dolayisiyla biiyiik sanayiles-
mis tilkelerde benzer bir rekabete girilemiyordu. Hem oldugu kadariyla tarife-
leri atlatmanin yolu da o iilkeye sermaye gonderip tiretimi o iilkede yapmaktan
gecmektedir. Hilferding, gerek Hobson'un, gerek ise daha sonra Rosa Luxem-
burg'un agirhik verdigi diger iilkelere bor¢ sermaye gonderme yoluyla sermaye
ihracim o kadar vurgulamaz. Bu konu tipk: yukarida tartisigimiz iilkelere ve
doénemlere gore degisen Ingiltere ve Almanya, 1830lar ve 1870ler tartismasi gi-
bi giiniimiize uzanan ¢ok ilging bir konuya isaret eder.

“Uluslararasi sermaye hareketleri 1870’lerde biiyiik dlgiide artarak 1.
Diinya Savagi 6ncesinde tepe noktasina ulasti. Toplam yatirima nispetle
bir daha asla o 6lgiilere ulasamadi; fakat 0 donemin marksistleri tabi ki
bunu bilemezlerdi. Bu yiizden onlarin yazilarinda sermaye ihraci 6nem-
li bir konuydu” (Brewer, 1984: 90)
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Goriildigi tizere gecmiste insanlan i¢inde bulunduklan tilke veya dénemi
genellestirme egiliminde bulunmakta kusurlu gérmek bagka, yasanacak olan
bir gelismeyi hem de baglamis olsa bile gereken énemi vererek teshis edip vur-
gulamak bagka bir seydir. Hilferding ve benzerlerini elestiren Brewer o kitabi
yazdig sirada yeniden baslamis olan uluslararas: sermaye hareketliliginin son-
raki 20 yilda ne kadar 6nem kazanacaginin farkinda degildi. Eksiklerine rag-
men Hilferding’in emperyalizm teorisi ve biiyiik 6l¢tide ona yaslanan sonraki
klasik marksist emperyalizm teorilerinin

“Ekonomi politige olan vurgulan, ¢agdas ‘kiiresellesme’ teorilerine
gore kuvvetli bir avantajdir. Otekiler, sermaye birikimi ile olan iligkile-
rinden ¢ok, modern emperyalizmin siyasi, sosyolojik, askeri, etik ve ah-
laki yonlerine odaklanir. Bu, Hardt ve Negri'nin etkili caligmasinin eko-
nomi politikten yoksun olusu ile agik¢a goriiliir.” (Lapavistas, 2006: 24)

Finans Kapitalin genel taslagina goz attiktan sonra Hilferding’in Finans
Kapital'de ifade ettigi kriz teorisine biraz daha yakindan bakalim. Tipki Rosa
Luxemburg’un daha sonra gorecegimiz kriz teorisi gibi Hilferding’in de kriz te-
orisinin iki anlami vardir. Birincisi devrevi krizler; ikincisi kapitalizmin ni-
hayet yikilacag: kriz. Bu ikincisi agisindan Hilferding Finans Kapital’de ¢ok
agik seyler sdylemedi. Lapavistas, onun boyle bir sonul ¢okiise inanmadig ka-
nisinda. (Lapavistas, 2006: 20) Reformizmi daha ¢ok dénemsedigi sonraki yil-
larda boyle bir kendi iginden ¢okiis teorisine inanmadig dogru goziikiiyor.

Kapitalizmin Marx’in da iizerinde yogunlastig1 devrevi krizler hakkinda Hil-
ferding’in tezleri ne kadar dogru veya yanhs tartisihir ancak gerek analitik ag1-
dan, teorik seviyesi bakimindan o zamana kadar yazilan en iyi kriz analizi oldu-
gu soylenebilir. Marxin yontemini izlemeye ¢alismis, onun cesitli eserlerinde
daginik ve bazilar1 kendisi tarafindan son sekli verilmeden yayinlanmis kriz ile
ilgili gesitli parcalar1 daha derinlestirerek ve daha organize bi¢imde eserinde bir
araya getirmistir. Ozellikle para ve kredinin rolii hakkinda yaptig analizler da-
ha 6nceki ve pek ¢ok sonraki marksist kriz ¢cahsmasindan daha ayrintih ve iis-
tiindiir. Hilferding’in kriz teorisini kisaca 6zetlemek aslinda kitabin kendisine
haksizlik olacaktir ama yine de elden geldigince 6zetlemeye gahisalim.

Hilferding’in kriz teorisi tipki1 Tugan'in ¢alismasina benzer sekilde orantisiz-
liklar tizerine temellenir. Ancak Tugan’in tersine, orantisizliklarla daha somut
planda 6nemli olan kredi mekanizmalar1 vb gibi unsurlar daha derli toplu bi-
raraya getirilmistir. Tugan igin orant1 semalar ile krediye dayanan kriz agikla-
malarinin birbirinden kopuklugu suglamasi Hilferding i¢in kolay kolay soyle-
nemez. Gerg¢i Hilferding’in, kriz teorisinde bile Marx’taki gibi, krizle ilgili dii-
sen kar orani teorisi, eksik tiiketim tezi olarak yorumlanacak ifadeler birarada
bulunur. Ancak Hilferding'de eksik tiiketimcilige kars tavir olduk¢a nettir.
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Kitlelerin yetersiz tiiketimi kapitalist krizleri agiklamak igin onda aslinda ne
yeterli ne de gerekli sarttir. Sermaye birikimi ve yiiksek teknoloji ile sermaye-
nin organik bilesiminin yiikselmesi sonucu kar oraninin diiseceginden bahse-
derek bunu krizlerle iligskilendirirse de aslinda kar oranini diisiirecek o kadar
fazla etken sayar ki sonugta kar oraninin diisme egilimi yasasim1 (KODEY) kul-
lanmasa da Hilferding’in kriz teorisinde fazlaca bir eksilme olmaz.

Karteller ve tekellerin olusumu, bir biitiin olarak finans kapitalin varlig ban-
kacilik ve borsa krizlerini daha az muhtemel ve belki daha hafif kilar Hilfer-
ding’e gore; ama sinai krizleri bu tiir yapilanmalarin ortadan kaldirmas1 miim-
kiin degildir.

Hilferding krizlerle ilgili teorisini kitabinin 16-20. béliimleri arasinda isler.
16. Boliim’iin bashg Krizin Genel Sartlarrdir. Burada da Marx'in yonteminin
izini goriiyoruz. Hatirlanacag gibi Marx 6nce krizin genel sartlariny; kriz ihti-
malini doguran sartlary; meta ekonomisinin dogusu; takasin yerini paranin al-
masl ve ayrica paranin édeme araci olarak da islev gérmesini incelemisti. Hil-
ferding de aym seyi yapar. Krizi is ¢evriminin genisleme asamasindan, daralma
ve bunalim asamasina gegis noktasi olarak tammladiktan sonra kapitalist iire-
timde Meta-Para-Meta ¢evriminin gegerli oldugunu yani metalarin satilip pa-
raya cevrilmesi gerektigini vurgular. Ama takas ekonomisinin tersine, paranin
varoldugu yerde metasim paraya ¢eviren bunu daha sonra kullanmak igin id-
dihar eder, biriktirirse o zaman bu gevrim kesintiye ugrayabilir. Bu da kriz ih-
timali demektir. Ancak paranin sadece bir degisim araci olarak kullamldig
boyle bir durumda paranin iddihar tek bir meta veya birkaginin satilamadig
izole bir soruna yol agabilir ve genel bir durgunluga yol agmaz ama eger para
6deme araci olarak, ticari kredi unsuru olarak kullaniliyorsa o zaman is degi-
sir. Birinin 6demeleri yapamamasi demek ondan alacakh olan bagkalarinin da
yapamamasi anlamina gelebilir; o zaman kriz yayginlasir.

Fakat kriz ihtimali baska gerceklesmesi baska bir seydir; diye Hilferding
Marx’in mantik ytrtitmesini takip eder:

“Para dolagimi ve onun 6deme araciolarak islevinin gelisimi olmadan
bir kriz imkansizdir. Fakat krizin miimkiin olmasi ile onun gercekles-
mesi arasinda uzun bir mesafe vardir. Basit meta iiretiminde -daha ke-
sin olarak sdyleyecek olursakkapitalist 6ncesi meta iiretimi- krizler
mevcut degildir.” (Hilferding, FK, Bélim 16)

Biraz sonraki ciimlelerden anladigimiz tizere kastettigi devrevi asin tiretim
krizleridir. Onceki toplumlardaki kétii hasat, savas vb gibi sebeplerden kay-
naklanan ¢okiisleri bu tip krizlerden olmadig gerekgesiyle krizden saymamak-
tadir. Kapitalizm meta ekonomisini genellestirmis, iireticileri pazara bagimh
kilmistir. Meta ekonomisinde, iireticilerin birbirinden bagimsiz birimler olma-
lar1 dolayisiyla i¢sel olarak mevcut tiretim diizensizlikleri, kapitalizmle tiim
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tireticilerin tek bir pazara, hatta diinya pazarina bagh olmasiyla iiretim anarsi-
sine doner. Bu da Hilferding’e gore krizin ikinci genel sartidir.

Ugiincii genel sart ise kapitalizmin iretim ile tiikketimi birbirinden bityiik 61
¢lide bagimsiz ve ayn hale getirmesidir. Bunun ilk sart1 ticretli emek yoluyla
tireticinin kendi emeginin tiriiniinden ayrilmasidir. Béylece is¢i simifinin tiike-
timinin tiretimle dogrudan bir iliskisi kalmaz; o artik ticretler i¢in ayrilan ser-
maye pargasindan ibarettir. Uretimin genislemesi de kapitalizmde tiiketimi he-
def almaz; tersine mevcut sermaye ve iiretim ile ek olarak ortaya ¢ikan yeni
sermayenin belli bir kar oran ile degerlenmesi (valorizasyonu) hedef alinir.
Elbette, her toplumsal bigim gibi kapitalizmde de iiretimin tiiketim ile bir ilgi-
si vardir. Sonugta hi¢ bir toplumsal bigim toplumun ihtiyaglarim karsilaya-
mazsa var olamaz. Ancak kapitalizmden 6nce, tiretimin genislemesini belirle-
yen toplumun tiiketim ihtiyacidir. Bu genislemenin simirlarim ise iiretim giic-
lerinin seviyesi olusturur. Kapitalizmde ise belli bir kar oranindan sermayenin
degerlenmesi hedeftir. Bu kara dayal: iiretim ile kapitalizm kendine kendi i¢in-
den tiimiiyle toplumsal nitelikli engeller koyar. Boylece;

“Krizlerin imkam diizenlenmemis iiretimde, yani meta iiretiminde
genel olarak zimnen mevcuttur. Fakat o, yalmzca diger toplumsal for-
masyonlan karakterize eden iiretim ve tiikketim arasindaki dogrudan
iligkiyi ortadan kaldiran ve iiretim ile titkketimin arasina sermayenin bel-
li bir (kar) oraninda degerlenmesi mecburiyetini sokan diizenlenmemis
bir sistemde gergek bir imkan halini alr.” (Hilferding, FK, Bolim 16)

Hilferding'e gore tiiketim yeterince genisletilebilse bir asin tiretim krizi s6z-
konusu olamazdi. Ancak kapitalizm kosullarinda isgi kitlelerinin tiiketiminin
artmasi reel ticretlerde bir artis ve bu da kar oraninda bir diisiis anlamina gel-
diginden bu tiiketim yeterince artamaz.

Hilferding bu noktada, Marx'in yeniden tiretim semalarina girer. Yukarida
onlar olmadan krizlerin anlasilamayacagim iddia ettigini gormiistiik. Aslinda
bu semalardan asir1 iiretimin varhg ortaya ¢ikmaz. Ciinkii zaten bunlar denge
sartlarini ve bu anlamda iiretim dallar arasinda yani iiretim araglar sektorii ile
titketim mallan sektorii arasindaki olmasi gereken orantlan gosterir. Hilfer-
ding burada bir kez daha bunlarin kriz agisindan énemini isaret ettigi i¢in Tu-
gan Baranovski'yi 6ver. Eksik tiiketimin krizin sebebi olmadigimi vurgular; tii-
ketim mallarinin ¢ok hizl arttig) veya sermaye mallan tiretiminin durgun sey-
rettigi veya diistiigii bir zamanda da kriz olabilir. Sonugta 6nemli olan oranti-
dir. Orant1 bozuldugu takdirde basit yeniden tiretimde bile kriz olabilir.

“Tersine, eger oranular ihlal edilirse; mesela, amortismana ugrayan
sermaye ile yeni yaurim arasindaki orandaki gibi, o takdirde basit yeni-
den-iiretiminde bile bir kriz olabilir.” (Hilferding, FK, B6lim 16)
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Krizin genel sartlarini inceledikten sonra Hilferding, 17. Béliim’de Krizin Se-
bepleri'ni inceler. Once iiretimdeki anarsiye ragmen tiiretimin devam etmesi,
oradaki olduk¢a karmasik oransalliklarin bir bigimde asag1 yukar stirdtigiiniin
de gostergesidir. Peki bunu ne saglamaktadir? Hilferding bunu fiyat mekaniz-
masinin sagladigin belirtir. Uretimdeki belli bir diizenin bozulmas1 demek ki
fiyat mekanizmasindaki bazi bozulmalarla ilgilidir. Uretimdeki bozulmalar
devrevi 6zellik gosterdigine gore bu fiyat mekanizmasindaki bozukluklarin da
Oyle olmasi gerekmektedir.

Hilferding, bu noktada Marx'in degismeyen sermayenin degisen sermayeye
gore daha siiratli artmasi sonucu sermayenin organik bilesiminin artmasindan
ve bu nedenle ortalama kar oramimin diismesinden bahseder ve “kriz, tam da
kar oranlarinin diistiigii noktadir” der (Hilferding, FK, Boliim 17) Fakat bu-
nun ¢ok da agiklayic1 olmadiginin farkindadir. Ciinkii kar oranlar diismeden
once uzun bir yiikselis ve génen¢ dénemi vardir. Bu dénem nasil aniden du-
rup hizla tersine dénmektedir. Ciinkii sermayenin organik bilesimi ve kar ora-
ninin bununla ilgili diististi ancak tedrici bir gelismedir.

Hilferding bu durumu agiklamak igin is ¢evrimi konusuna girer. Her is cev-
rimi, yeni pazarlarin bulunmasi, veya yeni bir teknoloji, niifus artis1 vb gibi bir
takim sebeplere dayanabilecek sekilde bir genisleme evresiyle baslar. Bu genis-
leme evresinde satiglar iyidir, yatinnmlar artar. Her sektoriin talebi bir bagka
sektore talep olusturdugundan genisleme biitiin ekonomiye yayilir. Genisleme
evresi diger yandan sabit sermaye yatinmlarinin yenilendigi ve arttig1 bir do-
nemdir. Aslinda genislemenin asil sebebi de bu yenilenen yatirnmlardir. Kapi-
talizmin gelismisligiyle birlikte sabit sermaye yatinmlan giderek biiyiik ¢aph
yatirimlar halini alir. Bunlar daha dayamkh ve uzun 6miirlii hale gelirken di-
ger yandan her teknolojik yenilik bunlar1 daha eskimeden demode kilar. Boy-
lece bu yatinmlarin ortalama émrii endiistri dalina gore degismekle birlikte o
da Marx gibi bu bahsettigimiz faktorleri hesaba katarak ortalama bir on yil var-
sayar. Bu yatirimlarin farklh farkh isletmelerce farkh zamanlarda yapilmasi soz-
konusu olmakla birlikte o da yine Marx’ takip ederek her krizin hemen erte-
sinde biiyiik gapl bir yatirim yenilemesi oldugunu yani bir gruplasmanin var-
ligina isaret eder. Boylece ¢evrimin baslangic1 bir anlamda on yilhk gevrimin
siiresini de isaret etmektedir.

Genisleme déneminde satiglar artar ve taleple birlikte, fiyatlar yiikselmeye,
karlar artmaya baslar. Ayn1 zamanda satislarin hizlanmas: satislarin, dolayisiy-
la sermayenin de devir mzim artirarak ayrica kar oramim artirir. Yeni teknolo-
jiler tiretimin devir hizin da artirir. Ayrica her iki devir hizinin artmasa kapi-
talistin baglamak zorunda oldugu para-sermaye miktarim da azaltir. Boylece
genisleme evresi sermayenin valorizasyonu igin uygun sartlarin oldugu bir dé-
nemdir. Mamafih bizzat bu sartlarin kendisi bir sonraki olumsuz dénemi ha-
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zirlar. Once sabit sermaye yatirnmlarinin artmasiyla yukarida da belirtildigi gi-
bi organik bilesim artis1 nedeniyle, degeri yaratan canh emegin, degismeyen
sermayedeki 6lii emege nispetle oransal olarak azalmas: yiiziinden veri artik
deger miktarinda kar oranlan diismeye baslar. Ayrica kar oranlar sabit serma-
yenin dolasan sermayeye oraninin artmasi nedeniyle sermayenin ortalama de-
vir siiresinin uzamasi sonucu da diiser. Zamanla genisleme donemi ilerledikge
ozellikle kalifiye isgilerin arzinda darliklar olmaya baslar, isci iicretleri artar,
kimi ticret ve is anlasmazliklar1 bas gosterir, makineler asir1 kullanimdan ve gi-
derek niteliksiz isgilerin de ise alinmasindan dolay: daha ¢ok ariza ¢ikanr; gi-
derek daha uzak piyasalara mal génderilir olur vb. Yani saus ve tiretim siire-
cinde, maliyetler artmaya, devir mz1 giderek uzamaya ve bunun sonucunda
karlar diismeye baslar.

Genislemenin bu ikinci ve son doneminde ticretlerin artmasi artik deger ora-
nin1 diisiirerek kar oranini da geri ¢eker. Diger taraftan yavas yavas faizler de
yiikselmeye baslamistir ve o da karlar asindirir. Ashinda faizlerin yiikselmesi-
nin temel sebeplerinden biri giderek satislar1 artirmak igin daha uzun vadele-
re gerek duyulmasidir. Bu da aradaki vade agiginin banka kaynaklarina veya
kapitalistlerin art1 para-sermaye kaynag ayirmasina neden olur. Her ikisi de
para-sermayenin kaynak olarak bankalara gitmesini azaltir ve fon talebi aym
kalsa bile -ki yiikselmektedir- arz azaldigindan faiz oranlan yiikselmeye baslar.
Ustelik bu dénemde spekiilasyon da artmaktadir. Spekiilasyon banka ve sair
para-sermaye kaynaklar i¢in tiretici sermaye ile rekabet eder. Bankalar da azal-
makta olan rezervlerini genel spekiilasyondan etkilenerek tedbir geregi artir-
ma yoluna gidebilir. Biitiin bunlar faiz oranlarim1 daha da yiikseltir.

Burada, Hilferding niye degisimin ani oldugu sorusunu sorar ama bunun ¢ok
6nemli olmadigim 6nemli olanin is ¢evriminin bir genislemeyi bir gerilemenin
takip ettigi dalgal1 yapis1 oldugunu vurgular. (Aslinda olayin ani yapisi gevri-
min en az kendisi kadar 6nemlidir. Yavas seyreden ve dalgalarin tepe ile dip
noktalar arasinda fazla mesafe olmayan gevrimlerin ekonomi ve topluma faz-
laca zarar1 olmaz halbuki daha kisa bile siirse ani bir krizin etkisi daha uzun
bir durgunluktan ¢ok daha fazla olabilir.)

Hilferding bu noktaya kadar klasik bir is ¢evrimi tasviri yaparken simdi bu-
nun yorumuna gecer. Ve yorum basladiginda 6n plana oranuisizliklar gelir.
Hilferding, biitiin fiyatlarin genisleme doneminde ayni oranda artmasi halinde
bir orantisizlik olmayacagini belirtir. Ama boyle olmaz, bazi sektorlerde fiyat-
lar digerlerine gore daha fazla artar. Boyle olunca oralara sermaye akisi olur;
sermaye bu sektérlere diger sektorlerden kayacagindan ilk orantisizliklar go-
riilmeye baslanur.

Sermaye yogunlasmasi, yani organik bilesim artis1 genellikle zaten bu oranin
yiiksek oldugu yani ytiksek teknolojili, bilimsel yonetimin oturdugu alanlarda
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daha fazla goriiliir. Buralarda genel kar oraninda bir miiddet sonra bir diisme
olacaksa da teknik gelismeler bu yontemleri ilk uygulayanlar i¢in bir ekstra kar
anlamina gelir. (Ayrica Hilferding, bu tiir tekniklerin emek iiretkenligini de ar-
urdigina ve dolayisiyla artik deger oramim artirdigina dikkat geker) boylece ye-
ni yatinnmlar da giderek boyle ekstra karh alanlara akmaya baslar. Orantisizlik-
lar artar. Bu tiir sermaye yogun alanlarda asin birikim goriilmeye baslanir.
Boylesi sektorler genellikle, demir, kémiir vb gibi 6nemli hammadde ve yan
mamul maddelerin biiyiik alicis1 olduklar1 i¢in bu tiir bir fazla birikim oralara
da sirayet eder.

Bir bagka orantisizlik, sabit sermayenin yeniden tiretilmesinde olusur. Nor-
malde daha 6nce belirtildigi gibi sabit sermayenin asinan yipranan kisimlari ile
yenileme yatirimlarinin orantih bir bitytime igin birbirini karsilamas gerekir.
Ancak normal zamanlarda da bu hig bir zaman tam gergeklesmez. Fakat kapi-
talistlerin yedek makine, mal ve yedek para-sermaye stoklar1 bu dengesizlik-
lerdeki bosluklar1 takviye eder. Ayrica sermaye iiretiminin kendi esneklikleri
de vardir. Fazla mesailer, tiretimi hizlandirmalar vb yoluna gidilebilir. Biitiin
bunlara ragmen hizlanan siiregte yipranmaartarken para-sermaye yedekleri gi-
derek azalir.

Bir bagka orantisizlik da tiiketim ile iiretim arasinda gikar. (Yeniden iiretim
semalar agisindan bu, tiiketim mallar1 imalat ile iiretim araglar imalat1 ara-
sindaki orantisizhg gosterir) Genislemenin baslarinda kar artisi, artik deger
tiretiminin ticret artiglarina gére daha yiiksek olmasi anlamina gelir. Yani isci-
lerin tiiketim talebi simirh kalirken birikim daha hizhidir. Kapitalistlerin liks
titketimi hem gecikmeli artar hem de birikimle kendini fazlasiyla paralel kila-
cak kadar esnektir. Ayrica iscilerin tiiketimi nispi olarak azalirken, biiyiiyen
tiretim sayesinde mutlak olarak artsa bile, gelirleri iiretim ile degismeyen sabit
gelirli kesimler de vardir ve bunlarin tiiketimi mutlak olarak da artmaz. Boy-
lece 6nemli bir orantisizlik dogar.

Yukarida bahsedilen tiim faktorler fiyatlan etkileyerek piyasa fiyatlarinn tire-
tim fiyatlarindan sapmasina yol acar (Hilferding burada degerlerden degil iire-
tim fiyatlarindan sapmadan bahseder!) Sonunda fiyat sistemindeki bozulmalar,
kar oranlan ve sermaye dagilimin iiretimin dallar1 arasinda degistirir ve bozar.

Biitiin bu anlatilan oranti bozulmalar sonugta satislarda bir durgunluga yol
agacak arz talep uyumsuzluklarina neden olur. Hilferding biitiin bu gelismeler
kredi sistemindeki degisik olgular esliginde ve onlarin dolayiminla gerceklesir
der ve burada Bolim 18de s Cevriminde Kredi Kosullar'n1 incelemeye baslar.

Hilferding’in para ve kredi mekanizmalari ile bunlarin krizdeki rolii iizerine
yazdiklar bir hayli ayrintih ve 6zetlemesi de zor bir sahadir. Ancak yukarida
belirttigimiz kredi dolayiminin agilmasi énemlidir. Kriz, 6ncesi ve sonrasinda
yasananlar reel iliskiler bazinda (mallarin arz talebi, iiretimdeki orantilar vb)
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anlatilyor goriinse de bunlar para ve kredi mekanizmalar1 olmadan, daha dog-
rusu bu iligkiler para ve kredi alaninin iginde ‘parasal’ yeni bir kihga girmeden,
onlar tarafindan dolayimlanmadan anlasilamaz. Milton Friedmanin bir za-
manlar enflasyon i¢in soyledigi gibi, ki bu her tiir ‘dengesizlik’ ve bu arada kriz
i¢in de soylenebilir: “O, daima ve her yerde parasal bir olgudur.” Ancak para
ve kredi hig bir zaman Friedman’in anladi1 gibi sadece para degildir, notr de-
gildir; para otoritelerinin, merkez bankalarinin vb cani istedigi zaman bastig
digsal bir faktdr degildir. Marx’ta para (ve paranin yeni bir sekli olan kredi-pa-
ra) daima toplumsal emegin soyut seklini temsil eden bir cins evrensel meta-
dir. Bu anlamda meta olmayan meta; maddi varlig1 olmayan maddi deger 6l¢ii-
sti olarak kapitalist sistemin en ilging 6zelliklerinden birini olusturur. Tipk:
tiretim ve satisin birbirinden ayn gozitkmesine ragmen 6ziinde ayni gevrimin
farkl safhalar1 olmalar gibi parasal olmayan ekonomi ve parasal ekonomi or-
todoks ekonominin onu anladig: gibi birbirinden ayr, kopuk ve dikotomik bir
yap1 iginde degildir.

Ancak Hilferding’in Marx1 takiben gelistirdigi para ve kredi analizleri, ¢ag-
das marksist yazarlardan bazilan tarafindan elestiriye ugramistir. Michailides
ve Milios’a gore Hilferding, 6rnegin Schumpeter’e kiyasla bile geleneksel para
teorisine daha yakin bir analiz gelistirmis ve paranin kapitalist sistem iginde
bir anlamda kapitalistler tarafindan igsel (endojen) olarak yaratuldigim gore-
memistir. (Michailidis, Milios, 2005: 111) Lapavistas da Hilferding’in para te-
orisinin daha ¢ok yeniricardocu denilebilecek, klasik ekonomi politige daha
yakin durdugunu belirtir ve ‘fiat para'min (Altin para gibi bir degeri olmayan,
degeri onu basan devlet otoritesi tarafindan belirlenen daha ¢ok kagt para i¢in
kullanilan terim) asin basilmasinin fiyat artislarina, enflasyona sebep olacagi-
n1 s@ylemesini buna kanit olarak sunar. (Lapavistas, 2006: 11) Fakat Hilfer-
ding, Lapavistas’in da biraz sonra belirtecegi gibi fiat para ile kredi paray bir-
birinden ayirmistir. Genel olarak bu konuda Hilferding’in paranin ‘endojen’ ni-
teligini yeterince anlamasa bile onun nétr olmayan niteligini kismen sergiledi-
gini sdylemek miimkiindiir.”

Gergekten de Marx’in eserlerinde ¢ok daginik olmakla beraber bu zamana
kadar paranin notr olmayis: ve dahasi onun sistem tarafindan igsel olarak ya-
rauldigina iliskin, gelistirilmemis de olsa ¢ok sayida ipucu bulunur. Buna kar-
silik ne yazik ki bu zamana kadar ne Hilferding, ne de ¢agdas marksistler , pa-

38) Paranin nétrliigii klasik ve neoklasik iktisatgilar taraflindan 6ne siiriilen ve parasal alandaki de-
gismelerin uzun donemde sadece parasal degiskenleri 6rnegin nominal [iyatlar degistirebilecegi-
ni ve reel degiskenlerde 6rnegin iiretim, titketim, yaurim iizerinde hig bir degisiklik yaratmayaca-
g one siiren tez; bu sozkonusu teorilerin parasal diinya ile mallarin diinyas: arasinda kurdugu
‘dikotomik’, kopuk iliskinin manuksal bir sonucudur.
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ranin igselligi post-keynesci ekol tarafindan, iistelik Keynes’e ragmen gelistiril-
meye ¢alisilana dek bu konuda herhangi bir dise dokunur gaba géstermedi. O
yillarda baslica tartisma konularini ‘kar oranlar: organik bilesim ile diismek zo-
runda mudir, degil midir?’ olusturuyordu. Milios ve lapavistas ise bu énemli
tartismaya nihayet (2000’li y1llarda) katilan ve Marx’in teorisini bu bakimdan
da bir incelemeye tabi tutan iki énemli marksist olarak hala marksist para teo-
“risyenleri iginde azinhk konumundalar. Ve aslinda paranin bu niteligi kavran-
madan Hilferding’in bahsettigi dolayimlar da yeterince algilanamaz ve sonugta
krizlerin gergeklik i¢inde kendilerini ortaya ¢ikariglar1 yeterince anlasilamaz.

Hilferding kriz ve kredi iliskisine, is ¢evriminin bunalimdan sonra gelen ilk
genisleme safhasinda bor¢ sermayenin bollugunu hatirlatarak baslar. Bunun
sebebini anlamak kolaydir. Heniiz is hacmi azdir, bu nedenle para sermaye ta-
lebi zaten diisiiktiir. Ote yandan bunalim déneminde kapitalistlerin ig yapmak
yerine para yigma tercihleri nedeniyle bankalarda biiyiik miktarda borg verile-
bilir sermaye birikmistir. Bunun sonucunda faiz oranlan da diisiik seyretmek-
tedir. Zamanla is hacmi arttiginda yani sanayici ve tiiccarlarin isleri hem mik-
tar hem de fiyat artiglariyla biiytidiigiinde bu sayede kolayca bu yiikselis ban-
kalarin yarattigy kredi-para ile finanse edilebilir. Bankalarin yiiksek miktarda
kredi-parayi yaratabilmesi faiz oranlarn yiikselmeden is hacminin artisin sag-
lar. Bu dénemde satislarin artis1 ve hizlanmasi sayesinde metalarin, sermaye-
nin doniis hiz1 artugindan kapitalistler gerekli para-sermayede tasarruf ederler
ve bu tasarruf edilen miktar borg sermaye olarak ya dogrudan ya da bankalara
verilerek kullamlacagindan borg sermaye arzim tekrar artinr.

Ancak zamanla is hacmi daha da artar ve satislar bir nebze durulur. Vadeler
uzar; bu ise yukaridaki mekanizmanin tersini isleterek hem déniis hizlarin,
hem de para sermaye ihtiyacim artirarak faiz oranlarinin yavas da olsa artma-
sina sebep olur. Uzayan vadeler 6deme ile tahsilat arasinda farklar, artan bos-
luklar yaratacagindan bunlar giderek banka kredisi ile karsilanir. Boyle bir ge-
lisme aym1 zamanda kredinin déniis hizinin da yavaslamasi anlamina gelir.

Hilferding, “Artan orantisizlik,-ki ayn1 zamanda diisen satiglara da isaret
eder- aym etkiye sahiptir. Eger kredi para nakitin yerini alma islevini yerine
getirecekse bir metanin digeriyle degistirilmesi zorunludur.” der (Hilferding,
FK, Boliim 18, s Cevriminde Kredi Kosullar1)

Hilferding’in oranuisizliklar iizerine vurgusu bellidir ancak burada hangi
orantisizhg) vurguladigy agik degildir. Hilferding agisindan béylece kimi za-
man mevcut denge durumundan her ayrihis, bunlarin bir bagska denge durumu
olup olmadigini tam olarak ispatlamadan bir orantisizhkmis gibi ifade edilir.
Bu noktada Hilferding ticari kredi yerine banka kredisi ve nakit yerine kredi
paranin almasinin bir bagska 6nemine isaret eder. Tiiccar veya sanayici, malinin
karsilig1 olarak aldig1 senetin neyle 6dendigini bilmez, 6nemsemez de zaten.
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Ama bu fark yani giderek banka kredisinin kullanilmasi onun fark ettigi ama
sebebini bilmedigi seyle kendini gosterir. Kapitalist giderek daha fazla faiz 6de-
meye baglamistir. Ama kredi paranin yayginlasmasinin bir etkisi daha vardir.
Eger kredi olmasa satiglardaki durgunluk dédemeleri aksatacak, fiyatlan diisii-
recek ve iiretim de onunla birlikte kisitlanacaktir. Boylece orantilar fazlaca bo-
zulmayacaktir. Ama kredi kapitalistlerin satis yapmasalar da 6demelerini yap-
malarin saglayarak ortaya ¢ikan orantisizhklarin kendini gergek piyasada gos-
termesini engeller. Boylece bir kriz 6ncesi kredi sayesinde isler oldugundan
daha saghkhymis gibi goriiniir. Halbuki iiretimin farkh dallar arasindaki oran-
tisizliklar goktan gelismistir.

Bu donemde para piyasasinda ve borsada spekiilasyonlar da gelismeye bas-
lar. Bankalar halka arzlarla biiyiik karlar elde eder. Giderek profesyonel spe-
kiilatorlerin biiyiik ¢apta krediye ve ‘bagkalarinin parasina dayanan spekiilas-
yonlar: gelisir; hatta ileriki safhalarda buna daha siradan insanlar da katilir.
Spekiilasyon banka kredilerini iiretici faaliyetler agisindan- bu kaynaklarin
kullanimina rakip olarak- daha da kisith hale getirerek faiz oranlarim1 daha da
yiikseltir. Ustelik Hilferding’in isaret ettigi bir husus spekiilasyonun faiz oran-
lar1 tizerindeki ekstra etkisini vurgular.

“Derhal dolasim kredisinde (circulation credit) bir artigla kargilanan
tiretici kapitalistlerin talebinden farkl olarak, borsadan kaynaklanan ar-
tan kredi talebi, artan bir arz ile karsilanmaz. Bu yiizden artan (kredi)
talebi faiz oranlarimin yiikselmesinde dogrudan bir etki yapar ve tiretim
cephesindeki aym yondeki egilimleri iyice giiglendirir.” (Hilferding, FK,
Bolim 18)

Yiikselen fiyatlar emtia fiyatlarinda da spekiilasyona neden olur. Ozellikle it-
hal mallar bu bakimdan uygundur. Birgok ithalat¢1 digerlerinin ne yaptigim
bilmeden mal getirdiginden piyasanin aniden mala bogulmas: iiretime goére
nispeten daha kolaydir. Diger yandan emtia piyasasinda bircok tiiccar spekii-
lasyonun ‘dogal’ bir pargasi olarak suni darliklar yaratarak fiyatlan ytikseltme
cabalarina hiz verir. Boylece genislemenin ikinci safhasi olan sisme (boom) fa-
zinda ayn1 zamanda hem menkul kiymet hem de emtia fiyatlar da sismeye bas- -
lar. Bu gelecekteki fiyat artiglarim hedefleyen spekaiilatif arzunun biitiin toplu-
ma bulagmasina ve gok sayida kisinin yetersiz kaynaklarla bu ise kalkismasina
neden olur.

Fakat bu arada sanayi giderek banka kredisine dayanmak zorundadir ve so-
nunda bankalarin sanayiye verdigi krediler spekiilasyon i¢in daha fazla kaynak
ayrilmasim zorlastirir. Halbuki yiikselen fiyatlar dolayisiyla spekiilasyon gide-
rek daha fazla krediye ihtiya¢ duymaktadir. Bir kisim hisselerin fiyatinin diis-
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mesi ¢ok kolayca bir borsa krizine yol agar ¢iinkii bu hisselerin yiiksek fiyat

onlarin banka kredilerinin karsihig: olarak verildikleri teminatin temelini olus-

turuyordur. Ve bdylece fiyat diistisii giderek bankalarin zorlamasiyla daha faz-

la hissenin satilmasina neden olur ve bu da fiyatlarin daha da diismesine ne-

den olarak bir kisir déngii halinde borsa ¢okiistine gotiiriir. Hilferding burada

Fisher'den ¢ok 6nce borsada ‘6liim spiralini’ ve ‘bor¢ deflasyonu’ teorisinin ki-
" mi temellerini gostermistir.”

Borsada ¢okiis, derhal para ve kredi piyasasinda etkisini gosterir. Ve zaten as-
linda faiz oranlarindaki bir artisa bagh oldugu igin bir genel ticari ve sinai krizi
onceler. Ve sirf 6nceledigi i¢in sanildigimin aksine krizin sebebi degil daha ¢ok
tretimdeki degisimlerin gotiirdiigii krizin hemen 6ncesinde ortaya ¢ikan ve
tiretim dallarindaki genel bir krizi isaret eden bir cins ugursuz isaret gibidir.

Benzer bir gelisme emtia spekiilasyonu icin de gecerlidir. Bakir, demir gibi
hammaddeler iistelik iiretim ile borsa hisselerinden daha dogrudan bir iligki-
dedirler. Faiz oranlarinin yiikselmesi ve kredi kisithlig yiikselen fiyatlarin siir-
diirtilmesi i¢in emtianin pazardan uzak tutulmasina yénelik kithk oyunlarim
siirdiirmeyi imkansizlaguirir ve zaten yiikselen fiyatlar bir taraftan bu mallarin
tiretimini, obiir taraftan ithalatin1 artirdif1 i¢in bu iyice zordur. Emtia spekii-
lasyonunun ¢okiisii, eger bu emtia, borsadaki hisse senetlerinin fiyatlarini et-
kileyecek bir emtia ise (Hilferding burada bakir 6rnegini verir) o zaman borsa
¢okiistiniin genel ticari ¢okiistin habercisi oldugu gibi emtia spekiilasyonunun
¢okiisii de borsa ¢okiisiiniin habercisi olur.

Ozetle tiretimdeki genisleme ve doniis hizlarinin yiikselmesi giderek banka
kaynaklarim zorlarken spekiilasyon bu durumu agirlastirir. Banka rezervleri
azalir, merkez bankasina bagvurular ¢ogahr ama iiretimdeki oranusizliklar gi-
derek biiytir fiyatlar iiretim fiyatlarindan sapar, sermaye yanhs fiyat sinyalleri
sonucu yanhs yerlere akar ve bu da arz talep iliskisini daha da uyumsuz kilar.
Bu uyumsuzluk arttik¢a bu aradaki bagin kopmamas: i¢in banka kredilerine
daha fazla bagvurulursa da artik oranusizliklar ve bunlarin yol acug yerlerin-
den edilmeler (dislocation) sanayi tarafindan diizeltilemez. Ciinkii artik yeter-
li para-sermaye elde yoktur. Odemeleri yerine getirmek igin artik elde edileme-
yen ek kredi yerine olabilen fiyat neyse oradan metalar piyasaya bosaltilmak

39) Irving Fisher'in Bilyiik Bunalim’in tam ortasinda 1933'te yazdig) “Biiyiik Bunalim'in Borg Del-
lasyonu Teorisi”, iginde agikladig) borg ve deflasyon sarmah mekanizmas: 2008 krizi iginde tiike-
tici [iyatlar agisndan degil ama varlik [iyatlar agisindan aynen isledi ve ancak hiikiimetlerin piya-
saya bilyiik para enjeksiyonuylayavaslaulabildi. Ozetle, genelde kolay para donemleri sonucu asi-
r1 borglanma ve bir siire sonra baslayan panik yiiziinden zorunlu sauglarla [iyatlarin diismesi [iyat-
larin diismesi sonucu ise borglarin reel degerinin arup isletmelerin net degerinin diismesi sonucu
daha da izl sauglarin ortaya gikmas ve siirecin agag: dogru bir spiral seklinde kendi kendini bes-

leyerek krizi arurmasini anlatr.
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zorunda kalinir. Bunun sonucu fiyatlar hizla diismeye baslar. Fakat bu kez
borsada olan spiralin bir benzeri mal piyasalarinda vuku bulur. Ciinkii sanayi-
ciler kredi kullanirken karsiliginda mallar i¢in aldiklan senetleri géstermisler-
dir. Ancak bu senetler eski yiiksek fiyatlara tekabiil etmektedir. Fiyatlarin diis-
mesi onlarin iddia ettikleri teminat degerini tutturamamalar1 demektir. Boyle-
ce artik onlar vasitasiyla aym seviyede ticari kredi elde etmek daha zorken ban-
kalar da kredi geri 6demeleri konusunda daha endiseli hale geldiklerinden kre-
dileri daraltirlar. Béylece paraya en ¢ok ihtiya¢ duyuldugu bir an ile onun en
az bulundugu zaman bir araya gelmis olur.

Bu arada bazi bankalarin kredilerini kimi sanayiciler veya spekiilatorlere bag-
lamis olmalar1 halinde kendileri zor duruma diistip iflas edebilir. Baz1 sanayici-
lerin iflas1 bankalar da zor duruma sokabilir. O takdirde her zaman zorunlu ol-
masa bile kriz ayn1 zamanda bir banka ve para krizi de eklenerek iyice agirlasr.
Bu da tersine sanayi krizini, mevcut kredi imkanlarim da iyice daraltarak daha
da agirlastinr.

Isin bir de 6demeler dengesi sorunu vardir. Genellikle bu genislemenin sis-
me asamasinda spekiilasyon ¢ok yiiksek oldugundan faiz oranlarinin da ¢ok
yiiksek oldugunu gérdiik. Bu durum sermaye hareketlerinin hala serbest oldu-
gu bir durumda (Hilferding béyle bir durumu anlatir) o iilkeye bu faiz oranla-
rindan ve spekiilatif kazanglardan yararlanmak arzusuyla para-sermayenin ak-
mas1 demektir. Yani spekiilasyonun giicii daha da artar.”

Fakat spekiilasyonun emtia fiyatlarinda da yogunlasmasi bu kez 6zellikle bu
tiir spekiilasyona ¢ok uygun hammaddeler iizerinde en biiyiik etkiyi yaratir.
Bu hammaddeler ise Hilferding’in zamaninda gelismis iilkelerin ithalatim olus-
turur. Boylece uluslararas: ticaretteki kredi iligkilerine bagh olarak (yine Hil-
ferding’in zamaninda uluslararas: para sisteminde ‘altin standardr’nin isledigi,
yani uluslararasi 6demelerin altinla yapildig: ve yurt igindeki para miktan da
merkez bankalar tarafindan altin karsilig1 -ya da altinin belli bir oraninda- ba-
sildig1i¢in) bu tiir gelismeler bir 6demeler dengesi krizine de yol agabilir ve al-
tin standarda ytiziinden bu durum igerdeki para miktarinda ani azalmalar ya-
ratacagindan borsa ve ticaretteki krizleri de ¢abuklastirabilir. Ornegin emtia
spekiilasyonu, Ingiltere’nin ithalaum ihracatindan daha fazla arurr. Ve ingiliz-
ler yurtdisina ihrag ettigi mallar1 kendi verdikleri kredi karsilig1 yollama buna

40) Hillerding 1910 gibi erken bir dsnemde 2000'li yillarin kiiresellesme dénemindeki merkez
bankacilari saskina geviren mekanizmayiisaret etmistir. Merkez Bankalar1 2000’li yilarda gelenek-
sel silahlar [aiz oranlarim kullanarak agir sismeyi 6nlemek, spekiilasyonu durdurmak tiretimin
asin hizlanmasim engellemek igin bu oranlar yiikselttiginde serbest sermaye akimlar yiiziinden
bu iilkenin para arz1 beklendigi gibi kisilmak yerine disaridan yiiksek faize kosan yabanci serma-
ye yiiziinden daha da aruimis, sonugta faiz arurum spekiilatil yanginin iistiine benzin dékiilmesi

misali balonu daha da sisirmistir.
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karsilik ithalatta fazla kredi kullanmama alhiskanlhiginda olduklarindan sonug-
ta, ithalatin ihracata gore artis1 disariya altin gikisi ve i¢ piyasada para darh@
anlamina gelebilir. Aym sekilde (Burada Marx'in anlaum Hilferding’e gére da-
ha ayrinuhdir) yurtdisina kredi karsiligi gonderilen asir1 mallarin satilamayis
ithalat ile ihracat arasindaki goriiniisteki kiigitk dengesizligin aslinda daha bii-
yiik oldugunu da ortaya ¢ikararak altin ¢ikisinin etkisini agirlastirir vb... Hil-

“ferding Ingiliz krizlerinin bircogunun benzer 6demeler dengesi ve yurtdis: kre-
dileriyle ilgisini hatirlatir ancak bunlarin genis mekanizmalar1 Kapital'de veril-
diginden olsa gerek ayrintiya fazla girmez. Hilferding,

“orantisizliklar yiiziinden dolasim kredisi zaten dolasimin gerekleri-
ni karsilayacak kadar genisletilemezken, yurtdisina alun (bugiin igin
doviz diye okumak gerekir) cikisi faiz oranlarinin yiikselisini daha da
arturir. Fakat bu ozel etki hatali bankacilik yasalariyla daha da kuvvet-
lendirilir” (Hilferding, FK, Boliim 18)

derken kuskusuz Marx’in Kapital'de bahsettigi ricardocu Peel Yasas1 ve daha
sonra benzer temelde sekillenen kendi déneminin altin standardi rejimini kas-
tediyordu. Nitekim Hilferding’in bu kitabi1 yazmasinin tizerinden 20 yil bile
gecmeden 1929 Biiyiik Bunalimi’'min ‘biiyiik’ sifatim hak edecek olgiilere gel-
mesinde benzer merkez bankacihig yasa ve uygulamalarinin epeyi rolii oldu.

Finans Kapital'in 19. Béliimii, Bunalim Sirasinda Para Sermaye ve iiretici
Sermaye basligini tasir. Bu boliimiin ilging 6zelligi Marx'in genisleyen yeniden
tiretim semalarinin para sermaye (liretimi gerceklestirmek i¢in para bigiminde
tutulmas: gereken sermaye) ve iiretici sermaye (yani iiretimdeki tiretim arag-
lar1 iiretimi ve tiiketim mallan iiretiminde mal bigiminde maddelesen serma-
ye) arasindaki iliskilerin sayisal 6rneklerle incelendigi ve buralardaki oranti-
sizliklarin hesaba katildig: boliimlerdir. Ancak Hilferding sayisal érnekler ver-
mesine ragmen mal piyasalar1 disinda (Departman I, ve Departman II gibi) bir
para piyasasi boliimii mesela para iiretimini igeren bir Departman III kurmaz.
Bu da Marx'in semalar gibi Hilferding igin de bir genel denge veya dengesiz-
lik modeli olarak énemli bir eksikliktir. Rosa Luxemburg'un varoldugunu id-
dia ettigi bu eksiklik o zamana kadar ve Hilferding'de de fark edilmez. Buna
karsihik Hilferding orantisizhik yaklasiminin bir avantaj olarak para sermaye
ile tiretici sermaye arasindaki orantisizhiklar1 hesaba katar.

Finans Kapital’in 20. ve krizlerle ilgili son boliimii Krizlerin Karakterindeki
Degisiklikler; Karteller ve Krizler adin tasur.

Bu boliimde tekeller ve dev bankalarin ortaya cikisi, tekelci sanayicilerin
kendi aralarinda karteller ve trostler kurup biitiin bir sanayi dahm kontrol et-
meleri ve biiyiik bankalarin artik hisse senedine dayal ¢ok ortakl anonim sir-
ketler halinde érgiitlenmis biiyiik sirketlerin yonetimine girip banka ve sana-
yinin biiyiik 6l¢tide bankalarin kontrol ettigi bir banka sanayi kompleksi yani
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finans kapitali olusturmalar incelenir. Bunlar Hilferding’in Marx'in dénemin-
den bu yana ortaya gikigim diisiindiigii 6nemli gelismelerdir. Hilferding bu
gelismelerin krizlerin niteligini de biiyiik ol¢tide degistirdigi kanmisindadir. As-
linda daha 6nce de belirttigimiz gibi trost ve kartellerin ortaya ¢ikmasi ile bu
biiyiik sinai yapilarin bankalarca kontrol edilmesi iki farkh gelisim yonii olup
Hilferding’in déneminde bile kiiresel bir egilim olmaktan uzakt. Ancak Hilfer-
ding, Almanya 6rnegindeki biiyiik bankalarin, aralarinda borsalarin islevleri de
bulunan pek ¢ok seyi kendi biinyeleri icinde (borsalarin aktif aracihig olma-
dan) yaptiklar ve sanayinin yénetimine girip kontrol ettikleri bir modeli gelis-
meye asil agik model olarak gormekete, Ingiltere ve kismen ABD'deki tiirden ki-
sith ve uzmanlasmis bankacilik, bankalarla sanayi arasinda daha mesafeli ilis-
ki ve borsalarin énemli rol oynadig: daha ‘Anglosakson’, daha geleneksel kapi-
talizmi ise biraz modas: ge¢mis bulmaktadir. Sonraki gelismeler bu 6ngoriisii-
nil belli dénemler ve belli iilkeler agisindan kismen dogrulasa da genel egilim
agisindan hele de son elli y1l agisindan bakarsak kesinlikle yanilmis gériinmek-
tedir. ABD’deki biiyiik ve asir1 kartellesme sermayenin yogunlasmas: siirecinin
devam etmesine ragmen anti-tekel ve kartel yasalariyla dizginlenmis; kapitalist
tiretimin bir avug gelismis iilke disinda da hayat bulmasi sonucu ve serbest ti-
caretin 2. Diinya Savasi sonras: diizenlemeleri, Diinya Ticaret Orgiitii ve benze-
ri kuruluslarin zoruyla yeniden geger akge olmas: emperyalizmi sadece ¢ok dar
oligarsik bir finans kapital ve serbest ticaretin yerine korumacihgin egemen ol-
dugu kapitalizmin son asamasi olarak niteleyen yaklasimin eksikligini géster-
mistir. Hilferding’in beklentisinin aksine 6zellikle bu son kiiresellesme ¢aginda
Anglosakson modeli neredeyse kiiresel gecerli bir model halini almistir. Ancak
yine de burada elestirdigimiz kendi neslinin, basat veya yeni egilimlerini tiim
gelecege tesmil etme hatasimi kendimizin de islemesi dogru olmaz. Ornegin
2007-8 kiiresel krizinden sonra bu daha az diizenlenmis, daha az merkezi ve
borsalara hatta borsa dis1 sanal piyasalara daha ¢ok dayali yapimin belli 6lgiiler-
de kendine geki diizen vermesi ve daha baska bir déneme girmesi de ~krizin ilk
zamanlarinda fazlasiyla kesin bir gelisme olarak vurgulandig: 6lcekte olmasa
da- gayet olasidur.

Hilferding’in bahsettigimiz ttirdeki genellestirme hatas1 o nedenle krizin de-
gisen yapisi hakkindaki éngoriilerinde ciddi degerlendirme hatalarina neden
olur. Bu degerlendirme hatalarinda dénemin 6zelliklerinden, 1880-1914 arasi
emperyal gelismenin ve kapitalizmin en parlak ve mutlu ¢aginin zirvesinde ya-
z1lmis bir kitap olarak dogal olarak etkilenmesi rol oynamistir. Kitapta altin
standard1 dort dortliik ¢ahsmaktadir. Halbuki sadece dort yil sonra yerle bir
olacaktir. Para ve borsa krizleri say1 ve siddet agisindan giderek azalacak 6ngo-
riisti kaderin garip bir tecellisi olarak dnce bizzat Almanya'da ve iistelik Hilfer-
ding’in maliye bakanhg: sirasinda yanhslanacaktir. Yine de biitiin bunlar Hil-
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ferding’in krizlerin degisen niteligi hakkindaki kimi 6ngoriilerinin bugiin i¢in
bile hala degerli oldugu gercegini ortadan kaldirmaz.

Hilferding sanayi isletmelerinin sermayenin yogunlasmas: sonucu 6lgekce
biiytimesinin onlar krize kars1 daha dayanikh kildigim diistiniir. Ozellikle gok
ortakl anonim sirketlerin ortaya ¢ikis1 onlar1 krize kars1 daha dayamkl kilar.

‘Bu tiir sirketler hemen hemen hig kar elde etmeseler, hatta zarar etseler bile
tiretimi stirdiirebilirler. Ayrica bireysel sahipli firmalara gore sermayeyi kendi-
lerine daha kolay cekebilmektedir. Boylesi biiyiik firmalar kriz déneminde bi-
le kendi kaynaklariyla iiretimi belli olgiide siirdiirebilir. Boylece tiretim diize-
yinin kisilmasi eski krizlere gére daha az olur. Dolasim kredisi biiytik 6lgiide
bu sanayi ve ticaretin hacmine baglh oldugu i¢in onun hacmi de eskisi kadar
siddetli bir kisilma i¢inde olmaz. Ayrica kredi krizi bankacilik krizine ve bir
para krizine de eskisi kadar ¢abuk déntisemez. Sebebi artik bankacilik ve sa-
nayi arasinda daha yakin ve kontrollii bir iliski vardir. Hilferding’e gére spekii-
lasyon da eskisi kadar alip basin1 gidemez. Yine eski krizlerin 6nemli bir sebe-
bi olan sinai ve ticari isletmelerinin isletme sermayelerini spekiilatif macerala-
ra yatrip kendi islerini krediyle yiirtitmeye kalkmalar1 da eskisi kadar miim-
kiin degildir. Biitiin bunlarin sebebi sirketlerin biiytiyiip daha organize ve
planh olmasi1 ama daha da ¢ok bankalarin bu sanayiyi artik igeriden kontrol
edebilir oluslar ve bu tiir yanlis uygulamalara miisaade etmemeleridir.

Hilferding, daha 6nce vurguladigimiz gibi finans kapital dsneminde borsala-
rin kriz yaratic etkilerinin de genel 6nemleriyle birlikte azaldig kanisindadir.

“(...) Menkul kiymetler iizerine olan spekiilasyon da bankacilik kriz-
leri yaratan bir faktor olarak azalmaktadir. Bankalann giicii biiytimeye
devam ederken spekiilasyonlar tarafindan yonetilmek yerine, onlan y6-
neten bizzat bankalar olur. Borsalarin genel olarak, ama daha da 6nem-
lisi krizlerde siddetlendirici bir faktor olarak énemleri azalmaktadir.”
(Hilferding, FK, Boliim 20)

Hilferding, 1873 krizinden sonra halk psikolojisinde spekiilatif kazanglara
ve ‘kredi ile borsanin sihirli giicii"ne inancin kalmadigin ileri stirer.

Fakat Hilferding tiim bunlardan kredi ve bankacilik krizlerinin artik ortadan
kalkugim degil sadece bu faktorler nedeniyle ortaya ¢ikmalarinin daha zor ol-
dugu sonucunu gikarir. Ote yandan bu gelismeler sinai devrevi krizlerin ve ig
cevrimlerinin ortaya ¢ikmasinda énemli bir degisiklik yaratmaz. Kartellerin vb
olusumunun sinai kriz ve gevrimlerin, géneng dénemlerini bunalim dénemle-
rinin takip etmesini ortadan kaldirdigini veya zamanla kaldiracagini iddia eden-
lere kars: gikar.

“Bu goriis krizlerin kendi dogasim tiimiiyle gérmezden gelir. Yalmz-
ca, piyasanin bir biitiin olarak resmini algilamakta eksik kalinmasi so-
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nucu, krizlerin sebebinin basit¢e metalarin agir1 tiretimi olarak gériilme-
si nedeniyle kartellerin tiretimi kisitlayarak krizlerin ontine gecebilecek-
leri makul olarak iddia edilebilir. Bu gériis dogru olmak igin fazla iyidir.
(...) uriinler sadece meta degildir, fakat sermaye iiriinleridir. Ve bir kriz
esnasindaki asin tiretim yalnizca metalarin agin tiretimi degil aym za-
manda sermayenin asir iiretimidir.” (Hilferding, FK, Bsliim 20)

Bunun anlami Hilferding’e gore sudur: Kriz 6ncesi sermaye yatirimlari o 61-
clide artrmistir ki artik onlarin kullanimu belli bir kar oranindan degerlenmele-
ri (valorizasyon) ile geligki igine girmektedir. Uretim bundan dolay: genisle-
mesini durdurur. Satislarin azalmasi ve metalarin asin iiretilmis duruma diis-
meleri de bundandur. Iste bu nedenle belli bir iiretim dalinda rekabeti ortadan
kaldiran ya da sakl (latent) hale getiren karteller krizleri ortadan kaldirmak
sOyle dursun fiyatlarin serbest rekabet altindaki daha uygun orantilarin iyice
bozar. Sonugta tiretimdeki orantisizhklan dolayisiyla krizleri daha da agirlas-
urirlar. Onlarnn tek yapabildigi krizin ve kar azalmasinin yiikiinii kartellesme-
mis ve ya daha kiigiik firmalarin iizerine yikmak ve boylece sermaye yogunlas-
masini daha da arurmakutir. Hilferding, o yillarda moda olmaya baslayan ve da-
ha sonra 6rnegin Bukharin’in de kafasimi kurcalayacak olan tek bir biiyiik kar-
telin bir sanayi dalini, hatta belki tiim ekonomiyi kontrol altina almas1 duru-
munda artik karteller aras1 rekabet de olmayacagindan kapitalist tiretim anar-
sisini ortadan kaldinp kaldiramayacagi sorusunu ele alir. Bunun ekonomik
olarak tasavvur edilebilir olsa da gerceklikte miimkiin olmayacagini ifade eder.
Ama 6nemli olan bu degildir. Ciinkii gergeklesse bile anarsi ortadan kalkmaz.

“Uretim anarsisi tekil birimlerin sayisim azaltirken eszamanh olarak
onlarin gii¢ ve etkinligini artirarak ortadan kaldirilamaz. Gergekte iire-
tim anarsisi boyle parga parga ve tedrici tarzda yok edilemez. Planh iire-
tim ve anarsik iiretim birbirinin nicel karsitlan degildir; anarsiden bi-
lingli organizasyon birine digerinin siirekli biraz biraz eklenmesiyle tii-
retilemez. Boyle bir doniistim yalnizca biitiin iiretimi bilingli denetime
tabi kilmak suretiyle, aniden yapilabilir. Bu denetimi, kim kullanacak,
tiretimin sahibi kim olacak, bu bir iktidar sorunudur.” (Hilferding, FK,
Boliim 20)

Gorildigii gibi Hilferding’in sonraki tercihlerine bakip, onun daha Finans
Kapital'i yazdig) zamanda bile gizli bir reformist oldugu iddiasi; ya da onu re-
formizme gotiiren fikirlerin Finans Kapital’de zaten ortiilii olarak mevcut oldu-
gu iddiasi - ki o donemde Rosa Luxemburg tarafindan daha sonra ve zamani-
mizda pek ¢ok marksist tarafindan genel bir kam olarak ileri stirtilmiistiir-
haksizdir.
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Rosa Luxemburg ve Sermaye Birikimi

Tugan Baranovski, ile Avusturya marksizminin iki 6nemli ismi Otto Bauer
ile Hilferding'in kapitalizmin gelismesi ve sermaye birikiminin 6zellikleri ko-
nusunda ve tabii buradan kalkarak o donemde kapitalizmin degisen yapisi
krizler ve emperyalizm hakkinda verdikleri eserlere en siddetli tepki Alman
marksistlerinin sol kanadinda duran ve parti okulunda ekonomi politik tizeri-
ne dersler veren Rosa Luxemburg’dan geldi. Rosa Luxemburg, Polonyal bir
marksistti ve Bernstein’in ‘revizyonist’ tezlerine karsi da Alman Sosyal Demok-
rat Parti (SPD) igindeki en sert tepkiyi veren kisiydi. Bernstein'in tezlerine kar-
s1, 1899 yilinda Sosyal Reform ya da Sosyal Devrim adh eseri yayimlamistir. Lu-
xemburg, revizyonist hareketin partinin merkezi organlan tarafindan ‘mah-
kum’ edilmesine karsin, partinin genel ¢izgisine giderek hakim olmaya basla-
diginy, partinin, merkezi dahil bir biitiin olarak saga kaydigim diistinmektedir.
Bundan sonraki tartismamn arka planinda iste biitiin bu kaygilar vardir. Bern-
stein’in, kapitalizmin kendi igsel geliskileri nedeniyle, ekonomik sebeplerin
agirhkta oldugu cinsten bir ¢okiis (katastrof) yasamayacag iddialarina kargs
tepki gosteren marksistlerden biridir. Ve Sermaye Birikimi kitabinin yine arka
planda kalan en 6nemli tartismasi budur. Rosa, Tugan Baranovski, Bauer ve
Hilferding’in Marx’in yeniden tiretim semalarim kullanim sekilleri ve oranti-
sizliklar teorisinin gerisinde tiimiiyle bu katastroftan kagisin miimkiin oldugu
fikri bulundugunu diisiinmiistii. Onlarin kismen kendi eserini yazdig sirada,
kismen de daha sonraki politik gelisimleri onu haklh gikariyordu. Rosa Luxem-
burg, Sermaye Birikimi kitabina gelen sert elestirilere karsi, 1915’te bu kez An-
ti-Elestiri adiyla bir cevap kitab1 yazdi. O sirada hapisteydi. Rosa'min kuskula-
1 dogru ¢ikmis parti biitiiniiyle saga kaymis ve tarihinde ilk kez ‘emperyalist
savas adina Alman savas kredilerine olumlu oy kullanmist1. Kitap 1921’e kadar
yayimlanamadi. Yayimlandiginda Rosa ¢oktan kimi eski yoldaslarinin yone-
timde bulundugu Weimar Cumhuriyeti iktidariyla isbirligi yapan asir1 sag pa-
ramiliter gruplarca 6ldiiriilmiistii.

Rosa'nin Sermaye Birikimi kitabi nitelik¢e adeta iki ayr1 boliimden olusmus
gibidir. Birinci b6liim Marx’in Kapital I'deki genisleyen yeniden iiretim tablo-
larinin kullanimin elestiren ve bu tablolarin ayrica hatali oldugunu 6ne siiren;
buradan kalkarak 6zellikle Bauer ve Tugan Baranovski'nin bunlar1 kullanarak
kapitalist tiretimi ve krizleri agiklamaya galismalarini elestiren kismi; bu bo-
liimde ayrica ipki Marx'in Artik Deger Teorileri adli eserinde yaptig1 gibi 6n-
ceki teorik ¢alismalari, Marx'inkiler dahil, elestirel bir bakisla gozden gegirir.
Bu béliim, kitabin ilk iki kismim igerir. i1k kisim Yeniden tiretim Sorunu adi-
ni tasir. Bu kisimda fizyokratlardan (Quesnay) baglar ve Adam Smith ile
Marx’in yeniden tiretim sorununu nasil incelediklerini gozden gecirir. Marxin
yeniden tiretim semalarinin Quesnay’in ‘tableau economique’inin gelistirilmis
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bir sekli olarak sunumunu yapar ve ilk elestirilerine girisir. Ayrica Marx’in,
Adam Smith’in toplam tiriinii isgi ticretleri, karlar (ve rantlar) olmak iizere fak-
tor gelirlerinden ibaret goren yaklasimini elestirmesini ele alir. Marx, bilindigi
gibi Smith’in her sene iginde degismeyen sermayenin bir kisminin da (makine-
lerdeki 6lti emek ve hammaddelerin degeri vb) iiriine gegtigini hesaba katma-
yan Smith'’i elestirmektedir. Buna karsihk Rosa, Marx'in bu konuya fazla takil-
digin1 ve biraz da bu nedenle kendi yeniden tiretim semalarindaki problemle-
ri goremedigini diisinmektedir. tkinci kisim Sorunun Tarihsel Sunumu adinm
tasir. Burada Malthus-Sismondi'nin Say ve Ricardo’ya kars: polemiginden bas-
lar. Almanya'da bir ara Marx’la da polemige girismeye ¢alismis eksik tiiketim-
ci Rodbertus'un, klasik ekolii elestirisine deginir. Bu kismin son béliimiinde
Rusya’daki legal marksistleri, Struve, Bulgakov ve ozellikle de Tugan Bara-
novski'yi elestirir.

Rosa’nin kitabinin Kisim 3'ii Birikim'in Tarihsel Kosullar1 adim tasir. Bu ki-
sim daha dogrusu bu kismin da ilk béliimii olan kitabin 25. Bélimii disinda-
kiler Sermaye Birikiminin Tarihsel Kosullan adiyla 1984 yilinda Tiirkce olarak
yayimland1." Rosa’nin bu énemli kitabinin nigin eksik yayimlandigina hatta
son kismin bile nigin ilk béliimiiniin ¢ikarilarak yayimlandigina iliskin cevir-
menin agiklamasi ilgingtir. Ona gore,

“kitabin 24 boliimliik ilk iki kismi ve 25. béliim, “yazildigi zamandan
bugiine ¢ok elestiriye ugramis ve asilmig bulunan, oldukga soyut ve uz-
man iktisat¢1 olmayan okuyucuya olduk¢a kapal bir tartismay igeri-
yor.” (Luxemburg, 1984: 10)

Buradaki ‘asilmis bulunma’ tezi ilging, ¢iinkii daha kitab1 yayina sunarken
onun tezlerinin yanhs oldugu varsayiliyor. Ve tabii son kismin ise bu tezlerle
ilgisi olmadig... Ciinkii ¢evirmene gore

“buna karsihk 3. Kismin son 7 boliimiindeki yaklagim, alabildigine,
somut, tarihsel, giincel ve yakicidir.” (Luxemburg, 1984: 10)

Rosa'nin kitabinin goriislerinin tiimiiyle ¢iiriitiiliip asildigy iddias1 oldukg¢a
tartigmaly; son kismin 6nceki kisimlardan mantiksal olarak ayr1 oldugu imasi
dogru olmasa da bu son kismin bir hayli zengin tarihsel malzeme ve somut
analizlerle emperyalizmin ¢ok garpic1 bir analizini icerdigi bir gercektir.

Luxemburg'un kitabimin kriz teorisiyle ilgisi biraz karmasiktir. O, érnegin
Marxin daha 6nce verdigimiz, birgok sey soyutlanirsa o zaman krizler ancak
orantisizliktan ortaya ¢ikabilir mealindeki alintisin1 yorumladiktan hemen son-
ra soyle yazar:




Ciineyt Akman 139

“Bu son alint1 krizlerle ilgilidir. Ancak biz burada onlarla ilgilenmiyo-
ruz.” (Luxemburg, Sermaye Birikimi (SB) 1951:332)

Benzer vurgular onun Anti-Elestiri’sinde de bulunur. Ancak buna ragmen ki-
tabin krizlerle ilgili olduguna kusku yoktur.
Luxemburg, her iki kitabinda da;

“Kapital'de yeterince gelistirilmemis olduguna inandig (6zellikle ka-
pitalizmin nihai krizi anlamindaki) kriz kuramim gelistirmek amacini
izler. Kuramin bu yonde tamamlanmasina gerek vardir; zira kapitalizm-
de birikim ve biiyiimenin kesintisiz olarak siirebilecegini, yani ‘sermaye
birikiminin simirsiz olabilecegini kabul edersek, sosyalizmin saglam te-
melini olusturan nesnel tarihsel zorunluluk ortadan kalkmis olur. O za-
man, sosyalizmi, i¢inde yasadigimiz diinyamn adaletsizliginden, kotilii-
giinden ve ig¢i simfimin devrimci iradesinden tiiretmek iddiasinda olan
marksizm-6ncesi sistemlerin ve okullarin bulanikhgina diismiis oluruz.’
Luxemburg, kapitalizmi nihai ¢okiise siiriikleyecek bir kriz kuramim,
Kapital’in (Marx'in gesitli notlarindan yayima hazirlanan) ikinci cildin-
deki yeniden iiretim semalarindan tiiretmeye ve gelistirmeye ¢ahgir.”
(Luxemburg, 1984:19, Korkut Boratav'in 6nsdzii)

Korkut Boratav’in bu teshisi ve Rosa’dan kullandig1 alinti onun bu iki eseri-
nin anlamim kisaca ama tam yerini bulacak sekilde 6zetler. Rosa'min eseri po-
litik bir eserdir; ama kriz teorisi ile de dogrudan iliskilidir. O devrevi ve gelip
gegici krizleri ise soyutlamak istemektedir. Kapital I'deki semalara, bu yénden
bir itiraz1 yoktur. Yapilmasi gereken bunlar soyutlayarak kapitalizmin temel
sorununu bulmak olmalidir. O nedenle kendisi de yeniden iiretim semalarina
girisir, Marx'in eksik biraktg ve/veya eksik kaldigim diistindiigii kimi kisim-
lar1 gelistirmeye c¢ahsir. Ama 6ziinde ¢ok elestirdigi Tugan Baranovski vb ile
ayn1 yontemi izler. Birisi aym semalardan kapitalizmin hi¢ sorunsuz krizlere
yakalanmadan veya yakalansa da (gerekli iiretim orantilarinin saglanmasi du-
rumunda) ilelebet biiytiyebilecegini ¢ikarirken digeri, Luxemburg, aym sema-
lar1 modifiye ederek tam tersine kapitalist yeniden tiretimin mutlaka kendi
icinde aruik degeri realize etme problemi (yani bir anlamda efektif talep prob-
lemi) yasayarak tikanacagi sonucuna ulasmak ister.

Marx'in semalarinin bu amagla, Tugan veya Luxemburg'un kullandig gibi
kullanilmaya uygun olup olmadig ¢ok tartismalidir. Luxemburg'un Anti-Eles-
tiri ve Bukharin’in biiytik 6lgiide ona cevap niteligini tasiyan Emperyalizm ve
Sermaye Birikimi eserlerinin birarada ingilizce baskisim hazirlayan Kenneth
Tarbuck’un da 6nséziinde belirttigi gibi,

“Bu semalara gok biiyiik bir agirhk yiiklemenin dogru olmadigim vur-
gulamak gerekir. Ciinkii bunlar teorik bir modeli agiklamak maksadim
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tasimaktadir. Marx’in da gayet iyi farkinda oldugu tizere, kimi varsayim-
lan degistirildiginde, farkh bir resim ortaya ¢ikmaya baglar. Yine de bu
model, birikimin olabilmesi i¢in belli oranularin gerekli oldugu nokta-
sim agikhiga kavusturur. Fakat bu oranular her ¢evrim i¢in kendine 6z-
gudiir ve dengenin (equilibrium) zaman i¢inde degisen bir durum oldu-
gunu gosterir.” (Tarbuck, 1972: 20)

Marx, Kapital'in 2. Cildini kendisi yayima hazirlasaydi, o semalar1 bu haliy-
le yayinlar miyds, ilging bir spekiilasyon olur. Marx’in, Quesnay’dan gelistirdi-
gi s6z konusu semalara 6nem verdigini biliyoruz. Ancak modeli tamamlama-
digin1 da... Bu modelin Kapital II'de aslinda iki ayr1 versiyonu vardir. Ve birisi
hatalidir. Marx, sonradan bir baska versiyonu gelistirmistir. Buna karsihk
yayimlanan Kapital II'de her iki versiyon birarada bulunur. Ayrica son versi-
yondaki kimi varsayimlar bile Marx'in daha somut analizlerinde kullandig ki-
mi 6nemli teshislerden ciddi olarak farkhilik gésterir. Ornegin bu modellerde
teknik degismenin sabit oldugunu, yani teknolojik gelismenin olmadigim var-
sayar; dolayisiyla sermayenin organik bilesimi de sabittir. Bu Marx'in 6rnegin
3. ciltteki analizinden son derece farklidir. Aym sekilde modelde artik deger
orani sabittir. lki sektorlii bu modelde para ancak altin para olarak zimnen var-
dir ve altin iireticilerinin tirettigi bir mal olarak islem gériir. Kredi para 3. cilt-
te incelenmesine ragmen modelde yoktur. tki sektorlii bu modelde her sekté-
riin kapitalisti ancak kendi sektdriinde tiretim yapar ve herhangi bir artig di-
ger kapitalistlere bor¢ verme mekanizmasi1 modelde yoktur. Bu anlamda mo-
del birikimin denge sartlarina sadece bir ilk yaklasim olabilmektedir. Ancak bu
modelin varligi Marx'in analizlerini sadece s6zel anlatima dayah yapmak yeri-
ne daha kesin sonuglar1 gosterebilmek i¢in modellemelerle kullanma yolunda
bir tutumu benimsedigini gosterir. Ayrica Marx'in bu modelleri, iktisatta ger-
cek anlamda ilk ‘makro’ biiyiime modelleri olarak da énemlidir. Muhtemelen
Marx yasasaydi bu modelleri belli varsayimlan degistirerek somuta daha yakin
bir tarzda gelistirecekti. Yine de yontemle ilgili vurgulanmasi gereken bir nok-
ta agikur. Hig bir matematik model somut tarihsel diinyay: birebir anlatmaya
kadir degildir. Modeller daha ¢ok belli degiskenler arasinda kurulmus iligkile-
rin daha agik bir mantik ile analizini miimkiin kilar; 6nermelerin sonuglarim
acik bir bi¢imde sergilemeye yarar. S6zel anlatimin muglakligim ortadan kal-
dinr. Yine de onlarin bu kesinligine kapilip, gergek yasamin somutlugunu bu
soyut modellerle agiklamak yanlhs olacaktir. Modellerin kullandiklan soyutla-
ma yontemi de 6nemlidir. Bir model eger agiklamaya ¢alistigi konuyu belirle-
yen en 6nemli degiskenleri modelden soyutluyor veya onlar1 digsal olarak be-
lirlenir varsayryorsa modelin bu kesinligi de iyice aldatic1 olabilir; ¢iinkii bu
kez model ashinda agiklamaya ¢alistifi konudan daha basta vazge¢mis olur.
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Marx’in semalar1 bir denge kosulu olarak ve ancak bir ilk yaklasim olarak
onemlidir; ancak birikimi agiklayan bir model olarak kuskusuz yarim kalmig
ve o haliyle kullanilmamasi gereken bir model olmaktadir. Buradan ¢ikan so-
nug ise bu modellerin o haliyle birakilmasi ve kisith bir kullanimla yetinilme-
si degil ancak modelin kimi kisitlayic1 varsayimlarinin kaldirilarak gelistiril-
mesi olmaktadir. Bu bakimdan Rosa Luxemburg’un girisimi gerek ¢agdaslan,
gerek ise sonraki nesillerce anlasildigindan daha énemlidir. Rosa ilk kez bu
modellerin kisithligin elestirmis ve kendisi bunlarin daha gelismis bir seklini
koymak istemistir. Rosa'nin kendi girisiminin de Marxin girisiminden daha iyi
bir sonug verdigini soylemek zordur. Ancak onun bu girisimi bile sonraki ne-
siller igin, anlayabildikleri 6lgiide, 6nemli bir isaret olmustur.

Rosa, daha 6nce gosterdigimiz gibi once Marx’in sifir teknik degisim ve boy-
lece sabit organik bilesim varsayimim degistirir -ki zaten 3. ciltte bu varsayim-
lar kullanilmaz tersine siirekli emek tasarrufu saglayan bir teknik degisim var-
sayllir- bunun sonucunda tiiketim mallan iireten Departman II'de kapah bir
sistem i¢inde emilemeyen bir artik iiriin derhal ortaya gikar. Luxemburg, bu-
radan kalkarak sermayenin genisleyen yeniden iiretimi i¢in kapitalist iiretimin
bir ‘liglincii’ piyasaya yani ya yabanc iilkelerdeki kapitalist olmayan pazarlara
veya kendi tilkesindeki kapitalist olmayan mesela kiigiik meta tiretimine, koy-
lii tiretimine vb muhtag oldugu sonucuna ulasir. Luxemburg, kapitalizmin bu
nedenle emperyalist politikalara mecbur oldugunu, ¢iinkii bu pazarlan ele ge-
cirmezse iceride efektif talep noksanhgi nedeniyle daimi bir krize girecegini
diistiniir.

Ashinda daha 6nce Tugan veya Hilferding iizerinden tarusugimiz gibi mode-
lin bu sekliyle bile eger yeterli bir birikim oranina, yani daha fazla yaturim mik-
tarina ulasilabilirse bu sorun kagit tizerinde ¢oziilebilir. Luxemburg, Tugan’in
ve benzerlerinin bu gibi gabalarina iki gerekgeyle itiraz etmektedir. Once bu
tiir seyleri kagit tizerinde miimkiin kilmak gergek hayatta da bunun miimkiin
oldugunu gostermez der.

“Eger semalar geregince degistirilirse, o takdirde, birikim modelinin
sonucu, tiikketim mallan sektoriinde tiretim mallan sektoriiniin aleyhi-
ne her sene artan bir fazlanin ortaya ¢ikmasidir. Dogru, Tugan kagt iis-
tiinde biitiin zorluklan fethetmektedir. O, degisken sermayenin her y1l
% 25 kadar azaldig), degisik orantilara sahip bir sema inga eder. Ve bu
aritmetik ahistirma, kagit iizerinde basarili oldugu igin, Tugan, tiikketimi
miktarinin mutlak olarak diismesi halinde bile birikimin bir saat gibi t1-
kir tikir sorunsuz isleyebilecegin ‘ispatladigin’ ileri siirer. Gergi, o bile
sonunda, degisen sermayenin boyle mutlak olarak azalmasimn gercek
hayatla celistigini kabul eder. Gergekte degisen sermaye biitiin kapitalist
tilkelerde artmaktadir; o, sadece daha da hizh artan degismeyen serma-
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yeye nispeten azalir. Gergekte olanlar temelinde, yani artan bir degisen
sermaye ve daha da hizh artan degismeyen sermaye ve ayrica artan bir
artik deger orani hesaba katilirsa toplumsal iiretimin maddi bilesimi ile
sermayenin deger cinsinden bilesimi arasinda farkhliklar, zithiklar olus-
mak zorunda kalir.” (Luxemburg, Sermaye Birikimi (AC), 1951: 336)

Gergekten de Marx’in iki sektérlii modeli, 6rnegin tek sektorlii keynesgil
makro modellerin denge sartlarinin tersine sadece deger bakimindan degil bu
sektorlerin irettigi farkl iki mahn (iiretim araglar1 ve tiiketim mallar) farkh
maddi bigimleri bakimindan da denge saglamak zorundadir. Ancak daha énce
de belirttigimiz gibi ‘kagit tistiinde’ daha gergekgi kimi varsayimlar altinda bile
giderek zorlasmakla birlikte bir denge sarti tiretmek miimkiindiir. Rosamn
ikinci itiraz1 da bu noktada devreye girer. Sistem kapitalistlerin yatirim ve tiike-
tim tercihleriyle yiirtimektedir, kagit tizerindeki bu denge durumunu, yani o
capta biiytik bir yatinm miktarim kapitalistler niye segsin ki diye sorar Luxem-
burg ve buradan birikimin tikanmasi sorununa dogrudan bir gegis yapar.

Sorun agikea genisleyen yeniden iiretimde ortaya ¢ikan artik degerin realize
edilmesi, yani bir taleple karsilasip satilmasidir. Peki bu talep nereden gelir? Bu
isilerin veya kapitalistlerin tiiketimi olamaz. Isgilerin tiiketimi zaten degisen
sermaye olarak denklemin i¢indedir. Rahipler, askerler, profesorler gibi iiretici
olmayan tabakalarin tiiketimini ise onlar dogrudan kapitalistlerin artik degeri
tizerinden geginen, gruplar oldugu igin kapitalistlerin artik tirtiniinii karh bi-
¢imde realize edecegi bir talep olarak hesaba katmaz. Artik deger kapitalistlerin
miilkiidiir. Kapitalistler eger bunun hepsini tiiketirlerse o zaman da bu genisle-
yen yeniden iiretim olmaz; ¢iinkii hi¢ yatinm yapilmamis olur. Belli ki kapita-
listlerin yatirimlar bu artik degerin realizasyonunda talep islevi gorecektir. Pe-
ki ama diye sorar Rosa, kapitalistlerin daha fazla yatinm yapmasi bir sonraki
donemde artigy daha da fazla biiyiitiir ve ayn1 sorun bu kez daha da bilytimiis
olarak geri gelir. O takdirde ¢6ziim daha da fazla yatirim yapmaktan geger.

“Ama bu durumda bu kapitalistler iiretim askina iiretim yapmaktan
bagka bir sey diisinmeyen fanatikler olmahdir. Onlar iiretime yeni ma-
kineleri, onlarin yardimiyla daha fazla yeni makineler imal etmek olarak
bakiyor olmalidir. Ancak biitiin bu siirecin nihai sonucu sermaye biri-
kimi degil, hig bir amaci olmadan, tiretim araglar iiretiminin artisi ola-
cakur.” (Luxemburg, SB,1951: 335)

Rosa, kitabina yonelik elestirilere kars1 yazdig1 Anti-Elestiri eserinde daha
polemikgi bir tislup benimserken énceki pozisyonunu da bu kez daha agik ifa-
de etmistir.
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Marx'in semalar1 ona gore yetersizdir.” Daha énce ifade etigimiz teknik eles-
tiriler yaninda bu semalan kapitalistler ve isgilerden ibaret soyut bir diinyay:
isaret etmesinden dolay1 da yetersiz bulur. (Luxemburg, Anti-Elestiri, (A-E),
1972: 61) Rosa, boylesi bir modelin emperyalizmi incelemek igin yetersiz oldu-
gunu ozellikle vurgular, ki kendi ¢aligmasinin asil amaci emperyalizm olgusu-
nu agtklamakur: Diinyanin sadece kapitalist ve iggilerden olustugu ve kapita-
lizm 6ncesi yapilarin soyutlandig) bir modelle “Emperyalizm, i¢inde artik, ona
hig bir yer birakilmamis bir toplumla nasil agiklanabilir ki?” (Luxemburg, A-E:
61) Kapitalistleri tek tek degil biitiin bir kapitalist sinif olarak ele almak gerek-
tigini ve bunun Marx'in da yéntemi oldugunu vurgular. (Luxemburg, A-E: 51)
Marx’in bitirilmemis olan Kapital II'deki semalarin oldugu o kisa son boliimiin
II1. Cilt ile ‘bariz’ geligkiler iginde oldugunu belirtir. (Luxemburg, A-E: 64) Bu
semalan oldugu gibi ele alip tartisanlara, Kant'in bir eserindeki bir sézii diger
tiim eserleri ile geliskili olmasi nedeniyle agiklamak igin bir yiizyil boyunca bin-
lerce sayfa yazilmasindan sonra bir profesériin o ifadenin bask: hatas1 oldugu-
nu ispatlamasi 6rnegini verir. Ona gore bitmemis bir eserin en eksik son kis-
minda yer alan semalarin durumu da benzerdir. (Luxemburg, A-E: 65) Kendi-
sinin Sermaye Birikimi eserini elestiren kimilerinin parti tarafindan uzman diye
nitelenmesiyle alay eder. Bu uzmanlarin ¢ogu ¢iinkii, iktisatc bile degildir. Bu-
rada kendisi vurgulamaz ama partinin ekonomi politik hocasi olarak, kendisi-
ne karsi bazilar astronom vb olan kisilerin fikirlerinin parti yayin organlarinda
‘uzman’ olarak sunulmasina belli ki igerlemistir.

Yatirimin realizasyon sorununu ¢6zmekte yetersiz oldugu fikrini tekrarlar.”
Onu elestirenlere gore kapitalistler daima tiretimi artirmak pesindedirler ve ¢o-
ziim de buradadir. Kapitalistlerin daima tiretimi artirmak ‘istedikleri'ni -istek
kelimesini tirnak i¢ine Rosa alir; kabul eder goziikiir ama asil sorunun onlarin
yeterli talep bularak bunu basarip bagsaramayacaklaridir. Ve bunun cevab,

“kagt tistiindeki hayali rakamlarla yapilan aritmetik islemlerden de-
gil fakat yalnizca tiretimin toplumsal ve ekonomik iligkilerinin bir ana-
lizinden gelmelidir.” (Luxemburg, A-E: 67)

Rosa her kapitalistin bir baska kapitalistin talebini olusturdugu tezini elesti-
rir ve para konusundaki elestirisini devreye sokar. Kapitalist birikim sadece bi-

42) Ancak Rosa, Marx’in semalarimin onun taralindan birikimin uymasi gereken kurallar ifade et-
mekte kullanildig) kimi 6rneklerden ibaret oldugunu ve Marx'in kendisinin bu érneklerin isgi ve
kapitalistlerden ibaret bir diinyada birikimin gergekte miimkiin olacaginin bir ispati: olarak kulla-
mlacagim aklhindan bile gegirmedigini ilade eder. (Luxemburg, 1972, AE: 5.68))

43) “Pekala,amabéyle bir ¢6ziim, sadece problemi bu andan bir sonraki ana 6teler” (Luxemburg,
1972, AE: 5.57)
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rikim ugruna mal karsihg mal iiretilen bir iiretim degildir. Bu tirtintin paraya
cevrilmesi gerekir. Kapitalist birikimin amac1 Rosa’ya gére kapitalistin para bi-
ciminde servet biriktirmesidir. Halbuki sadece yeni iiretim araglar igin yeni
tiretim araglan tiretmek, para olarak servet yigamadiklarina gére kapitalistler
i¢in bir sagmaliktir. Toplam kapitalist simif agisindan sonunda bu artik tirtiniin
bir yerde paraya gevrilmesi gerekir. Ve bu para kapitalistlerin cebine nasil ge-
lecektir? Marx’in ‘altin iireticilerinden’ cevabimin burada yeterli olmadigim
soyler; nereden degil nasil geldigini soruyordur! Ciinkii para-sermaye birbirle-
rinin malm alirken daima birinin cebinden digerine gezdigine gore para-ser-
maye birikimi nasil olmakta; bunun igin ek para miktar1 nasil ortaya gitkmak-
tadir? (Luxemburg, A-E: 72)

Rosa'nin buna karsihik verdigi cevabi biliyoruz; kapitalistler nihai olarak bu
artik tiriinii kapitalist olmayan azgelismis tilkelere satar ve oradan para saglar.
Birikimlerini béyle gergeklestirir.

Rosa, eger kapitalizmin kendi talebini yaratarak, kendi i¢inde ilanihaye ge-
nislemesinin, kendisini elestirenlerin iddia etigi gibi miimkiin oldugunun ka-
bulii halinde bundan ti¢ 6nemli sonug ¢ikacagim belirtir.

Ona gore birinci sonug marksist kriz teorisinin terkidir. Ciinkii bu teoriye
gore krizler “sermayenin, pazarin her verili simrim, hatta kisa dénemde bile
asmaya yonelik egiliminden kaynaklanir.” (Luxemburg, A-E:. 75) Fakat kapi-
talistlerin arzi, eszamanh olarak kendi talebini de yaratiyorsa o zaman krizler
ya imkansiz olur ya da sadece tiretim anarsisi dolayisiyla olusan kimi oranti-
sizhiklardan meydana gelir. Rosa her ki halde de varilan yerin Marx'in elestir-
digi J.B Say’in fikirleri olacag: kamisindadur.

tkinci sonug Rosa i¢in daha da énemlidir. Buna gére kapitalizmin kendi i¢in-
de sonsuza kadar genisleyebildigini kabul edersek sosyalizmin gelisinin nesnel
bir sebebi kalmaz.

“Marx’a gore, simif miicadelesi, is¢ilerin isyani, hep belli bir iktisadi
safhada kapitalizmin nesnel olarak imkansizhgindan kaynaklanan sos-
yalizmin nesnel tarihsel gerekliliginin yalmzca birer ideolojik yansima-
sidir.” (Luxemburg, A-E: 76)

Rosa kapitalizmin, bu sekilde bir itkanmadan ¢ok énce, bu tikanmaya dog-
ru gidisin yogunlastirdigh geligkiler dolayisiyla yikilacagin1 ama bu geliskilerin
yine de kapitalizmin artik iktisadi olarak siirdiiriilemezliginin sonucu oldugu-
nu iddia eder: Kendisini elestirenlerin fikirlerinin tipki Bernstein’inkiler gibi,
kapitalizmin yikilmasinin nesnel bir sebebi olmadig ve elbette sosyalizmin ku-
rulmasinin da nesnel bir sebebi olamayacag fikrine gotiirdiigtinii diistiniir.
(Gergekten de zaman iginde elestirmenlerin ¢ogu onun éngordiigii gibi refor-
mist sonuglara vardilar.)
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Ugtincii sonug, emperyalizmin gereksizligidir. Eger kapitalist iiretim kendi
basina kendisi i¢in yeterli bir piyasa olusturabiliyorsa o zaman uzaklardaki ya-
banci pazarlar icin rekabet ve oralara sermaye ihraci yani ‘modern emperya-
lizm’in en géze garpan dgeleri agiklanamadan kalir. Oyle ya, o zaman ‘Kon-
go'nun rutubetli ormanlarinda, Mezopotomya’nin kurak ¢éllerinde’ miicadele-
ye ne gerek vardir! Sermaye kendi evinde oturur; diiriist ve kolay bir kar elde
ediverir.

“Thyssen, Krupp igin iiretir, Krupp da Thyssen igin, kendi sermaye-
lerini kendi isletmelerine yaturip karsilikh dayamisma i¢inde bu serma-
yeleri genisletirler ve is boyle siiriip gider. Sermayenin tarihsel hareketi
ve onunla birlikte modern emperyalizm tiimden kavranamaz hale gelir.”
(Luxemburg, A-E: 77)

Rosa, bu noktada Hollanda sol kanat marksizminin énemli liderlerinden
Pannekoek’in * kapitalist olmayan pazarlar arayisinin bir gercek oldugu ama
bir gereklilik olmadig’ elestirisiyle alay eder ve ikinci ile tiglincii sonuglan bi-
raraya toplayarak cevap verir.

“Bu durumda emperyalizm, burjuvazinin kotiiliigii ve bundan sonra
gelecek sosyalizm ise iscilerin takdire sayan tercihi sonucu olacakur!”
(Luxemburg, A-E: 77)

Luxemburg'un kapitalizmin yikilisinin ve sosyalizmin gelisinin kosullar igin
marksist teori i¢inde nesnel bir temel arama gabas: giintimiizde de benzer bir
tartismanin konusudur. Ancak bir sonraki béliimde gorecegimiz gibi bu kez ay-
n1 tez azalan kar oranlar egilimi yasasi igin gegerlidir. Azalan kar oranlarn yasa-
sin1 savunanlar, bu yasanin kabul edilmemesi halinde kapitalizmin kendi i¢sel
gelisimi sonucunda bir nihai ttkanma noktasina gelmesi sartinin ortadan kalka-
cagin diisiintiyor ve bu tikanma noktasinin da azalan kar oranlan ile gercekle-
secegini varsayiyorlardi. Isin ilging tarafi bu tarugma bugiinkii kadar yogun ya-
sanmasa da Rosa Luxemburg zamaninda onun yukaridaki elestirisine kars1 da
One stirtilmiistii. Bu elestiriye gore Rosanin kapitalizmin kendi iginde birikime
yeteneksiz oldugunu gostermesi gerekmezdi; kar oranlarinin azalma egilimi ya-
sasl Rosa'nin varmak istedigi kapitalizmin bir giin kendi iginden tikanacag ve
bunun yaratacag celiskiler sonucu ¢oke(rtile)cegi tezine erismek icin yeterliy-
di. Rosa bu tezi 6ne stirenler igin diistiigii dipnotta soyle diyor:

“Veya, Dresdener Volkszeitung’daki kiigiik ‘uzman’in sagladig: dolay-
I teselli ile bas baga kahnz. O, kitabimi adamakilh yerden yere vurduk-
tan sonra kapitalizmin en sonunda ‘diigen kar oranlar1 nedeniyle’ ¢oke-
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cegini agikhyor. Adamcagizin bunu nasil tahayyiil ettigini anlamak
zor... Acaba kapitalist simif, diisiik kar oranlan yiiziinden bunahima gi-
rip intihar m1 edecek; yoksa is alemi o kadar kotii ki ugrasmaya degmez
deyip anahtarlan proletaryaya teslim mi edecek? Ne yazik ki bu teselli
Marx'in tek ciimlesiyle yok olup gidebilir: ‘Biiyiik sermayeler kar ora-
nindaki diisiisti, kitle tiretimi yoluyla telafi ederler.’ Boylece kapitalizm
kar oranlarindaki diisiis nedeniyle ¢6kmeden 6nce biraz daha vakit var;
mesela giinesin sénmesine kadar..” (Luxemburg, A-E: 77)

Her ne kadar bu elestiri etkileyiciyse de Rosa'min kendi ‘¢okiis teorisi igin de
biitiin azgelismis diinyanin tiimiiyle kapitalist liretim tarzina gegmesi, ne bu
tilkelerde ne de gelismis kapitalist iilkelerde hig bir kapitalist 6ncesi pazar kal-
mamasl igin ne kadar zaman gerekiyorsa o kadar gerekmekte. Kapitalizmin
hizla yayginlastig1 gz oniine alinirsa belki glinesin sénmesini beklemek gerek-
meyecek ama bu siire¢ de 6yle pek de yakin bir zaman araligim isaret etmiyor.

Rosa Luxemburg’un bu iki eseri onun zamanindan bugiine kadar pek ¢ok
elestiri aldy; kimi diismanca, kimi nispeten nesnel olmaya ¢ahsan bir tutumla,
kimi bir 6l¢tide sempatik bir bakisla... Ancak ¢ogu elestirmenin genel tutumu
belki biraz daha kibar ifade edilmis olsa da Lenin’in yorumu gibiydi: Rosa, her
seyi birbirine kanstirmsg!

Rosa Luxemburg, egitimli bir iktisat¢1 olmasina karsin ona yéneltilen elesti-
rilerdeki kimi zaman gériilen hafifseme tonu insanin aklina bunda, erkeklerin
her seye ragmen egemen oldugu bir politik arenada kadin, saglamlar arasinda
engelli (cocukluk hastalig1 nedeniyle bir ayag: topalliyordu), Almanlar arasin-
da bir Polonya go¢meni, Polonyalilar arasinda bir Yahudi kékenli olusunun et-
kisi var miyd1 sorusunu getirir. Her yere yabanci, tek basina, ama kimilerinin
kendilerine bile itiraf etmekten g¢ekindigi bilingaltlarindaki diisiinceleri oku-
yup yiizlerine haykiran sonuna kadar uzlasmaz ve devrimci...

Onun Ingilizce gevirisine ns6z yazan iktisat akademiasinin en inlii bilim
kadini Joan Robinson bile onun pek ¢ok seyi karistirdigini yazar énsozde; ama
bir sol keynesgi olan Robinson’un elestirilerinin ne kadar1 gercekten Rosa’ya
ne kadar aslinda Marx’a yoéneliktir tartugihir.”

Kendisi gibi aslinda eksik tiiketimciligi 20. ytizyi1lda canlandiran bir mark-
sist olan P. Sweezy de Rosa’ya karsi1acimasizdir. Onun genisleyen yeniden tire-
timde artan iiretim dolayisiyla istihdam edilen ek is¢ilerin yarattig tiiketim ar-
tisim hesaba katmadigimi iddia eder. Sweezy ayrica Rosa'nin temel tezi ile dis

44) Robinson, akademik iktisatgilarin statik denge modellerinden yeni yeni gelisen bir ekonomi-
nin dinamik modeline ge¢meye gahisuklarini ama Luxemburg'un kitabinda bunun etkileyici bir ilk
érneginin varoldugunu séyledikten sonra yine de vardig1 sonuglarin ‘fazlasiyla basit’ ve analizinin
temel ¢ekirdeginin ‘zengin bir kafa kansikhgr’ icerdiginden bahseder. Bkz. SB, 6nséz, s13)
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pazarlarin yok olmasi sonucu kapitalizmin yaklasan ¢okiistinti degil, bizzat ka-
pitalizmin imkansizhigim ileri siirdiigiinii belirtir.”

Mandel de Marksist Ekonomik Teori adl kitabinda Rosa Luxemburg’a y6ne-
lik Sweezy'nin elestirisine karsi ¢ikarken diger yandan kendisi de onu elestirir.
Buna karsilik Mandel kapitalist olmayan ‘tigiincii pazar’larin varhiginin 6nemi-
ni kabul eder. Luxemburg’a gére bu iilkelerle yapilan ticaret hayati iken Man-
del’e gore 6nemli bir yondiir; ama ne kadar 6nemli bunu agiklamaz. Béylece
Luxemburg'un temel tezini adeta zimnen ve bir dereceye kadar kabul etmis
olur. Bu tutum aslinda pek ¢ok elestirmen igin gegerlidir. Bizzat Sweezy i¢in
bile onun muglak bigimde tanimladig1 ekonomik ‘artik’in realize olmasi pazar
bulmasi ya azgelismis tilkelere yapilan mal ve sermaye ihrac1 ya da militarist
harcamalar vb yoluyla miimkiindiir. Ashnda bu ‘silahlanma yansiyla artigin
emilmesi teorisi’ bile yine Luxemburg'un eserinde ortaya aulmistir. Nispeten
sempatik iki bakis Tom Kemp'in Emperyalizm Teorileri ile Tony Cliffin Rosa
Luxemburg adl brosiiriinde gozlenir. Kemp, ¢ogu elestirmenin, Rosa Luxem-
burg’u yanhs anladigini ve elestirilerini bu yanhs yoruma dayandirdigim ileri
siirer ve ‘Rosa Luxemburg’un pozisyonunun elestirisi, onun ele aldig sorunun
hayali degil, gercek bir sorun oldugunu kabul etmekten gecer” der (Kemp,
‘Emperyalizm Teorileri’, Akt, Tarbuck, 1972: 26) Kemp, Luxemburg'un artigin
emilmesi konusunda modern devletin 1960-70’lerdeki gibi agik biitge politika-
siyla talep yaratmasi ihtimalini hesaba katmadigini belirtir. Tarbuck, bu elesti-
riye kars1 bunun ileriki donemde kredi balonu ve dolayisiyla bu kez bu sebep-
ten kriz yaratacak bir mekanizma olduguna isaret eder. (Ozellikle 1980'lerden
sonra giintimiize kadar boyle ¢ok sayida kredi balonu gériiniimlii kriz ortaya
ciktr) Tony Cliffin Rosa’y1 savunmak i¢in Marx'in semalarim elestirmesi de
tuhaf bir sonug vermektedir. Cliff, Marx'in ilk semasinda I.Departmanin artik
degerin % 50’sini birikime y6nlendirmesine karsihk II. Departmanin birikim
oranmini bir kurala dayamayigin elestirir ve dyle bir intiba verir ki Rosa, Marx'in
semasini sanki bu nedenle elestirmektedir. Halbuki Rosa kitabinin daha basin-
da Marx’in bu birinci semay1 hemen diizelttigini vurgular. Elestirisini ikinci ve
Marx’in son semasl iizerine yogunlasurir. Aym sekilde, Cliff, Marx’in semala-
rinda daha gergekgi gerekli degisiklikler yapilmis olsa; yani sémiirii oraninin
(artik deger orani) artmasina izin verilse, aym sekilde, birikim orani ve serma-
yenin organik bilesim orani birikim siireci i¢inde artirilsa, “Ttim bunlar hesa-

45) “Genisletilmis yenideniiretimi zimnen basit yenideniiretim varsayimiyla ele alip incelemistir.
Bir an bile sorgulamadig) ve iscilerin tiiketiminin aru deger yaratamayacag bi¢iminde ortaya ko-
nan dogma, toplam degisen sermaye miktarinin ve dolayisiyla da isgilerin titkketiminin basit yeni-
deniiretimde oldugu gibi daima sabit ve degismeden kalacagin ilade etmektedir.” (Sweezy, 2009:
206)
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ba katilsaydi, o zaman Rosa Luxemburg’un, saf kapitalizm alunda ekonomik
dengesizligin (disequilibrium) mutlak, kaginilmaz ve siirekli bir olgu oldugu
yolundaki miicadelesi biiyiik ol¢iide giiclenirdi” der. (Cliff, ‘Rosa Luxemburg,
Akt, Tarbuck, 1972: 29) Ancak editériin de belirttigi gibi zaten Rosa Luxem-
burg bu degisikliklerin hepsini hesaba kattiktan sonra ve bu sebepten ileride-
ki elestirilerini yapmaktadhr.

Anthony Brewer, Marksist Emperyalizm Teorileri, Elestirel bir Inceleme, adh
eserinde (Brewer, 1980) Rosa'nin teorisini inceler ve siki bir elestiri siizgecin-
den gecirir. Brewer'in elestirileri biiytik 6l¢tide Bukharin’in, Emperyalizm ve
Sermaye Birikimi adl eserine dayanir. Once, Rosa'min ‘Kapitalistler bu iiretimi
ne igin yapiyorlar? Uretim araglan iiretmek ve sadece daha fazla iiretim araci
biriktirmek igin tiretim yapmak kapitalist birikim degildir. Kapitalistler artik
degeri paraya cevirmek isterler’ mealindeki yorumlarina; onun kapitalist iire-
time teleolojik bir yaklasimla bir amag ytikledigini, ancak kapitalist tiretimin
boyle bir ‘amact’ olmadigin, birikimin, kapitalistlerin se¢imi degil, rekabet yii-
ziinden mecbur olduklan bir sey oldugunu belirtir. Ayrica kapitalistlerin eski
zamanlardaki cimriler gibi parasal servet biriktirme pesinde olmadiklarim ka-
pitalist birikimde paraya ¢evrilmenin, cimrilerin para yigmasindan biisbiitiin
farklh olarak sadece gegici bir siire¢ oldugunu, hemen ardindan bu paranin ye-
nideniiretim igin meta satin alma igin kullamldigim vurgular. Bir baska elesti-
risi ise Rosa'nin, birikimi incelerken tek tek kapitalistleri degil biitiin bir kapi-
talist simif1 toplu olarak ele almasinin bir sekilde o simifi sanki tek bir kapita-
listmis gibi diistinmesine yol agtigini; béylece bu toplam kapitalistin de sanki
diger kapitalistlere mal satmak zorunda olan bir kapitalist gibi malin1 -ve bu
kez baska kapitalist olmadigindan otiirii kapitalist olmayan bir yere- satmasi
fikrine yol agtigimi belirtir. Bunun soyutlama diizeylerini karistirma tiirtinden
yontemsel bir hata oldugunu ileri stirer. (Brewer, 1980: 65-67)

Bukharin’in bahis konusu kitab: ise aradan gegen siire iginde Luxemburg
hakkindaki en kapsamh ve kabul goren elestiri olarak kald1. 1924’te yayimlan-
diginda Rosa ¢oktan Almanya’daki ayaklanma sirasinda hayatim1 kaybetmisti.
Ama onun etkisi Alman Komiinist Partisi’nde siirtiyordu; ¢ogu iiyeler eski SPD
sol kanat iiyesi, daha sonra Spartakist 6rgiitii iiyesi olarak Rosa'nin yoldasiydi-
lar. Bukharin’in kitab1 bir 6l¢iide Alman Komiinistleri arasinda Spartakist etki-
yi kirmaya yonelik bir girisimdi. Buna karsilik o donem Bolseviklerin 6zellik-
le iktisat konusunda bir numarali teorisyeni olarak eseri bu giincel politik kay-
ginin 6tesinde bir éneme sahip olmustur. Bukharin'in kitab1 marksist kriz te-
orisi agisindan da -Rosa’y: elestirirken marksist kriz teorisini de kisaca elden
gegirir- onemlidir. Bu bakimdan Bukharin’in kitabina burada g6z atmak yerin-
de olacakur.
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Bukharin’in Elestirileri, Kriz ve Emperyalizm Teorisi

Bukharin, Emperyalizm ve Sermaye Birikimi eserine Marx'in genisleyen yeni-
den tiretim semalarimi sayilar temelinde degil cebirsel degiskenler temelinde
daha agik bir tarzda yeniden ama aynen formiile etmesiyle baslar. Bu analizin
kapitalizmin en soyut halini ifade ettigini belirtir. Paranin bu seviyede ihmal
edildigini sdyler. Bunun ancak gegici olarak ihmal edilebilecegini ancak biitii-
nilyle konu disina ¢ikarildiginda Ricardo ve Say’in hatalarina yol agacagina
dikkat ceker.

Bukharin daha sonra dogrudan Rosa Luxemburg'un elestirisine geger. Daha
once Brewer vasitasiyla naklettigimiz elestirilerini dile getirir. Rosa’nin tiretime
bir teleolojik yaklasim i¢inde amag atfettigini sdyler. (Bukharin, 1972: 163)
Alternatif yéntem olarak burada diisen kar orani teorisini 6mek gosterir. Hig
bir kapitalist yaptig1 yatirimlarla kar oranim diisiirmek amacini tasimaz ama
ekstra kar arayis1 yoluyla teknolojiyi ve dolayisiyla organik bilesimi yiikseltme-
leri toplumsal olarak bakildiginda ortalama kar oraninin diismesiyle sonuglan-
maktadir.

Bukharin, Rosa'nin da tipki Tugan gibi iiretim ile tiiketim arasinda baglanti
yokmus gibi davrandigimi ve buradan tiretimin kimin igin yapildigi sorusunu
sordugunu ileri siirer ve dolayli da olsa her iiretim tarzinin tiretim ile tiiketim
arasinda bir iligkiyi dnvarsaydigini sdyler. Uretimin artiginin tiiketimi de artir-
digin1 bu mantiga dayandirir.

Bukharin, daha sonra artik degeri emecek olan genisleyen yeniden tiretim
sonucu kapitalist ve yeni isgilerin tiikketim artisinin 6nemini Rosa Luxem-
burg’un yeterince anlamadigini soyler.

Rosa'nin kapitalistlerin semalara gére, iiretim igin iiretim yapan fanatikler
gibi goriindiigii ve kapitalist {iretimin amacinin artik degerin paraya gevrilme-
si oldugunu soylerken kapitalist 6ncesi donemin para yigicilarini kapitalistler-
le karistirdigini ileri siirer. Kapitalist birikimin eskinin para istif¢ilerinden far-
kini anlatan Kapital’den pasajlar zikreder. (Bukharin, 1972: 179) Ve ardindan
Marx’in “Birikim ugruna birikim, tiretim ugruna tiretim: klasik ekonomi bur-
juvazinin tarihsel misyonunu bu formiille ifade etti.” (Kapital, s.595, Akt, Buk-
harin, 1972: 180) alintisiyla Rosa’ya Marx agzindan cevap vermis olur.

Bukharin daha sonra Rosa’nin birikim siirecinde artan paranin nasil elde edi-
lecegi sorusuna doner. Bu soruyu anlamsiz bulur. Ciinkii para sadece bir kez
donmekte degildir ve doniis hiz1 artabilir. Ayrica kredi denen bir sey vardir.
Otesi karsilikli 6deme taahhiitleri takas odalarinda birbirlerine esit oldugu ka-
dariyla birbirini gotiiriir. Sadece aradaki fark parayla 6denmek zorundadir.
Ustelik tarihsel olarak birikmis kapitalistlerin para stoklar1 mevcuttur. Bu ve
bunun gibi tezlerle Rosanin sorusuna cevap vermis olur (Bukharin, 1972:
188).
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Bukharin bunlardan baska birikim siirecinin ayni anda ¢ tek bir seferde de-
gil bir stireg icinde asama asama yapildigim1 vurgulayarak hem para hem de ka-
pitalistlerin birbirlerine talep yaratma probleminin bu sekilde kavranabilecegi-
ni vurgular. Rosa meseleyi tek bir toplam kapitalist ve aym anda birikim yapi-
liyor olmas: gibi ele aldig i¢in bu sorunu iginden ¢ikilmaz gérmektedir. (Buk-
harin, 1972: 202)

Bukharin bu elestirilerden sonra kriz konusuna gelir. Kitaptaki 3. Boliim’iin
ad1 Piyasanin Genel Teorisi ve Krizler adini tasir.

Bu béliime Marx ile Luxemburg'un bakis farkhiligini vurgulayan ciimlelerle
baslar. Marx’a gore birikim ve realizasyon miimkiindiir, genisleyen iiretim
miimkiindiir. Ancak bu stiregler yumusakga ve diizenli bigcimde olmaz. Celiski-
ler, siddetli sarsintilarla yiiriir. Luxemburg’a gore ise hem artik degerin realizas-
yonu hem de genisleyen yeniden iiretim ve birikim, eger saf ve tiimiiyle kapita-
list bir toplumu inceliyorsak daha bastan, a priori imkansizdir. Marx’a gére bi-
rikim miimkiindiir ama ancak krizler ile birlikte; Rosa’ya gore ise gegici krizler
degil sozkonusu olan daimi bir problemdir ve bu krizler de onun bir ifadesidir.
Bukharin daimi bir kriz olmayacagina iliskin Marx’in sézlerini nakleder.

Bukharin, ardindan Tugan Baranovski'yi elestirir. Bu kez Baranovski’ye gore
her sey diizenli ve yumusak bir tarzda yiirtimektedir. Ciinkii tiiketim ile sos-
yal tiretim arasinda Baranovski'de de bir baglant1 yoktur. Tugan’in tek is¢iden
ibaret proletaryanin bile miimkiin olabilecegi tezini sagmaligin delice bir titop-
yaya terfisi olarak gériir. (Bukharin, 1972: 211) Tuganin kapitalist ekonomi-
nin iiretim araglan sektoriinii agin gelistirdigi ve sosyalizmin daha uyumlu
ekonomisinde toplumun ihtiyaglarina daha duyarl olunacag1 (Baranovski,
Akt, Bukharin, Bukharin, 1972: 215) yolundaki tezini elestirir.

Bukharin’e gore, kapitalizm tersine;

1) Uretici giigleri sosyalist bir topluma nazaran daha yetersiz gelistirir ve bu
yiizden tiretim araglar1 oranin da yetersiz artirir.

2) Kapitalizm tiretici giigleri dogru olmayan bir tarzda dagitir. (Bukharin bu-
rada tiretici olmayan tiiketim notunu diiser)

3) Kapitalizm liiks mallarin tiretimi ve kapitalistlerin israfi dolayisiyla tiike-
timde de verimsizlik yaratr.

Bukharin’e gore kapitalizmin meselesi anarsik iiretimdir. Ve evet bu da top-
lumsal olarak kontrol edilemeyen iiretim dolayisiyla, bu tiretimin daima top-
lumsal tiiketimin sinirlarinin iizerine ¢ikmas: yiiziinden tiiketim ile geliski igi-
ne girer. Evet burada mesele orantisizliktir ama bir biitiin olarak toplumsal
orantinin eksikligidir. Ve tiiketimin belli bir seviyenin altindaki azhig1 da bu
orantisizhgin bir géstergesidir.

