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IKINCI BASKIYA ONSOZ

2009 Mayis'inda dagitima giren kitabin ilk baskisi, giderek
daha ¢ok hissedilmeye baslanan krizi 6grenmeye doniik bir me-
rakin da etkisiyle, kisa siire icinde tiikendi. Kitabin ikinci baski-
sinl yapma yoniindeki motivasyon ise, diinyada gesitli iktisadi ve
sosyal alanda yasanilan gelismelerin de etkisiyle ortaya ¢ikt1 ve bu
¢aba kitabin genisletilmis olarak basimina neden oldu.

Birinci baski yapildiktan sonra basta Amerikan basininda ol-
mak lizere diinya basininda General Motors (GM)'un iflasiyla ilgili
haberler yer almaya basladi. Diger iki otomotiv devi olan Chrysler
llc. ve Ford Motor Co. ile birlikte, diinyanin en biiyiik otomotiv
devi Amerikan tekeli GM, Amerikan Hazinesi’'ne bagvurarak kur-
tarilma talebinde bulundu. Kisa bir siire icinde Amerikan iflas
Mahkemesi, iflas bagvurusunu kabul etti ve sonucunda ABD devle-
ti sundugu 60 milyar ABD dolarlik bir destek karsiliginda sirketin
% 60 hissesini satin alarak devletlestirdi. General Motors'un bas-
vuru dosyasinda yer alan gergekler, bu sirketin yillardir, bir asi-
r1 kapasite yatirimy, agir1 tiretimden kaynaklanan bir kar oranlari
azalmasi sorunu yasadigini da ortaya ¢ikardi Boylece, diger sek-
torlerdeki baz: tekellerin de benzer sorunlarindan hareketle dik-
katler, bir kez daha yaklasik 150 y1l 6ncesinde K. Marx tarafindan
ortaya atilmis olan “kdr oranlarindaki diistis egilimi yasasi"na ge-
kildi. GM’nin iflasinin ardindaki gergekler Marksist kriz teorisinin
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6zlinii olusturan bu yasanin gegerliligini ortaya koyuyordu. Bu ne-
denle de, bu baski icin General Motors’un iflasi masaya yatirildi ve
bir 6rnek olay ¢alismasi olarak s6z konusu teori ile iligkisi irdelen-
di. Bu irdeleme sonucunda, 2008 krizinin ardindaki gerc¢ek nede-
nin 1970’lerin baslarindan bu yana azalmakta olan kar oranlari
oldugu bir kez daha dogrulandi. Ayrica, bu krizin 6zglin karakte-
ristiginin, menkul kiymetlestirme bi¢imi olarak yeni tiirev araglar
ve tiirev piyasalar, dolayisiyla da finansallagsmanin yeni bigimi ol-
dugu da bir kez daha dogrulandi. Bu konudaki analiz kitabin son
boliimiinde yer ald..

Nisan 2009'dan itibaren gelismis kapitalist iilke ekonomile-
rinde “iyilesme-yesil filizler ya da toparlanma” basladig: yolunda-
ki agiklamalarin, iddialarin ya da bazi gostergelerin de ele alin-
masi gerekiyordu. Bu bir anlamda, kapitalizmin krizinden ¢ikip
¢ikmadig), tartismalarina da agiklik getirecekti. Bu nedenle de bu
baskinin Giris boéliimiinde Nisan 2009 sonrasi diinya ekonomi-
si ve Tiirkiye’'deki gelismeler ele alind! ve toparlanmanin gergek
bir toparlanma olup olmadig), toparlanma oldugunda dahi bunun
emekeciler agisindan ne anlama gelecegi tartisildi.

Kitabin yeni baskisinda, kitapta da sik¢a gegen bazi kavramla-
rin dahaiyianlasilabilmesi, bu kavramlarin toplumsal yasam iize-
rindekiizdiisiimlerinin daha iyi ¢6ziimlenebilmesi ve kavramlarin
cesitli emek platformlarinda daha etkin olarak kullanilabilir hale
gelmesini saglayabilmek icin sozliikge kismi genisletildi.

Kitabi, birinci basima hazirlayan arkadaslarimizin titizligine
ragmen, yok denecek kadar az sayidaki basim hatalar: diizeltildi
ve bazi veriler giincellendi.

Toplumsal ve iktisadi yasamdaki gelismeler dylesine hizh ki,
artik son ¢alisma denildigi zamanlarda dahi,“s6ziin bittigi an”lar
gelmiyor. Ayrica okuyuculardan gelecek elestiri ve onerilerin de
hakki sakl.

Emekgilerin bilgi diinyasina bir damla olmasi umuduyla.

Dog¢. Dr. Mustafa Durmus
15 Subat 2010
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2008 krizi, 1929-1933 krizinden bu yana goriilmiis en derin
krizdir. Sermaye birikiminin, finans kapitalin merkezi Amerika
Birlesik Devletleri’'nde ortaya ¢ikmis ve sadece ii¢ hafta icinde bas-
ta Avrupa olmak iizere tiim diinyaya yayimistir.

Kiiresel kriz, kapitalist metropollerin kalbi finansal sekto-
rii biitiintiyle ¢6kertmis, diinya bankacilik sistemini felg etmis ve
hala ¢oziilememis olan bir kredi kurumasi yasanmasina neden
olmustur.

Finansal sektorde baslayan kriz hizla reel sektére sigramis ve
kapitalist diinyay, Biiyiik Depresyon’dan bu yana goriilen en de-
rin resesyona siiriiklemistir. Gelismis ve az gelismis tiim kapitalist
lilkelerde ekonomik biiyiime oranlari hizla diismiis, issizlik deva-
sa boyutlara ulasmis, insanlik genel olarak ciddi bir refah kaybina
ugrarken, yoksulluk hizla artmistir. insanlar sadece islerini degil,
¢oken finansal piyasalarin araci haline getirilmis olan evlerini ve
sosyal giivenlikleri baglaminda geleceklerini kaybetmislerdir. Dev
finansal kuruluslar devlet miidahaleleriyle iflastan kurtarilirken,
Lehman Brothers gibi kiiresel finans kuruluslar1 batmis ve serma-
ye yitimi had safhaya ulagsmistir.

Onceki krizlerden 6-12 ayda g¢ikilabilmisken (1929-1933 ha-
ri¢), son kriz ortaya ¢ikall bir buguk yila yakin bir zaman gegmis
olmasina, bugiine kadar banka kurtarmalar i¢in piyasalara ii¢
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trilyon ABD dolar1 civarinda nakit para pompalanmis olmasina
ve kapitalist metropollerin GSYiH'lerinin % 70’ine varan kurtar-
ma paketleri agiklanmasina, bu yonde biiyiik boyutlu para ve mali-
ye politikalar1 uygulanmasina ragmen, kriz hala derinlesmektedir.
Basta IMF olmak iizere uluslararasi orgiitlerin neredeyse tamamyi,
krizden ¢ikis icin tiinelde heniiz 15181n goriilmedigi gercegini ka-
bul etmek durumunda kalirken, bu krizden en iyi ihtimalle 2010
yiindan 6nce yukar: dogru bir ¢ikis beklenmemesi gerektigi uya-
rilarinda bulunmaktadirlar.