Bukharin’e gore krizlerle ilgili 6nemli nokta da burasidir. Ve krizlerle ilgili
iktisat¢ilarin tutumlarim siniflandirir. Ona gére bu siniflandirma séyledir:
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“I. Uyum havarileri (J.B. Say ve avanesi) ve mazeretgiler (apologists):
Asla genel bir asir tiretim yoktur.

11.Sismondiciler, Narodnikler, Rosa Luxemburg: Genel bir asir1 iire-
tim daima mevcut olmak zorundadir.

111. Ortodoks marksistler: Genel asin iiretim bazen kaginilmazdir.
(devrevi krizler)

Veya farkl bir iligki iginde:

1.Tugan Baranovski, Hilferding vb: Krizler iiretimin farkh dallan ara-
sindaki orantisizliktan kaynaklanir. Tiiketim faktérii bunda hig bir rol
oynamaz.

II. Marx, Lenin ve ortodoks marksistler:Krizler, toplumsal iiretimin
orantisizhgindan dogar. Fakat, tiiketim faktérii bu oranusizhgin ta-
mamlayici bir pargasidir.” (Bukharin, 1972: 225)

Bukharin, bundan sonra yeniden tiiretim semalarina doner ve kitlelerin tiike-
tim yetersizligi ve agin tiretimin arasinda olusan dengesizligi bu semalar tizerin-
de anlatir. Boylece tiiketim yetersizliginin de bir cins orantisizhk oldugunu gés-
terir.

“Sonug olarak, kitlelerin iiretim ve tiiketimleri arasindaki orantisizlik
ile tiretim siirecinin genel orantisizhigin birbirinden ayr diisiiniilmeme-
lidir.” (Bukharin, 1972: 232)

Bukharin bu noktada genelde ihmal edilen bir konuyu vurgular. Toplumsal
bir bakis agisindan, is¢i simfimin tiiketim siireci, emek-giiciiniin tiretim stireci-
dir. Boylece tiretim ile tiiketim arasindaki orantisizlik burada tiretim orantisiz-
l1igin1 daha dogrudan ve tam bir bicimde sergiler: tiiketim araglarinin iiretimi ve
emek-giiciiniin iiretimi arasindaki oranusizlik olarak. (Bukharin, 1972: 234)

Bukharin buradan kalkarak eksik tiiketimin ashnda isgilerin yetersiz tiiketi-
mi olarak emek giiciiniin tiretim siirecinden, emegin kapitalist iiretim tarzinda
bir meta haline gelmesinden kaynaklandigim belirtir ve krizleri boyle agiklar.

“Krizleri incelerken, genellikle emek-giiciiniin de bir meta oldugu
gercegini incelemeye zaman ayrilmaz.(...) Bir kez emek-giicii meta do-
lasimina dahil oldu mu, meta tiretimine i¢kin olan geliskiler burada da-
ha da caprasik bir bigimde ortaya ¢ikmak zorunda kalir. Metanin kulla-
nim degeri ile degisim degeri arasindaki geligki, burada simirsiz bir ge-
nisleme pesinde kosan artik degerin iiretimi ile kendi emek-giicii deger-
lerini realize eden kitlelerin sinirh satinalma giicii arasindaki geligki sek-
lini alir. Bu geligki kendi ¢6ziimiinii krizlerde bulur.” (Bukharin, 1972:
234)
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Bukharin krizler konusunu béylece bitirir. Bukharin’in krizler konusundaki
ozet tutumu daha 6nce Narodnikler ve/veya legal marksistlerle tartisan Le-
nin’in tutumunun aymsidir. Sadece Bolseviklerin 6nde gelen iktisatgilarindan
biri olarak Marx’in semalariyla ilgili daha teknik izahlara girismistir.

Bukharin bundan sonra emperyalizm konusuna girer* ve Rosa’nin kendi te-
zinin kabul edilmemesi halinde emperyalizmin zorunlulugunun agiklanama-
yacag iddiasina itiraz eder. Bukharin'e gére kapitalist devletler birikimi ger-
ceklestiremeyecekleri i¢in degil daha yiiksek kar oranlar1 ugruna rekabet ettik-
leri igin emperyalizme yonelmektedir. Kapitalizm tekelci asamasinda artik es-
ki serbest rekabetgi firmalarin egemen oldugu dénemdeki gibi fiyatlan diisii-
rerek rekabet etmemektedir. Onun yerine devletin de adeta ortakliktan bir par-
¢a oldugu kartel ortakhklan ile pazarlari, ham madde kaynaklarim ele gegir-
mek iizere ve bu yolla yiiksek karlar elde etme amaciyla rekabet etmektedirler.
Sermaye ihraci da azgelismis bélgelerdeki yiiksek karlardan istifade amac giit-
mektedir. (Bukharin, 1972: 256)

Biitiin elestirilerden sonra Rosa Luxemburg ve onun teorisi hakkinda bir kag
sey sdylemek gerekiyor. Bukharin’in bircok elestirisi gergekten yerine oturu-
yor olsa da Rosa'min hi¢ olmayan sorunlarla bogusan akl karisik bir kisi ola-
rak sergilenmesi agik¢a haksizlik. Bukharin ve digerleri Marxin semalarinda
bir sorun gérmiiyor olabilirler veya bu semalarin aslen soyut bir tasvir oldugu-
nu, zaten kapitalizmin somut seklini ve krizleri agiklamak igin kullanilmama-
s1 gerektigini diisiinebilirler. (Ustelik Bukharin krizi de bunlar1 kullanarak bir
dengesizlik durumu olarak agiklamaya galisti.) Ancak durum boyle degildir.
Bu semalar tipki Rosa'nin ifade ettigi gibi yarim kalmis ve bu yiizden eksik bir
calismadir. Evet o ytizden somut kapitalizmin analizinde pek az fayda saglar-
lar ve evet Rosa’nin iddia ettigi gibi bunlarin kullanimina o halleriyle giiven-
mek inceleyen kiside tipki geleneksel iktisadin genel denge modellerinin ya-
rattif1 tiirden bir sahte giiven duygusu, dengenin yumusak¢a olustugu, tireti-
min tiiketimi yaratarak arz talep esitligi sergiledigi bir ahenk duygusu yaratir.
Bu semalardan dengesizlik sartlan -Bukharin’in yaptig1 gibi- esitsizlikler bigi-
minde tiiretilse bile bunlar krizleri agiklamak igin yetersizdir. Bir kriz toplum-
sal tiretimdeki basit bir dengesizlikten ¢ok daha 6te bir seydir. Her dengesizlik .
de ille bir krize yol agmaz. Dengesizlikler bazen gercekten de daha yumusak

46) Bukharin’in emperyalizm iizerine asil gahsmasi Lenin’in Emperyalizm: Kapitalizmin En Yiiksek
Asamast adh brosiiriinii de etkiledigi diisiiniilen “Emperyalizm ve Diinya Ekonomisi adh eseridir.
Bukharin burada yukarida bahsettigimz eserdeki yiiksek soyutlama diizeylerinde ve polemik iislu-
bunda ele almaz konuyu. Bu eserde ulusal pazarda tekellerin hakimiyetine ragmen kapitalist anar-
sinin ve bunun neden oldugu ekonomik krizlerin ortadan kalkmayacag: yolundaki tezi i¢in bkz.
Bukharin, 2009 (1915).
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bir bi¢imde tiretimde fiyat veya miktar ayarlamalariyla bir dengeye -Keynes'te-
ki eksik istihdam dengesi gibi kétii bir denge de olabilir bu- oturabilir. Bir kri-
zin nasil gikacagini agiklamak daha baska bir seydir ve Marx’ta matematik mo-
dellerin disinda tasviri yapilmis mekanizmalar vardir.

Ancak ister devrevi kriz seklinde olsun ister daimi bir sorun halinde olsun
bir dengesizlik problemi gercekten de Marx'in baslattig1 modellemenin ilerle-
tilmesiyle mtimkiindiir. Rosa’nin yapmaya g¢alisti1, ancak bana gore de basa-
ramadig budur. Tipki onun ima ettigi gibi bu modellerde bir para sektorii de
olmalidir. Ve bu modeller dengesizligin hangi sartlarda krize yol a¢tigini da da-
ha belirgin bigimde izah etmelidir. Marx bunu tamamlayamamistir; hem émrii
yetmemis, hem de asil amaci krizleri agtklamak degil kapitalist birikimin daha
genel kosullarimi agiklamak oldugundan 6zel olarak buna odaklanamamstir.
Rosa i¢in de benzer sorunlar mevcuttur. Nihayetinde Sermaye Birikimi'ni yaz-
diktan kisa siire sonra hapse girmis; giktiktan hemen sonra kendini onaylama-
dig1 bir ayaklanma i¢inde bulmus ve ardindan cinayete kurban gitmistir. On-
larin bu sorunu matematiksel kesinlikte ¢6zemeyisleri bu ise girismelerinin
onemini azaltmaz. Nitekim akademik iktisat bdyle bir ¢abaya bile ancak 100
sene sonra cesaret edebildi. Ve olanca ¢abasina ragmen hala krizleri agiklayan
mantikh bir dengesizlik modeli tiimiiyle tatmin edici tarzda ortaya konabilmis
degildir. Ortada sorun yoktur demek bir ise yaramaz, bir sorun vardir; bu so-
run en once bizzat Marx ve kimi marksistler tarafindan ortaya konmasina rag-
men daha sonra sorunun inkar1 Marxin ekonomik teorisindeki kimi énemli
imkan ve ipuglarini dahi gelistirmekte marksist iktisat¢ilarin geri kalmasina se-
bep olmustur.

Bir sonraki boliimde kriz sebebi olarak diisen kar oram teorisini inceleyece-
giz. Bu teorinin kendi 6zellikleri disinda, teorinin tartisihs sekli marksist iktisa-
din igine diistiigii problemli durumu yansitan 6zel bir 6rnek olarak da ise yara-
yacaktir.

Kar Oranlarinin Diisme Egilimi Yasas: ve Kriz

Bu teori kriz teorileri i¢inde hem en eski hem de en yenilerinden biri sayila-
bilir. Eskidir ¢tlinkii, Marx'in Kapital'inde diger teoriler kadar éne ¢ikmasa ve
Marx’in somut kriz tasvirlerinde pek ad1 gegmese de kapitalizmin ¢ok énemli
bir 6zelligi olarak Kar Oranlarimin Diisme Egilimi Yasas1 (KODEY) belirtilmis,
bu kapitalist birikimin kendi kendini simirlayan en biiyiik i geliskilerinden bi-
ri olarak vurgulanmis ve olduk¢a muglak bir bicimde de olsa (bu tez gelistiril-
memis ve somut mekanizmalar1 gosterilmeden birakilmistir) krizlerle bir ilgi-
sinin oldugu ifade edilmisti. Ustelik tipk: eksik tiiketim tezleri gibi kar oranla-
rinin diisme egilimi ve kriz iliskisi ashnda Marx'tan ¢ok 6nce Adam Smith ve
Ricardo tarafindan da alu cizilen bir olguydu. Oyle ki klasik iktisat¢ilarin ser-
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maye birikimi ilerledik¢e kar oranlarinin tedrici olarak diisecegi yoniinde hig
bir kugkusu yoktu.”

Bu ekollerde de ‘azalan verimler kanunu’ ve rekabet beraberce kar oranlarim
‘ekonomik kar’ anlaminda zaman iginde sifira esitleme egilimi tasir. Neoklasik
iktisatta bu kar her tiretim faktériiniin kendi payini aldiktan sonra kalan bir tiir
ekstra kardir. Bu anlamiyla sermayenin bir cins dogal pay1 olarak algilanan kar
orani sifira diismez ama bu normal pay yeni birikimi ve o sektore sermaye aki-
min1 motive etmedigi i¢in etkisi ashnda Smith ve Ricardo'nunkine benzer bir
cins i¢kin durgunluk olacakutr. Neoklasik ekol yakin dénemlere kadar uzun do-
nemli ve dinamik bir analiz yontemine yiiz vermedigi i¢in bunun biiyiime tize-
rine etkisini de Smith ve Ricardo’ya gore daha da goz ardi etme egilimindedir.*
Smith bunu yatirilmak zorunda olan sermaye miktar artarken giderek karl ya-
tirim alanlarinin azalmasiyla agiklamisti. Dolayisiyla sermaye yatirim alanlarina
gore bollastik¢a kar oranlarinin diismesi tabii idi.

Ricardo bu teoriyi elestirmis, fakat o da kar oranlarinin diistiigii tezini kabul
etmisti. O, bunu azalan verimler ve iiretim faktorii olarak emegin goreli
kithgiyla agiklar. Azalan verimler ise 6zellikle tarim ile ilgilidir. Sermaye biri-
kimi arttik¢a tarimda tiretimin artmasi ancak daha verimsiz topraklarin tarima
agilmasiyla miimkiin olabilir. Ricardo'nun o dénemdeki en biiyiik teorik raki-
bi ve karsiti, Malthus’tan 6diing aldig: ‘diferansiyel rant’ teorisi de analizin igi-
ne sokulursa bu durum verimsiz topraklarin getirdigi kar oraninin diismesine
karlarin giderek daha biiyiik boliimiiniin toprak rantlar tarafindan emilmesi-
ne neden olur. Ote yandan bu verimsiz topraklar iicret mallarinin biiyiik bé-
liimiinii olusturan tarim kaynakl mallarin fiyaun artiracak. Bir taraftan bu et-
ki diger taraftan iiretim arttik¢a toplumdaki emek miktarinin iiretim hacmine
goreceli azahs1 bir arada reel iicretleri yiikseltecekti. Hem rantlar hem de iic-
retler tarafindan sikistirilan toplumsal iiretimin i¢indeki karlarin pay1 ve kar
orami azalacaktu.

Marx, bu iki tezi de reddeder. Kendisi kar oranimin diisiisiinii agiklamak tize-
re kendi tezini agiklar: Toplumdaki ortalama kar oram diiser, ¢iinkii iiretim-
deki degismeyen sermayenin canl emege orani yani Marx'in deyimiyle serma-
yenin organik bilesimi*’ sermaye birikimi artik¢a yiikselir. Yani bir birim eme-

47) Sermaye birikimi sonucu kar oramnin azaldig [ikri sadece klasik iktisatgilarda ve Marx'da de-
gil giiniimiiz ortodoks iktisat teorisi sayilan ve ders kitaplarinda 6gretilen iktisat ekolii marjina-
lisvneoklasik ekolde de [arkh bir bi¢imde olsa da mevcuttur.

48) Buna ragmen kar oranimn diisme egilimi bir tarafltan sektériin kendi igindeki sermaye yaurn-
mu artukga azalan verimlerden dolay1; diger taraltan, rekabet nedeniyle karh alana gelen yeni ser-
maye yiiziinden kar oranlarinin tikkenmeye dogru gidisi seklinde teoride dylece durmaktadur.
49) Marx, olii emek -makineler- ve canh emegin -ig¢i emegi- bilesimi anlaminda ‘organik’ terimi-

ni uygun goérmiistiir. Ayn1 zamanda [iziksel anlamda bir birim emege kars: diisen makine ve ham-
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ge daha fazla sermaye tekabiil eder. Ancak, Marx'in (ve Ricardo’nun da) deger
teorisine gore, iiretim siirecinde artan degeri yaratan o metada maddelesmis
canh emektir. Olii emek yalnizca daha énce kendisi iiretilirken kendi iginde
maddelesmis canli emek miktarini yeni iirtine aktarabilir. O da mesela bu o6l
emek, omrii ¢ok yila yayilan -bina, dayanikh bir makine vb- bir sabit sermaye
ise aktardig1 emek ancak o tiretime kendi degerinin bir kism1 kadar olacak;
tiretim stirecinde tamamen yok olan bir hammadde ise degerinin tamamimn ye-
ni {iriine aktarilabilecektir. Uretimde ¢iku degerinin girdilerin degerinden
yiiksek olmasini saglayan ve iiretim yapilmasinin asil nedeni olan artik deger
ise tamamen canh emek tarafindan yaraulir. Marx’a goére kapitalistler rekabe-
tin zorlamasiyla daima maliyetleri diisiirecek yeni tekniklere yonelirler. Bu
teknikler ise genellikle emek tasarrufu yaratan tekniklerdir. Yani isciler gide-
rek daha ¢ok makinelerle ikame edilir. Boylece bir iirtintin iginde 6lii emegin
miktar1 canl emege gore yiikselir. Bu ayn1 zamanda emek verimliliginin art-
mas1 demektir. Emek verimliliginin artmasi bir birim emegin daha fazla mik-
tarda meta iiretebilmesi anlamina gelir. Ama bu ayn1 zamanda her metanin
icinde ister canly, ister 6lii daha az emek giictiniin maddelesmis olmas1 demek-
tir. Oyleyse iiriinlerin fiyat diisecek, canl emegin azalmas: ise belli bir artik
deger oraninda (somiirii orani) kar oraninin da diismesi demek olacaktir. Ba-
sit formiilti tekrar hatirlatahim. Degismeyen sermayeyi c ile gosterir, (burada
degismeyen sermaye yeniden iiretim semalarinin aksine sabit sermayeyi yani
binalar ve makineler gibi tek tiretim dénemine has olmayan uzun émiirli ser-
mayeyi de icen sekilde sabit ve dolasan sermaye olarak ikiye ayrilir), degisen
sermaye, yani isgilere yatirilan sermayeyi (iicret mallar) v ile belirtirsek orga-
nik bilesim ¢/v olacaktir. Bunu da k ile gosterelim. s= artik deger miktan ise,
artikdeger orani s/v'dir; bunu da e ile gosterelim. Artik deger oranisadece can-
i emekten tiiredigi halde kar oram tiim sermayeden elde edilir. Oyleyse kar
orany, = s/(c+v) olacakur; kiiciik bir manipiilasyon ile, pay ve payday: v ile
bolersek bu kez payda artik deger orani, paydada ise organik bilesimin bulun-
dugu bir kar orani tamimi, e/(1+k) elde ederiz. Bu demektir ki artik deger ora-
nin sabit tutarsak, organik bilesim arttikga yani kesrin paydas: biiytidiikge,
kesrin kendisi yani kar oram diisecektir. Yani birikim kendisi kendine simir
koymaktadir. Ciinkii kapitalist birikimin amac1 kardir. Birikim kar igin yapi-
lir; kar orani azalirsa birikim giidiisii de azalir. Boylece Marx’a gore kapitaliz-

madde miktarin1 da tammlamis ve bunu sermayenin teknik bilesimi olarak ifade etmistir. Bu [izik-
sel orandan [arkh olarak [iziksel oram deger cinsinden ifade eden sermayenin deger bilesiminden
de bahsetmistir. Baslangigta ne Marx'ta ne de sonraki yorumcularda bunlar birbirinden [arkh ola-
rak ele alinmamis da olsa 6zellikle 1970’lerde bu tammlar iizerinde ileride gérecegimiz iizere cid-
di tarusmalar ortaya ¢iku.
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min kendisinin gergek simir, Ricardo ve Smith'teki gibi, rekabet ve dogal kay-
naklar vb gibi kismen dissal seyler degil, i¢ mantiginin bizzat kendisidir. Marx
bu kuralda kapitalizmin bir tarihsel iiretim tarz1 olarak gecici olusunun kani-
tim goriir. Onun i¢in kar oranminin diisme yasasinin asil 6nemi budur. Bu yo-
rum onun bu yasada kapitalizmin nihai sonunu gordiigii fikrinin agirhk ka-
zanmasina sebep olmustur. Ancak Marx, bu yasanin mutlak degil, -hemen bii-
tiin toplumsal yasalar gibi- egilimsel oldugunu belirtmistir. Yani bu yasa kadar
bu yasanin tersine isleyen karsit egilimler de vardir. Kar oraninin gergek seyri
bu egilimin ve karsit egilimlerin bir gii¢ dengesinden olusur. Ayrica Marx, bu
yasada sistemin adeta ¢okiisiinii géren ve ancak bunun uzak bir ihtimal oldu-
gunu diisiiniip adeta o ugursuz am akildan uzaklastirmak i¢in miimkiin mer-
tebe analizden kaginan Smith ve Ricardo’nun tersine bu egilimi daha genis
analiz etmis ve 6neminin altim daha gok ¢izmistir. Marx bunun kars1 egilim-
ler tarafindan dengelendigini ve érnegin krizler vb. gibi gelismelerle de yeni bir
cevrimin bagladigini yani ebedi bir kriz veya ¢okiis yasanmayacagin ifade et-
mistir. Marx, kriz teorisini bu Kar Oraninin Diisme Egilimi Yasas1 (KODEY)
tizerinden gelistirmemistir. Ondan sonraki dénemde de gerek Engels’in sagh-
ginda, gerek ise sonraki 2. Enternasyonal doneminde bu yasa kriz teorilerinde
onemli bir rol oynamads; daha ¢ok kapitalizmin sonlu bir toplum bigimi oldu-
gunun kamt1 olarak; nihai bir ¢okiistin kaniti olarak algilandi. Daha énce an-
lathgimiz tizere, Bernstein boylesi bir katastrof teorisinin yanhs oldugunu ile-
ri stirdiigiinde o zaman marksizmin en yiiksek otoritesi kabul edilen Kautsky,
boyle bir ¢okiis teorisinin Marx’da olmadigimi da vurguladi.

Grossmann

Daha 6nce Rosa Luxemburg’un Bernsteina karsi bir katastrof teorisini sa-
vundugunu ve bunu kapitalizmin yarattig1 artik degeri, kapitalist olmayan pa-
zarlar olmaksizin realize edemeyecegi; kapitalizmin hizla yayilmas: sonucu gii-
niin birinde bu pazarlarin yok olacagini bunun da kapitalizmin kendini yeni-
den tiretememesi anlamina gelecegini soyleyerek agikladigini (gergi Rosa ger-
cek devrimin boyle bir ¢okiisten ¢ok énce ama bunun yarattig1 6ncii gerilim-
ler sonucu ortaya gikacagim vurgulamisti) belirtmistik. Benzer bir girisim
1920’lerde Henryk Grossman’dan geldi. Grossman tipk1 Rosa Luxemburg gibi,
Polonya-Alman kiiltiir ortamindan gelen Yahudi kokenli bir marksistti. Biri-
kim Yasast ve Kapitalist Sistemin Cokiisii adl1 en 6nemli eserini 1929'da Biiyiik
Bunalim’in basladigi ABD Borsa ¢okiistinden bir kag ay 6nce yayimladi.

Grossman'in kitabi adindan da anlasildig: gibi kapitalizmin nihai ¢okiistine
iliskin bir tez ama alt bashig olan ‘Aym1 Zamanda Bir Kriz Teorisi’ ibaresiyle
kriz teorilerini inceleyen ve daha énemlisi kapitalist birikim teorisinin aym za-
manda bir kriz teorisi oldugu iddiasini igeren (bu tez daha sonra 1961°de Paul
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Mattick tarafindan aynen benimsendi) bir kitapti. Grossman, énce kriz teori-
lerini kapitalist birikimin sorunlar1 anlamiyla inceleyen literatiire dikkat ¢eker.
Marx’dan 6nce Sismondi ve Richard Jones’un ¢alismalarimi zikreder. Marx’a
daha dogrusu Marxin kendisinden 6ncekileri degerlendirisine deginir. Ardin-
dan kitabinin amacim agiklar:

“Uretici giiclerin kapitalizme has bi¢imi, onlarin (c/v) seklindeki ka-
pitalist kabugu, bir siire sonra biitiin iiretim tarzlarimn ortaklasa paylas-
ug1 M/L (Uretim araglari/Emek, C.A) bigimine ayak bag: olur. Bu prob-
lemin ¢6ziimii kitabin amacim olusturur.” (Grossman, 1979 (1929): 37)

Grossman, daha sonra sermaye birikimi ve is gevrimleri/kriz tizerine yazan
marjinalist yazarlar elestirir. Alfred Marshall, J. B. Clark ve G. Cassel elestiri-
lerinden nasibini alir. Baslica elestirisi bu ekoliin meselelere 6znel bir yonden
bakisi, 6rnegin kapitalistlerin yatirim yapma giidiistiniin psikolojik saiklerine
yogunlasmalariydi. lyi ama bu motifler géneng ve bunalim gibi ¢evrimin fark-
11 dénemlerini ve bunlarin dénemsel niteligini agiklayamazdi. Buna yénelik gi-
risimlerde faiz oranlarim devreye sokmalarim1 da Marx dénemindeki benzer
bir yolu deneyen, Marx’in deyisiyle viilger iktisatcilar’ ile aym yontemi paylas-
tiklar igin elestiriyordu. Buradan kalkarak kendisi nesnel bir analiz yapmaya
calisti. Analize girismeden 6nce ise marksist gelenekteki kriz teorilerine bir
goz attl. Bernstein'in ‘Marx’in Cokiis Teorisi'ni elestirmesine kars: Kautsky'nin
boyle bir teori Marx'ta yoktur yollu savunmasina itiraz etti.” Ona gore elbette
Marx’da boyle bir ¢okiis teorisi vardi. Rosa Luxemburg’un kendisi gibi ¢okiis
teorisini savunmasina karsin onun bunu kamtlama yolundaki yetersiz talep
yaklagimini, yani artik degerin realizasyonu problemini begenmez. Oyle olsa
¢okiis egilimi daimi bir belirti olurdu der. Ciinkii Luxemburg’un teorisinde bu
yetersizlik kapitalizmde hep vardir. Bu durum dénemsel ¢evrimleri agiklaya-
maz Grossman’a gore... (Grossman, 1979(1929): 41)

Grossman, tipki Rosa gibi kendi tezini kamitlamak igin Marx'in genisleyen
yeniden iiretim semalarina basvurur. Fakat ona gore bu semalar dogrudur. $e-
malarin, Rosa'nin siddetle elestirdigi Otto Bauer tarafindan yenilenen ve gelis-
tirilmeye ¢ahisilan seklini ele alir. Ve bu semalar yardimiyla bu kez Tugan’in
yapuiginin tam tersini yapmaya, belli bir siire sonunda mutlaka sermaye biriki-
minin kendi i¢inde tikanacagini ispatlamaya galisir. Grossman, hem semalarin-
dan yararlandigi Otto Bauer’i, hem Hilferding’i Tugan Baranovski gibi J.B.
Say'in cephesine iltihak etmis olmakla suglar ve onlara ‘Yeni-Uyumcular’
(New-Harmonists) adim takar. (Grossman, 1979: 73) Ona gére Bauer’in sema-
lar,, Rosa’nin Marx'in semalarina yo6nelttigi elestirilerden muaf hale getirilmis-

50) “Marx’in ‘bu anlama gelecek tek bir kelime bile etmedigi’ ve ‘bu aptalca [ikrin’ Marx’a reviz-
yonistlerin kendisi taralindan yiiklendigi (Kautsky, 1908, s.608), Marx'in kapitalizmin sonunu ge-
tirecek bir krizden hig bir yerde bahsetmedigi dogru mudur?” (Grossman, 1979: 59)
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tir. Ancak Bauer buna ragmen kapitalist birikimin uygun orantilarla ilelebet
stirebilecegi yoniinde Tugan Baranovski'nin goriislerine katilmistir. Gross-
man’a gére bunun sebebi Bauer’in kendi modelini sadece 4 donem kadar galis-
tirmig olmasindandi. Eger yeterince uzun dénem icerecek sekilde bu modeli
teste tabi tutmus olsaydi, kendi semalarinda bir siire sonra birikimin durma
noktasina gelecegini gorecekti. Ardindan Grossman bu gorevi kendi tistlenir
ve bizzat Bauer’in semalarim kullanarak tikanmayi hesaplar. Grossman’a gore
Bauer'in kendi semasina gore bile 35’inci yilda sistem birikim yapmanin an-
lamsiz oldugu bir durma noktasina gelmektedir. (Grossman, 1979: 76)

Mantik, semalarda goriilen ve Tugan'in da gozlemledigi bir 6zellige baghdr.
Zaman iginde dengenin saglanmasi i¢in birikimin siirekli hizlanmas1 gerek-
mektedir. Birikim igin gereken kaynaklar kapitalistlerin kendi tiiketimleri igin
ayirdiklar1 pay:1 da giderek artan él¢iide yatirima ayirmalar1 sonucunu dogurur.
Baslangicta, kapitalistlerin tiiketimi i¢in ayrilan béliim de artar, ama belli bir
stire sonra giderek yatirim lehine azalir. Artan organik bilesim nedeniyle kar
oranlan siirekli diismektedir. Ancak birikim yine de hizlanarak devam eder.
Nedeni ¢ok agik degildir. Grossman, bu olguyu “birikimin élgiitii (scope), kar-
lilik seviyesine oranla degil, zaten biriktirilmis sermayenin agirhgina oranla ge-
nigler” (Grossman, 1979: 75) diye agiklar. Bunu Marx’tan aktardig “belli bir
simirin 6tesinde, daha diisiik kar oranlh biiyiik bir sermaye, daha yiiksek kar
oranh kiigiik bir sermayeden daha hizh biriktirir” (Akt, Grossman, 1979: 75)
alinusina dayandinir. Oyle géziikmektedir ki burada Marx'in belli bir siire i¢in
kar miktarimin kar oramindaki azalmay: telafi edecek boyutta olusu tezine atif
yapmaktadir. Sistem kar oranlarinin iyice diismesine ragmen birikimin hizlan-
masi seklinde kendinin siirdiirtir. Ancak 20. yildan sonra kapitalistlerin tiike-
tim paylar1 artik azalmaya baslar ve 35. yilda nihayet sifir noktasina gelir. Ka-
pitalistler biitiin tiiketim paylarin yatirima yonlendirmisler buna ragmen 35.
yilda yine de birikimin siirmesi i¢in degisken sermayede (v) karsilanmasi ge-
reken bir agik siirmektedir ve bu kez onu karsilayacak kendi tiiketimlerinden
yatirima yonlendirebilecekleri bir kaynak da yoktur. Sistem 36. dénemde stop
eder. (Grossman, 1979: 76) Grossman daha sonra bu semanin isleyisini tam
bir matematik model olarak genellestirir ve sistemin hangi dénemde stop ede-
cegini 6ngoren bir formiil de gelistirir.

Ancak Grossman, Marxin bahsettigi karsit egilimlerin de farkindadir. Bu
karsit egilimler nedeniyle sistemin ¢okiise gitmesi gecikir. Eger hi¢ karsit egi-
lim olmasaydi, kar oraninin diisme egilimi tamamen 6ngoriilebilir belli bir ta-
rihte sistemi nihai ¢okiise gotiirtirdii.

Ancak, karsit egilimler vardir ve bunlar yasanin etkisini kismen azaltir; boy-
lece nihai ¢6kiisii tam olarak hesaplamak ¢ok zorlasir ¢iinkii sonug, ¢ok sayi-
da karsit egilimin varlig1 ve bunlarin agirhgina, gorece etkisine de baghdir. Bu
durumda gidisat asagidaki sekildeki gibidir.
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Yani sistem r; gibi bir noktada asin birikim moduna gegiyor ve z, gibi bir
noktada gegici olarak ¢okiiyor. Bu dénemsel krizlere denk gelen bir durum-
dur. Ancak bu kriz sabit sermayenin degersizlesmesi yoluyla sistemi normal
valorizasyon™ kosullarim simgeleyen OX dogrusuna yaklastiriyor ve birikim
yeniden bashyor. Ta ki bir dahaki krize kadar... Ancak bu zikzakh gidise rag-
men genel trend yukari, yani asinbirikime dogru dogru yol almaktadir.

“Egiliminin etkisini tekrar tekrar dagitan dénemsel kesintilere rag-
men, mekanizma, birikimin genel siireci i¢inde, amansizca nihai sona
dogru yol ahr. Sermaye birikimi mutlak olarak biiyiidiikge, bu genisle-
mis sermayenin valorizasyonu gitgide daha zorlagir. Bir kez bu karsit
egilimler, bizzat kendileri dagilmaya ve ya basitge islemeyi durdurmaya
bagladi m1 ¢okiis egilimi 6n plana gikar ve kendisini nihai kriz olarak
mutlak bigiminde ortaya koyar.” (Grossman, 1979: 85)

Boylece marksist gelenekte ilk kez kapsamh bi¢cimde kar oranlarinin diisme
egilimi yasasim krizin temel sebebi olarak ortaya koyan bir teori ortaya ¢ikmig
oldu. Ancak Grossman'in pozisyonu yine de daha yakin dénemin kar oranina
dayah marksist kriz teorilerine gére ancak bir gegis teorisi niteligindedir. On-
celikle Grossman her ne kadar daha sonraki ¢ogu kar orani teorisine gére da-
ha dogru diizgiin bir genel matematik model kurduysa da semalarin sergileyi-
ci niteligi onda hala 6nemlidir. Buna karsilik ‘modern’ kar oram teorilerinde
artik semalarin kullanimini hemen hig¢ géremeyiz.

tkincisi ve daha 6nemlisi, Grossman kar oranlarindaki azahistan ¢ok kar mik-
tarina asir1 vurgu yapar. Hatta kar oranimin etkisini incelerken ‘nasil basit bir

51) Valorizasyon sermayenin degerlenmesi anlamini tasir; yani iiretimde kullamhp kendisinden
daha yiiksek bir degere ulasabilmesini anlaur.
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oran gercek bir sistemin ¢okiisiine sebep olur; nasil % 9,7 ile ¢6kmeyen sistem
bir sonraki dénem % 9,3 kar orani ile ¢6kmek zorundadir’ sorusunu yéneltir.

Oldukga etkili sunumuna karsin Grossman’in kriz teorileri {izerine dolaysiz ve
cabuk bir etkisi olmadi. Kitabinin etkisi ¢ok simirh kaldi Belirttigimiz tizere
1979a kadar Ingilizceye gevrilmedi, o ceviri ise ciddi yanhs anlamalara sebep
olacak kimi yanhs ve kisaltmalar icermekteydi. Ama asil sorun belki de politik
ortamd1. Hilferding ve Tugan Baranovski'nin analizlerindeki uzun siireli uyum
imkanlar bir bakima, biiyiik 6l¢iide 1880-1914 arasindaki uzun bir genisleme
doneminiden etkilenmistir. Kapitalizmin dogasimin ciddi olarak degistigi, krizle-
re daha az egilimli oldugu veya Marx'in kapitalizmin dogasi hakkinda baz1 ko-
nularda ciddi olarak yamldig tiiriinden fikirler -bunlar ister agikca dillendirilsin
ister politik olarak uygun bulunmadigindan bir nevi bilin¢altinda tutulsun-
kugkusuz bu politik, ekonomik ortamdan gii¢ almistir. Grossman’in teorisi de
onun i¢in uygun sartlar ortaya gikana kadar pek az fark edildi.

Maurice Dobb

Bu sartlar II. Diinya Savasi sonrasinda 6zellikle de 1950’li yillarin sonunda
orta gikti. O zamana kadar bir kriz teorisi olarak Kar Oranlarimin Diisme Egi-
limi Yasas1 (KODEY) ne diger marksist kriz teorileri arasinda basat olarak éne
cikt, ne de tek bagina bir agiklama tiirii olarak... Savasin hemen 6ncesinde
diinya heniiz 1929 Biiyiik Bunalim'inin etkisinden ¢ikmamigken kriz teorileri
bunalimin yaratug diisiince ortaminda yeniden popiiler olmustu. Sadece
marksist iktisat literatiiriinde degil, ortodoks iktisatta da kriz, bunahm, is ¢ev-
rimi gibi konular yeniden yogun olarak tartisihyordu. Yine de orijinal fikirler
agisindan bati marksizmi en azindan genel olarak iktisat ve 6zelde kriz teorisi
konusunda bir duraganhigin igine girmis gibiydi. Bunun buralardaki komiinist
partileri istiinde Stalin yénetiminin kisitlayic1 giictiniin etkisi oldugu ileri sii-
riilebilir veya kadrolarin Avrupa ve ABD’de yiikselen fasist, otoriter, korpora-
tist egilimlerin marksist entelektiiellere fikir tiretme sans1 vermedigi soylene-
bilir; ya da kimi iyimserler Sovyet rejiminin galibiyetinin ve kapitalizmin so-
nunun yakin oldugunu diistindiigii i¢in bu tiir teorik sorunlar politik tartisma-
larin yaninda geri plana atilmis olabilir. Bunlarin hangisi dogru olursa olsun
veya hig biri dogru olmasa da entelektiiel durgunluk gercekti. Bu sirada kriz
teorisi s6z konusu oldugunda her ikisi de ingiltere’de iki énemli eser éne ¢i1-
kar. Birincisi 1935 yilinda John Stratchey’in yazdig, Kapitalist Krizlerin Doga-
st, ikincisi 1937°de yazilmis Maurice Dobb’un Ekonomi Politik ve Kapitalizm'i...
Her ikisinde de kar oranlarinin diismesine auflar olmakla beraber klasik KO-
DEY'den daha farkh yorumlarla kargilaginz. ingiliz Is¢i Partisi tiyesi olan, da-
ha sonra sola kayarak Ingiltere Komiinist Partisi'nde yer alan Stratchey aktif
bir politikacidir. Daha sonra yeniden lsci Partisi'ne doniis yapmis hatta kabi-
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nede bakan olarak da gorevlendirilmistir. Stratchey’in tezi klasik KODEY tar-
zina en yakin olanidir. Organik bilesimin artisi, kar oraninda diisiise yol agar;
bu diisiis belli bir noktaya kadar geldi mi birikime ket vurur; birikimin durak-
lamasi krizin gelisi anlamin tasir. Yine diger KODEY teorisyenleri gibi Stratc-
hey de kar oraninin diismesine karsit egilimlere deginir, ancak klasik sekilde
bunlarin genel egilimi nihai olarak engelleyemeyecegini belirtir. Bununla be-
Taber, Stratchey’in teorisinde eksik tiiketimci 6geler de yer alir. Bu bakimdan
o da bir sonraki donemin piir KODEY teorilerine bir gecis asamasim temsil
eder. Maurice Dobb ise sadece kriz teorisi agisindan degil genel olarak mark-
sist kuram agisindan ¢ok 6nemli bir teorisyendir. Kapitalizmin dogusu hakkin-
da 1940’larda giristigi polemik genel olarak marksist teori agisindan, ézel ola-
rak kapitalizmin tarihi agisindan kesinlikle zenginlestirici idi. Sovyetler Birli-
gi'ndeki planh ekonomi hakkinda yazdig eser ise hala bir klasik niteliginde-
dir. Dobb’un kriz teorisi hakkinda yazdig yukanida ad1 gecen eseri (Dobb,
1940) ve Science and Society dergisindeki 1959 yilindaki Diisen Kar Oranlan
makalesi bu bakimdan énemli eserlerdi (Dobb, 1959) Dobb diisen kar oram
egilimini Marx’in hem uzun vadeli bir trendi belirleyen hem de kisa vadedeki
donemsel krizlerin 6nemli bir sebebi olarak gérdiigiinii diistintir.

“Oyle goriiniiyor ki, Marx diigen kar orani egilimini, hem donemsel
krizlerin altinda yatan 6nemli bir sebep hem de uzun vadeli trendi sekil-
lendiren bir faktor; birikim ve genisleme siirecinin nigin kendi yaratug
etkilerle kendi kendini yikic1 ve bundan dolay: da tekrar kagimilmaz ola-
rak kotiiye gidise yakalamginmin sebebi olarak saydi.” (Dobb, 1940, Akt,
Cullenberg, 1994: 35)

Ancak Dobb’un KODEY’i uygulayis: alisilmisin ¢ok disindadir. Buna gore or-
ganik bilesimin birikimin kendi i¢ mantig1 sonucu artmasi ve bunun sonucun-
da kar oranlarinin diismesi degildir gerceklesen; daha dogrusu sebep sonug
iliskisi tam terstir. Daha énceki genisleme (boom) donemi sirasinda ticretlerin
artmasi sonucu diisen karlar kapitalistleri artan ticretlerin etkisinden sakin-
mak igin emek tasarruf eden tekniklere yoneltir. Bunun sonucu organik bile-
simin artmasi demektir. Boylece Dobb’un teorisi daha sonraki postkeynesgi,
yenirikardocu, yenimarksist gibi adlarla anilan kimi radikal ya da marksist
ekonomistlerin ‘kar sikismasi’ teorisi ile yine sonraki fundementalist’ ya da or-
todoks marksistlerin KODEY’ci kriz teorileri arasinda gecis gibidir. Ancak
Dobb orijinal bir diisiiniir olarak teknik degismenin ille de organik bilesimde
yiikselmeye neden olmayabilecegini vurgulayabilmistir. Dobb, Marx’in serma-
yenin yiikselen teknik bilesiminin, en azindan uzun vadede sermayenin deger
bilesiminde de yiikselmeye neden olacagina inandigim diisiintiyordu. Fakat,
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Dobb’a gore bu sonug, kendi basina teknolojik gelismenin kagimilmaz bir so-
nucu degildi. Bu daha ¢ok iiretim araglarn sektdriindeki teknolojik gelisme ora-
n1 ile titkketim mallan sektériindeki teknolojik gelisme oram arasindaki ilisgki-
ye baghydi. (Dobb, 1940, Akt, Bleaney, 1980: 71) Eger bu iki sektériin tekno-
lojik gelisme oram esitse, ki Dobb, Marx’in bunlarin niye farkl olmas: gerek-
tigine dair bir sebep gostermedigini diisiiniiyordu; o zaman iiretici mallarinin
degeri de tiiketici mallarinin degeri kadar hizh diisecekti. Bunun sonucu ise ar-
tik deger orami diismedigi miiddetge kar oranlarinin diisme egiliminin gergek-
lesmeyebilecegi idi. Dobb, krizleri (ister diisen kar orany, ister eksik tiiketim
vb olsun) tek bir basat egilime baglayan goriislerden kaginmis gibiydi. Blea-
ney’e bakilirsa bunlar1 gok mekanik buluyordu. (Bleaney, 1980: 72) Bunlar ye-
rine Marx’in Kapital C.1, 25. Boliim’'de kisa vade igin gelistirdigi sinai ¢evrim-
lerde yedek sanayi ordusunun azahp ¢ogalmasi1 modelini ahp bunu uzun vade-
ye de uyguladi. Burada onun kapitalizmin dogusu ile ilgili sosyal ve ekonomik
tarih arastirmalarinin da izini gormek miimkiin. Dobb’a gore kapitalizmin do-
gus ve ilk gelisim yillarinda kapitalizm 6ncesi yapilar hizla ¢6ziildiigii ve bura-
lardan kapitalist kentlere gok sayida emekgi akin ettigi igin, ve bu emekgiler or-
giitsiiz, yani emek piyasasi fazlasiyla esnek oldugundan yasanmayan sorunlar
simdi yasamyordu. Kapitalizm artik bu avantajim biiyiik 6l¢iide kaybetmisti.
Aruk bu kadar biiyiik ¢apta bol bir emek arz1 yoktu; iistelik isgiler daha orgiit-
liydii. Kriz zamaninda reel ticretlerin diisiisiinii bir dereceye kadar engellerken,
goneng zamanlarinda ticretlerin daha hizl yiikselmesini saghyorlardi. Kapitalist
sistemin emek piyasasinin béyle sikilastig1 ve ticretlerin yiikseldigi zamanlara
karakteristik tepkisi kriz idi. Ama sermaye ihraci, otoriter politik rejimler vb gi-
bi bagka tepkiler de vardi. Daha 6nce belirttigimiz gibi emek tasarruf eden tek-
nolojik gelismeler de boyle bir baska tepki sayilabilirdi. Goriiliiyor ki Dobb ag1-
sindan diisen kar oranmi ¢ok énemli bir degiskendi; ama onun diisen kar orani-
ni1 belirleyen etken olarak diisiindiigii sey klasik KODEY yaklasimindan bir hay-
li farkli” ve Dobb, organik bilesim séz konusu oldugunda hatta ters yénlii bir
iliski diisiinmekteydi.

52) Dobb’un kar oranlar1 ve sermaye bilesimi ile ilgili goriislerinin klasik KODEY yaklagim gerge-
vesinden bir elestirisi i¢in bkz. (Shaikh,1978:233-251) Shaikh burada Dobb’a karg1 kar oranlarinin
yiikselen organik bilesim ile aruk deger oram sabit iken bile diisecegini savunurken yine de bir
baska bakimdan Dobb'u destekler ve Dobb’un, ‘krizle ilgili analizinde, marksist analizde krizin
dengeden (equilibrium) sapma degil, tersine krizin kendisinin dengeye gétiiren bir mekanizma ol-
dugunu ‘vurgulamasim 6éver. Goriildiigii gibi bu Grossman'in da krizlere bakis agisidir. KODEY
yaklagiminda bu noktaya biiyiik 6nem verilir. (Shaikh, 1978: 233)



VI

KODEY TEORISININ CANLANISI

Kar Oranlarinin Diisme Egilimi Yasasi’'nin (KODEY) hem en eski hem de en
yeni kriz teorilerinden biri sayilabileceginden bahsetmistik. Neden eski sayila-
bilecegini daha Marx’tan baslayarak gosterdik. Ama niye yeni sayilabileceginin
sebebi de bizzat Marx’tan baglar. Marx, bu yasanin krizlerle bir ilgisi oldugu-
nun altimi ¢izdi ama buna dayanan bir kriz teorisi olusturmaktan kagindi. Ken-
disinin kapitalizmin belki de en 6énemli yasasi gibi gordiigii bu yasayi krizleri .
incelerken hemen hig bir analizinde kullanmadi. KODEY ve kriz ile iliskili ki-
mi ibarelerinde bu yasay krizin bir sebebi degil de daha ¢ok bu yasanin kapi-
talizme getirdigi potansiyel problemlere karsi krizlerin bir ‘sagaltict’ gibi islev
gordiigii anlamina gelecek yanlar daha agir basar (Fine ve Harris, 1976)

Biitiin yasanin tizerinde durur goriindiigii basit matematik denklemlere ve
Marx'in sayisal ornekleri yasanin ispatinin agirligini tasiyacak giite degildir.
Tipki semalar gibi ve belki daha da fazla bu 6rnekler yarim kalmis bir gorii-
niim sergiler. Orneklerde teknik ilerleme sonucu degismeyen sermaye, degisen
sermayeye gore daha hizli arttigindan organik bilesim de artar. Boyle olunca
artik deger orani sabit varsayildigindan kar orani da diismiis olur. Ancak bu bir
ispat degildir; olsa olsa totolojik bir 6zdesliktir. Ve zaten hemen sonra Marx,
karsit egilimler basligi altinda mesela artik deger oraninin yiikselmesine atf
yapar. Ancak bu karsit egilimleri iceren bir matematik model de kurmaz. ilk
matematik 6rnegi belki yasanin nasil bir sey oldugunu kolayca gésterebilmek



164 Marksist Kriz Teorileri Isiginda Kiiresel Kriz

icin iyi yontemdir ama 6gretici ozelligi bir yana analitik 6zelligi hi¢ uygun de-
gildir. Belli ki bu amagla da diistintilmemistir. Ciinkii bizzat Marx defalarca
sermaye yogunlasmasi ve yeni tekniklerin getirilmesinin maliyetleri diistiriicti
ve emek verimliligini artina 6zelligi oldugunu vurgulamisur. Oyleyse, ticret-
ler sabit ise, hatta 1hml bir artis icinde bile olsa organik bilesim (k) artisimin
artik deger oram (e)’yi sabit birakmasi1 miimkiin degildir. (k)nin aruis1 zorun-
lu olarak (e)’yi de artinir. Bu noktada KODEY'in matematik analizine girmeye-
cegiz. Bu 6rnege kisaca deginmemizin nedeni, Marx'in bu érnekleri analitik bir
amagla degil, siradan okuyucuya kendisinin yeni ve zor bir katkis1 oldugunu
diistindiigii seyin bir ilk kolay anlatimi olarak verdigini gostermek icindir.
Marx, daha sonra somut kriz ¢oziimlemelerine girisir ve kar oranlarinin diis-
mesinin krize yol agtig1 onlarca érmek verir. Ancak bu kar oranlarinin diisme
sebeplerinin tipki Dobb’un 6rneginde oldugu gibi KODEY'le ilgisi yoktur.

Marx’in bu muamelesi hemen sonraki nesil marksistlerin, II. Enternasyonal
liderlerinin tutumunu da etkiler. Bizzat Engels, hayattayken ve bu kriz konu-
lan ¢ok konusulurken Engels’ten bir KODEY analizi duyamayiz. Ve buraya ka-
dar sergiledigimiz tizere arada sirada KODEY analizlerine deginmeler olsa da
cok etkili olamayan Grossman’1 saymazsak daha sonralan bile sanki béyle bir
kriz teorisi yokmus gibi davramilir. Ta ki 1960’lara kadar. Boylece Engels ve Le-
nin dahil biittin bir marksist neslin -hepsi de krizlerle ve ekonomi ile ilgili
onemli eserler verdigi halde- ni¢in KODEY'i asli kriz teorisi olarak kullanma-
dir ilging bir soru olarak ortadadir. Ozellikle de KODEY kriz teorisini savu-
nanlarin bunun reformcu olmayan yegane ortodoks marksist kriz teorisi oldu-
gunu savunduklan diisiiniilecek olursa...

Gergekten de KODEY goériisiiniin en belli bash temsilcilerinden Anwar Sha-
ikh’in bu teorinin tarihini de iceren makalesinde dedigi gibi;

“Krizler targmasim eksik tiiketim ve oranuisizhk kuramlarindan
uzaklasturan ilk biiyiik marksist Grossman'd1” (Shaikh, 1988(1978):
161)

Paul Mattick

Shaikh, Grossman’dan sonra teoriyi gelistiren ilk isim olarak Paul Mattick’i
zikreder. Mattick, ilging bir isim. Daha ¢ocuklugundan beri, sosyalist miicade-
lenin i¢inde olan Alman kokenli bir marksist... ilk gengliginde Rosa Luxem-
burg’un Spartakist hareketinin etkisinde kalmis, daha sonra ‘konseyci mark-
sistler’ denilen antibolsevik sol komiinist bir ¢izgiye ge¢mistir. Daha sonra
ABD’ye go¢ eden Mattick, biitiin hayat1 boyunca bu ¢izgiye sadik kalmistir.
Mattick agisindan Engels ve Lenin dahil biitiin bir marksist neslin, hatta iki
neslin KODEY'i krizlerin tek hatta en 6nemli sebebi olarak anlatmamis olma-
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lan ve bu teorinin, Grossman’a kadar unutulmusluga terki bir soru isareti do-
gurmaz. O, 6rnegin Engels’in zaten giiglii reformist egilimleri oldugu kanisin-
dadir”

Kendi siyasal goriisleri ne olursa olsun, Mattick, 6nemli bir esere ve onun-
la birlikte ihmal edilmemesi gereken bir kriz teorisine yeniden dikkati geken
ilk kisidir. Ayrica “Mattick, Grossman'in eserini bircok yénden gelistirmistir.”
(Shaikh, 1988: 162)

Mattick’in belki de en énemli yonii, keynesgil iktisadin marksizm tizerinde-
ki etkisine kargi, Keynes’in diisiincelerinin kapsaml bir elestirmesiyle ilk kar-
s1 ¢ikanlardan biri olusudur. 1955'de kaleme aldigy Marx ve Keynes, Karma
Ekonominin Stnirlan adh eserinde sadece Keynes'e karsi Marx1 savunmakla
kalmamus, Birikim ve Azalan Kar Orami adli 6. Béliim’de KODEY teorisini kriz
sebebi olarak ifade etmistir. Mattick'’in ikinci etkili eseri 1974’y1linda yayimla-
nan Ekonomik Kriz ve Kriz Teorisi’dir. Mattick burada KODEY tezinin biitiin
temellerini en saf haliyle ifade etmis; eksik tiiketim ve orantisizlik teorilerine
ise dogrudan tavir almistir.

Ozetle, teknik gelisme, degismeyen sermayeyi degisen sermayeye gére artirir
bu da organik bilesimin artmas: demektir. Evet, teknolojik gelisme emegin ve-
rimliligini artirarak artik deger oranim da artirir; bu da organik bilesimin kar
oranini diisiirmesine karsi bir rol oynar ama sermaye birikiminin ve bu neden-
le organik bilesimin devaml artmasi s6z konusu iken artik deger oram béyle
devaml olarak artamaz. Onun gegemeyecegi bazi simirlar vardir.

“Geligmenin belli bir asamasinda ve isgi sayis1 verili iken, artik deger
orani, ancak iscilerin kapitalistler igin gahstklan siireyi uzatarak ve is-
cilerin kendileri icin trettikleri (artik deger tiretmek igin degil, kendile-
rini yeniden iiretmek igin, kendi ticret maliyetlerini gikartacak kadar
olan stireyi kastediyor-C.A) zamam kisaltarak artinilabilir. Cahsma gii-
nii 24 saati gecemeyecegi, isci licretleri de 0’a diisemeyecegi icin her iki
yontem de agilamaz nesnel engellerle karsilagir.” (Mattick, 1974, mar-
xist.org/archives/mattick-paul/1974/....)

53) “Engels’in Kautsky'ye giiniin sorunlan hakkinda yazdig1 pek ¢ok mektup, Engels'in bizzat
kendisinin giiglii reformist egilimlerine isaret eder” Mautick, ‘Engels-Kautsky Mektuplasmalari
Uzerine’, 1937, marxist.org/archive/mattick-paul/1937/kautsky-engels-letters.htm) Lenin icin de
olumlu diisiinmez bu konudaki diisiincelerini en iyi 1935'te yazdig1 Lenin Efsanesi, ve 1938'de
yazdig) Luxemburg versus Lenin adl yazilarinda goriiriiz. (Bunlar i¢in bkz, marxist.org/archi-
ve/mattick-paul/) Mattick, Lenin'i ‘Kautsky'nin en iyi 6grencisi’ Stalin’i de Lenin’in en iyi temsilci-
si olarak addeder. Buna karsihk Mattick daha gengliginde bile Grossman'in kriz teorisinden ok
etkilenmistir. Grossman’in kriz teorisi ile ilgili ilk eserini daha 1934 yilinda yazmsu: Siirekli Kriz,
Sermaye Birikimi tizerine Henryk Grossman (marxist.org/archive/mattick-paul/1934/.......)
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Boylece sonunda kar oranlarinin diismesi kaginilmaz olur. Bunu telafi etmek
i¢in artik deger oraminin emek verimliligi ile birlikte zla yiikselmesi gerekir.
Ama giderek yatirllmis sermaye tutarina gore is¢i sayis1 gérece olarak ¢ok azal-
mis olacakuir.

“Azalmis is¢i ssmfindan gikarulabilecek en biiyiik artik degerin birik-
tirilmis sermayenin degerini arurmaya aruk yetmeyecegi bir nokta kagi-
mlmaz olarak gelecektir.” (Mattick, 1974)

Yukaridaki alintida agikga belli olmasa da Mattick, is¢i sayisinda ille de mut-
lak degil, ancak yatirilan sermayeye oranla gérece bir azalmadan bahsetmekte-
dir. Goriildtigii gibi Mattick, emegin verimliligi, artik deger oraninin artma ih-
timali gibi karsit kimi egilimleri de hesaba katmakta ve KODEY tezinin bunla-
ra ragmen yiiriirlitkte oldugunu kanitlamaya ¢alismaktadir. Mattick’in, somut
krizlerin mutlaka somut kosullarin ve rekabet, kredi vb gibi kapitalist ekono-
minin baska 6zelliklerinin de dikkate alinmasi gerektiginin farkinda oldugunu
da goriiriiz. Buna ragmen eserinde bu alanlarin fazla bir yer isgal etmedigi de
bir o kadar dogrudur.

Mattick’in marksist kriz teorisini etkileyecek bir baska diisiincesi, Gross-
man’in bir tezini yeniden ve vurgulayarak one siirmesidir: marksist deger ve
birikim teorisi bash basina aym zamanda bir kriz teorisidir; ya da daha dogru
bir deyisle marksist birikim teorisinden baska, ayrica bir kriz teorisi olamaz.

Mattick’in bir baska 6nemli 6zelligi, KODEY taraftarlarina karsitlar tarafin-
dan sikhikla yéneltilen hegelcilik/hegelci marksizm gibi suglamalarin™ ona o
kadar kolaylikla yoneltilemeyecegidir.

“Bu nedenle, bicimsel diyalektik yéntemi kapitalist gercekligin anla-
silmasi igin temel kabul etmek ve Lenin gibi, Marx'in Kapital'ini gergek-
ten anlamak i¢in Hegel'in Mantik’'im1 kavramak gerektigini ileri stirmek
dogru olmaz.” (Mattick, 1974)

Yeniden Dirilisin Arka plam

Uzun yillar bir kenarda duran ve etki yaratmayan Grossman, hatta bir 6lgii-
de ABD’de kendi kosesine gekilmis Mattick gibi isimlerin yeniden popiiler ol-
malarinin sebebi neydi? KODEY tezi nasil birden yeniden hatirland ve ge¢mis-
te hi¢ olmadig kadar popiiler oldu? Dahasl, o giine kadar, hi¢ 6ne siirtilmeyen,
kar oraninin azalma egilimine dayanan kriz teorisini benimsemeyen birinin ye-
terince marksist olamayacag), daima reformizme agik kap: birakan bir kisi ola-
cag1 iddias1 yaygin kabul gormeye basladi. Bdylece daha sonraki tartismalarda

54) Bkz, Cullenberg, 1994, 30-38)
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KODEY tezini savunanlar ‘fundementalist’ (ABD’de daha ¢ok kéktendinciler
icin kullanilan bir terim) sifatiyla anilmaya basland.

Islerin bu noktaya gelmesi I1. Diinya Savasi sonrasinda diinya ekonomisinde
ve iktisat teorisinde eszamanh goriilen gelismelerle ilgiliydi. 1945 yihna gelin-
diginde goriilen tablo soyleydi: Kapitalizmin énce 1. Diinya Savas1 ve Ekim
Devrimi, ardindan 1929 Krizi'ni takip eden ve II. Diinya Savasi'nmin kopmasina
kadar etkilerini siirdiiren diinya ekonomisindeki Biiyiik Bunalim, burjuva de-
mokrasilerinin pek ¢ok iilkede ¢okiip yerine fasist veya benzeri otoriter, kor-
poratist rejimlerin gelmesi... Kapitalist piyasa ekonomisinin isleyisindeki basa-
risizhgin ¢dkme noktasina eristiginin neredeyse geleneksel iktisatgilarca bile
yaygin kabulii... Savas sonrasinda fasist rejimlerin Sovyet rejiminin de biiyiik
katkisiyla yenilmesi; antifasist miicadele siirecinde Avrupa komiinist partileri-
nin hig olmadiklan kadar giiglenmeleri... Hemen savas sonrasinda Dogu Avru-
pa’nin pek de uygun olmayan yollarla da olsa kapitalist sistemden kopmus ol-
masl... Cin’de komtinistlerin iktidan ele gegirmesi ve boylece diinyamin yiiz6l-
climii ve niifus olarak hatir1 sayilir bir boliimiiniin artik sosyalist rejimlerle yo-
netiliyor olusu...

Tiim bunlar kapitalizmin hizla ¢okiise dogru gittigi, sosyalist rejimlerin kar-
sisinda artik kapitalizmin dayanmasinin zor oldugu yolunda marksistler, hatta
tiim radikal giigler arasinda yaygin bir kaniya neden oldu. Ustelik, ‘tiiincii
diinya’ yani kapitalizmin eski sémiirgeleri hizla bagimsizhga kavusuyor, oralar-
da da marksist érgiitler giic kazamyor yer yer mesela Kiiba gibi basariya da ula-
styorlard1. Yani nereden bakilsa kapitalizmin sonu gelmis gibiydi. Biitiin bu ge-
lismeler uzun zamandir devrimciler agisindan uygun bir ortam sunmayan batu
diinyasindaki sosyal hareketleri de canlandirmis, isgi simfi yeniden hareketle-
nirken, asil biiyiik patlama 6grenci hareketlerinde 1968 ile zirveye ¢ikmisti.

Fakat tersine egilimler de goziikmiiyor degildi. 1950’]i y1llardan itibaren bas-
ta ABD, bat1 iilkeleri dayanikh kitle tiiketim mallan iiretiminin biiyiik rol oy-
nadig1 bir biiyiime siirecine girmisti. Savas yorgunu Bat1 Avrupa, 1. Diinya Sa-
vasl sonrasl Versailles Antlasmasi ile yaptig1 hatay1 tekrarlamamis ve yenik
devletleri iyice ezmek yerine onlarin kalkinmasina yardim etmek, sisteme en-
tegre etmek yolunu se¢misti. Kuskusuz burada ABD'nin pay1 biiyiiktii. Ashin-
da bizzat Bat1 Avrupa’nin yikimin iistesinden gelmesini ayakta saglam kalmis
tek kapitalist iilke olan ABD saglayacakt1. Benzer sekilde 3. Diinya’nin da gide-
rek sola kayan yonetimlerine kars1 bunlar batiya baglamak amagh Marshall
yardimlar devreye sokuldu; belli olgiilerde de etkili oldu. Sistem ayakta kal-
may1 basarmistl. Ama bizzat burjuva diinyas1 dahil kimse onun hizli bir biiyii-
me sergileyecegini, ve toplumsal muhalefeti 6nemli 6l¢tide yatistirabilecegini
diisiinmiiyordu. Ama 6yle oldu, gerek batida gerek ise tiiincii diinyada radi-
kallesme belirtisi gosteren is¢i, 6grenci ve her tiirden halk hareketleri, sikhik-
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la, kontrgerilla, derin devlet, istihbarat operasyonlar gibi Soguk Savas yontem-
leriyle kismen dizginlendi. Ama bu dizgin operasyonunda bir o kadar daha et-
kili olan savas sonrasindaki ekonomik biiyiimeydi. Bu biiyiime ve getirdigi re-
fah arus, batidaki en azindan érgiitlii iscilerdeki radikalizmi yukaridaki soguk
savas yontemleriyle bir arada ele alindiginda geriletmekte énemli rol oynada.

Bu biiyiime ve refah artigy, 19. yiizyilin bityiime dénemlerine benzemiyordu.
Biiylimenin sonugta biitiin topluma zamanla yayilan elbette ek bir refah etkisi
olacakt1 ama 1945 sonrasi biiyiime 6zel olarak ‘refah devleti’ adiyla amlan ki-
mi uygulamalar esliginde yiirtiyordu. Bu tiir uygulamalar ilk kez 1929 krizine
bir tepki olarak Roosevelt'in New Deal, (Yeni Sézlesme) politikas: ile liberal
burjuvazinin siddetli tepkisine ragmen genis ¢apta ABD’de uygulanmist1. Ben-
zeri kimi uygulamalar tiglincii diinya tilkelerinin gen¢ cumhuriyetlerinde kimi
halk¢1 programlarin bir parcasi olarak zaten pargah bi¢cimde 6rneklenmisti. Ve
buralarda da -bir 6l¢iide New Deal’da da hissedilen- belli bir korporatist yap1
goze carpryordu. Bu programlarin belki en radikal olanlarindan bir tanesi Wei-
mar ‘demokratik’ cumhuriyetinin yikimina yol agan Alman ekonomik bunah-
mina bir gare olarak ama 6te yandan da Nasyonal Sosyalist programin ‘sosya-
list’ kismina denk diisen énlemler olarak Nazi partisi tarafindan uygulandi.
Oyle ki uzun zamandir Alman marksistleri, 0 zaman ki adiyla sosyal demok-
ratlarin belli bash talepleri olan 1 Mayis'in is¢i bayrami olarak resmi tatil ola-
rak ilan ilk kez Naziler tarafindan gergeklestirildi.”

Hitler'in ‘refah devleti'ni 6nceleyen bir baska uygulamas: sosyal giivenlik
yontemleridir. lsgilerden yapilan kesintilerle is giivenliginin belli &lgiilerde
saglanmasi temeline dayanan bugiiniin kapitalist diinyasinin en 6nemli unsu-
ru, issizlik sigortalar1 ve kapsaml sosyal giivenlik -ki sosyalistlerin o déneme
kadar 6nemli bir talebi idi- ilk kez genis 6l¢iide Nazi rejimi tarafindan uygu-
land1.*

Nazi rejiminin savas sonrasi kapitalist uygulamalara mirasi bundan ibaret de

55) “Boylece, sosyalistlerin uzun siiredir istedigi [akat sosyal demokratlarin degil ama Hitlerin ger-
ceklestirdigi bir kag seyden bahsetmek gerekirse... Avusturya ile birlesme (Anschlusse); sanayi ve
bankalarin devletge kontrolii, 1 Mayis'in resmi tatil ilan edilisi; tiim bunlar sosyal demokrasi tara-
findan degil fakat Hitler taralindan gergeklestirildi. Sosyalistlerin gercekte istedigi ama asla yap-
madig1 seylerin dikkatli bir analizi ve bunlarin 1933'ten itibaren yiiriitiilen politikalarla klyaslan;
masl, objektif bir gozlemciye, Hitler'in sosyal demokratlarin programini ama sosyalistler olmadan
takip etmekten baska bir sey yapmadigin goésterecektir.” (Mattick, 1939, Karl Kautsky: Marx’tan
Hitler'e)

56) “Bu sosyal giivenlik programim finanse etmekte kullanilan biiyiik mikutarlar alan kurumlar
siklikla biiyiik ¢apta likit [onlara sahip oluyordu. Bu [onlar1 devlet tahvillerine yaurabilir, devlete
borg verebilirlerdi (kural olarak kisa vadeli borg seklinde). Nazi rejimi bu teknigi uyguladi ve da-
ha sonra bu teknik kapitalist iilkelerin ¢oguna yayild1.” (E. Mandel, Marksist Ekonomi Teorisine
Girig, 1967,11. Boliim: Neo Kapitalizm, ...... )
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degildi. Roosevelt'in New Deal''ndan daha genis ¢apta, ilk kez Nazi rejimi, bii-
yiik ¢apta alt yap: yatirimlan ve isgilerin kimi dayanmkl tiiketim mallarina yo-
nelik talebini artirma seklindeki ikili yontemi birbiriyle baglantih sekilde kul-
lanmay1 basardi. Bunun en iyi 6rnegi dilimize gegmis iki kelimedir. Biri oto-
ban, digeri ise Almanca halk arabasi anlamina gelen Volkswagen'dir. Nazi re-
jimi bir taraftan genis ¢aph otoyollar insa ederken diger taraftan iscilerin de
alabilecegi ucuz bir otomobil iiretilmesini sagladi. Birincisi ekonomik kriz so-
nucu olusan yaygin issizlige karsi bir i yaratma potansiyeli olustururken ikin-
cisi bunun yaratug bir talebi normal ekonomik isleyisin rayma sokuyordu.
Nazilerin bir bagka mirasi da kuskusuz silahlanma harcamalarinin devlet eliy-
le organize edilmesi ve biiyiik boyutlara eristirilmesiydi.

Savas sonrasinda tipki Nazilerden devsirilen insan ganimetleri érnegin niik-
leer yarista Wernher von Braun uzun menczilli fiizeler ve uzay araglar1 yapimi-
na; eski Nazi istihbarat sefi Reinhard Gehlen ile CIA’in kurulusu ve Avrupa
kontrgerilla, Gladio vb gibi yar gizli orgiitlere yardimci olmussa yukarida gés-
terilen yontemler de savas sonrasi biiytime yolunda yardimci oldu. Daha 6nce
boyle bir hamleyi kapitalizmin yapmasi, burjuvazinin bdylesi uygulamalara ta-
hammiil etmesi diistiniilemezdi; ama kimi itirazlara ragmen bunlar uyguland
ciinkii kapitalizm ilk kez kendisini yok olmanin ¢ok yakiminda hissediyordu.

Refah devletinin bu ‘karanhk yanr’, Jedi sévalyesinin ardindaki Dart Vader fi-
giirii genellikle saklanir; onun yerine bu uygulamalarin ilham kaynag: olarak
temiz yiizlii, barigq1 Ingiliz liberal profesorii, John Maynard Keynes gosterilir.
Halbuki Keynes’in Ingiliz emperyal muhafazakarhgimin aptalca kibiri veya
Fransiz milliyetgi intikamcihig ytiziinden 1918'den sonra yapilan hatalar eles-
tirdigi*, genel tutumunun liberal bir reformculugu igerdigi dogruysa da 1936
yilinda yayimladigi Genel Teori'sine kadar devletin ekonomiye ciddi bir miida-
halesini savunmadig) agiktir. Bu kitap yaymnlandiginda ¢oktan ABD’de New
Deal ve Almanya’da Nazi uygulamalan baglamisti. Ustelik Keynes'in Genel
Teori 6ncesi hem de Biiyiik Bunalim’in neredeyse ortasinda bile devlet miida-
halesi aleyhindeki liberal tutumu da pek az dillendirilir. Dahas1 Keynes’in Ge-
nel Teorisinde bile devlet harcamalarinin devamhligi sart kosulmadig: gibi;
bunlarin niteligi; ki 6nemli olan budur; gayet belirsizdir. Bu anlamiyla Key-
nes’in savas sonrasi donemde refah devleti uygulamalarinda akademik diinya
tizerindeki etkisi ve para /maliye politikalar ile efektif talep iizerinde is gevri-
minin etkilerini hafifletme yoniinde daha aktif bir miidahaleyi benimseyen
ekonomi biirokrasisi tizerindeki etkisi inkar edilmez ise de refah devleti poli-
tikasinin ana direkleri tizerinde etkisi, ne zaman 6nceligi ne de somut politika
olarak s6z konusu degildir.

57) Bkz J. M. Keynes, Economic Consequences of Peace, 1919.
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Fakat ister dyle olsun ister boyle, zaman i¢inde refah devleti politikalar1 Key-
nes'in adiyla bir arada anilir oldu. Keynescilik, devletin akillh miidahaleleriyle
kapitalist krizlerin 6nlenebilecegi; hi¢ degilse siddetinin yumusatilabilecegi te-
zi ile esanlamh hale geldi. Keynesci etkiler sadece geleneksel akademik iktisat
tizerinde degil ama marksist iktisat tizerinde de etkili oldu. Etki iki yénliiydi
birincisi kimi keynesgilerle marksist iktisat¢ilar arasinda bir iliski dogdu; fikir
aligverisleri ve karsilikh etkilesmeler yasandi. Diger yandan kimi marksist ikti-
satgilar da keynesci fikirlere karsi ¢iksalar da bu fikirlerin uygulanmasinin,
onunla esanlama gelmeye baslayan refah devleti uygulamalar1 vb ile birlikte
krizleri yumusatacagini ve eski krizler yerine simdi artik daha yumusak ‘reses-
yonlar’, durgunluklar goriilebilecegini kabul etti.®

Ashinda daha Keynes Genel Teori’sini yazmadan marksist gelenek i¢inde efek-
tif talep sorununu 6n plana ¢ikaran ve Keynes ile benzer sonuglara ulasan Ka-
lecki'nin eserleri hem geleneksel iktisat hem de marksist iktisatta 6nemli bir et-
ki yaratacakti. Kalecki, Keynes'in tersine marjinalist birey tercihlerine bagh bir
noktadan kalkarak makroekonomik degiskenlere ulasmaya ¢alismiyor -Keynes
gelenegini takip eden akademik makroekonomi Keynes'in bu sentezi hig bir za-
man yapamamis olmasindan dolay1 mikro-makro kopuklugunu hala yasamak-
tadir- dogrudan simfsal temelde, ‘makro’ kategorileri kullaniyordu. 1960’larin
basina gelindiginde bir baska etki daha ortaya ¢ikti. Piero Sraffa, ‘Metalarin Me-
talarla Uretimi’ adl eserini (Sraffa, 1960) yayimladu. Sraffa, o zamana kadar aka-
demik toplulugu tam bir egemenlik altinda tutan neoklasik teoriyi, 6zellikle de-
ger ve boliistim teorisi konusunda ciddi bir elestiriye tabi tutmus; onun yerine
klasik ekonomi politige, Ricardo gelenegine bir doniis 6nermisti. Sraffa’nin Ri-
cardo’nun iinlii tahil modeli ve kar teorisi hakkindaki yorumlar gesitli elestiri-
lere konu olduysa da bu da marksist teori tizerinde 6nemli etkilere neden oldu.
Kriz tartismalari i¢in daha bagska bir 6neri ise azgelismis tilkelerin kalkinma so-
runu {izerine Birlesmis Milletler biinyesinde ¢alisma yapan ECLA ekoliiniin it-
hal ikamesine dayali Singer-Prebish modeli idi. Bu modelin iyice ‘diizene uydu-
rulmus’ hali, Tiirkiye dahil pek ¢ok azgelismis tilkede resmi kalkinma modeli
olarak ‘montaj sanayi’ suglamalar1 esliginde uygulanirken, bu modelden ve bas-
ka radikal siyasi kaynaklardan da beslenen bir baska akim &zellikle Latin Ame-
rika iilkeleri i¢in gelistirilen ama biitiin azgelismis tilkelere uyarlanan ‘bagimli-
lik teorileri’ idi. Daha ¢ok ‘azgelismis’ gevre tilkeleri incelemesinin odagina alan
bu akimin énemli isimleri zamanla ‘diinya sistemi teorileri'ne evrildiler. Andre

58) “Fakat Il. Diinya Savasi oncesi krizlerin tersine, 1953 ve 1957 resesyonlan bir kag ay derinles-
tikten sonra durdu; yan yolda kesildi ve gerilemeye baglad. Biz krizlerin resesyonlara déniismesi-
nin temel nedenlerinden birini simdi anhyoruz. (...) Bizim simdi resesyon dedigimiz sey, 6zellik-
le sosyal giivenligin etkisiyle etkisi azalulmis kapitalizmin klasik krizinden baska bir sey degildir.”
Mandel, 1967)
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Gunther Frank, Samir Amin, Emmanuel Wallerstein gibi marksist yazarlan ige-
ren ‘diinya sistemi’ teorisyenleri bir yandan; Sraffacilardan, neoklasik ve key-
nesci iktisat etkilerinden gelisen radikal teoriler diger yandan; ortodoks mark-
sist gelenek teorik diizlemde bir siire sonra ¢ogu yorumcu tarafindan ‘yeni-
marksistler’ diye nitelenmeye baslanan bu gruplardan gelen bir meydan oku-
mayla karsi karsiya kaldi. Meydan okunan sadece klasik marksizm degildi Key-
nesci ¢erceve de sikinti yasiyordu. Keynescilerin bir kisminin sola evrilmesi
post-keynesci akimu olusturdu; Sraffa’nin takipgileri artik ‘yenirikardocu’lar ola-
rak nitelenmeye baslamisti.

Sonugta bir cins kaynasma da yasandi. Boylece ‘pi¢ keynescilik’ dedikleri
egemen akademik keynesciligi yetersiz sayan ve Keynes’in gercek fikirlerine
uygun bulmayan Keynes taraftarlari; akademik cephenin egemeni neoklasik
iktisat teorisini yetersiz bulan ve 6zellikle Ingiliz Cambridge tiniversitesi cev-
relerinde odaklanan akademisyenler; mevcut ithal ikamesinin yozlagsmasindan
hayal kiriklig1 duyan, tigiincii diinyanin 1960-70’lerdeki devrimci atilimdan et-
kilenen azgelismis tilkelerin emperyalist merkezlere ‘bagimhligimin yikilma-
dan kalkinamayacagim diistinen kalkinma ve bagimsizligi odak noktalarina
alan kimi aydinlar; tiim bu ve benzeri gevreler ikinci diinya savasi sonrasindan
1970’lere kadar marksizme ciddi olarak ilgi duydular. Bu etki tek tarafl degil-
di. Marksist kesimde de bazi ¢evreler Keynes'in, Sraffa’nin Ricardo yorumunun
etkisi altinda kaldilar. Sonugta tiim bu ve benzeri etkiler ile marksizm i¢inde
farkl bir egilim ortaya ¢ikti. Bu egilim Marx’in bazi temel kavram ve teorileri-
nin degistirilmesi; ancak benzer radikal sonuglarin yine de korunacag iddiasi-
na dayal bir egilimdi. Bu egilimin iginde bir 6nemli 6zellik de geleneksel aka-
demik toplulugun kullandig: kimi kavram ve araglarin ¢ok da fazla yeniden ta-
nimlanma geregi goriilmeden marksist analizlerde marksist kavramlarla bazen
yan yana bazen onlarin yerine kullanilmasiydi. Bu egilimin toplu olarak bir
onemli 6zelligi uzun siiredir duraganlik i¢inde olan ve Stalin sonrasi Sovyet et-
kisi sonucu daha da duraganlik i¢ine giren marksist okula yeni renkler, daha
profesyonel ve daha kesin matematiksel, istatistiksel araglarin, ampirik ¢alig-
malarin dahil ediliyor gériinmesiydi.

Bunlar 6rnegin Baran ve Sweezy'nin teorik katkilarinda gozlemlenebilir.
Marx’in aruk deger kavrami yerine farkl bir anlama gelen ‘aruk’ kavramim
yerlestirmeleri®; aym ekoliin kar oranlarinin diisme egilimi yasasinin tiimiiyle
yanlis oldugunu savunmasi; ya da bu yasanin Marx zamaninda gegerli oldugu

59) Baran ve Sweezy, resmi istatistiklerde ‘aruk’in cesitli sebeplerle gosterilmedigini belirttikten
sonra -ki bu durum Marx dénemindeki istatistikler igin de gegerlidir- buradan arugin gelismis te-
kelci kapitalist toplumda gesitli kiliklarda kargimiza gikugina deginir ve bu iki énermeden mark-
sist iktisattaki en énemli kategori olan ‘aruk deger’ kavraminin yerine ‘aruk’ teriminin konmasi ge-
rektigine ulasir. (Bkz. Sweezy, Baran: 2007: 27, d.n:6)
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halde bugiin artik tekelci kapitalizm doneminde gegerli olmadigini savunma-
s1; tekelci kapitalizmi, bundan énce ne Hilferding’in ne Lenin’in tammlamadi-
§1 kadar rekabetgi kapitalizmden neredeyse farkl bir iiretim tarziymigcasina
farkl tanimlamas; tekelciligin analizinden bat1 iilkelerindeki is¢i simfinin ne-
redeyse isbirlik¢i konumuna geldigi noktasina varan ve umudu daha ¢ok
ticlincii diinya denilen gevre iilkelerdeki miicadeleye baglama (burada bagim-
lilik okulu ile bir yakinhk goriiliir; marksist emek deger teorisine agiktan de-
gilse de elestirel bir yaklasim sayesinde resmi istatistikleri kullanarak ¢ok da-
ha rahat analizler yapma imkanina da kavusuyorlardi) ve her seyden énemlisi
kapitalizmin en 6nemli sorunun bu artig1 tiikketme oldugu saviyla en yeni ek-
sik tiiketimcilik teorisini ortaya gikarmak...

tkinci bir egilim Sraffa’dan etkilenen Morishima ve Pasinetti gibi marksistle-
rin emek deger teorisi yerine mallarin mallarla iiretildigi ve emek degerler yeri-
ne iiretim fiyatlarinin yer aldig1, yogun matematik kullanmimh genel denge mo-
delleriydi. Bu tiir modellerin ne ol¢iide gercekten Ricardo’dan, ne 6lgiide Wal-
rasgil genel denge modellerinden geldigi tartismalidir. Ancak tiim bu teorisyen-
ler 6rnegin Pasinetti'nin ‘temel marksist teorem’ dedigi somiiriiniin artik ‘deger’
tiretiminden kaynaklandig tezini kendi sistemleri i¢ine de dahil ettikleri 6l¢ii-
de ‘marksist'tiler ya da 6yle olduklarina inaniyorlard:.

Boyle bir bagka gevre de ‘analitik marksistler’ denen ekoldii. J. Roemer, G.A.
Cohen, J. Elster gibi akademisyenlerin basim ¢ektigi bu ¢evre aslinda Pasinet-
ti ve benzerlerinin tirettigi tezleri daha ileriye gotiiren ve fakat ille de yeniri-
kardocu etkilere bagh kalmayan bir versiyonu sayilabilir. Ozellikle iktisatg1
Roemer’in ¢alismalar1 6nemli tartismalara yol act1. Analitik marksistlerin aslin-
da dogrudan ekonomi disinda 6nemli yéntembilim itirazlar1 vardi ve onlara da
yonelen baglica elestirilerden biri de zaten yine yéntembilim tizerineydi. Ozet-
le, bu ekip geleneksel marksistleri fazlasiyla gercek diinyadan kopmus, ideolo-
jik, hegelci metafizige farkinda olmadan da olsa fazlasiyla kapilmis addediyor-
du. Buna karsihk geleneksel veya ortodoks marksistler onlar1 ampirizme kay-
makla, Hegelcilik adina materyalist diyalektigi de reddetmekle sugluyorlardi.
ote yandan analitik marksistler mevcut marksist analizleri ¢ok muglak bulu-
yor; matematik kullanim ile bu teoriyi daha kesin ve belirli bir tarzda ifade et-
meye galisiyorlardi. Buna karsilik ortodoks marksistler matematik kesinlik adi-
na kullandiklan bu araglar ve geleneksel iktisattan derlenen kavramlarin bera-
berinde kimi ideolojik yiikleri de marksizme tasidigim ileri siirtiyordu.

Biitiin bu tartismalarin arasinda 6zellikle analitik marksizm ile olan tartisma-
larda KODEY tezi fazlasiyla 6n Plana ¢ikt. Bunun bir sebebi olduk¢a makul bir
nedendendi. 1961 yilinda bir Japon marksist iktisatgis1 Nobuo Okishio, yerel
bir iiniversitenin biilteninde sessiz sedasiz bir makale yayinladi. ‘Teknik Degi-
sim ve Kar Oranr’ adli bu makale ticretler sabit varsayildiginda ve rekabetgi bir
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piyasanin varhginda maliyet diisiiriicii bir teknolojik yenilik ortaya qikip bazi
kapitalistler tarafindan uygulandiginda; bu ve bunu takip eden gelismeler son-
rasinda teorideki sistemde genel ortalama kar oramimin diismeyecegi tersine
oncekinden daha yiiksek olacag belirli varsayimlar altinda matematiksel ola-
rak ispat edilmeye gahisihyordu. Dogrusal cebirin, matriks araglarinin kullanil-
dig1 matematik analize kimse dogrudan kars1 ¢ikmadi. Baslangigta da biiyiik
tartisma yaratmadi ama daha sonralar 6zellikle 70’lerde geleneksel marksist-
lerle bir sekilde tiim bu yeni ekolden marksistler ve onlardan etkilenenler ara-
sinda bu ‘Okishio Teoremi’ hakkinda biiyiik bir tartisma yasandi. Okishio te-
oreminin anlami -Okishio ve kimi Japon takipgileri bunu tam boyle ifade et-
meseler de- Marxin kar oranlarinin diisme egilimi yasasimin (KODEY) geger-
siz oldugu teziydi. Ustelik bu red, Sweezy'nin tezi gibi tekelci kapitalizm igin
belli bir tarihsel dénem i¢in degil matematigin genel gecer ve tarihdis: orta-
minda yapiliyordu.

Boylece KODEY’in varlig1 ve yoklugu bir yanda, onun bir kriz teorisi olarak
gegerliligi sorunu diger yanda ve bu iki sorun hig birbirinden aynstinlmadan
yogun bi¢imde tartisilmaya baslandi. Bu tartismada sadece Okishio teoremi de-
gil KODEY’e yoneltilmis biitiin eski elestiriler de giindeme geldi. Buna karsihk
ortodoks marksistlerdeki tepki KODEY’i bir kriz teorisi olarak savunmanin
marksizmin temel diregini savunmak oldugu yoniinde gelisen bir egilim oldu.
Bir zamanlar Rosa Luxemburg'un orantisizlik kriz teorisini savunmanin reform-
culuga gétiirecegi, kendi -o dyle gormese de eksik tiiketimci- tezinin ise tek
devrimci tez oldugu inancim savunmasi gibi KODEY kriz teorisi yanhlar1 da
KODEY'’in krizin asil sebebi oldugu tezini reddetmenin reformizme gotiirecegi,
ciinkil eksik tiiketim, efektif talep sorunu gibi problemlerin; kapitalizmin anar-
sik tiretimi sonucu olusan oranusizliklarin vb savas sonrasi1 dénemin keynesgil
devlet miidahalesi politikalariyla bir olgtide giderilebilecegini belirtiyorlardi.
Buna karsiik Marxin kapitalizmin kaginilmaz olarak son bulacag ve krizlerin
de kagimilmaz oldugu tezinin (katastrof olarak/ biiyiik ¢okiis olarak kriz ve d6-
nemsel krizler olarak krizin) ispati KODEY’in kabulii ile mtimkiindii.

Boylece KODEY ve onun etkin oldugu kriz teorisi etrafinda sadece bu tez de-
gil biitiin bir marksizm ve marksist ideolojinin saflig1 sorunu tartisild.

Bir tarisma sadece tartisildig diisiiniilen tezi degil de bir sorunlar yumagim
iceriyorsa o tartisildig sanilan tez tizerinde -burada KODEY kriz teorisi- bir so-
nuca varmak miimkiin olmaz. Nitekim olmadi da... Herkes yine inandigina inan-
maya devam etti. Ancak tarismanin kendisi en azindan ortodoks marksist cep-
he agisindan 6nemli gelismelere neden oldu. Bu tartisma 6ncesi, marksistler ge-
nellikle analizlerinde ortalama diizeyde bile matematik kullanmaktan kagimyor-
lard1. Hatta gesitli sebeplerden otiirii matematige kars: bir alerjinin oldugu bile
sOylenebilir.
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Ikinci bir sorun da marksist kategori ve énermelerin gegerliliginin ampirik
olarak test edilmesi sorunuydu. Pek ¢ok marksistin 6rnegin artik deger orani,
kar orami artiyor mu, diistiyor mu; veya organik bilesim gergekten de artiyor
mu gibi sorularin cevabinin bunlarin 6l¢iilmesi ile, gercekte ne olduguna ba-
kilmas: ile cevap bulunmasina karsi itirazlarn vardi.

Bu itirazlardan biri temele iligkin, ikincisi ise yapilabilirlige iliskindi. Yapila-
bilirlige iliskin olani resmi istatistiklerin igerdigi tanimlarin Marx'in tamimlari-
na uymadi gerceginden kaynaklaniyordu. Ornegin bu istatistiklerdeki emek
istihdam1 say1s1, Marx’in kar oranlar hesaplarinda kullandig: artik deger yara-
tan iiretken emek ve bu degeri tiretmeyen, gelirlerini marksist teoriye gére iire-
tilen artik degerden kazanan (6rnegin evlerde hizmet isi verenler gibi) tiretken
olmayan emek arasinda ayrim yapmiyordu. Milli gelir rakamlan, rantlar; hat-
ta bizzat karlar bile béyleydi. O zaman bu resmi rakamlari kullanarak marksist
tezler ispatlanamaz veya reddedilemezdi.

tkinci bir konu daha da temel bir itiraz1 igeriyordu. Buna gére Marx'in kul-
landig1 degisik kavramlar degisik soyutlama kategorilerine aitti. Bunlardan ba-
zilan gergekligin goriinen yiizeyine ait degildi veya orada gozlenemez tiirden-
di. Sik sik atif yapilan bir sey Marx’taki gériinen yiizey ve asil gercek kavrami
arasindaki ayrlikt.

Tiim bu savunmalarda haklihk pay1 olmasina ragmen birarada ele alindikla-
rinda ortaya tezleri kendi i¢ tutarligy disinda hig bir seyle; en énemlisi maddi
gerceklikle sinamayan; kendi i¢ tutarhligi da matematik kesinlikten uzak ve
tam net olmayan; ne dedigi konusunda matematik kesinligin sagladig1 agiklik
ve sarahata muhtag bir teori ¢ikiyordu. Boylece diinyada gergekten maddi te-
mellere dayanmayi en ¢ok énemseyen ve metafizige karsi tavir almay: varlik
sebebi sayan bir teori tuhaf bigimde metafizik, hatta skolastik bir goriiniime
biiriiniir hale gelmisti.

Halbuki Marx 6rnegi, ilk bakista goriildiigiinden ¢ok farklidir. Marx, yayima
kendisinin hazirlamadig1 bitmemis eserlerinde yani Kapital'in II. ve III. ciltle-
rinde fikirlerini daha kesin anlatabilmek i¢in matematik 6rnekler ve formiiller
kullanir. Bunlarin gelistirilmesi igin son ana kadar ugrastigi da bilinmektedir.
Dahasi kendisinin matematik konusundaki yetersizliginden rahatsizhk duyup
yillarca matematik ¢alistig1 ve matematik teorileri tizerinde ne yazik ki uzun
slire giin 15181na gitkmamis elyazmalar biraktigi malumdur. Otesi o ¢ok alerji
duyulan diferansiyel matematik alaninda Marx’in bu elyazmalarinda, kendi ge-
listirdigi 6zel bir tiirev alma y6ntemi bile vardir. Dahas1 Marx kendi analizle-
rinde, mesela Kapital’de resmi istatistikleri o zamanki ¢ok yetersiz ve ham hal-
leriyle yogun bi¢imde kullandig1 gibi ¢cok daha 6nemli bir baska gaba igine da-
ha girmistir.

Marx, sadece kendi tezlerini varolan istatistiklerle desteklemekle kalmamus;
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gercekligin goriiniir ylizeyinde oldugu agik olan piyasa fiyatlarinin gelisimin-
den matematiksel yoéntemlerle krizlerin olas1 zamanlamasiyla iligkili tahminler
cikarsamaya gahsmistir. Boyle bir ¢abanin o giinkii matematik ve ekonometrik
aletlerin yetersizligi yiiziinden yapilamaz olusuna ragmen Marxin bunlarin ya-
pilmasimin marksizme aykirihgini hig diistinmedigi gibi, tersine elden gelirse
bunlarin mutlaka yapilmasi gerektigi kamsinda oldugunu gosteriyor.

Biitiin bunlara ragmen sonugta yeni marksistler ile ortodokslar ve bazen de-
nildigi iizere fundementalist marksistler ile digerleri arasindaki tartisma mark-
sistleri de lineer cebir, diferansiyel hesap gibi araglar1 yogun olarak kullanma ve
tezlerini matematik kesinlikle ifade etme disiplinine biiyiik 6l¢tide kavusturdu.
Diger yandan tezlerin ampirik olarak, istatistiklerle test edilmesi yolunda da sa-
dece mevcut bu yondeki ¢abalan elestirmekten vazgegerek kendileri de ¢aba
gosterdiler. Tipki ekonometrik galismalar gibi, istatistiksel hi¢ bir tamim veya
olgtim tek basina bir teorik 6nermeyi, dahasi paradigma niteligindeki bir dii-
siince sistemini yanhslayamayacag bir kez daha goriildii ve herkes neye inan-
diysa biiyiik olgtide , istatistiklerde de onu buldu. Ama hig degilse bu nesnel
gerceklige gozii kapali, sorumsuz metafizik egilim yok olmadiysa da zayifladi.

Ote yandan bu tarismalar diger tarafi ikna etmese de onlar da kavramlarin
ideolojik arka planlarindan bagimsiz lego bloklar1 gibi o sistemden bu sisteme
oldugu gibi tasinamayacag1 konusunda eskisi kadar sorumsuz davranamayaca-
g gordiiler.

Kar Oranminin Diisme Egilimi Yasasimin bir kriz teorisinin temeli olarak su-
nulmasi ile ilgili tartisma kabaca iki yonteme aynlir. Birincisi yasanin ig tutar-
liliginin olgiilmesi, ikincisi ise yasanin ana tezinin yani organik bilesimin arti-
yor ve kar oraminin diisiiyor olugsunun istatistiksel olarak test edilmesi... 1lk
yontem de iki safhaya ayrilir. Oncelikle 1970’lere kadar siiren geleneksel diye-
bilecegimiz tartisma; ikinci satha ise Okishio Teoremi cergevesinde siiren ‘ye-
ni’ tartisma... Son olarak yasanin kullanihs ile ilgili yontemsel bir ‘hegelcilik’
tartismasi da hep giindemde oldu. Simdi bunlarin her birine bir goz atahm.

Kar Oranlarinin Diisme Egilimi Uzerine Geleneksel Tartigma

KODEY krizi tezini savunanlarin siirekli olarak ‘hegelcilik’ ile itham edildi-
gini soylemistik. Bu kanaat, Cullenberg (1994)’iin ana ¢izgisini olustururken
Fine ve Harris (1976) gibi KODEY tezine yakin hatta bir dénem bunu olduk-
¢a net bi¢imde savunmus kisilerde bile goriiliir. Boylesi elestirilere kaynak tes-
kil eden unsurlardan biri KODEY tezine yakin olanlarin Marx anlamak igin
Hegel'i anlamanin gerekliligi iizerine yaptiklar: vurgudur. Ornegin Lebowitz,

“Grundrisse, (ancak gecenlerde Ingilizceye cevrildi) Kapital'i okumak-
ta ve Marx'in argiimaninin diyalektik dogasini anlamakta paha bigilmez
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bir rehber niteligi tasir. O argiiman i¢in ise Hegel'in Mantik gergekten
biiytik bir fayda saglar. Diisen kar oraninin Marx i¢in anlamini kavraya-
bilmek i¢in Kapital'in diyalektik dogasin goz 6niine almak gereklidir
(Kapital Cilt III" iin pargal (fragmentary) yapisi géz 6niine alindiginda
bu 6zellikle dogrudur).” (Lebowitz, 1976: 233)

Bu tutum sadece Hegel’e yapilan vurgu nedeniyle teshis edilen bir sey degil-
dir. ikinci olarak KODEY yanlsi fundementalistlerin, krizi tamamen sermaye-
nin ‘igsel geliskisinin’ kendisinden tiiretmeye ve analizlerini 6nemli 6lgtide
tiretim alani ile sinirh tutmaya -ya da daha dogru bir ifade ile analizin 6ziintin
tiretim alanindaki ¢6ziime dayanmasina- 6zen gostermelerinden de kaynakla-
nir. Elestirenler i¢in bu durum Hegelci diyalektigin bir kavraminin, ‘ideanin
kendi biitiinliigii i¢inde o ‘biitiin’ti olusturan temel hareket yasas: gergevesin-
de kendini gerceklestirmesi, kendini agimlamasidir. Bu anlamda ‘sermaye’ he-
gelci bir ‘idea’ olarak kendi hareket yasasinin zoruyla kendini tarih iginde
agimhiyor ve ‘genel olarak sermaye olarak’ iiretimden baska bir alana ihtiyag
duymadig igin kendi ig geligkilerinin agimlanmasiyla krizlere yol agiyordu.
(Cullenberg, 1994) Ben Fine ve Laurence Harris bunu soyle agiklar:

“Yaffe, fundementalistler adina, Kapitalin Hegel anlasilmadan anlasi-
lamayacagimi vurguladi. Aym sekilde, diyalektik geliskinin bir bigimi
onun analizi i¢in merkezidir. Kapitalizmin tarihsel olgulan (kar oranla-
rinin diismesi, krizler, devlet miidahaleleri) tek bir temel ¢eligkinin ba-
sit ifadeleri olarak alinir. Bu temel geligki, sermayenin sinirsizca genis-
leme egilimi ile bu genislemenin temelini tegkil eden canh emegin sinir-
hh dogas1 arasindaki celigki, genel-olarak-sermayenin kendi dogasinda
bastan mevcuttur. Her sey bu tek geliskiden diiz bir gelisme ¢izgisini ta-
kip ederek ortaya ¢ikar. Fundementalistler igin, krizler, devlet miidaha-
leleri gibi yiizeydeki olgular, bu tek ve 6ze iliskin ¢eliskinin basit bi¢im-
leri ve goriintiileridir (appearances). Bu 6z, izole bigimde diisiiniilen
tiretim alaninda yer alir ve tek gergek (reality) olarak diistiniliir.” (Fine
ve Harris, 1976: 174)

Fine ve Harris, KODEY kriz teorisini Yaffe 6zelinde anlatirken vurguladikla-
n bir baska nokta da bu teorinin ampirik olarak test edilmesi konusundaki
olumsuz tutumdur. Bu konuda kendileri de benzer bir goriise kismen katilir.
Ampirik testler konusunda ii¢ tane sorun vardir: Birincisi “(Bir 6rnek olarak)
KODEY, kendini fiyat veya deger olarak gergek kar oranlarinin diististinde ser-
gilemeyebilir.” (Fine ve Harris, 1976: 175) Sonugta, Hegelci gerceklik ille go-
riiniir olmak zorunda degildir. Ancak goriintir belirtileri olur. Burada da tek
gozlemlenebilir olgu krizlerin kendisidir. ikinci sorun ise gozlemlenebilirligin,
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nicel verilere indirgenmesinin yanhshgdir. Fine ve Harris’e gore marksizm is-
tatistiksel verilerin toplanmasi pratigi ile simrlandirilamaz:

“Tum bir simf miicadelesi ve ondan ¢ikarilacak dersler pratigin bir
parcasidir. Otesi, marksist olmayan bir gercevede olusturulmus istatis-
tiklerin dogrudan kullamim yanhs sonuglar verecektir. (Fine ve Harris,
1976: 175)

Istatistiklerin ampirik olarak test edilmesinde yaratacag) sorun Olin Wright
tarafindan da vurgulanir:

“Ulusal gelir hesaplar cisimlenmis emek-zamanlar cinsinden tutul-
madig), yatirilan sermayeye iliskin veriler de marksistlerin sermaye ola-
rak bile gormeyecekleri bir¢cok kalemi kapsadig i¢in, organik bilesim
tizerine giivenilir veriler toplanmasi olduk¢a kuskuludur.” (Wright,
1988(1977): 192)

KODEY’in ¢ Manuginin Sinanmasi

Bu durumda KODEY teorisinin test edilmesi ampirik olarak, istatistiklere
basvurularak 6l¢iilemeyecegine gore; -¢iinkii istatistikler marksist kategorilere
uygun degildir veya uygun olsa bile kar oranlarimin diisiisii latent halde kala-
bilir ve kendini yiizeyde gériiniir kilmayabilir- nasil miimkiin olacakur? Uste-
lik KODEY sadece tiretim alaninda, genel-olarak-sermaye alaninda yer buldu-
guna gore ve ayr1 ayr1 sermayelerin rekabeti, finans ve dagitim alanlarinin nis-
pi ozerkligi kaale alinmadig1 ve analiz iiretim alanina indirgendigi i¢in (Fine
ve Harris 1976: 169) geriye kalan tek test imkan yasanin kendi i¢indeki tutar-
lilginin analiz edilmesidir. lkinci diinya savasindan sonraki dénemde ve 6zel-
likle 1970’lerde iste bu tarz, KODEY tartismalarina damgasim vurdu.

Teorinin i¢ tutarhhig tarugilirken Marx’in kar oran1 hakkindaki basit formi-
liinii bir kez daha hatirlatalim.

e=s/v (artik deger orani veya somiirii orani)
k=c/v (deger olarak organik bilesim)
ni=e/(k+1); m=kar oranm.

Bu durumda Marx, paydaki somiirii oram sabit kaldig) miiddetge paydadaki
organik bilesim yiikseldik¢e kar oranimn diistiigiinii ifade eder. Ancak; aym
canli emege daha fazla 6lii emek (sermaye) baglandig igin bizzat Marxin ken-
di teorisine gore (k) artisi, emegin tiretkenligini artirir ve bu da nispi artik de-
ger oranim yiikseltir. Marx'in, formiiliindeki artik deger oranim sabit varsayi-
mu sadece k ile m arasindaki iliskiyi rahat gosterebilmek i¢in basvurdugu gegi-
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ci bir soyutlamadir. Fakat artik deger orami ve emek tiretkenligi isin igine gi-
rince iki husus daha giindeme gelir. Eger artik deger orami 6rnegin organik bi-
lesimden daha hizli biiyiirse kar orani hig de diismek zorunda degildir. ikinci-
si k'nin yani organik bilesimin diistip diismeyecegi de o kadar kesin belirlene-
meyebilir. Ciinkii emegin farkh sektorel (iiretim araglar1 departmani ve tiike-
tim mallar1 departmanindaki) verimlilik artislarina bagh olarak fiziki anlamda
sermaye emek oran1 (Marx’in deyisiyle sermayenin teknik bilesimi) yiikselse
bile sermayenin deger bilesimi, deger cinsinden “organik bilesimi’nin artip
artmayacag girdilerin nispi degerlerine baghdir. Kisaca sonucu soyleyelim.
Eger iiretim araglar sektdriindeki iiretkenlik artis1 sonucu iiretim araglarinin
degeri diiserse, c¢/v orani fiziksel olarak artmis bile olsa deger olarak aym kala-
bilir, hatta azalabilir.
Sweezy buradan kalkarak su yorumu yapar.

“Fiziksel terimlerle, en azindan son bir buguk yiizyildir is¢i bagina
makine ve iiretimde kullanilan maddelerin son derece hizh bir oranda
artug elbette dogrudur. Fakat sermayenin organik bilesimi bir deger
ifadesidir; ve siirekli artan emek verimliligi nedeniyle makine ve malze-
melerin hacmindeki biiylime sermayenin organik bilesimindeki degisik-
ligin bir endeksi olarak addedilmemelidir.” (Sweezy, 1970, Akt, Cullen-
berg, 1994: 41)

Joan Robinson da Essay on Marxian Economics adl eserinde benzer bir nok-
taya parmak basar fakat tipki yukaridaki yorumundan sonra Sweezy'nin yapt-
§ gibi o da her seye ragmen deger olarak da organik bilesimin yiikselmesini
varsaymay1 yanhs bulmaz.

“Yine de, Marx, zaman gegtikge is¢i basina sermayenin yiikselmesi yo-
niinde kuvvetli bir egilim oldugu goriisiindedir. Ve bu varsayim, dogal
bir varsayimdir.” (Robinson, 1963, Akt., Cullenberg, 1994: 41)

Sonugta Mandel (1970a) ve Rosdolsky (1977), hatta KODEY kriz teorisine
elestirel bakan Sweezy ve Robinson bile degismeyen sermayenin ucuzlamasi
faktoriinii goz oniine almalarina ragmen yine de organik bilesimin deger ola-
rak da yiikselmesini bir varsayim olarak kabul etme egilimindedirler.

Ancak bu durum varsayim olarak gegistirilecek kadar basit bir mesele degil-
dir. Deger olarak organik bilesimin artmasi ancak ¢ok belirli baz1 sartlara ve
sektorel teknolojik gelismelerin cinsi ve birbirine orani ve érnegin iki malh bir
sistemde bu mallarin nispi degerlerine baghdir. Ozetle teknik bilesim artsa bi-
le deger bilesimi artmayabilir. Ya da nispeten daha diisiik bir oranda artabilir.
Bu durum yasdya kars: ikinci bir elestirinin, yani artik deger oraninin artisimn
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organik bilesimin etkisini nétrleyebilecegi iddiasimin etkisini daha giiglii bir
hale getirir. Ornegin emek tiretkenligi ticret mallarinin degerini de diisiirebilir
bu tipki yukarida (c) nin degerinin diismesi gibi (v)nin yani degisen sermaye-
nin de degerinin diismesi anlamini tasir. Eger durum buysa ¢alisma saatleri ay-
n1 kalsa bile, s/v orammnin paydasi deger olarak azalacagindan artik deger ora-
n1 artar. Yani iiretilen, aym artik deger miktar1 (s) olsa bile is¢inin kendini ye-
niden tiretmek i¢in harcadigi emek zamanin degeri diismiis olacagindan artik
deger orani artar. Ayrica emegin iiretkenliginin artmas1 emekginin ayn siirede
daha yiiksek artik deger yaratmasim saglayarak s’nin miktarim1 da artirir. Boy-
lece s/v orani, organik bilesim, k'dan -en azindan bir teorik imkan olarak- da-
ha hizl artabilir ve bu durumda kar orani diismek zorunda degildir.

Bir 6nceki elestiride yani degismeyen sermayenin (c) degerinin diismesi fak-
toriinii incelerken ‘hosgoriili’ davranan Sweezy ve Robinson artik deger orani-
nin artisinin etkisi konusunda ¢ok serttir. Sweezy, bu etkiyi inceledikten son-
ra “Marx’in ‘kar oranlarinin diisme egilimi yasasi’ formiilasyonu ¢ok ikna edi-
ci degildir” der.® (Cullenberg, 1994: 44) Joan Robinson da sémiirii oraninin
sabit kalmasi ancak reel ficretlerin artmasiyla miimkiin olabilir uyaris1 yaptik-
tan sonra, “Marx’in yanhs bir iz pesinde kostugunu” iddia eder. (Cullenberg,
1994: 42)

Mandel ve Rosdolsky gibi Ronald Meek de bu elestiriyi dikkate almis ancak
bu sorunu tipki diger ikisi gibi ‘azami sémiirii oran1’ kavramiyla ¢ozmeye ¢a-
lismistir. Buna gore organik bilesimin artisinin bir sinin yoktur; buna karsilik
emek giiciiniin degeri diigse bile sifira inemez; isgiiniiniin miktar1 da 24 saati
asamaz. SOmiirii oramimin artisi bu iki hudut ile simrlandirilmisur. (Cullen-
berg, 1994: 45)

Ancak bu iddia da 6nemli bir konuya isaret etmekle beraber tiimiiyle ikna
edici degildir. Sweezy'nin buna cevap olarak gosterdigi gibi v'nin sifira dogru
gitmesi stirecinde, (k) ve (e) pekala sonsuza dogru gidebilir. Japon iktisatgis
Okishio ise v’nin sifira dogru gidebilecegini ama hig bir zaman sifir olmayaca-
g vurgulayarak azami somiirii oraninin ve buna bagh olarak azami kar ora-
ninin belli bir uzak tarihte diismek zorunda kalacagim gostermistir. Ama kus-
kusuz bu KODEY’in giincel krizlere teorik bir temel olmas: i¢in ¢ok yetersizdir.

60) “Bu nedenle, Marx’in, degismeyen bir arti deger oraninin yam sira artan bir sermayenin orga-
nik bilesiminin esanh olarak gelisme gésterdigini varsaymasimn kendi teorik sistemi gergevesinde
bile, savunulacak bir yam yoktur.” (Sweezy, 2009: 107) ve “Bu nedenle, Marx’in azalan kar oran-
lan egilimi yasasi pek inandiric1 degildir.” (Sweezy, 2009: 109) Ancak Sweezy kar oranlarinin diis-
me egiliminin ampirik dogruluguna itiraz etmez: “Biitiin bu soylediklerimizden azalan kar oran-
lar1 egilimi gibi bir egilimin olmadig1 sonucu ¢ikanilmamahdir. (...) Burada géstermeye ¢ahsugim
sey, sermayenin organik bilesiminin ytikselisini analiz ederek azalan kar oranlar egilimini goste-

rebilme imkaninin olmayisidir.” (Sweezy, 2009: 109)
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KODEY'’in Ampirik Sinanmasi

KODEY’e bagh kriz teorisinin yukarida tartisilan yonii ashnda KODEY’in egi-
limsel de olsa bir yasa olarak ifade edilip edilemeyecegi yani kar oraminin ger-
cekten diisiip diismedigi tizerine tezin kendi i¢ mantiginmin tartisiimasiydi. Her
ne kadar yasanin, gergek hayatta kar oranlarinin nasil seyrettigi gibi 6nemli bir
teste tabi tutulmasi 6niinde yukarida ampirik test ve istatistiklerle ilgili elestiri-
ler s6z konusu olsa da kaginilmaz sekilde bu yénde de ispatlama veya gliriitme
cabalan ytrtitiilda.

Organik bilesim ve kar oranlan ile ilgili marksist gercevede ilk 6l¢tim calis-
malar1 Joseph Gilman tarafindan 1958 yilinda yapild1.” Diisen Kar Orani adl
kitabinda ABD’nin verilerini kullanan Gilman kendisinin agirlikh olarak reka-
betci kapitalizm dedigi 1917’ye kadar olan dénemde tipki1 Marx’in dedigi gibi
organik bilesim yiikselirken, kar orammin diistiigiinii gozlemledi. Fakat
1917°den kendidonemine kadar tam tersi bir seyir s6z konusuydu. Organik bi-
lesim nispeten sabit kalirken artik deger oram yiikselmekte ve dolayisiyla kar
orani da diismeyip tersine yiikselmekteydi. Fakat Gilman bu sonucu KODEY’e
kars1 bir kanit olarak algilamadi. Tersine sorunu yeni tekelci kapitalizm déne-
minde artik degerin realizasyonu yéniinde ciddi bir pazar sorununun oldugu
teziyle agiklad1. Bu pazar sorunu nedeniyle firmalar ve devlet reklam ve baska
tiirden harcamalar yapmak durumunda kaliyordu. Bu verimsiz, tiretici olma-
yan harcamalar, artik deger miktarindan ¢ikarilmaliydi. Boylece daha az bir
kar miktarina ulagan Gilman yasanin bu yeni tanimiyla tekelci dénemde de ge-
cerli oldugunu iddia etti.

Monthy Review gevresinden olmasina ragmen Gilman'in bu sonucu Paul Ba-
ran tarafindan elestirildi. (Baran, 1959)

Buna ragmen ¢ok gesitli ampirik 6l¢me deneyleri yapildi. Bu deneylerden ba-
zilar1 resmi istatistikleri ya aynen ya da pek az degistirildikten sonra kullana-
rak yapilirken bir kismi belli bash kategorileri yeniden formiile edip, hesapla-
diktan sonra kullandi. Gilman’dan sonra benzer ¢alismalar Mage (1963),
Chung (1981), E. Wolff (1979, 1986), Mohun (2004, 2009), Dumenil ve Levy
(1993) ile Shaikh ve Tonak (1994)dir.*

Kar oranlarinin dl¢timiinde en diizenli serilerden biri oldugu igin ve diinya
tiretiminin 6nemli bir bélimiinii olusturan iilke oldugu icin genellikle veri
olarak ABD istatistikleri alinir. Yine de kiiresel bir 6l¢titiin yoklugunda bu ra-
kamlarin anlam da ister istemez belirsiz kalabilir. Ornegin 1964-82 aras1 kar

61) Bu kadar 6nemle tarusilan bir konuda kar oranlar ve milli gelir igindeki karlarin pay: gibi 6l-
climlerin marksistlerden ¢ok daha 6nce geleneksel akademik iktisatgilar taralindan yapildigina
dikkat gekmek gerekir. Bunlarin bir listesi i¢in bkz. (Dumenil, 1987)

62) Bu gabalarin derli toplu bir degerlendirmesi i¢in (Shaikh ve Tonak ,1996:153-209)
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oranlarinin diisttigii ABD istatistiklerinden gériiliiyor. Ancak bunun anlami ne?
Marx'in 6ngordiigii gibi organik bilesimin artmasi sonucu kar oraninin diisme-
si mi yoksa 6rmegin Brenner (1998) de iddia edildigi gibi o yillardan sonra Av-
rupa ve Japonyamnin artan rekabeti sonucu ABD mallarinin eskisi gibi yiiksek
kar oranlariyla uluslararasi pazarlarda eski 6l¢iisiinde yer bulamayisi m1? Bu

_yaklagima yo6nelik kimi elestirilere ragmen (Zacharias 2002) rekabet etkeninin
hi¢ bir 6neminin olmadigim diistinmek imkansizdir. Ciinkii o dénem gergek-
ten de Avrupa sanayinin savas yaralarim sardig1 ve Japon mallarinin da yakin
gecmisin ucuz ama kalitesiz Cin mallarinin bir benzeri olan imajlarindan kur-
tuldugu bir déneme tekabiil eder. Yani bu iki merkez, ABD mallarinin bazi pa-
zarlarin ele gegirdigi gibi, kalite artisiyla karhliklarim da artirdi. Ayrica bunlar
fiilen ABD pazarim biiyiik ol¢iide ele geciremeseler bile -ki bu pazarin bir kis-
mina da girdiler- onlarin rekabetinden yerli piyasalarda da korkan ABD firma-
larinin kar oranlarinda eskisi kadar serbest olamadiklar1 da bilinen bir diger
gergek.

Biitiin bu sakincalara ragmen ABD, KODEY teorisinin testi i¢in verilerine en
sik basvurulan tilke. Bu konudaki ¢alismalarin belli baslilarina kisaca goéz at-
makta fayda var.

Dumenil ve Levy (1993), 120 yillik kar oranlarindan olusan zaman serileri
olustururlar. Ayn1 zamanda bunlarin belirleyici 6gesi olarak emek ve sermaye
verimlilikleri ile (iicret ve kar paylar arasindaki) gelir boliistimiinii de hesaba
katar. Ciinkii kar oran yiikselip al¢calmalar1 degisen verimliliklerden kaynak-
lanabilecegi gibi ticretler ve karlarin iirtinden ne kadar pay aldigiyla da ilgili
olabilir. Daha dogrusu bu iki etkinin toplamindan olusur.

Yazarlar 1869°dan 1914’e kadar Marx'in tasvir ettigi tiirden ‘a la Marx’, ser-
maye verimliliginde®, kar oramimi diigiirmeye yetecek &lgiide bir diistis pahasi-
na olusan iicret artiglar1 nedeniyle yiikselen emek verimliliginden dogan kla-
sik bir kar oraninin diismesini teshis ederler. Ancak 1914’ten 1950’ye kadar
farkh bir trend goriiliir. Bu kez sermaye verimliligi karlihg yeniden onaracak
kadar hizl bir yiikselis igine girer. 1950’den sonra bu kez yeniden eski trende

63) Yazarlar kullanmamasina ragmen terimin yanhshgina dikkat ¢eker: “Daha bastan belirtmeli-
yiz ki, anlam bakimindan, ‘sermaye verimliligi’ terimi yamlucidir. Emek verimliligi, meta iiriinle-
rini emek iiretigi igin 6nemli bir kavramdir. Fakat, emek deger teorisi baglaminda sabit (ve dola-
san) sermaye olarak iiretim araglari bunlar1 iiretmez; onlar sadece iiriinlerin emek taralindan iire-
tilmesini kolaylasurir. iiretkenlik, birim zaman basina artan hacimde kullanim degeri iiretimi, ve
bu vasnayla iiriiniin her bir biriminin ucuzlaulmasl, iiretim araglarinin degil emegin bir vashdir.
Fakat ‘verimlilige yardimai olan iiretim araglar’ ifadesi hemen hig kulaga hos gelmediginden bu-
rada ‘sermaye verimliigi’ olarak kisalulmistir. O yiizden bu ifade iiretim araglarinin her hangi bir

sey liretmis oldugu seklinde anlagilmamahdir.”
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geri doniiliir: Emegin verimliliginin ancak sermaye verimliliginde yiiksek ma-
liyetlerle olabildigi diisen kar oranlan gériiliir. Yazarlar, 1920 ile 1950 arasin-
daki bu artan kar oranlanm sirketlerdeki yonetim tekniklerinin gelismesine
baglarlar. Dolayisiyla 6zel olarak sermaye yogunlasmasina (birim is¢i basina
sermaye mah artisina) gerek kalmadan mevcut sermayenin daha ‘verimli’ kul-
lanilmasi szkonusudur. Yazarlara gére bu teknikler 1920’lerde ¢ok diisiik kar
oranlari ile birlikte ileride 1929 krizine yol agacak kimi istikrasizlik unsurlari-
n1 harekete gegirmeye de yol agmistir. Boylece 1950’lerde devletin makroeko-
nomik istikrar saglamak i¢in devrede kalmasi zorunlu olurken yiikselen kitle
tiretim teknikleri Marx'in tasvir ettigi tiirden bir kar oram diistis egilimini de
yeniden baslatmistir. Yazarlar 1990’lardan sonra 1920-50 arasindaki gibi yeni
tekniklerle bir arada olusacak yeni bir sermaye verimliligi artisim1 ihtimal da-
hilinde gormektedir.

Benzer bir tarzdaki ¢alismalar ise Simon Mohun’un yazilarinda goriiliir. Mo-
hun’un -en son olarak Mohun (2006) ve Mohun (2009)'daki- ¢alismalar
1964-2001 arasinda ABD'deki kar oranlarim 6lger. Mohun'un kendi hesapla-
mas1 ve ABD resmi istatistik kurulusu BEA'nin mali sektér disi1 kuruluslarin
kar oranlarini beraberce verdigi grafik asagidadur.

1964-2001 aras: mali sektor dis1 kuruluslarin vergi 6ncesi kar oram

1964
1987
1970
1973 ]
1976
1979
1982
1985
1988
1991 ]
1994
1997
2000 ]

Mohun’un ¢alismalar1 da Dumenil ve Levynin 1950 sonrasi trendindeki kar
oram diisiistinii teyid ediyor. Ancal. 1980’lerden itibaren 1997’ye kadar bir ¢i-
kis1 da gosteriyor. 1997°den sonra 2001 yilina kadar goriilen ani diisiis resmi
istatistiklerde 2000’]i y1llarda yerini tekrar bir yiikselmeye birakacaktir. Ancak
Mohun 2001'de kestigi ¢alismalarinda, yoniinti bu kar oranlarindaki
degisimlerin olasi nedenlerine ¢evirir. Tipki1 Dumenil ve Levi gibi o da kar ora-
nini bilesenlerine ayirmaktan bahseder. Bu bilesenler Toplam Karlar/Parasal
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katma Deger ile Parasal Katma Deger /Sabit Sermaye Stoku’dur.

Yani kar orani, m= (4/Y)(Y/K); yani kar orani karin milli gelirdeki payx ile ser-
maye verimliliginden olusmaktadir. Yalmiz Mohun, bu yaklasimin dogrudan
istatistiklere uygulanmasina kars: ¢ikar ve once iiretken emek ile tiretken ol-
mayan emek ve bunlarin uygulandig sabit sermayeleri ayirir. Mohun, 1982’ye
kadarki diististin % 52,5’'unun karin paymnin azalmasindan, % 47,5’'unun ser-
maye verimliligindeki degisimden kaynaklanmis gériindiigiinii belirtir.
1997’ye kadarki kar oram yiikselisinde ise tersine % 43 oraminda karin milli
gelirdeki paymin artmasindan, % 57 sinin ise sermaye verimliligi artisindan
kaynaklandigim belirtir. Hem ¢ikis hem de diisiis dénemlerinde sermaye ve-
rimliliginin karin payindaki degisimlere gore daha istikrarli oldugunu soyler.
1997 sonraki hizh diistisii ise 1982°den beri ilk kez sermaye verimliliginin diis-
miis olmasina karsin % 89,7 oraninda karin payindaki azalmaya baglar.

Bu tartismanin anlami agiktir. Karin payindakiartis veya azalisin -en azindan
ilk bakista- sermayenin organik bilesiminin artisinin bir sonucu degil kara go-
re ticretlerin paymin milli gelir i¢inde artmis olmasindan, yani bir béliistim
meselesinden kaynaklandigini gosterir. Yani bu durum daha énce Dobb’un ve
daha sonra yenirikardocularin iddia ettigi gibi kar oranindaki diistisiin sebebi-
nin artan reel iicretler ve bu reel iicret oraninin artisinin kar oramindaki artig-
tan fazla olmasi tezine haklilik getirir. Halbuki organik bilesimin artisimin kar
oranlarinda diisiise neden oldugunu soyleyenler, 6rnegin Shaikh, reel iicretle-
rin sabitken de bu diisiisiin gerceklesecegini ispatlamaya egilimlidir.

Boylece 1964-82 arasi a la Marx tiirii bir azalan kar oram gériiliir. Ciinkii
yiikselen teknik bilesim emek verimliligini, ancak diisiik bir oranda arurabil-
mistir. Ve boylece bu dénemde diisen sermaye verimliligi ve verimli olmayan
emegin artan iicret paynn itisiyle kar oram neredeyse yariya inmistir. tkinci
dénemde ise Cumbhuriyetgi iktidarlar déneminde simf miicadelesi sonucu
emegin giiciiniin geriletilmesi ve Fed vasitasiyla yiiriitiilen faiz politikalar so-
nucu durum tersine donmiistiir. Sermayenin teknik bilesimi nispeten sabit ka-
lirken emek verimliligi -biraz da zor yoluyla- yiikseltilmis; denetim isinde ¢a-
lisan tiretken olmayan emegin ticretlerindeki anormal yiikselislere ragmen ser-
maye verimliligi hizla yiikselmis ve dolayisiyla kar orani artmistir. (Mohun
2009)

Fred Moseley de yine Mohun gibi tiretken emek ve iiretken olmayan emek
ayrimi yapar ve ilging bir yoruma ulasir. Moseley’e gore 11. Diinya Savasi erte-
si karin payindaki diisiisiin de sebebi yillar itibari ile tiretken emegin tiretken
olmayan emege oraninin ve dolayisiyla iiretken olmayan alanlardaki sermaye-
nin ‘{iretken’ sermayeye oranla giderek azalmasidir.”* (Moseley, 2009: 68)

Son olarak bu alanda ortodoks marksizmin etkili ¢alismalarindan birini, Sha-
ikh ve Tonak (1996)1 incelemek gerekir. Bu ¢alisma oncelikle Anwar Shaikh’in
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1987°deki “Uzun Dalgalanin Nedeni Olarak Diisen Kar Orani: Teori ve Ampirik
Kanit” adh ¢alismasina dayanir. Burada 1899°'dan 1984’e kadar 95 yillik bir do-
nem ele alimir. Ancak Shaikh, kapasite kullanim oranlariyla ‘diizeltilmis’ bir nor-
mal kar oram tanimi yapar ve bunu kullanir. Aradaki fark ¢arpicidir.

“Benzer sekilde, savas sonrasi donemde normal kar oram agik bir diis-
me egilimi sergiler. Fakat bu durum, 1958-66 arasi keskin sekilde yiik-
selen kapasite kullamim oranlarindaki 17 yilhk dalga tarafindan maske-
lenir. Gergek kar oram boylece savas sonrasi uzun dalganin gikis done-
minde yiikselir; daha sonraki inis doneminde ise diiser.” (Shaikh, 1987:
185)

Shaikh’in bu yeni kar oram1 tamimi aym kitabin i¢inde bu makaleye yorum
yazan Boe Thio, tarafindan elestirel tarzda yorumlanir.

“Shaikh’in makalesindeki teorik durus, bir diisen ‘temel’ kar oram hi-
potezi kurmayi arzular. Gergek kar oram rakamlar1 boyle bir egilim gos-
termedigi i¢in (bkz, Shaikh'in s.185'teki Graf. 7.6), kar oraminda bir
trend olusturmakta gercek kar orani ile temel oran arasindaki farkhlk-
lar1 agiklayan faktorler 6nemlidir.” (Thio, 1987: 1)

Shaikh ve Tonak’in ilk kez 1994’te yayimladiklar1 Uluslann Zenginligini Ol¢-
mek adli eserde benzer sekilde kar orami ve organik bilesim kapasite kullanim
oranlan yoluyla ‘normallestirilir’. Shaikh ve Tonakin ¢alismasi yéntem olarak
Thio’nunkilere benzer elestirilere aciksa da titiz bir ¢calismadir. 1948-1989 ara-
st ABD verilerinin incelendigi ¢alismanin sonucunu kendi ifadeleriyle soyle
ozetlemek miimkiin.

64) “Marksgil teoriye gore eger liretken olmayan emek, ki bu kar iiretmez, iiretken emekten, ki
bu kar iiretir, daha hizli artarsa bu durum kar oranlarinin diismesine neden olur. Ciinkii ekono-
minin biitiinii agisindan maliyetler artmakta [akat karlar artmamamkutadir. Savas sonrasi dénem-
de Amerikan ekonomisine olan budur.” ‘Marxian Crisis Theory and the Postwar U.S Economy’ Fred
Moseley. Marksist iktisatgilar taralindan sik sik yapilan bir yanhs degerlendirme 6rnegi ile karsi-
karsiyayi1z. 2008 krizi sozkonusu oldugunda bu yanhs ¢ok daha stratejik olmakta. Evet iiretken
emek ile iiretken olmayan emek orani ¢oi< siddetle bozuldugunda béyle bir kar diisiisii ihtimali
vardir. Ama iiretken olmayan emegin kendisi kar iiretemese bile verdigi destek hizmetlerle eger
iiretkenemegin birim verimliligini aruriyorsa o zaman toplam kar oran azalmaz tersine artabilir.
Yoksa bu iiretken olmayan emegin kar maksimizasyonu pesindeki kapitalistler taralindan nigin is-
tihdam edildigini agiklayamaz ve kimi radikal iktisatgilar gibi kapitalizmin yarawg arug tiikete-
bilmek i¢in bu kesimleri istihdam etmek zorunda kaldig1 6nermesine bas vurmak zorunda kaliniz

ki bunun da Marx'in kapitalist [irma anlayis ile ilgisi yoktur.
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“1948'den 1989’a kadar, artik deger orani ilimli bigimde % 22 civarin-
da yiikselir. Buna karsihk sermayenin (kapasite kullanimlar ile- CA)
ayarlanmis deger bilesimi % 77 artar. (Ve ayarlanmis maddi bilesim
Cf*/(V*+S*) % 56 yiikselir.) Deger bilesiminin yiikselmesi, artik deger
oraninin yiikselmesini ¢ok asarak marksist kar oraninin bu doénemde
1/3 oraninda diismesine neden olur. Bu, Marx’in diisen kar oram teori-
si igin garpic1 bir ampirik destektir. (..) lkinci donem, 1980-89 arasin-
daki Reagan-Bush dénemini kaplar; bu dénemde kapitalist sinif ve dev-
let isbirligi icinde, isgilerin yasam standartlar1 ve emek kosullarina sal-
dird1. Artik deger oram bu dénemde trend oramini ikiye katlayarak hiz-
la artar. Ayrica, (sermayenin -C.A) deger ve maddi bilesimleri bu do-
nemde hiz keser. Ciinkii diisiik kar orami ve yavas birikim yeni ve daha
sermaye yogun tekniklerin kullanimina ket vurur. Nihai etki, genel kar
oranindaki diisiisiin tersine gevrilmesi ve baslangi¢ deger degerinin %
8inin geri kazanilmasidir.” (Shaikh ve Tonak, 1996: 215)

Biittin bu ampirik galismalar goriildiigii gibi biraz herkesin ne aradigina da
bagli. Sonunda herkes ama oyle ama boyle bir tanimlama ile aradiginmi buluyor.
Kar oraninin diisme egilimi olmadigina inananlar onu; kar oranlarinin su veya
bu sebepten diistiigiine inananlar da onu buluyor. Aslinda resmi istatistiklere
getirilen birgok elestiriye ragmen, 6zel olarak teorik nedenlerle (6rnegin kapa-
site kullanim ile normallestirme vb tiiriinden) tamim énemli 6l¢iide degistiril-
medigi miiddetge kar oranlarimin marksist iiretken emek tizerinden o6lgiilmesi
ve kimi rant ve benzeri gelirlerin karlardan diistilmesi vb tiirtinden zorunlu
ayarlamalar marksist kar oram hesaplamalarin1 resmi istatistiklerden genel
trend olarak ¢ok da farkh hale getirmiyor. Bu da normal, ¢iinkii kar oranlan
istatistikleri kapitalist ekonomi y6netimlerinin en 6nce ve ideolojik 6nyargi-
lardan nispeten daha az etkilenerek yapmaya giristikleri bir 6l¢timdiir. Kar
oranlan kapitalist ekonominin gelismesinde temel degisken oldugundan kapi-
talistlerin bu bilgiye miimkiin oldugunca dogru erismeleri gerekir. Bu bakim-
dan kamimca ¢ogu durumda ABD resmi kar orani istatistikleri, 6zellikle sekto-
rel olanlar1 marksist arastirmalarin yeni giristikleri ve ¢gogunlukla birbiriyle an-
lasgamadiklar tanimlardan pratik kullanima daha elverislidir. Ustelik Marxin
teorisinde kar oranlar1 dogrudan kapitalistlerin kullanimi agisindan 6nemlidir.
Kapitalist bu kar oranina bakarak yatirim yapar veya yapmaz. Ozellikle bu hu-
sus Kapital'de ¢ok nettir. Oyleyse énemli olan herhangi bir daha ortodoks te-
oriye uygun olan, daha marksist bir organik bilesim veya bir kar oram degil ka-
pitalistlerin bizzat kullandiklar1 kar oramdir. Bu anlamda bir¢ok durumda ‘res-
mi’ istatistikler cogu marksist kar oram1 tanimindan daha ‘marksisttir’.

Sonugta ister dyle ister bdyle bakalim genel trend agiktir. Kar oranlan
1945’ten sonra ABD’de genel olarak diiserken (kar miktar ise ¢ok biiytik ¢ap-
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ta artiyordu) 1980-2008 aras: genel olarak artmistir. Kar oraninin diistiigii do-
nemde de bunun sebebi kismen (yukarida kar oraninin diisme teorisini des-
tekleyenler tarafindan bile kabul edildigi tizere neredeyse yar1 yariya oranda)
ticretlerin hizli artisi sonucunda ekonomide karin milli gelir igindeki paymin
gorece azalmasidir. Kar oraninin diisiisii tizerinde rakip kapitalist tilkelerin re-
kabeti ve 1970’lerdeki hammadde (6zellikle petrol) fiyaunin getirdigi sikistir-
manin etkisini de hesaba katmak gerekir.

Ote yandan eger sermaye birikiminin (ve dolayisiyla organik bilesimin) etkisi-
ni statik bi¢imde, soyut formiillerle ele almazsak; bunun hem hammadde fiyatla-
rin1 hem de isci ticretlerini artiracag agikur. Nitekim Marx, Kapital 1II" de sinai
cevrimin ileriki asamalarinda krizlere yol agan boylesi pek cok 6rmek vermistir.

Organik bilesimin artisinda da farkh egilimlerin gértindiigii ampirik ¢alisma-
larda goziikityor. Shaikh ve Tonak'in ¢alismasinda uyarlanmis tamimiyla bile
1980’lerden sonraki donemde ciddi bir organik bilesim artis1 gézlemlenmiyor.
Daha onceki donemlerde de yeknesak bir egilime rastlanmadiginmi belirtmek
gerekir. Ornegin Mandel, Ge¢ Kapitalizm kitabinda II. Diinya Savags1 sonrasin-
da hizh bir sermaye birikimi olmasina karsin organik bilesimin beklendigi gi-
bi izl bir artis icinde olmayisina ilging bir agiklama getirir. Mandel'e gére
ozellikle savas sonrasindaki biiyiimenin 6nemli ayaklarini temsil eden elektro-
nik sanayi gibi yeni teknolojik sektorler geleneksel sektorlere gore daha ser-
maye yogun degil, daha emek yogun sektérlerdi. Gergekten de transistorler
devre plakalar iizerine tek tek elle montaj yapiliyordu. Teknoloji ileri ama ay-
n1 zamanda emek yogundu; yani organik bilesimleri bu sektérlerin sanayi or-
talamasindan bile diisiik olabiliyordu. (Mandel, 2008) Benzer bir etki hizmet
sektorleri i¢in gegerlidir. Kapitalizmin son dénem gelismesindeki en énemli
degisimlerden biri de hizmet sektoriiniin agirhginin artisidir. Bu kesimin tiret-
ken olmayan emegi temsil ettigi, bu nedenle KODEY tezinin onlara uygulana-
mayacagl daha dogrusu bunlarin harig tutularak hesaplanmasi gerektigi soyle-
nebilirse de bu tam olarak dogru degildir. Uretken olmayan emek ve sektérler
hakkinda marksist literatiirde énemli fikir aynlklar olsa da émegin nakliyat,
kimi tamirat ve egitim hizmetleri vb gibi ¢ok sayida hizmet dalinin Marx tara-
findan iiretken emek sayildig bilinmektedir. Dolayisiyla emek yogun alanlar-
dan olusan hizmet sektoriintin bu dallarinin hizh gelisimi ve ekonomide ciddi
yer kaplamasi ortalama organik bilesimin tersine azalmasina bile sebep olmak-
tadir. Ancak burada bir tartisma da ‘ortalama’ organik bilesimin veya ‘ortalama’
kar oraninin ne anlama geldigi, ne kadar 6nemli oldugudur. Marx'in bir soyut-
lama olarak getirdigi bu ortalama kar oram tezi, neoklasik teorideki tam reka-
bette, etkin piyasalarin zorunlu olarak olusturdugu ortalama ve tek kar orani
kavrami gibi ele alinabilir mi?

KODEY tezinin kendi i¢ mantig1 ve ampirik yonden iki ayn sekilde tartisil-
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mas! her ne kadar taraflarin tezlerinden vazge¢melerine neden olmasa da her
iki tarafa da katk: sagladi. Marksist ortodoksi tarafindan bakacak olursak, i¢
tutarhlik tartismasinin marksist cenahta matematik diizeyini ve kavramsal net-
ligi artirmasina benzer bi¢imde ampirik ¢alismalarin artisy; yanhs yorumlanmis
tuhaf bir ‘hegelcilik’in, teorinin gergeklikle yiizlesmesini ampirizm diye kii-
climsemesiyle tezahiir eden bir cins metafizik yaklasimdan biiyiik 6lctide s1y-
rilmasina neden olmustur.

Yine de KODEY kriz teorisinin her iki tiir elestirisi de geleneksel marksist te-
oride baz1 degisiklikler yapilmasina neden oldu.

11ki, problemli bir seyir gosteren organik bilesim kavram iizerinde gergekles-
ti. Organik bilesimin bir deger terimi olmasi gosterdigimiz gibi fiziksel olarak
sermayenin emege gére daha yogun kullamldig: kimi hallerde bile organik bi-
lesimin deger olarak artmayip, tersine azalmasini engellemiyordu. Bunun tize-
rine ‘sermayenin organik bilesimi nedir’ tartismasi ortaya ¢ikti. Fine ve Harris
Marx'tan verdikleri bir alintiya binaen® deger olarak sermaye bilesiminin tek-
nik bilesimi yansitug) takdirde organik bilesim sayilabilecegini 6ne siirdiiler.
(Fine ve Harris,1976) Cogoy (1987), daha da ileri giderek organik bilesimin an-
laminin deger bilesimi ve teknik bilesimden farkh oldugunu séyledi. Organik
bilesimin 6lii emegin/degismeyen sermayenin (c), degisen sermayeye (v) oram
olarak ahsildik bigimde /v olarak degil 6lii emegin, canl emege orani olarak
c/(v+s) olarak tammlanmas: gerektigini 6ne siirdii. Bylece Grossman ve Mat-
tick gibi ilk KODEY kriz teorisyenlerinin tersine organik bilesimin formiilii de-
gismis oldu. Eric Olin Wright ve Anwar Shaikh gibi marksist teorisyenler de de-
ger degisimlerinden bu kadar yikici etkilenmeyen bu formiilii uygulamaya bas-
ladilar. Kar orani konusunda Shaikh’in getirdigi ‘gercek’ kar orani ve ‘temel’ ve-
ya ‘normal’ kar oran kavram farklilasmasini ve biitiin bu hesaplamalarin yap:-

65) Marx, sermayenin bilesimlerini deger bilesimi, teknik bilesim ve organik bilesim olarak ii¢ ge-
kilde inceler. Fine ve Harris'in ve KODEY yanhsi marksist iktisatgilarin dikkati ¢ektigi gibi o orga-
nik bilesimin teknik bilesimi yansitmasim tanim icabi kabul eder; daha dogrusu organik bilesimi
béyle tanimlar: “Bu oran sermayenin teknik bilesimini olusturur ve onun organik bilesiminin ger-
cek temelidir. (...) Sermayenin deger bilesimi, teknik bilesimi taralindan belirlendigi ve onu yansit-
ug olgiide, sermayenin organik bilesimi adini alir.” (Marx, K.111:132) Ancak Marx'in kendi de aza-
lan kar oramim gostermek igin kendi sayisal 6rneklerinde organik bilesimi verirken deger rakamla-
nin1 kullanmug, béyle bir ayrima gitmemistir. Otesi Marx teknik bilesimi nispeten sabit kabul eder.
“Birinci oran teknik bir temele dayanir ve iiretici giiglerin belli bir gelisme asamasinda buna veri
olarak bakilmasi gerekir.” (Marx, K.III: 132) Herhalde olan sey deger degismelerinin organik bile-
simde daha 6nce gosterdigimiz beklenmedik sonuglara yol agtig1 matematik olarak konmadig) igin
bu ayrim hem Marx, hem de sonraki KODEY teorisyenleri taralindan atlanmisur. Daha sonra gelen

elestiriler karsisinda bu aynm haurland: ve organik bilesim [ormiilii yeniden tanimland.
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lirken tiretken olmayan emegin, hesaplamalardan diisiilmesini veya kimi dene-
timden sorumlu, is¢i veya yoneticilerin ticretlerinin kar hanesine yazilarak, ‘ge-
nis kar tammy’ gibi kavramlara ulasilmasini da belirtmeliyiz.

Biitiin bu diizenlemeler bir bakima Marx’in teorisini veya bizzat gergekligi
yazarlarin kendi teorik yaklasimlarina uydurma gabasi olarak goriilebilirse de
diger yandan KODEY kriz teorisinin ig ve dis tutarhliginin ytikseltilmesi baki-
mindan 6nemli ve faydal revizyonlar olmustur.

Okishio Teoremi ve KODEY

KODEY kriz teorisi iizerinde II. Diinya Savasi sonrasindan giintimtize kadar
siiren bu 6zetledigimiz tartismalar KODEY'in geleneksel tartismasi olarak si-
niflandinlabilir. Ancak 1970’lerden itibaren giiniimiize kadar bir bagka tiir tar-
tisma daha ortaya ¢ikmistir. Geleneksel tartismadan farkl olan bu teorik ana-
lizler Japon marksist iktisatgis1 Nobuo Okishio'nun 1961 yilinda Kobe Univer-
sitesi dergisinde sessiz sedasiz yayimladig1 bir makaleye dayamr. (Okishio,
1961)

Bu teorem 1961 yilinda yayimlanmasina ragmen 1970’lere kadar énemli bir
tarismaya neden olmadi. Ozellikle 1970’lerin sonunda ve 1980’lerden itibaren
ise KODEY tartismasinin tam merkezine oturdu. Evvelki tartismalar ‘gelenek-
sel’ sifatiyla kibarca ifade edilmis olsa da bir anlamda modas: ge¢mis addedildi.

Okishio Teoremi’nin Marxin ya da Marx’a atfedilen KODEY tezinin tama-
men mantiksal temellerde tiimiiyle reddedilmesi anlamin tasidigi ister bu te-
oremi kabul edenler, isterse elestirenler agisindan genel kabul gérdii. Kimile-
rine gore Okishio teoremi KODEY tezi agisindan “dylesine mahvediciydi ki, o
zamana kadar bu tezin lehinde ya da aleyhinde 6ne siiriilmiis tiim argiimanla-
rin gegerligini yitirmesine neden oldu” (Parijs, 1980: 9) Boylece KODEY tezi-
nin ‘cenaze namazr’nin kilinmasi iddialar neredeyse siradan hale geldi. Ve KO-
DEY tiimiiyle red etme ¢abalarinin en biiytik dayanag) Okishio Teoremi oldu.

Peki Okishio Teoremi neydi ve nasil bu kadar etkili oldu?

Sorunun ilk kismina ge¢meden once ikinci kismina kisaca deginelim. Biraz
sonra gosterecegimiz gibi Okishio Teoremi aslinda Sraffamin yenirikardocu
tezleriyle en azindan bunlan ifade ederken kullandig) teknikler ve yontem ba-
kimindan biiyiik bir benzerlik tasiyordu. Bu anlamiyla Okishio teoremi aym
zamanda geleneksel marksizm ile yenirikardocu tezlerden etkilenmis cesitli
marksist ekoller ile bunlarin en yeni nesli sayilabilecek analitik marksistler
arasindaki bir tartismaya tekabiil eder. Meselenin bilimsel yan1 6tesinde bir de
politik yam vardir. Bu politik 6zelligi iki bakimdan ele alabiliriz. Birincisi KO-
DEY tezinin politik 6nemi ve bu tezin reddedilmesinin marksizme vuracag
diisiiniilen darbe konusunda KODEY savunucularinin ve elestirmenlerinin bir
kisminin ayn kanida olmalar..® Politik 6zelligin ikinci anlami ise 1980’lerin
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basindan itibaren marksizmin neoliberalizme kars1 diinya ¢apinda politik are-
nada gerilemesiydi; ki bu teorik bir gerilemeden ¢ok diinya ¢apindaki giicler
dengesinin degismesi nedeniyle idi. Tartismanin politik 6zelliginin bu yam
1961'de ortaya konan bir teoremin nigin ancak 1980’lerde boylesine tartigilir
ve dahasi -en azindan belli bir tiir- marksizm igin boylesine yikic1 oldugunun
diisiiniilebildigine 151k tutar.

Okishio Teoremi ayni zamanda felsefi, daha dogrusu epistemoloji agisindan
da bir 6nemli farkliliga tekabiil ediyordu. Geleneksel tarismay1 hegelcilikle ni-
teleyenler bu yeni tartismay: da kartezyen biitiinliige ait olmakla niteler. He-
gelci diyalektikte, biittin pargalarimi dnceler; pargalar biitiinden bagimsiz var
olamaz. Biitiin geligkilidir (karsitlarin birligi); ve hareket bu karsitliklardan do-
lay1 biitiiniin kendi i¢inden dogar. Decartes'in adindan gelen kartezyen diinya
goriisiinde ise tipki bir makinenin pargalan ile makine iliskisindeki gibi parca-
lar, biitiinden 6nce vardir; biitiinden bagimsizdirlar. Ve fakat bir doga yasasi
veya kural ile biraraya gelirler. Degisim dissal bir degiskenin devreye girmesiy-
le miimkiindiir. Sebep ile sonug arasinda daima mekanik ve dogrusal bir ne-
densellik vardir. Sonu¢ daima nedeni takip eder. Biitiin kendisini olusturan
atomistik pargalarin birbirinden bagimsiz etkilesiminin bir sonucundan bagka
bir sey olmadigindan, analizin amac1 da onlardan biittiniin ¢ikarsanacag iste
bu parcalar veya nedenleri kesfetmektir.

Sosyal bilimlerde kartezyen yaklasim genellikle yontemsel bireycilik (met-
hodological individualism) denen bir tarz ile iliskilidir; bu tarz biitiinsel sos-
yal davramsin mikro temellerine yapilan vurgu ile karakterize edilebilir. Bu
yontem, tiim toplumsal olgularin agiklanmasinin birbirinden bagimsiz bireyle-
rin davramslarinca agiklanmasi gerektigini ileri siirer. Boylece bireyler toplum-
sal atomlardir. (Cullenberg, 1994: 52) Oyle ki biitiin toplumun agiklamas: tip-
k1 kimyadaki atomlarin birlesimi gibi bireyler acisindan, onlarin 6zellikleri,
amaglan ve eylemleri agisindan ele alinabilir. Bu yaklasimin marksizmin igin-
deki temsilcisi marksist filozof Jon Elster’dir. Dnun da vurguladig gibi, y6n-
temsel bireycilikte toplum tipki molekiillerin atomlara indirgenebilecegi gibi
bireylere indirgenebilir. (Elster, 1985: 5) Bu yaklasimin iktisat agisindan ele
alindiginda neoklasik iktisadin mikroekonomik yaklasimi ile olan akrabahigim
gozden kagirmak zordur. Jon Elster'in G.A. Cohen ve John Roemer ile birlikte
analitik marksizmin ti¢ 6nemli isminden birini olusturdugunu, Roemer'in ise
Okishio teoreminin gelistirilmesine en biiytik katkiy1 yapan marksist iktisatg
olduguna da dikkat ¢cekmek gerekiyor.

Gelelim Okishio Teoreminin ne olduguna...

66) KODEY tezinin anlam ve éneminin nasil algilandig) bakimindan bkz. (Weeks, 1982)
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Onu tartismadan 6nce bu teoremin dayandig1 ekonominin dogrusal ‘tiretim
fiyatlar1 modeli'ne kisaca gz atmaliyiz. Cullenberg, bu modeli kartezyen bakig
agisinin ekonomideki en iyi 6rneklerinden biri olarak goriir.

“Ekonominin bu modeli metaforik olarak bir makine olarak tasavvur
edilebilir. Bu makinenin gikusi (genel denge) onun 6nceden ve bagim-
siz olarak olusmus pargalarinin dogrudan sonucudur. Makinenin (eko-
nomi) igleyisini anlamak igin, demek ki, bu pargalarin ne oldugu anla-
silmah ve bunlar biitiinden (yine, ekonomi), ayirihp incelenmelidir.”
(Cullenberg, 1994: 54)

Dogrusal iiretim fiyatlan modelini dogrudan Sraffanin 1960’da yayimladig
ve lizerine biitiin bir neorikardocu ekoliin kuruldugu iinlii kitabina (Sraffa,
1960) baglamak miimkiindiir. Buradan gelisen, sraffaci, yenirikardocu veya
‘artik tirtin’ ekolleri ve bunlarn cesitli varyasyonlar1 hem neoklasik, hem de
marksist ekolden farkh bir deger teorisine sahiptir.” Sraffamn etkisi neoklasik
ekole kars: iinlit Cambridge sermaye tartismalarinda ortaya ¢ikt1 ve Joan Ro-
binson dahil pek ¢ok keynesciyi de etkisi altina alarak bu tartigmalarda neok-
lasik deger teorisine biiyiik bir darbe vurdu. Aym ekoliin geleneksel marksist
deger teorisine kars: elestirisi ise daha énce anlatugimiz iizere emek degerlere
basvurmadan somiirilyii agitklamakta dogrudan iiretim fiyatlarim kullanarak
bir anlamda emek deger teorisinden vazge¢melerine -ama iddiaya gére bu te-
orinin sonuglarin yine de muhafaza etmeye- girismelerinde gézlemlenebilir.
Okishio sanilanin aksine emek deger teorisinin sonuna kadar bir savunucusu
olmakla birlikte onun diisen kar oranlan tezine kars: gelistirdigi teorem yine
de Sraffa'min modeline ¢ok yakindir.

Sraffanin gelistirdigi tiretim fiyatlar1 modeli ise aslinda kapitalist iilkelerdeki
1950li yillarin planlama gahismalarina damgasini vurmus Wassily Leontiefin
tinlii girdi-gikt1 modellerinden esinlenmisti. Leontief modelinin gerisine gittigi-
mizde ise 6zellikle Sovyet planlama modellerinin bir uyarlanmasim gériiriiz.*

Boylece tipki1 marksizme alternatif 6nemli tezleri bulunan postkeynescilerin
pek cok teorisinin kaynagini Keynes'ten ¢ok Marx’tan almas: gibi Marx’a kar-
st Ricardo’yu 6n plana gikaran Sraffamin modelinde Ricardo’dan ¢ok dolayh da
olsa Marx'in etkisinin goziikmesi tuhaftir.

67) Ashnda bu ilade biraz kuskulu sayilmal; daha ¢ok bu iki akimin deger teorilerine de kaulm-
yorlar demek daha dogru; kendilerinin tutarh bir deger teorisi olup olmadig) ise zaten siiregiden
ayr bir tarugma.

68) Wassily Leontiel 15 yaginda Liningrad Universite'sine girmeyi ve 19'unda master derecesine
yakin bir tinvanla ekonomi dalindan mezun olmayi basaran zeki biriydi. Rejimle basi derde girmis,
bir sekilde Bau’ya ge¢mek igin izin almay: bagarmist. Kurdugu girdi-giku sistemi bir dogrusal ge-
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Dogrusal iiretim fiyatlar1 modeli adindan da anlasilacag: gibi dogrusal hesap
tekniklerine biiyiik ol¢tide de matriks cebirine dayanir.

Asagida ‘n’ adet fiyattan olusan bir fiyat vektorii tanimlanir. Bu fiyat vekto-
riinii bir genel kar orani ile girdiler yoluyla elde ederiz. Yani girdiler maliyeti
olusturur ve bu maliyeti belli bir kar orani ile ¢arparsak her bir mal i¢in bir fi-
yat buluruz. Girdiler ise yine mallardan olusur. Yani her mal iiretmek igin Le-
ontief girdi gikti modellerindeki gibi bagka mallar kullanilir. Yani her mal bir
digerinin iiretiminde kullanihr.

Boylece asagidaki degiskenlerle modelin fiyat denklemini kuralim.

A= bir birim gikt1 igin fiziksel mal girdisi miktarim gosteren matrikstir. Bu
matriksin terimleri aij olarak gosterilir. aij, bir birim j malin iiretmek igin gir-
di olarak kullanilmas: gereken i mahinin fiziksel miktarim gosterir.

L=birim ¢ikt1 basina emek girdilerinin satir vektérii.

b=bir birim emek ic¢in 6denen mallarin siitun vektérii. Bu bir saatlik emek
karsiligh bir isci tarafindan tiiketilen mal miktarim gosterir. Yani mal cinsinden
ticret anlamim tagir.

p= ¢iku bagina iiretim fiyatlarimin satir vektorii.

r= genel kar orani.

Bu degiskenlerle tiretim fiyatlar1 vektori;
p= (1+r)(pA+pbL)

A matriksi ve b ve L vektorlerindeki veriler digsal (egzojen) olarak modelin
disinda saptanir. Her bir mal igin tek bir fiyat oldugu varsayilir. Aym sekilde bii-
tiin ekonomide tek bir kar oran1 mevcuttur. ‘n’ adet sektor veya sanayi mevcut-
tur. Zimnen ifade edilen neoklasik tam rekabet varsayimi tek kar oram gibi iic-
retlerin de, saatlik ticret=pb olarak sektorler arasinda esit olmasim garantiler.

Bu modelde ‘n’ tane iiretim fiyati; ‘n’ tane de denklem vardir. ‘r’, genel kar
orani da bilinmeyen olduguna gore ‘n’ adet denkleme karsin ‘n+1’ adet bilin-
meyen oldugundan sistem ¢oziimsiizdiir. Fiyatlardan birini ntimeraire olarak
1’e esit varsayarsak o takdirde diger fiyatlar1 bu fiyat cinsinden nispi fiyat ola-
rak ifade etmek pahasina sistem ‘n’ bilinmeyen ve ‘n’ denklem sayisina iner ve
¢oztimli hale gelir.

Hammadde ve emek girdilerini tek bir M matriksinde toplarsak; M=A+bL ta-
nimiyla denklemlerimiz;

nel denge modelidir. Bu model sektérlerin birbirinden aldiklar ve birbirine verdikleri mallar1 kat-

sayilarla gosterir. Sovyet planlama tekniklerine belli bir yakinhg dikkat gekicidir.
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p=(1+r)(pM) halini alr.

Bu durumda girdiler, kar oram seklinde gosterilen bir ‘artik’ ve genel denge
fiyatlan sistem i¢inde belirlenebilir. Bunun igin A ile gosterilen teknik katsay1-
lar, ve yine ashinda bir cins teknik katsay1 olan emegin tiikettigi ge¢imlik mal
bi¢iminde girdiler ve saat olarak emek girdileri dissal olarak belirlenmis olma-
hidir. Teknik olarak ille de gerekli olmasa bile, sistemin ekonomik olarak an-
lamh olmasi i¢in burada karar verici olan kapitalistlerin belli bir davrams mo-
deli varsayilmalidir. Bu model zimni olarak tam rekabetgi piyasada kar oram-
n1 maksimize etmeye ¢alisan kapitalist modelini varsayar.

Dogrusal tiretim fiyatlar1 modelinde bastan teknik katsayilar verildiginde bir
denge fiyatlan seti olusur. Katsayilar degistiginde ise yeni bir denge fiyat1 seti
olusur. Dolayisiyla model neoklasik ekoliin sik kullandigi mukayeseli statik
yonteme dayanir. Yani ekonomi her ikisi de denge durumunda ¢ekilmis iki ay-
r1 fotograf enstantanesinin birbiriyle kiyaslanmasi gibi incelenir. Incelemenin
amac bir kez dengeden sapildiginda yeni sartlarda nasil bir yeni dengeye ge-
lindigini bulmaktr.

Boyle bir incelemenin Marx’in yontemiyle ne kadar ilgisi olabilecegi hakh
olarak sorulabilir. Ancak bu yéntem belli bir durumun analizi igin ttimiiyle ya-
rardan yoksun degildir ve KODEY tezinin bu anlamda bir analizi igin yararh
da olmustur.”

Simdi bu ¢ok tartisilan Okishio Teoremi'ni bizzat yaraticis1 Nobuo Okishi-
o'nun kaleminden tanmimlayalim.

“Eger tiiketim mallar1 cinsinden ifade edilmis reel ticret oram sabit
ise, ve mevcut fiyat ve iicret konfigiirasyonu (iiretim fiyatlan) bakimin-
dan birim maliyetleri diistiren yeni bir (iiretim C.A) teknigi, temel bir
sektére uygulanirsa, yeni olusacak dengede esit kar oram daha yiiksek
olacakur.” (Okishio, 2000:1)

Bunun anlami agiktir. Marx'in iddia ettigi gibi kapitalistler maliyet diisiirii-
cii ve emek tasarruf edici yeni bir teknolojiyi uygulamaya basladiginda bunun
sonucu olusan yeni dengede kar orami azalmaz, tersine yiikselir. Bu teoremin
cok etkili olmasi, matematik kesinligindeydi. Belli varsayimlar altinda mate-
matiksel olarak kar oranlarimin diismeyecegini kesin olarak kamitlamis gorii-

69) Ozellikle 1980'lerde gelistirilmesine ragmen son yillarda genis ilgi toplayan Temporal Tekli
Sistem Yorumu denen okul elegtirisini bu konu iizerine yogunlastirmakla kalmayip kendisi alter-
natil dinamik bir sistem kurmay: denemektedir.
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niiyordu.

Simdi bir kapitalistin birim maliyetleri diisiiren teknik bir yenilige ulastigim
ve uygulamaya koydugunu diisiinelim. Bu durumda mevcut fiyat kiimesinin
icinde bu kapitalist ekstra bir kar elde edecektir. Aym fiyattan satacak ancak
maliyeti daha diistik olacaktir. Daha sonra piyasadan daha biiyiik bir pay ka-
pabilmek i¢in bu kapitalist fiyatlarini indirecektir. Bu durum yenilikgi kapita-

listin iirettigi mallar diger sektrlerin girdisini teskil edeceginden -Okishi-
o'nun yukaridaki alintida ifade ettigi gibi, ciktis1 diger tiim sektorlere girdi
olan ‘temel’ bir sanayiden bahsediyoruz- onlarin girdi maliyetleri de diisecek-
tir. Bu nedenle onlar da ¢iku fiyatlarini yeniden ayarlayacaklar béylece yeni-
lik¢i kapitalist dahil olmak tizere diger tiim kapitalistlerin girdi maliyetleri et-
kilenecektir.

Okishio Teoremi kendi varsayimlar altinda, biitiin bu girdi ve ¢iku fiyatlan
ile ilgili karmasik adaptasyon siireci tamamlanip yeni denge fiyatlar olustu-
gunda ortaya ¢itkan kar oraninin eski kar oranindan daha yiiksek olacagini ka-
nitlar. Eger teknik yenilik temel olmayan bir tiretim dalinda gerceklesmisse
kar oram etkilenmeyebilir ancak hig bir bi¢cimde diisemez.

Okishio Teoremi’nin mant1g1 kisaca tekrar edecek olursak séyledir: eger tam
rekabet piyasasinda karlar sermaye akimlar1 sonucu esitlenir ve tek bir kar ora-
n1 olusursa ve iicretler de sabit varsayilirsa bir temel endiistrideki maliyet dii-
siiriicii yeni teknoloji (ki yine kar maksimizasyonu pesindeki rekabet¢i kapi-
talist varsayimina gore ancak maliyet diistirticii teknikler uygulamaya konabi-
lir) uygulandiginda 6énce bu firmanin kar oram: artacakur. Daha sonra ise bi-
rim maliyetlerin diisiisti onun fiyat1 geriye cekmesine neden olacak ama bu du-
rumda onun mallarim girdi olarak kullanan diger kapitalistlerin de maliyeti
diisecek dolayisiyla karlar artacaktir.

Okishio Teoremi'nin Elestirileri

1970’lerden bugiine kadar Okishio Teoremi yogun sekilde tartisildi. Genel
olarak matematiksel ispatta kusur bulan pek ¢ikmadi. Daha gok varsayimlari
elestirildi. Buna karsihik sonuglan itibariyla KODEY tezini tiimiiyle gegersiz
kilma iddiasinda oldugundan elestiriler de gok sert oldu. Ciinkii fundementa-
list tutuma gore KODEY’in reddi marksizmin en temel yasalarindan birinin
reddi anlamina geliyordu. Bu yiizden 6rnegin Okishio Teoremi dogruysa, ka-
pitalizmden sosyalizme gegiste hi¢ bir nesnel zorunluluk olmayacaku. (Yaffe,
1973, Akt, Cullenberg, 1994: 59) John Weeks’e gére ise KODEY'in reddi, dog-
rudan reformist bir miicadele anlayisina gétiirtirdii.

Tartismanin boylesi bir politik 6neme sahip gériinmesi nedeniyle Okishio
Teoremi'ne karsi ¢ok sayida elestiri yayimlandi. Bunun yani sira giderek artan
sayida marksist de Okishio Teoremi’ni su veya bu 6l¢iide elestirel bir yaklagim-
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la da olsa kabule dogru yol ald1. Okishio Teoremi’ni diger KODEY elestirileriy-
le birlestirerek ve KODEY'in bir kriz teorisi olarak kullanilmasini da ayrica ele
alarak elestiren en sert tavir. Philippe Van Parijs’den geldi. O, bu vesileyle KO-
DEY tezine ‘6liim ilan1’ (obituary) bashg1 koyan bir yazi1 yazdi. Buna gore KO-
DEY tezi ve KODEY kriz teorisi tiimiiyle yanhst1 ve hala kismen kabul gérme-
si bilimotesi (extrascientific) nedenlerden 6tiirtiydii.

“Bu yiizden, teorinin saglamhigi hakkinda ‘kotii haberler’ birikmeye
bagladikga, bilimsel ve bilimétesi tutumlar arasinda, neye inamlmasi ge-
rektigi ile neye inanmak istendigi arasindaki geliski giderek akut hale
gelir. Camia kendini daha giivensiz hissettikge bilimétesi tutumlar var-
ligin siirdiirecektir. Kendini daha giivenli hissettiginde ise bilimsel dog-
ruyu kabul etmesi ve gergegi hazmetmesi miimkiin olacaktir. Giiniimiiz
marksist iktisadin ilk durumdan ¢ok ikinci durumda olduguna inandi-
gimdan bu rasyonel yeniden yapilandirmay1 bir 6liim ilam olarak nite-
lemenin bir ‘wishful thinking’ den daha fazla bir anlami oldugunun or-
taya gikacagim diistiniiyorum” (Parijs, 1980:12-13)

Gorildugii gibi bir grup marksist agisindan Okishio Teoremi, KODEY kriz
tezinin kesin olarak bittigi yerdi. Parijs’in, Roemer ve Elster ile birlikte ‘anali-
tik marksizm'’in bir tiyesi oldugunu diisiiniirsek bu tutum ¢ok da sasirtic1 de-
gildi. Fakat herkes onunla aym fikirde degildi. Cullenberg iki ayr paradigma-
nin birinin kendi i¢inde yapilan bir kamtlamanin diger paradigmay yanhsla-
yamayacag fikrindedir. Bir baska elestiri, daha dogrusu sonradan gelecek eles-
tirilerin adeta bir 6nsozii Weeks'ten gelir. John Weeks'in cevabinda daha son-
ra goriilecek iki elestiri yéntemi de mevcuttur. Biri, Marx'in KODEY analizini
farkh bir bicimde yorumlayarak, Okishio Teoremi’nin bu tarz bir ‘dogru’ yoru-
ma dokunamadigin iddia etmek...

“Kar oraninin diigme egilimi yasasinin Okishio Teoremi'nce reddedil-
medigini iddia edecegim. Gergekten de eger, yasa ancak belirli bir tarz-
da yorumlanmadikga, teorem, kar oramnin diisme egilimi konusuyla il-
gili kullanilacak durumda degildir.” (Weeks, 1982: 65)

Weeks’te ayrica Okishio Teoreminin varsayimlarinin yanhshgi veya konu
agisindan uygunsuzlugu vurgulanir. Varsayimlarin marksist iktisada degil de
neoklasik iktisadin kabullerine uygun oldugunun alu gizilir. Ornegin Okis-
hio’da agikga ifade edilmese de “zimnen o bildik ‘temsili firma’ varsayimi mev-
cuttur.” (Weeks, 1982: 65) Ayrica analiz, mukayeseli statik bir analizdir; yani
sadece iki denge durumunu kiyaslar; denge dis1 durumlar1 da hesaba katan bir
dinamik analiz degildir. (Weeks, 1982) Ugiincii olarak bu modelde ne degisim
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iligkisi ne de para yer almaktadir. Weeks, bunlarin mukayeseli statik bir den-
ge modeli i¢in normal oldugunu ama Marx’in kar oraninin diisme yasasini in-
celemek igin gerekli olan dinamik bir analiz bakimindan eksiklik anlamina
geldigini vurgular. (Weeks, 1982: 66) Dordiincii olarak mukayeseli statik den-
ge modellerinin bir 6zelligi olarak degiskenlerle, parametreler arasinda kesin
bir ayrihik vardir. Ornegin teknoloji ve isgi simifinin yagam standartlar ve zim-
‘nen paranin degeri modelde digsal olarak (egzojen) belirlenir. Bunun iki sonu-
cu vardir. Degiskenler kendileri agiklanmaya muhtag parametrelerce agiklanir.
Ikinci olarak ise degiskenlerin parametreleri de etkileyebilecegi bir mekanizma
yoktur; drnegin dengeden sapan bir durumun teknolojiyi nasil etkileyecegi
belli degildir. (Weeks, 1982) Weeks, teknolojinin vb endojen hale getirildigi
veya dinamik Okishio modellerinin gelistirilebilecegini kabul eder. Ancak
bunlar heniiz yapilmamistir ve ayn1 sonuglar1 verecegi belli degildir der.

Weeks’e gore Marx'in KODEY tezi, esitsiz gelisimi 6ngoren kapitalizmin bi-
rikim yasasina iliskindir. Okishio Teoremi mevcut haliyle bu tiir bir yaklasimi
reddetmez; sadece onu varsayimlar ile hari¢ tutar. Weeks’in bir bagka elestiri-
si ise Okishio’da varsayilan rekabet mekanizmasimin (ki bunun model agisin-
dan 6nemi, kapitalistin davramis modeli bazinda Roemer tarafindan yukarida
belirtilmisti) neoklasik tam rekabet anlayis1 oldugudur. Bu rekabet anlayis1
dengeyi ve uyumu icerir. Weeks'in 6rnegiyle soyleyecek olursak, bu tiir bir re-
kabet anlayis), tipki ard arda yapilan tenis maglarinda zayif oyuncularin bir sii-
re sonra kuvvetlenecegini ve turnuvanin bir denge iginde, biitiin maglarinin
berabere bitecegi bir sonuca gétiireceginin varsayildig tiirden bir yarigsmadir.
Weeks’e gore bu rekabet anlayis1 her ne kadar tarihdisi ise de neoklasik teori-
nin kapitalizmin mantifaktiir dénemine ait ilk zamanlarinin bir idealizasyonu-
nu temsil etmesi bakimindan aym zamanda ge¢mis bir tarihe de aittir. Burada
teknoloji degisimi de yavas bir tempoyla olmakta, boylece birbirinin aymsi
olan homojen sermayeler rekabet nedeniyle girdikleri yeni sektére hep en ye-
ni teknikle girmektedirler; ¢tinkii bu etkin kapitalistler ancak en rasyonel tek-
nigi uygulamakla miikelleftir. Buna karsiik Marx’in rekabet kurami, teknolo-
jide de biiyiik degisikliklere neden olan, kitle iiretimi ve kredi sistemlerinin ge-
lismis oldugu kapitalist doneme ait 6zellikleri vurgular ve rekabet uyumlu bir
magtan ¢ok daha sert cereyan eder. Rekabet nedeniyle sektorler aras1 kar ora-
n1 esitlenme egilimi tasirken aym rekabet sektor icinde esitsiz gelisime ve fark-
I1 verimlilikteki firmalara yol agar.

Weeks, daha sonra modelde paranin ve sabit sermayenin yokluguna dikkat
ceker. Bunlarin kriz yaratan énemli 6zellikler oldugunu vurgular. Aym sekil-
de sabit sermayenin yeni teknoloji sonucu deger yitimine ugramasina (Marxin
manevi (moral) deger kayb: dedigi sey) dikkat g¢eker. Ardindan yeniden dina-
mik bir analizin 6nemini vurgular. (Weeks, 1982: 75-76)
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Weeks’in hemen hemen bir biitiin olarak topladig: bu elestirilerden en belli
bash ikisi yani zimni neoklasik tam rekabet varsayimi ve sabit sermayenin mo-
delden dislanmasinin sonuglar1 daha énce Shaikh tarafindan incelenmisti. Sha-
ikh (1978b)’de kar oram ile kar marj1 ayrimi yapar. Kar marj1 o dénem dola-
san sermayeye o donemki kar miktarinin yani iki akimin birbirine béliinme-
siyle bulunurken, kar orani o donemki kar miktarinin toplam yatirilmis (dola-
san ve sabit toplam) sermayeye yani bir akimin bir stok degere béliinmesiyle
bulunur. Fabrika sisteminden 6nce sabit sermayenin yoklugu déneminde bu
iki oran aym olacaktir. Ancak gelismis kapitalizmdeki yiiksek sabit sermaye
oranminda bu aradaki fark 6nemli olmaktadir. Shaikh, buradan kalkarak sayisal
orneklerin de yardimiyla kar marjimin yiikseldigi ama kar orammin diistiigii
teknik gelismeler olabilecegini vurgular. O takdirde ‘rasyonel’ kapitalist hangi-
sini segecektir? Shaikh, hangi teknik gelismenin secilecegine dair iki kriter ko-
yar; birincisi optimalite kriteri; digeri ise rekabet kriteridir. Neoklasiklerin ve
analitik marksistlerin ve Shaikh’e gére Okishio'nun kullandig kriter optimali-
te kriteridir. Buna gore kapitalistler bir teknolojik yeniligi ancak kar oranlan-
n1 artirirsa uygulamaya koyacaktir. Diger yandan rekabet kriterinde kapitalist
sadece birim maliyetini diisiiren ve bdylece kar marjini artiran teknigi uygula-
maya koymak zorundadir. Shaikh’e gére tekniklerle ilgili gergek bir se¢im al-
ternatifi yoktur; rekabet hangi teknigin kullanilacagim kapitaliste dayaur. Ya-
ni teknikler aras1 se¢im (choice of techniques) ekolii yamilmaktadir. Boylece
Shaikh, ilging bir sonuca gelir. Okishio'nun matematiksel ispat1 dogrudur;
Okishio hakhdir ama aym anda Marx da hakhdir!

“Gordiik ki, Marx’a gore, ‘rekabet savas1 metalar1 ucuzlatmak yoluyla
verilir’. Fakat, Okishio, metalarin ucuzlatilmasimin (birim maliyetlerin
diismesinin) ortalama kar oraninda bir azalmaya degil genel bir yiiksel-
meye neden olacagim buldu. 1lk siirec rekabetin gerekli bir niteligi ol-
masindan dolayi, Okishio ikincisini reddetmek zorunda kald1. (Okishi-
0, 1961: 5.95) 6yle goriiniiyor ki cebirin yasalar1 ‘modern ekonomi po-
litigin en 6nemli yasasi’na iistiin gelmisti.

Fakat cebir, tipki ekonomi politik gibi daima goriindiigii gibi degildir.
Okishio hakliyds; fakat Marx da dyle...” (Shaikh, 1978b: 242)"

Shaikh’in makalesindeki bu fikirler 6nemli elestiriler ald1.”" Okishio Teore- A
mi’ni savunanlar sabit sermayeyi de modelin igine katarak ayni sonucu elde et-
mek igin galistilar. Boylece Okishio Teoremi'nin daha genellestirilmis ilk 6r-

70) Ayni1 makalede konunun biitiiniinle ¢ok da ilgisi kurulmadan Shaikh, emek tasarrul eden me-
kanizasyon ve otomasyon tekniklerinin yayginlasmasinin bir bagka sebebiolarak sermayenin, iire-
tim siirecinde isgilere karsi denetimini arurmak igin basvurduguna da deginir. Bu, Braverman’in

emek siireci ile ilgili 6nemli tarusmalari baslatan iinli kitab1 Emek ve Tekelci Sermaye’deki (Bra-
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nekleri ortaya ¢ikti. Bunlardan (Roemer, 1978) ve (Roemer 1980), iki ayr1 mo-
del kullanarak sabit sermayeyi de dahil ederek kar oraninin yine de diismeye-
cegini gosterdi. Takeshi Nakatani (1980), esasen Okishio’nun bizzat kendisi-
nin 1963’teki Japonca bir makalesinde boyle bir ¢alismay:1 gergeklestirdigini
belirtti. Bill Gibson ve Hadi Esfahani (1983) ise eger iiretilemeyen bir iiretim
faktori, 6rnegin toprak soz konusu olursa Okishio modelinde bile, iicretler sa-
bitken kar orammn diisebilecegini gosterdi. Ama bunun sebebi tipki Ricar-
domun orijinal modelindeki gibi rantlarin artisiydi. Laibman (1982) reel ticret-
leri sabit tutmak yerine teknik gelismenin kar oranlar tizerindeki etkisini in-
celerken sinif miicadelesinin etkisini soyutlamak igin daha uygun bir kavram
olduguna inandig1 somiirti oranimn (artik deger oram) sabitligini veri aldi ve
bu kosullarda teknolojik gelismenin kar oranlarinda diismeye neden olabilece-
gini gosterdi. lan Steedman (1980) teknoloji segimi yaklasiminin esasen Sha-
ikh’in rekabet kriterini icerdigini ifade ederken, Philip Armstrong ve Andrew
Glyn (1980) tekelci bir sanayide en diistik birim maliyet kriterinin kullanila-
mayacagin iddia etti.

Shaikh kendisine yonelen elestirilere cevap verdigi makalesinde (Shaikh,
1982: 75-83) matematiksel araglarin bu tartisma dolayisiyla marksist iktisad
zenginlestirdigini ancak bunlarin genellikle kimi ideolojik kavramlarla yiiklii
oldugunu, 6rnegin bunlarla beraber marksist rekabet kavrami yerine neokla-
sik tam rekabet kavraminin analizlere sizdigin belirtir. (Shaikh, 1982: 76)

“Benim makalemdeki temel konu, ki elestirenlerce dogrudan yiizlesil-
mis degildir, kapitalist rekabetin kavramlastirilmasidir. Onlarin yorum-
larinin odag ise (neoklasik iktisattaki -C.A) teknik segimi kriteri olmus-
tur. Fakat bu tarigmamn gergekte altinda yatan sey Marx’in rekabet
kavramu ile geleneksel olarak kabul edilmis tam rekabet fikri arasindaki
farkur. lronik olan, anti-marksist ideolojik kokleri iyi bilinen bu gele-
neksel yapinin savunmasina kosacak bu kadar ¢ok marksistin bulunma-
sidir.” (Shaikh, 1982: )

Sonugta vardig nokta iki ayr1 ideolojik sistemin benzer kavramlarinin ashn-
da hi¢ de benzemedigi iizerine yapilan vurgudur. Fark matematik sonuglarda
degil bunlarla beraber gelen ve basta denge ve rekabet gibi kavramlarin farkli-
higindadir.

1980’ler ve 90’larda kavramsal elestirilerle karsi konsa bile Okishio Teoremi
diisen kar oranlar tezi iizerinde énemli bir teorik kusku yaratti. Bunun iizeri-
ne yine aym: dénemde KODEY tezi teorik zemin kadar ampirik zeminde tarti-

verman, 2008 (1974)) [ikirlerin etkisini yansiur. Ancak ana tarusma gizgisi ile ilgisi en azindan
mevcut larusma zemininde zayifur.
71) Bkz. (Roemer, 1979); (Bleaney, 1980)
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silmaya baslandi. KODEY’in ampirik ol¢iimlerde gesitli tamm farklihiklariyla
da olsa gegerliliginin saptanmaya ¢alisildig1 6rnekleri yukarida vermistik. Tar-
tismanin bu noktasinda Parijs’in su saptamasinda gergek pay1 var gibidir:

“Tartismanin Grossmann’'in dénemindeki asamasinda kar oranlari ve
sermaye katsayilar ile ilgili ampirik datay: 6ne siirenler (KODEY -C.A)
teorisini elestirenlerdi. Teoriyi savunanlar ise bu verilerin yamluci gorii-
niimler oldugunu savunur; bunlar yiiziinden teorik olarak saglam bir ge-
reklilige olan giivenleri sarsilmazdi. Tartismanin Shaikh doneminin asa-
masinda ise isler tersine dondi, artik savunanlar (onlardan ne kadar kal-
diysa) ampirik datanin gegerli oldugunu savunurken elestirenler onlar
sadece goriiniimler olarak reddediyor ve teorik olarak saglam bir imkan-
sizhga dayanan giivenlerini etkilemiyor.” (Parijs, 1980: 12)

Gergekten de Okishio Teoremi’ni savunan Roemer’in su yorumu tam da Pa-
rijs'i hakh gikarmaktadir.

“Ikinci olarak, sermayenin organik bilesiminin gercekten yiikselip
yiikselmedigi iizerine ampirik tartismalar vardir. Bu tiirden tartigmalar
faydah olmakla birlikte, kar oramnin teknik degisme nedeniyle diisiip
diismeyecegi gibi teorik bir mevzu iizerinde bir deger tasimaz. (...) Am-
pirik aragtuirmalar, kesinlikle gereklidir, fakat onlar bir teorinin reddini
saglayamaz!” (Roemer, 1979: 380)

Ampirik ol¢timlerle bir teorik biitiiniin kolayca reddedilemeyeceginde hakli-
lik pay1 varsa da bu noktanin 6nce fundementalist marksistlerce daha sonra da
teorik zeminde daha kuvvetli olduklarim diistinen analitik marksistlerce vurgu-
lanmas1 dogrusu teorinin gerceklikle ilgisi gibi olmazsa olmaz bir unsurun se-
lameti agisindan hig de hayirh bir bir nokta degildi.

‘Temporal Tekli Sistem Yorumu’ Tartismasi

KODEY ile ilgili tartsmanin geleneksel safhas1 ve Okishio Teoremi safhasin-
dan sonra bir {igiincii tartisma asamasi da 1980’lerde ilk 6rnegi goriilen ancak
1990’larin sonu ve 2000’lerde popiilerlik kazanan Temporal Tekli Sistem Yoru--
mu’’ tartismalaridir.

KODEY ile ilgili yukarida 6zetledigimiz tartismalar KODEY tezini her seye
ragmen terk etmeyen marksistleri, arastirmalarini sabit sermaye ve onun deger
kaybetmesi, teknolojik gelismenin igsel (endojen) oldugu modeller ile dina-

72) Tiirkge literatiirde ‘Temporal Single System’in daha farkh bir gevirisi Ardisik Tekil Sistem ola-

rak yapilmakta ve kullamlmakutadir.
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mik ve intertemporal (zamanlar arasi) sistemler iizerinde ¢alismaya sevk etti.
Bu tiir ¢abalardan iki marksistin, ve ayrica yeni bir marksist okulun ¢alismala-
1 dikkat cekicidir. Bunlar David Laibman, Duncan Foley ve Temporal Tekli
Sistem Yorumu denen bir iktisat ekoliidiir. 1990’larda birbirine yakin bir tavir
alan bu iki marksist ile TTSY ekoliinii savunanlar arasinda tuhaf sayilacak bel-
ki ama KODEY yanllan ile karsitlar arasindaki teorik tartismalardan bile sert
" bir tartisma yasandi ve hala da yasamyor.

ITTS, ekoliiniin, J.R Ernest'in 1982’de yazdig1 Eszamanh Degerlemenin Sonu:
Neorikardocu Deger Kavramimin Elestirisine Bir Katki adl eserle basladig) kabul
edilir. Onemli iiyeleri A. Freeman, G. Carchedi ve A.J. Kliman'dir. Laibman ve
pek ¢ok marksist tarafindan bu ekol, tipki 1970’lerdeki Yaffe, Cogoy ve belki
Shaikh gibi radikal fundementalist pozisyonun 2000’lerdeki devam gibi algi-
lanmaktadir. Bunun en belli bash sebepleri, émegin doniisiim problemi gibi
pek ¢cok marksistin Marx’in matematik hatasi yaptigin kabul edip marksist ¢cer-
cevede yeni ¢6ztim 6nerileri getirdikleri bir sorunu dahi kabul etmeyip Marx’in
matematik yonteminin dogru oldugunu iddia etmeleri; Okishio Teoremi yanh-
larinin KODEY’e bir cenaze ilan1 (obituary) yazmasina misilleme gibi Okishio
Teoremi’ne bir cenaze ilan yazmalan gibi faaliyetleri olmaldir.

Buna karsilik, onlar kendilerini savunurken ne KODEY'in her zaman geger-
li oldugunu ne de Marx'in bunu her zaman i¢in savundugunu iddia ettiler.”

TTS nasil farkh sonuglara ulasiyor. Ciinkii temporal, yani zaman farkhhig
iceren yaklasimda hesaplamalar eszamanh (simiiltane) yapilmaz. Dénemler
birbirini takip eder ve aralarinda belli bir zaman farki vardir. Bu zaman zarfin-
da teknik yenilik nedeniyle tiretimden sonraki deger, Pt+1<Pt. Bu nedenle Pt
ile hesaplanan C+V’ye gore fiziksel olarak aym artik deger ortaya ¢iksa bile de-
ger olarak -veya sabit degerli para cinsinden- S’nin degeri azalmis olacakutir.
Boylece Okishio'nun analizinde girdi ve ¢iktilarin nispi fiyatlarinin esit oldugu
haldeki O* zaman iginde teoreme uygun olarak yiikselse de TTSY’cularin za-
man farklihig iceren gercek kar oran, OJ diisecektir.

Boylece neden bu sisteme temporal sistem dendigini gordiik. Tekli veya tek
(Single) sistem denmesinin sebebini ise Kliman sdyle agiklar:

Bu tekli sistem kar oramidir giinkii C ve V iiretim araglari ve gegimlik
mallarin degerlerine degil fiyatlarina baghdir. Eger kar oraninin esbi-

73) “Onlar bunun yerine ¢ok farkh bir pozisyonu savunmay segtiler: siirdiiriilebilir (viable) tek-
nolojik degisiklikler her zaman kar oranmnin diismesine sebep olmaz. Bu dogru [akat tiimiiyle tar-
usmasiz bir konu. Biz hig bir zaman bunu iddia etmedik; hatta buna dikkat ¢ektik. (...) ne Kliman,
ne TTS yorumunun herhangi bir savunucusu, ne de hatta Marx, mekanizasyon ve artan iiretken-
ligin diisen kar oranina yol agmak zorunda oldugunu iddia etmedi.” (Freeman, Kliman, 2001: 247
(i¢.) Zarembka (ed.))
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¢imli (uniform) oldugu varsayilirsa, o zaman her sektoriin ¢iku fiyatla-
r1, sabit sermayenin yoklugunda, S/(C+V) ile uyumlu olarak maliyetlere
bir kar marj ilavesi (mark up) ile bulunur. Toplam (aggregate) ikt fi-
yatlarim degisik sektorlerin briit giktilarina bélerek, birim ¢ikt fiyatlar
bulunur; ve bunlar gelecek dénemin girdi fiyatlarim olusturur.” (Kli-
man, ¢.i) (http:/libcom.org /libraray/okishio-theorem-obituary-
marksist-humanism).

Boylece sabit sermayenin yoklugunda bile, fiyat diisiisiine yol agacak bir tek-
nolojik gelismenin aym zamanda kar oramim diistirmesini miimkiin kilan bir
sisteme ulasilmaktadir.

Sabit sermayenin isin i¢ine girmesi durumunda isler daha da karismaktadir.
TTSY'cilerin buradaki analizi de en az anlatigimiz yaklasim kadar yadirgatici-
dir. Teknolojik gelisme sonucu onceden yatirilmis sabit sermayenin degeri
simdiki fiyatlarla, yani yerine koyma maliyetleri olarak diismektedir. Ancak
defterlerde tarihi maliyetler vardir. Boylece defterlerde belli bir deger kaybi ya-
sanmaktadir. Muhasebeciler bu deger kaybu i¢in karsilik ayinirlar ve bu kargi-
liklar karlan diisiiriir. iktisadin, ekonomik kar ile muhasebe karim siirekli ayl-
ran geleneginde ilk kez biri muhasebecileri hakh gikarmaktadir! (Freeman,
2001: 261) Duncan Foley, TSS yaklasimim “Marx’a bilimsel itibar kazandir-
mak i¢in emek deger teorisinin ezoterik yorumlarina ve idiosenkratik muhase-
be sistemleri insaina bagsvurmakla” itham eder. (Foley, 1999: 233, akt., a.e.)

Laibman ise TTS yaklasimim is¢i simfina yardim etmek isterken elinde pat-
layacak bir silah vermekle suglar (Laibman, 1999, gevrimigi).

Her sey bir yana TSS’in gecerli olmasi igin asil sart1 séylemeliyiz. Emegin ve-
rimliligini artiran ve emek tasarrufu yapan bu teknolojik gelismeler ancak
Okishio modelindeki teknik gelisme oncesi ve sonrasi fiyatlar, teknolojik de-
gisme sonucu farkhlasan nispi girdi fiyatlarinin degismesinin yarattigx ¢alkan-
t1 durulup tekrar denge fiyatlar1 saglanmadan 6nce yeniden ortaya ¢ikarsa an-
cak o zaman diisen kar oranlan elde edilebilmektedir. Yani neredeyse herhan-
gi bir denge mekanizmasi tamamlanamadan birbiri ardina gelen teknolojik de-
gisimler s6z konusu olmahdir.

Bu yaklasimlarin klasik yaklasimi1 benimseyen marksistler tarafindan bile ya-
dirgandig1 soylenebilir. Bunun bir gostergesi, ekoliin siirekli kendilerinin aka-
demik diinya tarafindan ciddiye alinmadigin belirtmeleri ise diger bir goster-
gesi de 6rnegin Freeman'in kitabina bir degerlendirme yazan iktisatginin asa-
gidaki yorumudur:

“Buras1 TTSY aragtirma projesini ayrintih olarak tartisacagimz bir yer
degil. Yine de ben, asagidaki sebeplerden dolayr TTSY'dan siiphe duyu-
yorum. TTSY, temel olarak iki 6zellige sahip. Birincisi, déniigim prob-
lemini ¢6zmek igin baz1 merkezi kavramlar, geleneksel marksist deger
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sistemine gore yeniden tammlamyor. (...) TTSYnun diger 6zelligi ise
marksist deger sistemini dinamik bir ¢erceveye yerlestirmek. Geleneksel
marksist deger sisteminin sermaye birikiminin dinamik analizine dog-
rudan uygulanmasi hususunda baz1 simirlamalan oldugu dogrudur. Fa-
kat, iktisadi dinamigin ¢ahsilmasi ¢ok zor bir konu oldugu iyi bilinir ve
ben TTSY'nin analitik zorluklarin iizerinden dogru bir sekilde geldigini
diisiinmiiyorum. Kitab1 okuduktan sonra hala TTSY'nun istenen sonu-
cu verdigine ikna olmus degilim.” (Park, 2009: 156)

Kar Oraninin Diisme Egilimi Yasas1 ve Kriz: Son Bir Bakis

KODEY kriz teorisini diger kriz teorilerinden ¢ok daha uzun isledik. Bunun
sebebi bu kriz teorisinin digerlerine gére daha etkin veya daha giiclii; Marx’in
kriz teorisini daha iyi temsil ediyor olusu degildi. Ancak bu teori 1970’lerden
itibaren en popiiler kriz teorilerinden biri olmakla kalmayip; adeta marksist
ortodoksinin bir mihenk tas1 gibi algilanmisti. Bu sadece KODEY tezini savu-
nan marksistleri i¢in degil, onlar1 fundementalist diye suglayan ‘reformcu’larin
goziinden de boyle oldu. Oyle ki KODEY tezini yikmak, 19. yy. ‘revizyonist’
akiminin marksizmde varoldugunu diisiindiigii nihai ¢okiis (katastrof) teorisi-
ni yikabilirse marksizmin radikal yorumunu da yikabilecegini diistinmesi gibi
20. yy’ da ister neoklasik, ister yenirikardocu ve keynesgi her tiir akimin mark-
sist emek deger teorisi ile birlikte temel hedefleri oldu. Ortaya ¢ikan tepki tip-
ki 19. yy sonu, 20. yy basinda Rosa Luxemburg gibi devrimci marksistlerin
Marx’ta varoldugu ¢ok stipheli bir katastrof teorisini belki bir cins tepki ile sa-
hiplenmelerine neden olmasina benzer bir tepkiydi. Cogu devrimci marksist
KODEY kriz tezini marksizmin bir mihenk tas: gibi savunurken aym zamanda
KODEY tezinin ¢ok sayida farkli érnegi de ortaya giku. Yaffe ve Cogoy gibi
KODEY kriz teorisi konusunda en net tavr1 koyanlar bunu Marxin dénemsel
krizlerini agiklamakta yani kisa donemli analizde temel aldilar. Mandel gibi
baskalar1 bu teoriyi daha ¢ok ekonomik konjonktiiriin ‘uzun dalgalar’’m agik-
lamakta kullandilar. Mandel'e gére kisa donemli mesela 10 yillik ¢evrimlerin
yarattif siradan bir kriz eger 30-50 senelik ‘uzun dalga'min inis dénemine
denk geliyorsa, uzun dénemli kar oranlarinin en diisiik haline rastladigindan
0 zaman 1929 Biiyiik Bunalim: gibi ¢ok daha siddetli ve daha kalic1 bir etki
gosteriyordu. 1970-2000 yillar: arasinda KODEY tezinin en siddetli savunucu-
su Anwar Shaikh bu tezi hem kisa hem de uzun dénemli yorumlan i¢in kul-
land1. Shaikh ayn1 zamanda teorik tutarhlik miicadelesinin 6n saflarinda yer
almakla kalmay1p tezi kamitlamak igin ciddi ampirik ¢alismalar ytirtittii.

KODEY tezinin kriz ile ilgisi de ¢ok sorunlu bir iligki olageldi. Oldukga ted-
rici ve uzun dénemli bir kar oram diisiisiiniin belli bir anda nasil krize yol aga-
cag1 ve baska zamanlarda ni¢in bdyle bir etkinin goriilmedigi 6nemli bir sorun-
du. Boylece Grossman ve Mattick gibi ilk teorisyenler krizi dogrudan dogruya
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tiretim cephesinde simirh tutulabilen sermaye birikimi sonucu kar oraninin
diismesi ile agiklarken daha sonraki gesitli marksist yorumcular bu tezi baska
dolayimlarla birlestirmeye gahsti. Dikkat gekici olanlardan biri Wolff (1978)
dur. Richard D. Wolff, ‘Marksist Kriz Teorisi: Yap1 ve Sonuglar’ adli makale-
sinde sorunu sdyle ortaya koyar:

“Bu yeniden formiile edis, Marx’ta krizlerde, diigen kar oranimin m1
yoksa realizasyon sorununun mu sorumlu oldugu tartismasim elestir-
mek ve asmak amacini tasiyor. Daha da merkezi olarak, bu yeniden for-
miillestirme s6z konusu tartismalarda bir kayip baglantimn oldugunu
teshis etmektedir. Adim1 koyacak olursak, bu, bir yanda diisen kar oran-
lan ve/veya realizasyon sorunlan diger yandan ise krizlerin ortaya ¢ik-
masi arasindaki teorik baglanudir.” (Wolff, 1978: 47)

Gergekten de diisen kar oranlarinin niye krize yol acacag1 konusunda teorik
baglanti noksanlig1 géze batacak derecededir. Marx'in asin iiretim krizlerinde
kriz asamas1 daima bir realizasyon sorunu, yani pazarda satilamama sorunu
olarak tezahiir eder; peki ama kar oranlarinin diisiisii nasil bu tiir bir soruna
yol agmaktayd1. Meseleyi Marx'in yapti1 gibi iiretimin ve satigin birligini tem-
sil eden yeniden tiretim alaninda degil de iiretim alaninda aramaya kalkildigin-
da boyle bir teorik baglant1 igin arastirma yapmaya da gerek olmuyordu. Wolff,
bu baglantiy: iki yerde bulmaya galisir. Biri sektorlerde farkl verimliliklere sa-
hip firmalarin varhg ve dolayisiyla esitsiz gelisim; digeri ise kapitalistlerin
beklentilerinin nasil olustugu ve etkinligi...

Benzer bir dolayim sorunu oldugu konusunda kararli olan bir diger marksist
iktisat¢i, Japon Uno Ekoli'ne™dahil Makoto Itoh’du. Itoh, Marx’in ‘Kriz Teori-
sinin Olusumu’ adli makalesinde bizim bu kitapta yapmaya ¢alisigimiz gibi te-
orinin zaman igindeki gelisimini takip etmeye ¢ahsir. Daha sonra konuyu dii-
sen kar oranlar ve kriz iligkisine getirir.

“Yine de, sermayenin artan bilesimi nedeniyle bu kar oraninin diisme
egiliminin ‘belli bir noktanin 6tesine gegtiginde’ krizlere yol agip agma-
dig1 konusunda kimi temel sorular ortada kalir. Bir yanda, krizlerin gev-
rimsel dogasini, gevrimsel degil uzun donemli bir hareketle dogrudan

74) Prol. Kouzo Uno, Marx'in kriz teorisini iki eserinde gelistirmeye ve Itoh'un deyimiyle ‘sallas-
urmaya’ ¢ahsmist. Bunlar Ekonomi Politigin ilkeleri (2 cilt, 1950, 1952) ve Kriz Teorisi (1953)
Onun gahismalar1 Uno Ekoliine ait iktisatgilarca geligtirilmistir. Itoh’un bu makalesinin de temel-
lerini olusturan Kredi ve Kriz (1973) kitabi da bu baglamada ele alinabilir. Uno’nun ¢ahsmalan
Kapital'in Hegelci bir bakisla okunmasindan ve sermayenin piir manuginin tarihten soyutlanarak
incelenmesi, ardindan ikince derecede bir soyutlamada tarihsel asamalarin ve son seviyede de ger-
¢ek diinyadaki ayrinularin analize dahil edilmesi seklinde ii¢ asamal bir incelemeyi igerir.
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agiklamak zordur. Ustelik, kar oranimin diime egilimi sermaye birikimi
i¢in ille de can ahci bir engel tegkil etmez. Ciinkii sermayenin yiikselen
bilesimi nedeniyle kar oraninin diigme egilimi artik degerin mutlak hac-
mi artarken bile ortaya ¢ikabilir. Nispi artik deger tiretimine bagh ola-
rak, artik degerin mutlak hacmi artmaya devam edebilir ve sermaye bi-
rikimi de aym sekilde, azalan bir tempoda da olsa siirebilir.” (Itoh,
1978: 136)

Itoh, hemen ardindan bir dipnotla kendi pozisyonunun altini iyice gizer:

“Boylece, benim pozisyonum, Marx’in kar oraninin diisme egilimi ya-
sasinin gayet kamtlanabilir oldugu ancak bu yasanin yukanda tarusildi-
g1 tizere, ekonomik krizlerin gevrimsel dogasi ve mantiksal kagimlmaz-
hgim kamtlamak amaciyla dogrudan kullamlamayacag yoniindedir.”
(Itoh: 1978, 137)

Itoh, buradan kalkarak Marx’ta metalarin asin iiretimi olarak kriz ve serma-
yenin agir tiretimi olarak kriz olmak tizere iki kriz teorisi oldugunu ve baglar-
da meta asin iiretimini vurgulamigken ilk kez Kapital'de sermayenin agin tire-
tim krizi teorisini gelistirdigini one siirer. Itoh’a gére, asir1 meta iiretimi teori-
sinin temel zayiflig1 sermayenin zorluklarim tiretim siirecinde degil daha ¢ok
dolasim siirecinde aramasindan kaynaklamir. (Itoh, 1978: 143) Bu nedenle
Marx’in kriz teorisi, ki Itoh’a gére heniiz tamamlanmamis vaziyettedir, asir
meta liretimi teorisinin degil asin sermaye tiretimi teorisinin gelistirilmesiyle
tamamlanmalidir.

Itoh, makalesinin sonlarina dogru marksist kriz teorilerinde altinin hemen
hi¢ ¢izilmedigi ¢ok ilging bir noktaya temas eder:

“Insanin emek-giiciine bir meta olarak davranmasindan ortaya gikan
ve rekabet ile kredi aracihgiyla donemsel krizler halinde patlayan kapi-
talist iiretimin igsel geliskisi sanayi ¢evrimlerinin rotasinda gercek bir
¢oziim bulur. Yine de bu temelli bir ¢oziim degildir ve bu ¢evrimlerigin-
de daimi olarak tekrar edilmek durumundadir.” (Itoh: 1978: 154)

Burada ilging olan sermayenin kapitalist birikimin hizina uygun bigimde
tiretilebilmesine ragmen emegin béyle bir tempoda iiretilemeyisine dikkat ge-
kilmesidir.

Itoh, makalesini, Marx'in asir1 sermaye teorisinin, kredi teorisi ile birlikte ge-
listirilmesinin ‘kapitalizmin geliskin hareketinin, tarihteki ve ¢cagimizdaki eko-
nomik ve sosyal krizlerin degisen fazlaryla birlikte incelenmesi i¢in saglam bir
teorik standart saglayacakur’ diye bitirir. (Itoh: 1978:155)

Biitiin bu tartisma bize KODEY ile KODEY kriz teorisini birbirinden ayirma
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firsat1 verir. KODEY teorik bir tez olarak kendi i¢sel manug iginde Marx’in
Kapital 1II'de anlattig kadar basitge ispatlanmis olmadig goriilmektedir. Buna
tek -0 da kismen- itiraz eden ekol TTSY yaklasimidir. Buna karsilik hem teo-
rik olarak hem de pratikte 6rnegin tekbasina iicretlerin veya hammaddelerin
artis1 ile agiklanamayan, uzun donemli karhilik azalmalar1 miimkiin olmakta ve
istatistiklerde de goriilebilmektedir. Genel olarak sermaye birikiminin daha
yiiksek oldugu ileri kapitalist iilkelerde kar oranlarinin daha geri tilkelere go-
re diisiik oldugu da yine bilinen bir gercektir. Ancak ekonominin bir bilim da-
I olarak ilk ortaya gikisindan beri bilinen bu olgunun agiklamasinin Marx’in
kendi diisiindiigiiniin tersine Kapital 1II'de verdigi 6rneklerle yapilamadig or-
tadadir. Bu sorunun ¢oziimiiniin Marx tarafindan ispatlanmis olmadig gibi
baska herhangi bir ekol tarafindan da ne dogru diiriist agiklanabildigi ne de
agiklamalarimin herhangi birinin ispatlandig1 soylenemez. Marx'in s/(c+v) for-
miiliiyle yapilmaya gahsilan cesitli ispatlar totolojik, yani bir anlamda tanim
geregi dogru olmaktan 6teye gidemez.

O zaman E. O Wrightin kar oraninin diisiistiniin temel sebebi olarak goste-
rilen sermayenin organik bilesimi ile ilgili su sorusu ciddi bir soru olmuyor mu?

“Organik bilesimin artma egilimi i¢inde bulundugunu varsaymak icin
teorik temel zayif olduguna, ampirik kanitlar da bulunmadigina gore,
teoriyle ugrasmasak olmaz m1?” (Wright, 1988: 192)

Ancak bu soruyu sormasina ragmen Wright'in cevabi da ugrasilmas: gerek-
tigi yoniindedir. Ciinkii birinci olarak her ne kadar 20. yy sonlarindaki kapita-
lizm igin gegerligi tartisilsa bile yiikselen organik bilesim tezinin 19. yy kapita-
lizmi iizerinde ¢ok etkili oldugu yoniinde genel bir fikir birligi vardur. tkincisi
ise organik bilesimin tutarh bi¢cimde uzun dénemli bir artma egilimi i¢inde ol-
madif1 dogru olsa bile organik bilesim yine de birikim stireci tizerinde gercek
bir sinirlama olarak etki yapar. Wright'a gore yiiksek bir organik bilesim diize-
yinde olan bir ekonomide kar oram sémiirii oranindaki artiglara daha az duyar-
I1 olacaktir. Bu ise bir bagska nedenden dolay: (6rnegin ftiretici olmayan harca-
malarin artis1) kar oraninin diismesi halinde sistemin yiiksek organik bilesim
ytiziinden daha da katlasacagi anlamina geldigini diistinmektedir. Ayrica
Wright’a gore organik bilesimin uzun dénemli bir yiikselisi kapitalist krizin ge-
nel nedeni olmasa da kriz sonrasi sermaye varliklarinin deger kayb1 ve bunun-
la birlikte organik bilesimdeki gegici diisiis krizin ¢6ziimiinde can alic1 bir ne-
me sahiptir.

Eger diisen kar orani teorisi Marx'in diisiindiigii tiirden veya biraz daha fark-
l1 veya ¢ok farkh sonug vererek ispatlanacak ise bunun da daha kesin bir tarz-
da yapilmas: gerekir. Ne var ki bunun yapilmas: da biitiin bir 1970’ler ve
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80’lerdeki tartisma yontemiyle miimkiin gézitkmemektedir. Marx’in teorileri-
nin ispatlanmasi gercekten de ancak TTSY ekoliiniin vurguladig: gibi zaman-
lararasi, dinamik dengesizlik modelleriyle yapilabilir. Yapilmas: gereken bu
modellerin dogrusal olmayan versiyonlarinin da gelistirilmesi; teknoloji ve pa-
rasal genisleme gibi degiskenleri de endojen degisken olarak igeren matematik
modellerin olusturulmasidir. Ekonomi biliminin bu konudaki alet ve edevata
ulasmas: tipki istatistiksel verilerin de belli bir asamaya gelmesi gibi oldukga
yeni ve hala tamamlanamamis bir siirectir. Yine de artik gelinen seviyede bu
tiir modeller kurmak ve bunlar1 ekonometrik testlere tabi tutarak, simiilasyon-
lar yoluyla gelistirmek ¢ok daha yapilabilir bir noktadayiz.

Onemli olan ideolojik nedenlerle bir teorinin (bu KODEY tezi olsun veya bir
baska tez) ne kadar 6nemli oldugu diisiiniiliirse diisiiniilstin hi¢ bir tez ugru-
na bilimsel tutarhligin feda edilmemesidir. Tartisma ortagag skolastiklerinin
iislubuna ¢ekilmemelidir. KODEY kriz teorisine sadece énemli bir kriz teorisi
oldugu i¢in degil ama ¢ogu kere tartismanin 6zii ve iislubu skolastige ¢ok yak-
lastig1 igin tekrar edilmemesi gereken bir olumsuz 6rnek olarak da bu kadar
uzun verdik. Ciinkii bu tiir olumsuz érnekler, ideolojik durusa fen bilimleri-
ne oranla daha yakin olan sosyal bilimlerde zaten ¢ok daha belirginken, mark-
sizm veya bir bagka siyasal tavir ile anlan bir ¢calismada dogal olarak ¢ok daha
fazla goriilmektedir. Halbuki ‘bilimsel’ sifatiyla amilmay: ozellikle isteyen bir
diisiince ve pratik okulu olarak marksizm gercevesindeki ¢alismalarin en gok
kaginmas gereken sey de budur. Hig bir bilimsel bulus bir sosyal tercih bigi-
minin sonuglarim yanhslayamaz! Hig bir bilimsel bulusun ne marksizmin ne
de 6rnegin liberalizmin toplumun érgiitlenmesine dair 6nerilerini ne dogrula-
masi ne de yalanlamasi beklenemez. Bu tip dogrulama ve yalanlama ancak top-
lumlarin kendi iradeleriyle ve gii¢ dengeleriyle miimkiindiir. Bir ideolojik du-
rus, bilimsel tezlerini ne denli diizgiin ve kesin ifade ederse bilimsel cephede
o denli 6ne gecer ve bu da onun genel gegerliligine edindigi sayg: ve itibarla
katkida bulunur. Su veya bu sonucu elde etmek i¢in bilimsel yaklasim egip
biitkmek ise soylemeye gerek yok tam tersi sonuglara ulasacaktur.






VII

MARKSIST KRIZ TEORISININ
UYGULANISI

Tarihte Gergek Krizler ve Marksistlerce Yorumlansi

Bu noktaya kadar marksist kriz teorisinin zaman iginde gegirdigi degisimle-
ri, donem donem hangi teorik zemine odaklandigini ve teoride olan kimi ge-
lismeleri, bazen de gerilemeleri anlatmaya ¢ahstik. Biitiin bunlar nispeten da-
ha teorik bir cercevede ifade edildi. Ancak 6zellikle son 30 yilda ¢ok sayida
gercek ekonomik kriz yasandi ve teorik tutumlarla elbette ok ilgili olmakla
beraber cesitli ekollerden marksist yazarlar bu krizleri daha pratik bir diizlem-
de daha diisiik bir soyutlama derecesinde yorumladilar. En son olarak da diin-
ya 2007-2010 aras1 yeniden biiyiik ve kiiresel bir kriz yasadi ve marksistler bu
konuda da goriis belirttiler. Bu béliimde marksist kriz teorilerinin boylece pra-
tige, gercek hayati yorumlamaya nasil uygulandig gosterilecek

Kapitalizmin Biiyiik Bunalimlan

1500'lii yillardaki kapitalizmin dogus sancisi sayilabilecek biiyiik kiiresel
enflasyonu saymazsak, 19. yy baslarindan yani sanayi devriminden itibaren ka-
pitalizm ‘biiyiik bunalim’ adim hak eden bunalimlarla sonuglanan bes tane kriz
yasad1. Bunlar 1847 krizi, 1871 krizi, 1929 krizi, 1974 petrol krizi ve belki de
2007 krizidir.

Bu krizlerin her biri sadece arkalarindan yllar siiren ekonomik bunalimlara
neden olmakla kalmadi biiyiik sosyal ve politik degisimleri de beraberinde ge-
tirdi. 1847 ekonomik bunalimina 1848 Avrupa ¢apinda siyasal ve sosyal dev-
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rimler eslik etti. Oyle ki kapitalizm daha dogarken 6lecekmis gibi bir izlenim
hem yeni dogan sosyalist akimda hem de bizzat kapitalizmin savunucularinda
-ciddi bir ihtimalden kaginilmaz bir durum yorumlarina kadar degismekle bir-
likte- yayginlast1. 1871 krizi ayn1 zamanda ilk Biiyitk Bunalim adh takilan kriz
ve bunalimdir. Avrupa ¢apinda biitiin 1870leri etkisi altina ald1. 1871 Paris Ko-
miini o krizin yam basinda seyretti ve psikolojik etkisini muhakkak ki artirdi.

1929 krizi artik ‘Biiyiik Bunalim’ diye bildigimiz seyi baslatir. I1. Diinya Sa-
vasi'na kadar gercek anlamda ¢o6ziilemedi ve sosyal-siyasal etkisi ge¢mis tiim
bunalimlardan fazla oldu. Yasanan korkung savas, liberalizmin 1980’lere kadar
ki uzun ¢okiisi, refah devletinin, siddetli devlet miidahaleciliginin dogusu
tizerinde etkili oldu.

1974’te OPEC’in petrol ambargosu ile baslayan kriz olus bigimi agisindan di-
ger krizlerden farkliyd1 Bir deflasyon yani fiyat ve talep diisiisii ile kendini
gostermedi; tersine once bir enflasyonla sonra da enflasyon ile durgunlugun
birarada ortaya ¢ikisiyla tezahiir etti. 1980’lerin basinda nihayet siddetli bir
durgunluga dontistii.

1974 sonras kriz ve bunaliminin kokleri hemen II. Diinya Savas: sonras1 do-
nemine kadar takip edilebilir. Daha savas sonrasinda savasa yonelmis ve talep
sorunu yasamayan agir sanayinin baris kosullarina adapte olma zorluklan ya-
samas1 dogald1. Ancak keynesci devlet miidahaleleri ve refah devleti uygulama-
lar1 esliginde tiiketim mallarinin kitlesel tiretim ve tiiketimine elveren tiretim
ve kredi teknikleri bir yandan, soguk savasin siirdiirmeyi miimkiin kildig as-
keri harcamalar diger yandan bu sorunun fazlaca can yakmadan asilmasim
sagladi. 1950 baslarindaki Kore Savasi o zamanlar kapitalist diinya ekonomisi-
ni neredeyse tek basina omuzlamis olan ABD’de bir durgunluk yaratarak yii-
rekleri agza getirdiyse de

“1953-54, 1957-58, 1960-61 ve 1969-70 yillarindaki gibi ekonomik
gerilemeler yagsandi. Ancak bunlar fazla derinlesmedi ve kisa siirede at-
lauld1.” (Itoh, 1983 (1978):152)

Kapitalizmin savas sonrasi yasadig1 bu nispeten pembe tablo, 1971 Agusto-
su'nda ABD baskan1 Nixon’un savas sonrasi diinya para sisteminin temelini
olusturan Bretton Woods'u ihlal etmesiyle bozuldu. Bu sisteme gére diinya pa-
ra sistemi artik eskisi gibi dogrudan aluna degil ama dolara bagh olacakt.
Diinya rezerv paras1 ABD Dolar olacakt1 ama bir sartla; dolar da altina belli bir
oranda konvertibil kalmalyd1. Bu oran 1 ons altin 35 dolar olarak saptanmis-
t1. ABD merkez bankasi gerektiginde dolar karsihg bu kurdan altin 6demekle
yiikiimliiydii. Kimse altin istemese de 6nemli olan ABD’nin bu kuru destekle-
yecek ekonomik giiciiniin oldugu inanciydi. Ama savas sonrasinda degisen
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dengeler, diinya ekonomisinde Amerika’nin agirhginin azalmasi, buna karsihk
Soguk Savag'n biitiin mali yiikiinii bu iilkenin sirtlamis olmasi, Vietnam Sava-
s1 ve icerideki biiyiimeyi desteklemek igin artik ahsilagelmis keynesci agik biit-
¢e uygulamalar hep beraber ABD’nin mali dengelerini bozdu ve uluslararas fi-
nansal gevrelerde Bretton Woods kurunun siirdiiriilemez oldugu kanisim
uyandirdi. Burada ABD’den kagan sermaye ile olusan eurodolar piyasalarinin
 etkisi ayrica incelenmeye degerdir. Nihayet Nixon 1 ons=35 dolar paritesini ar-
tik uygulamayacagim ilan etti. Sonug tam bir soktu. Bundan sonra yasanan ge-
lismeler gogu ulusal paranin dalgal kurun gesitli melez bigimlerine ge¢mesi
sonucunu verdi. Bretton Woods’un sabit kurlara dayanan sistemi ¢oktii. Bu-
nun etkisi her iilkenin uluslararasi géreli avantajlar elde etmek ve kendi i¢ ta-
lebi (veya 3. diinya sozkonusu oldugunda sanayilesme ¢abalar1) i¢in enflasyo-
nist gidisi hizlandirmasi oldu. Ciinkii artik ne 19. yy.daki altin standard gibi
ne de Bretton Woods sistemi gibi enflasyonla parasinin degerini diisiiren iilke-
yi derhal cezalandiran otomatik mekanizmalar tasiyan bir sistem, herhangi bir
doviz kuru mekanizmasi ortada yoktu. Bunun sonucu diinya ¢apinda ytikselen
enflasyon ve bu enflasyonun ilk asamada biiyiimeyi siirdiiren etkisi oldu. Ama
ardindan enflasyon bir ticret-fiyat sarmalina doniistii. Karlar diismeye baslada.
Enflasyon, tiiketim mallarindan sonra petrol ve sair hammadde fiyatlarim ar-
urdi. OPEC’in 4. Ortadogu Savasi sonrasi uyguladig1 petrol ambargosu sonu-
cu 1973 Ekimi'nden baslayarak dért ay icinde petrol fiyatlar1 dért katina gikt.
(Ttoh, 1983: 153) Enflasyon daha da hizlandi. Finans sermayesinde sikintilar
bas gosterdi, Avrupa’da banka batiglar1 goriildii. Enflasyonu énlemek igin ali-
nan ikircikli kimi mali kisitlama énlemleri enflasyonu durduramadi ama bas-
ka faktorlerle birlikte durgunlugun da enflasyona eslik etmesini kolaylastirdi.
Boylece,

“Yenideniiretimin daralmasi ivme kazanmaya basladi. OECD iilkele-
rinin tretim diizeyi 1973’in sonu ile 1975 giizii arasinda % 13 dustii.
Alu biiyiik kapitalist iilkedeki igsiz sayis1 resmi kayitlarda bile 14 milyo-
na ulasti. 1974-75’te uluslararasi ticaret hacmi % 10 azaldi.” (Itoh,
1983:154)

Bu kez 1950li ve 60h yillardaki gibi keynesgil talep yaratma politikalar1 ve-
ya enflasyon arttiginda biitge agigini azaltma vb tiirii kisitlayici politikalar ise
yaramiyordu. Enflasyonla durgunluk aym anda goriildiigiinden -bu ‘garip’ ol-
guya stagflasyon diye melez bir ad da takilmisti- birini énleme igin getirilen
onlemler digerini azdirniyordu. Bu kriz ve ardindan 70’lerin sonuna kadar de-
vam eden bunalimin etkisi refah devleti ve savas sonras1 keynesci devlet mii-
dahaleciliginin ideolojik olarak ve pratikte biiyiik darbe ahsi, klasik sosyal de-
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mokrasinin ¢okiisii, ve yeni liberalizmin dogusu oldu. Is¢i simfinin ve genel
olarak halkin refah diizeyi artis1 ilk kez uzun siireli olarak toplumun zengin s1-
niflar1 lehine ciddi bir gerilemeye ugradi.

Yeni kurulan liberal rejimlerle birlikte kapitalizmin I1. Diinya Savas1 éncesi
klasik krizleri de yeni ve daha gelismis sekilleri alinda olsa da geri déndii.
2007 dénemine kadar ¢ok sayida ‘oncii deprem’ yasand.

2007 Oncesi Oncii Depremler

Tipki biiyiik depremin 6ncesinde goriilen 6ncii depremlerin derinde yatan
fay1 iyice yerinden oynatarak biiyiik depremi tetiklemesi gibi 2007-8 krizinin
oncesindeki onyillarda say1s1z 6ncii deprem yasandi. Bu depremlerin hepsinin
altinda ¢ok sayida 6zgiin ve farkh nedenler yatmasina karsin 1980 sonrasinin
neoliberalizmi ile gelen ti¢ gelisme 6nemli rol oynadi. ‘Deregiilasyon’ denen pi-
yasalardaki devlet denetim ve kontroliiniin azaltip, farkhlastirilmasi ve 6zelles-
tirme ile giderek daha fazla toplumsal alanin 6zel sirketlerin kontroliine bira-
kilmasi ve en sonunda da ‘menkullestirme’ denilen uygulamalarla nispeten da-
ha istikrarli mal ve finans iiriinleri karsihginda suyunun suyu misali onlarin
gelecekteki getirilerine dayandigi iddia edilen tiirev iiriinler ve ‘yapilandirilmig’
tabir edilen menkuller ¢ikarilmasy; iste bu iig gelisme anlami son derece genis-
lemis ve ayn1 zamanda muglaklasmis ‘mali’ piyasalar1 1929 yilindan 1980 basi-
na kadar goriilmemis derecede kirilgan hale getirmisti. Simdi bu krizlerin en
belli baghlarina bir gz atahm.”™

1982 Latin Amerika Borg Krizi: Kriz Meksika'nin dis bor¢ 6deyememesi ile
kendini gosterdi. Bu durum uluslararasi para-sermayenin benzer yiiksek borg-
lu cevre iilkelerden, 6zellikle de Giiney Amerika iilkelerinden kagmasina ne-
den oldu. Sermayenin bu hizli kagis1 korkulan seyin gergeklesmesinin bizatihi
sebebi oldu. Kagan para-sermaye yiiziinden déviz dengeleri bozulan bu iilke-
ler de bor¢ 6deyemez hale geldi. Kriz yayilinca IMF el atti ve IMF’in ‘yapisal
uyum program?’ dizileri baslamis oldu. Kriz 1980’lerin sonuna kadar devam et-
ti. Birgok ABD bankasi buralara biiyiik krediler verdiginden batma noktasina
geldi.

ABD'nin ‘Banker Skandah Amerikan finans sisteminin ‘Thrifts’ denilen
onemli ayaklarindan biri olan Savings and Loan Associations kurumlan sikin-

76) Diinya kapitalist sisteminin son 100 yilhk seriivenini, 6zellikle bu seriivenin 1980 sonrasi gey-
rek yiizyilik degisiminin yaratug krizler ve ok sayida yolsuzluk ile skandala kusbakisi bir gozat-
ma i¢in bkz. Akman, 2001b. Bunun Tiirkiye’de yasanan 2001 krizi agisindan incelenmesi igin bkz.
Akman 2001a.
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t1 yasamaya baslad1. Savings&Loans denen finansal kuruluslar/ya da ‘banka’lar
, baska tilkelerde de benzeri bulunan ama biiyiik ol¢iide ABD’ye 6zgii bir tiir-
dii. Bir adlar1 da ‘thrift’ idi. Bunlar bir cins kooperatif-banka sayilabilirdi. Kriz
Ohio ve Maryland’da S&L’ler 6deme giicliigiine diismeye baslad1. Sistemin
kurtulmasi i¢in kimi tahminlere gore 250 milyar dolar devlet destegi verilmek
zorunda kalind1 (Left Business Observer, No:64, 1994) Aym yil giiney eyaletle-
rinde S&L'ler disinda ayrica 43 bin giftlik iflas etti. Faiz oranlan yiikselirken
petrol fiyatlar1 ve arazi fiyatlan diisiiyordu. Giiney eyaletleri ekonomisi ve ta-
rimi igin bu bir felaketti. Hele de kendi sectikleri Cumhuriyetgiler zamaninda
boyle seyler yasamak giineylilere ok agir gelmis olmal! O dénemde ‘1930’dan
beri ABD mali kuruluslarinin yasadig: en biiyiik ¢okiis’ olarak nitelenen kriz
etkilerini 1990’larin basina kadar siirdiirdii. Her yil 100 civar1 banka batti. Re-
el ekonomiye etkisi gok yiiksek olmadi ama psikolojik etkisi biiyiik oldu. Bu
krizin kuskusuz 1990’larda giiclii bir Demokrat Parti iktidarina giden yolu ag-
makta belli bir etkisi oldu

Benzer gelismelerin 1980-83 arasinda Tiirkiye’de ‘banker skandali’ denen se-
ye yol agmas ilgingtir.

Tam rakamlarla zararin ne kadar biiyiik oldugu ¢ok tarigmaldir. FDIC'in”
resmi tahmini, maliyet toplami 152 milyar $'dir. Bunun 29,1 milyar $1 S&L’la-
rin kaynaklarindan karsilanirken, zararin % 81'i yani 123,8 milyar $1 ise ABD’li
vergi miikellefinin cebinden gikmistir. (Carry, Shibut, ¢.i).

1987 Borsa Krizi: Agustos 1982’de issizlik oranlarinin diismeye baslayis1
tizerine yiikselmeye baslayan New York Borsas1 1987’ye kadar katlana katlana
biiyiimiis; Dow Jones Sanayi Endeksi (DJIA) 750’lerden kalkip 87 basinda
2000 gegmisti. ‘Twin Deficit’ denilen ABD'nin dis ticaret ve biitge agiklarinin
esanl ve astronomik yiikselisi, bir yandan sirket karlarini artiran faktérlerden
biri olarak borsay: yillar boyu yiikseltirken Dow Jones’un fazla yiiksek goriilen
bir asamasinda aniden tehlike olarak algiland. Bir giin iginde DJIA 500 pua-
nin tistiinde deger kaybetti. 1 trilyon dolar kadar mali sermaye buharlasti. Kar-
s1 karsiya kalinan sey, 1929'dan bu yana goriilen en biiyiik borsa kriziydi ve
mutlak rakamlar olarak ondan dahi bityiiktii. Isin en tehlikeli yan1 bu kriz tim
diinya borsalarina hizla sigramaktaydi. Yeni bir Biiyiik Depresyon korkusu
herkesi sarmist1 ki uluslararasi1 merkez bankalarinin kombine ¢abalariyla panik
durdurulabildi. Yuppie jenerasyonu ve kompiiterize alim satim sistemleri de
krizin nedenlerinden ikisi olarak suglandilar.

77) Bkz. FDIC Banking Review T. Carry and L. Shibut, Cost of S&L Crisis s. 1., . FDIC bizdeki
TMSF’ye benzeyen, ABD'de bankalarin denetim ve mevduat sigortalamasindan sorumlu resmi ku-

rumdur.
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1992-93 Avrupa Para Krizi: Aslinda ilerideki Asya krizinin tersine kriz bu
kez goz gore gore geldi. Almanya'nin yiiksek faiz oranlarn ve dolayisiyla diger
iilkelerle arasindaki pozitif faiz farkinin mevcut bantlarin igine sigan bir déviz
kuru sistemini siirdiirmeye el vermeyecegi asikardi. Fakat sorun suydu ki bir-
cok iilke kendi i¢indeki issizlik problemiyle ugrasiyordu ve sirf Almanya isti-
yor diye faiz oranlarin1 artirmak hi¢ de islerine gelmiyordu. Onlarin islerine
gelsin veya gelmesin uluslararas finans piyasalar1 bu tilkeler i¢in bir devaliias-
yonun yakin oldugu konusunda giderek daha ¢ok ikna oldu. 1992 yili bu en-
diseler ve baz iilkelerin yetersiz de olsa faiz artinmu ile gegti. Ancak 8 Eyliil
1992’de bir devaliiasyonun gelecegi tizerine yapilan ilk biiyiik spekiilatif atak
baslad1. Bunda ii¢ giin 6nce AB maliye bakanlarinin Ingiltere’de toplanip mev-
cut paritelerin devam ettirilecegini ilan etmelerinin de pay1 olmus olmal. He-
def sadece bir doviz kuru ya da biitiin AB déviz kurlar1 degildi. Hedef 6zenle
secilmisti: Iskandinav iilkelerinin para birimleri. Bu iilke para birimleri sadece
EMS para sisteminin kisitlamalarina tabi degildiler, ¢iinkii onlar ayni1 zamanda
Alman DM'mna karsi da ¢apalanmislardi. (pegged)

Avrupa Birligi'nin Avrupa Déviz Kuru Mekanizmas1 (ERM)’in ilk uygulama-
lar1 6zellikle Fransiz Frangi'ni hedef alan biiyiik spekiilasyonlara hedef oldu. In-
giltere ERM’den gegici olarak gekilmek zorunda kaldi. Kara Carsamba olarak
hatirlanan bu 1992 16 Eyliil'ii, 1987 krizinden sonraki ilk ciddi spekiilatif pa-
nikti. Bunun tizerine geri adim atildi ve para dalgalanma bantlan genisletildi.

1994 Tiirkiye-Meksika Krizi: Tiirkiye’de 1994 Subat ayinin sonlarinda pat-
layan kriz Nisan ayinda 5 Nisan Kararlar1 diye bilinen istikrar tedbirlerine yol
agmist1.