Kiiresel kapitalist kriz sadece ABD’de 10-12 trilyon ABD dolari
zarara neden olurken, Asya Kalkinma Bankasi'nin hesaplamalari-
na gore kapitalist diinyanin toplam zarar1 50-60 trilyon ABD do-
larini bulacaktir. Buna, kriz nedeniyle kamu gelirlerindeki azalma
ve krize karsi uygulanmakta olan mali ve finansal tegviklerin ne-
den oldugu biitge agiklar: ve kamu borg¢ stoklarindaki artiglar da-
hil edilmemigtir.

Tiirkiye’'de krizin ciddi etkileri bu yilin basindan itibaren goriil-
meye baslanmis, 6zellikle, tekstil, otomotiv, beyaz esya ve insaat
gibi hem i¢ hem de dis piyasa i¢in lokomotif dneme sahip sektor-
lerde liretim, satig ve ihracat keskin bir sekilde diismiis, kapanan
isyeri sayisi ve protesto edilen ¢ek ve senetlerde bir patlama ya-
sanmus, kapasite kullanim oranlar1 son 17 yilin en hizl diisiisiinii
yasamis, ekonomik biiyiime hizla yavaslayarak 2008’in son ¢eyre-
ginde % -6,2 oraninda kii¢iilmeye doniismiis ve tiim bunlara bag-
l1 olarak da issizlik orani resmi olarak % 15’lerin iizerine, gayri
resmi olarak ise % 25'lerin lizerine ¢ikmigtir. Gelirler diisiip, yok-
sulluk hizla artarken, emekgilerin durumu hizla kétiilesmeye bas-
lamistir. Son yediyilin temel finansman araci olan sicak para giris-
leri durdugu gibi, sicak para hizla iilkeyi terk etmis, 6zel sektoriin
dis borg stoku ise neredeyse 200 milyar ABD dolarina ulasarak
olasi bir dis borg¢ krizinin isaretlerini vermeye baslamistir. Kamu
kesiminde ise vergi gelirleri azalmis ve 2009 yili i¢in 6ngoriilen 10
milyar TL'nin iizerindeki a¢ik hedefi, daha ilk iki ayda gercekles-
mis ve biitce a¢1g1 devasa bir sekilde artmigtir.

Sermaye cevreleri ve onlarin sozciisii ulusal ve uluslarara-
s1 Orglitler, 2008 kriziyle ilgili degerlendirme yaparken kapitalist
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tretim tarzinin kendi i¢ celiskilerinden kaynaklanan kriz meka-
nizmalarini sorgulamamaktadirlar. Tam tersine, krizin nedeninin
kapitalizmin bizatihi kendisi oldugu gergegini bilingli bir sekilde
gizlemeye, boylece de anti-kapitalist bir muhalefeti engellemeye
¢alismaktadirlar.

BIS (Bank for International Settlement) krizi sadece, bir ‘¢al-
kantr olarak nitelerken, bunun nedeninin, esik alt1 piyasasini mer-
kez lissii olarak kullanan finansal sermayenin, asir1 bir sekilde
yayginlastirilmig, uzatilmig, agresif riskler almasi oldugunu ileri
stirerek, krizi insanlarin ya da firmalarin asir1 risk almaya doniik
bireysel ya da kurumsal hatalarina baglamistir. Yillarca serbest pi-
yasa ekonomisinin ve ‘birakiniz yapsinlar’in savunuculugunu ya-
pan ABD eski baskani Bush ve ideologlari, daha 6nce savundukla-
rina ters bir bigimde, faturay: neo-liberal uygulamalara ¢ikarmig
ve birden piyasanin miikemmel olmadigini, zenginlik dagitmadi-
gini, kaderimizin ve refahimizin bu kaotik ve ¢ilgin karmasaya bi-
rakilamayacagini, kendi enstriimanlarina birakilirsa piyasanin o¢
alip milyonlari fakirlestirecegini itiraf etmek durumunda kalmis-
tir. IMF eskibaskan yardimcisi Rogoff, 2008 istikrarsizliginin yeni
bir sey olmadigini vurgulayarak sorunu bir dis bor¢ 6deme zorlu-
guna indirgemis ve kapitalizmi aklamaya ¢alismistir.

Krize kars1 uygulanacak olan politikalarin basarisi, krizin ne-
denleriyle ilgili olarak yapilan ¢6zliimlemelerin ne derece sag-
hkhi olduguna baghdir. Kapitalist ekonomilerde krizin ¢ikmasi-
na neden olanlarin ve onlarin sézciilerinin kriz ile ilgili yukarida
6zetlenen ¢ézlimlemeleri gergcegi yansitmamaktadir.

Kitabin ad bilingli olarak “Kapitalizmin Krizi” olarak se¢ilmis
ve krize sistemik bir elestirel ¢dziimleme denemesi yapimigtir.
Clinkd, finansal kriz olarak ortaya ¢ikan Kriz, aslinda hastalikl, de-
folu bir liretim tarzinin bir semptomudur. Bu liretim tarzi, mal ve
hizmetlerin iliretimi ve boéliisiimtiine kalic1 ve yok edici ¢atismalar
dokuyan kapitalizmdir.

Kapitalist ekonominin isleyisi i¢in isveren ve iscilerin igbir-
ligine ihtiya¢ vardir, ancak bu iki sinifin menfaatleri ¢atisma ha-
lindedir. Kapitalizm sadece is¢i-isveren ¢atismasina yol agmaz,
ayni zamanda sermayedarlar arasinda da siniri, sonu olmayan
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miicadelelere (rekabete) neden olur. Kaynagini, “sosyallesmis
liretim ile 6zellesmis kapitalist el koyma arasindaki uyumsuzluk”
bicimindeki temel ¢eliski ve rekabetten alan bu durum, zaman za-
man kisa vadeli dongii bigiminde, bolgesel ya da yerel olarak sinir-
l1,zaman zaman ise daha uzun vadeli dongiilerle ve kliresel olarak
krizlere neden olmaktadir. 2008 krizini de bu baglamda finansal
sektorde patlak veren, ancak kapitalizmin lretim tarzinin bizatihi
kendisinden kaynaklanan bir kriz olarak gérmek daha dogrudur:

Kitap, yedi b6liimden olusmaktadir. Birinci boliimde, kapitaliz-
min krizleri tarihsel siire¢ icinde ele alinmis ve 2008 krizinin kapi-
talizmin ilk krizi olmadigy, ilk krizin 1845 yilina kadar gittigi tespi-
ti yapilmigtir. Bu anlamda ¢alisma, 2008 krizinin, kapitalizmin son
krizi olmayacaginin da altini ¢izmektedir.

ikinci boliimde, kapitalist krizin derinligi ve kapsami, genel ik-
tisadi etkileri, toplumsal siniflar agisindan dogurgular: (sermaye
ve emek) ve kamu maliyesi lizerindeki etkileri irdelenmistir.

2008 kiiresel kapitalist krizin gelisiminin incelendigi liglinci
bolimde, krizin tetikleyicisi olan egik alti konut kredisi balonu-
nun olusumu, bunu hazirlayan i¢ ve dis konjonktiir, izlenen politi-
kalar ve bu balonun patlamasi analiz edilmistir.