1990’h y1llarin hemen basinda ABD ve Japonya'nin da sermaye piyasalarim li-
berallestiren kararlar almasi, ve Avrupa Toplulugu'nun Maastricht Kriterleri'ni
kabul ederek kamu agiklarimi diigiirmeleri uluslararasi fon arzim artirirken fon
talebini diisiirmiis boylece fonlarin gevre iilkelere akisi miktar agisindan da ko-
laylasmisti. (Parasiz, 1995: 356) Sicak para ile girisilen bu yeni yontem béylece
ozellikle 1992 gibi iyice belirginlesti ve bunun hem banka bilangolarim biiyii-
tiicii hem de borsay: sisirici etkileri oldu. Bu politika i¢in énemli olan faizlerin
bau iilkelerine gére yiiksek olmasi ve kurun ise fazla artmamas: idi. Tabii enf-
lasyon da fazla artmamahydi. Yani yabanci para kendi iilke parasina gevrildigin-
de hala net bir ytiksek faiz elde edebilmeliydi. Sorun suradayd ki bu kosullarin
hepsinin aym anda gerceklesmesi uzun donemde neredeyse imkansizd1. Bu po-
litikanin dogal sonucu dis ticaret agiginin degerli TL yiiziinden artmasiydi.
1990’ yillarin baginda OECD iilkelerindeki bir durgunluk bu durumu Tiirki-
ye agisindan daha da 6nemli bir sorun haline getirebiliyordu.

1991-93 yillan tilkede siyasi rekabetin yogunlastig1 ve dolayisiyla hiitkiimet-
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lerin oy kaygisiyla daha gevsek maliye politikalan izledigi yillardir. Enflasyon
da gerek kredi genislemeleri, gerek ise genislemeci biitge uygulamalar1 nede-
niyle ytiksek seviyelerde kaliyordu. Bu durumda yiiksek faiz diisiik kur politi-
kasim stirdiirmek icin faizin 6zel yaurimlari artik cidden rahatsiz edecek 6lgii-
de ytiksek seyretmesi gerekiyordu. Bunun sonucu Ciller Hiikiimetinin faizleri
yapay bi¢imde diistirme hevesi krizin ilk tohumlarim atti. (Parasiz, 1995: 361)
Hiikiimet piyasalara tahvil bono satim1 i¢in yaptig1 ihaleleri iptal ederek ya da
kisitlayarak bunlarin arzim kisitlama yoluyla faiz oranim yapay sekilde diistir-
me yoluna gitti.

Hiikiimetin faiz diisiirme gabas1 beklediginin tam tersi bir sonugla karsilas-
t1. Borsada siddetli bir ¢okiis, kredi kullandirmis araci kurumlarin ve agik po-
zisyonlu baz1 bankalarin zor duruma diismesi, interbank piyasalarinin durma-
s1, faizlerin yiizde 1000’ler seviyesine firlamasi igin bir kag giin yetti de artt1 bi-
le. (Alp, 2000: 234)

Krizin en 6nemli nedeni olarak goziiken bir konu da sozde serbest kur uygu-
lamas: gegerliyken Merkez Bankasi’min boyuna miidahalelerle bunu bir cins sa-
bit kura déniistiirmiis olmasiyd.

Bu kriz de 2008 krizindeki finansal kriz gibi reel piyasalara bulasmis bir¢cok
sanayi sirketi iflas etmis, baz1 arac1 kurum ve bankalar batmis iilke reel olarak
kiictilmistiir.”®

Kriz tilkenin IMF’in muhtemel taleplerini 5 Nisan’da kendi basina yerine ge-
tiren bir istikrar programi ilan etmesi ve ardindan IMF ile standby’ a gitmesi,
biitge agigina yonelik tek seferlik ad1 altinda yeni vergiler konmasi, mevduat
cekilisine karsi ise % 100 mevduat garantisi verilmesi ile, ve aym1 zamanda pi-
yasada faizlerin asir1 yiikselmesi ve varlik fiyatlarinin ¢ok hizh diismesi sonu-
cu piyasanin kendi kars tepkisiyle sondii.

Meksika Krizi 20 Arahk 1994’te Pezo’nun % 15,3 devaliie edilmesiyle basla-
du”

1 Aralik’ta isbasina gelen Zedillo Hiiktimeti 20 giin sonra devaliiasyon kara-
n verdi. Bu karar yerli ve yabanc1 yatirimcilar tarafindan o zamana kadar izle-
nen ekonomik istikrar politikalarinda degisiklik olarak yorumland: ve Pe-
zo'dan bir kagis basladi. (Alp, 2000: 237) Ashinda hiikiimet bir agmazla kars

78) 1993'te % 8,1 olan GSMH arusi, 1994 1. ¢eyreginde % 4, 2. ceyreginde -9,7, 3. ¢eyreginde -
8,6, 4. ceyreginde -6,8 ve 1995'in 1. ¢eyreginde % -0,3 olmustur. (Parasiz, 1995: 411)

79) Ashnda Pezo'dan kagis krizi bir 6lgiide devaliiasyon kararindan énce baslad), sebebi 1991-94
senesi arasinda reel doviz kurunun diisiip Pezo’nun dolar karsisinda % 22 degerli hale gelmesiy-
di. Bunun baghca sebebi sabit paritede her ne kadar istikrar politikasi sayesinde enflasyon hizla
diisiiriilmiis olsa da Meksika'nin enflasyonunun ABD enflasyonundan hala haun sayilir derecede
yiiksek olusuydu. Bkz (Blanchard, 2000: 477.)
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karsiyayd. Yeni hiikiimetin eskisi gibi siki sikiya istikrar politikasina bagh kal-
mayacag iizerine yorumlar yapihyor ve devaliiasyonun sabit kur yiiksek faizli
makas politikasinin artik siirdiiriilemeyecegi yoniinde bir yorum sicak paranin
uykusunu kagirirken §biir taraftan % 15lik bir devaliiasyonun Pezomun asir
degerli olma durumunu ortadan kaldirmak igin yeterli olmadig) da distiniilii-
yordu. (Parasiz, 2001: 287) Yani hiikiimet devaliiasyon yapsa da yapmasa da
sarsilmis giiveni yerine getirmesi ¢ok zordu.

Kriz mali sektorde patlak vermekle beraber kisa siirede reel sektore de yan-
sid1. iilkede kriz nedeniyle 1994 yilinda 421 milyar $ olan GSYIH bir senede %
32 diiserek 286,2 milyar $a indi. Kriz 6ncesi % 8'in altina inmis tiiketici fiyat
endeksi 1995’'te yeniden % 35%e ¢ikt.. 140 milyar $ olan dis bor¢ miktan
1995’te 166 milyar1 gecti. Cari islemler dengesindeki 29 milyar dolarhk cari
acik -ki iilke GSYIH'sinin % 7’siydi ve- olusan kur paniginin altta yatan tetik-
leyici bir nedenini olusturuyordu. (Apak, Aytag, 2009: 81)

Tiirkiye ve Meksika krizlerinin birgok 6nemli 6zelligi vardi. Sonraki Asya,
Rusya krizlerinin kimi 6zellikleri érnegin kur politikasina kars: spekiilatif hii-
cumun ilk érneklerini, sabit kur sisteminin baz1 durumlardaki sakincalarim
gosterdi -6zellikle de sicak para cezbetmek ve enflasyonu baskilamak gibi
amag dis1 kullanimina gidildiginde. Serbestlestirme ve deregiilasyon politika-
larinin bankalarin yetersiz denetimiyle kredi hacmini nasil asin artirdiklariny,
agik pozisyona girerek banka bilangonun gerek risk gerek bilesim bakimindan
nasil bozuldugunu, sicak para kolayhgina kapilan (veya artan veya diisen pet-
rol fiyatlarina giivenen) devletin nasil gevsek bir mali politika izleyip biitce
agiklarina neden oldugunu gésterdi. Aslinda bu iki kriz 21. yiizyihn ilk gergek
krizleri olan Tiirkiye-Arjantin krizinin birgok 6zelliginin habercisi olmustur.

1997 Asya Krizi: 80-90 yillar1, Asya kaplanlar1 diye bilinen baz1 Pasifik bél-
gesi devletlerin ekonomik atilimina sahne olmustu. Basta Giiney Kore olmak
tizere Malezya, Singapur, Tayvan ve hatta Endonezya, Tayland ve Filipinler di-
ger cevre iilkelerin tersine biiyiime agisindan mutlu bir dénem yasiyorlardi.
Baslangicta ihracata doniik biiyiimeyi saglamak amaciyla otoriter yonetimler
tarafindan diistik tutulan ticretler dahi ekonomik nedenlerle nispeten ytiksel-
misti. Buralara gerek Japonya, gerek Bau iilkelerinden hem biiyiik miktarda
dogrudan yatirim, hem de portféy yatirnmlan olarak yabanci sermaye akiyor-
du. Bu iilkeler paralarin1 ABD Doianna fikslemislerdi. ABD Dolarinin Japon
Yen'i karsisindaki zayifhg bunlarin Japonya’ya mal satmasin (ve tabi téim
diinyaya!) kolaylastirirken ayni zamanda vatanindaki ytiksek kur ve maliyet-
lerden kurtulmak isteyen Japon sermayesinin bu iilkelere yatirnm yapmasim
ekonomik kiliyordu. Boylesi bir sermaye bollugu 6nce mali sistemde spekiilas-
yon ve manipiilasyonlar ile verimliligin diistisiine, ardindan gayrimenkullerin
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fiyatlarinin agir1 sismesine neden olmustu. Japonya mali sisteminde ve sonra
da ekonomisinde sorunlar gikinca faiz oranlar1 ve Yen'in degeri diistiriildii. Ja-
pon sanayiciler de bu iilkelerin mallarina karsi daha ciddi rekabet ettiler. Boy-
lece yukaridan sikistirilan Asya kaplanlar, Cin'in ucuz maliyetli ihracat atak-
lan karsisinda bir de asagidan sikistirildi. Zayiflayan ekonomiye kars: yiiksek
fiyatlarin bu arada yiiksek déviz kuru paritelerinin de siirdiiriilmek istenmesi
“uluslararas spekiilatérlerin bu tilke paralarini, onlar bir kazang kapisi haline
getiren kitlesel satiglarina hedef se¢mesine sebep oldu. Malezya spekiilatif ha-
reketlere ilk tepki gosterenlerden olduysa da (Basbakan diinyaca tinlii spekii-
lator Soros’u resmen suglad1!) ilk patlayan Tayland Baht1 oldu ve ardindan Pa-
sifik tilkelerinin mali talihi de déndii. Kasim ve Arahk’ta kriz hizla yayildi. En-
donezya Rupi’si ve Kore Won'u o y1l degerlerinin yarisindan fazlasim yitirdi-
ler. Kriz sonucu G. Kore hisse senedi borsas1 % 49, Endonezya, % 48, Tayland
%41, Filipinler %32.7, Singapur %16,6, Japonya hisseleri % 23 deger yitirdi.
Yine bu iilkelerin devaliiasyon oranlar ise sirasiyla % 65,9, % 106, % 48, % 50,
3, %14 oldu.®
Sonugta 1998’de IMF her iilke ile 3 program yiiriirliige koydu ve ancak Su-
bat ayindaki 3. program sonrasinda piyasalarda bir par¢a siikunet saglayabildi.
IMF bu kriz sirasinda kurulusundan 2008 krizine kadar olan siiredeki en bii-
yiik kurtarma paketini hazirladi- Istanbul’daki toplantida IMF Bagkam Kahn ne
kadar ¢ok gabaladiklarin1 gostermek igin “Asya Krizi'nde yaptigimizdan 2 kat
daha fazla yardim yaptuik” dedi. Sadece G.Kore, Tayland ve Endonezya igin
IMF'nin sagladigy kaynak 114.2 milyar $°di. (Karabulut, 2002: 117) Krizin
Uzakdogu ekonomilerinin efsanevi biiyiime hizina verdigi zarar da biiyiik oldu.
Ornegin 1979-1996 arasi ortalama biiyiime Endonezya i¢in % 6,8, Malezya igin
% 7,4, G.Kore igin % 8,4, Tayland icin % 7,5 olmus iken 1998'de bu iilkeler si-
rastyla % 15,5, % 4,7, % 6,5 ve % 7,0 kiigiildiiler. (Blanchard, 2000: 473)
Asya Krizimin hemen ardindan 1998’de bu kez Rusya'da benzer bir kriz ya-
sandy; her iki kriz o donem Tiirkiye'yi de ekonomik yénden olumsuz etkiledi.

2000-01 Tiirkiye-Arjantin Krizi: 2000’lerin baginda yasanan bu iki kriz biraz
da IMF’in olaganiistii gayretleri sayesinde fazla yayginlasmadi. Ancak bu iki
kriz gevre iilkelerin krize kars iki ayr ¢oziim yontemini giindeme getirdi. Ar-
jantin fiilen borglarim 6deyemeyecegini belirtip yeni bir bor¢ yapilandirilmasi-
m sart kostu. IMF ve benzeri kuruluslara rest gekti.

IMF Tiirkiye'ye belki de diinyada verdigi en biiyiik destegi verdi. Tiirkiye
karsiiginda son derece siki IMF regetelerine evet dedi. Cok uzun yillar % 6,5

80) Bkz.Tiilay Arin, “Asya Krizi ve Kriz Yonetiminde Hegemonya”, thtisat Dergisi, Ocak 98, s.5
Akt Karabulut, 2002:122.
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gibi yiiksek bir faiz dis1 fazla vermek zorunda kaldi. Aym zamanda tilke eko-
nomik yapisinda IMF istegi dogrultusunda sonradan ‘Kemal Dervis reformlarr’
diye amlacak pek ¢ok ‘reform’ yapildi. Kriz ve sonrasinda yasanan toplumsal
gerilimler sonugta koalisyon hiikiimetinin diismesi ve erken segimle 2004 y1-
linda yeni bir iktidarin gelmesiyle sonuglandi.

Arjantin bir zamanlar hem Latin Amerika’nin hem de diinyanin en umut va-
deden iilkelerindendi; olduk¢a da zengindi. (Ad1 bile giimiis veya para anla-
mindaki Argent'den geliyor. Napoleon'un iinlii s6zii “d’argent, d’argent, d’ar-
gent”, yani “para, para, para”daki argent’ten). Sonralar1 gerek kendi i¢ sorun-
lar1 gerek ise diinya finans ve ticaret sistemindeki koklii degisiklikler nedeniy-
le tipk1 diger Latin Amerika tilkeleri gibi hiperenflasyon tuzagina yuvarlandi.
Bu durum sosyal sorunlar daha da artirdi. Céziim olarak Arjantin’in Ozal sa-
yilabilecek Cavallo'nun istikrar politikasi tam on yil uygulandi. Tipk: Tiirkiye
gibi baslangigta sosyal sorunlara ragmen enflasyonu kontrol altina almakta ise
yarayan program sonralar igse yaramaz oldu. Hiikiimetler ve ekonomi bakan-
lan birbirini kovaladi. Pesisira istikrar politikalar1 biiyiimeyi kisitlayarak, bu-
nun sonucu vergi gelirlerini kisarak, biitge agig1 ve issizligi artird1. Biitge agig1
i¢ ve dis bor¢lanmayla kapatildi. Burada da Tiirkiye’deki gibi ayn1 makas y6n-
temi uyguland. Kriz dncesi son gare olarak aym Cavallo yeniden géreve ¢ag-
rildiysa da bu kez hig basarili olamayp istifa etmek zorunda kaldi. Biitiin bu
gelismeler bir yana su tespit mekanizmanin Tiirkiye’deki mekanizmaya nasil
benzedigini gostermektedir:

“Arjantin Peso’sunun dolara endeksli olmas: sonucu reel kur deger-
lenmis ve bozulan dis ticaret dengesi paralelinde Arjantin 1991°’den bu
yana devamli olarak cariislemler agig1 vermistir. Bu agik kisa vadeli ser-
maye hareketleriyle kapaulmisur. (..) Temmuz'da (2001 C.A) Arjan-
tin'in bor¢larin 6deyemeyecegi endiseleri artmistir. iilke riski buna bag-
h olarak yiikselmis, borsa diigmiis doviz rezervleri ve banka mevduatla-
n ciddi sekilde azalmistir. (...) 30 Kasim'da bankalardan bir giinde 1,4
milyar $ ¢ekilmistir.(...) 7. genel grevin ardindan yagmalar ve gosteriler
meydana gelmis Cumhurbaskan: olaganiistii hal ilan etmis ve Cavallo is-
tifa etmistir.” (Apak, Aytag, 2009: 93-95) Ve sonrasi kaos!

2000 Dotcom Krizi: 1990’da World Wide Web’in ortaya ¢ikisi internetin gi-
derek popiilerlesmesine neden olvnca bilisim teknolojileri ile ilgili sirketlere,
ozellikle de internetle ilgili olanlarina muazzam bir yatirim yapildi. Daha ¢ok
risk sermayesinin (venture capital) ilgi gésterdigi bu yeni sirketler New York
Borsasr’nin gereklerini karsilayamadiklar i¢in ¢ok daha esnek bir piyasa olan
NASDAQ'ta halka agiliyorlar ve hemen hepsi de derhal fiyatin1 katlamaya bas-
liyordu. Cogunlukla zararda olan bu sirketlerin buna ragmen borsa fiyatlarinin
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artmas1 bunlarin yiiksek fiyatlarla sirket satin almalarina konu olmalariyla bir
anlamda teyit ediliyordu. Asir1 sisen hisse fiyatlar1 her spekiilasyonda oldugu
gibi giintin birinde patladi. ‘Dotcom’ denilen internet sirketlerinden birgogu
kapandi. 1999 Aralik sonu 4000'i gecen NASDAQ endeksi 2000 Subat'inda pa-
nik satiglarla diismeye basladi. 11 Eyliil olayr NASDAQ'in daha da diismesine
neden oldu. 2001 Ocak’ta 3000 seviyelerindeyken Ekim’de 1387’yi gordii. Ka-
sim sonu yeniden 2000’e yaklastiysa da kendini toparlama siireci aslinda 2007
yilina kadar devam etti.*

Internet alm saiminin genisleme déneminde (boom) pek g¢ok ABD sehri
ikinci Silikon Vadisi olmak iizere biiyiik yaurim hamlelerine giristi, fiber op-
tik kablolar désetti vb... Avrupa’da da mobil operatorler cep telefonunda 3G
teknolojilerine, genis bant altyapisina muazzam yatinimlar yaptilar. Genel ola-
rak hem intermet hakkinda duyulan heyecan, hem de bu isin altyapis1 ve 3G
gibi yeni teknolojilerin gelecegine iliskin cogku hakl olmakla birlikte bunlarin
maliyeti ve gelir akimlanyla ilgili saghkh maliyet-fayda analizleri yapilmiyor,
yapilanlar asin iyimser varsayimlara dayali yapihyordu:

“19. yiizyihn demiryolu girisimcilerine benzer sekilde interneti gelis-
tirmek igin binlerce mil uzunlugunda fiber optik kablo désemekte bir-
birleriyle yarisiyorlardi. Bunda da yanls bir sey yoktu -internet bant ge-
nigligi talebi tissel oranlarda artiyordu. Su farkla ki bu girisimcilerin her
biri toplam talebin % 100’tnii karsilayacak kadar kablo dosemigti.”
(Greenspan, 2008: 200)

Sonunda sadece ABD’deki borsacilar degil biitiin diinyada bilisim diinyas:
sirketleri hatta kamu kuruluslan biiyiik yatirim zararlarina ugradilar.

Internet spekiilasyonu, 1998-2001 arasi en yogun donemini yasadi Mart
2000°’de Nasdaq endeksi 5132,52 ile tepe noktasini gordii. Sadece 1 yil 6ncesine
gore bu endeks ikiye katlanmist1.

Sonra isler kotiiye gitmeye basladi. Sebep olarak gosterilenleri siralamaya
baslarsak belki spekiilasyonun hiz kesmesinde Fed’in 1999 ile 2000 arasinda
Fed’in alu kez faiz oranlarim arirmasinin rolii vardir.”

Buna ragmen Greenspan sadece 2001-2007 gayrimenkul balonunun degil

81) Buna karsihk Nasdaq'in tersine teknoloji hisselerine o kadar bagh olmayan geleneksel DJIA
endeksi sene basindaki 11 bin seviyesini daha 11 Eyliil'den once 10 bine kadar geriletmisse de -
thmh bir gerileme- olayin ardindan diistiigii 8 binli seviyelerden ¢abuk kurtularak yeniden hizla
10 bine yaklagt. Sonraki yillarda rekorlar bu endekste birbirini izledi.

82) “Piyasalardaki irrasyonal coskuyu hig bir zaman kesinlikle tanilamayacagimiz ve o durum ger-
ceklesene kadar da harekete gecmekte daha da zorlandigimiz politikacilara anlatugimda hig aldir-
madilar; tersine Fed'in partinin devamina engel olmayacagin diisiiniip rahatladilar. troniktir ki ki-
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~ Nasdaq Stock Market from 1995 to Present
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Internet balonunun da miisebbibi olarak gésterildi:

“Greenspan irrasyonel coskuya (exuberance) karsi uyardi, dogru,
ama bu konu hakkinda higbir sey yapmadi.(...) Faizleri yiikseltmedi,
hatta hisse senedi yatirnmlarinda teminatlar da arttirmadi. Onun yerine
balon patlayana kadar bekledi. Ve 2000’de bu gergeklesince ardindan
pisligi temizlemekle ugrast1” (Krugman, 2008: 142)

10 Mart 2000’de teknoloji agirhkli NASDAQ endeksi tepe yapt1 ve ardindan
hafifce diistii. Once diisiis ‘diizeltme’ diye algilandi. (Tipki Bernanke Fed’inin
gayrimenkul fiyatlarinda 2006’dan itibaren goriilen diisiisti ‘diizeltme’ olarak al-
gilamasi gibi...) Fakat diisiisler devam etti ve 6nce yavas sonra hizl bicimde pa-
nige dontstii. Alt giin iginde NASDAQ % 9 civarinda deger kaybetti. 2001'in
basinda endeks degerinin yarisindan fazlasini da yitirmis 2000’li seviyelerin bi-
le altina inmisti.

Cok sayida firma batti. Tahminler bir iki y1l i¢inde piyasadaki internet firma-

sa bir siire sonra faiz oranlarin1 arurmaya karar verdik. 1999 ortas ile 2000 ortasi arasinda Fed [a-
iz oranlarini agamalar halinde % 4,75'ten 6,5'a ¢ikardik. Bunu éncelikle uluslararasi mali kriz ne-
deniyle ekonomiyi korumak igin arurdigimz likiditeyi geri gekmek igin yapuk. Sonra da bir mik-
Lar sigorta pay: olsun diye...” (Greenspan 2008:202)
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larimin yanisinin ortadan kalkug1 yolunda. Bir¢ok firma da el degistirdi. Bir za-
manlar internet devriminin simgesi sayilan America Online (AOL) sirketinin
film endiistri devi Warner Bros’u satin almasinin tersine, geleneksel sirketler
bu ‘yeni ekonomi’ sirketlerini satin aldi. Yine de geriye bir ka¢ ‘mucize’ kald1.
Google birbiri ardindan devrilen rakiplerinin arasindan siyrilarak diinyanin sa-
yili sirketleri arasina girdi. Amazon.com ve e-bay gibi internet siteleri de firt1-
nay1 atlatip uzun soluklu sirketler olduklarin ispatlad.

Fakat diinyanin her yaninda bosa giden pek ¢ok altyap: yatirimlarin ve ku-
rulan yeni ekonomi sirketlerine yatirilan sermayeyi saymasak bile 2000
Mart'indan 2002 Ekim'’ine kadar dotcom sirketlerinin piyasa degeri kayb 5
trilyon $1 buldu.

Japonya'min Kayip Onyih

Internet balonu belki de yavasca sondiirelim derken kasith olarak patlatildi.
Boyle bir varlik balonu patlatma deneyi de Japonya'da yasandi. Ama neredey-
se yarim ytizyildir biiytime rekorlar1 kiran Japon mucizesi bu kez en uzun sii-
ren durgunluk rekoru kirdi. Once gayrimenkul fiyatlar1 dibe vurdu ayni anda
Tokyo borsasinda hisse senetleri degerlerinin % 80'ini yitirdi ve sonra Japon-
ya yaklasik 10 yil siirecek bir durgunluga girdi.

Burada biraz zaman kaymasi yaptik. Japon balonunun patlamasi ve sonrasin-
da yasananlar1 Wall Street Internet balonundan sonraya yerlestirdik. Ciinkii
her ne kadar kronolojik olarak Japon bunalimi Internet balonundan &énceye
denk gelse de mantik siralamasi agisindan ABD Internet Balonu ile ABD mor-
g1¢ balonu arasina yerlestirilmesinde fayda vardi. Internet balonunun patlama-
sina benzer sekilde patlatildi ama 6ncesinde gayrimenkul fiyatlarmn tpki
morgig krizi 6ncesinde sismesi gibi inanilmaz bir balon yatiyordu. Dolayisiyla
morgig krizi 2007 de patlak verince iktisatgilarin aklina internet balonu degil
Japon gayrimenkul piyasasinin patlamasi ve sonrasinda yasananlar geldi.

Aslinda Japonlar olan bitenin, daha da gok olacak bitecegin farkindaydilar.
Ortada bir balon vardi. Adi bile vardi: baburu keiki. Yani balon ekonomisi!

Sebep ne olursa olsun ortada bir balonun oldugu gercegi pek tartisilacak gi-
bi degildi. “1985’te 13.000 olan Nikkei Endeksi 1989’da 35.000 olmus; yani sa-
dece dort y1l iginde tige katlanmist1.” (Blanchard, 2000: 11) 1990’ 1n basinda,

“Japon piyasa kapitalizasyonu -iilke sirketlerinin toplam borsa dege-
ri- ABD sirketlerinin toplam kapitalizasyonundan fazlaydi. Halbuki ABD
hem niifus hem de milli gelir agisindan Japonya'min iki katindan daha
biiyiiktii.” (Krugman, 2008: 61)

Zaten yiiksek olan gayrimenkul fiyatlar1 da Nikkei endeksine paralel artis
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gostermis ve Tokyo’nun en pahali bélgesi olan Ginza semtinde metrekare fiya-
t1 1 milyon dolara ¢ikmist.

“Tokyo'da imparatorluk Sarayr'nin kapladig1 bir mil kare kadar yerin
toplam arazi degeri biitiin California eyaletinin arazi degerinden daha
fazla ediyordu” (Krugman, 2008: 61)

Bu tiir bir anormal fiyat sismesi ne iiretkenlik artisi, ne ilerideki % 8 biiyii-
me Umidi, ne de iilkenin fazla kalabahk vb olmasiyla agiklanamazdi. Boylesi
bir balonun, patlama riskinin fiyatlara yansidig: bir ‘rasyonel balon’ oldugunu
ileri stirmek de zordu. Sonunda balon patladi. 29 Aralik 1989'da Nikkei En-
deksi 38.916’la kapand1. 1992’de ise endeks 16.000’e inmisti. Krizin en siddet-
li asamalarindan yillar sonra 1997°de bile ticari arsa fiyatlar1 1990 seviyesinin
% 55'i diizeyindeydi. (Blanchard, 2000: 143)

2007-2008 KRizt

“1991°den bu yana ABD’de muazzam bir gayrimenkul ¢ilginhg: yasa-
niyor ve herkes yeni bir gayrimenkul ¢okiisiinden korkuyor. (...) Bu
noktada déniip ABD'deki simdiki duruma ve spekiilasyon garkinin na-
sil déndiigiine bir bakmakta fayda var. Hem gelecegimizi simdiden go-
riiriiz; hem de bu isin nigin global bir sorun olup ne bir iilkeye, ne de
o iilkenin mesela gayrimenkul sektdriine has bir vaka olmadig1 daha net
agiga gikar.

(...) (ABD'de) Insanlar giderek i¢inde oturmak igin degil yeniden sat-
mak i¢in ev aliyor. (...) Alm saum ¢ilginhg arttik¢a daha riskli morgig
kredilerine déniiliiyor. (...) Yeni morgiclann iigte ikisi artik degisken fa-
izli.(...) Bu demektir ki trend tersine déniip faizler artmaya baslarsa bu
insanlarin ¢ogu simdiki gelirleriyle artmis faiz 6demelerini yapamaya-
cak ve bir kag ay icinde evini kaybedebilecek.

(...) Herkes giiniin birinde fiyat ariglarinin duracagimn farkinda. Ris-
kin artugininin da... Ama yine de ev ahyorlar; ¢iinkii herkes aliyor. Her-
kes aldig i¢in fiyatlar aruyor. Fiyatlar artugi igin herkes aliyor. Normal-
de insanlarin geliri buna yetmez ve alim dalgasi bir yerde dururdu. Ama
kredi sag olsun. Kimseye para gerekmiyor ki! Iste spekiilasyon béyle sii-
riiyor. Ta ki genel bir satis dalgasi baslayana kadar. Ancak o zaman ka-
g1t istiindeki astronomik fiyatlarin kimsenin cebinde olmadig anlasila-
cak.

(...) Mesele sadece bir Amerikan sektoriindeki spekiilasyon mesele-
si degil. Amerikan ekonomisinin giicii diinya sistemini ¢ok yakindan
ilgilendiriyor. Ve bu ekonomi su anda bu spekiilasyonun iizerinde du-
ruyor. (...) Amerikalilar son yillarda siirekli kazandiklarindan fazla har-
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ciyor. Amerikan ekonomisi bu tiiketim artisinin tizerinde duruyor. Bush
biitiin yonetim sakarhklarina ragmen koltugunda bu sayede rahat otu-
ruyor. Amerikal tipik aile paraya sikistik¢a gayrimenkuliiniin deger ar-
ugim kargihk gosterip yeniden borglamyor.

(...) Bu deger arugimin (maas/iicret vb) geliri gibi saglam bir dayanak
olmadig1 geceden sabaha degisebilecegi unutulmaya ¢ahsildi. Ciinki
unutus kaynaklarimin haylisini bu sektére yatiran bankalarin isine geli-
yor, ekonomi iyiye gidiyor diyebilmek igin siyasi iktidarin isine geliyor.
Kazandigindan fazlasim harcayan siradan Amerikalinin isine geliyor.
Amerikaya mal satarak ekonomilerini ayakta tutan Uzakdogu tilkeleri
hatta Avrupa'nin isine geliyor. Bu yolla yaratilan ek para sermayenin
uluslararasi piyasalara akmasiyla kendi cari agiklarim kapatan Tiirkiye
gibi tilkelerin (en azindan orada birilerinin) isine geliyor. Bu macera siir
git devam edebilse aslinda mesele yok. Sorun su ki, bdyle olamayaca-
gimn herkes farkinda. FED'in eski kurdu Greenspan “merak etmeyin
bir sey yok!” derken bile anlayana sivrisinek saz, kibarca uyarmisu
tyimserler spekiilatif balonun patlamayip yavasca sonecegini umut edi-
yor. Kotiimserler isin sonunun gozyaglar ve intiharlar olacagi konusun-
dasrarl.” Ciineyt Akman, Kat1 Olan Her $ey Buharlasiyor: Bir Morgic
Hikayesi! Birikim Dergisi, Ocak 2006)

Gorildugii gibi yukandaki alintilar 2007 veya 2008 yilinda, Amerikan gay-
rimenkul piyasasisinin ¢6kiisii siras1 veya sonrasinda yazilmadi. Bu yaz1 Ocak
2006’da Birikim Dergisi'nde yayimlandi. Yaziy1 2005’in sonunda kaleme almis-
um. Yani gerek yazihs, gerek ise yayimlams tarihi itibariyla krizin kopusundan
yaklasik 20 ay 6nce.. Peki, sonra ne oldu? Neredeyse yukarida yazilanin ayni-
st oldu. Giderek riskli morgiglarin orani daha da artti. Alim satim spekiilasyo-
nunun son asamasinda genel iyimserligin ortasinda piyasa doymak bir yana
asin hazimsizhk ¢ekmeye basladik¢a kuskular da yiikselmeye basladi. Tipki
yukarida soyledigimiz gibi 1sinan piyasalarin dogal sonucu olan faiz artiglan
(ki emlak piyasasina fazla sirayet etmemesine ragmen negatif reel faizlerden si-
fir ve nihayet pozitife dogru 2004’ten bu yana zaten hafifge yiikseliyordu.) so-
nunda emlak piyasasinda da pek az da olsa faiz artisi olarak arz1 endam etti; sa-
dece ceyrek puan kadar! Bu arada esikalt1 (subprime) denilen fakir halka agil-
mus agir sarth morgiglar, ki yukanida soyledigimiz gibi cogu ARM denilen de-
gisken faizli morgiglardy, faiz arus: ve 2 yillik diisiik faiz donemlerinin bitme-
si lizerine giderek 6denmesi zor hale geldi. Onlar 6demelerini yapamayinca pi-
yasada panik yayilmaya baslad1. Ustelik el konulan evler de piyasaya haciz sa-
tiglariyla zaten olmayan yeni talebe yeni arz yiikii olarak bindi. Sonrasi tam bir
zincir reaksiyon... Ev fiyatlan diistii. O yiizden Fisher’in ‘bor¢-deflasyon’ me-
kanizmasinin anlattig1 tizere daha ¢ok ev piyasaya geri déndii. Daha ¢ok mor-
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gic faizi 6denemez hale geldi. Morgiglari ellerinde tutan bankalar ve fonlar agir
zararlara ugradilar. Onlarin zararlan bu kez gayrimenkul panigini kredi pani-
gine doniistiirdii. Kars: tarafin batik veya agir hasarli oldugu inanci bankalar:
(kisiyi nasil bilirsin kendin gibi misali!) para piyasalarinda bagka bankalara
olan kredi imkanlarimi kullandirtmamaya yéneltti. Kredi piyasasindaki daral-
ma bu kez o piyasada varolan sorunlan iyice kotiilestirdi. Olay ¢ok kisa siire-
de yine dort sene dnce yukarida belirttigimiz gibi sadece Amerika’nin mesele-
si olmaktan gikip hizla bir diinya sorunu oldu ve kiiresel bir ekonomik krize
doniistii. Kriz ilk isaretini Subat 2007°de HSBC’nin Amerikan morgiglari nede-
niyle zarar ettigini agiklamasiyla vermisti. Kimse umursamak istemedi. Hazi-
ran’da daha sonra kendi de satilmak zorunda kalacak biiyiik yatirim bankasi
Bear Stearns'iin morgiglara yaturim yapmus iki yatirim fonu zor duruma girdi
ve biri batti. Temmuz ayinda rating kuruluslar1 morgiglarla ilgili menkullerin
derecelerini diistirmeye basladi. Zararlar artti, panik yogunlasti. Agustosta
Amerikan Home Insurance, Eyliil'de ise efsanevi yatirim bankas1 Lehman Brot-
hers batti.

Ve bu bir dontim noktas1 oldu. Lehman’in batisi tiim diinyada piyasalari esi
gorilmemis bir panige soktu. Ve o andan sonra yetkililer artk her biiyiik ku-
rulusu ne pahasina olursa olsun kurtarma yolunu segtiler ve yine o andan son-
ra kurtarma paketleri hem say1 hem 6lgek bakimindan iyice artti. Yoneticiler
ilk kez bu krizin devasa gapta bir miidahale olmazsa 1930 krizini gececeginin
ayirdina vardilar.

Ayrninulan simdilik atlayalim ama bu siireg bir iktisatg1 ve finansg1 agisindan
gercekten ¢ok ilging olaylarla doluydu. Yaklasik 2 sene boyunca krizin agirlas-
mamasl i¢in yardim paketleri pes pese agildi. Diger yandan da bu kriz neden
cikt1 ve neden eskiden oldugu gibi sadece gayrimenkul piyasasinda ve sadece
Amerika’da kalmay1p biitiin diinyayi etkiledi o tartisildi. 2009 yilinda Diinya
Bankasi’nin ¢ikardigy Global Development Finance, Charting a Global Recovery
adl incelemede krizin sebepleri, yaratti1 etki ve en 6nemlisi de krizden gikig
stireci tartisiliyordu. Orada “gayrimenkul piyasasinda sorun yasanmasi bekle-
niyordu ama bunun bdylesine etkili ve gabuk sekilde biitiin diinyay: etkileme-
si sasirtict oldu” deniliyor. Halbuki yukaridaki alintularda goriildiigii gibi bu-
nun global bir soruna déniisecegini ¢iinkii biitiin diinyanin aslinda Ameri-
ka’'daki dev bir spekiilasyonun pargcasi oldugunu zaten yazmistim. Sadece ben
degil toplam iginde sayilar1 az olsa da pek ¢ok iktisat¢1 ve teknik adam isin so-
nucu hakkinda uyarilarda bulunmustu.

Krizin boyle ¢abukga yayillmasinin sebebi verdigimiz ve menkullesme siireg-
leri denilen mekanizmalar ve tiirev piyasalar yoluyla olmustur. Tiirev piyasalar
ya da tiirev araglar kapitalizmde aslinda yiizlerce yildir var. Ama yayginlasma-
s, ¢esitlenmesi ve diger normal mali araglar gélgede birakacak kadar genisle-
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mesi yeni. Ozellikle 80’lerin sonu ve 1990’larin bagindan bu yana bunlarin ve
genisleme hizi hem her tiirlii tahayyiiliin iistiinde hem de giderek artan bigim-
deydi.

Ben tiirev araglarinin kapitalist finans sistemi i¢inde bir saatli bombaya ben-
zedigini ilk kez, samirim 1993°tii, 2000’ Dogru dergisi istediginde verdigim bir
yazida belirttim. Kriz ihtimalinin ¢ok diisiik oldugunu ama bu ihtimalin 6zel-
likle tiirev araglar yiiziinden arttigini yazarak... Saatli bomba galismaya devam
etti. 2001 yilinda Tiirkiye'deki ekonomik krizi inceledigim bir yazida konuyu
tekrar diinya ekonomisine getirdim ve herkesin Tiirkiye'ye akil verdigi ve
IMF’nin, krizlerin artik sadece azgelismis tilkelerin azgelismis finans piyasala-
rinda olabilecegini s6yleyip durdugu bir sirada gelismis tilkelerde ve daha 6te-
si kiiresel 6lgekte bir krizin ihtimalinin giderek biiytidiigiinii iddia ettim.

flk Gergek Global Kriz
“Global kriz thtimali!” bashg alinda asagidaki satirlar 2001 Mayis'inda ka-
leme alind1.

“Bir global krize gelince zor ama imkansiz degil! Eger olursa 1930 kri-
zini araur; giinkii gok daha biiyiik boyutlu olacak. Ozellikle spekiilatif
tiirev piyasalar asir1 balon yaratici etkileriyle krize zemin hazirhyor.
(1980- 98 arasindaki bir dizi kriz) adeta oncii depremleri andinyor.

Bir biiyiik global deprem hi¢ de bos verilecek bir ihtimal degil!”
(Ciineyt Akman, Devletin Bor¢ Cukuru, Mayis 2001, Birikim Dergisi)

2007-2008 yillar1 arasinda yasanan aynen buydu. Herkes o dénemde bu kri-
zi 1929-1930 krizi ile kiyashyordu. O krize Biiyitk Bunalim ya da sadece Bu-
nahm (The Depression) ad1 takilmisti. Bu krize ise Biiyiik Resesyon (Great Re-
cession) ad1 takildi. Ve simdiki kriz yarattig1 yikimin oram agisindan 29 krizi-
ne yetisemedi ama mutlak miktar olarak yarattig) zarar ve eristigi yayginhk o
krizden ¢ok daha fazla. Oncelikle 2008 krizi, diinyada yasanan gercek anlam-
da ilk global kriz. Yukaridaki yazimizda ‘global kriz ihtimali’ terimini o ytizden
kullanmistik. Daha onceleri de biitiin biiyiik krizler hem sektorler, hem tilke-
ler aras1 bulagsma egilimi gosteriyordu. Ama 6rnegin 1930’da diinyanin énem-
li bir boliimii mesela SSCB krizden etkilenmemisti. Diinyanin yine ¢ok genis
bir alan ise heniiz kapitalist iligkilerin girmedigi yerlerdi ve oralar1 ancak do-
layl olarak ve daha az etkilenmis, bazilar1 hi¢ etkilenmemisti. Yok olan top-
lumsal sermaye miktary, igsiz kalan insan miktar1 da aslinda daha azdi. Sadece
deprem daha dar alanda sikistigindan ve daha zayif bir yapiy: (kapitalist siste-
min o zamanki hali) hedef aldigindan yikim etkisi oransal olarak daha fazla ol-
mustu. Ustelik bu kez krizin boyutu anlasilir anlasilmaz yeni bir 1930 felake-
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ti yasanmasin diye biitiin diinya devletleri sermaye sinifinin basindan asagi ko-
valarla para dokmeye baslad1. Kriz istese de derinlesemedi. Bu operasyonlarin
kendisinin de korkung bir maliyeti var hem maddi; hem de gelecek yillarda ye-
ni krizlerin tohumunu ektikleri igin manevi bir maliyet... Fakat simdi bile he-
niiz kimse bunu umursayacak durumda degil.

Komiinist Parmag

Bahsettigimiz yangini sondiirmek igin képiik niyetine sikilan bu paralarin
biiyiik bliimii ABD ve AB tarafindan saglandi. Bu maliyetleri ileride biraz da-
ha ayrintih tartisacagiz. Diinya iilkelerinin geri kalan1 da ellerinden geleni yap-
sa bile asil 6nemli olan ABD'nin tutumu.

ABD’de kriz sonras1 2 sene boyunca tam bir acayip harfler firtinasi yasandu.
Isterseniz tuhaf kisaltmalar deyin yahut da... Omek mi? Alin size TARP, CPP,
MMIFF, EESA, TALF, ARRA, HASP, HSI, TIP, AGP, TLGP, TAF... Ve boyle gi-
diyor. Biitiin bu karmasik kisaltmalarin bir tek anlami vardi. Amerika devleti bu
programlarla 6zel sektériin neredeyse her kesimine karsiliksiz para veriyordu.
Onlarin bazilarinin yénetimine karisiyor, bazilarini devletlestiriyor (kimsenin
liberal sagmaliklar1 dinlemeye o0 an i¢in tahammiilii yoktu!) ama ¢oguna deli gi-
bi para sagiyor. Aksi takdirde “kiyamet” kopacakt; herkes bunun farkindaydi.

Bu kisaltmalardan sadece Obama yonetiminin gelir gelmez getirdigi tek bir
tanesinin miktarinin 787 milyar dolar oldugunu séyleyelim gerisine gerek yok.
Bunun anlam1 ABD igin korkung bir biit¢e a¢ig1. Hemen o sene agik, 2. Diin-
ya savasindan beri goriilmemis bir noktaya tirmandi. Amerikan Merkez Banka-
st Fed'in bilangosuna artik bilango denilebilir mi tarusilir hale geldi. 2008-
2009 yazi arasinda Fed’in bilango biiyiikliigii 2,1 trilyona ulagsmisti. Bunun 1,2
trilyonu sadece krizin ortasindan bu yana yapilan desteklere harcanan karsilik-
siz paralardi. Kalanin da énemli kismi krizin patlayisi dolayisiyla 2008 ortasi-
na kadar yapilan destekler. Bunlarin “karsiligi” ABD hazinesinin Fed’e verdigi
bor¢ kagitlar, ki tutarlarindaki artis 1,8 trilyon dolar civarindaydi.

Soguk savas yillarinda kapitalist diinyada ve onun kuyrugundaki Tiirkiye'de
her seyin altinda ‘komiinist parmagy’ aranirdi. Menderes hiikiimeti simdi ken-
disinin tezgahladig1 artik bilinen 6-7 Eyliil olaylar igin bile Aziz Nesin gibi ‘ko-
miinist’ aydinlar tutuklamisti. Ve evet bu sefer kimse soylemese de krizin altin
bir komiinist parmag var! Ciinkii Cin hala resmen komiinist! Ve yillar boyun-
ca stiren ve sonunda krize yol agan biitiin bu diinya ¢apinda spekiilasyon ancak
Cin parasinin yardimiyla yapilabildi. Cin’in yillik rezerv artisini bir yana yazin;
bir de ABD’nin borglanmasini, bu iki rakam yillardir neredeyse értiistir. Cin bir
zamanlarki Japonya'nin islevini yerine getiriyor. Amerika'nin bankeri pozisyo-
nunda... Biraz alayc1 da olsa denebilir ki “Komiinist Cin”, Mao zamaninda dev-
rim ihraciyla kapitalizme veremedigi zarar1 2000’li yillarda sermaye ihraciyla
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verdi. Bu arada az bilinen bir gergegi hauirlatalim. Sonralan biiyiik 1974 buna-
liminin ¢tkmasinda 6nemli etken olan eurodolar piyasasi da aslinda 1950’lerde-
ki politik kriz nedeniyle ABD bankalarindaki paralarina el konulacagindan kor-
kan SSCB’nin rezervlerini ABD’den ¢ekip Avrupa’ya kaydirmasi sayesinde dog-
mustu. Yine komiinist parmag!

Bir kag yildir Cin’in paralarim1 dolardan cekecegi tizerine spekiilasyonlar ya-
" piliyor. Diinya artik bu krizden sonra yeni bir uluslararasi rezerv para sistemi-
ni ciddi ciddi konusacak. Ama su anda ne Cin ne bagkasi paralarini hig bir ye-
re cekemezler. Cekip de nereye koyacaklar ki? Ve eger Cin o paralar borg ver-
mese ABD halki hangi parayla Cin ihra¢ mallarini satin alacakt1? ABD i¢in dog-
ru olan kiigiik 6lgekte Tiirkiye i¢in de dogru. Tiirkiye bu krizden diinyada en
¢ok etkilenen bir kag tilkeden biri; ama etki dolayl ve banka panigine doniis-
medi. Eger 2010°da kiiresel biiytime hiz kesmeden siirerse Tiirkiye de bir par-
¢a rahatlar ama zor yillar ve artq1 depremler Dubai ve Yunanistan érneginin
gosterdigi tizere hala kapinin esiginde. $imdilik hasiralt1 edilse bile basta dogu
ve giiney Avrupa ile Latin Amerika’daki kimi iilkelerde benzeri soklar hazirda
bekliyor. Tiirkiye simdilik borg verilebilecek diinyada bankacihik sektérti sag-
lam addedilen bir kag tilkeden biri olmanin ‘sansin1’ yasayacak. Fakat bu borg
verilen paralar tipki 1970’lerde yaratilmis karsihksiz dolarlar cinsinden oldu-
gu icin benzer sekilde bir enflasyonist etki de dogurabilir. Diger yandan hem
Tiirkiye hem de uluslararasi ortam hala bigak sirtinda. Eger ani ve hizh bir bii-
yiime siirecine gegilirse krize gotiiren spekiilatif balonlarin yeniden sismesi ih-
timali var. Boyle bir balon zaten Cin’de devasa boyutlarla sismekle mesgul...
Diger yandan gereginden yavas kiiresel biiytime bu kez karsihksiz dolarlarin
enflasyonist etkisini hizlandirirken Tiirkiye gibi goériintiste saghkl ama
tizerinde 2 yillik kiigtilmenin yaratti§1 6denmeyen kredilerin etkisini artirdig
tilkelerde stirpriz sorunlar ortaya cikanr. Yine de kriz yavas yavas ortadan
kalkacak gibi goériiniiyor. Bu da halk simiflarindan yeterli bir muhalefetin ol-
madig: bir dénemde kapitalizmin ne maliyete yol agarsa agsin kendi yarattig
ekonomik sorunlari bir sekilde ¢6zebilecegini gosteriyor. 1929 ile 2008 arasin-
daki fark ekonomik krizin biiyiikligii kiigiikliigii degil kapitalizmin politik
krizinin buytiklugi kugukligii idi.






2008 KRIZI’NIN KISA TARIHCESI

9/11 yani 11 Eyliil diinya siyasi tarihinde 6nemli bir kriz noktasina gelindigi-
nin isaretiyse eger, 9/15 de ekonomi tarihinde énemli bir kriz noktasina isaret
edecek. 9/15 yani 15 Eyliil 2008’ de ABD’de Lehman Brothers Inc. yatirim ban-
kasi iflas bagvurusunda bulundu. Uzun ve koklii bir ge¢misi olan bu yatirim
bankasinin batis1 belki krizin gercek baslangicina tekabiil etmiyordu; “balon
patlamist1 belki ama patladiginin anlasildig1 an o andir.” (Egilmez, 2009: 68)

9/15’ten sonra adeta kiiglik bir kiyamet koptu. O zamana kadar ciddi ama sa-
dece sektorel (konut piyasasi) bir sorun olarak algilanan, farkh belirtilere rag-
men ABD ile simirh sayilan ekonomik sikinti adeta siseden ¢ikan cin gibi bir
anda serbest kaldi, neredeyse ayni anda hem ABD finans ve bankacihk piyasa-
sin1 hem de diinya finans piyasalarim etkisi altina ald.

Sadece diinya finans piyasalar1 etkilenmekle kalmadi. Neredeyse bir tayfu-
nun hiziyla kriz bu kez reel sektore bulasti. Hem de tiim diinyadaki reel sek-
torlere. Orada da durmadi. Bu bulasmanin dogal etkisiyle diinya ticareti de et-
kilendi. Herkes bir zamanlar 1929’da baslayip yillarca siiren Biiyiik Bunalim
yeniden mi yasanacak korkusu igine girdi.

Ustelik 1929'un hayaletinden korkanlar sadece siradan insanlar, sadece aka-
demisyenler veya siradan isadamlari degildi olan biteni IMF bile “Biiyiik Buna-
lim’dan bu yana yasanmis en biiyiik finansal sok” diye niteledi (Ferguson,
2009: 355)

Diinya Bankasi'nin teshisi de benzerdi:
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“ABD morgi¢ piyasasindaki sorunlarin Biiyilk Bunalim’dan bu yana
en biyiik finansal krizi harekete gecirmesinden neredeyse 2 yil sonra,
kiiresel finansal piyasalarda hala bir ¢6ziilme yok ve gelismekte olan iil-
kelere sermaye akimlarinin gelecegi hala karanlik” (Diinya Bankasi,
GDF, 2009a:1)

Kisa siirede bu karamsar teshisleri hakh ¢ikaracak sonuglar gecikmedi. Fa-
kat bu sonuglarda acaba sadece kaginilmaz olanin gerceklesmesi mi goriilme-
liydi yoksa, tipki bir deprem benzetmesi kullanacak olursa, bozuk (mesela ma-
1i) inga altyapisi, kullanilan kétii (mali) teknik ve malzemeler, yetersiz dene-
tim ve usulsiizliikler, erken uyarilarin ve 6ncii depremlerin dikkate alinmayi-
s1, (mali sistemdeki) yoneticilerin konuyu hafife almalar ya da sonuglanm
dogru tahmin edemeyisleri de sonucu agirlastiran etkenler miydi?

Ozellikle sonuncu etken bugiin gok tartisiliyor ve geriye bakildiginda ¢ok sa-
yida yonetici sorumlu tutuluyor. Bunlardan biri efsanevi FED baskam Alan
Greenspan... Gorevdeyken yaptiklariyla tam bir bilge adam muamelesi goren
ve pek az elestiri alan Greenspan gérevden ayrildiktan sonra meydana gelmis
bir kriz nedeniyle bir ara neredeyse bas sorumlu olarak gosterildi. Sebep;
2001-2007 yillan arasinda yiiriittiigii diisiik faiz politikasi nedeniyle emlak ve
borsada fiyatlarin sismesine yol acarak bugiinkii krizin zeminini olusturdugu
iddiasi. Greenspan ise kiiresel tasarruf fazlas1 nedeniyle bunun kag¢inilmaz ol-
dugunu soyleyerek kendini savundu. Gergi diisiik faiz politikasimin esik alt1
(subprime) ve degisken faizli morgiglarin gelismesinde etkili oldugunu kabul
ediyor ama bu etkinin sanildig1 kadar ¢ok olmadiginda israrli. Ona gére ger-
cek bir deflasyon tehlikesi vardi ve diisiik faiz politikas1 bunu 6nlediginden as-
linda neyden kurtuldugumuzu asla bilemeyecegiz. Greenspan ayrica 2004’te
faizleri yiikseltmek icin harekete gegtiklerini ama uzun vadeli oranlar iizerin-
de etkili olamadiklarini séyliiyor:

“Uzun vadeli oranlar, bu arada morgi¢ oranlarinin da yiikselecegini -
tipki 1980’e kadar geri giden 5 ayn siki para doneminde oldugu gibi-
varsaymigtik. Fakat baslangigtaki bir yiikselisten sonra uzun vadeli
oranlar geriye déndii ve Fed’in biitiin 2005 yi1h boyunca sikilastirma ga-
balarina ragmen bu uzun vadeli oranlar neredeyse hi¢ kipirdamadi”
(Greenspan, 2007, ¢.i)

Bu makalesinin alt bashg FED’in tutumunu gesitli mazeretlerden daha iyi
agikhiyordu: “(Finansal) Balonlar spekiilasyon hirsi kendiliginden ¢okmeden,
parasal politikalar yoluyla giivenli bigimde ortadan kaldirilamazlar” Ve Gre-
enspan makalede bu konuya kisaca deginir ama aslinda Fed’in krize gotiiren
‘balon’lara yeterince tepki géstermemesinin belki de en énemli sebebi buydu.
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“Para politikas: ile ilgili geleneksel goriis, merkez bankalarimn varhik
fiyatlarindaki sismenin (boom) finansal sistemdeki sonuglarina karsi re-
aktif davranmalari ve bu sonuglarla sisme patladiktan sonra ilgilenmele-
ri gerektigini iddia eder. (Bernanke and Gertler 2001) Alternatif bir go-
rils ise (mesela gayrimenkuldeki gibi) bir varlik kopuigii ufukta goriinii-
yorsa, o takdirde Fed 6nleyici tarzda davranarak bu kopiigii dagitmah
(Cecchetti, 2000) seklindedir” (Bordo, 2008: 16)

Her ne kadar oklar Greenspan’a yoneltilmis olsa da krizin baslangic1 hatta
oncesinde is basinda olan Fed bagkani Bernanke de elestirilerden nasibini al-
maktadir. Bunun bir 6nemli sebebi Greenspan’in tersine Bernanke’nin ayn za-
manda 6nemli bir akademisyen niteligi tasimasi, yukaridaki alintida gésterildi-
gi gibi proaktif degil reaktif (6nleyici degil is olduktan sonra miidahale edici)
bir Fed politikasinin teorik zemini olusturanlardan biri olmasiysa diger sebebi
ise krizin baslangic1 sirasindaki tutum ve beyanatlariydi. Sadece bir tekini isa-
ret edelim, ki o zamandan bu yana kim Fed’in tutumunu elestirmek istese bu
alintiy1 vermek adetten oldu.

“Esik alti (morgi¢) piyasasindan ekonominin geri kalanina veya fi-
nansal sisteme 6nemsenecek bir bulasma beklemiyoruz!” Mayis 2007,

Ben Bernanke””

Gergi olaylar gelisip kotii sonuglar ortaya ¢iktiktan sonra ge¢miste yasanan-
lar i¢in sorumlu mevkidekileri suglamak kolaydir. Halbuki yillar siiren kriz
oncesi déonemde akademik ve mali yénetim cephesinden pek az uyari gelmis-
ti. Oyle ki IMF ve Diinya Bankas gibi gerek ulusal ekonomileri, gerek kiiresel
gelismeleri stirekli izlemekle gorevli kuruluslar bile yasanan olaylar karsisinda
saskinliklarini dile getirmislerdir ki asil sasirtic1 olan da bu olsa gerektir.

“ABD emlak fiyatlarinda bir diisiis beklenmekle birlikte finansal so-
nuglar sasirtict oldu.” (Diinya Bankasi, GDF, 2009: 94)

Gergekten de daha morgg krizi kopmadan yani 2005 gibi, ortada bir spekii-
latif kopiik olustugunu herkesin gérmesine ragmen bunun yaratacagi sonuglar
hakkinda pek az ses gikmigt1. Ustelik elestiriler genellikle akademik, para yo-
netimi veya siyasi elitlerden degil daha ¢ok radikal goriis yanhsi ya da marji-
nal kesimlerden gelmisti.

83) Ak, Hadiye Aslan lpotekli Konut Finansman Sisteminde Kriz, BDDK 8. Kurulus Yildéniimii
Konleransi, 2008.
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“Bugiiniin emlak piyasasinin bir kopiigiin ortasinda olup olmadigiyla
ilgili buytik bir tartisma yiiriiyor. Képiigiin varhgmna kars: ¢ikanlar ba-
sitge bir gayrimenkul kopiigiiniin imkansizligim 6ne siiriiyor. Onlara
gore ‘bir gayrimenkul kopiigii olamaz ¢iinkii ulusal bir gayrimenkul pi-
yasasi yoktur. Bir gayrimenkul képiigiinden soz edilebilse bile bu ya bel-
li metropoliten bolgeler ya da tersine kiyida kdsede kalmis dar alanlar
icin s6z konusu olabilir ve bu kopiik kesinlikle bir borsa képiigiiniin
patlamasi gibi ¢okmez

(...) Diistincesiz gayrimenkul spekiilasyonu bir koptigiin varhg icin
yeterli kamtur. Ve tarihten 6grendigimiz bir sey varsa o da yukari ¢ikan
sey eninde sonunda asag1 iner. Ve patlayan gayrimenkul képiigiiniin te-
pesinden diisiis ekonomi igin gercekten felaket olacakur. Spekiilasyo-
nun ¢okmesi sadece buzdaginin ucudur. Biz gayrimenkul kopiigiiniin
karmakansik tasarimim kazdikg¢a altindan ¢ikan sosyoekonomik kabu-
su gorecegiz. Ve kopiigiin patlamasinin ardindan iste yaratilan bu kabus
gelecek!” (Wright, 2005)

Siradan bir ‘blogger'in bazen Fed bagkanlarindan daha iyi tahmin yapmasi
belki de sirtinda herhangi bir sorumluluk tasimayisindandir. Ama en tanminmis
Amerikal marksist yazarlarin toplandigi Monthly Review dergisi de iistelik ol-
dukga teknik yontemler kullanarak ayni sonuca varmisti. (Bkz. Foster, 2006)

Ashinda bagka taninmis akademisyenlerden de kopiigii teshis eden uyarilar
geliyordu.

Iktisatq1 Robert Shiller bu konuyu isleyen kitabina Irrational Exuberance adi-
n1 vermisti. Ki bu terim kopiigiin tam ortasinda Alan Greenspan’in da olan bi-
ten hakkinda altim fazlaca da ¢izmeden yaptig1 uyarida kullandig terimin ay-
nmistydr: Akildis1 Tagkinhk! (Shiller, 2006)

Shiller s6z konusu eserinde soyle diyordu:

“1960lardan 6nce ABD’de insanlar daha az aleni bir kapitalist ekono-
mi icinde yasiyordu. Ve onlar kendi refah seviyelerinin biyiik olciide
miilklerine dayandigina heniiz inandirilmamislardu.

Bugiin ise yaygin hale gelen, fiyatlar hakkinda genis malumat ile bir-
likte, bizim ekonomik sorunlara piyasa ¢oziimlerine iligkin giderek ar-
tan kamusal inancimiz insanlar konut fiyatlar1 hakkinda daha fazla en-
diselendirir hale getirdi. Boylece onlar kopiikleri yaratan belirli bir tiir
geri beslemeye daha egilimli hale geldiler. 2000 yilindan beri saldirgan,
hatta umutsuzca konuta para yatirildigi yolunda hikayelerin arkas: ke-
silmiyor. Insanlar ev fiyatlarinin artacagindan ve béylece onlarin imkan-
lar1 artik ev almaya yetmeyeceginden korkarak ev almak icin fiyat artir-
mak iizere acele ediyorlar” (Shiller, Irrational Exuberance, akt. Wright,
2005, ¢.i)
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Bir ekonomik degiskenin etkisi yeniden aym etkiyi doguracak sekilde bir ge-
ri besleme yaratirsa, bunun bir cins kisir dongiiye doniismesi, ve ters mekaniz-
malarin ¢ahsmasina engel olarak piyasay1 dengesizlige gétiirmesi spekiilatif or-
tamda sik goriilen bir seydir. Olaylarin sonraki gelisiminde bu cins kisir don-
gt sekilde siirekli kendini geri besleyen piyasa dengesizliklerini sik gorecegiz.

Sonugta yasanan olaylar1 ve kopiigiin biiytimesinin herkes farkindaydi.
Olaylar goz 6niinde yasaniyor, gazeteler her giin haber yapiyordu. Ancak biri-
leri ‘bu olay bolgeseldir, ulusal bir konut kopiigii tamimi icab1 varolamaz’ dedi.
(Bunun sektorel asin iiretim olabilir ama genel asin {iretim olamaz diyen kla-
sik iktisatgilarin tavrina benzerligi dikkat ¢ekicidir.) Kimisi ‘boyle bir gayri-
menkul kopiigii olsa da bu borsa ¢okiisii gibi aniden dibe vuramaz, piyasa me-
kanizmas1 bunu halleder’ dedi. (Yine piyasanin uzun vadede krize yol agma-
dan sorunlar ¢ozecegine dair klasik iktisat inancinin 6zele bir yansimasi) Ki-
mi para otoriteleri, ‘biitiin bunlar, kiiresel reel ekonomik giiglerin dogal sonu-
cu bunu parasal miidahalelerle énleyemeyiz, en iyisi beklemek’ dedi. Kimisi
bunun ‘diger piyasalara yayilmayacaginr’ séyledi. Kimisi ‘yayilsa bile bu kadar
derin sonuglara yol agmas!’ karsisinda sasirdi. Ve her sey goz gore gore yasan-
di. Tipk: bundan 6nce yiizlerce krizde yasandig gibi...

Ashinda 6zellikle 1990’larin basinda hem olasi bir kriz hem de kriz teorisi
hakkinda ilgiler yogunlasmaya baslamisti. Tipki1 2001 Dotcom krizi sonrasi
belli bir literatiir artis1 gézlemlenmesine benzer sekilde. 1990°da bu ilginin se-
bebi cevre iilkeler 6zellikle Latin Amerika iilkelerinde yasanan ve basta ABD
olmak tizere merkez iilke bankacilik sistemini etkileyen diinya borg krizi ve ar-
dindan ABD'nin kendi i¢inde yasanan Savings and Loan kriziydi. Aym sekilde
Ingiltere ve Japonya'da bugiinkiine benzeyen emlak ve hisse senedi piyasasi
¢okiisleri yasanmisti. Sonugta Hyman Minsky’nin tinlii ‘Can it Happen Again?’
sorusu ister istemez giindeme geldi. Agikga goriilen tersi 6rneklerin mevcudi-
yetine ragmen IMF ve Diinya Bankasi'min giderek ‘krizlerin bir azgelismis tilke
sendromu’ oldugu yolundaki genel tavirlarina karsin ABD'nin NBER’i (Natio-
nal Bureau of Economic Research) biraz da gorevi geregi is ¢evrimleri ve kriz
konusunu giindeminden hemen hig diisiirmedi. Bu kurulus 1991°de topladig
konferansta Krugman, Kindleberger, Minsky, Samuelson ve Volcker gibi tinlii
akademisyen ve para politikacilarim bir araya topladi. Yapilan tebligler The
Risk of Economic Crisis adh kitapta toplandi. {lk konusmaci NBER Bagkam
Martin Feldstein’d1. Feldstein ekonomik kriz teorisine olan akademik ilgisizli-
ge dikkat ¢ekiyordu.

“Gergi cevrimsel dalgalanmalar biitiin sanayilesmis diinyanin bir prob-
lemi olmaya devam etse de 1930’lar, bir finansal krizi takiben gelisen bir
ekonomik ¢okiisiin, yani ytizyillardir hem ABD’de hem Avrupa'da yiiz-
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yillardir kendini tekrar eden tiirden bir krizin son yasanisiydi. Bu tiir son
krizden bu yana gecen uzun zaman iktisatgilarin gecen onyillarda nigin
konuya (kriz, C.A.) nispeten az ilgi gosterdigini aciklayabilir.

Bu konu yerine iktisadi aragtirma ekonominin normal ¢aligmas: hak-
kindaki anlayisimiz1 gelistirmeye ve kiigiik fakat énemli ilerlemeler ya-
ratacak ekonomik durumu gelistirici politikalara 6nem verdi: enflasyon
oranin sifira yaklastirmak, igsizlik oranimi diigiirmek, kaynak kullani-
mindaki aksakliklar1 azaltmak gibi. (...)

Cogu profesyonel iktisatgilarin tersine, ekonomik politikay1 yiiriiten
biirokratlar ve 6zel sektoriin liderleri ekonominin igleyisini bozabilecek
biiyiik ¢apta bir kirlma riskinden ciddi endise duyuyordu. (...)

Biz 1980'leri ekonomik ¢okiise yol acacak bir finansal krizi tetikleye-
cek boyle risklerle kargilasmadan atlatuik ve 1990'1ara geldik.(Feldstein,
1991: 1)

tktisatgilar aldirmasa da kriz tehlikesi adeta bir Demokles’in kilic1 gibi oldu-
gu yerde duruyordu.

“Fakat boyle bir ekonomik kriz riski devam ediyor. (...) Bir noktada,
hirs korkuya baskin ¢ikar ve tek tek yatinnmcilar daha biyiik getiriler el-
de etmek icin daha biiyiik riskler almaya baslarlar. Bir sok meydana ge-
lir ve varhklarin piyasa fiyatlar1 diismeye baglar. Borglu (leveraged) kisi
ve kuruluslann iflaslar1 bunu takip eder. Bunu bankalar ve finansal ku-
ruluslann ¢okiisleri izler giinkii onlar zaten dogal olarak bor¢lu kuru-
luslardir. Bunun sonucunda 6deme mekanizmalar ¢oker ve kredi yarat-
manin miimkiin olmayisiyla bu kez ekonomik ¢okiis baglar.

Finansal krizin potansiyel sebebi yatirimcilarin basaramayacaklan
maceralar yolunda ¢ok fazla borg kullanip kumar oynamak yoluyla rast-
gele (random) asinliklara girismeleri degildir. Sorun ¢ok sayida piyasa
katihmcisinin aym tiir yaurimlar tizerinde agin risk almaya savrulmasi-
dir; bu yaunmlar ister gelismekte olan iilkelere ¢ok fazla borg veren
bankalar olsun, ister doymus gayrimenkul piyasalarindaki insaatgilara
cok fazla kredi veren finans kuruluslan (thrifts) olsun, bir genisleme
(boom) doneminin tepe noktasinda kaldira¢ (leveraged) yontemiyle
hisse senetleri veya emlaga yatirrm yapan bireyler olsun durum degis-
mez.” (Feldstein, 1991: 2)

Ve Feldstein isin belki de en 6nemli 6ziine parmak basar:

“Benzer sekilde (kriz konusuna c.a.) toplumsalilginin sebebi kétii ya-
urimlan sonucu finansal olarak zarar géren hatta iflas eden kisiler degil-
dir. (...) Fakat finansal kurumlarin ¢okiisii masum mudilere de zarar ve-
rir; finansal ¢6kiisiin is hayatina etkisi gayet saghkh kuruluslarin da bat-
masina neden olabilir.” (Feldstein, 1991: 2)
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Feldstein kriz konusunda karamsar ve iyimser iki gériisii kiyaslar:

“Karamsar biri ancak ge¢mis iflaslarin hatirasinin kisileri asir risk al-
maktan koruyabilecegine inanir. Ona gore zamanla kolektif hafiza solar
ve yeni nesil yaurimcilar yine finansal krize gétiirecek asir1 riskler alir.
Fakat bir iyimser krizler hakkinda geligen bilgimizin asir1 risk almay1
onleyici alternatif kurallar gelistirmemize sebep olacagini umut eder.
Veya boyle bir kriz basladiginda krizi simirlandiracak ve ekonomik ¢6-
kiigiin gelisimini 6nleyecek politikalara yol agacagim umar.” (Feldstein,
1991: 2)

Isin bu noktasinda finansal kuruluslarin denetlenmesi gelmektedir. Feldste-
in birakiniz yapsinlar, tezinin ve serbest piyasanin peygamberi gibi gériilen
Adam Smith’in otoritesine sarilir:

“Adam Smith bile bankalarin regiilasyonunu agik¢a savunmustu.
Cunkii bankalarin ¢okiisiiniin ekonomi iizerinde genel olarak zararl et-
kiler yapacaginin farkina varmist1.” (Feldstein, 1991: 2)

Ancak 90’larda diinya ¢apinda sorunsuz biiytime yillan artarken krizler 80'li
yillar kadar can yakmaz oldu. Gergeklesen cesitli krizler ise eskisi kadar 6nem-
senmedi. Giderek hem ekonomik politikalar1 yonlendirenler, hem de isadam-
lar1 artik krizlerin sonunun geldigini, oldugu kadarinin da gelismekte olan iil-
kelerin heniiz ilkel finansal piyasalar ile simrh kaldigina kanaat getirdi. Bu
kendine giivenin temelinde 90’larin tipki 50°li y1llar gibi iyimser bir ekonomik
kalkinma donemi olmasi kadar, 90’lann basinda Sovyet sisteminin yikilip so-
guk savasin bitmesinin psikolojik etkisi de gézlemlenebilir.*

Kapitalizmin nihai zaferi ortaya ¢ikmus, tarihin sonu gelmisti. Artik kimse
olumsuz bir sey duymak istemiyordu. Sonugta artik krizlerden ve komiinist
tehditten korkmayan sistem, serbest piyasa yolundaki biitiin kisitlamalar or-
tadan kaldirma yolunda daha 80’lerde giristigi deregiilasyon ve her konuda pi-
yasaya giivenme adina her engeli ortadan kaldirmaya giristi. Bankalara regiilas-
yon isteyen Adam Smith veya Feldstein'in onerileri yerine tam tersi yapilip
olan regiilasyonlar da azaltildi. 1991’de zaten fiilen ¢ignenmesine goz yumu-
lan ABD bankaciligina 1930 krizinin bir dersi olarak konulmus Glass Seagal
Yasasi kaldirild1 ve yatirim bankalan ticari bankacilik ayrimi arasindaki sinir-
lar son derece gevsetildi. Sonrasinda ¢alismaya baglayan mekanizma adeta bir
saatli bomba mekanizmas: gibiydi. Patlamasi1 miidahale edilmedigi takdirde

84) Kapitalizmin yaklasik 200 yillik bir siire igindeki gelisimi ve 1990’lar biiyiimesinin ekonomik
ve politik sonuglar1 hikkinda kusbakisi bir inceleme igin bkz. (Akman, 2001b)
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kaginilmazdi, gerekli olan tek sey zamand.
Krizi hazirlayan 80’li ve 90’h yillara donecegiz ama simdi krizin olgunlastig
2000'li y1llara yaklasalim. Ve olaylar diizleminde kriz nasil basladi ona g6z atahm.

2007 Morgi¢ Krizi

Krizin ¢ikisinda kritik nokta olarak Lehman Brothers'in ¢okiisiine deginmis
ve giincel olaylarin takibini orada birakmistik. $imdi oraya giden kilometrele-
re bir goz atalim.

Bu aslinda 2 yila ve 2 asamaya yayihyor:

1. 2007 morgi¢ veya esik alti krizi.

2. 2008 finansal ve kiiresel ekonomik kriz.

2008 kiiresel ekonomik kriz asgamasini anlamak i¢in énce krizin ilk kismim
belirli bir sektore ve tilkeye 6zgii gibi goriinen 2007 morgig krizini ele almak
gerekiyor.

Gayrimenkul sektorii ve bir ev sahibi olmak istegi siki sikiya birbirine bagh-
dir. Hemen herkesin bildigi tizere gayrimenkul yatirimlarinin yapildig: insaat
sektorii genel ekonomi iizerinde en fazla etkisi olan sektérlerden biridir. Etki-
si bir kag kanaldan birden gelir. Oncelikle insaat sektérii ekonomik sektorler
arasinda baska sektorlerle girdi-gikti iliskisi en kuvvetli olan sektorlerden bel-
ki de birincisidir. Cok sayida sanayi ve hizmet dali insaat sektériine girdi sag-
lar. Ve insaat sektoriintin ¢iktilar1 da aym sekilde hemen her sektérdeki yati-
rimlarin ayrilmaz bir pargasidir. Hem bu karsihikh iliskiler nedeniyle hem de
ekonomik canliligin ilk belirtilerini gostermesi bakimindan -6rnegin yeni insa-
at ruhsatlan sayis1 ekonomik canlanma veya gerilemeyi teshiste bir 6ncii goés-
terge olarak kullanilir- insaat sektoriiniin yeri genel ekonomik gidisat iizerin-
de diger sektorlere gore bir baskadir.

Ayrica ingaat sektorii yiiksek teknolojili kimi sektorlere gére teknoloji segi-
minde biraz daha serbestlik taniyan bir daldir. Yiiksek sermaye gereksinimi is-
teyen teknolojiler kadar emek yogun teknolojiler de bu sektérde rahathikla kul-
lamlabilir; veya bunlarin bir karmasina gidilebilir. Béyle olunca insaat sektérii
sadece girdi ikt iligkileri nedeniyle degil aym1 zamanda istihdami artiric1 etki-
si nedeniyle ekonomik canlanmaya diger sektorlerden daha fazla katkida bulu-
nabilir. Bu durumda gerek siyaset adamlarinin gerek ise ekonomi politikasim
yonlendirenlerin insaat sektoriine 6zel 6nem vermeleri normaldir. Eger insaat
sektorii canlandirilirsa genel ekonomi de canlanabilir. Insaat sektériiniin genel
ekonomiye etkisi sayesinde iktidardaki yénetim ekonomik canlanmanin ve re-
fah artisinin getirecegi siyasi rantin semeresini toplayabilir. Tabi bu durumda
siyaset adamlarinin ingaat sektdriine ozel ilgi gostermesi kagimilmazdir.

Ayrnica biiytik caph gosterisli yapilar, barajlar, oto yollar yapilmas: sadece
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ekonomik yarar getirmekle kalmaz; bunlarin yapildigi dénemin iktidarina iin
ve en Onemlisi oy getirir. Biitiin bu gosterisli yapilarin siyasi rantina ragmen si-
yasetciyi en ¢ok ilgilendiren belki de gésterigsiz hatta bazen ¢irkin, siradan ko-
nutlar/ toplu konutlardir. Diinyanin hemen her yerinde, ‘devlet tiretimden ge-
kilsin’ diyen siyasetgiler yine de gerek merkezi yonetim gerek ise yerel yone-
tim kanaliyla bizzat konut yapimina girmislerdir. Bunun yani sira devlet, ban-
kalarin ve sair finansal kuruluslarin, konut, toplu konut sirketleri veya koope-
ratiflerine verdigi kredileri tesvik etmis onlara ucuz kredi imkanlan saglayacak
yollarin 6niinii agmistir.

Biitiin bu tesviklerin insanlarin basini sokacak bir ev arayislariyla ilgisi var-
dir elbette. Ve insanlarin bu en temel arzularini tatmin edebilen siyasi veya
ekonomik yonetim bagka bakimlardan elestiri toplasa bile iktidarimi saglam ka-
z18a bagladigim diisiinebilir.

Ayrica hele de siyasal gerilimlerin kapitalizm-sosyalizm- komiinizm tartis-
malarinin devrimler, savaslar ve soguk savaglar yoluyla ¢ok yogun yasandig
20. yiizyilda bu sorun daha yakic1 bir hal alabilir. Gerek sosyal demokrat ge-
rekse muhafazakar partiler uzun yillar komiinizmin tehdidi kargisinda en bii-
yiik panzehiri konut alaninda gordiiler. Ciinkii dar gelirli sehir halk ve isgiler
oOzellikle miilksiiz simiflar olarak sosyal tepkilerde en énde yer ahyorlardi. 6y-
leyse ¢6ztim onlar1 miilk sahibi siniflar haline getirmekteydi. Bu kesimin sos-
yal sistemin manti1 geregi {iretim araglarinin sahibi olmasi ve bu sayede miilk
edinmesi diistiniilemezdi ama pekala kendi oturduklar1 konutlarin sahibi ola-
bilirlerdi. Ve eger konut piyasasi canli ve fiyatlar1 giinden giine artiyorsa bu ke-
simler miilklerinin degerini belirleyen “piyasa giicleri”ne kars1 sadece yabanci
bir odak olarak degil artik kendilerinin de dahil oldugu bir mekanizma olarak
bakabilirlerdi. Bundan sonra onlar da artan miilklerini teminat gésterip bir ka-
pitalist gibi kredi alabilir, bu aldig1 krediyi yeni “yatirnmlar” yapmakta kulla-
nabilirdi. Boylece gercek olmasa da herkes kendini bir ‘mini kapitalist’ olarak
gorebilir; ilerde milyoner olma umudunu tasiyabilirdi. Bunun igin 6zel bir egi-
time, karmasik bir is hayat1 bilgisine ve muazzam bir sermayeye gerek yoktu.
Bugiin kafasimi kullanip bakir bir alanda konut alan bir is¢i pekala kent rant-
larinin anormal artis1 veya emlak spekiilatorlerinin gayretleri sonucu sisen em-
lak piyasas: sayesinde biraz sansin yardimiyla kendini milyon dolarhk bir ko-
nuta sahip olmus bulabilirdi.

Sonugta oncelikle sosyal demokrat veya reformcu kimi hiikiimetlerin tercihi
olsa da bir siire sonra bizzat muhafazakarlarin sola karsi en 6nemli kozlarindan
biri halki konut sahibi yani miilk sahibi yapmaktaki kararliliklar oldu.”’

85) “Savas sonrasi Ingilteresi'nde ls¢i Partisi kadar Muhalazakar partili politikacilar arasinda gele-

neksel bilgelik sunu gerektiriyordu ki devlet ¢ahsan siniflara ev saglamal en azindan onlarin ev
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Amerika’da kamunun konut yapmasi énemli bir rol oynamazd. Fakat konut
piyasasina devlet destegi ¢ogu iilkeden fazlaydi érnegin 1913 yilinda Federal
gelir vergisi uygulamasindan bu yana morgig faiz 6demeleri vergiden diistirii-
lebilmekteydi. Ve 6rmegin iki binli yillarda bu devlete 70 milyar dolar civarin-
da bir kazanca mal oluyordu. Baskan Reagan zamaninda bu tesvikin islevsizli-
gi ve agir maliyeti vurgulanip kaldirilmasi kendi danismanlarinca talep edildi-
ginde Reagan’in tepkisi morgig faizi istisnasinin ‘Amerikan Riiyasi’'min bir par-
cast’ olduguydu. (Ferguson, 2009: 253)

Aym sekilde radikal muhafazakar Thatcher hiikiimeti geldiginde benzer bir
uygulamay: Ingiltere igin de baslatti. Morgi¢ borcunun ilk 30 bin Pound'u i¢in
faiz 6demeleri vergiden diisecekti. Maliye Bakanm Nigel Lawson, bu miktar bi-
raz distirmeye ¢alisif1 i¢in Thatcher’la ¢atisma noktasina geldi. Margaret
Thatcher bunun bir kurusuna bile dokundurtmamaya kararlydi.*

Thatcher aym1 zamanda belediyelerin daha 6nce insa ettigi toplu konutlar
bir buguk milyon is¢i simfi ailesine satt1. Boylelikle 1981’de kendi evine sahip
Ingiliz’'lerin sayis1 % 54 iken 10 yil sonra bu oran giderek % 67’ye yiikseldi.
(Ferguson, 2009: 254)

Baskan George W. Bush Ekim 2002’deki bir konusmasinda “Biz Amerika’da-
ki herkesin kendi evinin sahibi olmasim istiyoruz.” demisti. Bush &zellikle
yoksul azinliklar1 ev sahibi yapmay1 6nemsiyordu. Béylece 5,5 milyon azinhk
(Latin ve Siyah) Amerikaly: yeni ev sahibi yapmak amagh American Dream
Downpayment Act’i 2003’te yasalastirdl. Azinhklar konusundaki bu proje ashn-
da Clintonin baslattig1 ve Amerikan reformcu liberalizmine uygun bir projey-
di, Bush da buna ragmen projeye sahip ¢ikti. Banka ve arac1 kuruluslar esik al-
t1 morgig borglularim gerekli belgeler konusunda fazla sikistirmamalar husu-
sunda hiikiimet tarafindan bask: gériiyordu. Aym baski Hiikiimet sponsorlu-
gundaki Sirketler (GSEs) olarak bilinen konut piyasasimin iki énemli kurulu-
su Fannie Mae ve Freddie Mac i¢in de s6z konusuydu. Bush aym1 yilin Ara-

satin almalarini siibvanse etmeliydi. (...) 1959 ve 64 arasi Ingiltere’de yeni insa edilen evlerin ka-
baca iigte biri yerel belediyelerce inga edilmigti. Isi Partisi yénetimindeki sonraki 6 yilda bu oran
% 50’ye kadar yiikseldi. Bugiin Ingiltere’nin ¢ogu sehrinin manzarasini boguk bir aimoslerle beze-
yen ¢irkin ve sosyal olarak islevsiz yiiksek bloklardan her iki parti de sorumludur. (Ferguson,
2009: 252) Ozal déneminde hiz kazanan toplu konut yaurimlarinin neoliberal aulimlari ve en
bunlarin arasinda en ok tepki toplayan ozellestirmeleri mesrulasurmaktia kullanmimi 6ncelikle
simdiki Toplu Konut Idaresi'nin ilk isminin 6zellestirme ve Toplu Konut ve ldaresi olmasindan
anlagilabilir. Devletin ekonomiden gekilmesi sloganinin ve 6zellestirmelerin 6zal dénemine gére
bile daha hizlandig1 AKP iktidar1 déneminde toplu konutlar yoluyla devletin ekonomiye dahil ol-
masinda liberal manuga aykir bir sey nedense gériilmeyisinin alunda yatan neden de benzerdir.
86) Nigel Lawson, The View [rom No: 11: Memoirs of a Tory Radical, s.821, Londra, 1992. Akt. Fer-
guson, 2009: 253
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lik’inda “Daha fazla insanin kendi evine sahip olmasi bizim ulusal 6nceligimiz-
dir” diyerek tavrinin altim bir kez daha ¢izdi. (Ferguson, 2009: 268)

Ozetle Fed'i konut kredilerindeki sismeyi yiiksek faiz politikasiyla engelle-
medi, bankalar da esik alt1 morgiglarda kredi politikalarinda gevsek davrandi-
lar diye suglarken meselenin siyasi tarafim1 unutmamak gerekir. Elbette siyasi
nedenler yasananlan agiklamaya yetmez ve elbette her seye ragmen yasananla-
rn daha derinde ekonomik nedenleri de vardir. Ama yaygin bir goriis olarak,
yasal diizenlemeleri (regiilasyon) sertlestirmenin bu tiir krizlerin yeniden ya-
sanmamasl i¢in gare olarak diistiniildiigii goz 6niine alindiginda bizzat o regii-
lasyonlar: yasalastiran, yasalasmis olanlarin da uygulanmasini denetleyen siya-
si iradenin gevseme taraftar1 olmasi hatta bunun i¢in bask: yapmasi halinde
boylesi yasal tedbirlerin aslinda ne kadar ise yarayabilecegi hakh olarak sorgu-
lanmal1!

Her ne kadar ileride yasananlarin altinda biiyiik 6lgiide konuta yonelik mor-
giclar, (RMBS- Residential Mortgage Backed Securities) bunlarin arasinda da
esik alt1 (subprime, SP) kategorisi yatiyorsa da ticari amagh binalara y6nelik
morgiglarin toplam igindeki pay1 hi¢ de az degildi. Isin bu noktasinda uzun va-
deli yatirimlarin énemli bir unsurunun, depo, antrepo, fabrika vb gibi ingaat
tiirlerinin oldugunu diisiintirsek ekonomik canlanma déneminde yatirimlarin
ve dolayisiyla insaat yatirnmlarinin artmasinin da normal oldugu sonucuna va-
rabiliriz. Bu makroekonomik bir iliskinin normal isleyisidir. Ama 6megin tica-
ri konut yatirimlar1 kimi zaman olmasi gerekenden oransal olarak daha fazla
yer isgal edebilir. Ciinkii canlanma durumunda kredi talebi artar ve yeni isler
de... Yeni islerin kredi bulmasinda ise en ¢ok bagvurulan yontem is sahibinin
miilkiine ipotek konmasidir.”” Durum bdyle olunca yatirimlar arasinda karsihi-
ginda kredi alinabilecek gayrimenkul yatirnmlarim asin 6lgiide yapmaya dog-
ru bir egilim ortaya qikar. iistelik kimi kredi s6zlesmelerinde hele de spekiilas-
yon tirmanmaya basladiginda sik gériilen ahlaki risk (moral hazard) sonucu
ipotegin degeri, kredi almak i¢in kagit tistiinde sisirilmesi vb gibi yéntemlere
konu olunca ticari bina yatinmlarimin oram olmasi gerekenden ¢ok daha da
yukariya tirmanabilir.

Sonugta gergek veya sisirilmis insaat yapimlari; toplam talebi artirir ve bu da
genel ekonomik canlanmay gii¢lendirir. Genel ekonomik canlanma ise geri
besleme (feedback) yoluyla yeniden ingaat talebini aruirr.

Konut talebini artiran bir baska unsur ise ileride daha yakindan inceleyece-
gimiz ‘refinancing’ kredileridir. Yukarida (Akman, 2006) verdigimiz ahnuda
anlauldig) gibi ¢cogu Amerikah konutlarinin artan degerini teminat gostererek

87) Ciinkii kredi verenler arasinda yaygin bir atasozii ile borglu kagabilir ama evi kagamaz. Ne de

olsa ad1 gayrimenkuldiir yani hareket edemeyen sey!
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morgicin yenilemekte, yeni kredi almakta sonra da bu krediyi tiiketim amag-
l1 veya evini yenileme amagh harcamaktaydi. Dolayisiyla sisen ev fiyatlan ve
bunlarin karsihig yaratilan yeni morgiglar Amerikalinin ve biitiin olarak Ame-
rika'nin genel tasarruf agigin finanse etmekteydi. Konutlarin fiyatlarinin art-
mas1 sonucu konut alamayacagindan korkan Amerikalimin talebi, tiiketim
amach ‘refinancing’ yoluyla yaratilan yeni morgig kredilerinin sektorde yarat-
ug ek taleple birlestiginde piyasa olmasi gerektiginden de fazla 1isiniyor; konut
fiyatlar1 artmaya devam ediyordu.

Sanmildig1 gibi morgi¢ borcu ile finanse edilen konut patlamasi ve konut pat-
lamasi i¢in yaratilan morgi¢ borcu son genislemenin yasandigi 2003-2007 ara-
sina has bir sey degildi. 1959°dan beri ABD’deki toplam morgi¢ borcu tam 75
kat artmisti. Morgi¢ borglusu Amerikalilarin bor¢ miktar1 50 yil éncesinin
ABD GSYIH'nin % 38ine tekabiil ederken 2006'da iilke GSYIH'nin % 99'una
esit hale gelmisti. Bor¢lanmadaki bu artis konut yaurimindaki sismeyi finanse
ediyordu. Oyle ki biiyiik dlgekli ingaat projelerine ragmen konut arz: talebe
yetmeyecek gibi gortiniiyordu. Ekonomide bilyiimenin gayet iyi durumda ol-
dugu 2005 yihinda ABD GSYiH’'ndaki biiylimenin yaklasik yaris1 konut sekto-
riilnden kaynaklamyordu. (Ferguson, 2009: 234)

Boylece varlik fiyatlan ve 6zelde de konut sektoriindeki varliklarin fiyatlari
ile ekonomik gevrim arasinda ¢ok tarafh bir bag kurulmustur. Morgi¢ borglan-
malar1 ekonomik canlanmayi artirarak stirdiiriiyor; canlanma yeni konut yati-
rimlarina ve bunlara dayal yeni morgig borglarina yol agiyordu. Yeni morgig
bor¢lar1 1980’lerde yayginlasan menkullestinme sayesinde 6zel yontemlerle bas-
ka borglarla bir arada paketleniyor ve ‘structured’ CDO (Collateral Debt Obli-
gations) denilen araglar haline getiriliyordu. Boylece bir yandan risk dagihm
yapilirken bir yandan da kisa vadeli araglarla uzun vadeli fonlamalarin miim-
kiin kihnmasina gahsiliyordu. Riskli morgi¢ kredilerini satin alan bankalar bu
tiir menkullestirme araglan yoluyla bu riski hemen bir bagkasina, hatta binler-
ce km 6tedeki drnegin Norvec'teki bir belediye fonuna satabiliyorlardi. Riski
hemen elinizden ¢ikarabiliyorsaniz giderek riskli isler yapmaktan o kadar da
korkmayabiliyordunuz.

Biitiin bu isleri miimkiin kilan finansal inovasyon, daha genel bir ifade ile fi-
nansal miithendislik’ denilen tekniklerin uygulanmasiyla yeni menkul kiymet
araglan tiiretmek anlamina geliyordu. Ve bu yeni tiir menkul kiymetlerin ken-
dileri olduk¢a karmasik yapilara sahipti.

“Subprime orgination arttik¢a subprime RMBS artti. Ve CDO ¢ikari-
mi1 da ona paralel artti. (...) Toplamin yansindan fazlas: ‘structured fi-
nance’ iiriinii (RMBS; CDS, CMO, CMBS vs). Cash flow CDO’lar hem
varhk hem de yiikiimliiliikleri tamamen nakit olan (bono gibi) CDO.
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Hybrid CDO nakit ve sentetik CDO’lar karisimi. Sentetik CDO’lar COS
aracihgiyla koruma satarken nakit varhk satuin almiyorlar. Yikimlilik
tarafiysa kismen sentetik... Mezzanine tranches sentetik degil. (...) nakit
6deniyorlar ve bir SPV'de duruyor. Bu akim SPV'nin kredi swap ytikiim-
laliiklerinin teminat olarak kullamliyor. (...) SIV’ler ashnda o kadar
dogrudan subprime riski tagimiyor. (...) Problem yaurimcilarin portfoy
kompozisyonlarim bilmemeleri. (...) SIV panigi Fed 6ncesi donemlere
benzer bank run tarz1 bir panige déntisti” (Findikgioglu, 2009: 74-75)

Yazar, ‘problem yatirimcilarin portféy kompozisyonunu bilmemeleri’ diyor
ama alintinin adeta bir sifre dilini andiran yapisim géz éniine aldiginizda ve bu
tiir ctimlelerin 6zel olarak karisik segilmis olmay1p bu sektériin giinliik konus-
ma diline tekabiil ettigini; burada gegen tuhaf kisalmal finansal miihendislik
tirtinii menkullerin mevcut gesitlerin sadece kiigiik bir kismina karsihk geldi-
gini hesaba kattiginizda sorunun daha da biiyiik oldugunu fark edersiniz. De-
gil siradan bir yatirimel, menkul kiymet piyasasini az ¢ok bilen bir iktisat¢inin
bile anlamakta zorluk gekecegi tiirden karmasik ara¢ ve mekanizmalar s6z ko-
nusudur. Yaurimcilar degil bu portféylerin igerigini onlarin adlarim bile anla-
miyorlardy; tabii nasil calistigini ve ne kadar risk tagidigini da... Onlarin tek bil-
digi reyting kuruluslar tarafindan bu tiir menkullere iyi dereceler verildigi ya-
ni o derece riskli olmadiklar fakat risksiz sayilan veya riski az menkul kiymet-
lere gore oldukga iyi getiri sagladiklariydi.

Ama tam da iste buna iktisat literatiiriinde “asimetrik enformasyon” proble-
mi deniyor. Yeni Keynescilerin ozellikle Akerloff ve 6nemli bir Para ve Banka-
cilik ders kitabinin yazar olmakla kalmayip kriz éncesinde Amerika Merkez
Bankasi'nin yénetiminde yer alan isimlerden biri olan Mishkin’in krizlerin en
onemli nedeni olarak goérdiigii asimetrik enformasyon birinin konuyla ilgili
kars: taraftan daha iyi bilgiye sahip olmas: diger tarafin ise ne bildigi hakkin-
da da tam olarak bilgi sahibi olmamasiydi.*

Risk 6l¢timii 6zellikle miisteriler tarafindan yeterince algilanamazsa, riskle-
ri pagal hale getirip hemen elden ¢ikarmak miimkiinse ve bu pagal risk orani
istendigi gibi degistirilebiliyorsa o zaman giderek daha riskli borglar ve bunla-
ra dayali menkuller tiiretilebiliyordu. Boylelikle sadece politik nedenlerle de-
gil ama daha karli oldugu igin de esik alt1 (SP) kredilerin oran1 toplam morgig
kredileri arasinda giderek artt.

“Morgig piyasalarindaki egikalti morgi¢ oram 1996 yihinda % 9 iken,
2004 yilindan sonra hizla artarak 2006’da % 20’ye kadar ulast1.” (Apak,
Aytag, 2009: 140)

88) Bkz (Akerlol [, 1970)
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Sonunda morgiglarin bilesimi hissedilir bigimde kotiilesmeye baslad.

“2000-2007 doneminde ‘ agency mortgages’ 2 katina ¢ikt1 (outstan-
ding balances). Ancak esikalt1 ve Alt-A bu dénemde tam 8 kat biiyidii.”
(Findikgioglu, 2009: 74)

Bu noktada riskin asin bityiidiigii ve iistelik riskin biiyiikliigi hakkinda sag-
ikl bilgi kapasitesinin de asin kiigtildiigii bir noktada duruluyordu. Peki ama
bu noktaya nasil gelindi?

Gelismeleri 2001-2007 yillar arasindaki diisiik Fed faizi ile agiklamaya ¢ali-
sanlarin atladig1 kimi noktalar “hastaligin” koklerinin ¢ok daha eski yillarda
yatigim gosteriyor. Greenspan, savunma mahiyetindeki yazisinda faizleri
2001 yilindan itibaren diisiik tutma sebebini 2001 y1l1 dotcom krizi ve 11 Ey-
lill olaylarina da baglamisti. (Greenspan, 2007) Yukarida karmasik yapisina
dikkat ¢ektigimiz yapisallastirilmis (structured) menkuller, ve menkullestiril-
mis borglar - ki bunlar sonradan yasanan biitiin gelismelerin temel araglar ola-
rak islev gordiiler- aslinda 1980’lerde yasanan bir bagka yikimin Savings and
Loans yikiminin enkazindan dogdu. Bu kriz ve giintimiize etkileri daha sonra
anlatilacak. Ancak simdilik su kadarina deginelim; S&L’lar daha gok kendi ye-
relliklerinde ev sahibi olmak isteyen insanlara konut kredisi saglayan finans
kuruluslariydi. Bunlarin ¢ogu baslangigta neredeyse bir cins kooperatif-banka
karisim1 yapilara sahipti. Mevduatlarimin 40 bin $1 devletge sigortaliyd.
1966’dan beri de Regulation Q ya (bunlara has bir yasal diizenleme) bagh ola-
rak bankalardan % 0.25 yukarida % 5,5 ile sabit bir oranda borg verebiliyorlar-
d1. Boylece 3-6-3 denilen giizel bir formiille hayatlarim siirdiiriiyorlard: % 3
ile mevduat topla, 6 ile bor¢ ver % 3'ii cebine indir 6gleden sonra golf oynama-
ya git! (Ferguson, 2009: 252) Bu tath riiya 70’lerin sonuna dogru enflasyonun
artmasiyla bozulmaya basladi. 1979'da enflasyon %13,3’e varmisti. S&L’lar ise
sadece konut kredisi verebiliyor ve tabii bu krediler uzun vadeli oluyordu. Us-
telik enflasyon-ticret -fiyat spiralini kirmak isteyen yeni maliye bakam Volc-
ker'in faizleri serbest birakmasi sonucu sabit faiz vermeleri yiiziinden bankalar
karsisinda zor durumda kalmiglardi. Kayiplar ¢ok tarafliydi. Gegmiste daha
diistik faizle uzun vadeli verdikleri kredilerden enflasyon artis1 nedeniyle zarar
ediyorlardi. Ustelik mevduatlar1 da artik daha yiiksek faiz verebilen bankalara
kayiyordu. Ustiine iistelik verebildikleri yeni kredilerde de sabit faiz yasasi ne-
deniyle yiiksek faiz uygulayamiyorlardi. Adeta bedavaya hatta iiste para vere-
rek kredi verir duruma diismiislerdi. Amerikan konut sistemi de o dénem bii-
yiik olgiide bu S&L’lara dayaniyordu. Reagan y6netimi, sonunda S&L’lara da
el att1. Mevduat garantileri 30 bin $°dan 100 bin $’a ¢ikarildi. Sadece uzun va-
deli morgiglara degil her tiir menkul kiymete yatirim yapmalarina miisaade
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sermaye havuzlan 2 trilyon $ tutarinda konut morgici borcunu menkullestir-
meye yetecek ¢apa ulagmist1.”

Ve sonugta 1980°de ev morgiglarinin sadece % 10'u menkullestirilmisken
2007°de bu oran % 56’ya yiikselmisti.

2007 krizinin (ki bir adi da subprime krizi idi) ardindan herkesin dilinde do-
lasmaya baslayan esik alt1 (subprime) morgig iste bu noktada devreye girmeye
baslad.

“ABD’de kredi miisterileri prime, subprime (esikalti C.A) diye ikiye
ayrilmaktadir. Prime miisteriler yeterli gelire ve iyi kredi siciline sahip
kisilerdir. Subprime miisteriler ise diisiik gelir gruplarina aittir. Ne gelir
durumlan ne de kredi kapatma huylan iyidir. Bu nedenle prime miiste-
rilerin alabildiginden daha az kredi alabilirler, onlardan daha yiiksek fa-
iz 0derler. Subprime, krediyi agan icin de alan igin de risklidir. Subpri-
me kredilerin yaygin oldugu sahalardan biri mortgage, yani uzun vade-
li borgla konut satin almadir.” (Apak, Aytag, 2009: 207)

Morgig kredi piyasasi genisledikce kredi arzimin giderek daha az saglam kre-
di taleplerini de kapsamaya yonelmesi baska bankacilik ve hatta ticaret pratik-
lerinden bilinen bir sey. Dolayisiyla kredi arz1 genisledikce esik alti kredi ta-
leplerinin de giderek kabul edilir olmas1 bir anlamda normal kabul edilebilir-
di. Ancak esik alt1 kredilerinin bu tiir bir kismi mecburiyetten kaynaklanma-
yan ‘istenir’ kimi 6zellikleri de vard1. Esik alti morgi¢larin onlarin kismen ter-
si sayilabilecek Jumbo morgiglara® gére kimi farkh ozellikleri vardi. Jumbola-
rin tersine onlar da kiigiik dilimli ve riskli olduklan i¢in GSE onay: alamiyor-
du. Ama riskli olduklan i¢in de yiiksek getiri saghyorlardi. Diinyada basta
‘hedge’ fonlar olmak iizere pek ok yatirim kurulusu portfoylerinde riski yiik-
sek fakat getirisi de yiiksek menkul kiymetler de bulundurmak istiyordu.

Sézkonusu menkullerin bu yiiksek getirisi, bunlarin dayandig: borglar alan-
larin ozellikle fakir ve azinlik gruplarindan ‘tutunamamis’ insanlar oldugu ger-
cegiyle birarada diisiiniildiigiinde riskin biiyiikliigii iyice anlagihr. Isin risk bii-
yiikliigii kisminin islemlere engel olmamasi daha sonra deginecegimiz kimi
yontemlerle hallediliyordu veya 6yle samlmist1 ama getiri kisminin menkulles-
tirme operasyonlarinin pegesi altinda gizlenen ‘reel’ gergegi bu esik alt1 borgla-
rimin bir 6zel niteliginde yatiyordu. Bu borglarin énemli bir kismi1 ARM deni-

90) Ben Bernanke, “Housing, Housing Finance, and Monetary Policy.” 31 Agustos 2007, (¢.i),
hup:#www.[ederalreserve.gov/newsevents/speech/bernanke2007083 1a.htm

91) ‘Jumbo’ morgglar biiyiik ¢aph biiyiik miktarl morgiglardi. Onlarin bu biiyiikligii jumbolarn
GSE onay igin uygunsuz kiliyordu. Buna mukabil bityiik sirketlerin toplu morgiga dayah menkul
ahmlar i¢in uygun olabiliyorlardi.
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len degisken faizli morgiglardi. Boylece faizlerin diisiik oldugu donemde ah-
nan bu borglar baslangigta yoksullar igin bile fazla bir yiik tasimiyordu. Bas-
langigta diyoruz ¢iinkii bu bor¢larin ¢ogunun ikinci bir 6zelligi daha vardu.
Borglarin ‘teaser’ denilen 6zel reklamasyon dénemlerinde faiz 6demeleri 6zel
olarak daha da diisiik tutulmustu. Bu siire 2 veya 3 y1l siirtiyordu. Yani ilk iki
yil faizler degisken faizin getirdigi avantajin bile 6tesinde diisiiktii. Sonraysa o

' yillarin da acisim gikaracak sekilde artisa geciyordu. Bu tiir esik alti morggla-
rin bir diger 6zelligi ise bunlarn yine ¢ogunun ‘interest only’ morgiglar olma-
styd1. Yani anapara 6demeleri morgicin baslangic dénemlerinde igerilmiyor,
sadece morgicin faiz 6demeleri yapiliyordu. Sonraki dénemlerde anaparanin
amortizasyon ddemeleri nedeniyle bor¢ 6demeleri aniden agirlasiyor ya da se-
nelerce faiz 6dendikten sonra ana borg 1 cent bile azalmadan orta yerde duru-
yordu. Yani biitiin sistem insanlarin mali durumlar ne kadar elverissiz olsa da
bu garka katilmalar iizerine kurulmustu. iistelik ‘morgi¢ sanayi’ bityiik bir
reklam ve pazarlama faaliyetiyle - bir zamanlar Tiirkiye’deki sokakta kredi kar-
1 pazarlama faaliyeti gibi- sokakta bile insanlara yiiz binlerce dolarlik morgig
kredisi satmaya ¢ahsiyordu.”

Esik alt1 borglarinin bir avantaji da kiigiik miktarlarda olusuydu. Kiigiik no-
minal degerli menkul kiymetlere benziyorlardi. O bakimdan paketleme, vade
ayarlama (matching) ve dilimleme manevralar i¢in oldukg¢a uygundular. Yiik-
sek getirili kiigitk miktarh esik altilar o kadar popiiler olmustu ki “small print
but big gain” (kii¢tik nominal deger fakat biiyiik kazang) diye ad takilmisti.
Kazancin biiyiikliigii agisindan bir 6rnek: Detroit’te siradan bir esik alt1 ilk iki
yil % 9.75 ve sonraki yillar % 9.125+LIBOR seklindeydi.”” (Ferguson, 2009:
266) Morgig sarhoslugunun tam tepe noktasinda morgig faizlerinin % 6 civan
oldugu diisiiniiliirse bu oranlarin ne kadar biiytik bir ek kar marji birakug: go-
riilebilir.

Esik alt1 borglar yayginlasiyordu ama yayginlasan tek egilim bu degildi. Insan-
larin giderek ikinci ve tiglincii morgiglarla evlerini ‘refinance’ etmesi de yaygin-
lasiyordu. Spekiilatif veya reel su veya bu nedenle evlerin degeri artiyordu.”

92) “Bugiinlerde bankalar arasinda o kadar rekabet var ki “Birileri size yolda yiiriirken bile mor-
g1¢ kredisi saums olabilir” diye sakalar yapiliyor.” Akman, 2006: 67.

93) O yillarda LIBOR % 5 civarindaydi. Kriz patlak verince en gok yiikselen oranlardan biri ban-
kalarin birbirine borg verme konusunda giiven azalmasi sonucu bankalarin uluslararasi Londra pi-
yasasinda birbirine bor¢ verme orani anlamina gelen LIBOR oldu.

94) “Cesitli kurumlarin agiklamalarinda kismi [arkhiliklar olsa da son 5 yilda ulusal 6lgekte ev fi-
yatlarimin da % 50 artug1 kabul goriiyor Fiyat aruslarindaki ivime son 2 yilda daha da hizland.
2004 yihnda miilk [iyatlarindaki arus ortalama % 11. Nevada, Calilornia, Washington DC ve Flo-
rida gibi yerlerde ise arus oram % 25-35 arasi degisiyor.” Akman, 2006: 67.
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edildi. Miisaade edilen bir diger konu da acenteler vasitasiyla mevduat sertifi-
kalar satmalariydl. Bundan sonra yasananlar bizdeki hemen hemen aym yil-
larda yasanan banker skandallariyla aymidir. Adeta gazete ilanlariyla para top-
landy, aynen Tiirkiye’deki gibi mevduat sertifikalar1 amag disi kullamldi. Kimi
politikacilarla i¢li dish iliskilere giivenilerek bankacihik prensiplerinin disina
cikildi. Elbette bunlar: hepsi yapmadi ama yapanlar piyasanin asir1 denetimsiz
‘birakildig yillarda diiriist gahsanlara karsi rekabet iistiinliigii elde ettiler ve pi-
yasalarim ele gecirdiler. Yasanan gelismeleri daha sonra olaylar1 sorusturan
California S&L Komisyonu yoneticisi W. Crawford séyle 6zetledi:

“Banka soymanin en iyi yolu bir tanesine sahip olmakur.” (Ferguson,
2009: 256)

Isin sonu da aynen Tiirkiye'deki bankerlik skandal gibi oldu. 1980lerin orta-
sindan etkisi azalsa da 1990’larin basina kadar giden yillar arahginda yaklasik
500 S&L batty, bir o kadar1 da devlet tarafindan birlestirmeler yoluyla ortadan
kaldinld.

1980’lerdeki faiz dalgalanmalar1 ve ardindan S&L’larin ¢okiisii New York’ta-
ki Salomon Brothers gibi biiyiik menkul kiymet sirketleri (arac1 kurumlar) igin
bulunmaz firsatti. Tipk: Tiirkiye'de ilk biiyiik bankerlik organizasyonlarinin
batik tasarruf bonolarinin toplanip satilmasi yoluyla olustugu gibi burada da
menkul kiymet kapisinin 6nemli bir kar kapisi yardimiyla hizli gelisimine ta-
nik oluruz. Salomon gibi arac1 kuruluslar batik S&L’lara ait morgi¢ borglarin
yok pahasina satin aldi. Bunlar vadeleri ve getirilerine, riskine vb gére paket-
ler (bundle) halinde bir araya getirdi. Paketler farkl &zelliklerine gére ‘strips’
denilen dilimlere ayrildi. Ve daha sonra 2007’deki gelismelerin tam ortasinda
yer alacak CDO’lar yani Teminatlandirilmis Bor¢ Obligasyonlar ilk kez boyle
ortaya cikti. Bu sekilde ilk Ipotege Dayali Menkul (MBS=Mortgage Backed Se-
curity) 1983 Haziran’inda ¢ikt1 ve finans tarihinde yeni bir dénem agilmis ol-
du. (Ferguson, 2009: 261 ) Bu yeni durumun yarattig ivmeyi 1980-2007 ara-
sinda GSE- backed denilen® menkul kiymetlerin 200 milyon $’dan 4 trilyon $a
cikis1 yeterince sergilemektedir. (Ferguson, 2009: 261)

Daha sonra 6zel tahvil sigortalama sirketlerinin gelismesi Salomon gibi sir-
ketlere GSE garantisini haiz olmayan ‘non-conforming loans’ denen daha kali-
tesiz borglar1 da menkullestirebilme imkan sagladi. 2007 yihinda bu tiir “ 6zel

89) Halka yakinhk hissi vermek igin amca ve yenge isimleri gibi Fannie Mae, Freddy Mac takma
adlar takilan Hitkiimet Sponsorlugundaki Sirketler (GSE) denilen bu kuruluslarin verdigi bir cins
zimni (implicit) garanti dolayisiyla bu tiir sirketlerin destekledigi (GSE backed) veya cikardig
morgi¢ kredilerinin yaurim derecesi (investment grade) yiiksek oluyordu.)
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Evlerinin degeri arttikga artan degeri teminat gosteren Amerikahlar banka-
lardan daha fazla kredi cektiler. Ev kredileri neredeyse Banka otomatik para
cekme makinelerinin (ATM) yerini almisti. Bu ek kredilerin hatir1 sayilir bir
kismu ailelerin tiiketim ihtiyaglarin karsilamakta kullamldx:

“Cogu bu yeni ek kredileri kredi kart1 bor¢larimi kapatmakta veya da-
yamikh tiiketim mallar1 satin almakta kulland. (...) 1997-2006 arasinda
Amerikal tiiketiciler evlerinin degerini teminat gostererek tahmini ola-
rak 9 trilyon $ nakit para gektiler. 2006'mn ilk ¢eyreginde bu sekilde
cektikleri para harcanabilir kisisel gelirlerinin neredeyse % 10'unu olus-
turuyordu.” (Ferguson, 2009: 266)

Bu arada uzun dénemli faiz oranlan diismeye devam ediyor, biraz da bunun
sayesinde bankalarin morgig borg teklifleri giderek daha akil ¢elen sartlara ka-
vusuyordu. 2005 yilinda Amerikalilarin % 69u kendi evine sahipti. Ki daha 10
yil 6nce bu oran % 64'dii. Aradaki %5 fark ilk bakista gz alici olmasa da 300
milyonluk bir ulusun ev stokunun bir bsliimiinii temsil ettigi diistiniilecek
olursa alinan mesafe gercekten de etkileyiciydi. Ne var ki kolayca tahmin edi-
lecegi gibi son senelerdeki o artisin 6nemli bir kesimi esik alt1 kredilere teka-
biil ediyordu. Ve esik alti kredileri hususunda énemli bir simfsal ve etnik de-
giskeni hesaba katmak gerekiyordu. Yasanan sadece ekonomik bir farklihk de-
gildi. 6rnegin Massachusetts Affordable Housing Alliance’in bir arastirmasina
gore Boston biiytiksehir alaninda ilk kez konut kredisi alan siyah ve Latin ko-
kenli Amerikalilarin % 55’i ancak esik alti morgi¢ alabilmisti. Halbuki ayn bél-
gede beyazlar arasinda bu oran sadece % 13’dii. (Ferguson, 2009: 267) Morgig
sisteminin yerine oturdugu 1930’larin New Deal déneminden 1970’lere kadar
siyahlara kredi vermek konusunda hem hiikiimet destekli kuruluslar hem de
bankalar 6zellikle isteksiz davraniyordu. Bu davrams o kadar agiga ¢itkmist1 ki
cogu beyaz mahallelerine bir zencinin tasinmasindan sirf onun yiiziinden evle-
rinin degeri diisecek korkusu nedeniyle tedirgin oluyordu. 70’lerde yasanan si-
yah ayaklanmalarindan sonra bankalarin kredi degerlendirmelerinde irk husu-
sunu isin i¢ine sokmamalar i¢in 6zel denetlemelere tabi tutulmalar: gerekmis-
ti. Fakat Bush déneminden sonra -6zellikle siyah ve Latin niiffusunun ABD’de
eskiye oranla daha yiiksek bir orana yiikselmesinin de getirdigi politik etki so-
nucu- muhafazakarlar da bu kesimi ciddiye almak zorunda kald. Ve bu kez da-
ha 6nce Bush’un alinuladifimiz ciimlelerindeki gibi upk Ingiltere’deki isgile-
rin miilk sahibi yapilarak sisteme entegre edilmek istenmesine benzer sekilde
azinhklar da miilk sahibi yapilarak ‘Amerikan Riiyasi'na entegre edilmek isten-
di. Ophrah Winfrey, Whoopey Goldberg gibi basarih ve iinlii siyahlarin bu ba-
sarilarim ailelerinin daha 1920’lerde bile kiigiiciik de olsa miilk sahibi olabil-
mesine baglayan akademik ¢alismalar yayinlanabildi. “Kendileri miilk olmak-
tan ¢ikip miilk sahibi olan siyahlarin torunlan olan bugiinkii basarih siyahlar”
diye ciddi ciddi analizler yapildi. S6ziin 6zii siyahlarin, azinhiklarin her tiirli
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sosyoekonomik zayif noktasy, her tiirlii sempatileri morgig pazari i¢in kullanl-
d1. Fakat mesele gergekten de sadece ekonomik bir mesele degildi. Yillarca kre-
di sisteminin diginda kalmis bir toplulugun olan biteni bu sisteme alisik bir
toplulugun anlayis1 ve disipliniyle algilamasi beklenemezdi. Tipki ilk kez kre-
di kart ile karsilasan milyonlarca Tiirkiyeli tiiketicinin bu kredileri sanki ken-
di gelirleriymis gibi kullanmalar1 sonucu yasanan kredi kart1 felaketlerinin ben-
zeri morgig borglarinda siyah ve Latinlerin basina geldi. Memphis'teki bir siyah
lider soyle tepki vermisti:

“Amerikan Riiyasi ev sahibi olmaktir. Bu konuda beni ilgilendiren
seylerden biri- rityanin kendisinin fevkalade olmasina karsin- bizim bu-
na hazir olmayigimizdir. Insanlar bir gayrimenkul sektériiniin, bir de-
gerleme sektoriiniin, bir morgic sektoriiniin oldugunu ve bunlarin

kendilerini asla 6deyemeyecekleri evlere yonelttigini kavrayamiyor™

Ekonomik faktérlerin karmasik toplumsal, hatta etnik faktérlerle birlesme-
sinin getirdigi ¢aprasik sorunlar 2007’de milyonlarca azinlik unsurun evlerini
kaybetmesine yol acacaktl. Gazetelerin konuyla ilgili haberlerinde genellikle
birbirine sarilmis aglayan veya hiiziinlii bir sekilde bankanin satihga gikardig
evlerinin éniinde duran siyah ailelerin resmi kullanihyordu. Fakat Amerikan
Rilyasi'nin kabusa déniismesine daha zaman vardi. 2005-2006 yillarinda gele-
cek y1l yasanacaklara dair ipuglan goziikilyor ve bor¢ 6deyememe vakalar go-
galiyor, hatta eve el koyma (foreclosure) vakalar da siklasiyordu. Ama heniiz
islerin tiimiiyle kotii gitmedigini soylemek miimkiindii.

Sistem ii¢ ayak iizerinde duruyordu: faiz oranlar diisiik diizeyini korudugu,
insanlar iglerini kaybetmedigi ve ev fiyatlar1 artmaya devam ettigi siirece sorun
yoktu.

Risk kolaylikla el degistirebildigi takdirde riskin artmasimin finansal sektor
agisindan ¢ok da sorun edildigi yoktu. Yerel morgi¢ acenteleri morgi¢ borcu-
nu ayarlayip komisyonunu aliyordu. Degerleme kuruluslar1 da 6yle... Paray1
veren yerel banka bu morgi¢ borglarim New York'taki dev yatirim bankalarina
satabiliyorsa o da borcun riskiyle olmasi gerektigi kadar ilgilenmiyordu. Yau-
rim bankalar1 bu borglar1 bazi1 portfoy sigortalama teknikleriyle ve bahsettigi-
miz ‘b6l pargala, dilimlere ayir ve daha risksiz baz1 baska borglarla pagal hale
getirip ayn paketler olustur’ yontemiyle menkullestiriyordu. Olusan RMBA
CDO’lar (Konut morgiglarina dayah varhklarla teminatlandinlmis borg obli-
gasyonlar1) Standard Poor’s ve Moody’s gibi reyting kuruluslarindan yeni ‘ya-
pilandinlmig’ kihiklan altinda neredeyse Amerikan hazine bonolarinkine es
‘Triple A grade’ yatirim dereceleri ahyordu. Boylece reyting kuruluslan payla-
rim aliyordu, portfoy sigorta kuruluslan da ve elbette biiyiik yatirim bankala-

95) Andy Meek, ‘Frayser Foreclosures Revealed’ Daily News, 21 Eyliil 2006, Akt., Ferguson: 2009: 269.
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rinin CEO’lar1 ve asagidan yukar pek ¢ok yonetici ve ¢alisam da...*

Sonunda bu yapilandirilmis yeni kihg ile bir anda riskten arindirilmis var-
sayllan menkul kiymetler ¢ogunun merkezi Cayman adalar vb gibi regiilas-
yondan uzak vergi cennetlerinde olan ‘Hedge fund’lara satihiyordu. Onlar saye-
sinde muhafazakar yatirim fonlarina gére daha iyi getiri saglayan bu fonlarin
katihm belgeleri veya hisseleri de doéniip kimi zaman bir biiyiik gokuluslu sir-
ketin yatirim departmanina, kimi zaman bir Ingiliz, Alman'veya lzlanda ban-
kasina, kimi zaman da uzak iilkelerdeki bir yerel yénetime, herhangi bir iilke-
nin emeklilik fonlarina, kamu saglik kuruluslarina satiliyordu. Ashindarisk or-
tadan kalkmiyor ama biitiin diinyaya bélustiiriilityor ve bulastirihyordu. Basit
bir 6rnek; Norveg’te dort belediye vergi miikelleflerinden topladiklar1 parayla
boylesi tiriinlere 120 milyon $ yatirdig: i¢in morgi¢ krizi baslayinca batma
noktasina gelmisti. (Ferguson, 2009: 270)

Bu mekanizmada, ‘yapilandirilmis’ menkulleri satanlar riski en iyi tasiyabile-
ceklere boliustiirdiiklerini iddia ediyorlardl. Ama en az onlarinki kadar inandi-
ric1 bir iddia ise riskin, aslinda en az farkinda olanlara satildigiydi. Menkulle-
rin karmasik yapisi zaten isin uzmanlarinin bile riski yeterince dogru 6lgmele-
rini neredeyse imkansiz kilarken yapilandirilms iiriinlerin i¢inde gergekte ne
oldugu zarfin i¢inden nelerin ¢ikabilecegi satin alan nihai yatirimei tarafindan
bilinmesi imkansiz bir sird.

Buna karsilik tipki Amerikan kullanilmis araba argosundaki ‘limon’ denilen
kotii arabalar piyasasindaki ‘tigkagit¢r’ saticilar gibi borcu olusturanlar, yapi-
landiranlar, menkullestirenler mazrufun da oldukga farkindaydilar.

Bu farkindaliklar: kendi aralarindaki 6zel argolarina da yansimisti. Esik alt
borglarin, 6zellikle de teminatin neredeyse borcu ancak karsiladig: (% 100 lo-
an-to-value debts) ¢esidine NINJA adi takilmigti. Japonlarin efsanevi kiralik
katillerinin adi borglarin niteligi hakkinda bir ipucu veriyordu. ismin agihm
daha da ilgingti: No Income No Job No Asset, Yani Ne Geliri Ne Isi Ne de Miil-
kii var! Ama bu borglar hemen elden ¢ikarildik¢a bu durumun ne énemi var-
di! Hemen her spekiilasyonda, her 6fori” déneminde gériilen tiirden bir papaz

96) Mesela Goldman Sachs'n CEO’sunun 2007'de prim olarak aldig1 para 73 milyon dolar . Sir-
ketini bauracak kadar basarih oldugu i¢in Lehman’in CEO’su Richard Fuld 72 milyon dolar ka-
zanmis o sene. Daha pek ¢ok CEO’nun kazandig) primler 10 milyon dolarlar civarinda. (Ferguson,
2009: 2)

97) Olori veya 6lorya mali spekiilasyonlar1 inceleyen literatiirde kriz sonras: depresyon (bunalim)
terimi gibi uptan alinma ve uyusturucu jargonunda ¢ok kullanilan bir ifadedir. Krizden hemen 6n-
ce hiikiim siiren asin iyimserlik ve coskuyu ifade eder. Tipki uyusturucu kullanan birinin ‘kafasi-
nin giizel’ oldugunu soyledigi hali gibi... Bu asin coskunun ardindan kriz ve sonra pisikolojik bu-
nahm yani depresyon gelir. Finansal bunalimda da yasanan asamalar bundan esinlenerek ayni se-
kilde isimlendirilmistir.
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kagt1 oyunu oynanmaya baslanmisti. Sonunda oyun bittiginde papaz kimde
kaldiysa o papaz1 bulmus olacakti. Geri kalan herkes para kazanmis olacakt1.
Papaz1 bulacag kesin olan birisi ise elde hazird1 6deyemeyecegi morgici satin
alana aile. Ama ‘yaratilan’ deger ve spekiilasyonla tiim diinyaya bulastirilan
risk o denli biiyiiktii ki nihai teminat olan konut ipotegi (yani morgi¢) bu mik-
tarlan1 karsilamaktan ¢ok uzakti. Hele de spekiilasyonla yiikselen emlak rayig
" degerleri balonun patlamasindan sonra hizla gerilediginde...

Emlak balonunun patlamasi aslinda beklenmeyen bir sey degildi; iyimserler
bunun yavas yavas sonmesini umut ediyorlardi ama 6yle olmadi.

Esikalt1 Panigi Bashyor

Panige yol acan gelismeler dedigimiz gibi 2007’nin oncesinde yavas yavas
kendini gosteriyordu. Daha Mart 2007 gibi erken bir tarihte Center of Respon-
sible Lending ev hacizlerinin (foreclosures) 2,4 milyon adete ulasacagim tah-
min etti. Bankalarin teminat olarak gosterilen ev ipotegine el koyma sayilan
beklendiginden de hizl seyretti. Mayis 2008'de bu say1 1,8 milyon adeti bul-
mustu. Yani CRL’nin tahmini daha tistiinden bir sene ge¢misken fazlasiyla dii-
siik kalacak gibiydi. Ciinkii bahsedilen 1,8 milyon adet el koyma disinda aym
tarihte tahminen 9 milyon Amerikan ailesinin - ki bu da tek aile evlerinden
1/10’ununa tekabiil ediyordu- borca karsiik ev degerinin eksiye diistiigiinii
(negative equity) gosteriyordu. Aym donemde esik alti degisken faizli (ARM)
morgiglarin % 11'ine denk gelen sayida konuta ¢oktan el konulmustu bile.
Crédit Suisse’in o tarihteki tahminine gore gelecek 5 yilda her tiir morgiglar-
dan 6,5 milyon adet eve el konacakti. Bu da evlerinden olacaklarin tiim Ame-
rikan ev sahibi ailelerinin % 8,4’ veya morgi¢ kullanarak ev almis olanlarin %
12,7’sinin evlerinden olacag1 anlamina geliyordu. Amerikan hukukunda mor-
gi¢ borglarinda sadece eve haciz gelebiliyor, kisinin gelirine veya baska malla-
rina haciz konamiyordu. Bir ¢ok uzman bu kural insanlarin 6deyemeyebilece-
gi morgig borglan altina girmesini kolaylastiran bir etken oldugu igin elestiri-
yordu. Ancak aym etken isler kétiiyii gittifinde bankalarin eve biran once ha-
ciz koymakta acele etmesine de neden oldu.

Yukarida belirttigimiz gibi sistemin yiirtimesi tig ayak iistiinde yiikseliyordu
ve birincisi uzun dénem faiz hadlerinin diisiik seyrini korumasiydi. Once bu
ayak sarsild1. Ciinkii Fed faiz oranlarim % 1 seviyelerinden % 5 1/4’e yiikseltti.
oOte yandan morgig piyasasinin asir1 biiyiimesi ve ev i¢in kredi olusturmak degil
de kredi olusturmak i¢in ev yapilmasinin da etkisiyle asir1 genisleyen emlak ar-
zina giderek doygunlasan emlak talebi yetisememeye basladi. Ev fiyatlar1 énce
eskisi kadar hizli artmamaya sonra durgunlasmaya en sonunda da baz1 bélge-
lerden baslayarak diismeye baslad1. Faiz oram: artis1 aslinda morgig kredilerine
¢ok az yansimisti. Ortalamada sadece % 5,34’ten % 6,66’ya ¢ikmist1. Bu kadar-
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cik bir faiz artis: bile zaten sallanmak igin bahane arayan doygun piyasay sars-
maya yetti. Ayrica faiz oranlarinin artmasi morgig kredilerine simirh yansisa da
sitemin manti) geregi emlak fiyatlarina hi¢ de o kadar simirh yansimada.

Alsildik yaurim kararlarim almada kullamlan halihazir deger veya iskonto
edilmis halihazir deger yaklasimlarinda bir yaurim varhiginin degeri, getirecegi
gelir akimlarinin cari ve gelecekteki beklenen faiz hadleri ile iskonto edilme-
siyle bulunur. Faiz oranlarinin artmasi hem iskontoda kullanilacak simdiki fa-
iz haddi olarak, -hem de bu arus gelecekle ilgili faiz oranlarinda da artis bek-
lentisi yarattif1 i¢in- gelecekte beklenen faiz oranlarinda da arus yaratarak ya-
ni bir biitiin olarak beklenen deger akimlarinin ¢ok daha yiiksek bir oranla is-
konto edilmesi demekti. Emlak gibi uzun vadeli yatinmlarda bu iskontonun ve
béylece onun bugiinkii degere indirgenmesinin etkisi 6zellikle biiyiik oluyor-
du. Yani faizler diiserken varliklar otomatik olarak degerlenirken simdi bir an-
lamda sektorel arz ve talepten bagimsiz olarak da otomatik olarak deger kay-
bediyordu. Daha dogrusu konut talebi bir de bu kagit tistiindeki hesabi deger
kayb: dolayisiyla da azahyordu. Béylece sistemin ikinci ayag da sallanmaya
baglad1. Insanlarin iglerinde ¢alismaya devam etmesi yani istihdam seviyesinin
diismemesi morgig¢ sisteminin o haliyle ayakta kalmasim saglayan son daya-
naktl. Ama yiikselen faizler zaten problemli olan Amerikan oto sanayinin mer-
kezi Detroit gibi yerlerde derhal sektorel durgunluga, o da isten ¢ikarmalara
yol agti. Bu durum Detroit ve gevresi gibi 6nemli morgi¢ merkezlerinden biri-
nin adeta ¢6kmesi sonucunu dogurdu. Daha 2007 Mart gibi erken bir tarihte
ornegin Detroit’de 48235 posta kodlu bolgedeki her ii¢ esik alti morgigtan bi-
ri 6demesini 60 giinden daha fazla geciktirmisti. Yani el konmanin esigine ka-
dar gelmisti. (Ferguson, 2009: 271)

Zamanla bu tiir erken ¢okiisler giderek baska bolgelere de yayilacakt. Ciin-
kii goriildiigii gibi morgic borglarinin tizerinde kurulu sistemin her tig siitunu
da ¢6kmiistii.

Esikalt1 Krizinden Finansal Krize

Bu haliyle kalsa kriz belki de insaat sektoriine has bir kriz olarak kalacak,
belki ekonomik bir durgunluga da yol agacak (giinkii son yillarda ABD biiyii-
mesinin énemli kismi insaat sektoriindeki biiyiimeye dayaniyordu) hatta bel-
ki 1liml bir resesyona bile gotiirecekti. Fakat bir panige ve giderek hem finan-
sal hem de ekonomik, ve sonunda uluslararas bir krize yol agmayabilecekti.
Oyle gériiliiyor ki Diinya Bankasi, IMF ve hatta Fed &yle olacagim beklemis
veya Oyle ummuslardi. Fakat alttan alta gelisen kriz, uzun siire sisen emlak ba-
lonu 6yle bir patlad: ki ondan sonraki olaylara bakildiginda emlak krizinin fi-
nansal krize doniismesi, 6rnegin finansal krizin uluslararas1 ekonomik krize
doniismesi kadar hizh olmadiysa da kesinlikte ¢ok daha geri ¢evrilemez oldu.
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Onemli problem menkullestirme ve tiirev piyasalardi. Menkullestirinenin
merkezinde CDO’lar yatiyordu. Sadece 2006 yilinda bunlardan 1/2 trilyon $
tutarinda satilmist1, hem de diinyanin her kosesine... Ve bu CDO denilen men-
kullerin yaklasik yansinda esik alti morgiglarin igerildigi tahmin ediliyordu.
Tahmin ediliyordu kelimesi burada en biiyiik tehlikeyi hatta bu yarim trilyon-
luk devasa riskin ifade ettiginden daha biiytik bir tehlikeyi ima ediyordu. ‘Tah-
min ediliyordw’, ¢iinkii hangi CDO’larda ne kadar riskli borg var; bunlarin ger-
¢ek tutar1 ne kadar ve bunlar ne oranda ne sekilde pagallastirilmis, tiim bu so-
rulara derli toplu cevap verebilecek tarafsiz ve giivenilir hi¢ bir merci yoktu.
oyle olunca iginde sorunlu morgi¢ borcu olsun veya olmasin hemen biitiin
CDOr’lar zan altinda kalir hale geldi. iistelik bu ‘zan'in dogru bir yani da vardu.
ddenememe (default) riski bakimindan degilse de fiyatlandirma bakimindan.”

Ve evet belki fiyatlandirma’ da sonugta bir 6denememe riski ile baglantily-
d1 ama ancak dolayh olarak... Bir biitiin olarak bakildiginda esik alti morgigla-
rin 6denememe riskleri piyasanin iyi oldugu dénemlerde diisiik hesaplanmis-
t1. Oyle olunca bunlarin fiyatlari, daha dogrusu bunlan da igeren CDO’larin fi-
yatlar1 da olmasi gerektiginden daha yiiksek tespit edilmisti. Gerek risk belir-
sizligi gerek yiiksek fiyat belirlenmesi nedeniyle CDO’larin talepleri de, fiyat-
lan da helezoni bigimde diismeye basladi. Simdi artik Triple-A derecesi almis
CDO’lar bile 6denememe (default) durumuna gelebiliyordu. Ve 6zellikle en
riskli CDO dilimlerini (tranch) almakta uzmanlasmis ‘hedge fund’lar okkanin
altina en 6nce gidecek olanlar gibi goziikiiyordu. Ve esasen Esik alti krizinin
baglangici Haziran 2007 olarak konuluyorsa®™ bu kilometre tasi Bear Stearns
yatirim bankasinin sahip oldugu iki hedge fonda meydana gelen sikintiydi. Bu
fonlara borg veren o sira diinyamn en biiyiik yatinm bankas1 Merrill Lynch’in
olaylarin gidisatindan endise duyup ek teminat istemesi zincir reaksiyonu bas-
latt. Parasal olarak zorlanan fonlara miidahale eden Bear Stearns bir fonunu
kurtarirken obiirtinii kaderine terk etmeye mecbur kaldi. Bu olay: takiben
Temmuz 2007°den itibaren reyting kuruluslar1 RMSB CDO’larin (Konut Mor-
giclarina Dayali Menkuller Teminatlandinlmis Borg Obligasyonlar1) derecele-

98) Bir morgi¢ kagidinin 6denebilecegine inanabilirsiniz ama [iyauunn yiiksek oldugunu diigiiniir-
seniz, ne kadar yiikseak oldugunu tahmin ederseniz yine de alip satabilirsiniz. Ama risk belirsiz-
ligi nedeniyle [iyatlarin ne kadar yiiksek oldugu —[iyat belirlemede risk 6l¢iimii 6nemli bir [aki6r
oldugundan- sonunda 6denecegine inansaniz da hatta gelecekte fiyaunin yiikselecegine inansaniz
da ‘dogru [iyat’ olusmadigindan saun almakta tereddiit edersiniz ve herkes béyle yapugindan sag-
lam oldugu diisiiniilen kagular igin bile piyasa kilitlenir.

99) Ashnda ilk isaret olarak Subat 2007 gibi erken bir tarihte HSBC'nin ABD morgglan yiiziinden
agir zarara ugradig) yolundaki agiklamasi da alinabilir. Bu sirada heniiz bir baus veya panik yok-
tur. Yine de agiklama biiyiik endise yaraimisur.
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rini diisiirmeye basladi. Bu tutum eskiden yapuiklar1 derecelendirme ‘hata’lan-
m telafi etmekten ¢ok tersine, fiyat diisiislerini iyice ‘serbest diisiis’ haline ge-
virmeye yaradi.

Fiyat disiisleri portfdyiinde bu menkulleri bulunduran biitiin finans kuru-
luslarini ciddi zararlar yazmaya mecbur etti. Problem zaten biiyiiktii ama asil
sorun yazilan veya yazilmak igin bilango dénemini bekleyen zararlardan ¢ok
bu menkullerin aliminda yiiksek miktarda kredi kullanilmis olmas: yani kaldi-
ra¢ oranlarinin (leverage ratio) ¢ok yiiksek olusuydu. Krediyle alinan menkul
kiymetler alinan kredi karsiliginda teminat olarak gosterildiginden, teminat
olan CDO’larn fiyatlan diistiigiinde kredilerde teminat agig1 ortaya gikt1. Bii-
tiin bu kuruluslar ‘margin call’ durumuna diistiiler. Yani ek teminat yatirama-
diklan takdirde menkulleri kredi veren kurulusga borsada hara¢ mezat satila-
cakt. Bir ¢oklari igin de 6yle oldu. Bu duruma diisen menkul kiymetlerin mev-
cudiyeti CDO’larin diisiis ivmesini daha da arturdi. Ciinkii bu tiir satislarda
menkul sahibinin yaptig) gibi en iyi fiyat arastirilarak tedrici bir satis yéntemi
izlenmez; amag¢ menkuliin bir an 6nce paraya gevrilip, riskin bir an 6nce ola-
bildigince kapatilmasidir. Ama bu durum menkullerin zaten diistik olan deger-
lerinden bile hak ettikleri ol¢iide yararlanmasim 6nler. Daha diisiik fiyatlara
raz1 olunur. Esasen bu sekilde kitlesel menkul arzi, satis tekniginden (trade
yontemi) bagimsiz olarak da zaten arz fazlasi yaratarak fiyatlarin diisiisiine se-
bep oluyordu.

Isin bir de bankalar cephesi vardl. Daha dogrusu ‘gélge banka’lar (shadow
banking)... ‘Hedge fund’lar daha ¢ok getiri i¢in bankalara asir bor¢lanmis ola-
bilirdi ama yatirim bankalarinin kendileri de bu SP (esikalt1) morgiglarla ilis-
kili varliklar1 conduit ve SIV denilen yan kuruluslarda toplamiglardi. Yani on-
lar da ¢ok miktarda SP riskine maruz kalmislardi ama bu resmi bilan¢olarinda
goriilmityordu. Bilango dis1 (Off Balance Sheet) bu islemler bankacihig: ‘kagit
iistiinde’ saglam gosteriyordu; gergekte durum hig de 6yle degildi. Isin gergegi
bu konuda uyarida bulunmasi gereken denetim kuruluslar1 da tipk: yillar 6n-
ce Enron olayindaki gibi gorevlerini yerine getirmemisti. Fakat bu kez denet-
cileri en azindan kagit iistiinde sorumluluktan kurtaracak bir husus bankala-
rin bu riskleri bahsettigimiz tiirden yan kuruluslara stoklamis olmasiydi. Bu
durum anlagildiginda o kadar giivensizlik yaratt1 ki SIV’ler, HIV (AIDS viriisii)
kafiyesi ile ilgili cok sayida sakaya konu oldu. SIV, Strategic Investment Vehic-
les (Stratejik Yaratirim Vasitalar1) kelimelerinin kisaltmasiydi. Bankalar riskli
yatirimlarim bilangolarinda tutsalar bunlar i¢in bankacilik kurallarina uygun
karsilik ayirmak, sermaye artirmak ve ayrica denetimci ve yatirnmai dikkatleri-
ni daima tizerlerine ¢ekmek gibi gesitli sorunlarla karsilasacaklardi. SIV’ler
boylesi sorunlardan kurtulmalarina yaradi ama riskten kurtulmalarina degil!

Bu SIV’ler ise s6z konusu yatirimlarini hepsi de kisa vadeli olan ticari men-
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kul kiymetlere'™ (commercial paper) yatriyor ya da interbank piyasalarinda
bazen gecelige (overnight) kadar diisen kisa vadeli fonlarla fonluyordu. lsler
iyi giderken ve siirekli yeni para ve yeni talep varken kisa vadeli fonlarla doga-
s1 geregi aslinda uzun vadeli olan morgig iceren kagitlar1 fonlamak daha az so-
run tegkil ediyordu. Ama akis durunca derhal bir vade uyusmazhg: sorunu ¢ik-
t1. Daha bu ‘matching’ sorunu i¢in endiselenmeye vakit kalmadan bizzat bu pi-
yasalarda da ¢okiis riski yasandi. En risksiz bor¢ verme vadelerinden biri elbet-
te ki gecelik borglardi ve en risksiz bor¢ alicilar da interbank piyasasindaki
bankalard1. Fakat artik bizzat bu piyasa ve hatta tek gecelik bir vade bile risk-
li sayilmaya basland1. Kimse diger bankanin hangi durumda oldugunu ve mor-
g1¢ riskine ne 6l¢tide maruz kaldigim bilemediginden diger bankaya borg ver-
mek istemiyordu. Interbank piyasasi en lazim oldugunda belki ¢oktii denile-
mez ama inanilmaz élgiide daraldi.

Boylece 2007’de bu kez esikalt1 krizi likidite krizine dontistii. Nitekim Agus-
tos 2007°'de American Home Mortgage Sirketi iflas basvurusunda bulundu.
BNP Paribas morgiglara yatirim yapan ii¢ yatirim fonunu kapatti. Kriz daha bu
asamada kiiresel hale gelmeye baglamigti. Ornegin Ingiliz Northern Rock batti
ve kamulastirildi. Béyle bir olay Ingiltere’de 1866’dan bu yana gorillmemisti.
Bear Stearns fonlarim kurtarayim derken aslinda kendisi zora diigmiistii. Bat-
maktan Fed'in miidahalesiyle bir rakip firmaya, yine Fed'in aracihgyla ucuz fi-
yattan satilarak ‘kurtanldr’. Cok sayida ‘hedge fund’ batti ‘Yazilan’ (write-
downs) banka zararlar daha ilk anlarda 318 milyar $’a vurdu. Toplam bekle-
nen zararlarin 1 trilyonu asacag) heniiz 2008 ortasinda yazihp ¢izilmeye bas-
land1. (Ferguson, 2009: 274)

Zaten ¢ok riskli kuruluslar olarak gozlenen ‘hedge fund’larin batis1 o kadar
sok yaratmayabilirdi ama biitiin Wall Street’in, hatta biitiin diinya borsalarinin
tizerlerinde déndiigii yatirim bankalarinin batis1 panigi kat be kat arunyordu.
Fakat yatinnm bankalar1 da neticede borsa gibi riskli bir alanda ¢alistig) bilinen
kuruluslardl. Durum yine de anlasilabilirdi. Hiikiimet sponsorlugundaki Ku-
ruluglar (GSE) denilen ve biitiin Amerikan morgig sisteminin tizerinde kurulu
oldugu Fannie Mae, Freddie Mac, Ginnie Mae gibi kuruluslarin sikintiya gir-
mesi bardag tasiran son damlaydi.'” Bu kuruluslar tipki yatirim bankalan gi-

100) Tiirkiye’de bunlar kisa vadeli finansman bonolar olarak bilinir ancak uygulamasi yine kisa
vadeli devlet hazine bonolar1 ve repo piyasasi yiiziinden hig bir zaman gelismedi, diinyada ise ¢ok
yaygin bir piyasa.

101) Fannie ve Freddie 84 milyar $ lik sermayelerine karsi bilangolarinda 1.7 trilyon dolarhk mor-
gica dayah varhk tasiyorlardi. Yetmemis 2.8 trilyonluk konut morgiglarina (RMBS) garanti vermis-
lerdi. Daha 6nce Bush yénetiminin bankalarla birlikte ve bankalardan daha gok sozii gegtigi bu ya-
n kamusal kurumlara da daha ¢ok morgig kredisi desteklemeleri yolunda baski yapug iddialar-
na deginilmisti.
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bi 1933 sonrasi1 New Deal ile Roosevelt doneminde yani Biiyiik Bunalim ardin-
dan yeni bir sistemin mihenk taslan olarak kurulmustu. Onlarin zor duruma
diisiisii bir anlamda devletin zor duruma diisiisii hatta daha da 6tesi 1973'te
Bretton Woods sisteminin ¢ékmesinin uluslararasi para sistemi igin ne ifade
ediyorsa Amerikan finans sistemi i¢in onu ifade ediyordu. Biitiin bir ¢ag yikil-
must1. Artik hig bir sey eskisi gibi olamazda.

Bu durum tam anlamiyla ne bir panigi, ne bir ¢okiisii, ne bir daralma veya
resesyonu, veya daha agin bunalimi degil sadece ve sadece tam anlamiyla kri-
zi ifade ediyordu.

“2000’de ABD piyasasinda yasanan subprime mortgage kredilerinde-
ki batiglarin yol agtig kiiresel sarsint1 o haliyle kalmis olsaydi ona kriz
yerine dalgalanma denecekti. Ama gelisim 2008’de mortgage kredi piya-
sasmin iki dev kurumu Fannie May ve Freddie Mac kamu kesimince
devraliminca ve bu banka batislarina yayilan bir siire¢ halini ahinca kriz
denmeye basland1.” (Egilmez, 2009: 49)

Kriz kelimesinin kékeni Yunanca ‘krino’ kékiinden gelir; ayirmak kararlag-
tirmak anlamindadir. Ashinda tipla ilgili kullanimi yayginlasmistir. Genel kul-
lanima ge¢mesi daha sonradir. Orijinal tip anlami soyledir: Hastaligin seyrin-
de 6liime veya iyilesmeye isaret olabilecek kritik degisme. Buradan daha genel
kullanima benzer bir anlamla ge¢mistir: Bir olayin en iist noktasina eristigi ve
bu andan sonra ya yok olacag: ya da maddi bir degisime ugrayacag1 zaman
noktas1; doniim noktasi.'”

Kriz kelimesinin bir hayli serbest kullanimina uzun siiredir alismis olmami-
za kargin asil anlam1 yukandaki gibidir. Ve bir énceki krizden ¢ikmak igin
1930’larda yeniden ve farkh bi¢cimde kurulmus biitiin bir mali yap: bir daha ay-
nis1 olamayacak sekilde ¢6kme noktasina geldiginde iste o kriz adin1 hak etmis
demektir. O nokta biitiin diinya ile birlikte Egilmez'in de teshis ettigi gibi
GSE'lere devletin el koymasi ve 6nce Bear Stearns sonra da Lehman’in ¢okme-
siyle yaurim bankacilik sisteminin bir biitiin olarak ‘buhran™® yasamasiydu.

102) Bkz The New Webster Dictionary of the English Language, International Edition, 1969

103) Kriz kelimesinin kargihg: olarak bir ¢ok Tiirk¢e ¢eviride ‘Bunalim’ terimi kullamlir. Ancak
bunalim terimi depression’in karsihg: olarak aslinda kriz sonras: gelen ve bir hayli de uzun siire-
bilecek gerileme ve sikinu donemini ifade eder. Kriz kelimesi Tiirkge iktisat, daha dogrusu mali-
ye literatiiriine ilk kez Tanzimat déneminde girdi ve karsilayacak kelime bulunamaymca iddia
edildigi tizere Ahmet Cevdet Paga’nin teklili ile yine uptan alinan ‘Buhran’ kelimesiyle kargiland:.

Bir biinye uzun siireli bunalimda kalabilir ancak uzun siireli buhran veya kriz olmaz!
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Krizin asamalar1

Yukaridaki olaylar dizininden bir kag 6nemli asamay1 ayirarak daha kisaama
daha net bir bakis elde edebiliriz.

1. Asama

Biitiin 2000'li yillar boyunca 6zellikle 2003’ten itibaren varlik fiyatlarinin bu
" arada konut fiyatlarinin da artmaya baslamasi. Giderek bu fiyat artiglarinin bir
balon, kopiik (bubble) olarak algilanmas.

2. Asama.

Konut piyasasinda doygunluk. 2006'nin 2. yarisindan itibaren ozellikle esi-
kalt morgiglarinda haciz sayisimin arttiginin iyice géze batmasi. 2007'nin ilk
aylarinda ev fiyatlarinin giderek hizl bigimde diismesi.

3. Asama

Diizenleyici kuruluslarin Subat ve Mart 2007 gibi baz1 tedbirlere bagvurma-
s1, daha dogrusu tedbirlere bagsvuracagim agiklamasi. Piyasa ile ilgili endisele-
rin artmasi.

4. Asama

Morgi¢ krizinin baslangic1 sayilan olaylar. Haziran basinda morgica dayal
menkullerin reyting kuruluslar: tarafindan derecelerinin diisiiriilmeye baslan-
masl. En 6nemlisi 7 Haziran gibi Bear Stearns’in hedge fonlan ile ilgili sorun-
larin ortaya ¢ikmaya baslamasi. Goldman Sach’'in kar edemeyisi. 6zellikle
HSBC ve BNP Paribas gibi yabanci bankalarin Temmuz-Agustos 2007 gibi
Amerikan morgiglan yiiziinden biiyiik zarara ugradiklarinin ortaya ¢ikisy; bir
Alman bankasinin bu yiizden batisi. Ard1 ardina gelen banka karlarinda mor-
gi¢ zararlar nedeniyle diistis agiklamalari.

5. Asama

Miidahale konusunda kafa karisikligy; kurumlar aras: tarismalar. Fed'in ve
ABD hiikiimetinin biitiin 2007 ilk yans: hatta Agustos ayina kadar yasananla-
n gegici bir rahatsizlik, bir diizeltme hareketi olarak nitelendirip; gerek finan-
sal, gerek reel ekonomide yasanan sorunlar1 inkar etmesi. Meselenin piyasa ta-
rafindan ¢6ziilmesini ummasi.

6. Asama

Morgi¢ Krizini finansal krize ve kredi daralmasina geviren olaylar. Bankala-
rin ve finans kuruluslarinin birbiri ardina zararlar agiklamasi sonucu kredi pi-
yasasinda giivenin sarsilmasi. SIV’lerde yasanan sorunlarin ana bankalara da
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yanslyacaginin goriilmesi iizerine biitiin MBS (Morgica dayali menkuller) hak-
kinda endiselerin dogmasi not diisiirmelerin ve ‘margin call’ sorunlar1 sonucu
piyasada panigin yayginlasmaya baslamasi ve sonug olarak bankalarin birbiri-
ne bor¢ vermeyisleri yiiziinden kredi daralmasina yol agmalari. Ancak bu sii-
re¢ oldukga yavas seyreder. Haziran 2007°'de Bear’in krizi ile algilanan morgig
krizi, 2008 Eyliil ortasinda Lehman’in batisina kadar tam tesekkiillii bir pani-
ge doéniismez.

7. Asama

Finansal krizi uluslararas: finansal krize ve reel ekonomide krize ¢eviren
olaylar ve devami. Finansal kriz Lehman’in Eyliil 2008'de batisiyla miladim
bulur. Ama neredeyse bir sene éncesinde Citigroup’un ciddi sorunlar yasadigy,
Merril Lynch’in topun agzinda oldugu, Lehman’in batisindan 8 ay énce hatta
diinyanin en biiyiik bankalarindan Avrupali UBS’in bile yabanci hiikiimet fon-
larindan borg para arayacak kadar (her zaman o hiikiimetlere borg verirdi!) s1-
kintiya diismiis oldugu ortaya ¢ikmasina, daha milattan 3 ay énce ABD'li dev
sigorta sirketi AIGnin bile zor durumda oldugunun anlasilmasina ve tiim bun-
larin sikintlar1 artirmasina ragmen yine de yumusak inis (soft landing) umu-
du ortadan kalkmamisti. Lehman’in batisinin ardindan, morgig krizinin finan-
sal krize evrilmesindeki yavasligin tam tersine, her sey yildirim hiziyla oldu.
Kredi daralmasi ve asin1 giivensizlik had safhaya vardi.

Kasim sonunda ABD Ticaret Bakanlig: fabrikalara verilen siparislerin 3 aydir
diistiigiine ve bir resesyona girildigine isaret etmis olmasina ragmen reel eko-
nominin bundan etkilenmeyecegi tuhaf bicimde 6ne siirtilmeye devam edili-
yor, ABD'nin resesyona girmeyecegi hem o iilkede hem de mesela Tiirkiye’de
meslekten iktisat yorumcularinca ileri siirtilebiliyordu. Ancak Aralik 2008'de
National Bureau of Economic Research (NBER), yani ABD'nin ekonomik kon-
jonktiir hesaplamalarindan da sorumlu istatistik kurumu yaptig1 agiklamayla
ekonominin tepe noktasim1 2007 Arahk’inda gérdiigiinii o zamandan beri de
resesyon siirecini yasamakta oldugunu belirtti. Boylece krizin zaten reel eko-
nomiye de bulastigi resmen inkar edilemeyecek bi¢cimde ortaya ¢ikt1. Krizin,
zaten bulasmis oldugu uluslararasi finans sektoriinde Lehman olayinin ardin-
dan daha da yayilmasi; ABD’nin ardindan hem diinya finans merkezlerinde de
oralardaki kredi daralmasi ve hem de daralan ABD ekonomisinin yarattig diin-
yadaki toplam talep gerilemesinin gifte etkisiyle tiim diinyada reel ekonomide
daralmanin baslamasu...

8. Asama
Hiikiimet aksiyonlarinin siklasmasi. .. Hiikiimetler arasi igbirligi... Lehman’in
batmas hiikiimetlerin tistiindeki 6lii topragin da silkti. Bu zamana kadar Fed
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krizin belirtileri daha 2006 sonunda iyice goriiniir olmasina ragmen Fed ilk fa-
iz indirimini ancak 17 Agustos 2007’de yapmist.. ECB (Avrupa Merkez Banka-
s1) ise tersine enflasyon tehlikesini 6ne siiriip faiz indirimine Fed’den sonra bi-
le bir siire yanasmamisti. Ancak Lehman’in batisinin seyredilmesinden sadece
bir giin sonra AIGnin kurtarilmasina karar verildi. Ve ondan sonra zora giren
her biiytik mali veya mali olmayan kurulus ‘sistemik risk doguruyor’ veya ‘bat-
mak i¢in ¢ok biiyiik’ gerekgesiyle kurtarilmaya baslandi ve daha da 6nemlisi
bundan sonra neye mal olursa olsun bunlar1 kurtarmaya devam edilecegi agik-
ca belirtildi. Fed ayrica faiz indirimlerini seri halde yapmaya baslad1 6yle ki sa-
dece 3 ay iginde faizleri pratik olarak % O seviyesine gekti. Belli bir gecikme-
nin ardindan ECB de Fed'i takip etti. Fed ve Avrupa ile Asya'daki biiyiik mer-
kez bankalar esgiidiim i¢inde hareket etme karari aldilar. Fed’in diger merkez
bankalariyla yaptig1 ‘swap’ anlasmalar1 600 milyar $1 ast1. Eylii’den Ekim’e ka-
dar basta TARP olmak iizere yeni kurtarma ‘Kolayliklarr’ iceren paketler birbi-
rini izledi evvelce ¢ikmis paketlerin kapsam ve biiyiikliikleri artirildi. Bankala-
ra dogrudan sermaye yardimi yapildi, bunlarin sorunlu varhklar satin alinip
yerine hazine kagitlar verildi, ayrica satin ahinmadig1 durumda da her cesit dev-
let garantisi vermek yoluyla destek saglandi. Kurtarma paketleri finans dis1 ku-
rumlara da yéneltildi. Bu kapsamda biiyiik otomobil fabrikalar1 desteklendi.
Avrupa Birligi de kendisi ¢ok biiyiik fonlar koymamasina ragmen tiyeleri ara-
sindaki esgiidiimii elden geldigince sagladi. Avrupa iilkelerinde Almanya, Ingil-
tere, Fransa biiyiik miktarlarda nakit ve devlet garantileriyle ekonomiye destek
paketleri hazirladilar.

9. Asama

Krizin derinlesmesinin durmasi. 1929'un tersine gesitli devletler ‘gemisini
kurtaran kaptan’ sloganiyla birbirlerini ezerek kurtulmaya ¢alismak yerine nis-
peten daha uyumlu politikalar izledi. Merkez Bankalarinin isbirligi disinda Av-
rupa Birligi gibi uyum saglayic1 orgiitler de mesela Avrupa’da yarismaci bir kriz
yonetimini kismen engelledi. IMF-Diinya Bankas isbirliginin yam sira G-7 mii-
dahaleleri G-20’nin 6neminin artirilmasina déniistii. Zaten var olan G-20’ye
dogru déniistim krizin etkisiyle daha da 6nemsendi. 6te yandan kriz, 2009 ba-
sina gelindiginde yaklasik 1,5 senedir biitiin diinyada giderek artan siddetle y1-
kimim gostermis, tipki bir tayfun gibi siddetini giderek kaybetmeye baslamisti.
ABD’de Obama’nin iktidara gelisi ve kongre ile hiikiimet arasindaki anlasmazli-
gin da boylece sona ermesi tizerine yeni ve giiven tazelemis hiikiimetin kurtar-
ma paketlerine daha da ¢ok destek vereceginin anlasilmas giiveni yavas yavas
arttird. Yine de kriz hala yikici etkisini stirdiirtiyordu. Buna ragmen ilk kiigiik
olumlu isaretler g6ziikmeye basladi. Her ne kadar aslinda hiikiimetin zorlayici
baz1 kosullardan kurtulmak adina da olsa sermaye yardimi alan bazi bankalarin
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hiikiimete geri 6deme yapmaya baslamas1 olumlu isaret olarak algilandi. May1s
2009'da ABD’li bankalara yonelik yapilan stres testi en azindan kétii senaryo ha-
linde basa ne gelebilecegini ortaya koyarak belirsizligin yikic1 etkisini azaltt.
Haziran ayinda General Motors'un iflasim istemesi moralleri bozduysa da Tem-
muz sonuna dogru Fed Baskani Bernanke’nin agiklamas1 2008 sonbaharindaki
panigin duruldugu ve kredi piyasalarinin yavas yavas kendi ayaklan iistiinde
calismaya baslayacak gibi gériindiigii yolundaydi.

10. Asama

Resesyondan ¢ikma beklentileri ve agini desteklemenin etkilerinin azaltilma-
ya yonelik 6nlemlerin daha gok tartisihr olmasi. Kriz sonras: diinya finansal
sistemi ile ilgili diizenleme 6nerileri ve endiseler. Cin’in ve Hindistanin genel
olarak giiclerini korumasi, Tiirkiye gibi kimi G-20 iilkelerinde reel ekonomi-
nin biiyiik darbe almasina ragmen heniiz finansal panige bir doniisiim olmay:-
s1, kriz oncesi bir ¢ok gelismekte olan iilkenin daha 6nce yasadiklar1 krizler ne-
deniyle yillardir uyguladiklan asir1 rezerv tutma politikas1 sayesinde krize iyi
rezervlerle girmis olmalar1 genel olarak krizin siddetini zayiflatan faktérler ol-
du. Izlanda’dan Ukrayna, Macaristan ve kimi Latin Amerika ve Afrika iilkele-
rinde durum son derece kotii olsa da bu iilkeler mevcut seviyesindeki krize ek
bir alev verebilecek 6nemde degildi. Eyliil ayinda Giiney Afrika’daki G-20 zir-
vesi liderlerin birbirini krizden kurtulduklar yolunda tebrik ettigi iyimser bir
havada gecti. Biitiin bunlar yasamirken basta IMF olmak iizere biitiin diinya
krizden c¢ikis i¢in devletler ve merkez bankalarinin yaptig1 sira dis1 harcama ve
garantilerin yaratacag (belki de enflasyonist) etkilerin nasil sterilize edilecegi-
ni tarismaya basladi. Amerikan yonetimine verilen resmi raporda etkinin
2019a kadar siirecegi vurgulamiyordu. IMF ve benzeri kuruluslar ciddi bir dii-
zelmeyi ancak 2013’ten sonra beklerken krizin kamu parasal ve mali sistemi-
ne etkilerinin de bir 10 yil siirebilecegine deginiyorlardi.

Yine krizin en sicak noktalarinda aym sekilde diistiniilmeyen veya 6nem ve-
rilmeyen bir unsur bu sistem iflas ettigine gére uluslararas: finans sisteminin
nasil bir temelde yeniden yapilanmasi gerektigi yolundaki tartismalardi. Bir ta-
raftan gelecek planlanadursun kimi iktisatgilar da heniiz ¢ikis yolunun tiimiiy-
le agik olmadigim, krizden tek dip degil bir ikinci dip yasandiktan sonra ¢iki-
labilecegini vurguluyordu. Ancak zaman gegtikge ¢ikisin zorlu olacagin vur-
gulayanlar gogalhirken iki dipli ¢ikis tezini 6ne siirenler azalmaya baslad.

Yine de bazi istisnalar harig kiiresel finansal sistem yeniden diizenlenmedikge
krizlerin yeniden dogmasinin an meselesi oldugunda hemen herkes hemfikir.

Sorun su ki ne yapilmas: gerektigi ve nasil yapilmasi gerektigi konusuna ge-
lince bu fikir ittifakindan eser yok.
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11. Asama
Krizden ¢ikis fikrinin giderek yayginlasmasi, Cin’in bilytimesinin hizla siirii-
mesi, yavas yavas da olsa ABD ve Avrupa'da reel ekonomideki gerilemenin
durma belirtileri gostermesi resmen olmasa da krizden gikildig1 intibaimin
2009-2010 kis: i¢inde giiclenmesi. Buna karsihk Diinyanin en giiglii finans
merkezleri arasindaki Korfez (Basra Korfezi Bolgesi) igindeki uluslararas: tica-
- ret merkezi Dubai’de yasanan kriz ve bir kag ay énce AB'nin bu krizde ispan-
ya ile birlikte zayif halkas1 gériiniimiindeki Yunanistanin kriz i¢ine diismesi
krizin ikinci bir dibe dogru gotiiren faktérler degil de sadece bir cins artg1 dep-
remler gibi algilandi. Yinede iilke borcu krizi euroyu sarsti.

Krizin Maliyeti

2007-2008 Krizi’nin yol agtig1 zararlarin boyutu ne kadar oldu? Bu sorunun
kesin bir cevabinm vermek heniiz olanaksiz. Bu olanaksizhgin bir kag sebebi
var. Oncelikle krizin yol agtigi bunalim artik hemen hemen bitti sayilsa da ha-
la ¢esitli mekanizmalarla etkisini siirdiirtiyor; bir anlamda zarar yaratmay siir-
diiriiyor. tkinci olarak 6lgiimde kullanilacak resmi rakamlar tiim iilkelerde sii-
rekli revizyona ugruyor. Dolayisiyla resmi makamlar siirekli olarak rakamlan
degistirdiklerinden net bir sonuca ulasmak i¢in giivenilir veri yetersizligi var.
Bir bagka sorun ise zararlarin sadece 6lgiilebilir maddi zararlar olmayisi. Belki
de en biiyiik zararlar maddi olmayan kalemlerde yatiyor. 6rnegin kapitalizmin
Ozel reyting kurumlan riskli menkul kiymetlere bol keseden dagittiklan ‘trip-
le A’ notlar1 ve ardindan kriz basladigindan aniden bu notlan diistirmeleriyle
krizi daha da derinlestiren panige yol agislan yiiziinden ciddi olarak prestij
kaybettiler. Gelecekte benzer bir kiiresel spekiilasyonda bu derecelendirme
kuruluslarinin aym derecede etkin bir islev yiiriitmesi ve spekiilasyonu o 6l-
cekte destekleyebilmesi zor. Bu uluslararas: kapitalizm i¢in maddi olarak 6l¢ii-
lemeyen ama milyarlarca dolarhik gelecege iliskin bir maliyettir. Benzer bir ma-
liyet krize yol agan biitiin bu kiiresel spekiilasyonun aracilar yatinm bankalar
ve hatta ticari bankalar i¢in de gegerlidir. Bu kriz sirasinda bunlarin en biiytik-
leri iflas noktasina geldi; kimi batt, kimi devlet tarafindan kurtarildi. En biiyiik
yatirim bankalarina bir goz atarsak Lehman Brothers batt1. Bear Stearns ise yok
pahasina bir rakibine (JP Morgan’a ) satild1. Satis anlagsmasinin arkasinda FED
tesvikinin oldugu daha sonra JP Morgan’a bu satin alma ile ilgili olarak verilen
desteklerden anlasihyordu. Bir baska biiytik ABD yatinm bankasi Goldman
Sachs ile yine tinlii yatinm bankalarindan Morgan Stanley bankacilik tinvanla-
rim birakip ‘bank holding company’ pozisyonuna gekilmek zorunda kald.
Diinyanin en biiyiik menkul kiymet kurulusu ve yatirim bankasi pozisyonunda
oldugu iddiasindaki Merrill Lynch batmaktan yine FED’in arabuluculugu ile
Bank of America’ya satilarak kurtuldu.
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Ticari bankalar da biiyiik yara aldi. Eskisi gibi mudi hiicumu sonrasi para
d6deyemeyecek duruma gelen bir bankanin gelismis tilkelerde olabilecegi kim-
se tarafindan tahmin edilmezken Ingiltere’de Northern Rock aynen &yle batt.
USB, Credit Suisse gibi muhafazakarlig ile taninan bankalarin olmayacak risk-
ler aldig), muazzam zararlara girdigi ortaya ¢ikt. HSBC, BNP Paribas gibi bii-
yiikk Avrupa menseli diger bankalar da ayn1 duruma diistiiler ABD’de Bank Of
Amerika’dan ¢ok daha kotii bir duruma diisen bir bagska dev banka Citigroup
idi. Tamamen devlet yardimiyla ayakta kaldi. Ornekler ¢ogaltilabilir...

Tiim bu kiiresel spekiilasyonun ardinda énemli bir islev géren portféy sigor-
talama iskolu da ciddi bir prestij kayb: yasady; tabii basta ‘hedge fon’lar olmak
iizere finans diinyasinin en biiyiik ayag: olan ‘kurumsal yatirimer’ sektérii de...
Bunlarin yasadig ve tiim diinyaya yasattig1 biiyiik parasal maliyetlerin 6tesin-
de en azindan bu kapitalist neslin hafizalarinda 2008’in hatiralar bu tiir kuru-
luslarin ileride yapacag: biitiin faaliyetlerinde gérilnmez bir maliyet yaratmaya
devam edecek.

Elbette goriinmez ya da gérmek istemeyene goriinmez ‘gayrimaddi’ zararlar
kapitalistlerin zararlarindan ibaret degil. Diinyada ¢ok daha biiyiik bir ‘sessiz
felaket yasandl. Daha onceki krizlerde neler yasandigim rakamlarla biliyoruz.
Ancak bu kez yasananlarin iizeri derin bir sessizlikle ortiiliiyor. Afrika’ya ve
yoksul Asya tilkelerine kriz nedeniyle azaltilan uluslararasi yardimlar sonucu
agliktan 6lenlerin sayis1 kag milyon artti? Kriz nedeniyle kamu biitgeleri olum-
suz etkilenen yoksul iilkeler tipki 6nceki krizlerde oldugu gibi egitim ve sag-
lik harcamalarim kisinca kag milyar yoksul insan egitimsiz kald, saghk yardi-
m1 alamadi ve belki bu sebeple hastahigi agirlasti veya hayatim kaybetti.
OECD’nin 2009’daki resmi rakamlarina gore 2010 yili sonu i¢in OECD iilke-
lerinde bile 57 milyon igsiz insan olacag: bekleniyor; varin yoksul diinyadaki
issizlerin sayisim siz tahmin edin. Uluslararas: kapitalizm kendi istatistiklerini
dikkatle tutuyor, sik sik revize edip diizeltiyor ama Diinya Bankas’'min kimi
yetersiz galismalar1 hari¢ “krizin diinya insanhiginda agtig1 yaralar1 6lgelim,
sonra da saralim” diyen yok!

Uluslararasi finans ve iiretim diinyasindaki zararlara yani maddi, olgiilen ve
olciilmek istenen zararlara gelince burada da sorun var. Krizin baslarinda ola-
s1 zararlar hafif gésterilmeye ¢ahsihyordu. Ciinkii panigin yayilmasindan kor- -
kuluyordu. Ardindan panik zaten yayilinca bu kez olas: zararlar abaruldik¢a
abaruldi. Ciinkii devlet yetkililerinin korkutulup, batma tehlikesi yasayan 6zel
finans kuruluslarina keseninagzini agmaya ikna edilmesi gerekiyordu. Bu ope-
rasyon bizzat devlet biirokrasisinin yardimiyla basarildi. Simdilerde biitiin bu
rakamlar revize ediliyor. Bu kez verilmeye ¢alisilan mesaj durum aslinda o ka-
dar kotii degilmis; krizden hizla ¢ikacagiz. Bu mesaj kiiresel ¢apta biitiin tilke-
lerde ayn1 anda veriliyor. Ve tabii resmi istatistikler de ona gore bir kez daha
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yeniden ayarlanmyor.

Aslinda kapitalizmin bir 6zelligi yiiziinden maliyetlerin maddi olanlarinin da
diizgitin 6lgiilmesi bir kasit olmasa da zor... Kapitalizmde, 6zellikle finansal
diinya da yakin gelecekteki maliyetleri belirlemede o gelecege iliskin beklenti-
ler 6nemli bir rol oynar. Eger gelecege iliskin beklentileriniz iyimser ise gele-
cege iliskin hesapladiginiz maliyetleriniz de goreceli olarak diisiik olacakur.
Ayrica yine finansal kapitalizmin isleyisinde bu simdiden ayirdigimz karsihik-
lar, ihtiyat akgeleri, kar tahminlerinizi de etkiyeceginden mevcut bilango du-
rumunuzu da dogrudan etkilemis olur. Yani psikolojik beklentiler kapitalizm-
de simdiki fiziki durumunuzu dogrudan etkiler. O yiizden yaratilan uluslara-
ras1 kamuoyunun iyimserlik ve koétiimserlik derecesi krizin maliyetlerini de
her saat degistirmeye devam ediyor. Aym sekilde devlet biitgelerinde kriz do-
layisiyla girisilmis ek harcamalarin amortizasyonu yillar siirecek nitelikte. Or-
negin ABD'nin resmi tahminleri 2019 yilina kadar bunun federal biitge iizerin-
deki etkilerini tahmin etmeye ¢ahsiyor. Biitge tekniklerinin alternatif metotla-
11 bir yandan, bu kada uzun siirelerde ekonomi ile ilgili tahmin yapmanin zor-
lugu &biir yandan krizin bu en énemli maliyetinin gergek bir hesaplamasinin
yapilmasini zorlastiriyor.

Yine de bazi resmi tahminlere yer vermek bir fikir olusturmak i¢in iyi ola-
cak. IMF bu konuda resmi agiklamasim Istanbul zirvesinde vapu ve 3,4 trilyon
dolar olarak tahminde bulundu. Ancak bu rakamin ne kadar dogru oldugu da
tartismaly; daha dogrusu neyi 6lgtiigii de... Ciinkii krizin maliyeti sadece finan-
sal sirketlerin bilangolarindan hesaplanamaz. Maddi kayiplar 1. Devletlerin
yaptig1 ve kriz olmasa yapmayacaklar1 harcamalar nedeniyle devlet biitgeleri-
ne gelen ek yiikler 2. Kriz nedeniyle biiyiime hzlarimin diismesi ya da dogru-
dan kiigtilme sonucu kriz olmasayd: yasanacak senaryoya gore tiim diinyada
yasanan milli gelir kayiplar1 3. Menkul ve gayrimenkul piyasalarindaki deger
kayiplar1 sonucu gelir olarak degil ama servet olarak yasanan kayiplar olmak
iizere ii¢ ana baslik i¢inde ele alinabilir. Sadece ABD’'nin kurtarma paketlerin-
den biri olan TARP paketi 780 milyar $ civarindaydi. ABD merkez bankasinin
ve hazinesinin gergeklestirdigi destek operasyonlarinin toplami bile ashnda
IMFnin verdigi bu rakami bulabilmektedir. Bu kurumlar simdi verdikleri pa-
ralar1 geri almaya cahsiyorlar ve ne kadarim toplayabilecekleri islerin iyimser
gitmesine bagl. Aym durum AB igin de gegerli Avrupa Merkez Bankasi ve Av-
rupa Komisyonu'nun yonettigi kurtarma operasyonlarinda Aralik 2008'de uy-
gulanimaya baglanan Avrupa Ekonomik lyilesme Planmi (EERP) gergevesinde
Avrupa Komisyonunun verilerine gére AB GSYIH’sinin % 5'ine varan bir des-
tek s6zkonusuydu. Bu da 300 milyar Avro’yu asan bir tutar anlamina geliyor.
AB Yunan krizi yiiziinden daha da fazlasini ortaya siirdii.

Gelir kayiplarina gelince IMF’in 2013 yilina kadar olas1 biiytime tahminleri
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ve krizin etkisi ile ilgili istatistiklerini ele alacak olursak 2007 yilinda 55 tril-
yon dolar olan diinya GSYiH'ndan 2013’e kadar olan kriz nedeniyle dogrudan
ve alternatif maliyet olarak kayiplarin tutar 30 trilyon dolar1 bulmakta.

Servet etkilerinin hesab1 daha da zordur. Ancak biitiin diinyada yaratilmis
servet birikimi bir veya bir kag yilda yaratilan gelir akimin ¢ok ¢ok tistiinde ol-
duguna gore; ayrica kriz milli gelirlerden ¢ok borsa degerlerini veya gayrimen-
kul degerlerini vurduguna, en biiyiik kayiplar buralarda yasandigina gore Ser-
vet kaybi yukarida belirttigimiz onlarca trilyonluk kayiptan kat be kat fazladur.
Simdi yayilan iyimserlikle borsalarin hizla yukarilara siiriilmesi ¢abasi, iistelik
bu ¢aba krizi yeniden hortlatacak bir yeni balon yaratma riski tasimasina rag-
men bu yiizdendir. Uluslararas: kapitalist camia servetinin 6nemli bir bolim{i-
nil yitirmistir ve ne pahasina olursa olsun bunun miimkiin olan kismin alela-
cele yerine koymak istemektedir.

Ozetle krizin diinyaya verdigi zarar hem maddi olarak IMF ve Diinya Banka-
st gibi kuruluslarin iddia ettigi bir kag trilyon dolarin onlarca ve onlarca kat
tizerindedir. Manevi olarak ise elbette 6lgiilemez zararlar yasanmistir. Bunlarin
ebad1 zaman gegctik¢e daha iyi anlasilacakuir.

Kiiresel Piyasalarda Krize Gotiiren Egilimler

Lenin’in ve dncesinde Hobson, Luxemburg ve Hilferding’in inceledigi em-
peryalizm olgusunda kiiresel bir diinya pazari, banka ve borsalarin hakimiye-
tinde hizh bir finansallasma vurgulanmisti. Kapitalist simifin i¢inde bu finan-
sallasma etkisiyle giderek sadece ‘hisse senedi temettii kuponlar keserek yasa-
yan’ tiimiiyle asalak bir kesimin agirhgimn hizla artisy, finans kapitalizminin
savas maceralarina atilmaktaki istekliligi ve diinyay: felakete siirtikleyici em-
peryalist politikalarin ardindaki en hevesli gii¢ olusu tiim bu yazarlarin dikka-
tini gekmisti. Sonra gercekten sosyalist yazarlarin isaret ettigi kiiresel savas ya-
sand1, hem de bir degil iki kere... Ardindan sosyalist devrimler geldi, Rusya,
Cin, Dogu Avrupa, Kiiba ve digerleri... Bir ¢cok eski somiirge iilke bagimsizhik-
larina kavustu ve klasik emperyalizmin kendisine kapattig1 sanayilesme, mo-
dernlesme kapilarim zorlamaya baslad1. Soguk savas ¢ikt1 ve diinya kapitaliz-
mi kendi yoriingesini artik istedigi gibi takip edemez oldu. 1945’ten sonra
bambaska bir kapitalizm ortaya ¢ikt. Diinya pazarindaki finansallasma eskisi-
ne gore ¢ok azdi. Ortadan emperyalist zor ile kaldirilmis ulusal giimriik duvar-
lar1 eski tek kiiresel pazar1 pargah hale getirmisti. Gelismis iilkelerde seri iire-
tim teknikleri basat tiretim haline gelmisti. Kapitalizm sosyalist iilkelerin reka-
beti karsisinda kendisi de planlamaya énem veren, piyasanin asirihklarim diz-
ginlemeye ¢alisan, kitlelere refah devleti uygulamalariyla sosyalizmin vaat et-
tiklerini kismen saglamaya ¢alisan bir yénelim ig¢indeydi. Daha &nceki sayfa-
larda anlattigimiz tizere 1970’lerin ortasindan itibaren ise bir dizi kapitalist i¢
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celiski bir yandan, sosyalizmin tehlikesinin 6nce azalmasi sonra tiimiiyle orta-
dan kalkmas diger yandan kapitalizmi yeni bir yériingeye soktu. Neolibera-
lizm denen bu yériinge aslinda yeni bir yoriinge olmaktan ¢ok bir anlamda, iki
savas ve devrimler yasanmasa kapitalizmin takip edecegi orijinal yoriingeye bir
donitisten bagka bir sey degildi. 1970’lerin sonlar1 ve 80 baslarindan itibaren bu
eski-yeni yoriinge 6nemli baz1 egilimleri tetikledi. Bu egilimler yukaridaki say-
' falarda tasvir ettigimiz ok sayida kriz ve skandallar olustururken 2008'deki
kiiresel krizi de ilmik ilmik 6rdii. 2008 krizinin sebepleri bu egilimleri incele-
meden yeterince agik ortaya ¢ikmaz.

Sematiklestirme pahasina bu gelismeleri madde madde yazmaya ¢ahsirsak
asagidaki gibi bir tablo ortaya gikar.

1980’lerde gerek biiyiik iilkelerin finansal piyasalarinda gerekse uluslararasi
capta bir ¢ok 6nemli degisiklik gergeklesti. Asagida bunlarin en belli baghlan
goriiliiyor.

1. Serbestlesme ve deregiilasyon sonucu 1970’lerde gecerli bankaciliktaki
devletin belirledigi faiz tavanlar kalkti. Zaten o donemdeki yiiksek enflasyon-
la bunlarin siirdiirtilmesi pratikte ¢ok zorlasmisty.

2. Geleneksel ticari bankalar faiz maliyetlerinin yiikselmesi sonucu eskisi gi-
bi ucuz fon bulamazken biiyiik sirketler de giderek kendi mali ihtiyaglarim
menkul kiymet ihraciyla yani bankalan bypass ederek karsilamaya bagladilar.
Ustelik bu egilim bankalarin iigiincii diinya borglan ve benzeri faaliyetleriyle
zayif duruma diismeleriyle daha da artu. Biiyiik ve ¢okuluslu sirketler aym za-
manda ellerindeki nakit veya nakit benzerlerini diisiik faizlerle bankalarda tut-
mak yerine kendi finansal boltimlerini adeta bir bankerlik kurulusu gibi isle-
terek para ve sermaye piyasalarinda ¢alistirmaya basladilar.

3. Kolay ve ucuz nakit bulma imkanin ve kaliteli miisterilerini boylece bir
olctide kaybeden bankalar zaten biraz da bu yiizden iigiincii diinya borglarina
fazlaca girmislerdi. Bankalarin girdigi bir diger macerac: is alam ‘borg vasita-
siyla sirket ele gegirmeleri’ diyebilecegimiz, LBO’lard1 (leveraged buyouts).

4. Bu gelismeler diinya ¢apinda birincil piyasay: yani menkul kiymet ihrag-
lar1 piyasasim hizla gelistirdi. Bankacilik sektérii i¢inde yatirim bankaciliginin
onemini artt1.

5. Ayn anda ticari bankalar da faaliyetlerini 6zellikle ATM ve kredi kart1 sis-
temlerinin bulunmasi veya gelistirilmesiyle bireysel bankaciliga yéneltti. Bu
donemde bankalar para piyasasi fonlan ve benzeri yeni kuruluslara kaptirdik-
lar1 mevduat miisterilerini boyle elde tutmaya ¢ahstilar. Eski rahat maliyet d6-
nemine dayanan asin kalabalik ve ¢ok yaygin sube maliyetlerinden de boyle-
likle tasarruf etmeye ¢ahstilar.

6. 1970’lerden beri eurodolar vb piyasalarinin devletlerin denetiminden kag-
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maya baglamas1 sonucu gelisen offshore bankacilik yéntemleri bankaciligin di-
sinda biitiin para ve sermaye piyasalarina da yayilacak sekilde 1980 ve 90’lar-
da tissel (exponansiyel) bir bicimde biiytimeye basladi.

7. Ayn1 dénemde borsalarda tiirev iirtinler ve tiirevlerin tiirevleri diyebilece-
gimiz yapilandirilmis tirtinlerin ilk 6rnekleri goriilmeye basladi. Tiirev araclar
borsa veya giderek borsalar kadar biiyiiyen OTC’lerde o zamana kadar goriil-
medik olctide kaldiragh (asir1 derecede krediye dayanan) islemler yapilmasini
miimkiin kildi.

8. Bankalarin bireysel bankacilik tekniklerine yonelmesi bireysel bor¢lanma-
nin miktarini artirirken bankalarin varliklarinda araba, ev, sair tiiketici kredi-
lerinin pay1 artt1.

9. Diger yandan tiirev piyasalarin gelismesi, bu piyasalarin diinyada yine de-
regiilasyon sonucu gelisen doviz borsalariyla ic ice gecerek siiper hizl diyebi-
lecegimiz bir biiytime siireci icine girmesi, bu menkul piyasalarin o giine ka-
dar goriilmemis derecede likit bir ortama kavusmasina imkan verdi. Ne kadar
biiyiik olursa olsun bir alim veya satim islemi diinya 6lceginde islem goren bu
piyasalarda cari fiyattan neredeyse aninda islem gorebiliyordu.

10. Tiirev piyasalarin ¢ikmast, finansal yenilikler denen bir dizi yeni ‘yaurim’
araci veya teknigini miimkiin kildi. Bu ‘trtin’ cesitliligi piyasalar1 daha da bii-
yurtti.

11. Eskiden bankalar verdikleri krediler karsilig1 aldiklar1 senetleri mecbur
kaldiklarinda merkez bankalarina rehin verir veya kirdirir nakit dengesizlikle-
rini dyle diizeltirler veya ABD gibi iilkelerde acik piyasa islemlerinde yine
Fed'e daha 6nce aldiklar devlet tahvillerini satarak nakit elde ederlerdi. Ban-
kalar arasi piyasalarda birbirlerine bor¢ verme uygulamalar: vard1 ama yeter-
sizdi. Sonralar1 hem tilke ¢capinda hem uluslararasi ¢apta bankalararasi piyasa-
lar gelisti. Bankalarin birbirine biiyiik ¢apli kredi ‘line’lar1 olustu. Bankalar da-
ha az nakit rezerv tutabilir hale geldiler.Yasal asgari sermaye diizenlemelerinin
sirekli gelismesine karsin bankalarin verdikleri kredilere (varliklarina) gore
asgari sermaye oranlar yillar icinde stirekli diisebildi. Béylece daha az serma-
ye kullanarak daha fazla kredi verebildiler. Sermayelerinin doniis hiz1 artt1.

12. Bankalarin bilancolarinda atil bulunan bor¢ varliklar1 (verdikleri kredi- -
ler) ozellikle bireysel bankacilik yiiziinden ciddi bir problem olusturuyordu.
Bunlar merkez bankalar: tarafindan da ticari senetler kadar kolay islem gore-
meyecegi gibi ev ve araba ipotegi gibi karsiliklar likit hale getirilmesi zor kar-
siliklardi. Ote yandan menkul kiymetler piyasasinda tiirev iiriinler vasitasiyla
olusan venilikler borclarin menkullestirilmesini miimkiin kiliyordu. Boylece
ornegin hisse senedi gibi bir menkuliin gelecekte teslimine iliskin bir anlasma-
nin yapimasiyla tiirevinin olusturulmasi (6rn. Fiicurlar) gibi mesela bir tahvi-
li teminat gdsteren ve getirisini o tahvilin getirisinden olusturan bir baska
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menkul ‘inga’ etmek miimkiin olmustu. Bankalardaki aul kaynaklar likit hale
getirerek sermayesinin déniis hizin1 artirma istegi menkul kiymet piyasalarin-
daki bu yeni menkullestirme teknigiyle birleserek varliga dayali menkul kiy-
metlerin (Tiirk yasal literatiirinde VDMK veya Ingilizce literatiirde ABS- Ara-
ba fren sistemindeki ABS degil, Asset Backed Securities’in kisaltilmis1) olusma-
~ sina yol agt1.

13. iste bu yéntemle ticari bankalar ellerindeki bilyiik miktarda ipotek veya
rehinleri, 6deme vaatlerini menkullestirerek bilangolarindan ¢ikarma imkani
elde ederken yaturim bankalar1 da bu yeni tiir menkul kiymetlerin ihracina ara-
cilik ederek 1960’larin ve 1980’lerin birlesme ve ele gecirmeleri aracihigindan
sonra ozellikle 2000’lerin basindan itibaren tigiincii biiytik aulimlarim gergek-
lestirdiler.

14. Bu donemde gozden kagan bir baska 6zellik de 2000’li yillarda birlesme
ve ele gegirmelerde, 1980’lerin ‘mergermania’sindan sonra ikinci biiyiik dalga-
nin yasanmakta olusuydu. Hem menkullestirme hem de sermayenin yeni bir-
lesme ve yogunlasma dalgas1 bunlarin beraberinde getirdigi yeni halka arzlar
(IPO’lar yani Initial Public Offerings) vasitasiyla birincil pazara ¢ikan yeni men-
kul kiymetler yatrim bankaciliginin belki de tarihlerinin en iyi dénemini ya-
samasina neden oldu.

15. Biitiin bu piyasalarin kiiresellesmesi ve asir1 kaldiragh ¢alisabilme yete-
negindeki artis bagh basina biiyiik bir ek likidite imkan1 anlamina geliyordu.
Bu tiir bir kaldiracin eskisi gibi kisa siirede ¢okmemesinin garantisi ise 6zellik-
le Uzakdogu iilkelerindeki hizli biiytime idi.

16. Asya iilkelerindeki biiyiimenin iki etkisi vard1. Birinci etki arz yéniindey-
di. Cin, Hindistan gibi tilkelerdeki her tiirlii 6l¢iintin disinda ucuz, ama nispe-
ten iyi egitimli isgiicii ok uluslu sirketleri de cezbederek son derece ucuza mal
iretimine olanak sagliyordu. Bu bolgeden gelen ucuz mallarin 1980’lerden
ozellikle 90’lardan sonra kiiresel ¢aptaki enflasyon diistisiine katkisi uygulan-
diklar1 her sefer tilkeyi, hatta diinyay1 bir durgunluga siiriikleyen parasalci re-
cetelerden ¢ok daha etkiliydi. Boylece buralardaki biiytime ile artan sermaye
birikimi ve ihracatla biriken déviz rezervleri bir zamanlar 70’lerdeki Japon bi-
yiimesinin yaratti§1 sermayenin ABD ve o zamanki AT (Avrupa Toplulugu) pa-
ra piyasalarina likidite olarak akmasi gibi 90’larda basta ABD olmak iizere pek
cok tilkenin cari agiklarini finanse etmeye yaradi. Bu finansmanlar menkul
kiymet ihraglariyla yapildigindan diinya ¢apinda borglarin menkul kiymetle
karsilanma orani artt. Yukarida belirttigimiz borsalar asir1 kaldiragla galisma-
sina ragmen her ¢okiis arifesinde yeni paranin gelmesini Asya likiditesi miim-
kiin kildigindan kaldirag sisteminin yikilmasin erteliyordu.

17. Ayn1 zamanda ge¢miste biiyiik doviz krizleri yasamis, veya biiytik ihra-
catq1 pek ¢ok iilke (6rnegin BRIC denilen Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin) her-
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hangi bir kriz olasihigina kars: yiiksek miktarda déviz rezervi tutuyordu. Déviz
rezervi demek ABD ve Euro Bolgesi para birimleri ve tahvillerine yeni talep de-
mekti. 6zellikle rezervlerin hala biiyiik bsliimiiniin ABD Dolar tistiinden ol-
mas1 ABD'nin yiiksek cari ve biitge agiklar1 verse bile bir ¢okiis yasamamasi an-
lamina geliyordu. Bu para sonunda bir sekilde Amerikan halkinin gelirlerini
artiriyor, bor¢glanma miktarin1 da bunla paralel artirabiliyor; sonunda bu liki-
dite dontip dolasip ABD ve AB’de bankacilik sistemine akiyor o da yukarida
bahsettigimiz mekanizmay: besliyor, ¢gkiistinti énliiyordu.

18. Benzer bir baska mekanizma da Asya biiylimesinin artan petrol ve ham-
madde talebi vasitasiyla bu emtianin (mallarin) fiyatin1 arttrdi. Petrodolar fon-
lar1 1970’lerden beri ilk kez yeniden yiikselmeye basladi ve bu para da sonun-
da gelismis piyasalardaki veya gelismekte olan piyasalardaki (emerging mar-
kets) likidite bolluguna katkida bulundu. Diger emtia fiyatlar1 da nispeten
yiikselince ihracatlarinda bunlarin 6nemli rol oynadigi kimi Asya, Latin Ame-
rika ve Afrika azgelismis tilkelerinin dis fon ihtiyaci da azaldi. Fakat diinya ca-
pinda artan likiditenin ‘saglam para’ endiselerini giderek artirmasi bir siire son-
ra emtia fiyatlarinin genel trendiyle de birlesince altin gibi kiymetli madenle-
rin fiyatlarini da yukari ¢ekti. Hem petrol hem de altin tiirev piyasalarinin sag-
ladig1 imkanlarla biiyiik gapta bir spekiilasyonun konusu oldu ve bunlarin fi-
yatlar1 normal talep arusimin gerektirdigi diizeylerin ¢ok iistiine ¢ikti.

19. Biitiin bu sistemin siirmesi ayn1 genisleme sadece miktar olarak artip ay-
n1 fiyatlarla yiiriise belki sonsuza kadar miimkiinken likidite bollugunun var-
l1g1, piyasalarin manug agisindan hisse senetlerinin, tahvillerin, ev fiyatlar-
nin, yani her tiir varligin fiyatlarinin siirekli sismesini gerektiriyordu. Yiikse-
len fiyatlar bu fiyatlar1 besleyecek daha fazla likidite ihtiyaci doguruyordu. 6y-
le bir an geldi ki biitiin diinya sistemi artik bir cins Ponzi plani' gibi igleme-
ye baslad1.

20. Yine de isler heniiz ¢igrindan ¢itkmadan ABD ve AB iilkeleri yukaridaki
mekanizmalarin yardimiyla uzun siire biiyiik devlet harcamalarini 6zel kesimi
dislayarak ve sonunda 6zel kesim karlarinin diismesine yol acarak yapmak zo-
runda kalmadilar. Boylece yaklasik 20 sene siiren diisiik enflasyon ve hizli bi-
ytlime, artan refah dénemi yasandi. Bu refah diinyada elbette esitsiz dagildl. -
Ama hemen hemen her iilke ama az ama ¢ok bundan faydaland:.

104) Charles Ponzi, ltalyan asilh Amerikah dolandirici. Insanlara 45 giinde % 50, 90 giinde % 100
geltiri vaad ederek bugiiniin parasiyla milyonlarca dolar topladi. Ve tabii kisa siirede batu. Hayau-
nin kalan ¢ogu yihm hapishanelerde gegirdi. Bugiin finans literatiiriinde Ponzi Plani, sonra gelen
paralarla 6nceki bor¢lar1 6demeye dayal biitiin ‘saadet zinciri' benzeri girisimleri anlatmak i¢in

kullanihyor.
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1981-82 resesyonunun bitmesini takiben diinyanin girdigi yeniden genisle-
me doneminde yatirim bankacilig1 belki de 1870-1929 arasinda -sosyalistlerin
klasik emperyalizm donemi dedikleri yillar- oynadig1 rolden bu yana ilk kez
diinya sahnesinde bas role ¢ikmay1 basardu.

Menkullestirme

Menkullestirme bu krizi bundan 6nceki ¢ok sayidaki ulusal veya uluslara-
ras1 krizden ayiran belki de en énemli farktir. Menkullestirme, tabiri caizse
2007-8 krizinin bas kahramanidir. Peki menkullestirme nedir, nasil ortaya
¢ikmistir, nigin bu kadar énemlidir? Yani bu menkullestirmenin kerameti ne-
reden menkuldiir?

“Menkullestirme belli tipteki varliklarin (aktiflerin) bir havuzda top-
lanmasi ve sonra faiz getirisi saglayan menkul kiymetler olarak yeniden
paketlenmesidir. Varhgin sahip oldugu faiz ve anapara 6demesini elde
etme hakki boylece bu menkul degeri satin alana geger” (Jobst, 2008:
48)

Menkullestirme 1970’'de ABD’nin, morgi¢ piyasasinin énemli kurumlarin-
dan olan hiikiimet sponsorlu sirketlerden (GSE) birinin, Ginny Mae’ye ken-
disinin verdigi morgi¢ kredilerini teminat géstererek menkul kiymet ¢ikart-
masiyla basladi. Amag bu KIT benzeri devlet kuruluslarinin ellerindeki kamu
fonlarin nakde gevirip bu nakitle de daha fazla ipotek kredisi (morgi¢ kredi-
si) verebilmeleriydi. Ornek bankalar ve baskaca finans kuruluslarinca gabu-
cak taklit edildi. Sonra da sanayi veya perakendeci sirketler veya leasing sir-
ketlerince... Ve bu banka disi sirketlerin birazdan anlatacagimiz tizere hayli
karmasik olan bu yontemi kullanabilmesi i¢in de yatinm bankas: vb gibi bu
islerde uzmanlagmis finansal kuruluslara ihtiyag vardi. Yontem 1980’lerin so-
nunda ABD’de iyice yayildi. Avrupa’da da uygulanmaya baslamasi bir hayli
geg oldu. Yine 1980’lerin sonunda Ingiltere’de ilk drnekleri goziiktii. ingilte-
re morgi¢ piyasasi bakimindan ABD’ye en ¢ok benzeyen iilkelerden biriydi.
90’1 yillarda diger Avrupa iilkelerine de yayildi. Ama tipk: yatirim bankalari-
nin merkezi Wall Street’in diinya finansinin da merkezi olusu gibi morgica
dayali menkullesmis kagitlar piyasasinin hem ‘iiretim’ hem de dagitim kana-
11 olarak merkezi yine ABD piyasalar oldu.

Ashinda daha 1985’de menkullestirme yéntemi gayrimenkul ipotek borgla-
rindan ¢ikip baska alanlara adim atmisti. O y1l otomobil kredilerine dayali ilk
menkul kiymetler ¢ikti. Adlar herhalde epey ugrasarak uydurulmus olmali
ki -bas harflerine dikkat edin- the Certificate for Automobile Receivables
Trust (CARS) adiyla piyasaya siiriildii.

Sonrasi ¢orap sokiigii gibi geldi. Dayamikli tiiketim mallar taksit 6demele-
rinden, leasing firmalarinin alacaklarindan, 6grenci kredilerinin geri 6deme-
lerine varincaya kadar gelecege iliskin her tiir muhtemel nakit akimi, daha
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dogrusu bunlarin beklenen gelirlerine iliskin haklar ‘menkullestirildi’. Son
krizden bir siire 6nce Yunanistan piyango gelirlerini menkullestirmeye ¢ali-
styordu! Yunanistanin biitge gelirlerinde Wall Street yaurim bankalar ile
yapug usulsiiz islemlerle feci biitce agiklarini gizledigi sonradan agiga ¢iku-
gina gore bu gizli bilgiye o zamandan vakif eski Yunan hiikiimetinin son ¢a-
re olarak piyangoya, sans kader kismete bel baglamis olmasina bugiin artik
sasirmiyoruz.

2004 yilina geldiginde sadece ABD’de Varliga Dayal1 Menkul Kiymetler
(VDMK) 1,8 trilyon tutarina ulasmist1 ki bu 1995-2004 arasinda yillik % 19
gibi bir hizla biiytidiiklerini gosteriyor. Toplam sirket borg¢larimin % 39'u,
morgi¢ borglarinin % 33’ti menkullestirilmisti ve bu oran daha da artiyordu.

Nigin menkullestirme bu kadar kabul gérd; bu kadar hizh yayildy; cazibe-
si hangi faktorlerde yauyordu?

ilk cazibe asikar... Bir banka veya biiyiik sirketin uzun yillar sonra geriye
alacag tiirden bir alacag iyi faiz getirisi kazandirsa da banka veya sirketin
kaynaklarin1 donmus bir hale getirir. Kurulus bu durumda yeni yatinmlar ya-
pabilmek icin sermaye arirmak veya bor¢ bulmak zorundadir. Halbuki bu
borglar -ki bunlar o sirket veya banka igin birer varhkur (aktif)- menkule ce-
virip sermaye/para piyasalarinda satarsa sermayesi yeniden hareket kazamr;
sermaye ¢evrim hizi artar.

Menkullestirmenin bankalar i¢in devletlerin uyguladigi muhasebe kurallan
agisindan bakildiginda bir bagka avantaji daha vardir: menkullere teminat olan
alacaklar igin bu alacaklarin risklerine gore yiiksek sayilabilecek sermaye ayir-
mak mecburiyetleri varken menkullestirilmis borglar i¢in minimum yasal ser-
maye mecburiyeti ¢ok daha azdi. (Jobst, 2008: 49) Ve bu tuhaf durum 2007-
8 krizine yol acacak sekilde bu yontemin ve bu yénteme dayali menkullestir-
me piyasalarinin asin biiytimesine yol a¢ti. Tuhaf diyoruz ctinki bir seyin te-
minati ad1 Gistiine teminat oldugu o seye gore daha saglam addedilir. Oyleyse
daha risksiz olmali ve daha az karsihk ayrilmasim icap ettirmeli. Halbuki men-
kullestirme uygulamasinda durum tam tersidir.

Bir bagka avantajim gérmek igin ise bir leasing sirketini ele alalim. Ornegin
bu sirket yeni fon bulmak igin ya bankadan kredi alacak ya da tahvil cikara-
cak veya elindeki lease anlagmalarini ticlincii bir tarafa devredecek, normal-
de bunlardan baska secenegi yoktur. Ancak bu durumda ya yiiksek faiz 6de-
yecek ve bilangodaki bor¢ miktar artuikga sirket daha riskli addedildiginden
ddeyecegi faiz miktari da artacak. Ya da tahvil ¢ikaracak ama bunun getirece-
gi ihrag maliyetleri bir yana orta biiyiikliikte bir sirketin tahvilini kim alir ve-
ya alsa bile sirket gok yiiksek faizler teklif etmek zorunda kalacaktir. Lease
anlasmalarini tek tek devretmeye kalksa o vade ve o miktar borca ihtiyac
olan yaurimc bulmasi zor bir istir. Bulsa da béyle ¢ok sayida yatirimer olma-
digindan yine kithgin rantim 6demek zorunda kalacakur. Halbuki lease an-
lagmalarinin gelir akimlan ve ana paralarn bir havuzda toplanir ve sonra uy-
gun sekilde dilimlenirse standartlasmis ve bir anlamda terzi isi degil de kon-




Ciineyt Akman 267

feksiyon isi hale gelmis her dilime (beden o6lgiisiine) uygun yatirimcilar bul-
mak ¢ok daha miimkiin ve tabii ¢ok daha az maliyetli olacaktir.

Avantaj sadece bu kadarla da kalmayacaktir. Mesela bu leasing sirketi rey-
ting sirketlerince diyelim ki ancak B derecesi alabiliyor; bu durumda ¢ikara-
cag tahvillere yiiksek faiz vermek zorunda kalacak. Ama bu sirketin pek ¢ok
saglam alacaklar1 var. Bu alacaklar AAA derecesi alabiliyor. O zaman bu ala-
caklan o sirketten ayirarak menkullestirdiginizde elinizde AAA derecesi olan
bir menkul oluyor ve bu iki harf arasindaki faiz farki bir kag ytiz baz puan fa-
iz maliyeti anlamina gelebiliyor. Tabii geride kalan sirketin reyting durumu
daha da kotiilesiyor ama o sermaye piyasalarinda islem gormedikge bunun
onemi yok. Ustelik bor¢ aldiginda bir sirketin bilangolarinda yiiktmliiliikle-
ri artarken menkullestirerek ayni borcu aldiginizda bilangoda en ufak bir
olumsuz biiytime gézlenmez.

Yatirimcilar agisindan da avantajlar1 vardir. Menkullestirmede kullanilan
‘yapilandirilmis finans’ teknikleri tipki gok gesitli beden olgiileri, renk ve ku-
mastan konfeksiyon tirtinti yapilmasi gibi klasik menkul kiymetlere gore da-
ha fazla gesit saglayarak yatirimciy: ihtiyaclarina gore daha gok tercih imka-
n1 kazandirdig1 gibi; ayni tekniklerle isteyen bilyiik kurumsal yatirnmcilarin
ihtiyacina 6zel, siparis menkuller iiretmek de miimkiin olabilmektedir.

Simdi de menkullestirmenin genel hatlariyla nasil yapildigini yani bu isin
teknigini biraz inceleyelim.

En basit sekliyle menkullestirme siireci iki asamadan olusur. {lk asamada
kaynak sirket, bilangosundan ¢ikarmak istedigi alacaklar veya diger gelir ge-
tirici varliklan belirler ve bunlar ‘referans portféy’ denen ortak bir havuzda
toplar. Daha sonra bu varlik havuzunu, onlar1 menkullestirecek, yani onlara
dayali yeni menkul kiymetler ihrag edecek ihragci sirkete (mesela bir yatirim
bankasinin yan kurulusu olan ve Ozel Amach Vasita veya Ozel Yaurim Ku-
rulusu -SPV veya SIV- denen sirketlere satar. Bu, amaca 6zel sirketler sadece
boylesi islemler i¢in kurulmustur; yasal ve muhasebeye iliskin sebepler disin-
da bir mevcudiyet sebepleri yoktur.

fkinci asamada ihragg1 sirket bu havuzu, onlarin karsiliginda sermaye piya-
salarinda halka arz edilecek ve daha sonra ikinci elde de alimp satilabilecek
sabit veya degisken faizli menkul kiymetler ¢ikararak finanse eder. Yatirimci-
lar ise bunlarin faiz 6demelerini bu ise tahsis edilmis, yediemin niteligi tasi-
yan (trustee) bir hesaptan tahsil eder. Hesaba gelirler referans portféyden
akar. Cogunlukla kaynak sirket (yani varliklara ilk basta sahip olan sirket )
orijinal bor¢lulardan faiz tahsilatim yapar ve kiigiik bir tahsilat bedelini ah-
koyduktan sonra ya SPV'ye yani ihragq: sirkete veya dogrudan bu yediemin
hesaba paralar1 yaurir. (Jobst, 2008: 48)

Isin 6ztinde menkullestirme, kredi riskinin ve muhtemelen faiz ve kur ris-
kinin de ihraggidan yatirimcilara transfer edilmesi temeline dayah alternatif
bir finansman seklidir. Niteligi itibariyla risklerin dagitilmasina da yarar.

Son yillardaki uygulamada varliklar sadece bir havuzda toplanmiyor; aym
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zamanda sahip olduklar haklara, dolayisiyla risk ve getirilerine hatta biiyiik-
liiklerine gore dilimlere de ayriliyorlar. Bu dilimler (tranches) ayr ayr satili-
yor. Ve belli bir hiyerarsiye sahipler. ilk siradaki dilimler -bunlara ‘senyér di-
limler’ deniyor- varlklardan gelen gelirlerden payina diiseni ilk alma hakki-
na sahip; ikinci tiir dilimlere mezzanin ,yani asma kat dilimler deniyor; tigiin-
cli yani jiinyor dilimler ise en riskli dilimler. Odeme sorunu olursa en son ha-
vuzda para kalirsa bunlar alacak; yoksa eksik alacak veya alamayacak. Bunlar
genellikle ebat olarak daha kiigiik dilimler fakat riskin bityiigiinii tasiyor; do-
gal olarak da getirileri daha fazla.

Goriiniiste zararsiz sanilan ve sadece iyi yanlar1 ortaya konan (riski, mali-
yeti azaluyor, getiriyi artiriyor, herkese uygun gesit saghyor vb) menkulles-
tirme uygulamalarimin krizle birlikte kotii yanlar1 da vurgulanmaya basladi.
1lk goze garpan yanhs, devletin yasal diizenlemeleriyle lizumsuzca tesvik
edilmeleri. Yani bunlar da diger menkul kiymetler gibi risk tasiyor ve diger
menkul kiymetler gibi uygun sermaye karsilik oranlari ayrilmasi gerekir.
Ikinci problem bunlarin agirlhikh olarak bilango dis1 islemler olarak yapilma-
st. Oyle olunca biitiin bir finansal sisteme baktiginizda risklerden hayli arin-
mis temiz bir resim gérityorsunuz; halbuki bunun ardinda yani buna paralel
“golge bankacilik” denilen bu SIV’ler, ‘conduit’lerden (benzer amach 6zel sir-
ketler) olusan dev bir baska finansal sistem var. Ve bu sistem aslinda zaten o
‘temiz’ resmin bir pargasy; ama riskler oralarda toplanmis. Béylece bilangolar-
da goriillmeyen, goriilse de karsilik ayrilmayan riskli islemlerin boyutu yuka-
rida gosterdigimiz gibi diinyada her sene yaratilan milli gelirin 20’de l'ine
yaklasmis ve bu oran yildan yila biiytiyor. Aslinda menkullestirme diger risk
dagitma teknikleriyle birlikte kullanildiginda riskli portfoylerin tutar1 diinya
milli gelirini bile asiyor. Ciinkii tipk: bir kag damla mikroplu suyun bir depo
dolusu temiz suya karnismasiyla biitiin deponun mikroplu olmasi gibi riskli,
hele de riskleri iyice bilinmeyen menkullestirilmis borglarin katldig: portféy-
lerin tamam siipheli hale geliyor. Nitekim 2007 morgi¢ krizini 2008 kredi
krizine déniistiiren asil unsur hangi portféylerde ne kadar sorunlu, morgica
dayah menkul oldugunun bilinmemesi yiiziinden ‘yapilandirilmis finans’
araglan tasiyan her portféyden panikle kagilmasiydi. Aslinda morgiga dayah
menkullerin bir ¢ogunun da édeme problemi yoktu ama hangi morgica da-
yali menkuliin iginde ne kadar esik alti morgi¢ veya ne kadar mesela araba
kredisi vb var o da bilinmiyordu. Ciinkii son zamanlarda sadece gesitli mor-
gi¢ borglan bir pakette, cesitli araba kredileri bir havuzda, gesitli lease borg-
lar1 veya 6grenci kredileri bir havuzda toplanmakla kalmamis; bunlar da 6zel
havuzlarda istege gore karistirlhp kokteyl portféyler hazirlanmist.

Burada bir bagka sorun ortaya ¢ikiyordu bu portfoyler dylesine karisikt ki
daha once bahsettigimiz Akerlofun ‘limon problemi’ ve ‘ters se¢im’ (adverse
selection) sonuglarina yol agmak icin ideal olarak tasarlanmis gibiydiler Ve
tabii Mishkin’in dedigi gibi ‘moral hazard’ i¢in de ¢ok uygundular. Ciinkii bu
kokteyli yapan igine ne koydugunu biliyordu; ama satin alamin gercekten
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bundan biraz bir seyler anlamas1 neredeyse imkansizdi. Halbuki standart
menkul degerlerde bizzat yatirnmc1 da menkul kiymetin gercek degerini, ris-
kini, getirisini kiyaslama veya hi¢ degilse anlaml bigcimde tahmin etme ¢aba-
sina girisebilirdi. Bu yeni tiir menkullerde ise ya reyting sirketine ya da ihrag-
c1 sirkete genellikle ikisine de giivenmekten baska care yoktu. sler iyi gitti-
ginde, piyasalar gelistiginde, krizler ortada yokken giiven para kazandiran bir
huydu. Ama sular dalgalandiginda da giivenden kotiisti yoktu. Nitekim sim-
dilerde dev reyting kuruluslarina milyar dolarlik davalar agiliyor; riskleri
yanls, hatta kasith yanhs degerlendirdikleri iddiasiyla; reyting sirketleri de
tipki ihragg sirketler ve onlarin ¢alisanlar1 gibi bu isten para kazaniyor. Yiik-
sek finansin ‘cilali mermer salonlarinda rugan ayakkab: giymis’ traderlar ba-
zen insana bu gergegi unuttursa bile hig bir esnaf “malim koétii” demez! Ay-
rica biraz dnce soyledigimiz gibi sistem, kredi riskinin ihraggidan yatirimei-
ya ge¢mesinin ozel bir sekli tizerine dayaniyor. Ve o sekil ‘malr’ sattiktan son-
ra ihragginin o malin riskleriyle ilgilenmesini gereksiz kiliyor. Bu bir zincir
seklinde isin basina kadar gittigine gore sonunda ilk bor¢ alan vatandasla
(morgigla ev alan, krediyle araba alan) onla hig ilgisi, tanisiklig1 olmayan bel-
ki de diinyanin 6biir ucundaki bir yatirimei bas basa kaliyor. Dolayisiyla bu
iliskide ara baglant1 olan ¢esitli simsarlar, komisyoncular,denetim firmalari,
avukathik ofisleri,derecelendirme kuruluslar1 veya hatta kaynak sirketler ve
ihragg1 kuruluslar bile borcun Kkalitesi ve riski ile ¢okea ilgilenmek geregi
duymuyor. Bu sistem iddia ettigi gibi riski azaltmiyor tam tersine hem ¢ogal-
tiyor hem de bulastiriyor. Kriz patladigindan beri diinya finansinin mimarla-
r1, IMF, Diinya Bankasi, OECD, BIS menkullestirmenin denetlenmesi, riskle-
rinin azaltilmas iizerinde ¢alisiyorlar.

“Gelecekte menkullestirilmis iirtinler muhtemelen daha basit
olacak. Yillarca yiiksek reytingli menkullestirilmis borglar igin
hemen hig sermaye karsilig1 ayirmayan ihraggi sirketler yakinda
daha yiiksek sermaye karsiliklar1 ve daha kapsaml degerlendir-
me (valuation) isteyen yasal diizenlemelerle kars1 karsiya kala-
caklar. Menkullestirme islemlerinin yeniden canlanmas ve yati-
rimcinin giiveninin yeniden kazanilmasi igin ihraggilar sadece
jinyor dilimlerin degil hatta biittin dilimlerin performansiyla il-
gilenmek durumunda kalacaklar.” (Jobst, 2008: )
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Hedge Fonlar Tiirev Piyasalar

Kriz denince 2007°den 6nce ilk olarak ‘hedge’ fonlar gelirdi... Hedge fonlar
denince da akla Soros’un iilkeleri yikima ugratan spekiilatif saldirilari, onun
ABD dis politikasinin aleti olarak ‘seytani’ bir is yaptig1; veya LTCM hedge fo-
nunun yikilmasindan sonra goriildtigii gibi miiltimilyarder zenginlerin finans
dahileri onderliginde spekiilatif borsalarda kumar oynayip kazanirlarsa kar1
kendi ceplerine attiklar1 kaybederlerse hiikiimet veya merkez bankalarindaki
haurl dostlar1 sayesinde zarar1 halka ddettikleri imaji gelir. Veya ¢ok sayida
dolandiricilik (fraud), Cayman adalar1 gibi vergi cennetlerinde her tiirlii de-
netimden uzak gizli kapakli karisik isler yaptiklari; Japonya gibi tilkelerden
aldiklar1 ucuz kredileri diinyanin izlanda vb gibi iilkelerine tasiyip onlar1 ade-
ta afyona alisurir gibi bu ‘sicak para’ya alistirdiklar1 ve krizin tohumlarin at-
tiklan carry trade’in uyusturucu ‘carrier’lan olarak goriiliirler. Onlar adeta
1930 oncesi biitiin bir emperyal donemde bir taraftan borsay1 karistirirken
obiir taraftan karteller olusturup halkin ihtiya¢ maddelerinin fiyatlarim yiik-
selten, uluslararasi politikalarda somiirgeci yayillmaci maceralara parasal des-
tek veren kotii, seytani para babalari, kauguk baronlari, demiryolu tréstleri-
nin bugiinki temsilcilikleri sayilir. O trostler ki sémiirge savaslarina, yayil-
macilig1 tesvikleriyle 1. Diinya Savasina ve borsa oyunlariyla 1929 krizlerine
yol agmuslard...

Hedge fonlar hakkinda sgylenenlerin bazilarinda gercek pay: hig de az de-
gilse de aslinda ne bahsedilen ‘ahlaksizca’ isleri sadece onlar yapti ne de hat-
ta bu kriz 6ncesinde herkesin bekledigi gibi 2007-8 krizinin ¢ikmasinda ta-
yin edici, kritik bir rol oynadilar. Elbette bir rol oynadilar; hatta énemlice bir
rol... Ama kesinlikle bu kez sebep olan degildiler. Ama sebebe gotiiren iliski-
lerin driilmesinde?.. Iste orasi tamamen bir baska konu...

Hedge fon nedir? Aslhinda iistiinde anlasilmis tek bir tanim yok. Ama bir
cins yatirim ortakligidir denilebilir. Yatirim fonlar veya ortakliklar1 menkul
kiymetlere veya bagka tiir varliklara yatirim yapmak amaciyla olusmus sirket-
ler veya kurumlardur. :

Bunlar belki atalar1 18. yy basindaki Giiney Denizi Balonu zamanina kadar
giden hatta daha oncesinde olusmus anonim sirketlerdir. (Joint stock com-
pany) ilk énemli anonim sirketler bugiinkii gibi belli bir sektorde faaliyet
gosteren siradan sirketler degildi. Bunlar uzak kitalarda biraz da maceraci is
alanlarinda yapilan biiyiik 6lgiide spekiilatif maceralar igin bir araya gelmis
yatirimcilardi. Genellikle 6ncelikle toplumun kaymak tabakasi, hatta krallar,
kraligeler, soylular, zengin burjuvalar ekibe dahil olur; sonra sonra daha alt
seviyedeki halk, cogunlukla da artuik epey yiikselmis fiyatlardan ¢embere ali-
nirdi. Ornekleri Giiney Denizi Kumpanyasi, Dogu ve Bati Hint Kumpanyala-
11 gibi sirketlerdi. Maceraci, bazen de agik¢a hayalperest, hatta dolandirict
amaglar pesinde kosulmasi nadir olmamakla beraber genellikle devlet tarafin-
dan imtiyazli ve belli bélge ticaretinin tekelinin verildigi sirketler olmasi ne-
deniyle ¢ok da karli olabiliyorlardi. Fakat biiyiik sermayeye ihtiya¢ duyuyor-




Ciineyt Akman 271

lardi ve bu nedenle hele de o zamanlarda sirketlesme ve sermaye yogunlas-
masinin heniiz yasanmadig1 donemde bireysel sermayeler bu amaglar igin
yetmiyordu. O nedenle bdylesi ‘anonim’ yani belli birine ait olmayan veya in-
gilizcedeki tam karsiligini gevirecek olursa ¢ok sayida ortak hisseye yapisina
sahip sirketler ortaya ¢iktl. Bunlar zaman iginde ya bildigimiz biiytik anonim
sirketlere donistiiler veya ortadan kalktilar. Daha sonra ise borsalarin gelis-
mesiyle sadece finans alaninda yatirim yapmak amagl yatirim sirketleri ku-
ruldu. Bunlar bir sanayi veya hizmet faaliyetinde bulunmuyordu. Daha dog-
rusu bulundugu hizmet faaliyeti para veya sermaye piyasalarina yatirim yap-
maktan ibaretti. Bunlar bazen yukarida anlattigimiz gibi sinirli sorumlu ser-
maye sirketleri olarak ortaya ¢ikt1 bazen de bir cins vekalet iliskisi i¢inde ¢a-
lisan fonlar olarak kuruldu. Bunlara ingilizce’de ‘trust’ (trost) deniyordu.
Sonradan biiyiik sirket gruplarinin yaptig1 spekiilasyonlarla ad1 kétiiye ¢ikan
ve onlenmesi igin ‘antitrést’ kanunlarina yol agan bu trostler aslinda oncelik-
le ‘giiven’ anlamina gelen kelimenin orijinal anlaminin gosterdigi gibi giive-
ne dayali bir mutemetlik, miivekkillik, miitevellilik iligkisi i¢inde ¢alisan bir
kurum anlamini tasiyordu. Bir anlamda sanki bir vakif gibiydiler. Ama amag-
lar1 tipk: yatirim sirketleri gibi borsalarda veya her tiir finans piyasalarinda
yatirim yapmaktan ibaretti. Bu tiir yapilarin ¢ogu 6nce Avrupa’da dogmasi-
na ragmen daha sonra ABD borsalarinda gelisip yayginlast1 ardindan da ingil-
tere ve Kita Avrupasrna geri dondii. (Morgan ve Thomas, 1962: 177-178)

Boylesi sirket veya kurumlar zaman iginde farkhlasular ve hem pek ¢ok isim
altinda anildilar hem de kurulus amaglar1 belli varliklara yatirim yapip getiriyi
tiyelerine dagitmak olmasina ragmen tiyeleri ve tercih ettikleri yatirim alanlar1
agisindan ¢ok fazla gesitlilik tasir oldular. ABD’deki en yaygin isimleri ortakla-
sacilik, daha dogrusu dayanmismacilik yoniinii ifade eden ‘mutual’ kelimesinden
dogan ‘mutual fund’ idi. Yatirim sirketleri (investment company) daha ¢ok A.S
veya Anglosakson diinyasinda daha yaygin sermaye sirketi tiirii olan limited
sirket seklindeki statiilerine auft. Veya ‘unit trust’ kelimesi yukarida anlattig-
miz yaygin olarak vekalet esasina gore kurulu yapilan ifade ediyordu. Bu tiir
yatirim yapma amagli ve bir cins ‘yatirimci kooperatifi’ gibi goriinen kurumlar-
dan hem en siki spekiilasyon, en atilimc1 maceraci yatirimlarin pesinde kosan
devasa para kaynaklan gelistigi gibi ayn1 zamanda bankalarin emniyet veya yar-
dim sandiklari, gesitli emeklilik fonlar1 da gelisti.

Yaurim fon ve sirketlerinin birbirinden farkli gesitleri var. Konumuz agisin-
dan yatinm teknik ve stratejileri alanlarindaki farkhliklar1 énem tasiyor. Bu
tercihlerinde yasal sinirlamalar da 6nemli rol oynar. Ornegin emeklilik fon-
lar1 (pension fund) ¢ok riskli yaurim araglarina yatirim yapamazlar veya
portfylerinin ancak sinirh bir kisminda bunlara yatirim yapabilirler. Kendi
tercihleriyle uzmanlasan fonlar da vardir. Ornegin risk sermayesi (venture
capital) fonlar1 6zel olarak bazi yeni isletmelere, gelecek vaat eden isletmele-
re yaurim yapar. Eger o sirket ileride éngoriileri dogrultusunda hizh bir bii-
yiime sergilerse ¢ok biiyiik karlar elde edebilirler. Buna karsilik cogu yeni ku-
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rulan sirket de basarisiz olur ve hatta kapanir. Bu takdirde fon o sirkete yatir-
dig1 sermayenin biiyiikk bolimiinii kaybedebilir. Baz1 fonlar portféylerinde
hisse senetlerine yiiksek oranda yer verirken bazi fonlar sabit faizli (tahvil,
bono vb) yatirim araglarini tercih eder. Baz1 fonlar dengeli bir portfoy olus-
turmay1 6n plana gikarir ve fonun sermayesini degisik yatirim araglar arasin-
da dagitir. Bazi yatirim fonlar1 genellikle kendi iilke veya bolge tlkelerini ter-
cih ederken bazilar kiiresel olgekte ¢ok degisik yerlerde ve riskli sayilabile-
cek pazarlarda da yatirim yapar; bunlardan bazilan 6zellikle yeni ortaya ¢i-
kan gelismekte olan piyasalara (emerging market) yatirim yapar. Bazi fonlar
hemen sadece daha geleneksel spot iirtinlere yatirim yaparken bazilar tiirev
iirtinlere de (opsiyon, fiigur vb) yatirim yapar. Bazilar1 yatirim kararlarim
alanlarin tercihlerine gore daha ¢ok temel analiz yéntemlerine (bilango, gelir
tablosundan tiiretilen oranlara ve sirketlerin fabrikalarinin satis béliimlerinin
vb performansina) itibar eder ve menkul degerin varolduklarina inandiklar
bir gercek degerinin (intrinsic value) altinda alim yapip yiikseldiginde satma-
ya gahsirlar.

Bazilar1 menkul kiymeti ihrag eden sirketin performansina degil, menkul
kiymetin borsalardaki performansini dikkate alan teknik analiz yontemlerini
tercih eder. Kimi yatirim fonlar1 kendi sermayeleriyle yatinm yapmaya 6zen
gosterirken kimi fonlar kendi sermayeleri yaninda borg sermaye de kullanir;
hatta bu borg tutar1 bazen kendi sermayelerin bir kag katina varabilir. Bu tiir
islemlere/fonlara yiiksek kaldiragh (Ieveraged) islemler/fonlar denir. Kimi ya-
urimcilar sadece yiikselecegine inandiklari menkul kiymetleri alarak kapa-
li/uzun pozisyon denilen alisilmis yontemleri izlerken kimileri piyasalarin
diisecegini diistindiiklerinde de ellerinde olmayan menkulleri daha sonra sa-
un alip yerine koymak tizere simdiden satarak kisa/agik pozisyon (short sel-
ling) metotlarina da agirlik verir. Kimi yatirim fonlar1 getiriyi n plana alan
saldirgan yatirim stratejileri izler. Kimi fonlar risk analizlerine 6zel 6nem ve-
rir ve riski olabildigine azaltmak igin oldukg¢a gelismis, ya da 6yle olduguna
inandiklar istatistiksel /matematiksel modellemeleri kullanir. Kimi fon yone-
timleri farkli yatirimar tercihlerine uyabilmek i¢in yukarida saydigimiz farklh
ozellikte birden fazla fon kurarlar. Bazi yatirim fonlar bir iilkenin yasalarina
gore faaliyet gosterir ve siki denetlemelere tabi olurken -ki genellikle iilkeler
yatirim fonlarini upki bankalar gibi; 6rnegin 6zel sirketlere veya bireysel ya-
urimcilarin iglemlerine gore ¢cok daha siki denetler ve alim satimlarim belli
kurallara baglarlar- kimileri vergi cenneti denilen ama sadece vergi agisindan
degil uygulanan yasal diizenlemelerin azlig1 bakimindan da ‘cennet’ sayilan
yerlerde kurulup devletlerin yasal sinirlarindan miimkiin mertebe kagmaya
gayret eder. Yatinm fonlari, portfoy yonetim sirketleri, sigorta sirketleri ve
ozel sirketlerin yatinm departmanlari beraberce son 50 yilda énemi gitgide
artmis olan ‘kurumsal yatirnmer’ kiimesini olusturur. Gegmiste sermaye piya-
salarinda bireylerin yatinmlar1 daha onemliyken simdilerde kurumsal yati-
rimcilarin sayisi ve sermaye toplam artti. Boylelikle hem temsil ettikleri top-
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lam sermayenin biiyiikliigii, hem de bu sermayenin daha az sayida birimin
elinde toplanmis, yogunlasmis olmasindan otiirii etkileri de artip daha giiglii
olmalar1 nedeniyle kurumsal yatirnmcilar piyasalar agisindan daha biiyiik
6nem tasir oldular.

Bugiin diinyada sayilar1 10 binleri bulan yaturim fonu var. Bu fonlar giiniin
her saati, her dakikas: tiim diinyadaki para ve sermaye piyasalarinda, borsalar-
da veya tezgah iistii piyasalarda hisse senetleri, tahviller, tiirev tirtinler, varh-
ga dayal tiriinler, yapisallastirilmis melez iiriinler, doviz piyasalarinda yaban-
c1 paralara, emtia borsalarinda her cesit mala ve bu arada degerli madenlere,
hatta gayrimenkullere, sirket ele gegcirme operasyonlarina vb yatirnm yapmak-
tadirlar.

Yeniden Hedge fonlara donersek hedge fonlar bu yatirnm fonlar ailesinin
oldukga kendine 6zgii fertlerinden biridir.