Dordiincti bolimde, krizin 6zgiin karakteri olan finansallas-
ma olgusu son 25 yildir uygulanmakta olan neo-liberal politika-
lar baglaminda irdelenmis ve tiiketici kredileri, mortgage kredi-
leri gibi araglarla emekgilerin borg¢landirilarak yaklasmakta olan
resesyonun nasil 6telenmeye ¢alisildigl, bu baglamda menkul kiy-
metlestirilmis borcun nasil devasa boyuttaki tiirev piyasalar ve
araglarla spekiilasyona ve beraberinde finansal istikrarsizliga ve
kredi kurumasina yol a¢tig1 agiklanmistir.

Anti-kriz devlet miidahalelerinin ¢6zlimlemesinin yapildigi be-
sinci boliimde, krizden bu yana alinan 6nlemler, para ve maliye po-
litikalarinin etkinligi ve adilligi baglaminda tartisilmistir. Krizin,
kapitalist lretim tarzinin kag¢inilmaz sonucu olan asiri sermaye
birikiminin yol a¢tig1 bir kriz oldugu tespitinden hareketle, sis-
teme para pompalamanin boyle asir1 birikmis sermayeyi yok et-
mek ya da devaliie etmek gibi bir isleve sahip bulunmadig), tersine
asir1 birikimi daha da artirarak, kurgusal (spekiilatif) sermayeyi
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artiracagl ve yeni kopiikler yaratacagi, sorunlar gelecek icin bi-
riktirecegi ve bir sonraki krize zemin hazirlayacag1 sonucuna va-
rilmistir. Ayrica krizle ilgili olarak alinan tedbirlerin, “kapitalizmi
kendinden korumak” ve “karlar 6zellestirilirken zararin sosyalleg-
tirilmesi” amaglarina nasil hizmet ettigi ele alinmistir.

Altina béliimde, kiiresel krizin Tiirkiye’yi nasil derinden etki-
lemekte oldugu incelenirken, yedinci boliimde kitabin alt basligi
olan “krizin elestirel bir ¢6ziimlemesi” denemesi yapilmis ve kapi-
talizmin gelecegi ve kisa ve uzun erimde alternatif ¢6ziim yollar:
tartisilmistir.

“Sorularla Kriz” baghgi altinda, krizi emek cephesinden deger-
lendiren bazi Batili akademisyenler ve sol ¢evrelerin kriz ve son-
rasindaki iktisadi ve siyasi gelismelere iliskin ¢éziimlemeleri ve
yorumlar: ele alinmigtir:

Bu deneme ¢alismanin hazirlanmasi, metinlerin tartisilmasi
sirasinda degerli yorumlarindan ve katkilarindan ¢ok yarar sag-
ladigim, basta Ankara Universitesi Egitim Bilimleri Fakiiltesi 6g-
retim liyesi Prof. Dr. Nejla Kurul olmak iizere, yazili metinlerin
bilgisayar ortamina aktarilmasinda katkilarini esirgemeyen Gazi
Universitesi [IBF Maliye Béliimii 6gretim elemanlari ve ¢alisanla-
rina, ayrica Tan Kitabevi Yayinlari'nin degerli ¢alisanlarina tegek-
kiir bor¢luyum.

Dog¢. Dr. Mustafa Durmus
1 Mayis 2009






GIRIS
TOPARLANMA GERGEK Mi?

Uluslararas! kapitalizmin uzun dénemli sistemik krizinin yeni
bir asamasi ile karsi karsiyayiz. Aralik 2007’de baslayan resesyon
1929-1933 krizinden bu yana ortaya ¢ikan en derin, en uzun kiire-
sel krize doniistii. Bu krizin en kotii asamasi, Lehman Brothers’in
batmasina izin verildigi Eyliil'de basladi. Sonrasinda diinya kapi-
talizmi bir helikopter gibi déne done yere ¢akildi. Bankacilik siste-
mi ¢okerken, bankalar yiizlerce milyar ABD dolari tutarinda zarar
ettiler. Finansal sistem fiilen iflas etti, sermaye piyasalari kapan-
di ve dyle bir noktaya gelindi ki diinya ¢apinda ¢ok biiyiik boyut-
lu devlet miidahaleleri gerekli hale geldi. Bunun sonucunda diin-
yagayrisafi hasilasi % 4-6 dolayinda diiserken, gelismis iilkelerde
sanayi iiretimi % 15-25 arasinda geriledi, ihracat ¢oktii ve diin-
yaticareti % 20’'nin lizerinde daraldi. Bu istatistikler 1930’dan bu
yana ilk kez goriildii.

Ekim 2007 itibariyle 250 milyar ABD dolari olarak tahmin edi-
len ABD esik alt1 kredi ve menkul kiymetler piyasasi zararinin,
diinya ¢apinda 20 kati biiyiikliigiinde (4,7 trilyon ABD dolari) bir
reel hasila kaybina ve diinya borsalarinda yaklasik 100 kat biiytik-
liigiinde (26,4 trilyon ABD dolari1) bir zarara neden olacag: tah-
min edilmektedir.! Bir diger kaynaga gore, kiiresel kapitalist kriz

1 Blanchard, Olivier (2009), “The Crisis: Basic Mechanisms, and Appropriate
Policies”, IMF Working Paper, No:09/80, s. 3
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sadece ABD’de 10-12 trilyon ABD dolari zarara neden oldu.? Asya
Kalkinma Bankasi’'nin hesaplamalarina goére ise kapitalist diin-
yanin toplam zarari1 50-60 trilyon ABD dolarini bulacaktir. Buna,
kriz nedeniyle kamu gelirlerindeki azalma ve krize karsi uygulan-
makta olan mali ve finansal tegviklerin neden oldugu biitce agikla-
r1ve kamu borg¢ stoklarindaki artislar dahil edilmemistir.

Kriz, son otuz yildir genel kabul gérmiis neo-liberal burjuva ik-
tisat politikalarinin da ciddi bigimde sorgulanmasina neden oldu.
Akabinde Batili kapitalist hiikiimetler trilyonlarca ABD dolar1 tu-
tarindaki ¢alisan sinif ve orta siniflardan aldiklari yada ileride ala-
caklar1 vergiyi bankacilik sistemini kurtarmak i¢gin kullanmaktan
cekinmediler. Bu ¢apta nakit destegi ve anti-dongiisel diger 6n-
lemlere ragmen kiiresel deflasyonist ¢okiis 6nlenemedi. Tam bir
esleme icinde, kiiresel resesyon kiiresellesme dénemi ile kurul-
mus olan diinya diizeninin temellerini de sarsti, adeta sermayenin
gidecek yeri kalmadi. Sermaye yitimine ugramamis hi¢gbir sektor
yada piyasa mevcutdegil. Mart 2009 itibariyle, sermayedarlar kii-
resel servetin % 45 oraninda erimesinin? yasini tutuyorlardi.

Nisan 2009’dan bu yana zayif ve ¢ok yavas bir

toparlanma s6z konusu...