Iddiaya gore ilk kez 1949’da Alfred Winslow Jones adindaki bir sosyolog-
finans gazetecisi- borsa yatinmcis: tarafindan ABD’de kurulmustur. (SEC
2003:3) Bu hedge fon sadece hisse senedi borsalarinda alim satim yapiyordu.
Kaldirag ve agiga satis yontemlerini kullandi. Ancak bu yéntemlerini ‘hedge’
amagh kullamyordu. Portféy degerinin piyasanin genelindeki ani degisimler-
den olumsuz etkilenmemesi igin bir tarafta baz1 hisselerde uzun pozisyonda
kalirken yani hisse senetlerini satarken; diger taraftan bagka bazi hisseleri agi-
ga satiyordu. Boylece sectigi hisseler dogru ise prim yapiyor ama piyasa ge-
nelde diiserse agiga satislardan kazanmyor, piyasa genelde ¢ikarsa ‘long pozis-
yon'’dan kazandig1 paranin bir kismi agiga satiglarda harcamyor ama piyasa-
nin genelinin yaptig1 ani dalgalanmalardan portféyii kismen kurtuluyordu.
Ki hedge Webster Dictionary’ye bakilirsa zaten boyle bir seydi:

“Zarardan kaginmak veya zaran azaltmak igin dengeleyici ters tarafa
bahse girmek veya yaturimlar yapmak.”

Hedge fonlar hakkinda belki de bilmemiz gereken ilk sey “hedge fonlarin
aslinda hedge yapmadig1”dir. (Krugman, 2008:120) Ve bu tiir fonlarla ilgili
ilk acayiplik de boylece daha isimlerinden baglamis olur!

Yine tarihi seyirlerine bakarsak bu fonlar zaman iginde ¢ogald: ve giderek
sadece hisse senetlerine degil tahvil piyasalarina ve bagka alanlara da yatirnm
yapmaya basladilar. Uzun yillar olduk¢a geleneksel yatirim arag ve yontem-
leri kullanan, sayilan pek de fazla olmayan sakin bir alt sektor olarak kaldi-
lar. Ta ki 1980’lere kadar...1980’lerden sonra ‘finansal inovasyon’ denen ye-
nilikler hizla birbirini izledi; ¢ogu tiirev-iiriin piyasalarindaki gelisme ve do-
layisiyla yeni pek ¢ok tiirev-iiriiniin tiiremesi ve bazi alim satim, 6zellikle de
risk dagitim tekniklerindeki yeniliklerden olusuyordu. Ama

“1980’lerde baska yenilik¢i yatirim ve iiriinler de ortaya ¢ikt.. Bunla-
rin en giiclii etki yaratanlarindan biri hedge fonlardu. (...) Bazilarimin ba-
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sansi adeta bir fenomendi. En tamnms fon yéneticilerinden biri de Ma-
caristan dogumlu George Soros'du.” (Geisst, 1997: 348)

Sebebi agik¢a finansal liberalizasyon ortamu ve faiz, kur ve enflasyondaki
dalgalanmalar sonucu hedge yontemlerinin ¢ok daha gesitli bigimlerde yap-
labilmesi ve giderek kullamlan tekniklerin finansal piyasalarin genel oynak-
ligina kars: tedbir amacindan yavas yavas ¢ikmasiydi. 1980’lerde hedge ama-
cayla kullanilan geleneksel agia satisin ¢ok disinda risk dagitma yontemleri
gelisti ve bunlarin riski ashinda ne kadar dagitug ayn bir tartisma konusu
olarak 2007-8 krizinden sonra yogun olarak konusuluyor. 1980’lerden son-
raki onyilda ise gelismeler,

“1990’larin diisiik kredi spredleri ve faiz oranlarinin hakim oldugu
ortaminda yatinmecilar arasinda getiri amaciyla biiyiik bir rekabet yarat-
t1. Boylece bireysel ve kurumsal yaurimcilardan bilyiik miktarlarda pa-
ra, hedge fonlar, yaurim fonlar1 (mutual funds), gayrimenkullere, evle-
re, morgiglara ve tabii CDO, CDS ve sair ‘egzotik’ menkul kiymetlere,
yani miimkiin olan her tiirden daha yiiksek getirili yatirim firsatina ak-
maya bagsladi.” (Lo, 2008: 9)

Ve artik bu yiiksek getirileri tistelik daha diisiik risk aldiklan iddialariyla
ve bu iddialarim matematik modellere dayandirarak elde etmek icin gerekli
diinya ¢apinda iletisim alt yapisi, bilgisayar donamm ve yazilimlar, finans te-
orisinde ozellikle portféy yonetimi, risk dagitim ve tiirev araglarin fiyatlan-
dirllmas: hakkinda bazen matematikgilerin de katkisiyla elde edilmis énemli
ilerlemeler de el altindaydi. Zaman zaman genel karlhiliklar diisse de kiiresel
anlamda her zaman yiiksek karh bolgeler ve bazi nis alanlar mevcuttu. Mese-
le onlar1 aray1p bulmaktaydr:

“Finansal piyasalarin durumu hakkinda daha 6nce goriilmemis dere-
cede ayrinti sunabilen enformasyon sistemleri finansal kurumlarin
anormal veya nis kar firsatlarim hizla bulmalarina olanak saghyor-
du.(...) Yiiksek finansal karlar yetenekli insanlar ve kurumlardan genis
bir yelpazeyi kendine ¢ekiyordu. En goze garpan hedge endiistrisinin
gelisimiydi. Finansin uyuklayan, kiyida kalmas bir kosesi olan hedge fon
endiistrisinin nasil canh, trilyon dolarlik ve ABD firmalarinin egemenli-
ginde bir sektére doniistiigiinii haurhyorum.” (Greenspan, 2008: 370)

Hedge fonlan diinya ¢capinda meshur eden ve bu sektore hayranhk ve iin
yamnda inanilmaz bir diismanhk da kazandiran énce de degindigimiz spekii-
lator George Soros’du.

Soros 1969 Yilinda Kuantum Fonu’nu kurdu. 1992’de zaten ‘diinyanin en
biiytik yatinmcis1 olarak tamimyordu ve bir dolar milyarderiydi. Sadece
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1992’de Avrupa Birligi’nin para sisteminin darbe almasina yol acan ERM kri-
zinde 1 milyar $ kazandig1 s6ylenir. (Geisst, 1997: 348) Bu spekiilasyon igin
15 milyar $ tutarinda bir krediyi oldukca kisa siirede bulabilecek ¢apta da
iligkileri vardi. Soros’un spekiilatif saldirisin1 piiskiirtmek igin Ingiltere bir
kag hafta icinde 50 milyar dolan déviz piyasalarinda harcadi ama hig bir ise
yaramadi. Rusya krizinin oldugu 1996 yilinda -Giiney Dogu Asya'daki So-
_| ros'un da dahil olacag: spekiilatif yikima daha 1 yil varken- Soros’un kar1 1
milyar $°d1. Ama tek karh hedge fon yoneticisi o degildi. J. Robertson, ve S.
Druckenmiller- bu ikisi de efsane yatirimci /spekiilatérlerdendi- o yil sirasiy-
la 300 ve 200 milyon $ kazandilar. (Singh, 2000: 93) Yeri gelmisken soz ko-
nusu Druckenmiller’in Soros’un Quantum’unu ondan sonra yéneten fon yo-
neticisi ve Soros’un bir numarali hayrani oldugunu belirtelim. Druckenmil-
ler’in, Soros gibi hep birilerini veliaht olarak portféy yonetimine getirip son-
ra da begenmeyip kovan ve kendi yonetimini bir tiirlii devretmeyen bir kisi-
lige sahip adamin ona nasil giivendigini ve daha énce kovulan dokuz veliah-
tin tersine nasil isini koruyabildigini agiklarken gosterdigi sebep ilgingtir:

“Durumu kurtaran 1989’un sonlarna dogru Dogu Avrupa'da olayla-
rin 1sinmasiydi. Biliyorsunuz Dogu Avrupa ve Sovyetler Birligi'ni komii-
nizmden kapitalist sisteme transfer etmek gegtigimiz yillarda Soros'un
baslica gayret ettigi konuydu. Onbir iilkede vakiflar kurmustu bu amag-
la. Dogu Avrupa’yla mesgul olunca istese de benim islerime karismaya
vakit bulamadi.” (Schwager, 1992: 202)

Bahis konusu J. Robertson ise daha kiigtik ama ayni derecede etkili Tiger
(Kaplan) Fonu'nun sahibiydi ve Asya Kaplanlar1 denen hizh biiyiiyen uzak
Dogu iilkelerine yapilan ekonomik saldirida Kaplan Fonu da Kuantum’la it-
tifak halindeydi. (Krugman, 2008: 128)

Yine de tiim bu saldirilarin politik bir sebebi olmadig1 spekiilatorlerin tip-
ki1 bir zamanlar ABD'de biiyiik ama kohne, finansal durumu likit olmayan sir-
ketlere onlari ele gegirip parcalamak amaciyla saldiran company raiders’ ve-
ya ‘company sharks’ denen spekiilatérlerle ayni giidiiyle hareket ettigi, Gre-
enspan’in dedigi gibi ekstra bir kar firsat1 vaad eden bir zayif yan kegfettikle-
ri igin yle davrandiklar1 sdylenebilir. Ancak bu durum bile bir baska acayip-
lige isaret eder. Ve bu acayiplik krizleri doguran énemli bir nedendir. Orne-
gin yukarida soz ettigimiz bu iki hedge fon ayni seyi ABD’de Microsoft’a yap-
mak igin gii¢lerini bir araya getirseler manipiilasyon suglamasiyla haklarinda
sorusturma agilir ve muhtemelen hapsi boylarlardi. Fakat boyle bir spekiilas-
yon/ manipiilasyonu bir gevre iilkeye, hatta milyarlarca yoksul insanin yasa-
dig1 diinyanin en kalabalik bélgesine yaptiklarinda bunun bir yaptirimi yok-
tur. (Krugman, 2008: 129) Asya Krizi'ne yol agan operasyon hedge fonlarin
boyle sorumsuz spekiilasyonlarinin ne ilki ne de sonuncusuydu. Ornegin bir
devlet veya gizli servis boyle bir komployu baslatsa oldukga kanl bir hesap-
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lasma yasanabilirdi; gegmiste ¢ok daha kiigiik olaylar i¢in mafya hesaplasma-
larindan tutun da daha kanh casus savaslarina kadar biiyiik ¢aph kavgalar ya-
sanmistl. Bu kadar biiyiik ¢apta zarara yol agan ve pek gok devleti karsisina
alan bir operasyona kalkisabilmek bir politik koruma olmaksizin miimkiin
olabilir miydi? Bu politik korumaya bir 6rnek de mesela Hong Kong kendini
1997 saldirilarina kars: kendi devlet rezervlerini kullanarak savunmaya ¢ali-
sirken -digerlerinin tersine Hong Kong bdyle bir olaya karsi rezerv bakimin-
dan daha miicehhezdi- hemen 6ncesinde hedge fonlarin yoksullastiric1 saldi-
rilarina ses ¢ikarmayan Milton Friedman ve muhafazakar Heritage Vakh
Honk Kong yénetimini neredeyse komiinistlikle suglamaya kadar isi vardir-
di. Ve mesela aym Soros Avrupa ve ozellikle Fransa’ya vurmanin pek de hos
karsilanmayacag bir désnemde benzer bir zayif nokta gordiigiinde -sonradan
biraz pisman olsa da- uzak asya’da tercih ettigi davranisi gosteremez:

“Ornegin Fransiz frang saldiriya ugradiginda, ben de olaya katilirsam
onu alasag) edecegime gercekten inandim. Bu da beni budalaca davran-
maya zorladi. Yapicl 6neriler oldugunu sandigim bir takim goriislerimi
ifade etmek icin frana kars: spekiilasyona girmemeyi tercih ettim. Bu-
nun sonuglan daha da talihsizce oldu: Bir kar firsatim kagirdim ve fran-
ga kars1 spekiilasyona girseydim neler olabilecegini soyleyerek Fransiz
yetkililerini de kizdirdim. Bu da bana bir ders 6gretti: Spekiilatorler ce-
nelerini kapamal ve spekiilasyon yapmahlar.” (Soros, 1998: 60)

Simdi hedge fonlarin her zaman pek de masum sayilamayacak diger yati-
rm fonlarindan ve diger kurumsal yatirimcilardan farklarim ortaya koyma-
nin zamam geldi. Boylece hedge fonlarin digerlerinden daha fazla tepki top-
lamasinin sebepleri de biraz daha netlesecektir.

Hedge fonlarin diger yatirim fonlarina goére en énemli bir kag 6zelligi 6ne ¢1-
kiyor. Bunlar genellikle yasal diizenlemelerin disinda faaliyet gosteriyor. Boy-
le bir faaliyet iki sekilde miimkiin oluyor. Oncelikle pek hedge fon vergi cen-
netleriveya offshore merkezleri denen 6zel yerlerde kurulu géziikiiyor. Gozii-
kiiyor dedik ¢iinkii ashnda tabelalar: oralarda olmakla beraber fon yoneticile-
ri, (ve dolayisiyla hedge fonun kendisi) NewYork, Londra vb gibi klasik finans
merkezlerinde ikamet ediyor. Hedge fonlarin ikinci 6zellikleri ise bunlarin ya-
sal simirlarin disinda seyretmeleri nedeniyle yiiksek borglulukla (leverage) fa-
aliyet gosterebilme imkamn ile aym sekilde agiga satislar da dahil saldiganca
spekiilasyon faaliyetlerinde bulunabilmeleridir. Halbuki yasal olarak érnegin
ABD SEC'ine kayith yatirnm fonlar1 hem kullanabilecekleri kaldirag orami, hem
de agiga sauis ve diger baz1 yatuirim teknikleri tistiinde kisitlamalara tabidir.
(SEC, 2003: 6) Kaldirag kelimesi ‘iyi’ ve teknik goriintimlii bir kelime, anlam
ise bildigimiz borg; tabi bor¢ deyince kotii oluyor. Kaldiracin bir faydas: fon-
lara sermayelerini artirmadan karlarini artirma imkani vermesi ; sonra da ytiik-
sek performans reklamiyla yeni sermaye bulmaya yariyor; yeni sermaye de ye-
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ni ve daha yiiksek kaldiraga yol agiyor. Kaldiragin ikinci fayda’s: ise biraz 6n-
ce yukarida Soros'un ERM spekiilasyonu érmeginde somutlandi. Ne kadar bii-
yiik olursa olsun bir hedge fon, hatta bir fonlar ittifak: bile baz1 operasyonlar
icin yeterli sermayeye ulusamaz. 15 milyar $ gibi bir 6diin¢ paraya dayanan
‘kaldira¢’ olmasaydi Soros, Avrupa para sistemi gibi bir kayay1 yerinden oyna-
tamazd1. Bu gercevenin baghig1 hedge fonlar ve tiirev piyasalardu. ikisinin bir-
/| lestigi nokta iste bu kaldira¢ noktasidir. Ciinkii tiirev araglar dogalar geregi
cok yiiksek kaldirag oranlarina kendiliginden imkan veren araglardir. O yiiz-
den de hedge fonlarin en énemli enstriimanlarindandr.

Hedge fonlarin diger 6zelliklerine de deginip tiirev piyasalara gegelim.
Hedge fonlarin ‘hedge’ amach kullandiklarini 6ne siirdiikleri ama aslinda bir
cins kaldirag olarak yararlandiklar bir alsat (trading) teknigi agisa satistir. Bu
elde olmayan baskasindan borg alinmis menkul kiymeti borsada satmak an-
lamina gelir. Operasyon basarih giderse kazanilan para ile bu menkul kiymet
daha sonra borsada satin alinip yerine konur. Bunun kaldirag etkisi agikur;
¢iinkii temelinde bir borg vardir, nakit degil ama ayni bir borg iistelik bu ay-
ni mal hemen satilarak nakde ¢evrilmektedir. Ama agiga satisin kriz yaratici
bir bagka etkisi daha vardir. Piyasanin kirilgan oldugu bir sirada, fiyatlarin
diisecegi beklentisi varken bu fonlar dogal olarak agiga satisi hizlandirr.
Cinki agiga satis boyle zamanlarda karlidir. Ama onlarin agiga satis1 nor-
malde piyasaya gelmeyecek menkul kiymet arzini fazlalastirdigi icin bizatihi
fiyatlan diisiirerek krizi tetikler.

Hedge fonlarin bir diger 6zelligi de gizlilige verdikleri nem ve yasal olarak
tamimlanmus, belli standartlardaki raporlamalarinin olmayisidir. Birinci duru-
mun dogal sonucu onlarin tam olarak ne yaptiginin is isten gegmeden ogre-
nilememesidir. Faaliyetlerin miimkiin mertebe gizli tutulmasi ve Cayman
Adalan gibi yerlerin se¢ilmesi bu kuruluslar hakkinda sadece yikic1 spekiilas-
yon, manipiilasyon gibi suglamalara degil kara para aklama, uyusturucu pa-
rasi trafiginde rol alma gibi ¢ok daha ciddi suglamalara da neden olmaktadur.
(Singh, 2000: 113)Onlarin bu esrarengiz ve neredeyse gizli érgiitii andiran
yapilar1 ve giristikleri operasyonlarin esrarengizligi tepki toplamasina ragmen
ayni nedenler onlarin hizhi bilyiimesinin de nedenleridir.

“1999’da 324 milyar $ olan hedge fon varliklar1 2007°de 2,2 trilyona
yuikselmigtir. Bu déonemde yilda ortalama % 23 bilyiimiislerdir.” (Mor-
gan, 2009: 4)

Biitiin suglamalara ve belli bir yasal denetim altina sokulmalar1 yolunda
onermelere ragmen yillar i¢inde bu konuda bir arpa boyu bile yol alinamamis
olmasinin kanaatimce bir sebebi aslinda ne biiyiik devletlerin ne de hatta
uluslararasi kuruluslarin, zaman zaman aksi yéndeki ¢abalarina ragmen hed-
ge fon sektoriine, -o da eger herhangi bir denetim getirmek istiyorlarsa- ¢cok
ciddi bir denetim getirmekten yana olmayislaridir. Bu kadar ciddi krizler ve
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hedge fonlarin buralardaki ¢ok 6zel faaliyetleri yasandiktan sonra bile érne-
gin ABD’de yasal diizenlemeciler tizerinde biiyiik etkisi olan ve kendisi de en
onemli finansal kurumlar: bizzat denetlemekle gérevli olan Fed’in eski bas-
kan1 Alan Greenspan’in 2008'de simdiki krizden sonraki yorumu soyledir:

“(Hedge funds) esas itibariyla devlet denetiminden azadedir. Ve iimid
ederim ki odyle de kalirlar! (...) Wall Street’in bal toplayan arlarin: en-
gellemeyi niye isteyelim ki!” (Greenspan, 2008: 370-371)

Greenspan’'in Fed baskan1 olmadan énce bu kurumlarla ve yatinm banka-
lariyla olan ¢ok o6zel iliskileri bu heyecaninda mutlaka etkili olmustur ama
Fed baskani olarak ABD cikarlar1 agisindan da boyle konusmasi dogaldir.
Ciinkii bugiin ABD'nin en biiyiik giicii niikleer silahlar1 degil finans piyasa-
larindaki hakimiyetidir. Ve o finans piyasalarinin kiiresel yayginhiginda hed-
ge fonlar 6nemli rol oynar. Ustelik bu kuruluslarda biiyiik devletlerin etkisi
de biiyiiktiir. Ve ABD, Ingiltere gibi devletlerin bu konuda ciddi bir denetim
istegi i¢inde olduklari ¢ok siiphelidir. Ciinkii Ingiltere’nin geleneksel olarak,
ABD'nin ise son 30 yilda, finansal sektérlerinin toplam GSYiH'lar1 igindeki
paylari, yani bu sektérlerin hem nicel hem nitel, hem de hatta stratejik one-
mi ¢ok fazla biiytidii. Ne de olsa tabelalar1 nerede goziikiirse goziiksiin bu
fonlar gelismis iilke borsalarinda islem yapiyor, yani toplamda dev boyutlara
ulasan komisyonlarini bu iilkelere birakiyor; yoneticileri New York'ta Lon-
dra’da yasiyor ve gelirlerini oralarda harciyor yani o iilkelere biiyiik imkanlar
sagliyor. Ayrica belki Soros 6rneginde oldugu gibi o tilke yénetimleri gerek-
tiginde ‘hig bir ilgimiz yok’ diyebilecekleri ‘ekonomik tetikgi’ler olarak kul-
lanabilecekleri bir araca sahip oluyorlar.

Aslinda sanildiginin aksine bu krizin en azindan patlak verme noktasinda,
mesela bir Asya Krizi, Rusya Krizi, ERM krizi vb gibi krizlerin tersine hedge
fonlar degil biiyiik ve saygin yatirim bankalar etkin oldu. Cok ad1 ¢tkmis kal-
dira¢ meselesinde bile herhalde 1998 yilindaki LTCM adli Nobel édiilli ikti-
satgilarin kurdugu hedge fonun 30’lara varan kaldirag oraniyla batmasindan
sonra hedge fonlarin en azindan belli bir kismi1 daha dikkatli olmuslarken bu
kez gok daha yiiksek kaldirag oranlariyla girdikleri riskli isler sonucunda kri-
zin patlak vermesine neden olanlar biiyiik bankalardi. Fakat krizin baglama-
sinda degil ama baslamasindan hemen sonra hizlanmasina ve panigin yaygin-
lasmasinda hedge fonlarin da énemli rolii oldu. Hedge fonlarin krizin hemen
oncesinde degil ama krize gotiiren yillardaki rolii daha da 6nemliydi. Hedge
fonlar kriz 6ncesinde sicak paranin asir1 hareketlenmesinde énemli rol oyna-
yan ‘carry trade’ isinde en 6nemli aktdrlerdendi. Krizi yaratan en stratejik fak-
térlerden biri de ‘golge bankacilik’ denen ve her tiirlii yasal diizenlemenin di-
sinda kalan kurum ve yéntemlerdi. Bankalarin bilango dis1 islemlerinin had
sathada biiyiimesi banka ve sirketlerin SIV denen yan sirketlerle gosterdikle-

ri faaliyet bunlarla para piyasasi fonlar1 ve hedge fonlarin isbirligi olmadan
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miimkiin degildi.

Ve gelelim tiirev iiriinlere... Tam da burada bahsettigimiz isbirliginin arag-
lan iste onlardi. Hedge fonlar, ‘yapilandirilms iirtinler’ ve tiirev iirtinlerin,
yani krizde 6nemli rol oynamis olan 6zel menkul kiymet cesitlerinin en
onemli islemcisiydiler. (Bank of Amerika’nin istatistiklerine gére hedge fon-
lar toplam kredi 6dememe swaplarinin (CDS) %31’nin satiyordu ki bu da 18-
20 trilyon $ degerinde bir hacim demekti.) Ustelik morgi¢ krizini yaratan
morgica dayah kagitlarin iiretiminde 6nemli bir islevleri yoksa da bunlarin
biitiin diinyaya pazarlanmasindaislevleri gozden uzak tutulacak nitelikte de-
gildi. Bunlarin asin hizh alim satimlan ve bu alim satimlarda kullandiklar
karmagsik matematiksel teknikler -ki bu tekniklerin formel yapisinin karma-
stk gériintimiine karsin varsayimlarinin gercek hayat agisindan zayif oldugu
siklikla ortaya ¢ikti- boylesi yontemlerin diger kuruluslarca da taklidine yol
agarak dolayh bir sorumluluk yaratti. Oyle ki diinyanin en biiyiik sigorta sir-
ketlerinden AIG, CDS'lerde hedge fon usulii islemler sonucu batma noktasi-
na geldi -daha dogrusu batt1 ama ABD hiikiimeti tarafindan kurtarild.

Tiirev Uriinler

Derivatif veya tiirev arag ve piyasalar 1980'li yillarda boy atan énemli finan-
sal yeniliklerdendi. Bunlarin bashcalarim fiigur, opsiyon ve swaplar olarak sa-
yabiliriz.

Tiirev araglara nigin 'tiirev' denir? Ciinkii onlar bashbasina bir arag degil
bir baska arag veya piyasa sayesinde ve ondan tiiremis arag ve piyasalardir.
Ornegin vadeli alun fiigurlan igin 6nce bir altin spot borsa ve ticaretinin ol-
mas1 gerekir. Alunin vadeli yani fiigur piyasa fiyatlari, opsiyonlar1 bu spot pi-
yasadan tiirer; onunla iligkilidir.

Bu tiir araglar 6ncelikle mal (emtia) borsa ve piyasalarinda ortaya gikt1. Asil
gelisimleri yine bu piyasalarda 1970'lerin ortasinda Bretton Woods uluslara-
ras1 para sisteminin ¢okiisii ve bunun sonucu ulusal paralarin birbirine kars
pek de dngoriilemeyen bicimde dalgalanir olusu sayesinde gergeklesti.

Diisiiniin ki bir ihracatgisiniz, tonu mesela 1000 $ a X malim satumz. Tes-
liminiz ise 3 ay sonra... Ve o ii¢ ay iginde uluslararas: borsalarda ABD Dola-
ri'min degeri % 12 diistii. Sizin bu satistan karimiz ise varsayalim ki sadece %
9'du. Ug ayda % 9 gibi iyi bir dolar kar elde etmeyi diistiniirken sonugta % 3
civarinda net bir zaran garantilediniz. Ustelik mal ihracatinda hig bir aksilik
¢itkmadig halde. Bu dedigimiz senaryonun benzeri 1974'ten giintimtize kadar
binlerce kere yasandigindan tiiccarlar bu talihsizligin 6niine gegmek igin 'hed-
ging' denilen bir yénteme basvurdular. Biraz énceki ayni islemde ayn tiiccar
3 ay sonra teslimli olarak simdiden ayni1 miktarda dolar satmis olsa dolarin iig
ay iginde bahsedilen deger kaybi nedeniyle dolar fiigur kontratin1 simdiden
yiiksek fiyatla ti¢ ay sonra teslimli satin alsa mal satarken kaybettigi kur zara-
rim dolara yatinnm yaptigindan kazanacakur. Ciinkii 3 ay sonra dolar diisse de
o yine bugiinkii degerden dolarim ii¢ ay sonra teslim sartiyla elde etmistir. Pe-
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ki tersine dolar yiikselse bu kez dolar1 simdi bu fiyattan aldigindan zarar et-
mez mi? Eder ama bu kez sattig1 mal da bu kur artis1 kadar ek kar getirecegin-
den toplam iglem kur kar1 veya zarar ‘sifir'dir. iste mevcut ticari isleminin kar
oranini kur degismelerinden korumaya ¢alisan bu tiir 'hedging' uygulamalar
1974 sonrasi dalgali kur piyasalarinda ticari islemler dolayisiyla yayginlasti.
(Akman, 2001: 233)

Sonra birileri bu isin siirekli degisen faiz oranlarinda mevcut bir portfoyiin
degerini korumak igin de kullanilabilecegini gérdii. Ornegin hazine bonosu
portféytiniiz var. Hazine bonosunun borsa degeri piyasa faiz oranlaru ile ters
orantilidir. Yani faiz oran artarsa elinizdeki bononun borsa degeri diiser, fa-
iz orani diiserse elinizdeki bono borsada daha yiiksek bir fiyat bulur. Yukari-
daki 6rnege ¢ok benzer sekilde elindeki portféyiin degerinin borsalarda bo-
yuna degisen faiz oranlarina gére zarara girmesini istemeyen bir yatirime1 bu
kez bir faiz oran fiigur veya opsiyon islemine girecektir.

Boylece emtia borsalarinda mal ticareti igin yapilan bir islem mali piyasala-
ra da girmis oldu. Bir sonraki asama bunun hedge amagh degil; spekiilasyon
amagh yapilmasiydi. Ornegin 1987 yilinda kar etmenin yollarini arayan bir
spekiilatérdiintiz. Japon ekonomisi o zamanlar bugiinkiinden ¢ok daha iyi
goziikiiyordu. Siz de Japon Yen'inin artacagini diisiindiiniiz. Ve gittiniz Ma-
y1s ayinda vadesi Aralik’ta olan bir Yen fiigur kontrat1 aldimz CME'den (Chi-
cago Merchandise Exchange) 1 Yen kontratinin standart fiyat1 12.5 milyon
Yen'di bu borsada. Mayista 1 Yen=0.4342 cent'ti. Boylece kontratin toplam
degeri 12.5 mx0.004342=54.275 $ oldu. Diyelim ki tahmin ettiginiz gibi ¢ok
degil bir kag giin sonra Yen gercekten deger kazandi ve 0.4530 cent'ten islem
gormeye basladi. Hemen sattiniz ve bu kez deger farki 12.5mx0.4530
=54.625-54275 =2350% Yaniikigiinde 2500 $ kazandiniz. Eger spot déviz pi-
yasasinda bunu yapmaya kalksaniz 12.5 milyon Yen yatirmaniz gerekiyordu.
Halbuki fiicur kontratlarda bunun igin ancak belli bir marj yatrilir. Bu marj
piyasalara gore ¢cok degismekle beraber toplam islemin % 2 sine kadar inebi-
liyor. Ustelik islemi isterseniz 10 dakika sonrasinda ayni islemin tersini (al-
migsaniz satip, satmissaniz alarak) kapatabilirsiniz. Nispeten az bir paraya
milyonlarca dolarlik islem yapip paranizi marj depozitinize ekler veya oradan
diisersiniz. Zarar etmisseniz tiim yapmaniz gereken marjmnizi eski miktarina
tamamlamakur. Goriildiigii gibi tiirev piyasalarda ayr bir borg operasyonu-
na gerek kalmadan aracin kendisinin nitelikleri sayesinde ¢ok yiiksek bir kal-
dirig oranina erismeniz miimkiin. Bir de bu piyasalarda giiniin neredeyse her
saat ve her dakikasi islem yapmanizin miimkiin oldugunu, iistelik bu derin
piyasalarda ‘mal'iniz1 ayni dakika satabileceginizden emin olusunuzu da he-
saba katin. Neden spekiilatorlerin kisa siirede bu araglara hiicum ettigini an-
layacaksiniz. Bugiin bu piyasalarda emtia islemleri mali islemlere gére ve
hedge islemleri de spekiilatif amach islemlere gore ¢ok azinlikta kalmistir.
Ustelik emtia islemlerinin biiyiik bélimii de buralarda artik 0 mali almak ve-
ya o malda kendini hedge etmek icin degil acik¢a spekiilatif amagh yapilmak-
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tadir. Bu nedenle 6rnegin domuz bagirsag fiicur kontratlarim alip satan bin-
lerce kisinin aslinda domuz bagirsag ticareti ile hig ilgileri yoktur. Zaten pek
¢ok mal ve borsada 1980'lerde vade sonu fiziki teslim sart1 da kaldirihip nak-
di mutabakat esas1 getirilmistir.

Fiicur piyasalar vadeli piyasaladir. Ama genellikle forward’ tabir edilen
klasik vadeli piyasalar degil. Fiigurlar s6zlesme esasina gére yapilir ama bu
sozlesmeler standart sartlar ve biiytikliikler haline getirilmistir, boylece bun-
lar hazir alimp satilacak bir hisse senedi ya da tahvil gibi islev gorebilir. Fii-
curlar disinda bir de opsiyonlar vardir. Bunlar da vadeli menkullerdir ama
bunlarla bir mal vadeli almak degil alma hakkim satin alirsimz. Konumuz
bakimindan belki en énemli olan tiirev araglar ise ‘swap’lardir. Swap’in soz-
lik anlam1 degis tokus yapmak, trampa etmektir. Ornegin déviz swaplarinda
birinin euro, digerinin ABD Dolan iizerinden mesela bono vb tiirii varhg:
(aktifi) olan iki yatirimei varsayalim. Bunlar karsilikl olarak ellerinde tuttuk-
lar1 doviz kuru riskini dengelemek istiyorlar. O nedenle bu varliklarin mese-
la bir kismim takas ederek bunu yapabilirler. Aym sey faiz oram swaplari igin
gecerlidir. Ornegin elinde sabit faizli varliklar tutan bir yaurima enflasyon
veya baska nedenle olusabilecek faiz oranlarindaki degisikliklerden sabit fa-
izli menkul kiymet fiyatlarimin daha fazla etkilendigini géz oniine alarak
portfdyiindeki faiz riskini azaltmak i¢in bir kisim sabit faizli menkuliinii de-
gisken faizli menkuller ile takas edebilir.

Fiigur ve opsiyonlara gére genel kamuoyunda daha az taminmis olmasina
ragmen swap anlasmalar ve 6zellikle de faiz orami swaplar: vadeli piyasalar-
da ¢ok daha biiyiik bir paya sahiptir. Ustelik swaplarin gegmisi fiigur ve op-
siyonlara gore nispeten daha yeni iken... Kamuoyunda genis sekilde duyulan
ilk swap kontrat1 bir doviz ‘swap’iydi. 1981 yilinda IBM sirketi ile Diinya Ban-
kasi arasinda gergeklestirildi. Faiz oram swapi ise déviz kupon swap’i denen
ozel bir cins doviz swapimin evrim gecirmis sekli olarak dogdu. (Smith,
Smithson, Wakeman, 1990: 213)

Swaplarin 2007-8 krizinde ¢ok énemli bir rolleri oldu. Ozellikle Fed, ECB
basta olmak iizere kur ve faiz risklerini azaltacak ve ellerindeki likiditeyi da-
ha etkin kullanabilecek sekilde birbirleri arasinda devasa swap anlasmalarina
girdiler. Bu anlasmalar fiiliyatta 6zellikle zor durumda olan Fed gibi merkez
bankalari igin bir cins kredi anlasmasi islevini gérdii.

Yine bir swap cinsi sayilabilecek Credit Default Swaps, (CDS) yani kredi
odenememe (riski) takaslar son derece 6nemlidir. Bunun birinci ve gériiniir-
deki sebebi bu swap’larin faiz fark: yani spred’inin, iflas riski tasimadigina
inanilan (6zellikle ABD'nin) devlet tahvillerine kiyasla olarak sair menkul
kiymetlerin 6denememe (default) riskini zimnen 6lgen bir arag gibi goriili-
yor olmasi... Dolayisiyla bu spredlerin seyri biitiin bir devasa diinya dogru-
dan veya tiirev menkul kiymet piyasasim etkiliyor olusu ytiziinden énemli...
Ancak Ancak CDS veya benzer islevi géren ‘kredi tiirevleri’, menkullestirme-
de 6nemli bir yeri olan baz1 ‘sentetik’ uygulamalar igin 6zellikle gerekli. Bu
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uygulamalarda menkuliin veya nakit akimi belgesinin dogrudan hukuki sati-
st yapilmadan sadece kredi riskinin satim1 miimkiin oluyor. Boylesi bir imka-
nin yine iki sonucu var: birincisi bu tiir araglarla aslinda menkullestirmenin
de iginde sayilabilecegi yapisallastinlmis finans (structured finance) dalinda
cok degisik araglar iiretmek miimkiin hale geliyor. (Fabozzi, 2006: 47) Ve bu
piyasa disaridan bakanlar i¢in son derece kansik, gizemli goriinen belki de
yiizlerce ‘menkul kiymetin (tirnak i¢inde kullandik ¢iinkii bu araglarin ne
kadarinin klasik ve/veya yasal menkul kiymet tanimina uydugu da tartisma-
1) varolusu bu tiir araglar yardimiyla miimkiin oluyor.

tkinci 6nemi ise bunlarin bir tiir menkul kiymet portfdy sigortasi gibi islev
gormesi. Yani herhangi bir 6dememe ya da mesela bir sebepten (reyting dii-
siimii veya kaynak sirketin tiniine zarar getirecek bir olayin ortaya gikmasi
vb) piyasa fiyatinda normal olmayan bir diisme gériilmesi tiirinden beklen-
meyen olaylara kars1 CDS alarak korunmak en azindan teoride miimkiin. Bu
da piyasa ve menkul kiymet yapilar1 karmasiklastikga CDS’lerin neden iissel
bir hizla biiyudiigiini agikhyor.

Bugiin diinyada tiirev araglar konusunda uzman olmus bir ¢ok borsa var.
Ayrica tiirev araglar borsa disit OTC piyasalarda da islem goriiyor; érnegin
swap'lar tiimiiyle OTC'lerde yapihiyor. OTC aslinda bir mekana baglh kalma-
dan islem yapabilmek demek, ki zaten elektronik islemler sayesinde artik
borsalarda da mekan bagimhhg: yok gibi... Zaman bagimlihgi da minimum
seviyeye indi. Ciinki artik giiniin her saati agik bir borsa bulmak miimkiin.
Tokyo borsasi kapaliysa New York agik vb... Boylece zaman mekan, ve kaldi-
ra¢ sayesinde de nakit sinirlar yok mertebesine inince islem hacimleri kapi-
talizm tarihinde hi¢ goriilmemis seviyelere ¢ikabiliyor. Tiirev piyasalarin ilk
onemi burada... Onlarsiz kapitalizmin o ¢ok sézii edilen finansallasmasi sim-
diki seviyesinin binde birine bile erisemezdi. Ancak tiirev iiriinlerin konu-
muz agisindan énemi elbette hig gézden kagirilmayacak kadar devasa olan ni-
cel biiytikliiklerinden ibaret degil. Belki daha 6nemlisi bunlarin bir ¢ok seyi
miimkiin kilan nitelikleri.

Tiirev Piyasalarin Onemi

Tiirev piyasalar daha pek ¢ok baska finansal yenilik (inovasyon) ile birlikte
finansal mithendislik denilen bir kavramin ortaya ¢ikmasina neden oldu. Fir-
malarin kisilerin ve hatta iilkelerin tam istedigine uygun 6zel (kimi zaman me-
lez de tabir edilen) ve karma yatirim araglarimin dogmasini sagladi. Boyle ba-
kildiginda genel olarak bir ‘verimlilik’ artisina yol agt1.

tkinci olarak yatirim araglar1 piyasalarinin inanilmaz bityiimesine neden ol-
du. Bu aym zamanda ister fiktif olsun ister, olmasin biiyiik bir parasal veya
para benzeri bir sermaye stogu dogurdu. Bunun da reel biiyiimeyi itecegi ga-
yet mantikli olarak varsayilabilir. En azindan bir ¢ok durumda béyle oldu.

Ote yandan reel ekonomi agisindan iki olumsuz gelismeyi beraberlerinde
getirdi; daha dogrusu zaten var olan bu durumu katlayarak arttird1.
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Bu piyasalar o kadar biiyiidii, o kadar karh alternatifler sundu ve bu tiirev-
ler nedeniyle menkul ile menkuliin konu oldugu reel 'deger' arasindaki iliski
spot piyasaya gore bile o kadar dolayiml bir hal ald1 ki pek gok reel sektor ya-
urimu daha cazip ve daha kolay bir getiri ugruna reel sektérden ¢ikip burala-
ra dolustu ve bunun etkisi ilk anda hemen hissedilmedi. Bu de gergek refah
ve bilylimeyi en azindan ilk anda gériildiigii kadar da olumlu y6nde etkileme-
mis olabileceklerine de bir isaret...

Bir bagka olumsuz durum da bu asin gesitli araglar1 beceriyle kullanan 'sir-
ket korsanlarr, 'mali képekbaliklar' v.s denilen tiplerin reel ekonomideki sir-
ketleri ele gegirmek icin yaptiklar akinlar, 'hostile takeover'lar (zorla yapilan
ele gegirmeler) ve bunlan 6nlemek i¢in aslinda bu piyasalarla o kadar ilgilen-
meyen reel ekonomi sirketlerinin bir ton para ve enerjiyi kendi islerine degil
yine bu alanda uzmanlasmis banker ve avukatlar ordusuna yedirmeleri.

Yine de tiirev piyasalar, ‘finansal yenilik’ (innovation) ve ‘finansal miihen-
dislik’ denen kavramlarla bambaska yollar1 acan; menkul kiymetlerin yapisi-
n biitiintiyle degistiren bir degisim sagladl. 2007-8 krizini bu kavramlar ve
bu piyasalarin yaratug farki gérmeden anlayamayiz.

Yukarida anlattigimiz menkullestirme uygulamalar bu tiir tiirev piyasalar ve
tiirev araglar1 olmadan boylesine biiytik ¢apta uygulanamazdi. Bu araglar sii-
rekli bir evrim gegiriyor; birbirini doguruyor. Ornegin klasik vadeli islemler
(forward) zamanla fiigurlara onlar da swap’lara yol agti. Aym sekilde bu arag-
lar birbirlerinin icine de gecerek yeni tiirler yaratiyor. Ornegin bir swap ve bir
opsiyon bir araya getiriliyor ve oluyor ‘swaption’. Bir swaption belli bir gelecek
tarihte bir faiz oram swap’ olusturma opsiyonu anlamina geliyor. (Fabozzi,
2006: 36)

1. Bir faiz oram1 swap, 6rnegin vadeli (forward) sozlesmeler paketi olarak
da diisiiniilebilir. Teknik detaylan igin bkz. (Fabozzi, 2006: 28)

Zamanla isler o kadar kansiyor ki isin gergekten uzmam sayilir kisiler ara-
sinda bile neyin ne oldugu ve ne risk tasidigi konusunda biiyiik tartismalar
yasaniyor.

Sonugta ortaya her ¢esit menkul aracin tuglalar veya lego oyuncaklarindaki
bloklar gibi algilandig1 ve bunlan yanyana getirip birbirine baglayarak ¢ok
farkh 6zellikte ve ona kadar goriilmemis farkh araglarin insa edildigi (yapilan-
dinldig)), bunlara her giin yenileri eklendigi gozlenmekte... Dolayisiyla tiirev
araglarla menkullestirme/yapisallastirma teknikleri birarada kullamldiginda
bugiiniin uzmanlar igin bile karisik para ve sermaye piyasalari ortaya gikmak-
ta daha dogrusu bu para ve sermaye piyasasi ayrimi bile artik yapilmas1 miim-
kiin olamayan bir ayrim haline gelmektedir.Bizim konumuz agisindan tiirev
piyasalarin hem kendi baslarina hem de miimkiin kildiklar1 menkullestirme
uygulamalari ile krize zemin hazirlayic1 6zellikleri 6nemlidir.

Bu ozellikleri sayacak olursak... Spekiilasyon 6zelligi en basta gelir. Baslan-
gicta ‘hedge’ amagh ¢ikan bu iiriinlerin bugiin artik toplam islem hacimleri-
nin % 90’indan fazlas orijinal amacindan yani mesela sanayi veya ihracatg
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sirketlerin kur veya faiz riskinden kurtulmalar i¢in karsi pozisyon almalari-
n miimkiin kilma amacindan bagimsiz tamamen spekiilasyon igin yapilan is-
lemlerdir. Is, bunlarin fiyatlarindaki saatlik hatta dakikalik fiyat degisiklikle-
ri tizerine bir cins bahse girmekten ibarettir. Bahsi ve bahsin ebadinin biiytk-
ligini miimkiin kilan ise ¢ok az bir sermayeyle biiyiik kism kredili yiiksek
kaldiragh (leverage) alim satimlarin bu tiir borsalarda ve borsa dis1 (OTC) pi-
yasalarinda miimkiin olmasidir.

Kriz baglaminda énemli olan ikinci &zellik ise 6zellikle OTC piyasalarinda
ddememe durumunda kars: taraf (counterparty) riski denen riskin varhigidir.
Ciinkii yasal bir borsamin hakemligi ve ona bagh diizenlenmis bir takas (clea-
ring) sistemi yoktur. Tiirev araglarinin en biiyiik boliimiinii olusturan mese-
la faiz oram swap’lan ile kredi 6dememe swap’lar1 (CDS) tiimiiyle OTC’lerde
yapildigindan bu riskin biiyiikliigii tahmin edilebilir. Ustelik bu tiir araglarla
yapilan islemler 6megin bankaya karsi banka olarak yapildigindan (OTC bir
anlamda bu demek zaten) o takdirde karsimzdakinin riskini bilmediginizde
herhangi bir kriz durumunda islemlerin durma noktasina gerilemesi gelenek-
sel borsalardaki islemlere gore daha hizhdir.

Daha 6nce de belirttigimiz gibi bankalarin bu tiir tirtinlere karsi yok dene-
cek kadar az sermaye ayirmalarina izin verildiginden ve bu araglarin mevcut
(outstanding) tutar1 muazzam biikliikte oldugundan kriz éncesi riskin ashn-
da ne kadar yiiksek oldugu gozlemlenebilirdi.

Ayrica tiirev+menkullestirme uygulamalan 2007-8 krizi agisindan iki yénlii
risk dogurdu. Bunlardan biri dogrudan biitiin bu menkullestirme araglarinin
yani morgica dayah borglarin dogusuyla basladi. Zaten morgica dayah veya
baska bir varliga dayah menkuller tammu icabi aslinda bir cins tiirev triindiir.
Ciinkii degerleri onlan olusturan bor¢ 6deme vaatlerinin degerine dayanir. Ve
ornegin degisken faizli morgi¢ uygulamalari, bunlarin kendisinin de asil ama-
a1 disinda faiz hadlerine kars1 bahse girilebilecek spekiilatif araglar olarak go-
rilmesini miimkiin kihiyor. Boylece drnegin 1970’lerin sonu ve 80’lerde o za-
manki derin ekonomik politik degisimler sonucu ortaya ¢ikan kurlar, nomi-
nal faizler ve enflasyon oranlarindaki asir1 degismelerin yaratug risklere kar-
s1 sirket ve bankalarin kendini korumak amaciyla gelistirdigi bu araglarin ken-
dileri bash basina bir risk unsuru olabilmektedir. Iste daha énceleri azimsanan
bu risk unsuru 2007-9 déneminde ¢ogu uzmamnin beklemedigi 6lgiide sert bi-
¢imde kendini gosterdi.

Bunun en giizel 6rnegi yine morgig borglanidir. Daha 6nceleri sabit faizli
olan morgig borglan 1975 yilinda California’daki S&L’lar tarafindan (bu ku-
ruluslarin 6ykiisii asagida anlaulacakur) ilk kez degisken faizli olarak ihrag
edildi. (Mishkin, 1992: 299) Faizlerin diisiik oldugu dénemde bunlar ihrag
etmek ihragq sirketin isine geliyordu ¢tinkii morgig kredisi ¢ok uzun dénem-
li bir krediydi ve morgi¢ borcunu veren finans kurumu aksi takdirde biiyiik
risk aliyordu. Bu riskten kurtulmak icin baslangig faiz oranlarin1 mevcut sabit
faizli morgiglarinkinden daha diisiik tutmaya raziydilar. Baslangigtaki diisiik
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faiz de daha az tedbirli veya daha az gelirli ama yine de ev almak isteyenlere
cazip geliyordu. Bu tiir morgiglar hizla yayildi. Bir miiddet sonra ise yeni ta-
lep cekmek igin ilk iki yillik ‘reklam donemlerinde’ faizler ekstradan diisiik tu-
tuldu ve ‘dogal’ degisken faizlilerden bu tiir reklam faizlerine gegis kolay oldu.
Esasen boyle bir kandirmaca olmasa dahi boylesi bir diinyada (kur veya faiz
riski tasiyan) bir sézlesmeye girmek kendini ‘hedge’ etmiyorsan son derece
problemliydi. Biiyiik yatinmailar gesitli yéntemlerle aldiklar1 menkullerin ris-
kini, bagka menkuller ve risk dagitma teknikleri kullanarak azaltmaya ¢ahsi-
yordu. Ama siradan ev almak isteyen ailenin bunlar1 yapma imkani bile yok-
tu. Ve bizzat bu tiir tiirev tiriinlerin varhg onlarin iizerine spekiilasyon yapil-
masim saglayarak makroekonomik veya politik sebeplerle dogmayan kur ve
faiz riskini ‘yapay’ bicimde kendileri yarauyordu. Yani degisken faizli morgg-
lara dayali menkuller ve sair tiirev tirtinler tizerine yapilan spekiilatif faaliyet-
ler bizatihi kendileri bu faiz oranlarinda oynamalar yaratiyordu. Béylece bor-
sa spekiilasyonundan en uzak seyi yapugim elle tutulur maddi degeri nispe-
ten istikrarh bir ev aldigim sanan siradan bir aile babas: bir spekiilasyonun
tam ortasinda yer aliyordu. Ciinkii morgiglarin degerlerindeki degisim evlerin
fiyatlarimi da dalgalandiryordu.

Riskin bir gostergesi de bu araglarin ve fiyatlarimin ashinda ne oldugu
iistiinde fikir birliginin olmayisidir. Ornegin “The Bank for International
Settlement (BIS), swap’larin kredi riski eksik fiyatlandirihyor (diyor C.A.)(...)
Bu tiir ifadeler (....) sézkonusu enstriimam iyi anlamamaktan kaynaklanan
yanhs kavramlastirmalardir” (Smith, Smithson, Wakeman, 1990: 213) Bahse-
dilen BIS diinya ¢apinda bankacilikla ilgili kurallan diizenleyen en uzman
uluslararasi kurulus! Ve 6rnegin biiyiik boliimii tiirev araglarla yapilan yapi-
sallastinlmis finans iiriinleri veya menkullestirmelerin ne oldugu iizerine
sektoriin bilfiil i¢cinde olan uzmanlardan gonderilen tanimlar birbirinden son
derece farkh ve ¢esitte ¢ikabilmektedir. ( Bkz Fabozzi, 2006: 6)

Aynica bu ev piyasasim hig etkilemese bile tiirev tirtinlerinin farkhlasan ya-
pilan ayn bir spekiilasyon ve risk kaynagiydi. Yine basit ve nispeten masum
sayilabilecek bir sabit faizli morgig borcunu ele alalim. Bu borcu alir bir ha-
vuza koyarsimz. Ve ona karsi degisken bir faiz swap1 uygularsaniz, bu yapiy1
anaparadan ayirip (strip deniyor bu cins ‘kabuk soyma’ islemine) sentetik ha-
le getirirseniz, sonra risk azaltmak amaciyla bir CDS’ye baglarsaniz.... Bu boy-
le sonsuza kadar gidebilir ve sonunda bunlarin hepsinin paketlendigi bir ‘me-
lez’ (hybrid) arag gitkmistir ki zaten temelindeki araclar da melezdir. Bu ara-
cin temelinde o masum sabit faizli morgi¢ borcu -ve saglam bir teminat ola-
rak da bir ev- var diye diistiniirseniz son derece yamhrsiniz. Tipki gegen kriz-
de milyonlarca yaurima ve isin uzmanimin yanildig gibi.

Tirev triinleri tizerine spekiilasyon yapmanin ozellikle isin uzmani oldu-
guna inanan kesim tizerinde siradan insanlara gore daha biiytileyici bir etki-
si vardir. Siradan insanlar figur piyasalarina vb biraz daha cekinerek bakar.
Buna karsilik bu piyasalarda islem yapmanin daha ¢ok teknik bilgi gerektir-
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mesi ve goriiniiste getirilerin belli bir matematiksel modelle daha kolay 6n-
goriilir oldugunun yaygin bir kanaat olusturmas: yillarim borsaya vermis uz-
manlarin, hatta Nobel 6diilii almis finans teorisyenlerinin bu piyasalada ¢ok
biiytik paralar kaybetmesine sebep olmustur. Hele de 1980’lerde geng tra-
der’larin (yuppies) gozde olmasi ve yiiksek getiri saglayan trader’lara verilen
muazzam bonuslar bu piyasalarda risk alma istahim ¢ok artirdi. Bu piyasalar-
da klasik menkul kiymet piyasalarinda ¢ok biiyiik sermayelerle ve ¢ok uzun
siirelerde miimkiin olan zararlarin ¢ok kisa siirede ve kolayca algilanamadan
ortaya ¢itkmasi miimkiin hale geldi. Finansal kuruluslar denetleyen kamu
otoritelerinin ve bu kuruluslarin kendi i¢ denetim béliimlerinin denetim tek-
nikleri finansal inovasyonun ve bunun sonucu tiirev piyasalarindaki yenilik-
lerin ¢ok gerisinde kaldi. Sonugta saygin hatta asirhk kuruluslar yapilan asi-
1 riskli islemler, hatta agik ve inamlmaz olgiide biiyiik sirket i¢i yolsuzluklar
yiiziinden bunlar daha denetimcilerin mercegine takilmadan bir anda batabil-
di. 1980’lerden bu yana ¢ok goriilen bu tiir drekler. 2007-8 krizinde 6zellik-
le dikkat gekici niteliktedir. Boylesi olaylar morgi¢ borglarn yerine tamamen
baska bir menkul ¢esidinden de rahathkla ortaya ¢ikabilirdi. Morgi¢ piyasa-
lar sadece yayginhig ve saglam teminatlandirilmis oldugu izleniminin sagla-
dig1 asin giiven yiiziinden alternatif arag ve piyasalara gére daha etkili oldu.
Yoksa krizin temelinde tiirev piyasalarin asin spekiilatif yapisi vardi.

Tiirev piyasalan 6zellikle dogus sekli ve sonrada sirket diinyasindaki kimi
uygulamalar nedeniyle aslinda hig borsalarda spekiilasyon yapmaya ahsik ol-
mayan kesimleri bu spekiilasyona geken bir 6zellik de tasidi. Gayrimenkul
diinyas: bu konuda bir istisna degildi. Tiirev araglar yukarida belirttigimiz gi-
bi 1970-80’lerin ilk kez ortaya gikan dalgali ekonomik ve siyasi ortaminda
gercek ekonomik risklerden korunmak yani ‘hedge’ amach ortaya ¢ikti. Yeni-
den hatirlatalim hedge islemi kar amagh degildir; tasinan riskin tam tersi bir
pozisyon alarak riski sifirlamak amaciyla yapilir. Amag o islemden ne kar ne
zarar etmektir. Dolayisiyla pek ¢ok ihracatla, imalatla ugrasan biiyiik ve cid-
di sirket hedge amagh bu menkulleri aldilar, sattilar. Bunu dogru diiriist ya-
pabilmek i¢in biinyelerinde o zamana kadar goriilmemis tipki araci kurum
seans salonlarim andiran departmanlar kurdular. Bu finans departmanlan sir-
ketlerin geleneksel mali departmanlarina hi¢ benzemiyordu. Béylesi yapilar,
hele de dev sirketlerin ellerindeki biiyiik nakit fonlar hesaba katlinca bir
miiddet sonra sadece hedge amagh degil finans piyasalarinda kar amagh is-
lemler de yapmaya basladi. Oyle ki giderek bu sirketlerin gelirlerinin biiyiik
bolimii tretim/hizmet faaliyetlerinden degil finansal spekiilasyonlarindan
dogmaya basladi. Sanayi sirketleri giderek birer bankerlik kurulusu gibi dav-
ranmaya basladi. Nihayet o tiir kiigiik departmanlar ayr1 bagl-sirketler hali-
ne geldi. 1980’lerin ortasindan itibaren kaldiragh sirket satin almalar, ‘levera-
ged buy outs’ (LBO) denen moda ile bazen dostane sirket birlesmeleri (mer-
ger) bazen de sirketin borsada zorla ele gecirilmesi (hostile takeovers) hem
saldin hem de savunma amaciyla sanayi sirketlerinin borsada faaliyetlerini
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daha da aruirmasina neden oldu. Boylece sirketlerin daha sonra bu korunma-
c1 faaliyetlerini spekiilatif faaliyetlere doniistiirmelerinden énce ahistiric bir
zemin yaratilmis oldu.

Aym sekilde pek ¢ok sirketin, 6zellikle halka agilmalarin artmasiyla ilk hal-
ka arzim yapan sirketlerin, zaman iginde personelini tesvik i¢in nakit tesvik
primleri yerine kendi hisse senetlerinin opsiyonlarin1 vermesi, normalde hig
bu tiirev piyasalarda ahm satim yapmayacak siradan ¢alisanlarin bazilarimi da
bu piyasalara ahstird.

Sonunda her ¢esit insan bu piyasalarda spekiilasyona giristi ve kimi kaza-
nirken bir ¢ogu da kelimenin tam anlamiyla mahvoldu. Siradan insanlarin
mahvolusu pek kayda ge¢mese de tiirev piyasalardaki biiyiik batislarin bazi-
lar1 6zellikle ibret vericidir. Asagida bunlardan bir kag¢ 6rnek goriilebilir:

Arahk 1994’de California, Orange Country beldesi tiirev iirtinlerde spekii-
lasyon yaparak 1,6 milyar $ kaybetti ve iflas durumuna geldi.

1995’te 100 yildan daha fazla gegmisi olan koklii ingiliz bankasi Barings
Bank’in uzakdogu subelerinden birinde Nick Leesson adlh geng bir trader’in
hatah ve yetkisiz olarak tiirev iiriinlerde yaptig1 spekiilasyon ve banka dene-
timcilerinin bunu fark etmemeleri sonucu banka 1,3 milyar $ zarar yazdi ve
gecmiste bir ¢ok kriz atlatmig bu kéklii banka iflas etti.

1998 yilinda tiirev araglarin fiyatlandirilmasi ile ilgili gahismalarindan dola-
y1 Nobel 6diilii almis akademisyenlerin kurdugu Long Term Capital Manage-
ment adh yaurim fonu tiirev iiriinlerinde 4,6 milyar $ kaybetti. ABD hiikii-
meti ve Fed ile yakin iliskileri sayesinde ©6zel olarak kurtarildi. Ama fonun da
ticari hayat1 bitti.

Ve bu son kriz tiirev tiriinleri iizerinde ytikselen bir kriz oldugundan tari-
he gececek gapta ¢ok sayida drnek ortaya gikardl. Ama en ilgingleri belki asa-
gidaki iki drnektir:

Ocak 2008'de iinlii Avrupa Bankas1 Societe Generale’in yine tiirev piyasa-
larda 7,2 milyar $ kaybettigi ortaya gikti. Kendisi zaten ABD'nin en biiyiik si-
gorta sirketlerinden olan American International Group (AIG) sigortaciligin
geleneksel tedbirine hi¢ yakismayacak sekilde ve tistelik Kredi Odenmeme
Swap’larinda (CDS) yani bir cins potfoylerin sigortalanmasina yonelik men-
kullerde 18 milyar $’dan daha fazla zarar etti. Bir giin 6nce Lehman Brothers
batiginda morgig krizi biitiin diinyaya sirayet ettiginden ABD hiikiimeti za-
rar sineye gekip bu sirketi kurtarmak zorunda kaldi.







VIII

MARKSISTLERIN KRIZ YORUMLARI

Buraya kadar II. Diinya Savasi sonrasinda gesitli mini yada maxi krizleri
gozden gecirdik. 1950 ortalarinda goriilmeye baslanan ilk sikintilardan sonra
1974’te petrol ambargosuyla baslamis gériinen 1975-80 arasim hatta 1980’lerin
ilk y1llarim etkisi altina alan staglasyon bunalimina goz attuik. 1980 sonras diin-
yadaki yeni liberal akimin sonucu ortaya ¢ikan ‘deregiilasyon’, 6zellestirme ve
bunlara eslik eden kimi yeni uygulamalarin sonucu diinya kapitalist sisteminin
icine dustiigu dalgal seyir, istikrarsiz ortam i¢inde, buna ragmen yasadig1 hizh
biiyiime ve bu biiyiimeyi ikide bir kesen bazilar oldukga siddetli ve bolge-
sel/kiiresel gapta ¢ok sayida krizin yasandigi dénemi inceledik. Bu ¢alkantih
ama kapitalizm agisindan verimli dénem 2007-8 krizi ile son veya ara verilmis
durumda. Cesitli marksist ekoller birbiri ardina gelen bu dénemleri ve yasanan
krizleri nasil yorumlad1? Kendi savunduklar marksist kriz teorisi versiyonunu
bu yasananlara nasil uyguladilar? Bu konuyu yine ii¢ ayr1 dénem halinde ince-
lemek gerekecek:

1. 1970-83 arasi enflasyonist bunalim dénemi.

2.1983-2005 aras1 krizlerle dolu olsa da bir genisleme, biiytime donemi.

3. 2005-2010 aras1 biiytimenin yavaslamasi, kiiresel dalgalanmalarin iz ka-
zanmasi ve sonunda 2007 morgig kriziyle ABD'de baslayan ve 2008 diinya eko-
nomik krizine déniisen son dénem.
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1974-83 Bunalimi Uzerine: Yukarida bu krizin nasil dogduguna gok kisaca
deginmistik. Simdi krizin marksistlerce nasil yorumlandigina bir goz atalim.

1970-80 déneminde marksist kriz teorisini kullandigini iddia eden, Marx’tan
bir sekilde etkilenmis veya kendini marksist diye niteleyen gesitli ekoller var-
di. Bunlann i¢inde KODEY teorisi ile krizleri kar oraninin azalmasiyla ve bu-
nu da sermayenin organik bilesiminin artisiyla agiklayan ‘ortodoks’ marksist
goriis (daha dogrusu 1970’lerde ortodoksiyi temsil ettigine inamlan gériis) en
yaygin olanyd1. Bu kesimin iginde de Yaffe, Cogoy gibi ‘fundementalistler’,
koktenciler ile Mandel gibi daha 1hml savunucular biraradayd.

David Yaffe, Paul Bullock ile birlikte yazdig: makalede énce klasik KODEY te-
zini anlatir. Birikim sonucu sermayenin organik bilesimi artiyor, bu da kar
oranlarim diigiiriiyor vb... Ardindan II. Diinya Savags: sonrasinda enflasyonun
yavas yavas ortaya ¢ikmasina gecer. Bunu tekelci kapitalistlerin ve devletin kar
oranindaki bu azalis: telafi igin fiyatlar1 artirma egilimine baglar. Serbest reka-
bet donemine kiyasla tekelci kapitalistler fiyatlara miidahale edebilse bile yine
de onlari canlan istedigi gibi artiramamaktadir. Karlar1 azaltan bir faktor de iire-
tici olmayan dolasim, finans vb alanindaki istthdamin artiyor olusudur. Ciinkii
burada ¢aligan isgiler somiiriilmelerine ragmen toplam kapitalist sistem agisin-
dan artik deger iiretmezler. Onlar var olan artik degerden pay alir. (Yaffe, Bul-
lock, 1983 (1975): 234)

Kriz, Yaffe ve Bullock’ a gére ABD’deki tiretkenligin Japon ve Avrupa serma-
yelerine gore diismesi ve bu yiizden mevcut Bretton Woods dolar altin parite-
sinin dolar1 asir1 degerli hale getirmesi ile siddetlenir. Dolara kars: spekiilatif
hiicumlar olur. Yaffe ve Bullock, konuyu soyle ozetler:

“Ulusal kagit paranin, yani dolarin uluslararasi 6demeler igin kullani-
lis1, ancak Amerikan sermayesinin tiretkenligi dolar doviz kurunu koru-
maya yetecek olgiide artug siirece devam edebilirdi. (Yaffe, Bullock,
1983:291)

Ancak yazarlar makalede déviz kuru ile emek tiretkenligi arasindaki bu tek
yonlii ve kesin iliskiyi nasil kurduklarim agiklamaz. Yaffe ve Bullock, ulusla-
raras1 kredi para mekanizmalarim inceledikten hemen sonra bile kendilerine
yo6nelik ‘fundementalist’ ithamin1 hakli gikaracak tarzda Marx'in kendi déne-
minde uluslararasi paranin altin olusu nedeniyle yaptig1 analizin bir benzerini
bu ¢agda yinelerler:

“Hig bir ulusun parasi, nihai uluslararas1 6deme arac1 olarak diinya
parasinin, altimin yerini alamaz.” (Yaffe, Bullock, 1983:291)

Altn para olarak mutlaklastiran bu ifade, o donemin sartlarina paralel ola-
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rak séylenmis Marx’in sézlerine uygunsa da onun analiz yontemine, 6ziine,
hatta para ile altin iligkisinin genel analizinin bizatihi 6ziine agik¢a aykin gé-
riinmektedir.

tkinci dikkat gekici gorils Sweezy ve Baran’in Monthly Review ekolitydii.'”

Bu ekol tekelci kapitalist donemde kapitalizmin daimi bir durgunluk egilimi
icinde oldugunu 6ne siiriiyor ve kapitalist ‘artik’in tiiketilmesi oniinde daimi

-bir efektif talep yetersizligi bulundugunu, devletin bu sorunu askeri ve bagka
harcamalar yoluyla ¢6zmeye ¢ahstigin séyliiyordu.

Bu ekole gore kapitalizm artik 19. yy.daki rekabetgi kapitalizm yerine tekel-
ci kapitalizme gegmisti. Ancak Sweezy ve Baran'in Hilferding, Hobson ve Le-
nin gibi siirekli vurguladiklar rekabetgi kapitalizmin bittigi, yerine biiytik fir-
malarin egemenliginin geldigi yeni dénemin basladig temas1 benzer olmakla
beraber bu yazarlardan, 6zellikle de Hilferding ve Lenin’den farklihk gosterir.
Klasik marksist analizde sebebi ¢ok net olmasa da, verilen 6rneklerde iiretim
araglarn sektorii yani Departman I, daima bir anlamda lider sektérdiir. Bunun
sebebi muhtemelen marksist analizde birikim siirecine verilen énemdir. Biri-
kim siireci demek oncelikle iiretim araglari iiretiminin artmasi demekti. Eksik
titkketim teorilerinde ve keynescilikte ise onemli olan toplam efektif talepti. Ve
bu efektif talep zorunlu olarak tiiketim maddeleri talebi olmamasina ragmen
19. yy eksik tiiketimcilerinde ¢ok agik, keynescilikte ise daha értiilii bigimde
nihai tiiketimin belirleyiciligi 6nemlidir. Monthly Review ekolii klasik kapita-
lizm igin degil ama ‘tekelci kapitalizm agsamasr’ i¢in bu goriise meyleder:

“Bu kosullar altinda, Sweezy’nin belirttigi gibi ‘Departman I'in biiyii-
me orani esas olarak Departman II'nin biiyiimesine uymaya baghdir.
Eger kapitalistler sermayelerini (toplumun iretici giicii) toplumun tii-
ketim giiciinden daha ¢abuk artirmakta israr ederlerse, sonug fazla ka-
pasitenin olugmasidir.” (Foster, Mc Chesney, 2009: 7)

Olgun ya da tekelci kapitalizmde rekabet¢i kapitalizmin devamh birikime
yoénelen, istikrarsiz, krizlerle dolu ama bir o kadar da dinamik 6zelligi ortadan
kaybolmustur. Baran ve Sweezy’ye gore:

105) Monthly Review dergisi etralinda toplanan bu etkili egilimin ii¢ agir topunun, Paul Sweezy,
Paul Baran ve Harry Magdoflun savas sonrasi dsnemden 1974 krizine kadar olan dénemi incele-
yen yazilar Tiirk¢e'de Cagdas Kapitalizmin Bunalimi adiyla yayimlandi. Bu yazilar Monthly Revi-
ew ekoliiniin temel goriislerinin uyarlanmasi agisindan iyi bir giris sayilabilir. Sweezy’nin Kapita-
list Gelismenin Teorisi kitabl ise hem bu ekoliin 6nemli teorik goriislerini igerir; hem de marksist
kriz teorisi i¢in simdi aruk biraz eski kalmis olsa da iyi bir giris kitabidir. Mothly Review ekolii-
niin 6nemli eserleri son dénemlerde Kalkedon yayinlarinca Tiirkge'ye yeniden gevrildi. Monthly
Review dergisinin kendisi de Tiirkge olarak ayni yayinevi taralindan yayimlanyor.
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“Paul Baran ve Paul Sweezy'nin Tekelci Sermaye (kitaplarinda -C.A)
belirttikleri iizere tekelci kapitalist ekonominin normal durumu, dur-
gunluktur (stagnation).” (Foster, Mc Chesney, 2009: 7)

Monthly Review ekolii bunun sebebi olarak bir kag faktor sayar. Olgun ka-
pitalizmde biiytik yatirimlarin artik yapilmis olmasi ve yeni yatirimlarin eskisi
gibi sifirdan baslamak zorunda olmamasi; ve ¢ogu kere yedek, amortisman
fonlarindan finanse edilebilir oluslari, bu nedenle de net yatirima (briit yatinnm
eksi amortisman oldugu i¢in) eskisi kadar ihtiyag olmamasi énemli faktorler
olarak sayilir. Biiytik tekelci firmalarin maliyet diisiirticii teknik yenilikleri
sirdiirmelerine ragmen rekabetgi dénemdeki gibi fiyat kirma rekabetine gir-
meyerek bir cins ‘isbirlik¢i rekabet’ yoluyla fiyatlar: tekel rantini icerecek se-
kilde yiiksekte tutmalari, buna karsilik tiretim miktarini iktisattaki tekel/oligo-
pol teorisine uygun bicimde olmasi gerekenden daha diisiik seviyede birakma-
lar1 bir diger sebeptir. (Foster, Mc Chesney, 2009: 6)

Sweezy ve Baran’in bu teorisi aslinda marksizmin i¢inde Keynes’i dnceleyen
ayrikst ama 6nemli bir isim olan Kalecki’nin teorisinin bir yeniden yorumu sa-
yilabilir."*

Bu teoriye gore kapitalizm uzun dénemde bir biiyiime igine sokacak igsel
bir degisken yoktur; énemli bir icat veya bir savas, 6nemli bir digsal harcama
kaleminin ortaya ¢itkmast tiiriinden digsal bir degisiklik ancak yeni bir biiyii-
me evresini garantileyebilir. Rekabetgi kapitalizmde varolan agsir1 birikim egili-
mi bdylece olgun tekelci kapitalizmde daha da agirlasmakta, tiretilen artiga bir
cikis, bir yatirim yeri bulmak daha da zorlanmakta ve bunun yeterince bulu-
namayisl da durgunlugu kalici hale getirmektedir. Boylece 1975-80 arasi goz-
lenen durgunlugun Monthly Review ekolii tarafindan 6zel olarak agiklanmasi-
na gerek yoktur. 1950-60 yillan arasindaki ‘altin ¢ag’ yaratan 6zel ve istisnai
etkenlerin ortadan kalkmasi, zamanla etkisini yitirmesi sonucu tekelci kapita-
lizm normal haline avdet etmistir.

“Fakat 1950 ve 60’larin ‘altin ¢agr’ onu besleyen tarihsel giigler etkile-
rini kaybettikce giderek giicten diistii ve Joan Robinson’un deyimiyle
sonunda ‘kursuni ¢aga’ doniistii. Savas sonrasinin satinalma coskusunu
besleyen tiiketici likiditesi kurudu. Ulkenin otomobillesmesindeki ikin-
ci dalga tamamlaninca otomotiv sanayi uzun dénemli basit yenideniire-
timin i¢ine gémiildii. Asya'da ikinci bir bolgesel savas sayesinde askeri

106) Monthly Review ekoliiniin énemli isimlerinden John Bellamy Foster bu baglanuy: agik¢a be-
lirtir: “Bu tez, Paul Baran ve Paul Sweezy'nin iktisatgt Michal Kalecki ve Josel Steindl'in ¢ahsmala-
rindan esinlenen ve Karl Marks ve Rosa Litksemburg'a kadar uzanan Tekelci Sermaye kitaplarinda
sunulan teorik gerceveden kokleniyordu” (Foster, 2008: 48)
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harcamalar ekonomiyi desteklemeyi siirdiirdii; fakat Vietnam Savasr'nin
sona ermesiyle bu uyarici da geri cekildi. Avrupa ve Japon ekonomileri
bir siire sonra kendilerini toparladi ve ¢evre iilkelerdeki yeni sanayi ka-
pasitesi ile birlikte bunlar uluslararas: ark kapasitesinin bityiimesine
katkida bulunan yeni iiretici kapasiteler yaratular.” (Foster, Mc Ches-
ney, 2009: 12)

Zamanla savas sonrasimin ABD hegemonyas bir Sl¢iide zayiflar. ABD uluslara-
ras1 piyasalarda yeni rakiplerle karsilasir. Bu arada diinya ¢apinda yiikselen tire-
tici kapasite zaten mevcut artigin tiiketme problemini daha da siddetlendirir.

“1974-75'te, ABD ekonomisi ve bir biitiin olarak diinya ekonomisi
tam anlamiyla, uzun genisleme donemini sona erdiren ve derinlesen bir
durgunluk onyillarimin baglamasina isaret eden yapisal bir krizin i¢ine
girdi.” (Foster, Mc Chesney, 2009: 12) ‘

Monthly Review ekolii ortodoks marksist gelenekten hissedilir derecede
farkli bir marksizm yorumudur. Teorik ¢ergevesinin marksist pencereden ba-
kildiginda elestirilecek ¢ok yam oldugu ve zaten ¢ok elestirildikleri de malum.
Buna karsilik bu ekol basta Amerikan ekonomisi olmak iizere diinya ekonomi-
sinin pratik gelisimini ayrintilariyla izleyen ¢aliskan ekibi ile dikkat ¢eker. Ge-
rektiginde kendi yanhslarim elestirme konusundaki olgunluklar: da dikkat ge-
kicidir."”

Klasik marksizmin tamimlarina kelimesi kelimesine uymak gibi ‘fundemen-
talist’ bir tutumlarimin olmayisi yeni gelismeleri daha ¢abuk algilamalarina da
neden olabilmektedir. Ornegin 2008 krizini nceden bilen az sayida iktisatg-
dan biri de Paul Sweezy'dir."

Ugiincii ve yine 70'lerde ¢ok etkili olmus bir gériis daha ¢ok ‘geri birakuril-
mug’ gevre {ilkelerin sorunlarindan hareket ediyordu. Bu iilkelerin gelismis ka-
pitalist emperyalist merkezlere bagimh olduguna dikkat ¢ekiyor ve bu bagim-
hihktan kurtulmadan ilerlemelerinin miimkiin olmadigim vurguluyordu. ‘Ba-
gimhhk ekoli’ olarak adlandirlan ve azgelismis tilkelerdeki halk miicadelele-
rine biiyiik onem veren bu grup daha sonra kapitalizmin tek bir diinya sistemi
oldugunu vurgulayan ‘diinya sistemi ekolii” haline dontistii. Dikkat ¢ekici isim-
leri Andre Gunder Frank ve Emmanuel Wallerstein’di. Samir Amin de esitsiz
degisim tizerine olan ¢alismalar ile dikkat ¢eken bir isim olarak ayni genel ger-
ceve i¢inde ele alinabilir.

107) Bkz. Sweezy'nin kendi en 6nemli eseri Tekelci Senmaye’nin yayimlamginin 25. yildéniimii do-
layisi ile yapug konugmadaki esere iliskin ciddi 6zelegtirileri. Monthly Review, Arahk 1991.
108) Bu konuda Monthly Reviewda gikan ‘uyarilarin’ bir dékiimii i¢in bkz. (Foster, 2008:63)
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1970’lerde bu ekol 6zellikle Tiirkiye gibi gevre tilkelerin marksist, radikal si-
yasi hareketleri tizerinde dogrudan veya dolayh ¢ok etkili oldugu igin iizerin-
de biraz daha durmakta yarar var.

Andre Gunther Frank, bu kesimin entelektiiel gelisim tarihini oldukga iyi
ozetler:

“Amin, Frank, Wallerstein, Frébel/Heinrichs/Kreye, Ugiincii Diin-
ya'min bir béliimiinde veya bir béliimii iizerine politik amagh inceleme-
lerle ise basladilar, sonra buradan, toplu olarak iigiincii Diinya sorunsa-
linin incelenmesine gegtiler. Bu yazarlarin hepsi (...) kisa siire sonra su-
nu anladilar ki, figiincii Diinya sorunsalim geregi gibi analiz edebilmele-
ri, ancak analizlerinin ufkunu kapitalist diinya sistemini, hatta belki bii-
tiin olarak modern diinya sistemini kapsayacak sekilde genisletmeleriyle
miimkiindii.” (Frank, 1983 (1981): 148)

Ancak bu ekoliin sadece ‘iigiincii diinya’ iizerine yogunlasmas degildir on-
lar1 geleneksel marksizmden ayiran; onlarin emperyalizme vurgulan da kimi
zaman geleneksel emperyalizm teorisinden ¢ok farkl bir anlam tasir. Tipki on-
larin kapitalist diinya sistemi tammlamasimin geleneksel kapitalist sistem ta-
mmlamasindan ¢ok farkh olmasi gibi. Ayrinuilara girmeden Samir Amin’in
1970’ler bunalim1 hakkinda kendi yorumunu verelim:

“Benim kesin diigiincem o ki, simdiki bunalimin temel y6nii onun
uluslararasi igboliminiin bunalimi, yani Kuzey-Giiney iliskilerindeki
bir bunahm, emperyalist sistemin bir bunalimi olmasi. (...) Bunalimin
emperyalizmin bunahm oldugu goriisii, bunalimin kékenini ve temel
yoniinii ileri kapitalist iilkelere 6zgii i¢ celigkilerde, sermaye/emek ilig-
kilerinde goren goriisle karsit. (...) Ben XIX. yy sonunda kapitalist siste-
min emperyalist sisteme déniismesinin ve bunun bashca sonuglarinin
(Bauda sosyal-demokrasi, periferide ulusal kurtulus miicadelesi) gelis-
kilerin temel alanini sermaye/emek celigkisi planindan emperyalizm/pe-
riferinin halk giileri planina kaydirdigim savunuyorum.” (Amin, 1984:
211-2)

Bu ekoliin geleneksel marksizmden ayriks: yanlari onun hem giiglit hem de
zayif yonlerini temsil eder. KODEY tezinin kéktenci yorumu nasil krizin ko-
kenini, sadece ileri kapitalist tilkelerin ve sadece tiretim alaminda hatta tiretim
alaninin da sadece ‘genel olarak sermaye’ soyutlama diizeyinde teshis etmeye
calistyorsa bu eski bagimhlik yeni diinya sistemi yazarlari da tersine kapitalist
merkezin tiretim iligkilerini neredeyse hi¢ 5nemsememektedir. Bunun ashnda
onemli bir kavram olan ‘diinya sistemi’ ile nasil uzlastigy ayr1 bir muammadir.
Cinki bu sistemin kendi verdikleri adla ‘merkez’inin de bizzat merkezinde yer



Ciineyt Akman 295

alan iiretim iligkileri diinya sistemi analizlerinin periferisinde bile nasil bu ka-
dar az yer bulabilmektedir?.

Bu ekoliin olaylara ¢ok kusbakisi (tek bir diinya sistemi) ve ¢ok genis bir
perspektiften (yazarina gore degismekle birlikte 500 ila 5000 yillik diinya sis-
temi tarihi perspektifinden) bakmalar1 sonucu somut giincel krizler yeterli ay-
rint1 ve 6zenle incelenememekte krizle ilgili analizleri adeta meselelere diirbii-
" niin ters tarafindan bakildigi izlenimini vermektedir. Ornegin Amin’in
1970’lerle ilgili ‘daha somut analizi’ asag1 yukar soyledir:

“Bunahim altmigh yillanin ikinci yarisinda dolar kriziyle, Amerika’nin
Vietnam’a askeri miidahalesi ve basarisizhig, 1963 politik-ideolojik kri-
zi ile baglar. 1973'te petrol krizi ve ABD’nin 1975'te Vietnam'da basar-
sizhga ugramas ile Kuzey/Giiney iliskilerinde bir kriz yani emperyaliz-
min bir bunalim: olarak kendini gosterir.

Daha 6nce petrol krizini hem Kuzey-Giiney ittifakindaki bir kriz hem
de emperyalistler arasi bir kriz (Avrupa ve Japonya'nin yiikselisine kar-
s1 ABD’nin saldiris1) olarak ¢6ziimlemistim.” (Amin, 1984: 197)

Goriildugu gibi diinya ekonomik krizi neredeyse tamamen bir dis politika
sorunu, bir giigler aras1 miicadele sorunu olarak ele ainmaktadir. Buna karsi-
lik bu yaklasim geleneksel marksizmin kriz analizlerinde siklikla gériilen eko-
nomist indirgemeciligin yaninda belli bir kars1 denge olusturmustur.

Dordiincii dikkat gekici ekol ise Diizenleme (Regulation) Ekolii idi. Agliet-
tamin'” bagrolde yer aldigi bu ekol, kapitalist sistemi farkh soyutlama diizeyleri
icinde ele aliyor. Ve gesitli tarihsel donemlere ayiriyordu. Bu dénemlerde farkh
‘diizenleme’ ve birikim modelleri tammliyordu. II. Diinya Savasi sonrasi 1970’]e-
re kadar olan birikim rejiminin adh ‘Fordist’ rejimdi. Otomobil yapimcisi1 Ford’un
adin tagiyan bu rejim Ford’'un montaj hattim kullanan seri imalat teknikleri ve
kitle tiretimini modellestirir. Diizenleme modeline gore yasanan fordist birikim
rejiminin bir kriziydi. Her kriz mevcut birikim sisteminin tikanmas: ve kapita-
lizmin yeni birikim sistemi getirebilmesi sartiyla asilmaktaydi. Bu modelin
onemli bir tistiinliigii 1970’lerde 6zellikle Braverman'in Emek ve Tekelci Serma-
ye adh eserinin (Braverman, 2008 (1974)) yayimlanmasindan sonra tizerinde
onemle durulan emek siireglerine analizinde ciddi bir yer ayirmasiydi.

Bir baska egilim ise Andrew Glyn ve Bob Sutcliffe’in 6n plana gikug ‘kar si-
kigmas: teorileriydi. (Glyn, Sutcliffe, 1972) Buna gore kriz maliyetler artarken

109) Bkz. Michel Aglietta'nin, 1979'da yayimlanan Kapitalist Diizenlemenin Teorisi adli kitabi. Dii-
zenleme Teorisi’nin Tiirkce'de iyi bir 6zeti i¢in bkz. Tiilay Arin'in 11. Tez Kitap Dizisi’'nde yayim-
lanan “Kapitalist Diizenleme, Birikim Rejimi ve Kriz (I): Gelismis Kapitalizm” adli makalesi.
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ticretlerin disiiriilememesi, hatta simf miicadelesiyle isgilerin ticretlerini artir-
malar sayesinde karlarin sikismasi ve azalmasi sonucu ortaya ¢ikiyordu. Kapi-
talistlerin ve devletin kar azalmasim énlemek icin enflasyonu artirmaya yénel-
meleri krizi daha da karmagsiklastiriyordu.

Bunlar disinda ¢ok sayida bagimsiz marksist veya marksizmden etkilenmis
aragirmacilar iginde dikkati ¢eken iki isimden biri Makoto Itoh, digeri Bob
Rowthorn’dur. Japon Uno ekoliinden gelen Itoh diinya krizinin diinya ¢apin-
daki kredi mekanizmalar ve spekiilasyon ataklarim da iceren dikkat gekici
analizlerini yapmistir. Itoh’un 6zellikle 1970’ler bunalimim 19. yy ‘Biiyiik Bu-
nalim’ ile kiyaslayip ilging bir ongoriiye kapiy1 aralamis olmasi hayli dikkat
cekicidir. Itoh, 1970’ler bunalimin bir cins derinlesmemis, kararsiz bir buna-
lim oldugunu vurguladiktan sonra soyle der:

“Bununla birlikte bunalimin kararsizhigi ekonomik faaliyetin sakin bir
iyilesme gostermesini hig¢ bir sekilde garanti etmez. Aksine iiretim icin
gerekli donanimin bollugu temeline dayanan fazla sermayenin eritebil-
mesini geciktirebilir ve bunalimu siirekli kilabilir. Boyle bir tarihsel or-
nek tam bir yiizyil kadar 6nce baglayan ve Ingiliz ekonomisinin merkez
oldugu 1873-1896 Biiyiik Bunalimr'dir. Bu Biiyiik Bunalim'dan ¢ikis yo-
lu kapitalizmin, mali sermayeler ve emperyalist dis politikalar olugmasi
bicimindeki yeni bir gelisme igine girmesiyle bulundu; fakat temel ola-
rak giinimiiz kapitalizmi icin ne benzer bir ¢ikis yolu, ne de yeni bir tip
kapitalist sistem miimkiindiir.” (Itoh, 1983: 165)

Yukaridaki alint1 i¢in niye ‘kapiy: aralama * tabirini kullandigim belki de ye-
terince agiktir. Itoh, benzerligi dogru olarak gériir. Evvelce yasanmis ‘¢oztimi’
de... Fakat bunun yeniden olabilecegine ihtimal vermez. Halbuki 1990’lardan
itibaren olan da neredeyse aynen budur. Kriz, sermayenin mali alandaki énem-
li aulimlanyla ve 19. yy.daki ‘gambot politikalar’’ benzeri dogrudan emperya-
list miidahale ve isgallerle ¢oziildii; daha dogrusu kiiresel ¢apa tasimp 2007’e
dogru siiriikletildi.

Keynescilerin merkezi Ingiliz Cambridge Universitesi ekoliinden gelen
Rowthorn ise, dogal olarak Keynes'ten ciddi olarak etkilenmis, elestirel bir ba-
kis1 her zaman korusa da zaman i¢inde Marx’a ¢ok yakinlasmis bir arastirma-
adir. Rowthorn’un gayet iyi tamdig) Cambridge ekoliinden dogan yenirikar-
doculara yonelik elestirisi 6zellikle dikkate degerdir."® Rowthorn'un kendi
analizleri bir yana ozellikle krizleri tek faktorle agiklamaya gahisan marksist
egilimleri elestirmesi faydal olmustur. Rowthorn’un Kapitalizm Celiski ve Enf-

110) Bkz. Bob Rownthorn'un ilk olarak New Left Review’da 1974'te yayimlanan, “Neo-klasisizm,
Yeni-Ricardoculuk ve Marxizm” adl makalesi. Ayni1 makale Tiirk¢e'de, Kapitalizm, Celiski ve Enf-
lasyon adiyla yayimlanan kitabinn iginde de yer alr.
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lasyon kitabinda yer alan bir diger makale “Ge¢ Kapitalizm” adim tasir. Adin-
dan anlasilacag gibi Ernest Mandel'in Ge¢ Kapitalizm kitabimin bir yorum ve
elestirisidir. Mandel’in bu eseri II. Diinya Savasi sonras1 marksist literatiir i¢in-
deki en onemli eserlerden biri oldugu i¢in Rowthorn’un elestirel makalesi
ozellikle dikkate deger. Rowthorn bu elestirisinde hakh olarak Mandel’in gele-
neksel marksizmdeki olaylan agirhkh olarak tek faktérle agiklama egilimini
elestirisini zikreder ki 6zellikle birbirinin tam karsiti olarak 1970’ler boyunca
tarisan gerek KODEY, gerekse kar sikismasi tezlerinin temel sorunu da ka-
mmca buydu:

“Mandel, yirminci ytizyil marksizminin ikinci yoniinii -onun tek ne-
denle aciklayicilik niteligi- incelerken daha etkili. Giiclii bicimde sunla-
n iddia ediyor; ‘bir tek faktoér varsayimi, 6nemli bir sonug ortaya koy-
mak i¢in tiim temel gelisme yasalarinin etkilesiminin zorunlu oldugu di-
namik bir biitiinliik olarak, kapitalist tiretim big¢imi kavramina agik¢a
aykiridir. Bu kavram belli bir noktaya kadar bu iiretim biciminin tiim te-
mel degigkenlerinin kismen ve periyodik olarak 6zerk -dogal olarak tam
bagimsizhik noktasina kadar degil de biitiin iiretim bi¢iminin gelisme
yasalarimn dile getirdikleri siirekli etkilesim igerisinde- degiskenler ro-
lini oynadiklar1 anlamina geliyor’ Daha sonra ¢ok sayida tinlii mark-
sisti tek faktore dayah diisiincelerinden dolayi elestiriyor -Rosa Luxem-
burg'u kafayr aruk degerin gerceklesmesine takug icin, Henryk Gross-
man1 mekanik ¢okiis kurami nedeniyle ve vb. Mandel'in tek faktorli
kuramlar elestirisi kuskusuz dogrudur. Marksizm, daha 6zenli kuramlar
gelistirmedeki basarisizigi ve bosuna, evrensel yanity, isleyisi tiim tarih-
sel gelisimi belirleyen tek faktorii arayis1 nedeniyle kuskusuz geri kal-
msur.” (Rowthorn, 1985: 67-8)

Rowthom, bu konuda Mandel’e hak verdikten sonra ashnda bunu séylemesine
ragmen Mandel'in de azalan kar oram ile ilgili tek faktére yoneldigini 6ne siirer:

“Gergeklesme sorunlarim tartismakla beraber ‘bunlar esas kuram ile
hi¢ bir zaman uygun bi¢imde birlestirilemiyorlar.” (Rowthorn, 1985: 68)

Bu tekli agiklama; ve yan unsurlardan bol bol bahsedilmesine ragmen teori-
nin i¢ baglantilar incelendiginde bu bahislerin aslinda boslukta sallandiklari-
nin goériilmesi marksist kriz teorilerinde ne yazik ki sik gériilen hatalardan bi-
risidir. O kadar ki Marx’in ¢oklu faktérleri birbiriyle etkilesim iginde birlestir-
mesi gordiigiimiiz gibi sonraki nesillerde pek ¢ok marksist iktisat¢iy tuhaf bir
bi¢cimde rahatsiz etmistir.

Buraya kadar 6nemli kimi marksist ekol ve yazarlarin 1970’lerin bunalimim
nasil yorumladig kisaca gézden gegirildi. Elbette bu envanter ve simflandirma
yeterle olmaktan ok uzakur. Ozellikle 1970’ler marksist literatiiriin patlama
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yapug1 yillar olduguna gore ister istemez kime ekol ve yazarlar konu harici
kalmis ve yukandaki 6zet bir anlamda kagimilmaz olarak 6znel 6nemsemeyi de
icermistir. Yine de teori diinyasinda ve pratik siyasetler iizerinde etkili olan
akimlan biiyiik ol¢iide icerdigine kusku yoktur.

1980’lerin ikinci yanisindan itibaren, 6zellikle 1990’lardan sonra diinya ka-
pitalist sistemi biiyiik bir genisleme dénemine girdi. Kar oranlan yiikseldi, re-
el is¢i ticretleri bir 6lgiide diistii. ‘Devletin ekonomideki agirhgy’ hep soylene-
geldiginin tersine aslinda hig de azalmadig halde ‘ karma ekonomi’ denilen ve-
ya sektorlere yasal diizenlemeler (regiilasyon) anlamindaki miidahaleciligi
azald1. Piyasanin ‘serbestlik’ diizeyi artt1. Gerek ulusal, gerekse uluslararas: 61-
cekte mali sektor, hem hacim hem de gelistirdigi enstriimanlarin sayisi ve ge-
sitliligi agisindan 6nemini haun sayihr élgiide artird1. Biitiin bunlarnn esligin-
de yasanan uzun siireli genisleme dalgasi yine de ¢ok sayida kriz, skandal, yol-
suzluk ve iflaslar esliginde yiiriidii. Bu dalga sonunda, geldi 2007 kriziyle ka-
raya vurdu. Marksist yazarlarin bu siireci incelemeleriyle marksist kriz teorisi-
nin yeni yorumlar ortaya ¢ikti. Simdi bunlara kisaca bir goz atalm.

2008 Krizi ve Marksist Yorumlar

Incelemeye krize gétiiren siire¢ hakkinda en ¢ok yaz1 kaleme almig Monthly
Review ekoliiniin goriislerini ele alarak baslamak yerinde olacaktir. Bu konu-
daki degerlendirmelerin ilk ipucu Paul Sweezy’nin yayimlamsinin 25. y1ldénii-
miinde Tekelci Sermaye kitab1 hakkinda yaptig1 degerlendirmede gériiliir.

Monthly Review Ekolii: Sweezy, Baran ile birlikte yazdig kitabin o dénem
icin ‘oldukga iyi bir kavrayisa sahip oldugunu’ belirttikten sonra ciddi eksik-
likleri oldugunu da vurgular:

“Tekelci Sermaye’de, (teoriyle gercek tarihsel gelisme arasinda) agik-
lanmak bir yana, hakkinda en ufak bir ipucu bile verilmeyen ¢arpici bir
tutarsizlik mevcut. Bu tam da bu son yirmi bes y1l icinde hem Birlesik
Devletler'de hem de kiiresel kapitalist ekonomilerde devasa bir genisle-
meye ugrayan ve giderek daha da karmagik bir hal alan mali sektoriin
palazlanmasidir. Ve bu gelisme sirasi geldiginde biiyiik sirketlerin haki-
miyetindeki ‘gercek’ ekonominin yapisi ve isleyisi tizerinde énemli tep-

kilere yol agmigtir.”""'

111) Bkz. Paul Sweezy, Monopoly Capital Alter 25 Years, Monthly Review Arahk 1991, Akt J. B.
Foster, Kapitalizmin Malilesmesi ve Kriz, s.30. Foster daha sonra Sweezy'nin ashnda hemen o yil-
larda bu malilesme egilimini 6ngordiigiine ve daha sonra da basta Harry Magdol[ olmak iizere
Monthly Review yazarlarimin bu konuyu siirekli énemle isledigini belirtir. Bu dogrudur ancak Swe-
ezy ve Baran'in Tekelci Sermaye kitabinda bu konuyu ele almadiklan da dogrudur. Yalmz haksiz-
lik etmemek igin ne akademik iktisat ne de radikal iktisatgilar arasinda boyle bir gelismeyi hak-

kiyla 6ngoren yoktu denebilir.
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Sweezy daha sonra bu ‘malilesmenin’ sonuglarina ve yaratug degisikliklere
dikkat geker. 1lki kitapta nispeten istikrarh farz edilen biiyiik firmalarin yapisi-
nin 1980’lerden sonra gelisen mali spekiilatorlerin diismanca satin alma (hosti-
le takeover) tehditleri sonucu degismesine isaret eder. Ekonomi tizerindeki de-
netim biiyiik sirketlerin yénetim kurulu salonlarindan mali piyasalara dogru
kayarken, biiyiik sirketler de spekiilatif saldinlar karsisinda ne kadar likit hal-
de olursa o kadar iyi olacak varhklar demeti olarak goriilmeye baslanmisti.

tkinci olarak finansin hem hacim olarak hem de arag cesitliligi olarak biiyii-
mesi, ‘kopiiklenmesi’ kapitalizmin bu ekol tarafindan en biiyiik sorunu olarak
goriilen arugin yaurilmas: sorununda bir ¢ikis getiriyordu. Monthly Revi-
ew’cularin ironik bir tarzda FIRE (yangn, ates) olarak niteledikleri finans, si-
gorta ve gayrimenkul sektériine (Finance, Insurance, Real Estate) yatinlabili-
yordu bu muazzam aruk... Béylece GSYIH iginde finansin agirhg da iyice ar-
tiyordu. Ancak,

“Yine de finansa y6nelen para-sermayenin ana gévdesi, sermaye mal-
larina yonelik yaunmlardan ¢ok, hisse, gayrimenkul ve meta piyasala-
rinda spekiilasyon yapmak iizere kullanildi ve béylelikle de durgunlas-
maya devam eden GSYIH'daki biiyiimeyi besleyemedi” (Foster, 2008:
32)"2

Sweezy iiciincii olarak Tekelci Sermaye’de yatirimlarin mali alanlara dogru
kayisim tahmin etmediklerini soyliiyordu. Eskiden is ¢evrimlerinin canlanma
safhasinda artan yaurimlar imalat, ulasim ve kamusal tesislere yapilirken sim-
di bu safhada bile, daha ¢ok yine ‘FIRE ile iliskili biiro malzemeleri gibi alan-
lara yéneliyordu.

Ve belki de en 6nemlisi Sweezy Tekelci Sermaye’de 6nemli bir kavramsal ek-
sikligin altim ¢iziyordu -ki bu eksiklik akademik neoklasik ve keynesci iktisat-
ta da biiytik dlgtide mevcuttu:

“Hem anaakim hem de Marksist iktisadin kurulu gelenekleri dahilin-
de, sermaye birikimini temelde, varolan sermaye mallar stokuna ekle-
meler yapma sorunu olarak aldik. Fakat gergeklikte bu, siirecin yalmz-
ca tek bir cephesidir. Birikim aym zamanda mali varhklar stokuna ekle-
meler yapma sorunudur da. Bu iki cephe elbette karsihikli iligki iginde-
dir, ama bu karsilikl iligkinin tabiati en hafif bigimde soylendiginde,

112) Burada yine radikal iktisatta ve 6zellikle marksist iktisatta sik goriilen [inans sektériiniin ‘ki-
sirhgr’ anlayisinin izleri goriiliiyor. Bu anlayista gergege iliskin bir seyler olmakla beraber [inansal
sistemin kendisini anlamakta eksikligin ciddi olarak siirdiigiinii gosteren énemli bir yanhshk da
vardir. Tiirkiye'deki bir ¢ok radikal iktisatgida hatta daha sert bi¢imiyle gozlenen bu yanhs anala-
may: ileriki saylalarda tarusacagiz.
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problemli bir durum olusturmaktadir. Soruna yénelik geleneksel ele ahg
bigimi aslinda onu yok saymak bigiminde olmustur: Ornegin, (mali var-
hiklarin daha basit iki bi¢imini olusturan) hisse ve tahvil aliminin, ger-
cek sermaye mallarim satin almanin dolayh bir yolu oldugu varsayildi.
Bu hi¢ de her zaman dogru degildir ve topyekun yanmiluc1 da olabilir.”
(Foster, 2008: 33)

Sweezy’nin bu sozleri daha yeterli bir sermaye birikimi teorisine ihtiyag ol-
dugu saptamasiyla son bulur; ki gercekten yerinde bir saptamadr.

Monthly Review ekolii giincel krize gotiiren siireci iste bu 6zelestiriler teme-
linde gelistirdigi ‘kapitalizmin malilesmesi’ teziyle agiklad1. Tekelci kapitalizm
asamasl tespitini tekelci-mali kapitalizm olarak degistirdi. (Foster, 2008: 54)
Fakat ekoliin analizi Sweezy'nin yukanidaki 6zelestirisinin gereklerinin pek
azini yerine getirir gibidir. Genel tezlerde fazla degisen bir sey yoktur. ‘Maliles-
me’ye yol a¢an kapitalizmin o bildik ‘durgunluk’ egilimidir. Mali yatirimlar ar-
ugn tiiketilmesi sorununu ¢6zmekte tipk askeri harcamalar gibi bir ¢ikis nok-
tas1 olarak islev gérmekte ama sanayi yatirimlan gibi canlandiric1 bir islev gor-
memekte; yani durgunluga care olmamaktadir. Tersine durgunluk nedeniyle
kapitalistler para-sermayelerini korumak ve genisletmek ugruna finansin bii-
yiimesine giderek daha bagimh olmaktadir. ‘Kapitalist ekonominin mali iistya-
pis1 alttaki tiretken ekonomideki temellerinden tamamen bagimsiz bicimde ge-
nisleyemezdi’ (Foster, 2008: 55). Yani spekiilatif balonlarin siirekli patlamasi
giderek biiyiiyen bir sorun olmaktaydi. Ve son olarak malilesme ne kadar ge-
nislerse genislesin iiretim igindeki durgunlugu asla alt edemezdi. Devlet ve
merkez bankalar1 da bu mali sistemin ¢ikarlarina uygun bigimde yeniden dé-
niistiiriilmiisdii. 1980’lerden beri gelisen neoliberalizm bu tekelci-mali serma-
yenin ideolojisi gibi gériilmektedir. Malilesme neoliberalizm ile birlikte is¢i s1-
nifinin ulusal gelirler i¢indeki payim ciddi olarak diisiirmiistiir. Bu ise artik ve
durgunluk sorununu daha da problemli bir hale getirir. Buna ragmen tiiketim
artmaktadir ve tiikketimin artmasi yine malilesmenin bir yan iiriinii olarak ha-
ne halki borglarinin gériilmemis oranda arus: ile miimkiin olmaktadir. Ama
iiretim temeli artmazken mali sektériin sismesi; ailelerin gelirleri azalirken tii-
ketimlerinin ve bor¢larinin artmasi kriz igin biitiin gerekli kosullan yaratmak-
tadir. Aym sekilde malilesme ve neoliberalizm biitiin kiiresellesme ve devletle-
rin 6neminin kalmadig yollu tezlere karsin emperyalist politikalarin iyice az-
ginlasmasina neden olmaktadir. (Foster, 2008: 60)

Foster ayni kitabin i¢inde yer alan (Monthly Review'da Nisan 2008’de yayim-
lanan) ‘Kapitalizmin Malilesmesi ve Kriz’ makalesinde krizi Kindelberger'in
Cinnet, Panik ve Cokiis kitabindaki ‘krizin bes evresi’ ile agiklar. Bunlar yeni
teklifler veya firsatlar, kredi genislemesi, spekiilatif ¢ilginhk, sikisma ve ¢o-
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kiig/paniktir. (Kindleberger, 2007(1978)) Yeni teklifler yeni bir piyasa, qigir
agan bir yeni teknoloji, yenilik¢i bir tiriin olabilir. Bu kriz 6ncesi yeni teklif,
‘teminath bor¢ ytiktimliiliikleri’ (Collateral Debt Obligations-CDOs) denen ye-
ni bir finansal aragla morgig kredilerinin menkullestirilmesiydi.

Kredi genislemesi; bir sonraki spekiilasyon asamasini miimkiin kilacak sekil-
de kolay kredi bulunmasini saglayacak sartlarin olusmasidir. Bu olayda Ame-
rikan merkez bankas1 FED’in 2001 basindan baslayarak 12 kez art arda faiz in-
dirimine gitmesi ve 2003 Haziran ayinda % 6 olan faizlerin II. Diinya Savasi
sonrasi en diisiik faiz oram olan % 1’e kadar inmesiyle kendini gostermistir.
(Foster, 2008: 70)

Spekiilatif ¢ilginlik evresi; morgig borglar1 agin 6lgiide artarken bu borglarin
kalitesinin esanl olarak giderek azalmasi; gayrimenkul spekiilatérlerinin hat-
ta siradan ailelerin, konudan hi¢ anlamayan uzak iilkelerdeki yatirnmcilarin sa-
dece karlh olarak satmak igin morgica dayali menkulleri almaya soyunmalari ve
bununla birlikte morgig kredilerine dayalh menkullerin miktarinda inanilmaz
hizli bir yiikselis olmasiydi. Kaliteye gelince ‘esikalti’ tabir edilen yoksullarin
aldig1 ve sartlar agir ve 6demesi zor ‘subprime morgi¢’larin miktar1 da 2000 yi1-
linda 56 milyar dolardan 2005’te 508 milyar dolara ¢ikmasi bu konuda bir fi-
kir vermektedir.

Sikisma; FED'’in bu kez faiz artirmasina bagli olarak zaten arz fazlasi olan sis-
mis fiyatlarin siirdiirillememeye baslamas: ile Kaliforniya, Arizona ve Flori-
da’da konut fiyatlarinin diismeye baslamasiyla ortaya giktu.

Cokiis ve panik asamasi 6nemli bir yatirim bankasi olan Bear Stearns’e ait,
morgica dayali menkul kiymetlerde 10 milyar tutan iki yatirim fonunun zor
duruma diistiigti 2007 Hazirani'nda basladi. Bagka yatirim fonlar ve kurulus-
larin da bu durumda olabilecegi endisesi piyasay: sarinca oncelikle ticari kagit-
lar denen kisa vadeli para piyasas araglar etkilendi. Bu araglar morgica daya-
i menkullerin gikarilisinda stratejik 6nemi olan SIV denen banka yan kurulu-
sun Ozel tiir sirketleri zor duruma soktu. Ciinkii onlar bu operasyonlar: ticari
kagitlarla finanse ediyordu. Krizde ¢okiisiin ikinci asamas1 2007 Eyliil'iinde In-
giliz Northern Bankin iflasiyla baslad. Ingiltere 100 yildir banka iflas1 yasami-
yordu. Bu krizin sadece ABD ile simrh kalmayacagini, kiiresellesebilecegini
gosterdigi i¢in panige yol agt1.

Buraya kadar yazilanlar hemen herkesin goziiniin éniinde olanlarin bir 6ze-
tidir. Ancak Monthly Review ekolii bunlari ‘malilesmenin krizi’ olarak kavram-
lastirir.

‘Eski giinlerde’ finans, tiretimin siradan bir yardimcisi olarak gériintirken bu
yardimc ancak is ¢evriminin genisleme fazinin son evrelerinde kendine 6zgii
bir yasantiya kavusur gibi olur ve spekiilatif kopiikler yaratma egilimine girer-
di. Bu donemler kisa siirer bazen ¢okiisle son bulur ama ekonominin genel gi-
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disi tizerindeki olumsuz etkisi ¢ok fazla olmayabilirdi. Simdi ise sadece asin
1sinma doneminde degil durgunluk dénemlerinde bile finans sektérii hzla bii-
yiimekte, spekiilatif ataklar yaratmakta; yiiksek bir bagimsizlik derecesi elde et-
mekte ve ‘altta yatan iiretim sisteminin tepesine oturmaktadir.’

“Bu bakis agisindan bakildiginda, tekelci-mali sermaye asamasindaki
kapitalizm durgunlugun en berbat yonlerinden kagabilmek i¢in sismek-
te olan bir kredi-borg sistemine daha fazla bagimh hale gelmistir. Uste-
lik finanslasma siirecinin kendi igindeki hi¢ bir sey bu kisir dongiiden
bir ¢ikis yolu sunmamaktadir. Bugiin yedi y1l iginde kapitalist sistemin
merkezindeki iki kopiigiin patlamas finanslasmamn krizine isaret et-
mekte, bu durumun arkasinda durgunluk yiiziinii géstermekte ve su an-
da tuzaktan kurtulmak igin yeni kopiiklerin sisirilmesinden bagka bir
goriiliir yol bulunmamaktadir.” (Foster, 2008: 84)

Monthly Review ekoliiniin 2007-2008 krizini agiklamasi béyledir: igsel ola-
rak durgunluga egilimli olgun kapitalizm tekel/oligopollerin elindeki biiyiik
karlan yatiracak karli alanlar bulamayinca ister istemez bu ‘artik’1 (surplus) fi-
nans alanina yénlendirmekte; iiretim duragan iken finans alam ondan bagim-
sizcasina sismekte ve sonunda da bu ikisi arasindaki ugurum bir patlamaya ne-
den olmaktadir.

Mali sistemin biiyiimesi ve GSYIH'lar icindeki payinin imalat sanayine gore
giderek artmasi ok iyi gézlenmis bir egilimdir. Ozellikle post-keynesciler bu
egilimin altin gayet iyi ¢izmislerdir. Bu egilimin, bir durgunluk egilimi ile be-
raber goriildiigii konusunda da hem fikirdirler ancak burada farkh bir yorum
daha vardir. Durgunluk finansal biiyiimeye neden olmamakta tersine finansal
biiytime, kaynaklar1 reel iiretimden ¢aldig1 igin bir cins dislama (crowding
out) etkisi yaratarak durgunluga sebep olmaktadir.'’

Foster ad1 gecen eserde mali kapitalizmin krizi temasini finansallasmanin
bu ikinci yorumuna karsi bir polemikle bitirir.""

113) Finansallasma tezinin hem post keynesci, hem marksist, hem de ikisi arasinda yer alan yo-
rumlarimn iyi bir 6zeti Gerald A. Epstein (Ed.) Financialization and the Worl Economy adh derle-
mede bulunabilir (Epstein, 2005), Foster'in girdigi polemigin konusu Ozgiir Orhangazi'nin Poli-
tical Economy Research Institute i¢in yapmis oldugu bir ¢ahsmadir: “Financilization and Capital
Accumulation in the Non-Financial Corporate Sector”, Working Paper Series, No. 149, Ekim
2007, 3-7, 45, hup://www.peri.umass.edu/publication.236+m547c453b405.0.huml

114) Monthly Review ¢evresinin bu krizle ilgili goriislerinin daha kapsamh bir incelemesi igin
Temmuz 2009'da daha geg bir tarihte yayimlanan su yazilara da bir géz aulmahdir: Foster: “Basa-
nisiz bir Sistem: Diinya Kapitalist Kiiresellesme Krizi ve Cin'deki Etkisi” (Foster, 2009), Vasude-
an: “Kredi Krizi: Dolarin Uluslararasi Rolii Sorgulaniyor mu?” (Vasudean, 2009), “Istvan Mesza-
ros ile Soylesi: Sistemin Yapisal Krizi” (Orr ve Ward: 2009)
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Son krizin patlamasiyla heniiz bu konuyu yeterince analiz eden pek az kitap
yayimland. Yine de kimi marksistler yukaridaki Monthly Review ekoliinde 6r-
nekledigimiz tiirden makalelerle bir ilk yaklasim sergilediler. Baz1 marksist ik-
tisatgilar ise kendileriyle yapilan roportajlar veya talep tizerine yazdiklan yazi-
larla yorumlarinm belirttiler. Simdi bu kitapta daha 6nce galismalarindan bah-
settigimiz kimi marksist yazarlarin gériislerine goz atalim.

Panitch ve Konings

Kanadali marksist akademisyen Leo Panitch’in 2007-8 krizi iizerine yazdik-
lan o6zellikle ilgi ¢ekicidir. Burada Martijn Konings ile beraber kaleme aldi1 iki
makaleye deginecegiz. Birincisi Historical Materialism dergisinde yayimladig
“ABD Finans lktidar1 Krizde” adh makale (Panitch, Konings, 2008) Digeri ise
New Left Review'da yayimlanan “Deregiilasyon Efsaneleri” (Panitch, Konings,
2009)

11k makale 2008 kiiresel krizinin evvelki krizlere gére ayiric1 6zelliklerini si-
ralar. Bu seferki kriz, 6rnegin Asya Krizi veya Latin Amerika krizi gibi gelis-
mekte olan iilkelerde degil ‘imparatorlugun kalbinde’ gikmistir. (Panitch, Ko-
nings, 2008: 5) Ayrica 6megin Long Term Capital Management (LTMC) skan-
dal gibi yiiksek finansin iist katlarinda degil halkin yasamini derinden etkile-
yecek finans alanlarinda (6rnegin ev borglan gibi) yasanmist1.

Ancak Panitch ve ortak yazari, sonraki satirlarda ABD hegemonyasi ile ABD
finans giictiniin nasil ayrilmaz bir ikili oldugunu ve bunun daha bastan Avru-
pa'daki kapitalizmin gelismesinden nasil farkh 6zellikler tasidigim iyi tasvir
ediyor. Daha sonra diinya ekonomisi ve §zellikle finansinin ‘Amerikanlasma-
si'min nasil ABD hegemonyasmin giiclenmesi ile atbas: gittigini ve diinya iize-
rindeki ABD finans kurumlarinin hegemonyasimn/iktidarinin bu iliskilerde
nasil kilit bir rol oynadigim vurguluyor.