Nisan 2009’dan itibaren bu serbest diistis sona erdi. Yani, dii-
sls daha yavas bir oranda devam etti. Batida“green shoots” yani
“yesil filizler” olarak adlandirilan bu durum, ana akim iktisatgi-
lar1 tarafindan ekonomik diisiisiin sonuna gelindigini bigimin-
de yorumlanirken, radikal bazi iktisat¢ilarca “insanlarin gelecegi
tahmin etmeleri ve bunun {izerinden kumar oynamalar1” olarak
degerlendirilmektedir.*

Nitekim son aylarda diinya menkul kiymet borsalarindaki ytik-
selisler, krizden ¢ikilmaya baslandig1 yoniindeki degerlendirme-
lerin artmasina neden oldu. Oyle ki, diinyadaki tiim temel borsa-
lardaki degismeleri 6lgcen bir endeks olan MSCI World Index Mart

2 Thomson, William R. (2008), “Global Financial Crisis Worst Since 1930's
Depression”, The Market Oracle, Stock-Markets / Credit Crisis, http://www.marketoracle.
co.uk/Article5533.html (20.6.2008),

3 (www.reuters.com/article/ousiv/idUSTR52966Z20090310).

4 Palmer, Steve (2009),“US: Greenshoots willbecomerotting weeds", Revoluationary
Communist Group, FRFI 210 Agutos/Eyliil 2009.
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2009’un ortasindan bu yana % 66 oraninda ylikseldi®. Aralarinda
Goldman Sachs’in da bulundugu biiyiik Wall Street yatirim banka-
lar1 ve finansal kuruluslar brokerlerine 140 milyar ABD dolarlk
bir 6deme yapmaya hazirlaniyor®. Buyiik medyanin haberlerine
bakilirsa iki y1l 6nce Lehman Brothers'in batisi sirasinda yasanan
¢okiis sanki hi¢ yasanmamis gibi.

Borsalardaki ve biiyiik yatirim bankalarinin karlarindaki yiik-
selise ilave olarak, issizlik artis hizinin yavaslamakta oldugu-
nun isaretleri de geldi. Ornegin ABD’de 2009 yihnin ilk ii¢ ayin-
da, issizlik ayda ortalama 691.000 civarinda artarken, bu sayi
Temmuz’'da 360.000’e ve Agustos’ta yilin en diisiik rakamina ge-
rileyerek 298.000’e geriledi.” Biiyiik medyanin haberlerine gore,
sadece ABD ve Ingiltere degil, Fransa, Almanya ve Japonya'da da
toparlanma isaretleri var ve ilk kez 2009 yazinda iki ay list liste
GSYIH biiyiidii. Cin gibi krizden bu yana 10 milyonun lizerinde is-
sizin ortaya ¢iktig1 bir lilkede de son aylarda % 6,5’lik bir biiyiime
elde edilebildi®.

Ancak, bugtin kiiresel bir toparlanmanin miijdesini verenlerlé,‘l
daha 6nce kriz sinyallerini hafife alanlarin ayni kisiler olduklari
gercegi unutulmamalidir. George Orwell’in: “politik dil yalani ger-
cek gibi, cinayeti ise saygi deger bir fiil gibi gistermek ve bos sey-
lere maddi bir gériiniim vermek amaciyla tasarlanmis bir dildir™
sozlinden hareketle, bugiinlerde olan seyin en iyimser bir ihtimal-
le, dlinya ekonomisinin 2008 krizi 6ncesine gore, ¢ok daha diisiik
bir diizeyde istikrara dogru ilerlemesi oldugu séylenebilir. Bunu
en iyi Financial Times betimlemistir: “Toparlanma fizik kanunlari-
ni yansitmaktadi. Eger dosemeye bir sey diistiriirseniz, birkac kez
sigrar, sonra sabitlenir™’,

S http://www.bloomberg.com/apps/news? (23.11.2009)

6 The Wall Street Journal, "Wall Street On Track To Award Record Pay”, http://online.
wsj.com/article (14.11.2009)

7 http://www.bls.gov/news.release/empsit.nr0.htm, http://www.bls.gov/news.
release/empsit.toc.htm

8 ILO, World of Work Report 2009- The Global Jobs Crisis and Beyond, s.22

9 Orwell,George (1946), Politics and the English Language, http://www.thirdworld-
traveler.com /George_Orwell /Politics_English_Language html (23.11.2009)

10 Too Early to Declare a V-Shaped Victory , http://www.ftchinese.com/story,
(27.7.2009)
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Nitekim bilyiik medya ekonomik toparlanma haberlerini sisi-
rirken, ayni anda, diger bazi gostergeler toparlanmanin yavas ve
tembel olacagini, yiiksek bir enflasyon riskinin varligini ve hatta
¢ift dip ya da W bigimli bir ikinci ¢6kiis olabilecegini gosteriyor.
Roubini uzatilmis, sikintih bir iktisadi siiriinme, ¢ift dipli bir re-
sesyon ya da en iyisinden solgun-anemik bir toparlanmaya dog-
ru gidildigi konusunda siirekli uyarmaktadir?!. Ayrica NIESR bir
stagnasyon 6ngoriisiinde bulunuyor. Yani 6niimiizdeki dénemde
bazi aylarda hasila artarken, diger bazi aylarda hasila diisecektir??.
Bu degerlendirmeler aslinda “bu krizle diinyanin normal bir dén-
glsel ¢okiis yasamadigini, daha ziyade kapitalizmin organik, ya-
pisal bir kriziyle karsi karsiya oldugumuzy, bu nedenle de bu kri-
zin yillarca siirebilecek bir kriz niteliginde oldugunu, daha derin
diisiisler ve gecici toparlanmalar seklinde baska keskin dénemler
yasanabilecegini ve bu zayif toparlanmalarin ¢alisan siniflarin du-
rumunu iyilestirmeyecegini” ileri siirenleri!® hakli ¢ikartmaktadir.

Kriz strtyor..

Krizin sona erdigi séylemleri yanilticidir. Ciinkii, teknik ola-
rak, lretimde, hasilada siiregelen diisiis anlamina gelen reses-
yon bazi iilkelerde sona erse de, halen daha genis ¢aplh bir kriz
devam etmektedir. Resesyon sirasinda kaybedilen hasilanin ancak
¢ok az bir kismi geri yerine konulabilmistir. Eurostat’a gore, hasila
2009'un Haziran ve Temmuz aylarinda Euro bélgesinde diismeye
devam etmistir!*,

Bankalarin eski sagligina kavustugu iddiasi ise prematiire bir
iddiadir. Ornegin, Moody’s 2007 krizinin basindan Eyliil 2009'a
kadar Ingiliz bankalarinin zararinin 110 milyar pound oldugunu
ve bunun bir kag¢ yil i¢cinde 240 milyar pounda ¢ikacagim tahmin

11 http://www.roubini.com/roubini-monitor/257556/the_risk_of_a_double-dip_
recession_is_rising, (24.8.2009).

12 http://www.independent.co.uk/news/business/news/car-sales-to-drive-uk-
out-of-recession-1783892.html (9.9.2009)

13 Kolo,Vincent (2009), “Global Economy- What Recovery? A Year of Crisis Fighting
by the G20 Has Changed Very Little”, Socialist Alternative, (21.09.2009), www.socialistal-
ternative.org/

14 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&Ia
nguage=en&pcode=tsieb020
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etmektedir.’®

Oniimiizdeki en az bir yil igsizlik orani daha da artacaktir. Yani,
¢okiisiin ekonomik, sosyal ve politik etkileriyle uzunca bir siire ya-
samak durumunda kalacagiz.

Ayrica, medyadaki toparlanmaya iliskin iyimser verilere rag-
men kapitalistler ve neo-liberalizmin saygin ideologlar: siirdii-
riilebilir bir karlilik ve biiyiime giinlerine geri donebileceklerine
pek de inanmiyorlar ve her firsatta endiselerini dile getiriyorlar.
Clinkii finansal ¢okiisiin etkileri hala devam ediyor ve bu etkiler
kismi de olsa toparlanmay: tehdit ediyor?®.

Toparlanmayla ilgili verilere bakildiginda is aleminin kaygila-
rina katilmamak miimkiin degildir. Oncelikle, beklenen diizelme
bariz bir bigimde giigsiiz bir diizelmedir. Oyle ki, diinyada, 2009
yiinin ikinci yarisinda % 0,5 ile % 1 arasinda; 2010 yilinda ise
% 1-2 arasinda biiyiime beklentisi var.'” Diinya Bankasi'na gore
ise, tek basina en yoksul tilkeler kriz nedeniyle bu sene 1 trilyon
ABD dolarlik bir kayba ugrayacaklar. Azgelismis iilkeler (AGU)
2009'da ortalama olarak sadece % 1-2 biiyiiyebilecekler. Cin ve
Hindistan'daki biiyiime disarida tutuldugunda ise AGU ekonomi-
leri fillen % 1,6 oraninda daralacaktir. Yiiz milyonlarca insan bu
tilkelerde mutlak yoksullugaitilecekler?®. Oysa genelde keskin dii-
siislerin ardindan hizh ve biiyiik biiyiime beklenir. Ornegin 1929~
1933 krizinden sonraki bes yilda (1933-1937) biiyiime orani or-
talama % 9,5 olmustu.?.

Aslinda, daha hizli bir biiylime orani gerceklesse dahi bu, kri-
zin sona erecegi anlamina gelmemektedir. Ciinkii serbest diisiigiin
sona ermesi serbest piyasanin kendi kendine diizeltme yapmasiy-
la degil, diinya ekonomisinin su ana kadar gorebildigi en biiyiik

15 www.bloomberg.com, 14.09.2009

16 Bu konuda son aylarda segkin iktisatgilar tarafindan yapilan degerlendirmelerin
bir derlemesi i¢in bkz. http://www.wwpmc.com/newsroom/archives/2009_06_01_in-
dex.html (22.12.2009); Kenneth Rogoff, “From financial crisis to debt crisis” www.
project-syndicate.org (21.12.2009).

17 http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02 /weodata/index.aspx

18 Wolrd Bank (2009), The World Bank Annual Report, s.12 http://web.worldbank.
org

19 FDIC, “The First Fifty Years”, http://www.fdic.gov/bank/analytical/firstfifty/
chapter1.html
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mali ve parasal tegvikler sayesinde olmustur. Oyle ki, gecen yil fi-
nansal sistemin tiimden ¢okiisiinii 6nleyen sey, sistemin kendi di-
namikleri degil, 6zel sektoér borglarinin kamu borcuna doniistii-
riillmesi olmustur.

Bir bagka deyimle, kapitalizmin bu krizi, bankalarin ve finan-
sal kuruluslarin borglarinin devlet tarafindan su ana kadar go-
rilmemis o6l¢lide devralinmasiyla sonuglanmigtir. Siire¢ yeni bir
asamaya girmistir: “Finans kapital uzunca bir siiredir kapitalist
devletlerin tahtina oturmustu, krizle beraber bu yerini daha da
giiclendirmis ve finans kapital ve devlet daha fazla biitiinlesmistir.
Bu da aslinda tekelci devlet kapitalizminin en ileri agamasidir”?".

Ancak, kamu borcu da, baris yillarinda daha oénce hi¢ goriil-
meyen bir diizeye firlamistir. Ornegin, sadece Obama Hiikiimeti
toplamda 10 trilyon ABD dolarini asan bir tutarda nakit destegi,
siibvansiyonlar, garantiler ve krediler araciligiyla bankalara ¢ok
biiyiik 'destekler vermistir. Bu destegin bedelinin ise, uzun yillar
yasam standartlar: diisecek olan basta Amerikan halki olmak lize-
re tiim diinya halklarinca 6denecegi agiktir.

Nitekim ABD’de 2009 yilinin son liggeyreginde yerli liretim ve
genelde de fiyatlar diisiis icerisindedir. Finans dis1 sirketlerin ge-
tirileri 2006 y1linda % 10,5'luk zirvenin ardindan 2007’'de % 9,4’e
ve 2008 yilinda % 8,1’e geriledi. Karliliktaki bu diisiis kar mikta-
rinda da diisiise neden oldu. 2008’in ilk yarisinda 1,59 trilyon ABD
dolari olan karlar, son ¢eyrekte 1,26 trilyon ABD dolarina geriledi.
Her ne kadar 2009 yilinin ilk ¢eyreginde karlar 1,31 trilyon ABD
dolarina yiikselmis olsa da, bunun nedeni yabanci kapitalistlerin
kar transferinde ortaya ¢ikan azalmaydi. Karliliktaki bu ciddi dii-
slis kendisini 2008 yilinin basindan bu yana diigmekte olan liret-
ken yatirimlar tizerinde de gosterdi. Sermaye birikimindeki bu
azalma sermayedeki diizenli azalmay: agiklamaktadir?.

Resmi verilere gore, 2008 Eyliil ay1 ile 2009 Eyliil ayi ara-
sinda gecen bir yillik siirede ABD’de gergeklesen iflas sayisi

20 Foster,John Bellamy ve Robert W. McChesney (2009), “"Monopoly-Finance Capital
and the Paradox of Accumulation”, Monthly Review, Ekim

21 Palmer, Steve (2009), "US: Green shoots will become rotting weeds” ,
Revoluationary Communist Group, FRFI1 210, Agustos/Eyliil
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1.402.816'dir. Bu, donemsel olarak % 34,5’lik bir artis demektir.22,
Onlarca yildir ekonomik biiylimenin motoru olan diinya ticare-
ti 1982 yilindan bu yana ilk kez % 10 dolayinda kiigilmiigtiir?3.
Cin’in en biiyiik ihracat pazari durumunda olan AB toparlanmanin
basladigini ilan etse de, 2009'da GSYiIH'nin % 4,1 ve 2010'da ise
% 0,1 oraninda daralacagini agiklamigtir?*. OECD’ye gore ise ABD
ekonomisi 2009'da % 2,8 oraninda daralacaktir®>. Bu veriler, kri-
zin reel sektorde halen derin olarak stirdiigiinii géstermektedir.

Bankalar hala reel kesime yeterince kredi vermiyorlar...