Boylece 1920’lerdeki ABD ekonomisi ile 1930’lardaki New Deal dénemi ara-
sinda; Keynesgil 70’lerle neoliberal 80’ler arasinda; Bill Clinton ile George W.
Bush arasindaki farkhihklar kadar bu donemlerin devamhliklar1 da vurgulan-
mis oluyor.

“Thpki George W. Bush’un 2000 yili se¢im kampanyasinda Clinton
yonetimini diinyanin adim bile duymadigimiz bolgelerine askeri miida-
halelerde bulunmaya fazlaca egilimli olmakla elestirmesi gibi segim son-
ras1 atanan yeni Hazine Bakam Paul O'Neill, selefini 1997-98 Asya fi-
nansal krizi sirasindaki miidahaleleri nedeniyle agik¢a elestirmis, onu
‘itfaiye gefi’ olarak nitelemisti. Robert Rubin “Belirsizlik Igindeki Bir
Diinya: Washington’dan Wall Street’e Zor Tercihler” adlh am kitabinda
bu durumu soyle degerlendirdi: ‘Paul’ii severim. Bana itfaiye sefi deme-
sine de aldirmadim. Fakat yaziy1okudugumda, kendi kendime s6yle de-
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dim: Midahale etmeyecegiz diyorlar. Fakat edecekler!” “ (Panitch, Ko-
nings, 2008: 6)

Bush déneminin sonraki askeri miidahaleleri mafum; daha az malum olan fi-
nansal piyasalardaki miidahaleleriydi onlar da 2008 krizi ile diinyanin gozii
oniinde yasand1. Yazarlar ozellikle 2001 Tiirkiye-Arjantin krizinde Bush yone-
timinin tistelik IMF'i zorlayarak miidahalede bulundugunun alum ¢iziyor. Ya-
ni gece yarnsi sadece Tiirkiye’den imdat ¢agrisi aldig1 i¢in hemen ertesi giinler-
de yardima kosmad: IMF baskani; muhtemelen gece yarisi onu Tiirk bagbaka-
nindan daha bagkalar1 da aradu.

ABD finansal diinyasim iyi takip eden ikili, diger makalede sadece politika-
lar degil kisiler bazinda da ABD devleti ve Wall Street arasindaki devamlihg
ornekler. Mesela ashnda tiirev piyasalar1 denetlemek i¢in 1974’te kurulan
CFTC'nin bir devlet kurumu oldugu halde ABD Hazinesi ve Federal Reserve'de
gorevli Wall Street baglanul yiiksek biirokratlar tarafindan nasil tam tersine
bir gbz yumma aracina doniistiiriildiigii anlaulir. Bir CFTC denetgisinin tam
da LTCM skandali 6ncesi ‘tezgah {istii piyasalarda islem goren tiirev araglarin
bilinmeyen riskleri hem ABD ekonomisi hem de diinyadaki finansal istikrarn
tehlikeye atabilir’ uyarisinda bulunmasina karsin biraz dnce sozii gegen Rubin,
ile Fed bagkan1 Greenspan ve Larry Summers’in, Enron skandali éncesi Enron
adina lobi yapan bir senatériin de destegiyle tiirev piyasalarin denetlenmesini
nasil engelledikleri gosterilir. Rubin ve Greenspan’i tamyoruz. Summersa ge-
lince o da ‘Finansal piyasalar Hakkinda Bagskan’in Calisma Grubu Raporunu
kaleme alan ve orada ‘boyle bir miidahale trilyonlarca dolarin islem gordiigii
bu piyasalarda bir kriz yaratabilir’ diye yazan kisiden baskas: degil. (Panitch,
Konings, 2009: 70-71) Ve bu Summers, Obama y6netiminin Bas Ekonomik
Damsmani olarak atandi. Bagkanlar degisiyor, finans iktidarinin devamhhig o
kadar da degismiyor.

Panitch ve Konings’in benim de bu kitapta yer yer dikkat cekmeye ¢alistigi-
miz bir konuyu vurgulamalar 6zellikle 6nemli. 2007/8 krizinden 6nce ve son-
ra radikal hatta marksist iktisatgilarin gogu bu krizin sorumlusu olarak neoli-
beral diisiince ve uygulamalari, ABD'nin 1930’larda kurdugu New Deal’in dev-
let agirhigs tasiyan finansal sisteminden basibos bir serbestlige gegisini, dolay:-
styla neoliberal etki ytiziinden 1980’lerde yasanan diinya ¢apindaki deregiilas-
yon modasini sorumlu tuttular. Tabii beraberinde diinya ekonomisinin finan-
sallasmasini da... Sonugta diinyada reel ekonomiye, finansal piyasalar basta ol-
mak tizere tiim piyasalarda devlet denetiminin artirllmasina bir geri déniis ¢a-
re olarak sunuldu ya da soylenenlerden ister istemez bdyle bir ima ¢ikt1.

Panitch ve Koning'in de kabul ettigi gibi elbette regiilasyon (yasal diizenleme)
bigimlerinin krizde pay sahibi oldugu dogrudur. Ama buradan krizin sebebinin
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devletin ekonomide agirhg ve miidahalesinin azlig1 veya ¢oklugunun sorumlu
oldugu kolayca sdéylenemez. 1ki sebepten: Oncelikle dogru degildir; ikinci ola-
rak dogru oldugu kadariyla bu miidahalesizligin derin simfsal ve ABD emper-
yalizmi ile ilgili kokleri vardir, yani istense de kolayca vazgecilemez.

Once dogru degildir dedik. ‘Derin Darbe adli yazimda (Akman, 2001b) ka-
pitalizmin son 100-150 yilhk tarihinde ister liberal asinlik, ister keynesgil ve
‘benzeri tiirden devlet miidahalesinin kutsandig1 dénemlerde devletin toplum
ve ekonomideki hem nicel hem de nitel agirhiginin stirekli arttiginin altini ¢iz-
mistim. Panitch ve Konings de ‘Deregiilasyon Efsaneleri’ makalesinde neolibe-
ral denen dénemde devletin finansal piyasalara miidahalesinin tistelik proaktif
tarzda son derece arttiginin altini ¢iziyor.

“Washington'un 1980’lerden bu yana finansal krizleri kontrol etmek
ve sinirlandirmaktaki biiyiik olciide proaktif roli, belki de s6ziim ona
devletlerin elini piyasalardan ¢ektigi diisiincesinin ideolojik bir yanilsa-
ma oldugunun en somut kamudir.” (Panitch, Konings, 2009: 73)

Panitch ve Konings'e gore ‘finansallasma’ Amerikan devletinin roliinti genel-
likle anlatldiginin tersine arirmistir. Finansallasmanin yarattigi menkullesti-
rilmis piyasalarin gelisimi ve Amerikan finansinin uluslararasilasmas: karma-
sik kiiresel bir ekonomide, onlar olmasaydi serinaye birikiminin ciddi simirla-
malara tabi kalacag risk sigortalarini sagladi. Ayni siire¢ diinyadaki ucuz kre-
diyi Amerikan ekonomisi igin seferber etti. Bu sayede ABD disariya dogrudan
sermaye yatirimi ve askeri harcamalarim siirdiirebildi. Dolarin diinya parasi
niteligi ve ABD hazine bonolarinin temel deger hesap birimi olarak islev gor-
mesi miimkiin oldu. Ayrica ¢alisan simiflarin kredi iliskileri vasitasiyla egemen
siniflara bagimhihg artirildi (Panitch, Konings, 2009: 71-72)

Sonugta finansallasmanin ¢ok temel bir islevi de Amerikan emperyalizmi ile
iliskisinde yatar:

“Finansallasma, bir dizi farkli yolla 1990’lar ve 2000’lerdeki Amerikan
emperyal yayllmaciligini ilerletmek iglevini gordii.” (Panitch, Konings,
2009: 71)

Ozetle Panitch ve Koning'in kriz ile ilgili yazilan radila 1) ti a1 yazimndaki
meseleyi reel ekonominin yerini finansa ve devlel 1ii'd b [ ciiiginin serbest
piyasaya birakmasi gibi iki egilim ile agiklamaya dor G < <y .n vamlgiya kars:
durusuyla 6nemlidir. Her sey bir yana bu kriz piyas.:li. 3 n az degil en ¢ok
denetlendigi bir sektorde ortaya ¢ikmamig midir!
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Robert Brenner

Robert Brenner, 1990’larin sonuna kadar daha ¢ok marksist akademisyenler
arasinda 1970’lerdeki feodalizmden kapitalizme gegis iizerine siiren tartisma-
lardaki roliiyle tanmimirdi. Tipki Maurice Dobb gibi o da Ingiltere’deki kéyliilii-
giin doniisiimii ve bdylece sinif ve iiretim iliskilerine vurgu yapan tavriile 6ne
cikmig; Sweezy ve Wallerstein'in kapitalizme gegiste diinya pazar ve ticaretin
onemini vurgulayan teorilerini ‘yeni Adam Smithci marksizm’ olarak elestir-
misti. Fakat 1990’lardan itibaren Brenner da kiiresel kapitalizmin isleyisi ve
diinya pazan {iizerine dnemli ¢aligmalar gerceklestirdi; ikinci Diinya Savasi
sonras1 modern kapitalizmi yakindan inceledi. Bu konudaki iki galismasi,
(Brenner, 1998) ve (Brenner, 2004) énce New Left Review'da yayimland1 daha
sonra kitap haline getirildi. Brenner'in bu ¢ahsmalar 2008 krizine giden yolda
ortaya ¢ikan spekaiilatif balonlar1 dikkatle vurgulamas: kadar bunlarin altinda
yatan egilimleri agiklamaya ¢alismasiyla da dikkat ¢eker. Yukarida daha 6nce
de kar oranlan konusunda deginilmis olan bu ¢alismalar kimi elestiriler topla-
sa da ciddi istatistiksel dokiimanlar ve ayrintih analizleriyle dikkat ¢ekti.

Brenner, 1998’de New Left Review'da yayimladig: ‘Esitsiz Gelisim ve Uzun
Kotiilesme: Genislemeden Durgunluga Gelismis Kapitalist Ekonomiler, 1950-
1998’ adini tasiyan orta boy bir kitap kalinhgindaki makalesiyle savas sonrasi
kapitalizmin ‘alun ¢agi’m ve sonra da 1960’larin sonundan itibaren islerin gi-
derek kotiilesmesini ele alir ve kapitalizmin yeni egilimlerini, yaziy1 kaleme al-
dig1 yila kadar getirir.

Brenner, 1970’lerden itibaren yasanan ekonomik kétiilesmenin sebebini kar
oranlarindaki azalmada goriir. Bu ise yatirimlan azaltarak, genel emek verim-
liliginin de diismesine neden olmustur. Bir yamyla klasik KODEY teorilerini
andiran Brenner'in kar oranlarimin diisiikliigii vurgusu diger yandan kar oran-
larindaki diisiisti agiklarken ozellikle o zamanki diinya ekonomisinin motoru
ABD'nin Japonya ve Almanya gibi hizli bilyiiyen kapitalist iilkelerin rekabeti
karsisinda diistiigti duruma verdigi 6nem ile bu tiir teorilerden ayrilir. Bren-
ner’in makalesinin adindaki ‘esitsiz gelisim'in 6nemi de buradadir. (Brenner,
1998:9)

Konumuz agisindan Brenner’in bir diger 6nemi daha sonra diinya ¢apinda
bu ekonomik krize yol agan ABD’deki morgi¢ krizini en erken gorenlerden bi-
risi olugudur.

“Morgi¢ yenidenfinanslama (yéntemindeki -C.A) genisleme, elbette,
faiz oranlarindaki devasa diisiis ve konut fiyatlarindaki esi goriilmedik
yiikselme tarafindan itiliyor. Fakat bu iki etken de simdilerde tersine
doénecek gibi goriiniiyor. (...) Bu gergeklesirse, morgi¢ bor¢lanmasindan
yaraulan nakitler tepe iistii ¢akilacak ve bu zamana kadar GSYIH ve tii-
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ketimin biiytimesindeki asil temel olan sey de boylece zayiflamis olacak.
Bunun finans sektorii iizerindeki etkisi, bu sektér son ii¢ yildir konut
sektoriindeki karlara agir bigimde bagimh hale geldigi igin, yikici olabi-
lir.” (Brenner, 2004: 95-96)

Boylece Brenner daha 2004 yilinda kriz ihtimaline deginen az sayida radikal
. sosyal bilimciden biri oldu. Yazar 2009°da bu yeni kiiresel krizi bir kez daha
kiigiik bir kitap boyutunda bir makale ile inceledi: ‘Goldman Sachs Igin lyi
Olan Amerika Igin de lyidir: Simdiki Krizin Kaynaklar’ (Brenner, 2009)

Burada da Brenner son krizi 1960’lardan beri yasanan kar oranlarindaki dii-
stistin nihayet yarattig bir sonug olarak goriir. Brenner da krizi bir finansallas-
ma olgusu olarak agiklamaz. Zaten finansallasma ona gore diisen kar oranlari-
nin ve aym zamanda diisen emek gelirlerinin beraberce yaratug efektif talep
eksikligini ¢6zmek igin hayata gecirilmis borglanma ekonomisinin bir sonucu-
dur. Geleneksel keynescilik bunu biitge iizerinden devlet borglanmasiyla ya-
parken eskisinin yerini alms simdiki Brenner’in deyisiyle ‘varhk fiyat1 keynes-
ciligi’ bunu 6zel bor¢lanmayla da yerine getirmektedir. (Brenner, 2009: 3)
Brenner incelemesini tarihin en biiyiik soygunlarindan biri olarak niteledigi
Obama’'nin kurtarma paketlerinin, bu yeni tiir keynesciligin bu tiir yéntemle-
rinin de daha 6nceki yontemleri gibi ise yaramayacag1 ve yatirimlarin artip,
efektif talebin yiikselmesinin beklenmemesi gerektigi tizerine bir vurguyla bi-
tirir. Brenner yine de finans sektoriiniin ‘reel’ ekonomi iizerindeki genisletici
etkisini, biraz da yukarida anlathgimiz analizinde ‘reel’ ekonomiden finansa
dogru kurdugu tek yonlii iliski yiiziinden yeterince teshis edemiyor. Finans
sektoriindeki sorunlarin ¢6ziimii, tersine ‘reel’ sektorde de kar artislarina ne-
den olabilir ve bityiimeyi artirabilir. Finans bugiinkii kapitalizm i¢in her seyi
mucizevi sekilde ¢ozen bir biiyiicii asas1 degilse de reel sektoriin basit bir yan-
sis1, reel karlarn parazit bir ortakeis1 olmaktan bir hayli 6tededir. Marksist te-
orilerin -cogunlugu itibar ile- finans iizerine ¢alismalarinda kullandiklan reel
sektor ve finans sektdriinii birbirinden kopuk ve biri 6biiriine tabi tek yonlii
iliski i¢inde ele alan modellerinin artik degismesi bu krizin teoriye getirecegi
6nemli bir déniisiim olabilir.

New Left Review ve Science and Society

Sosyalist teorik yazilan yayimlayan ve onyillardir faaliyette bulunan prestij-
li dergiler sayilsa ilk akla gelecekler belki de New Left Review ile Science and So-
ciety'dir. Gergi bu iki dergi 6rnegin Monthly Review gibi nispeten belirgin bir
doktrin ve Paul Sweezy gibi merkezi bir figiiriin etrafinda olusmus degillerse
de adlarinin bile ifade ettigi kendilerine gére bir fikir yakinhgim temsil eder-
ler. Buna ragmen her iki dergide de ¢ok farkh goriisler mesela bir Monthly Re-
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view'a gore daha sik boy gésterir. Bu nedenle bu iki etkili derginin 2008 krizi
ile ilgili kendine has bir gériisii olarak herhangi bir yaziy1 géstermek yaniltici
olacakur. Yine de boyle bir énemli kriz hakkinda yayinlanmasi ilk tercih edi-
len makaleye veya dogrudan dogruya editoryal baghig: altinda yayinlanan bir
yoruma elbette belli bir temsil giicii atfedilebilir.

New Left Review'un boyle bir temsil giicii atfedilebilecek ilk énemli makale-
si Robin Blackburn'un “Esikalti Krizi” (Subprime Crisis) adh ¢alismasidir.
(Blackburn, 2008) Yaz1, ABD finans piyasalarinda, morgica dayali menkul kiy-
metlerde ortaya ¢ikan ve 6zellikle ilk asamalar1 bu alt piyasanin da diisiik ge-
lirli kisilere verilmis diisiik kaliteli ‘esikalt’’ menkullerinde ¢iktigindan 6yle ad-
landinlan énciil krizin gelisimini tasvir ederek baslar. Yazi sonra bu krizin esi-
kalt1 piyasalardan normal morgi¢ menkullerine, oradan morgica dayal olsun
olmasin biitiin ‘varliga dayali menkullere (ABSs) yayilmasini, ardindan banka-
larin birbirine acug kredi ‘line’larina ve Kredi Odememe Swaplari'na (CDO)
yayilarak bir bankacilik ve kredi krizi haline gelmesini; boylelikle de ABD pi-
yasalarinda olan bir krizin biitiin diinya finansal piyasalarina tiirev iiriinler yo-
luyla bulagsmasini canl ve ayrintili bir anlaumla tasvir eder.

Blackburn biitiin bu yasananlarin nedenlerini incelemeye gectiginde ise fi-
nansallagsma’ kavramini 6n plana gikarir. Ona gére uygun bigimde toplumsal
denetim altinda oldugunda finans sektérii, sermayenin dogru yénlere yatirimi-
na fayda saglar, talebin asin inis gikiglarini ise yumusatir. Fakat eger yasalarla
diizenlenmez ve hesap vermez duruma gelirse bu kez kendisinin miimkiin kil-
dig1 kazanglarin aslan payin yine kendisi kapmaya baglar, hatta daha yaratl-
mamis gelirlerinkini bile... Kaynak dagilimi siirecini kolaylastiracagi yerde
kaynak dagiliminin efendisi olur. Sorun finansal aracilarin gogalmasiyla daha
da agirlasir. Bunlar enformasyona erismedeki avantajlarini, yani toplumun
farkli kesimlerinin bilgiye erisiminde dogan asimetriye dayanarak bu asimetri-
den haksizca faydalanmaya kalkarlar. Bu tiir bozulma ve garpikliklar finansal-
lasma yerlestikce katlanarak biiyiir. Finansallasina hayatin her alam ile ilgili
her faaliyeti metalastirma ve menkullestirmeye yonelir. Sirketlerin finansla il-
gili islevlerini daha imtiyazli gérmelerine, siradan insanlarin ise kendilerini iki
ayakli kar merkezleri gibi algilamalarina neden olur.

Finansallasma sadece finans kuruluglarinin degil artik birer finans kurulusu
gibi davranan sirketlerin, hatta siradan vatandaslarin ytiksek borglulugu ola-
gan gormesini, yani ‘kaldira¢ mekanizmasini’ kullanmasini tesvik eder. Bu isin
uzmanlari olarak ortaya ¢ikan yeni meslegin, finansal miihendislik’in uzman-
lar1 kaldiragla tipki Arsimet gibi diinyay1 yerinden oynatabileceklerini zanne-
derler; su farkla ki Arsimet’in kaldiracinin dayanacag sert bir zemin, toprak
mevcutken ‘miihendislerin buna bile ihtiyac1 yoktur. Blackburn, anlatiminin
burasinda benim de bir kitap isminden esinlenerek morgi¢ piyasasindaki men-
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kullestirmelerde kullandigim ‘kat1 olan her sey buharlasiyor!” (Akman, 2006)
ibaresinin benzerine bagvurur:

“Onlarn (finans miihendisleri -C.A) felsefesinde sabit olan her sey
eriyip havaya karnsir. Bu onlara kapitalist harekete dair bir vukuf, bir
kavrayis kazandirir ama o hareketin sinirlarina iliskin bir duyu kaybim
da...” (Blackburn, 2008: 84)

Blackburn, finansallasmay: besleyenin 1950 ve 60’larda ortaya ¢ikan iki sii-
re¢ oldugunu belirtir: Tiiketici kredisine iligkin yeni ilkeler ve kurumsal finans
ve fon yoneticiliginin yiikselisi.

Blackburn klasik General Electric érneginden kalkarak bu sanayi sirketinin
o yillarda tiiketici kredileri veren bir finans yan sirketi olusturmasini ve 2000
yilina gelindiginde bu yan sirketin tiim grup karlarimin tek basina % 42’sini
yaptigina isaret eder. Kurumsal yatirim konusu daha az énemli degildir. Bura-
da gok 6nemli ideolojik bir degisim de g6zlemlenir.

“19. yy ve 20. yy.n ilk zamanlarinda, kooperatifler, konut ortaklikla-
11 ve sigorta sirketleri gercek bir dayamgma, kargilikhilik (mutual) esasi-
na gore (Ingilizcede yaurim fonlarinin karsiigi olan mutual fund terimi
bu gecmis gelenekten bakiyedir -C.A) oérgiitlenmisti. Yani bunlarin sa-
hibi 6zel hissedarlar degil iiyeleriydi. Boylece ticari aracilara giden araci
karlarindan tasarruf ediyorlardi. Fakat 1950’ler ve 60’lardaki tiiketim
devrimi biiytik ¢aph ticari perakendeciler ve onlarin bankalar tarafin-
dan yiiriitiildi. Sonraki onyillarda ger¢cek dayamgma kuruluslarinin go-
gu ya marjinallesti veya ozellestirilmeleri sirasinda tyelerine ufak bir
6deme yapilarak dagiuhp gitti.” (Blackburn, 2008: 86)

Bunun ekonomik gelismenin dogal bir sonucu oldugunu diisiinmek kolay
gelebilir ancak teknolojik gelismelerin bile ilk kez Braverman tarafindan (Bra-
verman, 2008) gosterildigi iizere simfsal agiddan nétr olmayisina, burada bile
kapitalistlerin is¢i simfim daha bagimh kilacak teknikleri tercih edisine benzer
bir durum sézkonusudur. Uretim teknikleri gibi dagiim teknikleri de nétr de-
gildir. Daha az karh olsa bile kimi zaman pazara egemen olacak ve kapitalist
tiretim iliskilerine daha uygun olan dagitim teknikleri tesvik edilir. Burada
devletin ve finans kurumlarinin 6zel miidahaleleri de s6z konusudur. Tiirkiye
orneginde kooperatiflesme ile ilgilenenler devlet kurumlarimin ve bankalarin
iiretim ve titketim kooperatiflerinin yok olmas: i¢in nasil gayret gosterdikleri-
ni bdylece onlarin yerini bir siirii hiper/siiper marketin ve Amerikan isi ‘disco-
unt market’lerin -cogu kere de Arap sermayesi-yesil sermaye ortakhigiyla- na-
sil aldigin haurlayacaklardir.
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Finansallasmanin bir bagka etken unsuru olarak Blackburn finans alaninda-
ki teorik modellere isaret eder.

“Finansal dalgaya finans teorisinde bir devrim eslik etti. Bu devrime
(tiniversitelerin -C.A) iktisat boliimlerindekiler kadar kurumsal yatirim-
cilara damsmanhk yapanlarca onciiliik edildi; ¢iinkii ilk gruptakilerin
¢ogunun giinliik finans diinyasina ilgi duydugu yoktu.” (Blackburn,
2008: 86)

Blackburn hakli olarak burada énceligi Fischer Black ile Myron Scholes’in
adin1 tasiyan ve bu kisilere daha sonra Nobel 6diilii kazandiran Black-Scholes
opsiyon fiyatlama modeline verir. Gergekten de gerek geleneksel gerek radikal
kriz analistlerinin pek az1 finans alanindaki teorik gelismelerin kriz iizerinde-
ki etkilerini incelemistir. Blackburn’iin buradaki analizinde de Black-Scho-
les’dan kalkan ama ¢ok daha ileriye giden portfoy sigortalama teknikleri ve ya-
pisal finans teknikleri bahsedilmeden gegiyor; halbuki buralarda. riski azaltr-
ken getiriyi pek o kadar diistirmeyeceklerine dair tezler gelistirdikleri teorik
modeller finansal krizin temel faktorlerinden biri oldu. Aym sekilde biitiin
merkez bankalarinin enflasyon hedeflemesi sistemiyle birlikte kullandiklar
‘stokastik genel denge modelleri’ yaklasan kriz burunlarina ¢arpana kadar ne-
redeyse biitiin merkez bankalarinin gaflet icinde beklemelerinin nedenlerin-
den biriydi. Aslinda mesele su veya bu modelin yeterligi degildi; mesele hemen
biitiin finans diinyasindaki ‘miihendis’lerin ve ‘quant’ tabir edilen matematikgi
finans ‘dahileri'nin ti¢ asag1 bes yukar1 hep aym modelleri kullanmalariyd:.
Boylece es modeller iki hataya sebep oluyordu. Birincisi bu modellerin mate-
matiksel ve karmasik yapisi hem disaridan bakanlara hem de bizzat bu model-
leri uygulayanlara bunlarin aslinda sahip olmadig bir kesin bilimsellik havasi
yayiyordu. Béylece bu modellere asir1 giiven duyuluyordu. 1kinci sorun ise bu
modeller benzer veriler girildiginde benzer sonuglar ¢ikardigina gore bir hata-
nin ayni anda herkes tarafindan islenmesine neden oluyordu. Blackburn bu
noktalara parmak basmaz; ancak onun da Black-Scholes ile ilgili vurgulan bir
o kadar onemlidir. Black-Scholes sistemi ve bunun fikri uzantilar: finans diin-
yasinda risk dagilimini 6ne ¢ikardu: biitiin yumurtalar1 ayn1 sepete koymayin!
Fakat bor¢lanma yani kaldirag risk dagilimini da kolaylastirtyordu veya tersin-
den okuyacak olursak risk dagilimi metotlar1 kaldirag oranini artirmay1 tesvik
ediyordu. Boylece aslinda tek bir portféyiin riski azaltihirken piyasanin tiim
riski artirilmis oluyordu.

Blackburn, makalesinde yine pek az iktisat¢inin degindigi bir konuya tiirev
tiriinlere deginir. Tiirev tiriinler bu kitapta yukarida kutu icerisinde bir 6lgii-
de deginebildigimiz bir konuydu. Blackburn’iin tiirev tiriinler ile ilgili elestiri-
si bunlarin 6énemli bir kisminin (6zellikle swaplar) diizenlenmis menkul kiy-
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met borsalarinda degil tezgah iistii piyasalarda (OTC) yani finansal kurumla-
rin kendi arasinda pazarhk usulii yapiliyor olusudur. Son krizle birlikte ger-
cekten borsa dis1 islemlerin énemli bir risk unsuru oldugu iddialar, bu islem-
ler borsalarda yapilsaydi bu derece izl daralmalar yasanmazd: tezi ile birlik-
te ¢ok one siiriiliir oldu. Tartisihir! Ben farkin o derece 6nemli olmadigim dii-
siinenlerdenim. Fakat Blackburn’iin tiirev iiriinler hammadde olarak kullani-
* larak ‘imal edilen’ yapisal finans tirtinlerinin hem vergi kagirmakta hem de kar-
masik yapilar1 nedeniyle yatirimcilar: daha rahat kandirmakta kullanildiklar
iddiasinda gercek pay: hi¢ de az degildir. Bunun kriz ile ilgisi ise kandirldig
ile ilgili siipheye diistiigiinde herkesin bu iirtinlerden gereksiz yere de kagma-
ya baglamasindandir.

Fakat Blackburn’iin tiirev iiriinler hakkindaki en énemli elestirisi en son di-
le getirdigidir: tiirev tirtinlerin asin kredi yaratmaktaki sorumlulugu.

“Boy atan finansallasmanin mantiksal bir sonucu da kredi yarauminin
tizerindeki yasal diizenlemelerin 6nce gevsetilmesi sonra da neredeyse
timiiyle ihmal edilmesidir. Pervasiz kredi genislemesi daima finansal
kriz ve ¢okiise gotiiren saadet zinciri olmugtur.” (Blackburn, 2008: 91)

Yeri gelmisken tiirev {iriin ve piyasalar hakkinda bir kag ciimle daha edelim.
Bu piyasalar finans sektériinde islem yapanlara yénelik ¢alismalar yapan finans
teorisyenleri disinda hele de marksist teorisyenler tarafindan biiyiik olgiide ih-
mal edildi. thmalin bir sebebi bu iiriinlerin finansal diinyanin derinliklerine ait
fazla ayrintih 6zelliklere sahip olduguna inanilan araglar olusu. Ozetle disar-
dan bakan, finansal sistemi ayrintih galismayanlar igin zor bir alan. Boylece
bunlar iizerinde ¢alisilmadan da finans sistemini eski teorik aletlerle incelemek
yoluna gidildi. Halbuki béylesi bir inceleme imkansiz. Tiirev piyasalar1 anla-
madan da bu krizi de 6ngérmek ve anlamak imkansizdi. O nedenle ¢ogu radi-
kal sosyal biliraci bu krizin gelisini ve 6zgtinliigiinti, hatta ciktiktan sonra bile
kavrayamad. Tiirev piyasalar konusunda daha 6énce ¢ahsmalar yapilmisti ger-
¢i, ancak yine de miinhasiran bu piyasalarin ekonomi politigi tizerine elestirel
bir ¢alisma ancak 2006 yilinda yayimlanabildi. (Bryan ve Rafferty, 2006)

‘Tiirevlerle Kapitalizm: Simf, Sermaye ve Finansal Tiirevlerin Ekonomi Politigi’
adh bu ¢calismanin yazarlarina gére 1980’lerden beri finansal tiirevlerin gelisi-
mi sadece finans piyasalarim degil kapitalizmin isleyis bi¢imini de kéklii ola-
rak doniistiirmiistiir. Yazarlar ayrica bu kitapta benim de sik sik vurguladigim
tizere, cogu geleneksel veya radikal iktisat¢inin paylastig: ‘reel’ diinya ile sade-
ce spekiilatif oldugu varsayilan finans diinyasinin birbirinden kopuk ‘dikoto-
mik’ kavramsin elestiriyor. Yazarlara gore finansin sosyal sermayenin yeniden
iiretimi iizerinde 6nemli bir etkisi vardir. Yine yazarlara gore, finans karlari-
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nin, normal iretimde karh imkanlar bulamayan sermayenin sifira sifir bir ga-
zino oyununa gitmesi olarak algilanmasi heterodoks iktisatta sik rastlanan bir
kavramlastirmaysa ve ¢ogu marksist bu ‘gazino finans’’ kavramindan etkilen-
mis olsa da bunun Marx’in teorisiyle ilgisi yoktur. Bu kitapta benim de siirek-
li vurgulamaya ¢alistigim bir saptama. Finans konusunun ve 6zellikle tiirev pi-
yasalar1 konusunun fazlasiyla yanhs kullanilmis ‘finansallasma’ kavraminin
Otesine gegerek incelenmesi sarttir. Bryan ve Rafferty’nin ¢alismasi bu bakim-
dan bir ilk adim olarak 6nemli. Tiirev iiriinlerin 6nemi tizerine bu kiiciik ag-
maliktan sonra yeniden Blackburn’iin tiirevler iizerine uyarilarina dénelim.

Blackburn tiirevler iizerine sikayet iki iinlii ismi alinular. flgingtir bunlarin
ikisi de tiirev tiriinler sayesinde para kazanan dev spekiilatérlerdir. Bir tanesi
George Soros'tur ki neredeyse biitiin o0 muazzam servetini tiirev piyasalar sa-
yesinde yapmistir. Soros, biitiin mevcut tiirev iiriin s6zlesmelerinin kati marj
zorunluluklan getirilmis takas odalar1 veya borsalarda yapilmasinin zorunlu
tutulmasini 6nerir. (Soros, 2008) Digeri ise tinlii borsa spekiilatorii diinyanin
en biiytik dolar milyarderlerinden Warren Buffet'tir. Blackburn, Buffetin
2002’den beri tekrarlana tekrarlana atasozii haline gelmis lafim animsatir: Tii-
rev iriinler finansal kitle imha silahlaridir!

Biitiin bu renkli anlatimina karsin Blackburn’iin analizi, sonunda kétii olanin
asir1 finanslasma, borsa dis1 islemler ve finans piyasalarinin iizerindeki yasal si-
nirlamalarin asin gevsetilmis olusu yoniindeki elestirilere varir. Yukarida aym
dergide yayimlanan Panitch ve Konings'in elestirdigi de zaten budur.

Science and Society dergisi ise 2009 Ocak’inda kaleme alinmig ve Temmuz’'da
yayimlanms bir yaziy1 Editor Perspektifi kosesinde yayimladi. Dolayisiyla bu
yaz1 bir anlamda dergiyi baglayan bir yaz1 oldu. Yazinin baghgi: “Biiyiik Buna-
lim II Baglarken: Krizi Kavramlasurmak.” Her ne kadar isim yer almamigsa da
Science and Societynin bu koégesini David Laibman’in yazdig biliniyor. Inter-
nette de gevrimici olarak ayn1 yazi Laibman’in ismiyle geciyor. Laibman’in ¢ok
sayida teorik eseri yaninda Science and Society gibi kékli bir derginin editorii
olarak da marksist teori ile ugrasanlar arasinda 6nemli bir yeri var. Bu yazisi
hem bir kriz kavramlastirmasi hem de krizin uzun dénemli politik gelismeler-
den nasil etkilendigi tizerine yazdiklanyla énemli.

Science and Society editorii once bir ozelestiriyle bagliyor yaziya: kapitalizmin -
istikrarsiz ve kriz yaratici bir yap1 oldugunu hep soyleye geldigimiz halde biz
marksistler bu kriz ¢iktiginda neden kendimizde bir ‘hakh ¢iktik’ duygusu ta-
simiyoruz? Bunun sebebini marksist iktisatgilarla ilgili yapilan bir sakadaki
gercek payina baghyor: “Marksistler ekonomiyi vuran son iki krizden onunu
bildiler!” Ya da boyuna kriz gelecek dedikleri i¢in tipki bozuk bir saatin bile
giinde iki kere dogruyu gostermesi gibi sonunda onlarin séyledigi de dogru
cikt1 vb... Laibman’in soylediginde ac1 da olsa bir gercek pay1 var. Kimi mark-
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sist iktisat¢ilar veya ¢ogu amator iktisatgilar sik sik kapitalizm esittir kriz
denklemini kurar. Kapitalizmin genel bunalimindan bahseder vb... Bunun bir
sebebi siiphesiz marksizmin, Marx’tan bu yana kriz teorisini yeterince gelistir-
memis olusu ise diger sebep ilk bakista sanildiginin tersine meseleye politik
olarak bakilmayisi. Kriz beklentisi bash basina politik bir durus demek degil.
Krizler kadar kapitalizmin dogasinda var olan hizh yiikselis donemlerini de
dogru ve zamanlamasi bakimindan da yakin araliklarla tahmin etmek énemli.
Hatta yiikselis dénemlerini tahmin etmenin yakin politik yararlan kimi zaman
daha da fazla. Bu kitabin yazilmasinin énemli sebeplerinden biri Laibman’in
vurguladigi bu teshise katiliyor olusum.

Yaziya donecek olursak editor, daha sonra krizleri simflandirmaya girisiyor.
Laibman once krizleri ikiye ayiriyor: ¢cevrimsel/dénemsel (cyclical) ve yapisal
krizler. Cevrimsel krizleri de daha sonra yine ikiye ayiriyor ¢evrimsel birikim
krizleri, cevrimsel gii¢ dengesi krizleri... Cevrimsel birikim krizlerinden anla-
digr klasik periyodik asin tiretim krizleri. Bunlar da editére gore yine ikiye ay-
rihyor. Ya gergeklesme (realizasyon) krizi seklinde ortaya gikiyor ki burada so-
run efektif talep yetersizligi; veya likidasyon krizleri seklinde ortaya gikiyor ki
burada kar oraninin yetersizligi én planda oluyor. Ister gerceklesme, ister kar
orani konusu hakim pozisyon olarak tezahiir etmis olsun bu krizler kapitalist
tiretimin ‘merkezi bir geliskisini’ temsil ediyor:

“Tekil kapitalist sermayeler daima daha yiiksek kar oraninin pesinde
kosmak durumundadirlar; bunu yaparken kendi gergeklesme kosullari-
nin da altin oyarlar. Bu kogullar hem iiretimin dogasi (mekanizasyon
ile sermayenin merkezilesme ve yogunlagmasi) hem de taleple ilgili ko-
sullar igerir.” (Laibman, 2009: 301)

Editor daha sonra yapisal krizleri agikhiyor. Bunlar zamanla ilgili (donemsel)
olmaktan ¢ok mekan ile ilgili tiirdendir. Kapitalizmin belli bir sahnesi ve bu
sahnenin dontigiimii ile ilgili... Laibman’in verdigi 6rnekler bu tiir krizi Diizen-
leme Okulu'nun (Regiilasyon Ekolii) ‘diizenleme bi¢imi’ kavramina denk dii-
sen dénemlere yakin sekilde kavramlasurdigim diisiindiiriir. Ornegin 1. Biiyiik
Bunalim olarak adlandirdig1 1929 bunalimi daha kuvvetli bir devlet denetimi-
ne gotiirmiistii kapitalizmi... Simdi yazara gore 11. Biiytik Bunalim benzeri bir
donemde kapitalizmin yapisal celigkisi farkll. Sermayenin asir1 merkezilesme-
si ve yogunlagmasi, enformasyon teknolojisinin hizh gelisimi ve tiirev tiriinler
vb gibi gesitli gelismelerin gosterdigi finans alanindaki gelismeler sonucu dev-
letin kontrol ve denetim giicii bu gelismelerin ciddi olarak gerisinde kald1. Bu-
nun yarattig1 bir potansiyel istikrarsizhk sézkonusu.

Laibman bu noktada duruyor ve meselenin iyice anlasilmas igin biraz dnce
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atladig1 gevrimsel gii¢c dengesi krizlerine déniiyor. Bu ii¢ gesit krizden en az an-
lasilan editore gore bu gii¢ dengesi krizleri. Az anlasilmasimin sebebi bat1 mark-
sistlerinin eski Sovyetler Birligine karsi olan genel olumsuz tavirlar. Halbuki
1917 Devrimi ve sonraki gelismesinin sorunlari ne olursa olsun Laibman’a go-
re kapitalizmin 1920’lerin sonundan 70’lerin sonuna kadar nispeten reformcu,
uzlasmaci, devlet denetimine agik goriiniimiiniin ardinda sosyalist devrimler
yatiyordu. Bu devrimlerin yarattig1 diinya gii¢ dengesi sorunu kapitalizmi ken-
di yasamindan endiseye siiriikledi. Sadece bu da degil diinya 6l¢ceginde 6nemli
bir topragin kapitalist birikim siirecinden ayrilmas: kapitalist birikimi daha si-
nirh kaynaklara mahkum etti. Bunun sonucunda yukarida belirttigimiz gibi
70’lerin refah devleti, Avrupa sosyal demokrasisi, keynesgil uygulamalar miim-
kiin oldu. Laibman’a gore bu gii¢ dengesi geliskisinin 6nce hafiflemesi, sonra da
ortadan kalkmas kapitalizmin bir nevi 6ziine désnmesine neden oldu.

Elinizdeki kitabin yukandaki sayfalarindal950-2000 arasim anlatigim bo-
liimlerinde benim de vurguladigim konulardan biri Sovyet ve Cin devrimleri-
nin kapitalizmin reformcu yiiziiniin dogmasinda etken oldugu; 1970’lerden
sonra neoliberalizm seklinde ortaya ¢ikan seyin ise bir nevi kendi dogasina ve
emperyal yayllmaya geri déniisii olduguydu. Bu bakimdan krizin neoliberaliz-
min krizi oldugu ve neoliberalizmden vazgecilmesi i¢in propaganda yapilma-
sinin son donemde marksistler dahil pek ¢ok sosyalistin kapildig ¢ekici bir fi-
kir olmasina ragmen, bunun ne dogru ne de miimkiin bir tez olmadigim vur-
gulamaya galhistim.

Editoriin tezlerinin politik ¢ikarimlarimi simdilik bir kenara birakalim ve
kriz teorisi ile 2007/8 somut durumunu nasul iliskilendirdigine dénelim. Laib-
man her ii¢ gesit krizin bazen iist iiste binebilecegi ve bu durumda bunlarin da-
ha derin bir krize yol agabilecegini de vurgular. 2008 krizini bu cins bir kriz
olarak gérmektedir: Ug krizin {ist iiste bindigi ‘miikemmel firtina!” Fakat edi-
toriin 2007-2008 krizi igin en ilging iddias1 bagkadir. O bu krizin neredeyse bi-
le isteye gikarildig1 kanisindadir. Elbette bunun basit bir komplo olarak gortil-
memesi i¢in uyarir ama ona gore ABD’deki egemen siniflar esikalti krizini bi-
lerek gikarmiglardir. Amag artik sosyalist bir simif bilincinin en zayif, bir dis
devrim tehdidinin ise sifir oldugu asamada is¢i simfina verilmis miilk sahibi ol-
ma tavizlerinin geri ahmp sinifin miilkstizlestirilmesi, zaten miilkstiz anlami-
na gelen proleter pozisyonuna isgilerin geri siiriilmesidir. Is¢ilerin en énemli
miilkleri yani evleri bu amagla krizle ellerinden alinmaktadir.

“Olan sudur; bankacilik ve finanstaki (ve politikadaki) gii¢lii egemen
cevreler konut krizinin daha fazla ertelenmemesi gerektigine karar verdi.
(Bu kriz -C.A) hem siyasi olarak miimkiin hem de simdi artik gerekliydi.
ABD is¢i simfimn evsizlik krizi, kapitalizmin merkezi bir zorunlugunun
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tam olarak kendini gostermesiydi: iscilerin proleter statiisiiniin yeniden
tiretimi onlann miilkstizlestirilmesini gerekli kilar.” (Laibman, 2009: 303)

1970lerden beri is¢i simfinin proleter mevkiine geri stiriilmesi tezine bir ¢ok
ornekle destek olunabilir; bunda ‘sosyalist’ rejimlerin yikilisinin pay1 oldugu
da agiktir. Ancak egemen simflarin 2007 yilinda bir evsizlestirme operasyonu-
nu amagladiklari tezinin daha fazla kanitla ispatlanmasi gerekir. Yine de bunu
hemen reddetmek igin kapitalizmin neredeyse kendisini tiimiiyle tahrip ede-
cek kadar biiyiik kiiresel bir krizi boyle bir operasyon icin goze almayacag
seklinde getirilebilecek bir itiraz da o kadar ikna edici olmayacakur. Ciinkii
buraya kadar kriz tizerine anlatilanlardan ve baslangicta Fed ve ABD siyasi yo-
netiminin demeglerinden bile bunlarin krizin gz gére gore gelisini sadece sey-
rettiklerini biliyoruz. (Bkz. Bu kitabin ekindeki 2007/8 krizi kronolojisi) Bek-
lenen konut piyasasiyla sinirh bir krizdi; onlar sasirtan bunun kiiresel bir zin-
cirleme reaksiyona sebep olusuydu. Ve o asamadan itibaren de daha 6nce 1shk
calarak etrafi seyreden diinya merkez bankalar1 ve hazinecileri krizi simirlan-
dirmak i¢in kiiresel piyasalarin basindan asagiya para yagdirmaya basladilar.

Fred Moseley

Fred Moseley, kar oranlan tiizerine olgtimleriyle taninan 6nemli marksist
akademisyenlerden biri. 6nemli eseri, Savas sonrasit ABD Ekonomisinde Diigen
Kar Oranvdir. (The Falling Rate of Profit in the Postwar United States Economy,
1991) Moseley 1970 ve 80’lerdeki krizi marksist anlamda diisen kar oram
(KODEY) teorisiyle agiklayan bir iktisat¢l. Fakat incelemesinin sonunda bu
son krizi bakin nasil degerlendiriyor:

“Sonug olarak simdiki krizin bir Marx krizi olmaktan gok bir Minsky
krizi oldugunu sdyleyecegim. Simdiki krizin ana sebebi iiretimde yeter-
siz artik emek olmayis1 degil, fakat daha ziyade finansal kapitalistlerin
daha yiiksek getiri ugruna asin risk almalandir; ki bu tutum da konut
fiyatlarimin ilelebet yiikselmeyi siirdiirecegi yoniindeki yanls varsayim-
dan kaynaklanmaktadir.”""* (Moseley, cevrimigi)

Bu durum radikal bir tutum olarak ele alinan KODEY tezinin bazen nasil
marksist kriz teorisinin tiimiiyle yetersizligi iddiasina dontistiigiiniin bir 6rne-
gi sayilabilir. Ciinkii goriildiigii tizere cari kriz Marx’in kriz teorisiyle agikla-
namaz olarak algilaniyor. Onun yerine ¢ok kendine 6zgii bir keynesci olan

115) Bu ve sonraki gevrim igi olarak gosterilen iktisatg goriisleri aksi belirtilmedikge Workers’ Li-
berty sitesindeki ‘Marxists on the Capitalist Crisis’ yaz1 dizisinden alinmisur. Bkz.

hup://www.workersliberty.org/marxists-crisis
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Hyman Minsky’nin tezlerinin bu krizi agiklayabilecegi 6ne siiriiliiyor.'"

Hemen iki sey sdylenebilir. Birincisi Minsky’nin kendi tezleri ne kadar Key-
nes'ten ne kadar Marx’tan etkilenmistir?'” Genel olarak postkeynescilerin
Marx’in tezlerini gelistirmekte cogu marksist iktisatgidan daha basarili olmala-
rinin tek érnegi Minsky’nin ‘finansal kirilganlhik’ (financial fragility) tezi degil-
dir. Daha 6nce bu kitapta ‘para arzinin igselligi’ tezi tizerine de benzer bir yo-
rumda bulunmustuk. Dahasi Marx’in kendisi bizzat bu krizi andirir bigimde
morgi¢ ddemelerinin aksamasi ve konut piyasasinin bunalima girmesi bunun
da ekonomiyi etkilemesi tizerine bir kriz tasvirini bundan 150 y1l 6nce yapmis-
ur ve bu tasvir de bu kitapta verilmistir. (Bkz. orijinal alinti CII, 238) Sorun
Marx'in kriz teorisini sadece, yani organik bilesimin birikim sonucu diismesi,
artik deger miktar1 ve kar oranlarinin mevcut birikim diizeyini destekleyeme-
yisi ve sonunda bir krizin gelmesi seklindeki KODEY tezinden ibaret goriilme-
sidir. Boyle olunca Marx’in kriz teorisinin biitiin bas aktérleri KODEY basro-
liiniin figiiranlar1 haline gelmekte ve teorinin olanca zenginligi tek faktorlii bir
teze indirgenmektedir.

Moseley’in bu tiir bir sonuca varmasina yine KODEY tezi neden olmustur.
Kendi 6l¢iimleri sonucu kar oranlarinin yiikseldigi bir dénemi teshis etmistir:

“Fakat kar oraninda hatir1 sayihr bir diizelme vardi. Kar oram altmis-
lardaki tepe noktasindan seksenlerdeki dip noktasina dek kabaca %50
diigmiistii. Onceki bu diisiisiin en azindan yansi -ki yansindan fazla ol-
dugunu séyleyebilirim- tersine donmiistiir. Bugiin karlar, hemen hangi
olgiiyii kullamrsak kullanalim, yetmisler ve seksenlerden bir hayli daha
iyidir.” (Moseley, ¢.i)

Moseley kendi 6lgiimlerinin tiim ekonomiyi ele aldigini, 6érnegin Robert
Brenner’in finans dis1 sektériin karlarini hesapladigini bunlarin ise daha az ol-
dugunu kabul eder. ama hakl olarak bu kesimin karlarinin bile 6nemli 6l¢ii-
de arttiginmi vurgular. Ayrica iist yoneticilerin astronomik maas ve primlerinin
resmi istatistiklerin tersine isci ticreti degil kapitalist karin bir parcasi sayillma-
st gerektigini bu durumda kar miktarinin daha da artacagimi vurgular. ABD sir-
ketlerinin karlarinin énemli bir bsliimiintin de giderek yurtdisindan elde edil-
mis karlar oldugunu hatrlaur. Moseley’e gére 30-40 y1l 6nce yabanci iilkeler-
den elde edilen bu karlarin sirket kar: igindeki oran1 % 10 civarindayken bu-

116) Minsky’nin tezlerinin klasik anlaumi i¢in bkz. Hyman Minsky, Can it Happen Again?, 1963.
117) Bu konunun kisa bir tarusmasi igin bkz. Steve Keen, The Minsky Thesis: Keynesian or Mar-
xian? (Cevrimigi) hup://www.debunkingeconomics.com/DebtDeflation/keynesian%200r%20
marxian.pd[
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giin % 30-401 bulmustur ve bunlar ABD’nin resmi kar oram istatistiklerinde
hesaba katilmamaktadir. Ancak buralardan elde edilen kar, eger amacimz
marksist teorideki gibi kar oranlarinin yatirimi uyarici etkisine ulasmak ise yi-
ne yazara gore yabanc iilkede elde edilen (ve orada yatirma yénelen)karlan
hesaba katilmayis1 ¢ok sorun degildir.

Moseley savas sonrasindan 1970’lere kadar iiretici olmayan emegin payinin
iiretici emege oranla ABD’de hizla artigini bunun ise marksist goriis agisindan
artik deger tiretimi biiylimesinin oniinde ciddi bir engel oldugunu, ayrica ki-
sith biiyiiyen bu artik degerden iiretici olmayan is¢ilerin maliyetlerinin de ¢ik-
mak zorunda kaldigin belirtiyor. 1980’lere kadar olan kar oranindaki diistis-
lerde bu etkenin énemli oldugunu soyliiyor. 1980’lerden sonra ise &zellikle
bilgisayar teknolojileri vb sayesinde gerek dolasim alanindaki gerekse denetim
islevi goren tiretici olmayan iscilerin oraninda biiyiime durdu; hatta azalmalar
goriildi. Bu yiizden kar oranlarim azaltan bu egilim en azindan daha da biiyii-
medi. Béylece 1980’lerden sonra kar oramindaki artisa ket vuracak gok sayida
engel kalkarken belirtildigi gibi sirketlerin bor¢luluk durumlar da diizeldi.

10-20 y1l 6ncesine gore kar/borg orani pek ¢ok sirket i¢in daha iyidir. Hem
karlar artmis hem de diisiik faiz oranlar1 nedeniyle borglulugun maliyeti ve
borg artiginin hiz1 azalmistir. Oyleyse insaat sektoriindeki firmalar ve ‘cop tah-
viler'le ele gecirmelere konu olmus yiiksek borglu firmalar bir yana birakilacak
olursa finans sektorii disindaki firmalarin genel ortalamada mali saglhklar iyi
goriinmektedir. Boylece Moseley’e gore finans sektoriinde ciddi bir risk olma-
sina ragmen finans dis1 sektdrlerde bu kar artis1 ve borg azalmasi nedeniyle is-
tisnai firma ve sektorler disinda biiyiik bir risk gériinmemektedir. Moseley bu-
radan kalkarak sozkonusu karlilik artisinin nasil gergeklestigini sorar ve cevap
olarak da 1980’lerden sonra verimlilik artiglarinin énce yavas (1970/80’ler)
sonra daha hizl1 (90 ve 2000'li yillar) artisina ragmen reel ticretlerin sabit kal-
masinin bu karlilik artisina neden oldugunu séyler. Bu nedenle artik deger
orani 1.5 lardan 3’lere, yani son 30 yilda iki misline ¢itkmstir.

Moseley Marx’in boyle bir senaryoyu éngérmedigi kamisindadir. Marx’a go-
re karhhktaki diistis sonucu sermaye deger kaybeder, genis ¢aph iflaslar yasa-
nir ve krizin ardindan kar orani yeniden yiikselirdi. Halbuki i¢inde yasadigimz
donemde hiikiimet miidahaleleri ekonominin béyle dibe vurmasina géz yum-
muyordu. Moseley’e gore asil sasirtic1 olan boylesi bir kar artisina ragmen ya-
tinimlarda buna eslik eden bir artisin gok zayif kalmis olmasiydi. Kar oranla-
riyla yaurimlar arasindaki bag zayiflamis goriiniiyordu. Moseley bunun sebep-
leri hakkinda yeterince kapsamli bir arastirma yapmadigini belirterek iddiah
konusmaktan kagimir ancak yine de teshisini sdyler:
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“(...) Fakat 6yle goriinmektedir ki, isletmeler karlarimin daha buyiik
bir bolimiinii temettii olarak dagitmakta, ve kendi hisse senetlerini ge-
ri satinalmakta kullanmaktadirlar. isletmeyi biiyiitmek igin yatirim yap-
mak yerine kendilerini zenginlestirmekteler.

Hisse senedi opsiyonlar ve igletmeleri hisse senedi fiyatlarin1 maksi-
mize edecek sekilde yoneten ¢iinkii biiyiik miktarda hisse senedi opsi-
yonuna sahip olan yoneticiler hakkinda ¢ok fazla laf dolasmaktadur.

Boylece artik degerin daha biiyiik kismi yatirimdan ¢ok kapitalist tii-
ketime gitmektedir.

Daha yavas bir yatinm oram 6nceki dénemlere gore daha yavas bir
bilylime orani ve ekonominin bu bilytimesinin de -kismen kapitalistle-
rin liiks tiiketimi olmak tizere- tiiketici harcamalarina giderek daha faz-
la bagimh olmas1 anlamina gelmektedir.” (Moseley, ¢.i)

Fakat iscilerin duragan hale gelmis ticretlerle tiiketimlerini artirmalan zor-
dur. Bunun bir yolu ailede daha fazla kisinin daha uzun siireler ¢alismas: ise
diger yolu ailenin giderek daha fazla bor¢lanmasi, yani hane halk: borglarinin
artisidir. Zaten kriz oncesi yillarda tiiketici borglarinda adeta patlama yasan-
mstir.

Moseley krizin gelisini su climleyle 6zetler:

“Simdi bu bor¢ 6denmek durumunda ve kucagimizda bir borg krizi
var.” (Moseley, ¢.i)

Simon Mohun
Tipk: Fred Moseley gibi Simon Mohun da bu son krizin marksistler agisin-
dan biraz sasirtic1 oldugu iddiasiyla sozlerine bashyor:

“Bir marksist i¢in bu farkl ve tuhaf bir kriz ¢esidi. Eger marksist kriz
teorisini belli bir soyut seviyede okumugsaniz, sanirim bu kriz sizin ka-
famz1 epey kangtirmigtir. Bu krizin kar oranlarinin diismesi ile ilgisi
yok. Kar oranlan yiikselmekteydi.

Bu krizin kar sikismasiyla ilgisi yok. Ucretlerin (yiikselerek C.A) kar-
lan sikistirmasi s6zkonusu degil. Marksist tartismanin klasik parametre-
leri agisindan orantisizhk meselesine geri doniiyoruz.Daha genel diizey-
de, marksist goriis agisindan bu krizin piyasa anarsisinin kendisini 6zel-
likle dramatik bir bigimde sergilemesi oldugu soylenebilir.” (Mohun, ¢.i)

Mohun bu krize gelen siiregte geriye uzun bir bakis atiyor. Savas sonras ka-
pitalizminin altin ¢ag1 diye nitelenen genisleme evresinin 1970’lerin bagslarin-
da sonuna geldigini; bes ila yedi yillik bir belirsizlik ortamindan sonra giigler
dengesinin 1979-80 gibi 6rgiitlit emegin aleyhine dondiigiinii bunun sonucu
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kar oranlarinin 1982’den sonra artis trendi i¢ine girdigini vurguluyor. Tersine
saat bagina reel isci ticretlerinin 1978'den 1997’ye kadar biiytik 6lgiide yerinde
saydigim belirtiyor.

Mohun buradan iiretken ve iiretken olmayan emek konusuna giriyor. Bu
noktada 6nce ABD istatistiklerinin bir 6zelligi sayesinde diiz iscilerle denetle-
yici pozisyonda olan isgiler ayrim1yapabiliyor. Amerika’da bu denetgi isgilerin
toplam isgilerin % 18'ini temsil ettigini belirtiyor. Bunlarin disinda finans, hu-
kuk, satis vb gibi alanlarda calisan iiretici olmayan iscilerin (¢calismayan, ya da
sOémiiriiye ugramayan anlaminda degil; ama galistiklar is kollar1 nedeniyle ar-
tik deger tiretmeyen isciler) durumuna da bakiyor. ABD'de say1 olarak tiretici
olmayan iscilerin tireticilere oraninin son 20 yilda genel olarak degismedigini
vurguluyor. Ancak iiretici olmayan isciler daha fazla ticret aldiklar ve ticretle-
ri ayn1 dénem iginde tiretken isgi iicretlerine goére arttig) igin parasal olarak
tiretken olmayan emegin agirhginin artigim belirtiyor. Sermayenin iginde de
finans sektoriiniin agirhginin artigin1 ama bunun finans sermayesi ile sanayi
sermayesi arasinda ciddi bir rekabet anlamina gelmedigine, bu ikisinin eskiye
gore cok fazla icige gegtiklerine isaret ediyor. Finans sermayesinin giiciiniin
artmasina ragmen faiz oranlarinin nasil diisiik seyrettigi seklinde olas: bir so-
ruya (bu kesimin en biiyiik kazancinin faiz oranlarn oldugu addedilerek sorul-
mus olacagini farz ediyor) artik finans sektoriiniin en biiyiik kazancinin faiz-
ler degil finans operasyonlar1 (6rnegin sirket satin alma veya yeni menkul ih-
raglarinin aracilik yiikleniminin yapilmasi gibi) sonucu aldiklar1 komisyonlar
oldugu cevabin veriyor.

Mohun bu krizin konut sektériindeki bir balonun patlamasiyla olustugu ger-
¢eginin altim ¢iziyor ama orada kaliyor. Giriste yapti§1 yorumu da goz éniine
alirsak bu kisa yazisina dayanarak bir yorum yapmak belki haksizlik olacak
ama; yazisindan ¢ikan sonug sanki ‘bu krizi marksist terimlerle agiklamak ge-
rekirse bunu nasil yapacagimi bilmiyorum’ seklinde...

Lapavistas ve Milios: Grek Cephesinden Farkh Bakislar.

Costas Lapavistas1 daha 6nce Hilferding’i incelerken kaynak olarak goster-
mistik. John (loannis) Milios'dan ise yine daha énce paramn igselligi (endoge-
neity) tezine atif yaparken bahsetmistik. Her ikisinin de finansal piyasalar ve
marksist teoride para konusunda marksist veya sosyalist egilimli yazarlarin ge-
nelinden farkl bir tutum alislar1 séz konusu... Bu tavir ahis 6rnegin Milios, Di-
moulis, Economakis (2002), Milios (2001), Milios (2006)’da belirgindir. Lapa-
vistas (2003) yine finans fiyasalar1 ve para konusunda dikkat edilmesi gereken
bir baska ¢alisma olarak 6ne gikiyor.

Milios’un vurgusu paranin igselligi tizerinedir. Milios’un ¢alismalarim sade-
ce bu konu tizerinden degerlendirmek haksizlik olacaksa da postkeynesgilerin
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cok vurguladig) ve kanimizca aslinda Marx'in eserlerinde énemli ipuglan bu-
lunan bu kavramin gelistirilmesi kriz teorisini incelemek agisindan hayati
onem tagidifindan, burada onun iizerinde durmamiz dogru olacak."* Lapavis-
tas da parann igselliginin altim1 o derece ¢izmese bile bu genel anlayisa yakin
biri olarak kabul edilmekte. Her iki yazarin finans konusundaki ézgiinliikleri
finansi genel olarak parazit bir sektor, bir cins kumarhane, iiretken sektériin
kaynaklarina el koyarak ekonomin kar imkanlarini bosa harcayan, bir anlam-
da kisir bir sektor olarak ele alan genel yaklasima bir 6l¢iide kars: ¢ikmalarn...
S6z konusu karsi ¢ikis 2008 krizinin incelenmesinde de énem tasimaktadir.
Lapavistas ve Milios'un 2008 krizine iliskin ¢alismalar1 Lapavistas (2008), ve
Milios, Michailedes, Panayotis, Maroudas, Lapatsioras (2009)’da yer alir.

Lapavistas “Finansallasmis Kapitalizm: Dogrudan Somiirii ve Devrevi Kopiik-
ler” adl gahsmasinda 2008 krizini inceler. Bu galismadaki en garpici ve belki
de en tartismali kavram ‘dogrudan somiirii’ kavramidir. Bilindigi gibi marksist
gelenekte finans dogrudan artik deger tiretmez. Gergi bu sémiirmedigi anlami-
na gelmezse de, iscileri kapitalist anlamda dogrudan somiirerek artik deger
iretmedigi anlamina gelmektedir. Halbuki Lapavistas’a gére finansallasmis ka-
pitalizmde ister bankalar, ister bagh finans sirketleri agmis sanayi ve ticaret ku-
rumlar kisileri finans mekanizmas: yoluyla da dogrudan somiirmektedir. La-
pavistas'a gore geleneksel yaklasimin finans1 da 6megin ticaret gibi ele alip,
dolasimda normal olarak somiiriiniin olmadig (esitsiz degisim istisna tutulur-
sa somiirii tiretim asamasinda gergeklestirilir) esit degerlerin degistirildigi bir
alan gibi gérmesi en azindan bu finansallasma déneminden sonra yanhstr. La-
pavistas bunu érneklerken bankalarin artik sadece isadamlarina kredi veren
degil isciler vb gibi diger siniflara da kredi veren, finansal iligkileri hayatin her
alanina sokmus kurumlar olduklarina isaret eder. Isgilerin iliskisi isadamlar-
nin banka ile iliskisinden farkhidir. Finans kurumu ile aralarinda daha esitsiz
bir iligki vardir. .

Kisisel gelirlerin dogrudan sémiirtisii finansallasmis kapitalizmin 6zgulligu-
diir. Kriz iiretimdeki sikintilardan degil finansallasmis kapitalizmin getirdigi
bu yeni 6zelligin yaratug komplikasyonlardan dogmustur. (Lapavistas, 2008:
2) Lapavistas ayrica finansallasmanin yeni bir rantiye simfi dogurdugunu an-
cak bu modern rantiyelerin 6zellikle Lenin’in bahsettigi ‘kupon kesen parazit-
ler’, bos duran para sahipleri olmadigim belirtir. Bunlar finans yoneticileri,

118) Milios’un “On the Question ol Money Endogeneity: Marx vs. the Post-Keynesians” ¢alisma-
st bu konuda iki okulun [arkhliklarini vurgulayan énemli bir yazi. Isaret edilmeli ki post-keynes-
ci okulu kendi i¢inde, marksistler de kendi iginde paranin igselli§i konusunda hayli [arkhlasiyor-
lar ve uzun siire ihmal edilmis bu kavramin hala gelistirilmeye ihtiyaci var. Bu arada Tiirkiyeli aka-
demisyenlerin de bu literatiire katkisina deginmekte [ayda var: Orn. Sedat Aybar'n “Money

Supply Endogeneity: Who is Extra-terrestrial in Economics Anyway?” (1997) ¢alismas...
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avukatlar, muhasebeciler, kimi zaman aktif olarak borsadan yararlanan hisse
sahipleri vb’den olusur. Yeni finans rant ise maaglar, komisyonlar, bonuslar
gibi 6demelerden de meydana gelmektedir. Bu tespit sayesinde Lapavistas, or-
negin Akerloff ve Mishkin’in getirdigi ‘asil-vekil’ problemini, yani patronlarla
yoneticiler arasindaki davranis motifleri farkini ve bunun krize olan etkisini
inceleyebilir. Lapavistas ayrica merkez bankalarinin 6zerkligi ile se¢im ve hal-
- koyu gozetiminden kurtulmalari, enflasyon hedeflemesi gibi yéntemlere odak-
lanirken aynm1 zamanda finansal sistem iizerinde koruyucu bir goz gibi islev
gormelerine de deginir. Finansallasmanin énemli gordiigii kimi 6zelliklerine
deginen Lapavistas daha sonra 2008 krizine gétiiren morgig spekiilatif kopii-
gil ve sonrasim kisaca tasvir eder. Ardindan daha genis bir tarihi perspektifle
1970’lerin ortasindaki petrol krizinden itibaren finansallasmaya gétiiren siireg-
lere deginir. Enformasyon teknolojisindeki gelismeler, dolagim alanindaki tek-
nolojik gelismeler ve keynesciligin yerini neoliberalizmin almasim ii¢ énemli
siire¢ olarak belirtir. Bu i siirecin beraberce ortaya ¢ikardig1 baz1 yonler var-
dir. Bunlardan ilk ikisi 1970’lerde yavaslayan verimlilik artisinin 1990’larda
ozellikle finans alaninda yeniden yiikselisi; isgliciiniin daha esnek ama daha yo-
gun somiiriilmesi, kadinlarin giderek is hayatina daha ¢ok kaulmasiydi. Ugiin-
cii gelisme ise gokuluslu sirketlerin giicti, yayginh@ ve biiyiikliigiiniin cogalan
birlesme ve satinalmalarla artmasi, dogrudan yatirimin hem miktar olarak arti-
st hem de 2000'li yillarda artik kimi gelismekte olan tilkelere de yogun olarak
akmaya baglamasi; tiretimin Uzakdogu gibi kimi gevre bolgelere kayarken fi-
nans merkezlerinin ABD, Ingiltere, Almanya tiirii ileri kapitalist iilkelerde yo-
gunlasmas gibi birbirine bagh egilimlerin tiimiiydi.

Daha sonra yeniden 1970-80’lere dénen Lapavistas bankalarin o yillarda ya-
sanan gelismeler nedeniyle sanayi ve ticarete kredi vermek bigimindeki gele-
neksel roliinde sikisiklikla karsilasinca yeni yollar aradigim ve boylece kisisel
gelirlere yoéneldigini vurgular. Bu finansal kapitalizm déneminin 6nemli bir
ozelligi olacakur; ama ayn1 zamanda finans sektoriiniin zaten iyi bilinen istik-
rarsizlik ozelligine yeni katkilarda bulunacak bir 6zelliktir. Bankalarin pasifle-
ri (ytiktimliiliikleri) finansallasmayla daha likit hale gelirken tersine varhklan
giderek geleneksel bankacilik basiretinden uzaklasmis ve rezerv varhklarin
orani ¢ok azalmistir. Buna yol agan nedenlerden biri de bankalarin kullandik-
lan bilgisayarh risk degerlendirme programlaridir. Bunlara yasal miisamaha da
gosterilmistir. Ancak bu tiir programlarin kendisi de ayn bir risk kaynagdur.

Basel 1 ve Basel II gibi uluslararas: bankacilik diizenlemeleri ayrilmas: gerek-
li karsilik oranlar nedeniyle bilango disi islemleri ve menkullestirme uygula-
malarim (¢iinkii buralarda yasal bosluk birakmiglardi) tesvik ederek amagla-
diklarinin tersine bankalarin rezerv yiikiimliiliiklerini zayiflamasinin &niine
gecememisti. Daha sonra Lapavistas bu tiir menkullestirme operasyonlarinin



322 Marksist Kriz Teorileri Isiginda Kiiresel Kriz

dogrudan somiirii ile gok yakin iliskisini gostererek 2007 krizine giden yolu
yeniden agiklar. Menkullestirme uygulamalar ile birlikte bankalarin riskleri
hemen ellerinden gikarabilme imkani risk degerlendirme konusunda onlara
daha gevsek bir tutum benimsetirken ayni zamanda eski yiiz yiize kredi deger-
lendirme iliskileri yerine kitlesel, bilgisayarh kredi degerlendirme tekniklerini
kullanmalar: da risk 6l¢me konusunde eksik degerlendirmelere yol agmisti. Fi-
nansallasmada 6ne ¢ikan bir bagka husus ise sirketleri degerlendirmede, sirket-
lerin borsa degerlerinin fazlasiyla 6n plana gitkmasidir. Bu da borsa operasyon-
larim sirketler igin ayrica 6nemli kilar. Lapavistas bu noktada tiirev piyasalara
da deginir; ancak en azindan bu ¢ahismasinda tiirev piyasalar ile ilgili yorum-
lar1 hayli yiizeysel kalir. Lapavistas'in bir sonraki vurgusu finansallasma ile ku-
rumsal yatinmecinin gelismesidir. Kurumsal yatinmecilarin dogus ve gelisme-
sinde devletin 6zel bir katkisin1 vurgulamasi1 énemlidir. Kurumsal yatirnmei
denen yaurim fonlar1 vb, sadece piyasanmin kendi gelisimiyle degil bir politik
tercihle serpilmistir. Ornek vermek gerekirse bu serpilme devletlerin sosyal
giivenlik sektériinden giderek gekilmesi ve ¢ahisanlarin sosyal giivenligini boy-
lesi kurumsal yatirnmcilara emanet etmesi gibi uygulamalar sayesindedir.

Lapavistas daha sonra yeni rantiye kavramina déner ve bunu Marx’in eserle-
rindeki rantiye ile kiyaslar, farkhliklarin1 gosterir. Ardindan bu yeni finansal-
lasma doéneminin Hilferding, Bukharin ve Lenin’in eserlerinde anlattiklan ‘fi-
nans Kapital’ ¢agina bir geri doniis getirip getiremeyecegini tartisir ve kisaca
cevap verir: “Hayir!” (Lapavistas, 2008: 32) Bu kesin olumsuz cevabin sebep-
lerine gelince Lapavistas bunlar séyle siralar:

1. Bankacilik ile sanayi finans Kapital’deki gibi yakinlasmadi. Tersine bu ye-
ni finansallasmada birbirlerinden belli élgiilerde uzaklastilar bile...

2. Eski finans kapitalde bankalarin kesin baskin durumun 6zellikle kavram-
lastinlmasina karsin bugiinkii finansallasmada borsalar vb gibi agik piyasalarin
onemi daha fazla ve bankalarin baskinhg: genel bir kapitalist 6zellik degil.

3. Hilferding-Bukharin-Lenin tezinde emperyalist iilkelerin kendilerinden
baska iilkelere kapattiklar1 ‘emperyal’ ticari bolgelerin varhg: vurgulanirken
yeni finansallasmada tersine diinya ¢apinda giimriik kota ve tarifelerin ortadan
kalkis veya azahis1 goriilmektedir.

4. Geleneksel tezde devletin finans alanina miidahalesi ¢ok énemli degildir.
Buna karsihik giiniimiiz finansallasmasinda merkez bankalarinin miidahil rolii
oénemlidir. Ve son olarak;

5. Ge¢mis finans kapital donemi uluslararas: para sisteminin altin standardi
icindeki nispeten istikarl dénemine denk gelirken giiniimiiz finansallagsmasi
Bretton Woods sisteminin ¢6kiisii ytiziinden istikrarsiz bir uluslararasi para sis-
teminden gelismistir. Lapavistas bu finansallasma donemini bir istikrarsiz ve
diisiik biiytime, ikide bir ¢ikan spekiilatif kopiikler ve krizlere egilimli bir do-
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nem olarak niteler. Acilen halkin ¢ogunlugunun ¢ikarina daha uygun ve daha
rasyonel bir ekonomik sistemin gerekliligi ¢agrisi ile incelemesini bitirir.

Milios ve Paranin Igselligi

John Milios’un paranin nétr olmayisi ve paranin igselligi gibi profesyonel ik-
tisatgilar tarafindan son 20 yildir tartigsilan ve daha genel kamuoyunda pek bi-
.linmeyen kavramlar marksist agidan inceleyen ¢alismalarn finansal krizi anla-
mada 6nem tasimaktadir. Lapavistasn ¢alismalarina nazaran Miliosta konu-
nun bu tarafi gok daha net vurgulanmaktadir. Paranin notr olmayisi ve dissal
olmayis1 kavramlan postkeynes¢i akim tarafindan ozellikle Milton Fried-
man’in parasalcilarina ve genelde neoklasik teoriye vurmak igin gelistirildi.
Cok ilging bir literatiir olmasina karsin ayrinulara girmek burada miimkiin de-
gil."” Milios ¢ahgmalarinda enim igin énem tasiyan birkag konuya vurgu yapi-
yor. 11k olarak Milios’a gére Marx agisindan kredi paranin gelismesi 6nemlidir
ve paranin asil gelisimi bu sayede olmustur. lkincisi ‘sermaye olarak para’nin
metalarin yeniden tiretimini igsel olarak belirlemesi gibi kredi-para da bu ser-
maye tarafindan igsel olarak belirlenir. (Buradaki i¢sellik kavrami daha 6nce
de acikladigimiz gibi bir degiskenin teorik modelde bagimli degisken olarak
modelin bagimsiz degiskenlerince o model iginde belirlenmesi anlamindadir.)
Postkeynescilerde para arzi, sanayi ve ticaretin vb talebine gore piyasa tarafin-
dan igsel olarak belirlenir; halbuki Friedman'in parasalc: tezlerinin gegerligi
icin paranin bir devlet otoritesi tarafindan basilip modele distan veri olarak so-
kulmasi gerekliydi. Milios’a gére Marxin teorisindeki igsellik postkeynescile-
rin agikladiginin tersine ¢alisir. Para, para olarak degil sermaye olarak énemli-
dir ve bu sermaye hem para krediyi hem de zaten meta iiretiminin miktarim
belirler. Milios’a gére 6nemli olan Rikardocu bir sapmaya tekabiil eden ve ¢ok
sayida marksist geleneksel analizin ve postkeynescilerin tersine Marx’da reel
ekonomi ile parasal ekonomi arasinda bir ikiligin (dikotomi) olmayisidir.
Marx da kapitalizm her zaman parasal bir ekonomidir. Bu anlayisla bakildigin-
da finansal piyasalar da Milios’a gore ‘reel’ ekonomiden ayn ve parazitik yapi-
lar degil bir biitiin olarak sermaye birikimin olmazsa olmaz kosullarindan bi-
ridir. Evet, kapitalist devletler para iiretiminde postkeynescilerin dedigi gibi
baskin bir rol oynayamaz ve para arzim kendi iddia ettikleri gibi denetleye-
mezler ama bunun sebebi baskadir. O sebep paranin bir deger birimi olarak,
‘soyut toplumsal emegin’ bir ifadesi olarak ve sermayenin varolabilecegi kapi-
talizmdeki bigim olarak ancak ve ‘miinhasiran toplumsal seviyede kapitalist
genisleyen yeniden tiretiminin dinamiklerinin bir sonucu olarak’ iiretilebilece-

119) Milios’un “On the Question ol Money Endogeneity: Marx vs. the Post-Keynesians” ¢ahsma-
sinda yeterli bir genel bakis ve kaynak¢a mevcuttur. Bkz. hup//www. econ.uoa.gr/UA/-
les/437433442
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gidir. Ve bu dinamikler devlet, yasal yap1 vb gibi tiim kurumlan son kertede
belirler. (Milios, On the Question..., (¢.i), s.13)

Milios’un 2008 krizi ile ilgili tezlerini incelemeden énce yukanda 6zetledigi-
miz arka plan fikirleri bilmek gerekmekteydi. Simdi Milios’un diger baz1 aka-
demisyenlerle beraber 2008 krizini inceledigi ¢alismasina bir goz atalim. (Mi-
lios ve diger.., 2009)

Lapatsioras, Maroudas, Michaelides, Milios ve Sotiropoulos'un Cari Ekono-
mik Krizin Karakteri Uzerine adli gahsmada 6nce finans krizleri ile ekonomik
krizler arasinda ayrim yapiliyor ve bunlarin bazen farkh farkh olusabilecegi ba-
zen de birbirini tetikleyebilecegine dikkat gekiliyor. Ardindan simdiki krizin
ikili bir karakteri oldugu 6ne siiriiliiyor. Bu kriz hem kapitalist iiretim ve ye-
niden iiretim iligkilerinin bir sonucudur; hem de ‘kapitalist iiretim iligkilerinin
gérinimiiniin simdiki bigiminin ¢ekirdegi, 6zii’ sayilabilecek neoliberal 6r-
giitlenmenin 6ztine mahsus bir krizdir.

Milios ve arkadaslar1 daha sonra kapitalizmi diger tiretim tarzlarindan farkh
olarak amaci sadece artik iiriin elde etmek degil; artik {irtinii sonunda daha
fazla para olarak para bigiminde elde etmek olan bir iiretim tarz1 olarak tanim-
larlar. Béylece para Marx’a gore en iyi bi¢imini kredi-para seklinde (yani bii-
yiik olgiide alun vb. gibi bir metaya dayanmayan bugiinkii para sistemi gibi)
gosterir. Bu para sistemi de gelecekteki gelirlerin iskonto edilmesine dayahdir.
Boylece Marx'tan alintilayarak kapitalizmi bu kez biitiin yenidentiretim siste-
minin krediye dayal oldugu bir tiretim tarz1 olarak tanmimlarlar. Bu para siste-
mi iginde gelecek iiretime ve gelecek karlara ve bugiinkii iskonto oranlarina
dayanan yapinin kendisi finansal krizlere yol agacak bir potansiyel olusturur.
Bu tiir yapilarin en giizel 6rneklerinden biri de tiirev piyasalardir. Milios ve ar-
kadaslarina gore tiirev tirtinler vasitasiyla uluslararasi arenada her tiir menkul
kiymetin karlihg birbiriyle kiyaslanabilir. Simdiki finansal sistem 1929 krizin-
den sonra konulmus kimi yasal simirlamalarin kalkmasi ve yerine neoliberal
diizene uygun yasal diizenlemelerin koyulmas ile baslar. Yazarlar ‘deregiilas-
yon’ kavramim kullanmazlar. Ciinkii onlara gore neoliberal diizen esas olarak
yasal kontrollerin azalmasi degil yeni tiir yasal kontrollerin getirilmesidir. Her
ne kadar devletin dogrudan yasal denetimi azalmis olsa da 6zii itibar ile bu .
tespit krizin anlasilmasim zorlastiran kimi yanhs anlagilmalarin 6niinii kesmek
bakimindan énemlidir. Cogu radikal iktisat¢1 agisindan kriz, 6rnegin deregii-
lasyonun, yasal kontrollerin azalmasinin dogurdugu bir krizdir ki kanimca bu
tez ciddi bir hata pay1 igermektedir.

Milios ve arkadagslarina gore yeni yasal gergeve icinde kamu ve 6zel sektor
borglanmasinin banka dis1 yéntemlerle yapilmas: énemli bir ayiric1 niteliktir.
Elbette bu da menkullestirme uygulamalarina gétiiriir. Neoliberal modelin
kendisinin kriz yaratic1 etkisinden bahsetmeden 6nce 1970’lerdeki krizi asma-
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da bu modelin 6nemli rol oynadiginm hesaba katmak gerekir. Yazarlar bundan
sonra bir sorunu ¢6zen neoliberal sistemin bunu yaparken kendi iginde yarat-
ug yeni geliskilere, giderek karmagsik hale gelen finansal sistemin artan riskle-
rine dikkat ¢eker. Ardindan neoliberal diizenleme cercevesinin krizini anla-
mak igin tek tek goriiniir sebeplere aldanmamak gerektigine deginerek érne-
gin esikalti borglar;; menkullestirme veya baska tiir bankacihik pratiklerini
(bankalarin belirli operasyonel modellerini, érnegin O&D denilen ‘originate
and distribute’ yarat ve sat modeli); diisiik faizler nedeniyle sisen ev fiyatlarim
krizin sebebi olarak sunmak onlara gére hatadir.

Yazarlar ardindan krizin kendileri agisindan yorumlanmasina geger. Onlara
gore bu kriz finans alaninda dogmus ama sistemik bir krizdir. Sistemiktir; ¢iin-
kii neoliberal modelin 6ziine ait unsurlarin sebep oldugu bir krizdir. Sistemik-
tir ¢iinkii biitiin finansal sistemin merkezini ve en 6nemli kesisim noktalarini
vurmustur. Ancak yazarlara gore finansal alanda baslayan kriz daha sonra ye-
tersiz kullanilan sermayenin tasfiyesine, yokolusuna neden olan bir asir1 tiretim
krizine dontismiistiir. Boylece yazarlara gore yukarida inceledigimiz Brenner’in
tezlerinin tersine kriz 1970’lerdeki krizin bir cins devami gibi olan ve reel eko-
nomideki kar diisiikliigii nedeniyle finans sektériine kagan fazla sermayenin ya-
ratif bir spekiilatif balondan dogmus degildir. Tersine 1970’lerdeki o kriz ne-
oliberal model tarafindan ¢oziilmiis ve karlar eski diizeylerine geri donmiistii.
Fakat Milios ve arkadaslarinin mevcut krizi tam anlamiyla izah ederken kullar-
diklan alternatifler de o kadar agik degildir. Agiklamaya gére neoliberalizm es-
ki karlihga doniis amaciyla ticretlerin milli gelirdeki payim diistirmstiir. Bu ise
gecikmeli bir mekanizma ile de olsa énce krediye dayanan alim giiciiniin enin-
de sonunda bir kredi darhig ile sorun yasamasina yol agmis; bu durum da ani
karhlik diistisii ve asin tiretim durumuna gecise neden olmustur.

Basta Lapavistas ve Milios olmak tizere Yunan akademisyenlerin marksist
kriz teorisine pek ¢ok yaygin yanilgidan kurtulmay: miimkiin kilan agilimlar
getirdigi goriiliiyor. Ancak goriinen bir sey daha kriz teorisinin bu agilimlan
gelistirmek yolunda gidecek daha ¢ok yolunun oldugu...

Bagimsiz Sosyal Bilimciler

Tiirkiye'de genellikle marksist egilimli iktisat¢ilarin agirhik merkezini olus-
turdugu bir ¢ahsma grubu Bagimsiz Sosyal Bilimciler (BSB)... Tiirkiye gibi or-
tak ¢alisma kiiltiirtintin nispeten zayif oldugu bir tilkede yillardir hem bu or-
tak calismay: yiiriitityor, hem de bu ¢alismalardan ¢ok verimli yayinlar ¢ikan-
yorlar. BSB’nin 2008 Kavsaginda Tiirkiye (BSB 2008) ve Tiirkiye ve Diinyada
ekonomik Bunalim 2008-2009 (BSB 2009) adl ¢alismalar: kriz ve marksistlerin
krize nasil baktiklar1 konusunda énemli ¢alismalar. Ozellikle (BSB 2009) tii-
miiyle bu son kiiresel krizin Tiirkiye ve Diinya 6l¢eginde incelenmesine ayril-
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mus. Kitapta agirhk krizin Tiirkiye tizerindeki etkilerinde... Kitabin III. Bolii-
mii ise ‘Kiiresel Bunalim I¢in Bir Analiz Cergevesi’ adin1 tagiyor. Bu béliim kii-
resel krizin ¢ikis nedenlerini teorik olarak incelemeye galisan asil kismi olus-
turuyor, bu nedenle 6énemli. Bir biitiin olarak bakildiginda BSB’nin kaleme al-
dig1 bu kisa bsliim oldukga dolu ve yukarida siraladigimiz pek ¢ok marksistin
analizine kiyasla daha doyurucu agiklamalar igeriyor. BSB’nin kriz nedenlerini
ve gelismesini agiklamakta kullandig tezleri kisaca 6zetleyelim.

BSB de IMF, AB, Diinya Bankasi gibi pek ¢ok kurulusun yaptig tespitle ise
basliyor: “ Kapitalizm 1930’larin ‘biiyitk bunalim’indan bu yana en siddetli kri-
zini yasiyor” (BSB, 2009: 51) Ardindan bu krizin 6megin 1990’lardaki kimi
krizler gibi ‘yiikselen piyasa ekonomileri’ iginde degil bizzat kapitalizmin mer-
kezinde patladigina deginiliyor. Krizin kimi miidahaleci politikalar, yanhshk-
lar, devletin popiilist uygulamalar, ahbap ¢avus kapitalizmi gibi arizi denebi-
lecek faktorlerden degil, ‘serbest piyasa diizeninin’ normal isleyisinden kay-
naklandiginin alt1 giziliyor. Krizin sonucu olarak da gelecege iliskin asagidaki
tahmine yer veriliyor:

“Serbest’ ticaret, ‘serbest’ finans ve ‘esneklestirilmis’ emek piyasalari-
na dayandirilan fantezilerin arik sonuna gelinmistir. Diinyanin finansal
ve askeri hegemonik giiciiniin ABD’de, iiretim at6lyelerinin ise Giiney
ve Dogu Asya'da konuslandirildigy uluslararas: igbslimii ¢okmiistiir.”
(BSB 2009: 52)

Bu uluslararasi yapinin maddi ve manevi anlamda biiyiik darbe aldig) kesin
ise de bunun kriz sonucunda nihai olarak ¢oktiigii iddias1 en azindan simdilik
yeterli maddi kanitlara sahip degil gibi gériiniiyor; ileriki sayfalarda da bu tezi
yeterince destekleyecek kanitlar bulunmuyor. Yine de bu ‘kehanet’ dogru da
cikabilir, ama 6yle bile olsa bu haliyle bilimsel bir tez olmaktan ¢ok bir cins
serbest tahmin niteligini tasiyor.

‘Krizin Yapisal Nedenleri’ adini tasiyan altboliimde teorik analiz derinlestiri-
liyor. Boliimii mevcut krizin ‘insanhk tarihinde paramin herhangi bir degerli
maden standardina bagh olmadg), hayali degerlerin hiikiim siirdiigii bir finan-
sallasma dénemine denk’ gelmesinin onu biitiin énceki kriz siireglerinden ay1- |
ran bir olgu oldugu 6ne siiriiliiyor. Boylece,

“Paranin ve dolayisiyla finansal varhik degerlerinin saptanamamasy,
belirsizligin bir tiirlii giderilememesine ve kiiresel piyasalarda ‘giiven’in
bir tiirlii kurulamamasina neden olmaktadir.” (BSB 2009: 52)

Daha sonraki saurlarda belirtildigi, ayrica okudugunuz kitapta daha énceki
béliimlerde vurgulandig: gibi Bretton Woods'un dolara ve dolarin da altina
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bagl sabit uluslararas: kur sistemi 1970’lerin ortasinda ¢oktii. O zamandan be-
ri yasanan krizlerin hepsi -ki yine yukaridaki béliimlerde bunlarin 6zet halin-
de bir siralamasim gormiistiik- para sisteminin bu yeni durumunda gercekles-
misti. Ayrica bir kriz esigi veya hemen sonrasinda finansal varlik degerlerinin
saptanamayisi olgusu bir yandan kapitalist rizlerin ¢ok eskiden beri isterse al-
tin standardinin en miikemmel haliyle uygulandigi dénemde yasanmis olsun
onemli bir belirtisidir. Biitiin 19. yy krizlerinde bu unsuru teghis etmek miim-
kiindiir. Bu kez bu sorunun hem daha derin, hem daha uzun yasanmasinda ise
para sisteminin bir ‘maddi’ ¢capaya dayanmayis1 kadar hatta daha ¢ok finansal-
lagma siirecinde yasanan menkullestirme ve tiirev iiriinlerin yeni uygulamala-
rimn yattigim diistiniiyoruz. Elbette Bretton Woods sisteminin yikilisinin bu
kriz tizerinde daha 6nce de belirttigimiz gibi 6nemli etkileri olmustur ama bu
etkiler finansal varlik degerleri ile simirh kalmaktan ¢ok uzakur. Finansal var-
hik degerleri tizerinde etkisi daha énemli baska unsurlarin etkilerine gore ise
zayifur. Bir bagska husus ise paranin altin standardina tabi olmadig1 dénemin
finansal krize gotiiren son asamasi yani 1980’ler sonrasi, paranin ‘hayali deger-
ler'inin hiiktim siirdtigii bir donem degildir. Bunu aym dénemde paranin de-
gerinin diismesi demek olan enflasyonun diismesiyle de goriiyoruz. Ama sura-
s1 da bir gergektir ki paranin boylesi bir ¢ipaya bagh olmayisi para ve benzer-
lerinin hacmini oldukga serbest bir yiikselmeye eninde sonunda siiriiklemis,
tiiketici fiyatlarinda enflasyonun merkez bankalar tarafindan dikkatle takibi
varlik fiyatlarindaki enflasyona engel olamamistir. Ozetle uluslarararasi rezerv
-para alun standardina bagh olsaydi bile belli sinirlar dahilinde yine hayali de-
gerler alabilirdi. Gegmiste de biitiin krizler 6ncesi boyle degerler almistir; ve
altin standardina baglh olmasa bile hayali degerlerden -6rnegin 1980’ler hatta
1990 baslarindaki gibi- uzak kalabilirdi. Finansal sistemdeki hayali degerlerin
olusumunun iizerinde uluslararas: sistemin ‘bozulmasy’ etkili olduysa da bu-
nun gercek sebeplerini ararken pek ¢ok yeni unsurun dolayimh etkilerini ifa-
de etmek daha dogru olurdu.

(BSB 2009)da daha sonra yikilmasiyla krize yol agan finansalllasma siireci-
ne gotiiren Bretton Woods sistemi ve bunun iizerinde temellenen sanayi yapi-
si tasvir ediliyor.

“Donemin sanayilesme modeli ‘kitlesel tiikketim igin kitlesel iiretim’
anlayisina uygun olarak montaj hattinda standardize edilmis sanayi ma-
mullerinin iretimine dayanmaktaydi. Isiyi sadece ‘maliyet’ unsuru de-
gil, aym zamanda ‘tiikketim talebi’ unsuru olarak degerlendiren bu sis-
tem, sonralarn Fordizm sozciigiiyle nitelendirilecekti.” (BSB 2009: 53)

Bu yeni sistem altinda kapitalizmin ‘altin ¢ag’ diye nitelenen 1950-74 arasin-
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da diinya ¢apinda biiyiik bir reel biiyiime gerceklestirdigi; hatta ‘tarihte ilk de-
fa’ azgelismis iilkelerin reel gelirlerinde artis yasandig1 belirtilmektedir. Fakat
daha sonra bu altin ¢ag kapitalizmin yapisal bir 6zelligi nedeniyle sona erer.

“Ancak bir yandan da artan kiiresel rekabet ile birlikte kapitalizmin
degismez yasalar1 islemekteydi. tiretim kitlesellesip sermayeler arasi re-
kabet arttikga ve sermayenin organik bilesimi yiikseldik¢e kar oranla-
rinda da kaginilmaz bir diisiis boy gésteriyordu.” (BSB 2009: 53)

Burada marksist literatiirde yogun olarak tartigilan bir tartismaya girilmeden
bir cins uzlagma ifadesi goriilityor. 1960’lardan itibaren 6zellikle ABD sirketle-
rinin kar oranlarinda goriilen diisme 6rnegin Brenner'in iddia ettigi gibi ulus-
lararasi rekabetin artis1 nedeniyle mi yoksa o zamanlar marksist iktisat¢ilarin
biiytik boliimiiniin 6ne stirdiigii gibi sermayenin organik bilesiminin artis1 ne-
deniyle mi gerceklesip aslinda biitiin diinyay1 kapsamis oldugu seklindeki tar-
tisma atlaniyor. Ge¢mis krizlerin nedenleri iizerindeki bu tartisma ister iste-
mez bugiinkii krizin agiklanmasinda da ©nemli olacakur. Aym sekilde
1960’lardaki kar oranlarinin tedrici diisiisiin dogas ile 1974 petrol bunalimla-
1 ertesindeki kar oranlarinin ani diistisiiniin dogasi arasindaki farklar da bu
noktada islenmeden kaliyor. Fakat 6yle veya boyle 6nemli bir etken olarak ser-
mayenin organik bilesimindeki artis neticesinde yani kapitalizmin bu ‘yapisal
ozelligi’ sonucunda kar oranlarinin diistiigii kabul ediliyor. ‘Fordizm’in altin
¢aginin sonu dyle geliyor.

“Yakin tarih ‘kitlesel tiiketim igin kitlesel ve standart tiretim’ anlayi51-
na dayal Fordist sistemin ig geliskilerinin 1960’larin sonlarina dogru ar-
ik iyiden iyiye belirginlesmis oldugunu gostermektedir. (...) Keynesgil
iktisat 6gretisinin ‘finans ulusal bir meseledir’ anlayisina dayah diizenle-
yici politikalar finans sermayesi i¢in artik dayanilmaz bir baski unsuru-
na doniismiistii.” (BSB 2009: 54)

Burada da iki sorun var: Birincisi o dénem yasanan kriz kapitalizmin bir ge-
nel krizi miydi yoksa regiilasyon ekoliiniin iddia ettigi gibi fordizmin bir krizi
miydi? Yukaridaki metin ikinci teze hak verir gibidir. Fakat eger dyleyse kitle-
sel ve standart {iretim sisteminin kimi yetersizlikleri, Japon ‘kalite cemberleri’
ve daha 6zellestirilmis tiretim diizenlemeler vb gibi yontemlerle asilmaya ¢ali-
silan kimi yetersizlikleri -ki bunlar daha basindan beri mevcuttu- gériilse de bu
tiretim teknigi (fordizm) diinyada hala basat olmakla kalmay1p ¢ok yakin do-
nemde degisecek gibi de degil; bu iiretim tekniginin yasanan kriz ile ilgisi yi-
ne pek ¢ok baska unsura goére ¢ok daha az. Kar oranlar diistiiyse, biiyiime ar-
ik eskisi gibi siirdiirtilemiyorsa bunun standardize iiretim teknikleriyle ciddi
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bir ilgisi yok. Ikincisi Diinya Savasi ertesi yasanan ulusal bicimde &rgiitlenmis
pazarlar seklindeki diinya ekonomisinin de keynesci diisiince ile fazla bir ilgi-
si yok. Keynescilerin genel olarak bakildiginda finansin ulusal bir mesele oldu-
gunu diisiindiikleri fazlasiyla genellemeci ve bence biraz da tuhaf bir iddia...

Her neyse 1970’lerin ikinci yarisindan sonra stagflasyon yani enflasyonla
durgunlugun birarada gériinmesi sekliyle tezahiir eden krize kars: alinan 6n-
lemler ile

“Merkez Bankalarinin enflasyonla miicadeleyi esas aldiklari, yaygin
adiyla neoliberal denen, devletin kiiciiltiildiigii piyasaci doneme girilmis-
tir.” (BSB 2009: 55)

Kitapta bundan sonra ABD kar oranlarinin gesitli hesaplamalar1 yoluyla ve-
rilen grafiklerde kar oranlarimin 1960’lardan 1980’lerin ortasina kadar diistii-
gii gosteriliyor. Neoliberal uygulamalar ile sermaye yanlis ¢esitli miidahaleler
yapilinca da daha sonra kar oranlarinin yiikselise gectigi aym sekilde sergileni-
yor. Ancak finans dis1 sermayenin kar oranlarindaki bu artis BSB'ye gore ashn-
da onlarin da finansal karlara yénelmesinin bir sonucuydu.

“Kar oranlarindaki bu artis, reel sektor sirketlerinin giderek rantiye gi-
bi davranarak karlarini faaliyet disi finansal spekiilasyon yatinnmlarindan
beslemesiyle miimkiin olabilmisti. Finansal spekiilasyon ve finansal rant-
lar, sanayi karlarindaki gerilemeyi telafi etmekteydi.” (BSB 2009: 58)

Ancak bu tez ciddi teorik sorunlar tasimaktadir. O yillarda ve sonrasinda ser-
maye sirketlerinin bilangolarinda finansal karlann arttig) goriilse de toplam
kar artisim bu sekilde aciklamak en azindan marksist ¢ergevede imkansizdir.
Marksist iktisada gore artik deger finans dalinda tiretilemez. Artik deger artisi
olmadan da kar arusi, en azindan ¢ok kisa vade haricinde miimkiin degildir.
Tekeller mesela kiigiik sermayenin karlarina el koyarak finansal rantlar seklin-
de karlarim artirabilirse de toplam olarak finans dis1 sermayenin kar bu sekil-
de artamaz! Bu anlamda da finansal karlar sanayi karlarindaki gerilemeyi mak-
ro olgekte telafi edemez.

BSB, daha sonra finansal serbestlesmeyle finans piyasalarin1 1970’lerden son-
ra hizla biiyiiyen finans piyasalarina dikkat cekiyor. Diinya d6viz piyasasi is-
lem hacminin diinya ticaret hacminin 70 katina ulastigin, reel sektérdeki her
1 dolara kars: diinya finans piyasalarinda 25-30 dolarhk islem yapildigina isa-
ret ediyor. Bu nokta 6nemli; 6zellikle bu islem hacminin biiyiik kisminin tii-
rev piyasalar dedigimiz piyasalarda yapilmasi nedeniyle... Bu piyasalarin mark-
sist agidan incelemesi su ana kadar ¢ok kisith yapildi. BSB (2009)'da da boyle
bir analiz yok. Reel sektordeki islem ile finansal piyasalardaki islemlerin, 6zel-
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likle tiirev piyasalarin islemlerinin nitelikge farkl olmalar1 nedeniyle kiyaslan-
malar ise yéntem agisindan yanhs; buna ragmen finansal piyasalarin ‘asirt’ bii-
ylimesine isaret edilmesi 6nemli.

BSB bu finansal sigkinligin bash basina bir istikrarsizlik unsuru haline geldi-
gini ve bunun da ‘kapitalizmin basibos ve anarsik niteliklerini gézler oniine
serdigini’ belirtiyor. Paranin altin vb gibi maddi bir unsura dayanmayisinin
spekiilatif beklentileri dizginleyecek herhangi bir standardin olmayisini getir-
digini, belirterek ‘bu hayal diinyasinda finansal cosku ve kaos doénemleri gide-
rek daralmakta ve siddetini artirmaktadir’ tespitini yapiyor. (BSB 2009: 59) Ve
buradan kalkarak:

“Dolayisiyla, kiiresel ekonominin 2007/2008 krizi kapitalizmin finan-
sallasma siirecinin dogrudan bir iiriintidiir” (BSB 2009: 59)

tespitine variyor.

Daha sonra ‘kapitalizmin merkez iilkelerinde sermaye, artik kar oranlarim
siirdiirebilmek igin finansal spekiilasyonun sanal rantlarina bagimh durumda-
dir’ deniyor; fakat bir kag satir sonra bu kez (finans dis: sirketlerin ABD’deki
2000 y1h sonras kar artislar1 vurgulandiktan sonra)

“2004 sonrasinda (finansal karlarin finans dis: sirket karlarina orani-
nin C.A) gozlenen goreli diisiis ise finansal karlarin erimesinden ziyade,
finans dis1 kesimlerde de kar diizeylerinin yiikselmesi sonucunda orta-
ya gitkmistir” (BSB 2009: 60)

deniyor. Bu ciimleden, bu haliyle, en azindan ABD’de ve 2000’lerde kar oran-
larin siirdiirmek icin finansal karlara bagimlh olunmadig ortaya gikiyor. Ciin-
kii zaten finans dis1 kar oranlar1 da, hatta finansal karlara oranla bile, yiiksel-
mekteydi!

Buna karsilik uzun dénemli bakildiginda finansal karlarin finans dis1 karla-
ra oranla yiikseldigi dogrudur; kriz 6ncesinde tam tersinin gézlenmis olmasi-
na ragmen...

Finansal karlarin gorece ytiksekligi,

“(...) bir yandan sermaye igin finans sektériinii cazip kilarken, bir ta-
raftan da bu cazip sektorii, iirettigi artik degerle beslemesi gereken iire-
tim sektoriiniin goéreli olarak kiigiilmesi sonucunu dogurmustur.” (BSB
2009: 62)

Burada sanki krizin nedeni olarak iiretim sektoriiniin karlarinin -gérece kii-
ciilme sonucu- finansal sektérii destekleyecek yeterlilikte olamayisi ima edil-
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mektedir. Zaten bdyle bir tez literatiirde mevcuttur. Ancak BSB bu tezi agikea ifa-
de etmedigi gibi gelistirme yoluna da gitmiyor. Onun yerine bir soru yéneltiyor.

“Kapitalizm 1970’lerde olusan bu krizi nasil bu kadar erteleyebildi?”
(BSB 2009: 63)

Sorunun kendisi 2008 krizinin 1970’lerdeki krizin dogrudan bir devami ol-
dugu izlenimini uyandinyor. Fakat eger dyleyse bile bu devamhlik yeterince
izah edilmiyor. Edildigi kadariyla soyle bir akil yiirtitme sézkonusu... 1970’ler-
de petrol soklari, stagflasyon, organik bilesimin artis1 sonucu diisen kar oran-
lar1 vb seklinde ortaya ¢ikan kriz neoliberal politikalarla ve bunun sonucu fi-
nansallasmayla ¢oziilmeye ¢alisildy; ancak bu yontemler de 2008 krizine gotii-
ren yolu act1. En genel haliyle dogru bir agiklama ama o kadar genel ki her se-
yin bir baska seye sebep olacag: genel dogrusu kadar genel...

BSB yukarida sordugu soruya cevap olarak kapitalizmin ‘neoliberal yapilan-
ma, neoliberal kiiresellesme ve finansallasma’ yontemleriyle bu ertelemeyi ba-
sardif tezini dne siiriiyor. BSB’ye gore genel olarak biiyiime oranlarinin diisii-
sii ile finans kapitalin genisleme tutkusu arasinda bir gerilim dogar. Finansal-
lasma siirecinin iginde dogan bu gerilimin asilmasinda ii¢ yol izlenir. Birinci
yol, BSB'ye gore reel sektorlerden finans-sigorta- emlak kesimlerine kaynak ak-
tarilmasidir. ikinci yol emekgilerin reel gelirlerinin diisiiriilmesidir. ABD’de
(aslinda diinyanin pek cok iilkesinde bu arada Tiirkiye’de de -C.A) 1970-1990
arasi genel olarak reel emekgi gelirleri ya mutlak olarak ya da verimlilik artig-
larinin altinda kalarak goreli olarak diistii. Emegin gelirleri diiserken iiretilen
mallara talep nereden gelecektir diye soruyor BSB yazarlar1? Coziim tiiketici
kredileri, kredi kartlar1 vb gibi yeni finansal tirtinlerdi.

BSB'nin bu noktadaki cevabi ise daha 6nce tartistigimiz ‘eksik tiiketimci’ bir
bakis agisini isaret ediyor gibidir.

“Kapitalizmin eksik talep sorunu finans diinyasinin sanal iiriinleri sa-
yesinde, en azindan bir siire daha ertelenebildi.” (BSB 2009: 66)

Eksik tiiketimci bakis agisinin siireci agiklamada faydali kimi yanlari olsa da
bu yaklasimin marksist teori agisindan tasidig1 sorunlan bu kitapta basta Marx
olmak iizere, daha dnce gesitli yazarlarin agzindan yeterince inceledik.

BSB'ye gore kapitalizmin krizi ve gerilimi ertelemeye yonelik kullandig
tiglincii yol ‘kiiresel dengesizlikler’ olgusuyla baglantih olarak ‘dis diinya’dan
ABD’ye kaynak aktarimidir. (BSB 2009: 66) Esasen bu olgu, yani ‘kiiresel den-
gesizlikler’ denen sey geleneksel iktisadi yaklasimin krizin asil nedeni olarak
gordiigi faktordiir. Buna gore basta Uzakdogu iilkeleri ve Cin olmak tizere bii-
tiin diinyada cari agik fazlalar1 ve rezerv biriktirme egilimi ortaya ¢ikmus, bu



332 Marksist Kriz Teorileri Isiginda Kiiresel Kriz

fazlaliklar ABD’deki biitce ve dis ticaret agiklarim kapatmak igin ABD'ye o iil-
kenin menkul kiymetlerini satin alarak akmistir. Boylece ABD'deki finansal sis-
me igin gerekli kaynak bulunmustur. Yine de ABD, Ingiltere vb gibi iilkelerin
diinyanin bankeri; Uzakdogu ve 6zellikle Cin ile Hindistan’in diinyanin atol-
yesi oldugu bu igboliimii; ve bir tarafin siirekli fazla, diger tarafin siirekli agik
vermesi ile yiiriiyen bu sistemin devami zordu.

ABD ucuz ithalat ile iicret maliyetlerini diisiiriirken karsihginda bol miktar-
da finansal kagit ve kagt para ‘liretip’ satmaktayd1 (BSB 2009: 69) Giderek bu
kagtlar diinya finans piyasalarinin ‘kumarhanesinde’, ‘spekiilatif davramsglarin
koriikledigi’ hayali degerlere eristi. Boylesi bir finansal siskinligi ise kiiresel
dengesizlikler sonucu ABD’ye aktarilan sermaye ve iicretlerin asag1 gekilmesi
destekledi.

“Spekiilasyonun, belirsizligin hakim oldugu, kagittan varlik degerle-
rinin 6l¢limiiniin imkansizlastigi sanal, anarsik bir diinyaya boylece ula-
sild1 ve kagimilmaz hale gelen finansal kriz boyle patlak verdi.” (BSB
2009: 70)

Bagimsiz Sosyal Bilimciler'in 2008 krizini incelemesindeki teorik gerceveyi
boylece 6zetlemeye ¢alistik. Analizin sonunda belirleyici olan husus uluslarara-
s1 para/sermaye piyasalarimin kumarhane niteliginde kendisini gosteren asin
spekiilasyon ve sisen varlik degerlerine dayaniyor. Ki bu da geleneksel iktisatta
asin spekiilasyonun finansal kriz yaratic etkisi olarak ¢ok bilinen bir agiklama-
dir. Yine de finansal krizin niye ‘kagimlmaz hale geldigi’ agiklanmadan kaliyor.
Otesi bu siskinligin yaklasik 20 yil siirdiikten sonra nigin 2008'de ¢oktiigii de...

Bagimsiz Sosyal Bilimciler'in tam da finansallasma ve kriz olgusunu inceler-
ken finans sektoriiniin dogasina iliskin yaptig1 bir tespit ise marksist kriz te-
orilerinde, hatta daha genel olarak kapitalizm tahlillerinde bugiine kadar sik
rastlanan bir soruna isaret ediyor.

“Bu déniisiimiin yapisal nitelikli sorunlarim irdeleyebilmemiz igin fi-
nansallagmanin 6zii itibariyle daha énceden yaratilmis olan degerin yeni-
den paylasilmas: olgusunu ifade ettigini vurgulamamz gerekmektedir.
Yani finansal sektorler yeni deger yaratmamakta, tarim, sanayi ve ‘iiret-
ken’ hizmetler kesiminde yaratilmis olan degere el koymaktadir.” (BSB
2009: 69)

Finans sektériiniin yapisina iligkin bu ifade bu sektére iliskin oldukga kisit-
l1 bir kavrayis: ifade ediyor. Eger durum yukandaki alintidaki gibi olmus ol-
saydi, kiiresel dengesizlikler vb ne olursa olsun finansallasma ve varlik deger-
lerinin sismesi ¢ok daha 6nce tikanma noktasina gelirdi. Bu sadece finans sek-
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torii ile de degil ‘tiretken olmayan’ sektorler ile ilgili bir kisith kavrayisa isaret
eder. Kapitalizmin 150 senelik son dénem tarihi bu hizmet sektérlerinin agir-
higinin stirekli artmasi olgusuna ve sanayi sektoriiniin paymin siirekli olarak
goreli diistisiine tamklik eder.'

Bu iiretken olmayan sektorler de genellikle yorumlandiklan tizere finans
sektorii gibi sadece ‘sanayinin’ veya ‘tiretken’ hizmet sektoriintin iirettigi mev-
cut artiga el koyan parazit sektorlerden ibaret olsalardi kapitalizm yiiz sene 6n-
ce ¢okmiis olurdu. Isin ash bir sektoriin kendisinin artik deger tiretemiyor olu-
su, onun kisir ya da parazit oldugunu, ekonomideki artik deger miktarinin ar-
tisina katkida bulunmadigini géstermez.

Boylece érnegin Isvicre sadece cikolata ve saat iirettigi igin degil, bankacihik
tirettigi icin zengin olurken yaptig1 yalnizca diinyanin baska iilkelerinde tiretilen
artik degere parazitce el koymak degildir. Boyle bir parazitik taraf elbette vardur.
Hatta 6nemlidir de... Fakat konumuz agisindan énemli olan finans denince anla-
silmasi gerekenin sadece bundan ibaret olmayisidir.

Genel olarak ‘iiretken olmayan’ hizmet sektorleri, 6zel olarak finans sektérii
kendisi deger iiretmese bile bagka sektorlerin daha ¢ok deger iiretmesine yar-
dimai olur. Ornegin reklam ve pazarlama faaliyetleri iirtiniin daha ¢abuk saul-
masini saglar. Bu da sermayenin doéniis hizinin artmas: demektir. Bunun anla-
mu ise kar oraninin artisindan bagka bir sey degildir. Kisaca izah edelim. Omne-
gin 1000 liralik bir sermayeniz var ve bununla bir iiretim yapiyorsunuz ve di-
yelim ki iiretim 6 ay, bunun saus: da 6 ay siiriiyor. Kar oranimiz da % 5. S$imdi

120) Kapitalizmin gelisimindeki bu egilime iligkin bkz. (Cipolla 1978: 358-394) Fontana Avrupa
Ekonomik Tarihi adh eserin ilgili bslimii ‘Hizmetler Devrimi’ adim tasir. Ornegin Ingiltere’de
1801'de milli gelirin % 33" tarim, % 29'u sanayi ve % 38'i hizmet sektoriinde iiretilirken 1901'de
goriiniiste sanayi lehine olan degisimden ve tarimin gerilemesinden baska bir sey yok gibidir. Ta-
nm % 6'ya diismiig, Sanayi % 46’ya gikmis ve hizmetler yerini korumus hatta biraz arurmisur: %
39. Ama istihdam edilen insanlarin sektorel dagihmina bakugimizda durum degisir. Tarim istih-
dam1 % 36'dan % 9’a diigerken hizmet sektorii istihdami % 34'den % 45’e gikmisur. Burada ayrica
atlanmamasi gereken bir de niteliksel déniisiim vardir. Kapitalizm 6ncesi dénemin hizmet sekts-
rii ile kapitalist, hele de ileri kapitalist donemin hizmet sektorii niteliksel olarak bu istatistiklerde
gorillmeyen bir ilerleme kaydetmistir. Dahasi sézkonusu veriler ingiltere’nin diinyanin fabrikasi
oldugu dénemlere iligkindir. Ayni Ingiltere’ye bugiin bakildiginda asil garpia gergek ortaya gikar:
2005 yihnda ekonomide yaraulan 1000 birimlik katma degerin 172'si sanayide tiretilirken, 759 bi-
rimi (yuvarlama [arki orijinal istatistikte- C.A) hizmetlerde, kalani ise tarim ve ingaat sektérlerin-
de iretilir. Bkz. hup://www.statistics.gov.uk/pd[dir/qnal 209.pd[. Bu katma deger elbetteki mark-
sist aruik degere denk diismez burada gsterilen sey hizmet sektoriiniin agirhginin ekonomi igin-

de ne kadar artmis oldugudur.
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ayni siirede iirettiginizi ama reklam ve pazarlama ile tirettiginizi pazara gikar
¢itkmaz hemen satabildiginizi varsayalim. Bu durumda ayni sermaye ile senenin
geri kalan ikinci yansinda bir kez daha tiretim ve satis yapilabilecektir. Yani
1000 lirahik sermaye senede bir kez degil iki kez donecektir. Bu durumda da kar
orani % 10 olacakur. Boylece hizmet sektérii kendisi artik deger tiretmese de
tiretim sektoriinde tiretilen artik deger ve dolayisiyla kar oranim artiracaktr.