2008 kriziyle ortaya c¢ikan kiiresel kredi kurumasi bankalar-
dan sirketlere dogru olan kredi akimini biitiiniiyle durdurmustu.
Hiikiimetlerin zor durumdaki bankalara trilyonlarca ABD dolan
tutarinda taze para aktarmasiyla, krizinin patlak verdigi giinlere
gore, bugiinlerde kredi hattinda belli bir canlilik olsa da, banka-
lar hala reel sektore yeterince kredi vermiyorlar. Ciinkii bu kesi-
min karhlik oranlari hala ¢ok diisiik ve aldiklar1 kredileri geriye
o6deyememe riskleri ciddi olarak devam ediyor. Nitekim Standard
& Poor’s’a gore, diinya ¢apinda son 29 yilda borglarini 6demede
glcliige diisen sirket sayisi zirve yapti ve 260’1 buldu. Bundan 6n-
ceki en yiiksek rakam 2001 resesyonunda goriilen 229 rakamiydi.
Bunlarin en zor durumunda olan 226’sinin borcu Aralik 2009 or-
tasi itibariyle 220,5 milyar ABD dolar tutarindadir. Bor¢ 6deme
glicligiine diigen biiyiik sirketlerin 188'i ABD, 20’si Avrupa, 30'u
ylikselen piyasalara ve 16’s1 Kanada ve Japonya gibi okyanus otesi
tilkelere ait. 70 sirket iflasla karsi karsiya, 101 sirket yiiksek borg
roll-over maliyetleri ve 89 sirket faiz ve anapara 6édeme zorlukla-
rindan dolay: sikintida. 2010 yilinda bu kervana yeni sirketler ka-
tilacak. 2.

Bu nedenle de resmi rakamlara gére, 6rnegin ingiliz is leminin
harcamalari son 43 yilin en diisiigiinde seyrediyor, ¢linkii firmalar

22 http://www.uscourts.gov/bnkrpctystats/statistics.htm #quarterly, (24.12.2009)

23 http://www.wsws.org/articles/2009/mar2009/bank-m10.shtm!

24 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&la
nguage=en&pcode=tsieb020

25 http://www.oecd.org/dataoecd/41/33/35755962.pdf

26 Sakoui, Anousha (2009), “Number of global defaults at record”, Financial Times,
(14-22.12.2009), www.ft.com
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harcamalarini ciddi olarak kismak zorunda kaldilar. Yeni sermaye
yatirimlarindaki bu diisiis, toparlanma igin gerekli olan sermaye
stokunun olusumunda da ciddi bir engel olusturmaktadir.

flave olarak ABD’de son yedi aydir tiiketici kredileri diigmek-
tedir. Faiz oranlar: en diisiik seviyelerinde kalsa dahi banka kre-
dileri Agustos 2009'da % 10,6, Eyliil'de % 10,5 ve Ekim’'de % 9,3
oraninda azald1.?’.

Yiiksek diizeydeki issizlik toparlanmayi zayiflatiyor...

Yeterince yeni sermaye yatirimi yapllmamasinin yani sira, sa-
nayi veingaatalaninda ¢ok biiyiik capta atil kapasiteler mevcuttur.
Cok yiiksek boyutlara erismis olan kamu borglari, is alemi ve bi-
reysel borglar ile birlestiginde bu atil kapasiteler kalici bir topar-
lanma i¢in ciddi engeller olusturmaktadir. Bugiinlerde sanayi ve
insaatin hemen her sektoriinde % 30’un iistiinde bir asir1 kapasi-
te s6z konusudur.

Tim bu gelismeler issizlik oranini artiracaktir. Her ne kadar
ABD’de bu oran hala % 10’un biraz altinda olsa da UBS bankasi-
na gore bu gergekte % 16,5'tir*®. Zira bu rakam yari-zamanl ¢ali-
san iscileri, is aramaktan vazgegenleri ya da eksik istihdam edi-
len is¢ileri kapsamamaktadir. Diinyanin ikinci biiyiik ekonomisine
sahip Japonya’da bile son zamanlardaki % 0,8'lik biiylimeye rag-
men igsizlik orani % 5,7'ye ¢ikmis ve gecen Agustos’tan bu yana
bir milyon Japon issizler ordusuna katilmistir?®>. OECD, 2010 y1h
sonuna kadar 25 milyon yeni issizin ortaya ¢ikacagini ileri siir-
mektedir?, [LO’ya gore 2008 yilinda ortalama licretler sadece %
1,4 artt1 (2007’de bu oran % 4,3 idi). Buna karsihk, ABD’de artig
olmadig gibi Meksika, izlanda, Tayvan ve Hong Kong gibi iilkeler-
de ticretler % 3,5 ile % 6,2 arasinda degisen oranlarda fiilen diigtii.
2009 y1h 6ngoriileri dugtisiin hem hizlanacagini hem de yayginla-
sacagini ortaya koymaktadir. Nitekim sadece ilk ¢eyrekte 20 iilke-

27 http://www.federalreserve.gov/releases/g19/Current/ (7.12.2009).

28 http://investment-blog.net/us-double-digits-unemployment-rate-of-1980-
1981-vs-2008-2009-single-digit/

29 http://www.oecd.org/dataoecd/41/33/35755962.pdf

30 http://www.oecd.org/document/57/0,3343,en_2649_33927_43136377_1_1_
1_1,00.html
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de ticretler % 1ile % 21 arasinda degisen oranlarda diigmiigtiir3.
Dogal olarak, daha az is, daha az gelir, daha az gida ve diger tiike-
tim harcamasi demektir ve bu da ekonomiyi olumsuz etkileyerek
daha ileri bir durgunluk spiraline siiriikleyecektir.

Biiyiik banka batislarina izin verilmeyecek...

Bankacilik krizi tam olarak sona ermese de banka batislariyla
ilgili endiseler biiyiik dl¢ciide ortadan kalktl. Obama Yonetimi artik
devletlestirme ¢agrisi yapmiyor. Kamu fonlarinin bankalara aki-
tilmasiyla para piyasalarindaki kilit agilmaya bagladi ve interbank
kredileri normale dondiiriildii. Risk primleri daraltild1 ve serma-
ye piyasalar1 yeniden ¢alismaya basladi. Pek ¢ok firma ya da birey
icin kredi almak hala ¢ok zor olsa da kredi piyasasi goreli olarak
daha islevsel.

Ancak bankalar finansal sermaye temerkiizii ve kendi

aralarindaki ticaretten kar ettiler...

Baz1 biiyiik bankalarin son 18 aylik zararlarindan kurtularak,
2009 yilinin ilk alti ayinda karlarini artirmalarinin nedeni ise,
ekonomik toparlanma degil, kapitalist hiikiimetlerin bankalara
aktardiklar1 paralar (bail-outs) ve banka birlesmelerinin sonu-
cunda finans kapitalin giderek daha da merkezilesmesidir. Hemen
hemen tiim bankalar, banka kurtarma programindan ve comert si-
gorta planlarindan yararlanmislardi. “Varlik Koruma Programlari-
TARP” zarardaki bankalarin bile kara gegmelerini saglamist1. Tiim
bunlar ¢alisan siniflarin vergilerinin artmasi ve halka déniik kamu
harcamalarinin kisilmasi pahasina gergeklesti.

Bu destekle bankalar kendi aralarindaki kredi kanallarini ye-
niden agarken, finans dis1 sektére olan ilgisizliklerini siirdiirdiiler.
Ozellikle bazi biiyiik bankalar hiikiimetlerden aldig biiyiik ¢aph
nakit destegiyle agirlikli olarak yatirim bankacilig1 faaliyetlerine
yonelerek biiyiik karlar elde ettiler.

Finans diinyasindan gelen haberlere gore, Goldman Sachs ve
JP Morgan bono, CDS ve diger tiirev ticaretinden ¢ok biiyiik karlar
elde ettiler. Sadece Goldman Sachs 2009’un ikinci ¢eyreginde 3,44
milyar ABD dolan kar etti ki bu, gegen yilki ayn1 dénem karinin

31 ILO, Global Wage Report 2009 (Update), http://www.ilo.org
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% 65 lizerindedir. Eger bu karlar devam ederse, personeli 22 mil-
yar ABD dolarlik iicret ve prim alacak®2 Londra temelli Barclays
Bankasi ise brokerlerine, hazine bonosu, tiirev araglar ve déviz pi-
yasasindan kazandigi 10 milyonlarca poundu ddiiyor. Bankanm
yatirim bankacilig1 kolu olan Barclays Capital 2009 yilinda toplam
banka karinin iicte ikisini sagladi. Agustos 2009'da ilk alti aylik
vergioncesi kar olarak banka 3 milyar pound kar agiklamistir.** Bu
karliliga ragmen banka 2007 yilindan bu yana personel ¢ikartma-
y1 siirdiiriiyor ve emeklilik planlarini ciddi bir bigimde buduyor
ingiliz Devleti'nin % 70’ine sahip oldugu Royal Bank of Scotland
ise list diizey yonetici Stephen Hester’e 9,6 milyon pound tutarin-
da bir 6deme yapmayi planlamakradir*

Yani, bankalar eski numaialarina geri dondiiier. Bliyiik ban-
kalar, yaratici muhasebe tekniklerine dayali olarak kisa donemli
karlar elde ettiler. En biiyiik bes banka 2008 ikinci ¢eyrege gore
2009un ayni doneminde karlarini ikiye katladi. Karlarin kayna-
g1 ise ticari bankacilik kredileri satislar: degil, yatirim bankacili-
g1 faaliyetlerinden elde edilen gelirlerdir. Yani, bu karlar, ekono-
mik faaliyetlerle ilgili degil, spekiilasyon gibi finansal buluslarla
ilgili karlardir. Borsalardaki oyunlar, mal fiyatlarindaki toparlan-
ma ve kurumsal el degistirmelerin yeniden baslamasi (M&A ta-
aliyetleri) spekiilasyon i¢in zemin hazirlamistu. Stiglitz'c gore
“bankalarin elde ettigi karlar onlarin olurken, eger bu kumarda
kaybederlerse, Obama ne derse desin, devlet tarafindan tekrar
kurtarilacaklardir”.?®

ingiliz Bankalar Birligi'ne (The British Banking Association)
gore, bu karlarin kaynag: diger finansal sirketlere yapilan yati-
rimlar ve verilen kredilerdir Bunun en giizel 6rnegi Goldman
Sachs’tir. Ciinkii karlarinin % 75’inden fazlasi bu tiir bir ticaret-
ten geliyor. Bankanin bagkani Gary Cohn'un kendi ifadesine gore,

32 Financial Times, (15.7.2009), www.ft.com

33 http://news.bbc.co.uk/2/hi/8180775.stml

34 BBC, www.bbc.co.uk, (22.6.2009), http://www.dailymail.co.uk/news/artic-
le-1194658/0utrage-return-mega-bonus-RBS-boss-Stephen-Hester-wins-9-6m-pay-
deal.htinl

35 Stiglitz, Joseph E. (2009), “Too Big to Live", (7.12.2009), http://www.project-
syndicate.org /commentary /stiglitz1 19 (24.12.2009)
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karin ¢ok biiyiik bir kismi biiyiik fonlar, emeklilik fonlar1 gibi miis-
teriler adina yapilan ticaretten gelmektedir3¢. Barclays Capital ise
Eyliil 2009 itibariyle elde ettigi vergi 6ncesi karinin % 43'ilinii ba-
tak Lehman Brothers’in devir alinmasi ve déviz ve iiriin vadeli is-
lemleri dahil olmak iizere ¢ok ¢esitli tiirev araglarin ticaretini ige-
ren yatirim bankaciligi faaliyetlerinden saglamigtir®’

Trilyonlarca ABD dolarlik nakitle kurtarilan bankalar bir kez
daha yiiksek riskli, spekiilatif faaliyetlere yoneldiler ve Stiglitz'in
deyimiyle bu tiir faaliyetleri denetim altina almaya ¢alisan yeni
diizenleme girisimlerini de piiskiirtiiyorlar. Bu nedenle de diinya-
daki politik liderler ve merkez bankalari esi benzeri goériilmemis
devlet miidahaleleriyle, kisa siirecek ve ardindan hemen yeni bir
finansal panige yol agabilecek de olsa, yeni bir balonu sisirmede
basarili oldular. Ancak, kriz kdhini Roubini'nin yaptig1 uyari dik-
kate alindiginda “ABD dolar1 zayiflarken, varlk fiyatlarinin tavan
yapmasl bigiminde sisirilen bu yeni balon bir giin patlayacak ve
en biiyiik varhk krizi yaganabilecektir”3®. Bu yorum, ¢ift dipli re-
sesyon ongoriisiiyle de ortiismektedir.

Bankalarin bilangolarina bakildiginda, ticari faaliyetlerinden,
bireysel bankacilik islemlerinden, gayrimenkul ipotek kredilerin-
den, kredi kartlarindan, kisisel ve kurumsal kredilerden vs. za-
rar ettikleri ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin, Morgan Stanley ticari
gayrimenkul faaliyetinden 700 milyon ABD dolari zarar ederken,
Northern Rock’in mortgage kredilerinin % 39'u bu kredilere ilis-
kin varliklarla karsilanamaz (negative equity) hale geldi.*.

Barclays’in perakende kolunun kar1 (268 milyon pound) ve
Societe Generale’in kari yari yariya diistii ( 122 milyon euro). |P
Morgan’in tiiketici bankacihg: boliimii 2009 ikinci ¢eyrekte sa-
dece 15 milyon ABD dolar1 kar yapt1 (ilk ¢eyrekte bu 500 milyon

36 Weidner, David, “Wall Street is doing great, except that it’s losing Money”,
MarketWatch, The Wall Street Journal, Digital Network, http://www.marketwatch.com/
story/in-search-of-profits-on-wall-street '

37 Barclays PLC Interim Manageinent Statement 10.11.2009, Barclays interim re-
sults http://xrl.in/2uve ( 15.12.2009).

38 Roubini, Nouriel (2009), “Financial Gain, Economic Pain” (16.6.2009), http://
www.project-syndicate.org (24.12.2009)

39 http://www.msnbc.ansn.com/id/32081818/ns/business-earnings/ http://
blogs.news.sky.com/cityblog/Post:009118af-6594-435e-9f1a-5b02ca2dcc56
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ABD dolari idi) ve zararinin biiytk kismi konut sektoriinden gel-
di*®. Lloyds ve HBOS'nin ticari gayrimenkul sektoriindeki zara-
r1 sektordeki toplam kredilerin % 8'ine denk diisiiyor*!. Bank of
America’'nin ikinci ¢eyrekteki tiiketici ticari kar1 % 66 oraninda
azalarak 812 milyon ABD dolarina, kredi karti kar1 % 55 oranin-
da diiserek 402 milyon ABD dolarina geriledi. lk alti ayda ticari
sektore yonelik kredilerde 600 milyon ABD dolar: kadar bir azal-
ma oldu.*?