Finans sektorii sézkonusu oldugunda da aym sey sozkonusudur. Gelismis fi-
nans ve bankacilik sektorleri sermayeyi daha akiskan bir hale getirir; bunun
bir sonucu da déniis hizim arurmakur. tkinci bir sonucu ise sermaye edinme
maliyetini diistirmektir. Maliyetin diismesi ise briit kar oran1 aym kalsa bile fa-
izler diistiikten sonraki net kar oranim artirir.

Finans sektoriindeki gelismisligin bir baska yonii daha vardir. Kredi, ashinda
gelecekteki tiretimi teminat gosterip, gelecekteki kazanglar1 bugiinden kullan-
maktan bagka bir sey degildir. Yani finans sektorii sayesinde sanayi hentiz tiret-
medigi gelecekteki artik degerleri bugiinden kullanabilir. Finans sektoriindeki
teknikler ne kadar gelisirse bu kullanlabilecek gelecek gelir akimi zincirinin
uzunlugu, siiresi o kadar artar. Gelecegi simdiden yemenin yaratacag riskler
kolayca algilanabilir. Ama eger bu yontemle bugiinkii karlar artirilabiliyorsa ve
boylece yatirimlar da artiyorsa sozkonusu mekanizmanin kendisi gelecekteki
tiretimin, dolayisiyla karlarin artmasina sebep olacagindan ilk anda sanildig
kadar mirasyedi ve ¢abucak tikanmaya mahkum bir mekanizma degildir.

Finans sektorii kendi basina ille de ‘*kétit’, parazit, kriz miisebbibi filan degil-
dir. O anlamda da 2008 krizinin sebebi aslinda finansallasma degil bizzat kapi-
talizmin kendisidir!

Finans sektorii sosyalizmde de -en azindan uzun bir siire- var olacaktir. Sov-
yet sisteminde de zaten vardi. Eski sosyalist sistemin hatas bir finans sektorii-
niin mevcut olmasi degil, kapitalizme gore bu finans sektériiniin ilkel bir dii-
zeyde kalmasiydi. Samldiginin ve bugiin yaygin olarak iddia edildiginin aksine
Sovyet sisteminin sorunu esas olarak merkezi planlamanin piyasa sisteminin
gerisinde kalmas1 degildi. Tersine birgok hatasina ragmen Sovyet sisteminin
merkezi planlamas1 Bati'nin piyasa giiclerine karsi o kadar etkili oldu ki Bati'nin
kendisi Sovyet sistemi ile basa ¢ikabilmek i¢in onun planlama tekniklerini
odiing almak zorunda kald1. Buna karsilik Sovyet sistemi finans sektériinii Bati
ile yansabilecek diizeyde gelistiremedi. Baska sebepler bir yana bu yiizden de
yeni kaynaklar yaratmakta ve ekonomiyi dinamik bir biiytime i¢inde siirdiire-
bilmekte Bat’ya nazaran yetersiz kaldl. Bunun 6nemli bir sebebi kanimizca
marksist teorik gercevede finansa yonelik asin giiclii -ashnda kapitalist diinya-
da da benzer bir durum daha yumusak élgiilerde mevcuttu- bir 6nyarginin va-
rolusuydu.

Geleneksel iktisat cercevesinde hatta yeni ‘davranigsal finans’ teorilerinde™
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insanlarin kimi yanhs tahminlerinin, ya da korkular, vesveseleri, asir iyimser-
likleri ve bir biitiin olarak hayvani kimi i¢giidiilerinin krizin asil nedeni olarak
gosterilme egilimi™ -zaten eskiden beri var olan bu egilim-yayginlasmakta. Bu
icgiidiiler, ki bunlarin arasinda finansin suclu bulundugu ve finansin dogasin-
da da mevcudiyeti bir gercek olan spekiilasyon giidiisii de vardir, insan ortaya
ciktigindan beri milyonlarca yildir var. Ama kapitalist krizler sadece bir kag
yiizyildir mevcut. O iggiidiilerin krize yol agtig1 dogrudur. Onlarin incelenme-
si gerektigi de dogru... Aym sekilde bunlarin etkisinin somut diizeyde incelen-
meyisi ve atlanmasi -geleneksel teori ile birlikte marksist teori de bu yonii
uzun yillar ihmal etti- krizlerin somut gelisimini ve zamanlamasin agiklamak-
ta yetersiz kalinmasina neden olur; bu da dogru... Fakat o i¢giidiilerin, spekii-
lasyon giidiisiiniin, asin iyimserlik ve ani moral ¢okiintiisiiniin, insanlarin bir-
birini takip etme yoniindeki, -yar1 yariya bir siirii hayvam oluslarindan gelen-
ozellikleri boylesi krizlere ancak kapitalizm altinda yol agar. Ciinkii otokratik,
tek adam yonetimlerini saymazsak, ancak kapitalist sistemde tek tek bireylerin
ruh hallerinin biitiin bir toplumun kaderini etkilemesine izin verilir. Gegmisin
otokratik yonetimlerinde bile bu keyfilik hemen hemen hi¢ ekonomik sahay:
kapsayamaz, biiyiik olgtide yiiksek siyaset alanina ait kalirdi. Halbuki ancak ka-
pitalizm altinda toplumun kendisinin gercek anlamda iiretemedigi emek giicii
ve dogal kaynaklar serbestce alinip satilan metalar haline geldi. Ancak kapita-
lizmde bir sanayicinin kar oranim begenmedi diye toplumun en yakic1 bir ihti-
yacini iiretmemesine, bir bankerin gelecegi tahmin etme konusundaki yanhsla-

121) Davramssal [inans marksistlerin, [izyolojik, psikolojik ve i¢giidiisel kimi insan &zellikleri ile
sosyal olaylar1agiklama ¢abasi yiiziinden ya antipati ile ya da en iyisinden, ilgisizlikle yaklasuklari
bir bilim dah. Halbuki bu dal geleneksel neoklasik iktisadin ‘rasyonel insan’, homo economicus’ gi-
bi kimi temel varsayimlarina deneysel ¢ahsmalarla biiyiik darbe vurmus ve radikal ya da gelenek di-
st iktisatgilar taralindan 6nemle incelenmesigereken bir dal. Geleneksel iktisadin temellerini sarsa-
bilecek tiirden ¢ahgmalarin bulundugu kimi temel eserler igin baslangig olarak bkz. Richard Tha-
ler'in The Winner’s Curse, Peter Bernstein'n Tanriara Karst kitabinin 303-339. sayfalari, Daniel
Kahneman ve Amos Tversky'nin Prospect Theory ve On the Reality of the Cognitive Illusions eserleri-
ne ve bir de bu dalin tarihini de anlatan Martin Sewell'n Behavioral Finance adh ¢alismasina bas-
vurulabilir. Tabii kitle psikolojisi ile ilgili gok eski klasik eser Gustave Le Bon'un The Crowd: A
Study of the Popular Mind okunmahdir. En yeni kitaplardan Nassim Taleb'’in Black Swan’ ise mate-
matiksel [inans modellerinin ciddi yanlgilara nasil diigtiigiiniin gok ilging bir incelemis olarak da
okunabilir. Marx'mn kriz teorisinde, asin spekiilasyon ve ona gotiiren psikolojik algilayis bigimleri
6nemli yer tutar; buna ragmen Marx ve belki kismen Hillerding disinda marksistler taralindan en
az ilgi gormiis ve hemen hig gelistirilmemis ¢alisma alani da budur.

122) 2008 krizini bu yontemle agiklayan yeni bir ¢alisma igin bkz. (Akerlol ve Shiller, 2009) Ki-
tabin ad1 ‘Hayvani Diirtiiler’ (Animal Spirits) ve alt baghg da ‘Insan psikolojisi ekonomiyi nasil yii-

riitiir ve bu, kiiresel kapitalizm igin neden énemlidir?’ ibaresini tasiyor.
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11 yiiztinden kredi akisim kesmesine miisaade edilir. Ancak kapitalizmde siirii
hayvan iggiidiilerimizin birbirimizi taklit ederek uguruma dogru kosan bir bi-
zon siiriisti gibi bizi felakete siiriiklemesine son ana kadar seyirci kalinabilir. Fi-
nans sektoriindeki asiriiklar, dogrudur, insan dogasinda varolan asirihklardir.
Ama gesitli bireylerin esgiidiimsiiz tek tek davranislarinin biitiin toplumsal ya-
piy1 belirlemesine; dolayisiyla insan dogasindaki kimi ilkel 6zelliklerin toplum-
sal sistemin kendisini yapilandirmasina ancak kapitalizmde izin verilir.

Bu anlamiyla kapitalizm sosyal olarak da ilkel insanin hayvani varligina bii-
yiik bir geri doniisii temsil eder. Ve eger gecmiste insanoglu bu hayvani doga-
sinin toplum iginde varolusunu bigimlendirmesine izin vermis olsayd: asla uy-
gar bir toplum olunamazdi.

Onun igindir ki o eski siar bugiin daha da gegerlidir:

Ya sosyalizm ya barbarlik!



SON SOZ

Buraya kadar anlaulanlarin uzun bir teorik ve tarihsel ge¢misin birlikte se-
yahatini igermesinden kaynaklanan karmasa, tiim bu sdylenenlerin bir derle-
nip toplanmasini gerekli kihyor. Bu kitapta amacimiz marksist kriz teorisi bag-
laminda kendimizin 6zel bir yorumunu tam tekmil vermek degildi. Béyle bir
calismadan 6nce bu zamana kadar olan teorik gelenegin bir gézden gegirilme-
si, somut tarihsel olaylarin nasil cereyan ettiginin belgelenmesi, teorik gele-
neklerin bu olaylar nasil yorumladiginin incelenmesi gerekliydi. Dogru bir
kriz teorisi ister istemez bu yorumlarin dogrulan ve yanhslan tizerinde de se-
killenecektir.

* %

Marksist kriz teorisi tam olarak gelistirilmis, bitmis bir teori degildir.
Marx'in eserleri sézkonusu oldugunda, bir marksist kriz teorisinin onun tara-
findan disiintilip kurgulandig: bile tartismahidir. Marx’da kriz tizerine yazil-
mus pargalar yine de bir kriz teorisi kurmak i¢in gerekli 6nemli ipuglar ver-
mektedir. Daha sonra gelen, marksist ya da degil gesitli iktisatgilar -gtinki
Marxin eserleri geleneksel iktisatgilar1 ya da marksist olmayan radikal iktisat-
cilar1 da derinden etkiledi- bu ipuglarinin belli yonlerini ele alip gelistirdiler ve
farkli kriz teorilerine ulastilar. Béylece marksist gelenegin icinde de farkh
‘marksist’ kriz teorileri ortaya ¢ikti. Elinizdeki kitapta bunlarin en énemlileri-
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ni inceledik.

* %

Marx’in kriz teorisinin tamamlanmamis olmasi mukayeseli olarak bakildi-
ginda kendi zamam hatta simdi igin bile bir eksiklik sayllamaz. Ciinkii gerek
o zamana kadar, gerekse sonrasinda bagka iktisat doktirn/paradigma/ideoloji
vb ne derseniz deyin, bagka diisiince kutuplarinin kriz teorileri sadece acina-
cak durumda olmakla kalmay1p, cogu kere kriz olgusunun kendisini inkarla
yiikiimlilymiis gibi davrandiklarindan agik¢a yok hitkmiindedir. Bu durumun
yetersizliginden hareketle gelistirmeye ¢ahstiklan ve genellikle kriz yerine ‘is
cevrimi’ adim koymay tercih ettikleri teoriler ise neredeyse her seyi kétii rast-
lantilar veya devletin yanhs miidahalesine baglama egilimi tasir. Kendisi agik-
lanamayan bir rastlantinin ana degisken oldugu bir teori elbette teori degildir.
O nedenle gelistirilecek kriz teorisi igin Marx’in yaklasimlar1 yine de ayagin ba-
silabilecegi yegane saglam zemini olusturmaktadir.

* %

Bu saglam zeminden hareket eden sonraki marksistlerin gelistirdigi kriz te-
orilerinin 6zellikle 20. ytizyihn ikinci yansinda ¢ok da tatmin edici bir teorik
yapilandirmaya eristigi soylenemez. Bu teorilerin ¢ogunda kriz gibi karmasik
bir olguyu genellikle tek degiskenle agiklama egilimi gozlenebilir. Bunun bir
ornegi -benim kitapta KODEY tezi olarak sundugumuz - sermaye birikiminin
sermayenin organik bilesimini artirmasi yiiztinden kagimlmaz olarak kar ora-
ninin diisecegi ve bunun da krize yol agacag tezidir. 70’lerdeki tartismada bu-
nun tam karsitinda yer alan karlarin simf miicadelesi ve dolayisiyla iicretlerin
yiikselmesiyle diistiigii iddiasindaki ‘kar sikismasi teorisi'nin de yontemsel ag1-
dan KODEY’den fazla bir farki yoktu. Bu teorilerin 6rnegin ytizyihn basindaki
Hilferding ve Luxemburg’un teorilerine gore bir teorik ilerleme icerdigini soy-
lemek zor. Buna karsihk 1970’lerden bugiine kadar marksist kriz teorileri o
tartigmalar iginde kullandiklar teorik aletleri ve bu arada matematiksel model-
leri gelistirdiler. Boylece 6nemli bir teorik atilim gerceklestiremeyislerine kar-
sin, boylesi bir atihm i¢in kavramlarin netlesmesi ve teorik aletlerin gelistiril-
mesi yoniinde ¢ok onemli ilerleme kaydettiler. Yani kriz teorisinde gercek bir
sigrayis yapabilmek icin artik eldeki imkanlar ¢ok daha fazla.

*%

Yeni bir kriz teorisi olusturulurken kaginilmasi gereken bir yanhs sadece tek
degiskenli modellere degil, aym zamanda iiretim merkezli modellere yaslan-
makur. Uretimin agir1 vurgulamst énemli bir yanhs egilim olarak marksist ik-
tisat i¢inde hala ¢ok yaygin. 1lk bakista Marx'in eserlerindeki genel yaklagima
veya bizim marksizm olarak duyageldigimiz seye de gok uygun. “Uretim bigi-
mi ve iliskileri biitiin toplumsal yapininin temelini olusturduguna gore...” Bu
yaklasimda krizin sebepleri tiretim cephesinde aramip bulunmaya 6zel gayret



Ciineyt Akman 339

sarfedilmis, Marx'in kriz sebebi olarak para ve dolasim alanindaki aksakliklar
isaret eden geleneksel iktisatgilar1 hakl olarak elestirmesi de boylesi bir yakla-
sima payanda olarak goriilmiistiir. Bu yiizden bizzat Marx'in krizin 6nemli un-
surlar olarak gosterdigi para, kredi ve dolasim iligkileri marksist kriz teorile-
rinde ¢ogu kere figiiran roliinden o6tesini elde edemedi. Halbuki son yillarda
kismen farkina varildif lizere Marx'in sisteminde iiretim ve para-kredi siste-

. mi; iliretim ve dolasim sistemi daima bir biitiin olarak ve biri olmadan &biirii
olmayacak, igice ge¢mis yapilar olarak ele ahnmist. Marksist teorinin tiretim
tizerine olan vurgusu, ‘liretim iligkileri’ denen seyin aym zamanda toplumsal
ve insani 6zellikler tasiyan ve sadece iktisadi bir kavram olmayan kompleks bir
olgular biitiinii olusunun ¢ogu kere atlanmas1 sonucunu vermektedir. Ornegin
retim iligkilerini anlamak, yani isci-kapitalist arasindaki bagimhhk iligkisini
gorebilmek i¢in is¢inin miilksiizligiiniin hem sebep hem de sonuglarindan bi-
ri oldugu yabancilasmayn, iiretim yapan o somut isciler toplulugunun sosyalp-
sikolojik kosullandirilmalarim vb incelemek gerekir; ¢iinkii bunlarin tamam
da o ‘liretim iliskisi’ i¢ginde igerilmistir.

* %

Uretim iizerine siddetli vurgu ayn1 zamanda dolagim araglar1 ve finans arag-
larinin $neminin azimsanmasina yol agt1. Son krizin ise dogrudan finans arag-
lan tizerinden giktiginin gozlemlenmesi bu kez pek ¢ok marksist iktisat¢1 ara-
sinda ciddi bir kafa kanisikhig: yaratti. Krizin sebebinin kiiresellesme ve finan-
sallasma oldugu yolundaki tezler, tersinden okundugunda sistem buralar yeri-
ne iiretime odaklansa boylesi krizlerin yasanmayacag tiiriinden bir ima igeri-
yordu. Halbuki bdylesi bir segenek ne modern kapitalist bir sistem, ne de hat-
ta ilerideki muhtemel bir sosyalist sistem igin miimkiin degildir. Finans kesi-
mi ve dolasim alanlarinin, iiretimin kaynaklarim tiiketen bir cins parazit sek-
torler olduklan yolundaki yaklasim ¢ogu marksist iktisat¢inin tuhaf bigimde
geleneksel iktisatgilarla paylastig1 -nedense marksist say1lan ama Marxa ait ol-
mayan bir diisiince- bir goériis olarak fazlasiyla yaygindir. Marksist bir kriz te-
orisinin yeni formiilasyonunda asilmasi gereken énemli bir bakis agis1 da iste
bu, finans/para/dolasim alanlarimin bazen zorunlu bazen gayrizorunlu kétii-
liikkler olarak goriiluistudiir.

* %

Yeni bir kriz teorisinde tiretimin anlaminin degismesine de dikkat ¢ekilme-
lidir. Bu ¢ercevede aslinda g¢ok faydali olan iiretken emek-iiretken olmayan
emek ayrim1 modern toplumdaki degisiklikler gézéniine alinarak yeniden ta-
nimlanmalidir. Ayrica iiretken olmayan emegin ne kadar 6nemli olabileceginin
de alt daha ¢ok gizilmelidir. Uretimin kimi yeni bigimlerinde mesela ‘yeni
ekonomi’ denen sektérlerde, miizik, eglence, medya, yazihm vb sektorlerinde
onemi giderek artan kimi tiriinlerde yeniden iiretim maliyetlerinin neredeyse
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sifira yaklasmasinin marksist ya da geleneksel iktisat ve elbette kriz teorisi i¢in
6nemi yeterince vurgulanmis olmaktan uzaktir. S6zkonusu sektérlerin toplam
toplumsal hasila igindeki payinin fazlasiyla artmis oldugu da dikkate alinarak
bunlarin yarattigi degisiklik 6geleri modele eklenmelidir.

**

Gelelim piyasa ile kriz iliskisine... Kapitalizm halk simflarimin miilkstizlesti-
rilmesine ve artik deger sémiiriisiine dayanan bir iiretim tarz1 olarak en azin-
dan kagat tizerinde, piyasa mekanizmasina dayanmak zorunda degildir. Peka-
la piyasanin olmadi bir kapitalizm diislenebilir. Fakat hem bir tarihsel gercek
olarak hem de aslinda ilk bakista goriinenden daha derin igsel baglantilar ne-
deniyle kapitalizm ve piyasa en azindan uzun bir siire igin, kopmaz bir biitiin-
litkk tasimaktadirlar. Piyasa bir ¢ok kriz teorisyenine gére dengesizlik yaratica
yapisi nedeniyle krizin bas sebebidir. Dogrudur; piyasa oldukga ilkel bir kay-
nak dagiim yontemi olarak sayisiz ekonomik dengesizliklere yol agar. Otesi
toplumun bir ¢ok alanim piyasa ile diizenleyebilmek uzun siire ve aslinda ha-
la miimkiin olamamistir. Kapitalist simiflarin, tiim toplumu piyasaya tabi kil-
mak igin ¢ogunlukla politik zor yoluyla yaptig1 girisimler ise kriz yaratic1 po-
tansiyelleri artirmaktadir. Biitiin bunlar geleneksel teoride ‘piyasa aksakliklarr’
bashgiyla sanki genelin disinda anzi durumlarmis gibi incelenmektedir. Hal-
buki Marx’in da gosterdigi gibi, tam tersine piyasanin iktisat teorisinin anlatti-
g1 sekilde sorunsuz isledigi ve dengeye gétiiren, hele de tam istihdam dengesi-
ne gotiiren durumlar anzidir. Keynesgil ve yenikeynesgil yazin neredeyse tii-
miiyle piyasanin bu aksakliklarina dayahdir. Finansal krizlerde ve 6zellikle de
bu 2008 krizinde érnegin bu kesimin vurguladig ‘asimetrik enformasyon’, ‘li-
mon problemi’ veya ‘asil-vekil problemi’ gibi geleneksel arz talep teorisinin ele
almadig1 konularnn klasik piyasa aksakliklan ile birlikte gergekten de rol oyna-
dig1 goriilebilir. Keynes’in normal durumlarda dengesizlik yaratic1 piyasa es-
neksizliklerine (rigidities) vurgu yaptig1 da dogrudur. Ancak piyasa iyi ¢alisti-
ginda, yani fazlasiyla esnek oldugunda ise bu kez 6zellikle kriz zamanlarinda
sorun yaratir. Bu konuda Keynes'in ¢agdas: bir bagska 6nemli iktisat¢1 Edge-
worth'un 1929 krizi ile ilgili yazdiklarina bakilabilir. Yani piyasa kusurlu da
cahssa, yok fazla iyi de galigsa dengesizlik yaratacaktir. Ancak piyasa aksaklik-
lar1 dengesizlik (disequilibrium) yaratsa da her dengesizligin krize yol agma-
yacagina dikkat gekilmelidir. Oyle olsayd kapitalizm 19. yy'daki kimi iktisat-
cilarn iddia ettigi gibi her giin kriz i¢inde olurdu.

*K

Iktisadi aktérlerin piyasa icinde birbirlerinden nispeten bagimsiz ve koordi-
nasyonsuz verdigi diistiniilen kararlar eger ‘yanhs’ ise piyasada dengesizlikler
olusur. Ancak bu yanhslar normalde farkh yonde yapilan yanhslardir. O yiiz-
den de birbirlerini belli bir 6l¢iide nétrlerler. Fakat bu her zaman boyle olmaz.
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Kimi zaman hatal kararlar birikim gosterir. Herkes aym tiir ve yéndeki belli
bir hatay: islemeye egilimli olur. Bunun sebebini incelemek icin klasik piyasa
analizleri yeterli degildir. Insanin sosyal hatta antropolojik 6zellikleri, bir cins
‘stirti hayvanr’ olusu bu egilimi stiphesiz gii¢lendirir. Son yillarda giderek mo-
da olan davramssal finans incelemeleri gelistirilerek ve elbette onlarin ‘ahisto-
ric’ tutumlan diizeltilerek marksist kriz teorisine entegre edilmelidir.

* %

Hatalarin birikmesi, piyasa iliskisinde ickin olan ‘belirsizlik’in hep belli bir
yonde tercihe yoneltmesi davramssal finansin vurguladig) gibi sadece antro-
poljik veya nérolojik sebeplere bagh degildir. Gelecege yonelik belirsiz bir is
yaptigimzin bilinci i¢indeyseniz olasi bir kriz durumunda ‘siiriiyle, kalabalikla
birlikte olmak’ istemeniz mantikhidir da... Ne de olsa ‘elle gelen diigiin bay-
ram’dir. Bunun simdiki ekonomik sistem iginde devletin roliiyle de ¢ok ilgisi
vardir. Devlet, daima ekonomik mekanizmanin kendi ilkelligi yiiziinden yiki-
lip biitiin sinifsal iligkileri tehlikeye atmasinmin 6niinde bir kurtaric: olarak dur-
mak zorundadir. Kapitalistler toplumsal hafizalan ile bilirler ki bu kurtarma
ancak belli bir toplumsal éneme sahip olanlar i¢in gegerlidir; yoksa her sira-
dan kapitalist i¢in degil. Toplumsal 6énem sikhkla da ¢okluktan kaynaklanir.
Yani yanhs karar veren ¢ok sayida kapitalist grubun igindeyseniz kurtarilma
ihtimaliniz, daha az yanhs karar vermis ama genel krizden dolay: yine de si-
kint ceken daha akilh bir kapitaliste gore ciddi olarak fazladir.

* %

Kriz teorisinde bdylece hesaba katilmasi gereken iki degisken ortaya gikiyor:
toplumsal hafiza ve devletin tutumu. Once toplumsal hafizaya deginelim. Ki-
mi dénemlerde yasananlar bir sonraki dénemlerde yasananlar etkiler. Orne-
gin Alman toplumu ve devleti, 6zellikle de merkez bankacilar1 enflasyonist
yonde yapilacak hatalara kars: ikinci diinya savasi sonras1 dénemde diger iil-
kelere nazaran ¢ok duyarhydi Duyarhgin acik bir sebebi iki diinya savas ara-
sinda Almanya'nin korkung bir enflasyon ve yaratilmasina bunun katkida bu-
lundugu muazzam toplumsal/politik travma yasamis olmasidir. Travmanin so-
nuglarim yasamis nesiller karar mekanizmalarindan tiimiiyle uzaklasmadan
Alman toplumunun enflasyon konusundaki hassasiyetinin ortadan kalkmasi o
kadar kolay degildir. Bu nedenle Alman toplumunda 6megin enflasyonist yo-
niinde ekonomik aktorlerin miinferit hatal kararlarinin birikmesi de zor ol-
maktadir. Benzer sekilde belli bir tiir spekiilasyon nedeniyle ortaya ¢ikan fi-
nansal krizin amis1 aym tiir bir baska spekiilasyonun éntinde bir ket olusturur.
Boyle bakilinca gayrimenkul spekiilasyonu i¢in érnegin su anda kiiresel eko-
nomik sartlar hi¢ olmadig kadar uygunken 2007 morgig krizinin taze anisi1 bu
maddi kosullan engelleyen manevi ket olarak en az maddi faktorler kadar
onem arz edecektir.
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* %

Devletin konumuna gelince burada oldukga zor bir alan olan devlet teorisi
konusuna girecek degiliz. Ancak krizin devlet denetiminin ortadan kaldirilma-
s1, gevsetilmesi olarak yorumlanan deregiilasyon ve neoliberal uygulamalar so-
nucu dogdugu tezi de ancak bir yari-dogrudur. Deregiilasyon aslinda piyasalar
tizerindeki denetimin ortadan kaldirilmasi degil bir baska bigimde kurulmasiy-
di. Devletin piyasalar1 eskisi gibi denetlemesi de o denetimin miikemmel ola-
cagin gostermeyecegi gibi; tistelik deregtilasyon tercihi bizzat o denetimin ig
celigkilerinden beslenmisti. Deregiilasyon kuralsizliktan ¢ok yeni kurallar de-
mekti. Kurallarin azaltilmasi sadece bir tercih degil esas itibar1 ile bir mecbu-
riyetti. Bu bakimdan s6zkonusu deregiilasyon vb, biiyiik ol¢tide yeni kiiresel
gelismelere uygun énlemlerden olustugundan kimi eksik diizeltme ve yamala-
ma operasyonlar harig tutulursa boylesi krizler deregiilasyon yerine daha dev-
letci bir kapitalizme dénerek ¢oziillemez. 1k panik anlarini harig tutarsak ka-
pitalist karar alicilarin béyle bir yonelime gitmelerini beklemek de gercekdisi-
dir. Boyle bir yonelim i¢in zorlamanin halk simiflar: igin iddia edildigi kadar
yararli olup olmadig ise ayr bir tartisma konusu... Ayrica -savas sonrasi do-
nemden 1980’lere kadar olan ara dénemi harig tutsak bile- genelde liberal dii-
stincenin hakim oldugu kapitalizmin son 150 senesinde, sanildiginin aksine
devletin ekonomideki rolii azalmak bir yana siirekli artmistir. Yani liberaliz-
min teorideki devlet karsithig1 —biiyiik 6lgiide kendi i¢inde gelisik oldugundan-
lafta kalmis ve lafta kalmaya da mahkumdur. Bugiinlerde devlet(ler)in miida-
halesi son krizin ispatladig1 iizere keynesgil uygulamalara rahmet okutacak ka-
dar siddetlidir. Bundan sonra da muhtemelen 6yle olacaktr.

Oyle olunca basa gelen krizlerde piyasanin veya devletin -duruma gére cesit-
li iktisat okullar1 birini veya digerini suglar- parmagini aramak yerine bu ikisi-
nin beraber paslasmalarin1 gérmek daha 6nemli.

* %k

Devlet s6zkonusu oldugunda para piyasasi ayrica ele alinmak zorundadir.
Ne de olsa teoride paray1 devlet ‘basar!” Gésterge faiz oranlan vb ile kredi pi-
yasasini o diizenler. Ve parasalci teorinin iddiasina gore devlet bu konudaki
tutumunu basiretle yerine getirirse ‘paranin reel ekonomi tizerine etkisi de
nétr oldugu igin’ kriz yaratici etkiler dogmayacak, dogacak olsa da sadece pa-
ra piyasasindaki ‘pseudo-crises’ olarak kalacaktir. Ancak ne paray: devletin
bastig1 o kadar dogrudur ne de paranin kisa veya uzun vadede nétr oldugu...
Gergekte paray biiyiik 6lgiide kapitalist simif basar. Tipki metalarin ne kadar
tiretilecegine bu simifin tiyelerinin karar vermesi gibi paranin ne kadar iiretil-
mesi gerektigine de onlar karar verir. Elbette devletin 6nemli bir agirhig var-
dir ancak para miktarini cani istedigi gibi belirleyemez. Burada devlet tizerin-
de kapitalist simifin politik giicii vasitasiyla etkili olmasindan bahsetmiyoruz;
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kapitalist simifin paray1 dogrudan dogruya kendisinin, piyasa mekanizmasi sa-
yesinde iiretme giiciine sahip olusundan bahsediyoruz. Dénemlere bagh ola-
rak kapitalist simfin bu giicii tiimiiyle dizginsiz veya kimi zaman kontrollii ki-
linmis olabilir; ancak hep vardi. Bretton Woods sisteminin yikilmasiyla bu giig
artik hem kiiresel capta hem de daha serbest kullanilabildigi igin tarihte gorii-
len en biiyiik para yaratma operasyonlarina aracilik edebilmistir ve bu da kii-
resel krizin énemli sebeplerinden biridir. Ustelik ‘yaraulmig’ paranin ne yén-
‘temlerle yaratildig1 ve hangi simflarin eline gegtigi de 6nemlidir. Para bu ba-
kimdan her sey olabilir ama asla ‘nétr’ degildir. Kimin tarafindan kullanmildig-
na bagh olarak ciddi bir kriz unsuru olabilir. Son kriz 6ncesi paranin biiyiik
olgiide spekiilasyona egilimli toplumsal tabakalarin eline gececek tarzda yol al-
digin1 gézlemlenebilir.

* %

Her tiirden toplumsal veya ekonomik problemleri bu arada krizleri ortaya ¢i-
karan bir faktér de insan toplumlarinin bilgi birikimi ve énleyici kurum, alet
edevat teknolojisi vb yeterliligidir. Cesitli maddi veya manevi giiglerin etkile-
simi ekonomi ve toplumu bir kriz olusturmaya gétiirebilir.

Ancak toplumun erken uyan sistemleri, onleyici bilgi ve teknolojileri yeter-
liyse gercekten nadir sayilabilecek derecede tesadiifi aymazhklar olmadan kriz
ortaya ¢itkamaz. Fakat maddi hayatin gelisimi hemen her zaman toplumun bil-
gi birikimini gegme egilimindedir. Bunu bir kenara koyarsak kimi zaman mev-
cut bilgi birikiminin sekli ve bunun bi¢imlendirdigi kurumlar -mesela benim
ornegimde iktisat ve bankacilik teorileri ile merkez bankasi, hazine kurumla-
rinin yonetimleri- eski dénemin olusturdugu yapilar olarak yeni gelismeleri
kavrama ve yonetmeyi basarmak bir yana, bizzat bdylesi bir kavrayisin 6niin-
de engel olusturabilir. 2008 krizine bakacak olursak bunun giizel bir 6rnegini
goriiriiz. Parasalc teori veya buna teslim olmus yenikeynescilerin yénetimin-
deki bu kurumlar parasal genislemeyi onlemek i¢in faiz artirma, enflasyonu
onleme amaciyla da tiiketici fiyatlarim 6l¢ti alan ‘enflasyon hedefleme’ yonte-
mini kullamyorlardi. Klasik enflasyon hedeflemesi sistemi, merkez bankalar-
nin ‘varlik fiyatlar enflasyonu’nu, gézlerinin 6éniinde olusmasina ragmen gore-
meyislerinde 6nemli bir etken oldu. Faiz artirma teknikleri ise yeni kiiresel dii-
zende eskiden beklenen sonuglarin tam tersini yaratarak krize gotiiren siireg-
te krizi iyice besleyen bir unsur olarak islev gordii. Eskiden bir iilkede merkez
bankas faiz artirirsa para yaratma mekanizmalar zayiflar, maliyetli hale gelir
ve toplam para arz1 azalirdi. Simdinin sermaye akimlarinin iilkeler arasinda
serbest oldugu kiiresel diinyasinda enflasyon korkusuyla para arzimi kismak
icin bir merkez bankas: faiz artirirsa diinyanin para-sermayesi o faizden yarar-
lanmak igin tilkeye aktigindan amaglananin tam tersine toplam para arz1 art-
mus oluyor. Yani eski kurum, anlayis ve teoriler artik eski sonuglar1 dogurmu-
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yor; krizi 6nlemek yerine tersine besliyor.

* %

Toplumlarin gelismelerin gerisinde kalmis bilgi birikim ve devlet/6zel mali
kurumlar: yukarida anlattigimiz tiirden hatalan biriktirme islevi ile de kriz ya-
ratir. Yani devletin miidahalesi, ya da yine bir cins miidahale sayilabilecek sa-
dece belli alanlarda miidahalesizligi tercih edisi, bu kurumlarin 6zel ve biiyiik
giicii nedeniyle salt piyasanin daginik hatalarinin yaratabilecegi dengesizlikle-
re gore cok daha belirgin dengesizlikler yaratabilir. Otesi merkez bankacilarin
hemen hepsinin aym ekonometrik modelleri, 6zel sektor finansci, portféy ys-
neticilerinin de risk hesaplamada hep aym: matematiksel modelleri kullanma-
lar1 (Value at Risk-VAR modelleri veya Dinamik Stokastik Denge modelleri gi-
bi) bash basina kriz besleyici bir faktor olarak islev gérmektedir. Bu modeller,
ayn datalan girdikce aym sonuglar: verdiginden hatalarin biitiin bir piyasa ta-
rafindan islenmesini ya da daha dogru deyisle biitiin piyasa tarafindan alinan
kararlarin belli bir yogunluga erisince zaten hata haline gelisi dolayisiyla krize
gotiiren yolda 6nleyici olmak bir yana kriz besleyici olmaktadir.

Krizlerin kendileri herhangi bir 6zel sebep olmadan da diger sonraki krizle-
ri besleyici ozellikler olusturabilir. 2008 krizini incelerken 1970’lerden itiba-
ren hele de 1990’lardan sonraki ard arda gelen kiigiik krizlerin, bir nevi éncii
depremler gibi besleyici tetikleyici roliinii hesaba katmadan yapilacak bir kriz
analizi eksik olacaktir. Ge¢mis donemlerde ortaya ¢ikmis kimi gelismeler, kri-
ze yol agan unsurlar, hatta lokal krizler yaratabilir. Bu siirtiinme ve kiiciik fay
kiriklar1 eger yeterince onlenmezse tipki yeterince tedavi edilmeyen bakterile-
rin antibiyotiklere diren¢ kazanmalar yoluyla adeta evrimleserek daha genis
caplh hastaliklar yaratmasa gibi ileride daha biiyiik ¢aph krizleri yaratacak or-
ganizmalarin ‘DNA’sim olusturur. Oyle ki giintimiiz krizine yol agan kimi et-
kileri eski krizlerin ayak izinde bire bir takip edebilmek miimkiindiir. Ornek
vermek gerekirse 1997 Asya Krizi azgelismis iilkelerin asir1 rezerv tutma egili-
mine yol acarak bugiinkii krizin temelinde yatan kiiresel dengesizlikleri (im-
balance) olusturdu. 1980’lerde spekiilatér Michael Milken'in yayginlastirdig
¢6p bonolar1 (Junk bonds) ise bugiinkii ‘yapilandirilmis finansal iiriinlerinin’
atalanidir.

Kriz teorisinde ihmal edilen énemli bir husus da krizin bulasma potansiye-
lidir. Tipki salgin hastaliklarda basit bir mikrobun elverisli bir ortamda hizla
yayilip ciddi bir hastaliktan bile daha biiyiik zararlar verebilmesi gibi hafif bir
yoresel kriz uygun ortam buldugunda aniden uluslararas: bir krize doniisebil-
mektedir. Giiniimiiziin kiiresel olarak gecmise gore daha fazla biitiinlesmis
diinyas: tipki salgin hastaliklarin yayilmasi gibi krizlerin yayilmas: i¢in de ¢ok
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elverisli bir ortam sunuyor. Dolayisiyla bir kriz teorisi krizin yayillma mekaniz-
malarin, bulasma potansiyelinin siddetini 6zellikle icermelidir. Yine kriz te-
orisinde daha ¢ok vurgulanmasi gereken bir sey tipki bulasma hiz1 gibi her tiir-
den ‘iz’ ve degisimdir. Mesela kriz teorisi i¢in daha stratejik olan, simdiye ka-
dar bu teorilerin 6nem verdigi —mesela ortalama kar oram vb- mutlak biiyiik-
likkler degil bu biiyiikliiklerin degisme hizi; onlarin ne derece ani olup olma-
digadir. Bu aym1 zamanda modellerde kullamilan matematik tekniklerin segi-
minde de rol oynayacakutir.

* %k

Son olarak yine genel iktisat teorisine donecek olursak kriz teorisinin yerli
yerine oturmasi i¢in genel iktisat teorisindeki, efektif talep, denge, piyasa, spe-
kiilasyon vb gibi daha pek ¢ok kavramin belki de yeniden tanimlanmasi gerek-
lidir. Mesela sonuncuya deginelim. Para talebi s6z konusu oldugunda Key-
nes’ten beri bu talebin 6nemli bir unsuru olarak teorik modellerimizde spekii-
latif para talebi mevcut. Ama mal piyasas: talebi ile ilgili genel gecer modelle-
rimizde spekiilatif mal talebi yok. Halbuki para piyasasindaki spekiilasyon ka-
dar mal piyasalarindaki spekiilasyon da krizi yaratmakta etkendir. Ustelik bu
spekiilasyon genel olarak piyasanin ayrilmaz ve olmazsa olmaz bir pargasidir.
Hatta 150 y1l 6ncesinin piyasalarimin tersine bugiinkii mal piyasalarimizdaki
biitiin arz ve talep biiyiik 6l¢tide spekiilatiftir. Hayr, ‘spekiilasyon’ kelimesini
genellikle kullandigimiz anlamiyla ¢ok maceraci kimi islemlere girismek ola-
rak kullanmiyoruz. Piyasa pazarliklarinin eskiden oldugunun tersine ¢ogun-
lukla siparisler tizerinden kisisel iliskilerle yiiriitiilmeyip artik mal arzinin ano-
nim bir piyasaya, tahmini talebe gére mal gondermek halini almas yiiziinden,
yani dogal ve kendi haliyle tiimiiyle spekiilatif olmasi1 anlaminda kullamyoruz.
Bu anlamda mal talebi de tiimiiyle beklentilere bagh olarak geceden sabaha de-
gisebilir oldugundan spekiilatiftir. Giiniimiiziin tiirev piyasalar vb, piyasamn
bu 6zelliginin mantiksal sonuglara vardirilmas: anlamin tasir. Béylece mal pi-
yasas1 kapitalizmde sadece sanildif iizere ancak belli fiyatlan astigi, piyasa
belli cosku dénemlerine girdigi zaman spekiilatif degil, esasen bu toplumsal
sistemde olmasi gerektigi gibi her zaman spekiilatif olabilmistir. Bu sayede el-
le tutulabilir, maddi 6zellikli mallar da, kapitalizmde olmas: gerektigi gibi, bi-
zatihi birer mal formlanyla beraber ve aym zamanda, birer menkul kiymet ha-
line gelmistir. O anlamiyla mesela krizlerden spekiilatif islemleri sorumlu tut-
mak kadar sagma bir sey olamaz; ¢iinkii spekiilasyon olmasa kapitalist iiretim
tarzi var olamaz.

* %

Simdiye kadar su veya bu 6lgiide ihmal edilmis oldugunu diistindiigiimiiz ki-
mi unsurlar vurguladiktan sonra bunlarin 6neminin altimin ¢izilmesinin, bu-
rada vurgulamadigimiz ve kriz teorileri tarafindan zaten yerinde bir algiyla ye-
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terince anlatlmis kimi geleneksel tezlerin boslanmas: gerektigi anlamina gel-
medigini de hatirlatmak gerekir. Ve tabi bu unsurlan ve bagkalarim siralama-
nin bir kriz teorisi olusturmak anlamina gelmedigini de... Bu unsurlar elbette
birer 6nemli degiskendir. Kriz teorisi ise tiim bu degiskenlerin nasil bir iliski
icinde biraraya geldigini gosteren bir esanl (simultane) denklemler sistemi ol-
malidir. Soylemesi yapmasindan ¢ok daha kolay olan bir soz! Meseleye boyle
baktigimizda her kriz ortaya ¢iktiginda giindeme gelen bir eski tartisma da bi-
raz daha aydinlanabilir. Biitiin krizler esas itibari ile benzer midir; yani onlan
agiklayacak genel bir kurallar silsilesi bulabilir miyiz -¢iinkii eger bulamazsak
bir kriz teorisinden bahsetmek de miimkiin olmaz- yoksa her kriz eskilerin de-
yimiyle nevi sahsina miinhasir kendi basina bir olgu mudur? Bu ikincisine bir
bilimsel duyarlik i¢inde ‘bu nasil tez’ desek de ‘bu sefer ki baska’ tezi, krizler
s6z konusu oldugunda bilim diinyasinda bile hatir1 sayilir derecede yaygindir.
Bana gore yukarida belirttigim ve belirtmedigim kimi kriz unsurlan bagim-
li/bagimsiz degiskenler olarak her krizde biiyiik dlgiide varligim korurlar. Ya-
ni her krizin denklemleri genel itibar ile birbirine benzer. Ama hig bir krizin
denklemleri birbirinin aynisi da degildir. Bagimli/bagimsiz degisken iliskileri
ve bu degiskenlerin tasidig) katsayilarin agirhigi her krizde biitiin 6ncekilerden
farkhidir. Bu yiizden biitiin krizler birbirine benzeyebilir ama her kriz ¢ok 6zel
olarak incelenmesini gerektirecek kadar ‘tek’ ve ‘baskasina benzemez'dir. Eski
krizlerin incelemesi yeni krizi anlamamiz i¢in yardimai olabilir ama yeterince
dikkat edilmezse en az o kadar da yamiltic1 olacaktir! Bu yiizden her kriz ince-
lenirken teorisyenlerin sik yaptig1 bir hataya kapihp énceki hazir bir teorinin
yeni krize uyarlanmasindan degil somut gergekligin ayrintili incelemesinden
baslamaliy1z. Marksist teorisyenler arada sirada bunu ihmal etse de Marx'in
yonteminin bir 6zii varsa o da iste budur!
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EK

Kriz Teorisi ve Krizler Kronolojisi

1500 ingiltere’de ‘cevirme’ (enclosure) harekelti. Sanayi kapitalizminin dogusunu hazirlayan
hareket. Biiyiik toprak sahibi aristokrasi daha karl yiin ticaretine yonelik koyun yetistiriciligi i¢in
‘kiracr’ kiigiik koyliileri topraklarindan aup topraklarin gitle gevirdi. Kentlere giden koylii kitlesi
kapitalizmin gelismesi i¢in gereken proletaryay: olusturdu. Cevirme hareketi dalgalar halinde 19.
yy.a kadar siirdii.

1500-1600  Yiizyillik enflasyon, ‘[iyat devrimi, Amerikan alun ve giimiiglerinin Ispanya tize-
rinden tiim Avrupa, haua diinyaya yayillmasi. Kapitalizmin dogusu ve gelismesine neden olurken
Asya'da basta Osmanh imparatorlugu olmak iizere kimi devletlerin ekonomik sistemlerinde biiyiik
yara agll

1601 Ingiliz Dogu Hindistan Sirketi'nin kurulugu.

1602  Amsterdam Borsasi'min kurulusu. Diilnyanin en eski menkul kiymet borsasi sayilan bu
Hollanda borsasi Hollanda Dogu Hindistan Sirketi taralindan kuruldu.

1636-37 Tulipmania yani Lale Cilginhg. L.ale ¢igekleri iizerine Hollanda'da biiyiik bir spekii-
lasyon ve sonra da ¢6kiis. Kapitalizmin daha dogusundan itibaren spekiilatif kriz yaratmak i¢in her
seyi hatta basit bir gigegi bile kullanabilecegini gostergesi.

1720  Giiney Denizi Balonu ve Missisipi Balonu/ John Law Skandallar

1757  Plasi Savag ve Ingiltere’nin Hindistan'da [iili isgalinin baslamasi. 1857 Hindistan Isya-
n1 1. Bagimsizhk Savagi olarak anihir. Bu isyanin basurilmasinin ardindan Hindistan'da dogrudan
kraliyete bagh sémiirge idaresi kuruldu.

1758 Quesnay'in Tableau Economique'i gelistirmesi. Quesnay’in basim gektigi Fransiz Fiz-
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yokratlar Okulu Adam Smith’i etkileyerek bir anlamda modern ekonomi politigin kurulmasina yol
acll. Ekonomik Tablo ise hem modern milli gelir semalarinin bir atas1 hem de Marx’in yeniden
iiretim semalarinin ilham verenidir.

1776 Adam Smith’in “Uluslarin Zenginligi”ni (The Wealth ol Nation) yazmasi

1778-1830 Sanayi Devrimi

1803 JB Say'in daha sonra ‘Say Kanunu’ olarak taninacak diisiincelerinin ilk halini yazdig
“Traite D'Economie Politique™ adl eserinin Paris’te yayimlanmasi. Ashinda [ikrin tam gelismesin-
de James Mill'in 1808'de yayimladigi ‘Commerce Delended’ adl eserin énemli pay: vardi. Bazi
marksistlerce Marx’in Say Kanunu'nu yer yer kabul euigi one siirillse de Marx eserlerinde Say'n
hem [ikirlerine, hem de karakterine siddetle hiicum eder.

1815 Jean Charles Leonard de Sismondi'nin “Ekonomi Politik” adl eserini yayimlamasi. Ek-
sik tiiketimcilik tezlerini ilk kez derli toplu gelistiren ve piyasalarin kendi kendine tam istihdam
dengesine erisecegi yolundaki klasik iktisat dogmasina ilk kez kars: gikan Fransiz tarihginin eseri
Malthus’u da etkilemistir. Sismondi kapitalizmin yapisal bir kriz i¢inde oldugunu piyasann isle-
yisinin de daimi krizlere yol agmaya egilimli oldugunu éne siirdii. Béylece ekonomi politigin giin-
demine ilk kez kriz teorisini soktu.

1817 David Ricardo’nun “Ekonomi Politigin ve Vergilcndirmenin llkeleri” (Principles of Po-
litical Economy and Taxation) adh eserinin yayimlanmasi. ¢

1818  Karl Marx 5 Mayis’ta Yahudi kokenli ailenin oglu olarak Almanya Tier'de dogdu. Baba-
st avukatu.

1820 Thomas Malthus, Ekonomi Politigin Ilkeleri (Principles ol Political Economy) kitabinda
kapitalizmin pazar sorunu nedeniyle kendini yeniden iiretemeyecegini one siirerek ilk yapisal kriz
teorilerinden birini ortaya atu.

1800-1850  Utopik sosyalistler, relormcular ve kapitalizm elestirisi... Bu grupta birbirinden
¢ok [arkh diisiincelerde olan kisiler vardir. Bazilar1 insanlarin ortaklasa [aaliyetlerle kooperatil ¢a-
hisma yoluyla kapitalizmin kétiiliiklerine alternatil bir toplum diisiiniirken Charles Fourier (1772-
1837), William Godwin, (1756-1836), William Thompson (1783-1883), bir kism1 esas olarak bi-
reyci toplumu 6ngoriiyordu. Bir kismi relormlarin devletin yardimiyla, devlet giiciiyle yapilmasi
yanhsiyken (Henri de Saint-Simon (1760-1823), kismen Robert Owen (1771-1858), Louis Blanc
(1811-1882)), bir kism1 bunu son derece tehlikeli buluyordu (Proudhon). Asil yénelimleri eko-
nomi iizerine degil, toplumun genel olarak 1slah edilmesi tizerineydi. Fakat hepsi de kapitalizmin
bireysel ¢ikarlara ve vahsi rekabete dayah sistemini elestirdi. Kapitalizmin bu sisteminin yaratugi
kotiiliiklere ornek verirken ekonomik krizler pek ¢ogunun eserlerinde yer aldi ve daha sonraki
sosyalist diigiiniirlerin —Marx dahil- [ikirlerini etkiledi.

1837  Kriz. 6zellikle ABD ve Biiyiik Britanya’y: etkileyen bu kriz gayrimenkul spekiilasyonu,
pamuk spekiilasyonu, déviz problemleri ve kotii bugday hasadinin biraraya gelmesiyle yasanan bir
krizdi.

1847 Diinya ekonomik krizi. Avrupa kitasi ¢apinda kiiresel sayilabilecek en derin krizlerden
biri oldu.

1848 Avrupa ¢apinda ayaklanma ve devrimler.

1848 Komiinist Manilesto yayimlandi

1849 Marx, politik eylemlilikleri nedeniyle Fransa'dan simir disi edildi. Londra’ya yerlesti ve

émriiniin sonuna kadar orada yasad.
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1857 Demiryolu ve Borsa Krizi. Marx'in kriz teorisini olustururken somut 6rnek olarak en
¢ok yararlandig) krizlerden biri.

1859  Marx Ekonomi Politigin elestirisine Katk: adh eserini yayimladi. Eser pek az dikkat ¢ek-
1i. Kisa siirede piyasadan kalku.

1861-65 Ingiliere pamuk krizi. Sanayi devriminin o zamana kadar dayandig temel sektér pa-
muklu kumas sektérii oldugundan pamuk hammaddesi ¢ok stratejik bir iiriindii. O yiizden
19.yy.n ilk yarisinda bazen asin iiretim bazen kétit pamuk hasadi yiiziinden sik sik pamuk kriz-

"leri koptu. Lancashire pamuk krizi hem Amerikan Ig Savag yiiziinden ABD pamugunun Ingilte-
re'ye gelisinin aksamasi hem de onceki yillarda yapilan agin iiretimin biraraya gelen etkisi nede-
niyle yagandi. Marx ve Engels’in kriz teorisinde 1847, 1857 krizlerinden sonra en etkili olmus kriz
ornegidir.

1863 Ferdinand Lasalle Genel Alman lgcileri oérgiitii'nii (Allgemeiner Deutscher Arbeitervere-
in) kurdu. Marx'in Lasalle ile (6zellikle baslangigta) hem yakin bir iligkisi hem de az ¢ok rekabe-
te dayanan bir iliskisi vardi. Lasalle’in ilerideki devleigi ve reformcu sosyal demokrasiye benzeyen
goriisleri Alman sol kadrolari iizerinde genis bir etki yaratmisu. Bu etki azalan él¢iide de olsa hep
devam euti. Lasalle, bir ask meselesi nedeniyle girdigi bir diiello sonucu 1864'te hayaun kaybetti.

1864 Lasalle’in 6liimiinden bir kag ay sonra 28 Eyliil'de Londra'da sonradan 1. Enternasyo-
nal olarak anilacak, Uluslararas: lsciler Birligi (International Working Men’s Association) kurul-
du. Agihs konusmasim Marx yapu.

1867 Kapital Cilt I yayimlandi.

1868 Almanya, Eisenach'ta Sosyal Demokrat Emek Partisi kuruldu. 1848'de Marx ve En-
gels’in tiye oldugu ve adina Komiinist Manifesto’yu yazdig1 Alman 6rgiitii, Komiinist Liga adini ta-
sirken 20 yil sonra kurulmus ‘marksist’ 6rgiit Sosyal Demokrat adini tagiyordu.

1869 Rus devrimcisi ve sonralar anarsist Michael Bakunin, Carhk zindanlarindan macerah
bir kagis sonras1 Avrupa’ya geldi. Orada Bale sehrindeki Enternasyonal toplanusina kauldi. Baku-
nin'in [aaliyetleri Marx ve Engels taralindan Enternasyonal’i ele gegirme gayreti olarak algilandi.
1ki taraf arasindaki miicadele Bakunin'in bir yil sonraki Hague kongresinde ihrag edilmesiyle so-
nuglandi. Ancak bu ihrag bir siire sonra Enternasyonal’in boliinmesine ve giderek kapanmasina
yol agu. Bakunin 1876'da 6ldii.

1870 Fransa imparatoru IIl. Napoleon, Almanya'ya savas agu. Fakat Almanya iglerinde ordu-
suyla birlikte esir diistii. Alman ordusu Paris kapilarina dayand. Paris isgileri ayaklanarak Paris
Komiinii (belediye) vasitasiyla kenti yoénetmeye basladi. Marx, Fransa'da I¢ Savas adl eseri ile Pa-
ris Komiinii'nii vdii ve onu ‘proletarya diktatorliigi'niin bir 6rnegi olarak gosterdi.

1871 Bismarck, 1860’lardan beri siirdiirdiigii miicadele ve bir dizi savas sonrasi1 Alman Birli-
gini gerceklestirdi. Almanya'da Avusturya disarida kalmak tizere tek devlet (Reich) kuruldu. Bis-
marck onun ilk Sansolyesi (basbakan) oldu.

1873  Biiyiik Bunahm. Bu bunahm 1929'dan 6nce Biiyiik Bunahm adini tasiyan ilk kiiresel
bunalim oldu. Avrupa ve Amerika’yr etkisi aluna aldy; kimi iilkelerin bunalimdan ¢ikisi yaklasik
10 y1l aldi.

1875 Almanya'da Marx yanhlar ile Lasalle yanhlan Gotha sehrindeki bir kongre ile birlesti-
ler. Yeni parti, Sosyalist 1s¢i Partisi, (Sozialistische Arbeiterpartei) adin1 tagtyordu. Bu yeni partinin
programin begenmeyen Marx, Gotha Programr’'nin Elegtirisi adh bir yazi kaleme ald1. Ancak bu ya-

21 1891 yihina kadar yayimlanamad. Bu parti 1878-90 arasi yasakh kaldi. Anti-sosyalist Yasanin ni-
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hayet ortadan kalkmasiyla 6zgiirlesen parti Alman Sosyaldemokrat Parti (SPD) olan bugiinkii ad-
n aldi. 1. Diinya Savagi’'na kadar bu parti diinyanin en énemli marksist partisi sayiliyordu.

1878 Engels, Anti-Diihring’i yazdi. Bu eser o sirada Alman solu iizerinde gok etkili olmaya
baslayan Eugenie Diihring’in yeni-kanti [elselesine karsi tavir aldi. Bu eser ayn1 zamanda bu kisi-
nin eksik titketimci kriz teorilerini de elestirir. Eserin bir boliimii daha sonra yayimlanacak Uto-
pik Sosyalizm ve Bilimsel Sosyalizm eserinin temelini olusturur.

1878 Bismarck, Almanya'da adindan da anlasilacag gibi sola karsi agir bir baski yénetimi ige-
ren Anti-sosyalist Yasa'y: yiiriirliige koydu.

1883 13 Mart'ta Marx, 64 yasinda oldii.

1884 Ingiliere’de Fabian Dernegi adiyla reformist sosyalizm yanhs: bir dernek kuruldu. Fa-
bian ad1, Hannibal’e karsi uzun siireli yipratma taktiklerine dayanan tedrici bir savasl yiiriiten Ro-
mal general Quintus Fabius Maximus’un adindan geliyordu. Unlii diisiiniir ve oyun yazar Ber-
nard Shaw da bir siire sonra bu dernege kauld1. Dernegin agug yol bugiiniin ingiliz lsi Partisi'nin
kurulusunda etkili olmustur. Dernek, emek deger teorisini reddederek marjinalist [ayda deger te-
orisini kabul etti.

1885  Kapital 11. Cilt, Marxin 6liimiinden sonra, onun notlarindan derlenerek Engels taralin-
dan yayimland.

1889 Ikinci Enternasyonal kuruldu. Anarsistler bu Enternasyonal’e kabul edilmedi.

1880-1914  Biiyiik Ekonomik Genisleme. 1873 krizinin etkileri giderek ortadan kalkuktan
sonra Avrupa ¢apinda biiyiik bir ekonomik relah donemi yasandi. Bu hizh biiyiime dénemi aym
zamanda klasik emperyalist dsneme denk gelir. Alman Sosyal Demokrat hareketi gibi baslangicta
reformcu marksist, sosyalist hareketlerin gelisimi bu dénemde hizland1. Gorece relah dénemini
adlandiran ve Biiyiikk Bunalim’in 21dd1 olarak Biiyitk Ekonomik Genisleme diye nitelenen bu do-
nem 1914’e dogru sona erdi.

1890 Alman sosyalistlerinin uzun miicadelesi sonunda Anti-Sosyalist Yasa kaldirild:

1891 SPD, Erlurt Kongresi ile daha sal bir marksizme y6neldi. Uzlasmaya dayah kimi eski
maddeler yerine marksist [0Ormiilasyona daha uygun oldugu diisiiniilen yeni maddeler kondu. Bu
ortodoksluga yoénelisin mimar1 Karl Kautsky (1854-1938) idi. Bu yeni Erlurt Programrna iliskin
de Engels'in kimi elestirileri vardi ama bunlar da upki Marxin Gotha Programu elestirisi gibi yay-
ginhk kazanamad.

1893-99  Lenin, narodnikler ve legal marksistler arasinda Rusya’da kapitalizmin gelismesi ve
koyliiliik sorunu iizerine siire giden tarusma. Bu tarusmaashnda Sismondi ile Say arasindaki kriz-
ler tarusmasinin Rusya'daki izlerini de tasimasi agisindan énemlidir. Lenin’in “Piyasalar Sorunu
Denilen Sey Uzerine” veya kisaca Piyasalar Uzerine diye bilinen eserini 1893'te yazmasiyla basla-
di. Eser resmen 1937'de yayimlanabildi. Tarusma Lenin’in 1899°'da Rusya'da Kapitalizmin Gelisme-
si’ni yazmasiyla zirveye ulast.

1893  Ozellikle ABD'yi etkileyen ve New York Borsasi'mn ¢ékiisii ile baglayan Amerikan tari-
hindeki en sert bunalimlardan biri. 1893'te baslayan kriz bir ekonomik bunalima déniistii ve bu
bunalim tam 4 yil siirdii. Bunalimin yarawug) issizlik issizlerin biiyiik kitle gosterilerine ve bunla-
ra karsi polis miidahalesine neden oldu.

1894  Tugan Baranovski'nin kitabi Cagdas Ingiltere’de SinaliKrizler: Sebepleri ve Ulusal Haya-
ta Etkileri yayimlandi.

1894  Kapital'in III. Cildi Marx’in 6liimiinden 11 yil sonra nihayet yayimland.
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1895  Engels oldii.

1896 Eduard Bernstein (1850-1932), muhtemelen Fabian sosyalizmi ve Fransa'da Jaures'in
bagin gektigi reformcu sosyalizmden etkilenerek ‘Revizyonist’ akimi baslatu. Marksizmdeki bu ilk
biiyiik aynnm Marx’in kimi tezlerinin revize edilmesini, 6neriyor; nihai amag olarak devrimin
6nemli olmadigini 6nemli olanin reformlar igin uzun soluklu bir miicadele oldugunu savunuyor-
du. Goriisleri marksist ortodoksluk temelinde, Rosa Luxemburg (1871-1919) ve Karl Kautsky ta-
ralindan elestirildi.

1910 Rudoll Hillerding, Finans Kapital (Das Finanzkapital.) adl eserini yayimlar. Bu eser da-
ha sonra bagta Lenin olmak iizere pek ¢ok marksistin emperyalizm teorilerini etkilemistir. Aym
eser, marksist kriz teorileri iizerinde de son derece etkili olmustur.

1913 Rosa Luxemburg’un “Sermaye Birikimi”, yayimlandi. 1915’te hapisteyken, kitabina ge-
len elestirileri iceren kisa bir kitab1 da Sermaye Birikimi- Bir Anti-elestiri adiyla yazdi. Bu ikinci ki-
lap ancak 6liimiinden sonra 1921’de yayimlanabildi.

1914  Alman Sosyal Demokrat Partisi daha 6nce savasa karg1 duracagi yolunda karar almis ol-
masina ragmen Meclis'te hiikiimetin istedigi savas kredileri 6nergesini biitiin ilkelerini ¢igneyerek
onaylar. Boylece partinin sag merkez ve sol kanat olarak kesin béliinmesi ve merkez ve sag kana-
din birlesmeye sol kanadin da ayrilmaya dogru gidisi netlesir. Bu ayn1 zamanda 2. Enternasyonal
doneminin sonudur.

1916 Lenin, sosyal demokratlari emperyalist savas: destekledikleri igin elestirir. Daha sonra-
ki sosyal demokrasi ve komiinist partiler ayrihginin ilk 6nemli belirtisi.

1916 Lenin’in Emperyalizm: Kapitalizmin En Yiiksek Asamasi brosiiriinii yazmas.

1917 Ekim Devrimi. Rusya'da Bolsevikler iktidan ele gegirir. Sovyet rejimi kurulur.

1917  Bukharin’in Emperyalizm ve Diinya Ekonomisi adh klasik ¢alismasi Lenin’in 6ns6zii ile
yazildigindan iki yil sonra tam devrim sirasinda yayimlandi. Lenin’in Emperyalizm brosiiriinii et-
kileyen bir kag kitaptan biri oldugu diisiiniiliir.

1918-1919 Alman Devrimi ve Spartakist ayaklanmasi. 1. Diinya Savasr'nin bitisi ve 1917
Sovyel devriminin birlikteki etkisi Almanya'dada pek ¢ok sehirde ayaklanma ve Is¢i Sovyetleri ku-
rulmasina yol agt1. Ne olacag1 belli olmayan, gésteri ve sokak ¢ausmalari ile gegen aylardan sonra
1919'da eski Alman Sosyal Demokrat Partisi’nin (marksist parti) sol kanadinda yer alan Rosa Lu-
xemburg ve Karl Liebknecht'in kurdugu Spartakist Grubu ayaklandi. Ayaklanma agir1 sagc1 milis-
lerle isbirligi yapan bugiinkii sosyal demokratlarin atasi sayilabilecek eski marksist partinin mer-
kez ve sag kanadinin yardimiyla basurildi. Luxemburg ve Liebknecht yargisiz olarak inlaz edildi.
Boylece kurulan Weimar Cumhuriyeti daha sonra Almanya igin bir [elakete doniistii.

1919 3. Enternasyonal’in ilk kongresi Lenin taralindan agilhr.

1920 Avusturyah marjinalist iktisatgqt Ludwig von Mises, sosyalist planlama ekonomisinde
piyasanin fiyat olusturma islevinin yerine getirilemeyecegini ve bu nedenle sosyalist sistemin ya-
sama sansi olmadigini savunan bir makale yazdi. Bu Almanca konusan iilkelerde ‘sosyalist hesap-
lama’ tarusmasi denen teorik tartismayi baglatt. Mises’in bu tezi upki kapitalizmin kendi kendine
yasayabilir olmadigim iddia eden kimi eksik tiiketimci tezlerin aynadaki tersi gibiydi. Her iki te-
oriye gore de ne kapitalizmin ne de planh Sovyet ekonomisinin bir kag sene bile yagamasi miim-
kiin degildi.

1924  Bukharin’in Emperyalizm ve Sermaye Birikimi kitabi yayimlandi. Bukharin burada hem
Tugan ve Hillerding hem de Rosa Luxemburg'un emperyalizm ve kriz iizerine tezlerini elestirir.

Bu konuda sonraki hemen biitiin marksist iktisatgilarin tutumunu belirlemis bir ¢aligsmadir.
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1925 ingiltere’nin alun standard: sistemine doniisii. Savas sonrasinda Keynes'in biitiin ikaz-
larina ragmen Churchill 1.Diinya Savagi éncesindeki pound-alun paritesini kabul ederek yeniden
alun standardina déndii. Alun standardi sisteminin daha sonra 1929 krizini derinlestiren esnek-
likten uzak bir sistem oldugu iddialarim bir kenara biraksak bile degerini bir hayli kaybetmis in-
giliz parasinin eski pariteyi kabulii biiyiik bir revaliiasyon anlamina geliyordu ki bunun sonucu
beklendigi gibi ekonominin hizla kétiiye gidisi ve issizlik oldu. Alun standardinin yol aguig bu tiir
sorunlardan ders alinmadi ve aym sorunlar bu kez ABD'de 1929'da yasand: ta ki uluslararasi para
sistemi enkaza déniip tiim diinya biiyiik bir bunalim sarmahna kapilincaya kadar.

1929 Henryk Grossman'in ‘Birikim Yasasi ve Kapitalizmin Cokiisi’ adl eserini yazmasi. Bu
eser hem en kau bir KODEY yorumu olarak hem de kapitalist ¢okiis tezi olarak bu tezlerin yeni-
den canlanmasinda énemli bir etken olmustur.

1929 New York Borsasi ¢okiisii

1929-36 Diinya ‘Biiyiik Bunahm”

1923  Alman Mali Cokiisii ve Alman Biiyiik Enflasyonu. Bir taraftan politik huzursuzluklar ve
Sosyal demokrat hiikiimetin saglam bir biitge hazirlayamayisi, Biiyiik sanayinin hiikiimete karst
tavir ahs, diger taraltan 1929 bunahminin etkileri ve en 6nemlisi de Almanya’ya karsi basta Fran-
sa olmak iizere savag galiplerinin yiiksek savas tazminatlarinda 1srarh olusu biiyiik bir ekonomik
bunalima sebep oldu. Ve Almanya gelismis bir iilkenin tarihte yasadig1 en biiyiik enflasyona ma-
ruz kaldi. 1920’nin 10 Mark’1 1923’e gelindiginde 1trilyon Mark’a ¢ikmisu. Beraberinde gelen is-
sizlikle birlikte Nazi rejiminin gelmesinde en biiyiik etken oldu.

1933 Weimar Cumbhuriyeti'nin yikilmasi, Nazi'lerin iktidar olmasi. Almanya’'nin 1. Diinya
Savagr’'ndan yenik gikmasi ile yikilan imparatorluk yénetimi 1919'da liberal bir demokrasiye yone-
lik Weimar Cumbhuriyeti'nin kurulmasina yol agu. 14 yilhk omrii siyasi ve ekonomik istikrarsiz-
likla gecen Weimer Cumhuriyeti Nazilerin 1933'te [iilen Anayasa'y: islevsiz hale getiren yasal dii-
zenlemeleri ile bitmis oldu.

1933  Kalecki, Is Cevrimleri Teorisi Uzerine Bir Deneme (An Essay on the Theory of the Busi-
ness Cycles) adli caismasim yayimladi. Kalecki keynesgil bir marksist olarak tamimlanir sikhikla
ki biiyiik bir haksizhkur. Fikirlerinin Keynes'inkilere benzemediginden degil. Onun bu teorileri
hem Keynes'ten 6nce bulmus ve yayimlamis olmasindan, hem de teorisinin daha tutarh, derli top-
lu ve matematik bakimindan daha gelismis olmasindan da 6tiirii. Ayni zamanda, teorik benzerlik-
leri olsa da Keynes'in kendi 6nerdikleri yapildigindan mutlu bir kapitalizmin yasanacagina dair
inancimin tersine Kalecki kapitalizmin daima krize egilimli oldugu yéniinde marksgil bir ‘kotiim-
serlik’e sahipti. Kalecki, Joan Robinson ve sonraki postkeynesgil ekolden radikal iktisatgilari en az
Keynes kadar etkilemigtir.

1936 John Maynard Keynes'in, Genel Teori (General Theory ol Employment, Interest and
Money) adl eserini yayimlamasu.

1939  Iikinci Diinya Savagi'mn baslamas. 1 Eylill'de Alman birliklerinin Polonya'ya saldirma-
sinin ardindan Ingiliere ve Fransa'min savas ilan ile bagladi. Konumuz agisindan biri dogrudan
ekonomik digeri politik dolayiml iki agidan 6nemi vardir. Dogrudan ekonomik sonucu savas har-
camalan ve kontrollii savas ekonomisi 1929 kiiresel krizini gercek anlamda bitiren asil gelisme ol-
du. Politik etkileri ise savagin bitis seklinin 1970’lerin sonuna kadar siiren kapitalist ‘refah devle-
ti’ uygulamalari ile o siire zar{inda klasik krizlerin bigim degistirmesine sebep olusudur.

1944  Breutton Woods uluslararasi para sisteminin kurulmasi, ABD Dolarr'na bagh sistem.
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IMF ve Diinya Bankasi’nin, OECD'nin kurulusu. Savag heniiz siirerken Temmuz'un ilk ii¢ halia-
sinda toplanan bir uluslararasi konleransta savas sonrasimn uluslararasi para sistemi sekillendiril-
di. ABD'nin politik ve askeri iistiinliigii konferansta agirhgini koyunca dolarin, aluna sabit bir pa-
rite ile ve tiim ulusal paralarin dolara sabit bir pariteyle bagh oldugu bir sistem ortaya giku.

1946  Paul Sweezy'nin savas sonrasi marksist diisiincenin yeniden yesermesinde 6nemli etki-
leri olacak Kapitalist Gelismenin Teorisi adh kitab1 yayimlandi.

1950 Singer-Prebish Tezi'nin yayimlanmasi. Arjantinli iktisatg1 Raul Prebish ve Alman ikti-
satq1 Hans Singer'in birbirinden bagimsiz olarak 1950'de yayimladiklar1 benzer diisiinceler daha
sonra Birlesmis Milletler!in Latin Amerika Economic Komisyonu (ECLA) igin Prebish, ikisinin go-
riislerinden olusan bir rapor hazirladl. Raporun ana [ikri gelismekte olan iilkelerin sanayilesme-
dikleri takdirde mutlaka 6demeler dengesi krizlerine maruz kalacag ve sanayilesmek igin de ithal
ikamesi stratejisini segmeleri gerektigiydi. Savas sonrasi refah devleti genel uzlagmasi semsiyesin-
de emperyal iilkeler de bu tezi goniilsiiz de olsa kabul etti ve belli bir derecede yozlasurarak mon-
tajsanayilerinin kurulmasina miisaade etti. Neoliberal dénemin ilk yikmaya gahsugi ekonomik ya-
pt bu sistem oldu. Prebish ve Singer'in [ikirleri etralinda olusan ECLA ekoliiniin bir énemli etkisi
de marksistdiisiinceye yonelik gergeklesti. Andre Gunder Frank, Samir Amin gibi iktisatgilarin ge-
listirdigi Bagimhhik Okulu dogrudan ECLA tezlerinden gelisti. Daha sonra bu okul 6zellikle Wal-
lerstein’in yorumuyla Diinya Sistemi tezlerine evrildi. Bu saydigimiz diisiince okullar1 1960-2000
arasi marksist diisiincenin hemen hemen hakimi oldular.

1953  Kore Savasrnin bitisi. Kore Savas biter bitmez ayn y1l ABD ekonomisi resesyona girdi.
1954"teki iki yilhik bir diizelmeden sonra 1957'de bir kez daha resesyon basladi. Kore Savasi son-
rasi ekonomik kétiilesme toplam talebi desteklemek igin 2. Diinya Savas sonrasinda keynesgil po-
litikalar uygulanmasina karsi son direnisleri de kirdi. Diinya piyasasina da yayilan bu kiigiik ¢ap-
h kriz Tiirkiye'yi de etkiledi. Yerel sebeplerle birlikie 1958 devaliiasyonuna hata 1960'da Demok-
rat Parti'nin devrilmesine giden yolda pay: bulunmaktadir

1957  Eurodolar piyasasimin kurulusu. 1956'da Macaristan’a Sovyet Birlikleri'nin girmesi so-
nucu ABD bankalarinda tutulan dolar mevduatlarina el konacagindan endiselenen Sovyetler Birli-
§i, bu mevduatlan ingiltere’de sahip oldugu bir bankaya transler euti. Bu dolarlara daha sonra ‘eu-
rodolar’ dendi. ABD hiikiimetinin denetiminden kurtulmak isteyen gesitli gokuluslu sirketler, fon-
lar veya hiikiimetler benzer yolu izleyince gergek banknot anlaminda dolarla ilgisi olmayan, dolar
cinsinden agilmis banka hesaplar olan eurodolar mikuarlar astronomik hizla arwu. Bu sekilde dev-
let denetiminden gikan [onlar giiniimiiz [inansinin bu kitapta anlaulan bag déndiiriicii gelisiminin
temel araglar oldu.

1951-57  AB'nin kurulusuna dogru énemli adimlar. 1951'de Avrupa'da bir daha savas olma-
mas! adina ve Avrupa Federasyonu'nu hedeflleyen Avrupa Kémiir ve Celik Birligi kuruldu. Fransa
ve Almanya disinda lialya ve Beneliiks iilkeleri de birlige dahildi. 1957 yihnda ise Roma Antlas-
masi ile bu birlik ¢abalar biitiin énemli sekiérleri igine alan ve giimriik birligine de giden Avru-
pa Ekonomik Toplulugu’na (AET) evrildi. 1967°de ortakhk daha da ilerledi ve Avrupa Toplulugu
(AT) adim aldi. 1985'te Schengen Antlagsmasi'yla iiye iilkeler sinirlarini birbirine agu ve pasaport
kontrolleri kalku. isbirligi 1993’te Maastricht Antlasmasr’yla toplulugun Avrupa Birligi (AB) adim
almasin sagladi. 2002'de Avrupa'da ¢ogu AB iilkesi Avro Bélgesi'ne ge¢meyi kabul edip Avro’yu
tek para birimi olarak kullanmaya baglad.

1960  Piero Sralla iinlii kitabi Metalann Metalarla Uretimi: Ekonomik Teorinin Elestirisine Bir
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Girig’i yazdl. Bu kitabin etkisiyle daha sonra en taninmis temsilcileri arasinda Morishima ve Ste-
edman’in bulundugu yeni-rikardocu marksizm ekolit dogdu. Bir cins keynesgil marksizm de diye-
bilecegimiz bu yap1 1970’lerde deger teorisi ve kriz teorisi hakkinda biitiin marksist yazim isgal
edecek bir polemigi baslatu.. Sraflfaci marksizmin bu etkisi daha sonra Roemer’in analitik marksiz-
minde de hissedilir. Bunun karsi cephede etkisi ise tepkisel bigimde aruk neredeyse tek marksist
kriz teorisi olarak azalan kar orani iizerinde sekillenen KODEY tezlerinin kabul edilmesi oldu.

1964 Okishio Teoremi’nin Kore Kobe iiniversitesi dergisindeki bir makalede yayimlanisi

1968  Once Avrupa ve sonra diinya ¢apinda &grenci olaylar

1974 1. petrol krizi

1976 Michel Aglietta Kapitalist Diizenleme Teorisi: ABD Deneyimi (A Theory of Capitalist Re-
gulation: US Experience) kitabimi yayimladi. Bu kitap marksizm igindeki Diizenleme Okulu'nun
kurulusu olarak goriiliir. 1970’lerin ikinci yarisinda ve 80 baslarinda etkili olan bu okul daha 6n-
ce Gramsci taralindan marksist literatiire sokulmus ‘Fordism’ kavramini yeni bir igerik tasiyarak
tekrar popiiler kilmisur. Simdilerde bu okul eski etkisinden uzak olmakla beraber onun miras sa-
yilabilecek [ordism gibi kavramlar genis sekilde kullanima devam etmekte.

1973  ABD Dolarr'nin savas sonrasinda sabit parite ile aluna olan baginin kopusu Bretton Wo-
ods uluslararasi para sisteminin sonu. O zamandan beri genel kabul edilmis diizenleyici bir para
sisteminin olmayisi ¢ogu iktisatglya gore son 30-35 senede yasanan ¢ok sayida uluslararasi ekono-
mik krizin bashca sebeplerinden biri. Nixon iktidarinin Vietnam savasi harcamalan ile bozulan
biigesi yiiziinden dolar uluslararas: piyasalarda deger kaybetmeye ve o yiizden iilkeden alun kag-
maya basladi. 1971'de dolara kars: alunin sauldig: ‘alun penceresi’ kapauldi. 1971'deki bu sok du-
rumu daha da kétiilestirdi. Dolar aluna kars: siirekli deger kaybedince 1973'te Bretton Woods [ii-
len sona erdi. Dolara kars: sabit déviz kurlarinin yerine borsalarda belirlenen degisken kur siste-
mi bagladi.

1975 ABD'nin Vietnam yenilgisi. 1959'da baslayan ABD'nin Vietnam savasi Giiney Viet-
nam'in baskenti Saygon'un Nisan 1975’te Kuzey Vietnam ve Vietkong giiclerince ele gegirilmesiy-
le bitti. Boylece Vietnamhlar basta Fransiz ve ABD olmak iizere gesitli baul isgalcilerle yapuklan
100 yillik savasi kazandilar.

1979-81  Neoliberalizmin dogus ve yiikselisi. Savas sonras1 dénemin relah devleti uygulama-
lar1 ve buna eslik eden bir tiir keynescilige muhalefet eden Hayek ve Friedman gibi iktisatgilarin
serbest piyasayl savunan gériislerinin yeniden moda olmus 1979°'da Margaret Thatcher’in ingilte-
re Bagbakani olusu ve 1981'de Reagan’in ABD Baskani olusuyla bu goriislerin devlet destegiyle
diinya gapinda akademik cevreleri ve devletlerin ekonomi biirokrasisinde iktidar ele gegirmesi. Is-
¢i iicretleri diisiiriildii, sendikalarin giicii azaluldy, sosyal harcamalar kisildi, buna karsihk askeri
harcamalara dokunulmadig gibi bunlar arurildi. Genel olarak siki bir para politikas: izlenmeye ¢a-
hsildi. Piyasalan diizenleyen yasalar ve devlet denetimi azaluldi. Bu akim Tiirkiye'de de 1980 24
Ocak Kararlar ve sonra 12 Eyliil askeri darbesi sayesinde ve Turgut 6zal'in eliyle hakim oldu.

1975 Ernest Mandel, Ge¢ Kapitalizm (Late Capitalism) adl 6nemli eserini yayimladi. Hem
6nemli bir teorisyen hem de inangh trogkist bir militan olan Mandel'in gelecege kalacak en temel
ve kapsamh eseri bu ise de o daha 6nce her biri kriz teorisi igin énem tasiyan pek ¢ok eser yayim-
ladi. Bunlardan bazilari: Marksist Iktisat Teorisi (1968), Dolarn Diisiisii: Marksist Goriis A¢isindan
Para Krizi (1972), lkinci Cékiis (1978), Kapitalist Gelismenin Uzun Dalgalar: (1980) Kriz teorisi

agisindan bu sonuncusu bir cins Kontradiell uzun dalgalar tezinin marksizm ¢ergevesinde yeni-



Ciineyt Akman 365

den iiretilmesiydi ve kendinden sonraki kriz iizerine marksist yazini ciddi sekilde etkilemisti.

1982-89  Latin Amerika Borg Krizi ve ABD'de S&L krizi. Bu iki kriz birisi uluslararasi ama
daha dogrusu ABD'nin ‘arka bahgesi’ 6biirii ise yerel ama 6zellikle ABD'nin giineyinde yani Latin
Amerika'nin sosyal devami sayilan yerde yayginlasmasi konut kooperatil bankalari denen Latin
Amerika sirketlerine ait olan beraber ashnda biiyiik 6l¢iide birbirleriyle baglanul iki krizdir. S&L
bankalarinin bausi ise onyillar sonra 2007 morgig krizine giden yolu agu. Bu bankalarin baus: Tiir-
kiye’deki es zamanh Banker Skandali'na ¢ok benzer. Latin iilkelerinin borg krizi ise Tiirkiye'nin
1970’lerin sonunda yasadig1 *70 cent’e muhtaghk’ krizinin kna ¢apinda bir benzeriydi. Kriz
1982'de Meksika'nin borglarim 6deyemeyecegini ilaniyla basladi ve biitiin kitaya yayilarak 80'le-
rin sonuna kadar siirdii. .

1989  Berlin Duvar’nin yikilmasi. Dogu Avrupa iilkelerinde yasanan ¢ok sayida ayaklanma-
lar ve relorm hareketleri sonrasinda 9 Kasim 1989'da Dogu Alman hiikiimeti isteyen vatandasla-
rin Bau Almanya'y: ziyaret edebilecegini bildirdi. Kalabahgin Berlin Duvari'na akin etmesi ve son-
rasindaki bir kag halta iginde Duvar insanlar taralindan tedrici olarak yok edildi.

1990  iki Almanya'nin birlesmesi. Resmi olarak 3 Ekim 1990'da gergeklesti.

1991  Sovyet Birligi'nin dagihsi. 1988'de Alganistan’dan ¢ekilmesi ve sonraki yillarda Dogu
Avrupa iilkelerindeki gelismeler SSCB’yi de etkiledi. Gorbagov'un ¢abalarina ve genel bir refleran-
dumda halkin gogunlugunun SSCB'nin devamu lehinde oy kullanmasina ragmen Gorbagov'a kar-
st yapilan darbe, siireci hizlandirdi ve 21 Aralik 1991 Alma Ata Protokolii ile iiye iilkeler tarafin-
dan Birlik resmen dagiuldi.

1992  Avrupa Para Krizi. Avrupa Doviz Kuru Sisteii'ne (ERM) karsi basta George Soros ol-
mak iizere biiyiik spekiilatorlerin saldirisi sonucu Avrupa Para Sistemi'nin ¢okiisii. Bir sabit kur
etralindaki belli marjlarla gesitli Avrupa iilkelerinin kurlan olusturuluyordu. Spekiilatil saldir ay-
larca siirdii ve hir¢ok iilke sistemden gikmak zorunda kaldi. Avro ortak para birimine gegis bu
yiizden gecikti.

1991 1 Irak Savasi veya Korlez Savasi olarak bilinen savas. Agustos 1990'da Irak birlikleri-
nin Kuveyt'i isgali iizerine ABD onderliginde baul gii¢ler Subat ayinda Irak’a karsi saldirya gegti.
Irak giigleri Kuveyt'ten gikanldikian ve Irak topraklarina girildikten kisa siire sonra kara harekau
yarida kesildi.

1994  Tiirkiye'de Ciller hiikiimeti sirasinda yasanan biiyiik ekonomik kriz

1994  Anwar Shaikh ve Ahmet Tonak Uluslarin Zenginligini Olgmek (Measuring the Wealth of
Nation) adh kitaplarimi yayimladi. Bu kitap, resmi istatistikleri marksist emek deger kategorileri-
ne uyarlayarak marksist tezleri istatistik olarak test etmeye yonelik en 6nemli ¢ahsmalardan biri
oldu.

1997-98  Asya-Rusya Krizi

2000 Dotcom krizi. internet sirketlerinin borsa krizi

2003 2. Irak Savasi ve Irak’in ABD isgali

2001 11 Eylil ikiz kuleler saldirisi ve ABD’nin Alganistan isgali

2001  Tiirkiye- Arjantin krizi. Aym yil iki iilkede birden ¢ikan derin ekonomik kriz, krizin di-
ger iilkelere yayilmasindan korkan uluslararasi [inans cevreleri ve hiikiimetlerin biiyiik uluslara-

rasi miidahaleleriyle simirlandinidi.



2007-2008 Kiiresel Kriz Kronolojisi

ABD Mortgage krizi-2007 Yili

28 Arahk 2006 ABD’de Ownit Mortgage Solutions illas igin basvuruda bulundu.

12 Subat ResMae Mortgage iflas basvurusunda bulundu

27 Subat The Federal Home Loan Mortgage Corporation (Freddie Mac) bundan boyle
aruik en riskli esikalu morgiclan ve morgcla iliskili menkulleri almayacagim duyurdu.

2 Nisan New Century Financial, en 6nde gelen morgi¢ kredisi veren kuruluslardan
biri olarak iflas basvurusunda bulundu.

18 Nisan National Association of Realtors mevcult evlerin sauginin Subat- Mart arasin-
daki bir ay i¢inde % 8,4 diistiigiinii; bunun son 18 yilin en keskin diisiisii oldugunu agiklad.

17 Mayis Chicago Federal Reserve Bankasr’nin bir konleransinda konusan Fed Baska-
m Bernanke hala “Fed’in morgi¢ 6deyememe(delault) aruglarinin genel ekonomiye etki edecegini
6ngoérmedigini” soylilyordu.

1 Haziran Reyting kuruluslan Standard and Poor’s ve Moody’s ikinci dilim (second-li-
en) esikalu morgiclara dayah 100 kadar tahvilin derecesini diisiirdiiklerini duyurdu.

7 Haziran Bear Stearns yaurimcilara kendisine ait High Grade Structured Credit Stra-
tegies Enhanced Leverage Fund adli yaurim [Onunun 6demelerini durdurdugunu agiklad. Bears,
22 Haziran'da esik alu morgiclar iizerindeki kétii yaurimlar nedeniyle zor duruma diisen ‘hedge’
[onlarindan birini kurtarmak igin 3,2 milyar dolar koyacagim vaat eui. (Béylece zimnen diger
‘hedge’ fonu kaderine terk ettigini de belirtmis oldu.)

12 Haziran RealtyTrac adli gayrimenkul piyasas: kurulusu, Mayis 2006- Mayis 2007 ara-
s1 morgich evlere bankalarin haciz (foreclosure) dosyalarinin tam % 90 oraninda artugim bildirdi.

10 Temmuz Standard Poor’s ve Moody’s esik alu morgiclara dayanan tiim menkul
kiymetlerin (612 adet) derecelerini indirdi. Fitch’in de aym yola gitmesi bekleniyor.

18 Temmuz Bear Stearns esik alu piyasaya yaurim yapmis s6z konusu iki hedge [onunun,
degerlerinin %90"1n1 yitirerek tiimiiyle degersiz hale geldiklerini boylece kaybin 1,4 milyar dolan
geqtigini agiklad:

19 Temmuz Dow Jones Sanayi endeksi ilk kez 14.000 seviyesinin iizerinde kapandi. Bor-
sa varolan problemleri gormezden gelmeye ¢ahsiyor; upk: Fed gibi.

30 Temmuz IKB Deutsche Industriebank adli Alman bankasi Amerikan morgiclarina da-
yah menkullere yapug: kétii yaurimlar yiiziinden zor duruma diistii, [akat kurtanld.

31 Temmuz Ayhk S&P/Case Shiller’s Ev Fiyatlar1 Endekslerine gorekonut [iyatlarinda
2005 Aralik’indan bu yana 18. art arda diisiis de yasand. 10 biiyiik sehrin Birlesik Endeksi y1lhk
olarak % 3,4 diizeyinde diisiis gosterdi. Bu diisiis yillik olarak 1991'den bu yana yasanan en bii-
yiik diisiis.

1 Agustos Bear Stearns morgica dayalh menkullere yaurun yapan ve evvelce konu edil-
mis iki [Onunu tasliye etti. Fonlar illaslarim istedi. Fon hisselerini alan yaurimcilar Bear’a kendi-
lerine fonun igerdigi riskler hakkinda yeterli bilgi vermeyisinden 6tiirii dava agmaya hazirlaniyor.

7 Agustos Fed Agik Piyasa Komitesi bu toplanusinda da [aizleri diisiirmeyi reddederek ekono-
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mideki durumu bir “diizelime hareketi” olarak nitelemeyi siirdiirdii.

9 Agustos Fransa’nin en biiyiik bankasi BNP Paribas, morgictan zarara ugrayan 3 yau-
run fonunu kapatt.

En biiyiik morgi¢ kreditorlerinden American International Group morgig kredilerindeki sorun-
larin esikalu kredilerinin disina genisledigini, simdi aruk esik alumn bir iistiindeki kategoride de
6deme gecikmelerinin (delinquencies) artugim agiklad:

9-10 Agustos Hem Federal Reserve, hem de Avrupa Merkez Bankasi piyasalara miidahale-
ye basladi. Her iki kurulus da piyasalara milyarlarca dolar likidite enjekte ediyor.

17 Agustos Fed nihayet reeskont oranimi yarim puan asag ¢ekti. Hisse senetleri yiikse-
lise gegti.
14 Eylal Ingiliz Chancellor of the Exchequer Ingiltere’nin besinci bityiik morgig kre-

ditérii olan Northern Rock bankasina likidite destegi saglamasi igin Bank of England’a (Ingiltere
Merkez Bankasi) yetki verdi.

3 Ekim Yeni agiklamalara gére New York biiyiiksehir bolgesinde hacizler gegen yi-
lin aym dénemine gore % 64 artmis. Ancak bu rakam Los Angeles’ta % 247 Miami’de % 168. Los
Angeles'taki bu rekor arisa ragmen Miami'deki haciz oram Los Angeles’tan % 116, New York
City'den % 852 daha fazla.

9 Ekim ABD'nin Sermaye Piyasasi Kurulu SEC, reyting kuruluslarinin potansiyel ¢i-
kar gausmasi (conllict ol interest) konusunu incelemeye almaya niyetlendigini agikladi. SEC’'in bu
niyetinin sebebi ise morgica dayali menkullere -ki SEC’e gore konut krizinin yayginlasmasinda rol
oynadilar- bu reyting kuruluslarinin verdigi derecelere iliskin ‘tarusilacak uygulamalariymis.
Amerikalilarin deyisiyle “good morning alter supper!™

24 Ekim Merrill Lynch CDO'lar nedeniyle 7,9 milyar dolar zarar yazar (write down).
Boylece agikladigi zarar (biitiin karim gotiirdiikten sonra kalan) 2,3 milyar $"1 bulur. Firmanin ta-
rihindeki en biiyiik zarardir bu.

1 Kasim Finansal piyasalarda likidite sikinulani yogunlagir. Bankalararas: piyasada
fonlama yapmak giderek zorlasir.

4 Kasim Ekim basinda ilan eutigi 59 milyar dolarhk zararin(write down) iizerine, Ci-
tigroup 11 milyar dolarhk morgic ilintili zarar yazdig1 yetmiyormus gibi, ilaveten 8 milyar daha
ekleyecegini agikladi. Sirket CEO'su Charles O. Prince 11, ¢alisanlara yayinladigs bir duyuruyla bu
durumda kendisine diisen tek ‘onurlu yol'un istifa etmek oldugunu belirtti. CEO bu onurlu yolu
sayesinde ayrilirken daha 6nceki 4 y1l boyunca aldig1 53,1 milyon dolarailaveten 105,2 milyon do-
lar1 (nakit ve hisse senedi) tazminat olarak almay: da ihmal etmedi.

14-15 Kasim Avrupa’nin en biiyiik bankasi HSBC, ABD'deki tiiketici [inansmam bolimii
i¢in ‘impairment charges’ olarak 3,4 milyar dolar ayirmak zorunda oldugunu rapor etti.

Barclays Groups PLC 2,7 milyar dolar ‘write downs’ rapor etti. Sebep yine ABD'deki morgig kri-
zi ile iligkili menkul kiymetler olarak gésterildi.

28 Kasim Ticaret Bakanhgr'min agiklamasina gore [abrikalara verilen siparisler morgig
krizinin ekonomiye yayilmasi sonucu Ekim ayinda % 0,4 diistii. Bu arka arkaya 3. diisiis ve son 4
yihn en uzun durgunlugu (slump).

10 Arahk [svigre Bankasi UBS esik alu zararlan dolayisiyla ilave bir 10 milyar dolar za-
rar yazacagim ve olasihkla 2007 yilini zararla kapatacagim agikladi. Banka aym zamanda Singa-

pur’un ‘sovereign wealth’ [onu ve Ortadogulu ad1 belirtiimeyen bir yaurimcidan 11,5 milyar dolar
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nakit enjeksiyonu igin anlasmaya vardigim agiklad.

12 Arahik Fed, ilk biiyiik destek operasyonu olan Term Auction Facility (TAF)1 agik-
ladi. Fed ayrica Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ve Isvigre Merkez Bankasi (SNB) ile biiyiik miktar-
larda swap anlagmalarn yapugim bildirdi. Fed 21 Aralik’ta TAF ihalelerinin her iki haltada bir ya-
pilacagim bildirdi.

2008 Diinya Ekonomik Krizi

17 Subat Ingiltere’de Northern Rock, Hazine taralindan kamulasurnldi.

19 Subat Isvigre'nin ikinci en bilyiik bankasi Credit Suisse morgica dayal menkuller
yiiziinden 1 milyar dolar zarar yazacagim (write down) agikladi. O ana kadar bu bankanin morgi¢
krizinden etkilenmeyen az sayidaki uluslararasi bankadan biri oldugu varsayihyordu.

29 Subat UBS bankasinin analistlerince hazirlanan rapora gore morgig krizi nedeniy-
le bankalarin ugrayacaklan zararin 600 milyar dolara ulasabilecegi agiklandi. Bu yeni rapor ban-
kanmn bir kag ay 6nce yapug) tahmine gore % 50'lik bir arus anlamina geliyor.

7 Mart {gsizlikle ilgili yeni rakamlar ABD'de istihdamin hizla daralmaya devam etti-
gini gosterdi.

16 Mart Bear Stearns JP Morgan Chase bankasina sauldi. Saus [iyau cari hisse dege-
rinden % 93 oraminda iskonto ile gerceklestirildi. Sausin acil ve ok diisiik [iyatla yapilmasi Bear'in
morgig zararlarn nedeniyle ¢ok zor durumda oldugunun ortaya ¢ikmasina neden oldu.

17-21 Nisan ABD'de dev yaurim bankalarimin agiklanan karlarinda ¢ok siddeli diisiis-
ler... Bu sektorde binlerce kisi i¢in isten ¢ikarma kararlarinin duyurulmasi.

7 Mayis Avrupa'nin en biiyiik bankalarindan Isvigreli UBS, 15 milyar $ utarindaki
morgig borcuna dayal menkulii servet yonetim [irmasi Black Rock’a % 32 iskontoyla satugim du-
yurdu. isvigre bankasi ayrica 2009 ortalarinda 5500 kisiyi isten gikaracagim da belirtti.

9 Mayis ABD'nin en biiyiik sigorta sirketlerinden AIG 89 yilhk tarihi boyunca en ko-
Lii geyregi yasadigim agikladi. 7,81 milyar dolarlik zarar hisse basina da 3,09 $ ediyor. Kar diisii-
sii piyasanin beklentilerinden tam dort kat daha fazla gergeklesti.

22 Mayis Reyting kurulusu Moody’s, kétii kalite menkullere yiiksek reytingler verme-
sinin nedeninin bilgisayar sistemindeki bir hata olup olmadigim arasurmaya basladigim duyurdu.
Aciklama Moody's'in reytinglerinin giivenirligi tizerine kuskular uyandirirken agiklamanin ardin-
dan sirketin hisseleri % 15,9 deger kaybetti.

16 Haziran New York Times, Wall Street’in en biiyiik bankalarinin morgg krizi nedeniy-
le 107,2 milyar $ zarar yazdigim bu zararin onlarin son ii¢ yilhik karlarinin tamamm silip gétiir-
diigiinii yazd.

10 Temmuz Morgi¢ krizi nedeniyle ABD'de GSE olarak adlandirlan iki dev kamu kuru-

lusu, Fannie Mae ve Freddie Mac'in hisse degerleri sirasiyla % 76 ve % 83 diistii. Bush yénetimi-

nin bunlardan en az birinin illas edebilecegi ihtimali yéniinde projeksiyonlar yapug: iddialan do-

lasmaya baslad.

15 Eylal Lehman Brothers Holdings Incorporated iflas bagvurusunda bulundu. Piya-
sada biiyiik sok!

16 Eylal Federal Reserve Board, New York Federal Reserve Bankasi'm American Inter-

national Group (AIG) adh dev sigortasirketine 85 milyar $ bor¢ verme konusunda yetkilendirdi. Boy-

lece Lehman [eda edilirken AIG dogrudan, Merrill ise bir anlamda dolayh olarak kurtarilmis oldu.
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29 Eylal Amerikan devletinin kurtarma operasyonlarimin boyutu her tiirlii sinir1 ag1-
yor. Fed'in Agik Piyasa Komisyonu (FOMC) gesitli yabanci merkez bankalariyla yapilan swap an-
lasmalarimin 330 milyar $’ daha arurilmasi yolunda yetki verdi. Boylelikle swap anlasmalarimin ha-
len gegerli (outstanding) tutar1 620 milyar $'a erigmis oldu. Board ayn1 zamanda TAF’ kolaylkla-
rinin kapsamini da yiikselui. Ve bir TAF ihalesini (84 giin vadeli) 75 milyar $’a ve iki kisa vadeli
(1-2 haftalik) TAF ihalesini ise 150 milyar $'a yiikseltti.

3 Ekim Kongre'nin sorunlu varhklann saun alnmasina yoénelik Hazine bagvurusu-
nu onaylamas iizerine Bush, Emergency Economic Stabilization Act’1 yasalasurir ve bu ¢ergevede
700 milyar $’hk Troubled Asset Reliel Program (TARP)1 kurar. TARP son dénemlerde ki en kap-
samh ve biiyiik ¢aph yardim inisiyatili olarak piyasalarda olumlu etki yaraur.

7 Ekim Avrupa Birligi'ne iiye iilkelerin maliye bakanlari [inans piyasalarindaki kriz basta olmak
iizere ekonomik durumu goériismek iizere bir araya geldiler.

10 Ekim G-7 maliye bakanlar ve merkez bankasi baskanlar bir araya geldi. Toplanu
sonunda mevcut ekonomik durumun acil ve istisnai eylemlere ihtiyag gosterdigi yolunda anlasma-
ya vardilar. S6z konusu yetkililer [inansal piyasalan istikrara kavusturmak, kredi akisini yeniden
tesis etmek ve kiiresel ekonomik biiyiimeyi desteklemek igin beraber galismaya devam etmek ko-
nusunda anlasular.

12 Ekim Euro bolgesindeki hiikiimet ve devlet bagkanlar ‘acil durum zirvesi’nde bir
araya geldi. Finansal kuruluslara likidite saglamak ve Avrupa iilkeleri arasinda isbirligini yerlegtir-
mek igin gereken onlemler listesini iceren ‘Avrupa ortak eylem plan’’m yayinladilar

18 Ekim AB-ABD Camp David toplanusi. AB Komisyonu Barroso ile AB dénem bas-

kam Sarkozy, Baskan Bush ile Camp David'de bir araya gelerek kriz konusunda alinacak énlemle-

ri goriistii.

29 Ekim IMF ihtiyag halindeki iilkeler i¢in kisa vadeli likidite kolayhg olusturdugu-
nu duyurdu.

9 Kasim Brezilya Sao Paolo kentinde G-20 zirvesi toplandi. Krize karsi uluslararasi is-

birligi icinde neler yapilmasi gerektigi goriisiildii.

15 Kasim Washington'da G-20 zirvesi... Zirvede diinyanin en biiyiik 19 ekonomisinin
devlet/hiikiimet baskanlar1 ve AB yetkilileri ile Birlesmis Milletler Genel Sekreteri, IMF Bagkan,
Diinya Bankasi Bagkani ve Finansal Istikrar Forum’u (1990'lardan beri IMF inisiyatifinde kurulu
bir topluluk) Baskam bir araya geldi. Finans piyasalarinin reformu ve bir daha kriz olmamasim
saglamak igin yapilmasi gerekenler hususunda 5 ilke saptadilar. Bu ilkeler finans piyasalarinin sel-
faflik ve hesap verebilirligi (accountability) ve saglam bir yasal diizenleme (regulation) ile koru-
macihga kagilmadan uluslararasi igbirligi tizerinde yiikseliyor. Ayrica kesinlesmesi Nisan 2009 zir-
vesinde gergeklesecek bir eylem plam da olusturuldu.

18 Kasim Ug bityiik Amerikan oto sanayi sirketi, Ford, General Motors ve Chrysler
kongre 6niinde beyanda bulunarak TARP [onlarindan yararlanmak istediklerini belirutiler.

19 Kassm AB Macaristan'a 6,5 milyar euro yardim yapilmasim kararlasurdi.

11-12 Arahk Avrupa Konseyi daha dnce komisyonun 6nerdigi Avrupa Ekonomik lyiles-
me Plani’m (European Economic Recovery Plan) onayladi. Plan simdilik AB GSYiH’nin % 1,5'una,
yani yaklasik 200 milyar Euro’ya ulasan bir biiyiikliige sahip ve AB'ye iiye iilkelerin krize karsi or-
tak bir miicadele vererek kullanacag) imkanlar: belirliyor. Béylece iiye iilkeler yapacaklar devlet

miidahalelerinde énce AB’nin onayim alacaklar.
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2009 yih

17 Subat Bagkan Obama “American Recovery and Reinvestment Act of 2009” u imza-
lad1 ve yasa olarak yiiriirliige koydu. Bu yasa gesitli devlet harcamasi 6nlemlerini ve vergi indirim-
lerini igeriyor.

18 Subat Bagkan Obama “The Homeowner Alfordability and Stability Plan™ ilan eti.
Plan GSF’ler taralindan verilmis veya garanti edilmis ev morgiclarinda ayhik 6demeleri diisiirmek
amaciyla yeniden [inanslama iglemi 6ngoriiyor. Plan bu amagla 75 milyarhk bir kaynak olusturu-
yor. Ayni zamanda Fannie ve Freddie'nin port[6ylerindeki simrlari arurarak 900 milyar $'a ¢ika-
riyor.

1 Mart Arap petrol seyhlerinin zenginlik timsali gibi goriilen Dubai'de dev ingaat is-
lerine imza atan, hatta denizin ortasinda palmiye seklinde yapay ada olugturan Dubai'nin kamu
sirketi Dubai World'iin 80 milyar dolarhk borcunu édeyememe ihtimali belirdi. Uluslararas [i-
nans piyasalan derin endige i¢inde.

19-20 Mart Avrupa Konseyi AB ekonomisine yonelik 400 milyar euroyu asan mali tes-
vik (stimulus) programini goriistii ve ortak eylemlilik i¢cinde bunun ekonomiye giiveni geri geti-
recegine giivendigini belirtti.

24 Marnt Avrupa Komisyonu AB kurallarina gére Asin Biitge Agig Siireci (Extra De-
licit Procedures) igine giren Fransa, Yunanistan, ispanya ve Irlanda’yr uyardi. Ingiltere ise 2008
Temmuz bagindan beri EDP durumunda.

2 Nisan Londra'da G-20 zirvesi topland.

23 Nisan AB-Japon zirvesi toplandi. AB'nin aldig yeni kararlar ve ortak esgiidiimlii
kriz miicadelesi konuguldu.

25-26 Nisan Krize karsi IMF-Diinya Bankasi ortak toplanusi yapildi.

5 Mayis AB, euro bolgesi disindaki [inansal zorluk igindeki AB iiyesi iilkelere yapila-

cak yardim miktarin 50 milyar euroya arurma karari aldi.

7 Mayis AB, Prag'da ekonomik krizin istihdam tizerindeki etkileri gériistii ve issizli-
gi onlemek ve etkilerini azalimak igin ahnmasi gereken ortak énlemleri tarusu

Ayn giin ECB bir kez daha [aiz indirimine gidecegini duyurdu. Faizler % 1'e diisiiriildii. Yeni
oranlar 13 Mayis'tan itibaren gegerli olacak.

7 Mayis Fed 19 biiyiik banka sahibi kurulusun (bank holding companies) stres testi
sonuglarim agikladi. Eger ekonomi daha kétiiye gidecegi yolundaki senaryo gergeklesirse 19 [ir-
ma 2009 ve 2010°da 600 milyar $ daha zarar edebilir. 19 [irmadan 9'u Tier 1 sermaye dilimi i¢in
gerekli kaynaga kotii senaryoda da sahip goriiniirken 10 tanesinin bu durumda 185 milyar $ ser-
maye artirim gerekiyor.

1 Haziran General Motors Co. ve ii¢ yan kurulusu iflas basvurusunda bulundu.

24-25 Eylal G-20 Piusburgh zirvesi. G-20 liderleri IMF ile esgiidiim iginde krize kars
miicadele kararlarinin alum ¢izerken zirvede konusulan konulardan biri de banka yoneticilerinin
aldig1 prim 6demeleri oldu.

2 Ekim IMF Bagkam Kahn Istanbul'da, IMF-Diinya Bankas! zirvesi 6ncesinde yapu-
81 bir konusmada IMF’in yeni roliine isaret etti. Ve “65 y1l 6nceki kurulusumuzdaki misyona dén-
meliyiz, amacimiz uluslararasi planda son bor¢ verme mercii (lender of last resort) olmak” dedi.
Kahn son krizde Asyakrizinde verdiklerinin iki kau kadar kredi verdiklerini Nisan G-20’de alinan

IMF kaynaklarimin ii¢ kauna gikanilmasi kararinin bu zirvede kesinlestirilmesini beklediklerini
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vurguladi.

3 Ekim ABD'de 100 y1l askin siiredir [aaliyette bulunan 3 banka batu. FDIC taralin-
dan yapilan agiklamada, Michigan’daki Warren Bank, Minnesota'daki Jennings State Bank ve Gii-
ney Colorado’daki National Bank’in kapandig belirtildi. FDIC verilerinde 2009 ile 2013 yillar1 ara-
sinda bankalarn iflasi veya kapanmasindan dogacak mali zararin yaklasik 100 milyar dolar olaca-
81 6ngoriililyor

21 Ekim Yunanistan'da iktidara gelen PASOK hiikiimeti eski hiikiimetin AB’yi yanhs
bilgilerle aldatugim gercek biitge agigimn GSY{H'nin % 12,7’sine ulasugim belirui. Bu ise Maas-
tricht Kriterlerinin 4 kau anlamina geliyor. Yunanistan'in borg krizi euroyu da vurdu. Krizin di-
ger euro bolgesi iilkelerine yayllmasindan korkuluyor. Kiiresel ekonomi krizden gikiyor derken
gelen bu darbe uluslararasi [inans piyasalarinda sok yaratu.

27 Kasim Dubai World'iin borglarim1 6deyemeyecegini belirterek ertelemeye gitmesi
sok yaratll. Basta AB ve Japonya olmak iizere ok sayida iilke bankasinin biiyiik zararlara ugraya-

bilecegi agiklanirken hig bir banka Dubai riskinin miktarin1 tam olarak agiklamaya yanasmuyor.

2010 Yih

14 Nisan Cin Basbakan1 ABD Bagkani Obama'min gecen halta yapug: Cin'in Yuan'in
degerini kasith olarak diisiik tuttugunu ve yiikseltmesi gerektigi yolundaki ¢agnsina karsihk
Cin'in Yuan'in degerini yiikseltmeyecegini agikladi. Basbakan Wen Jiabao aym zamanda iki iilke
arasindaki gerginlikien ABD'yi sorumlu tutarak ABD'nin Tibetli dini lider Dalai Lama ile iliskile-
rini ve yine Tayvan'la yapug) milyarlarca dolarhk silah anlasmasin elestirdi.

10 Nisan Yunanistan kurtarildi. Ug y1l igin AB 30 milyar, IMF ise 15 milyar euro yar-
dim yapacak.
15 Nisan Cin 2010'un ilk geyreginde % 11,9 biiyiidii. Boylece 2007 yihindaki rekor

%13'liik biiyiime hizina yeniden yaklasu.

16 Nisan ABD’nin en biiyiik yaurim bankalarindan Goldman Sacht’a ABD'nin serma-
ye piyasasini denetlemekle gérevli kurulusu SEC taralindan dolandincihik iddiasiyla dava agildi.
{ddiaya gore [inans kurulusu bir hedge [on yoneticisiyle birlikte davranarak batacag bastan belli
morgica dayah bir menkul kiymeti 6zel olarak olusturmus ve yaurimcilara eksik bilgi vererek bu
hedge [on vasnasiyla pazarlamis. Yaurimcilarin zararimin 1 milyar dolar civarinda oldugu one sii-
riiliirken Yunanistan'daki krize neden olan eski hiikiimetin kasith yanhs bilgi vermesindeki kul-

lanilan [inans operasyonunda da Goldman Sacht'in adi1 ge¢misti.
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