Dolayisiyla, yatirim bankaciliginda artan bu karlar, diinya eko-
nomisindeki toparlanmanin belirtisi olmak yerine, finans kapita-
lin merkezilesme, temerkiiz etme siirecinden ge¢tiginin bir gos-
tergesidir. Giderek merkezilesen finansal sisteminin temel noktasi
finans-sanayi komplekslerinin ortaya ¢ikisidir. Dev sanayi kuru-
luslari yeni yapilanma altinda, 6z kaynak finansmanindan yabanci
kaynak finansmanina yoneldiler ve kendi finansal kollarini, sube-
lerini kurdular.

Finansal merkezilesme krizle daha da yogunlastl. 1990°da en
biiyiik on finansal kurulus, toplam finansal varlklarin sadece %
10'una sahip iken, bugiin bu oran % 50 civarindadir. En biiyiik
yirmi kurulus toplam % 70’e sahiptir. Bu oran 1990’'da sadece %
12 idi. 1985'te ABD’de FDIC tarafindan denetlenen 14.771 tica-
ri banka ve tasarruf bankasi vardi ve 2008 yili sonunda bu say1
8,533’e diistii.** 1991'deki en giiglii 15 bankanin (1,5 trilyon ABD
dolari varlik tutuyorlardi) sadece besi 2008 sonu itibariyle ayakta
kalabildi ve bunlarin tuttuklar: varliklarin degeri 89 trilyon ABD
dolarina ulasti. Kaufman'in deyimiyle tek bir kusakla finansal sis-
tem dontistiirtildii. Sistemde uzmanlagmis firmalar hizla oligopol-
lesmis, cesitlenmis devasa entegre firmalara doniisecek bigimde
bir potada eridiler. Kriz hafiflediginde, bu dev finansal kurulusla-
rin fiyatlama giicii, kredialanlar ve yatirimci aleyhine olmak iizere

40 http://www.nytimes.com/2009/11/11/business/global/11bank.html

http://www.financialpost.com /news-sectors/trading-desk/financials/story.
html?id=1796566

41 http://news.bbc.co.uk/1/hi/business/8184781.stm

42 New York Times, http://www.nytimes.com/2008/07/21/business/
worldbusiness/21iht-boe.1.146..21.April 2009

43 http://www.fdic.gov/bank/statistical/stats/2007dec/industry.html
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ciddi olarak artacaktir.**

Lenin, monopollerin, kapitalizmin emperyalizm asamasinin
bir yiizii oldugunun altini ¢izer ve finans kapitalin basatligindan
soz eder. 100 y1l 6ncesinde 6zellikle Alman sirketlerini ve banka-
larini inceleyen ¢alismalarinda krizlerin ya da depresyonun nasil
tekellesme egilimini hizlandirdigini anlatir: “Kiigtik baliklar hatta
bazen biiyiik baliklar da ¢ok daha biiyiikler tarafindan yutulmak-
tadir” *5. Son kurtarmalarin ardindan ].P.Morgan Chase, Welles
Fargo ve Bank of America gibi ti¢ ABD bankasi toplam mevduatin
% 30,4’linii ellerinde tutmaktadirlar.*® Piyasa paylari biiyiik ¢apta
artmistir. Ancak birlesmelere ragmen, bankalarin siipheli alacak-
lar1 azalmamistir.

Finans kapital merkezileserek karini artirirken, bankalar eko-
nominin diger sektorleri icin tahsis edilmis olan paray: elde tut-
maya devam ediyorlar. Yani, bankalar ekonomik toparlanma i¢in
is dlemi ya da hane halklarinin ihtiya¢ duydugu oélgiide bu kesim-
lere kredi vermiyorlar. ingiliz Hiikkiimet'inin ¢abalarina ragmen,
2009 Nisan ayinda bu tiir krediler 6 milyar pound ve Mayis ayin-
da ise 3,4 milyar pound azald.. iflas bagvurusunda bulunan sirket-
ler bankalari sugluyorlar. Bankalar bilangolarini yeniden diizenle-
yip, karlhliklarini restore ediyorlar. Boylece giivenilirligi kalmamis
olan kesimlere kredi vermekten uzak duruyorlar. Haziran 2009
sonu itibariyle verileri yorumlayan Britanya Bankalar Birligi di-
rektorii David Dooks’a gore, gecen yila gore briit mortgage kre-
dilerinde bir miktar artis olsa da hem bireysel tiiketici kredile-
rinde hem de finans dis1 sirketlere verilen kredilerdeki daralma
devam etmektedir. Buna karsilik bankalardaki bireysel mevduat-
larda belirgin bir artis s6z konusudur. insanlar giivenilir olmayan
bor¢lanmaya daha az ilgi gosterirken, sirketler resesyona karsi
yeniden bor¢lanma degil, borg¢larini 6deyerek azaltma bigiminde

44 Foster, John Bellamy ve Robert W. McChesney (2009), “Monopoly-Finance Capital
and the Paradox of Accumulation”, Monthly Review, Ekim, www.monthlyreview.org.
(15.9.2009).

45 Lenin, Vladimir llyich (1916), Concentration of Production and Monopolies,
Imperialism, the Highest Stage of Capitalism, http://www.marxists.org/archive/lenin/
works /1916 /imp-hsc/ch01.htm

46 FDIC, Summary Tables, www.fdic.gov, 30.6.2009
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direnmeye ¢alisiyorlar®’.

Kisaca, sifira yakin faiz oranli, devasa likidite enjeksiyonuna
dayali ve miktarsal kolaylastirmayi esas alan para politikalarinin
uygulamada mal ve hizmet iiretimi ve konut piyasasinin canlan-
masi lizerinde ¢ok kisith bir etkisi olmugtur?.

Bu sorunu agabilmek icin de Bank of England, tiim beklentile-
rin aksine 50 milyar poundluk ilave bir miktarsal kolaylastirma
programi agiklamak durumunda kalmistir. Bankalarin, giderek di-
sar1 daha az kredi verip, daha fazla mevduat toplamasinin etkisi,
ekonomiden ¢ekilen paranin tekrar ekonomiye ya da yatirimlara
daha az donmesi bigiminde olacaktir.

ABD’de de durum i¢ agic1 degildir. Bir Wall Street Journal aras-
tirmasina gore, en biiyiik on bes bankanin bilangolarinda géziiken
kredi tutar1 4,2 trilyon ABD dolaridir (bu tutar 31 Mart'ta 4,3 4,2
trilyon ABD dolar idi). Bu on bes banka ise bail out parasi olarak
Federal Hiikiimetten 182,5 milyar ABD dolari almisti*®.

Kredilerdeki bu diisiisiin bir nedeni krediye olan talepteki azal-
madir. Clinki kisilerin bor¢ 6deme aczi doruga ¢ikmis durumda-
dir. Mamafih, kredilendirme diigtikliigiiniin asil nedeni bankalar
ve finans kuruluslarinin paraya yonelmeleridir (hatta hiikiimet-
lerden aldiklar: bail out parasini dahi boyle kullanmaktadirlar).
Bu ise zarara karsi kendini korumaya almak ve yeni firsatlardan
faydalanmak i¢in yapilmaktadir.

Amerikan finansal sektoriinii regiile etme konusunda yeterli
girisim olmayinca, bu durum yiiksek riskli spekiilasyona geri do-
niisii de beraberinde getirmistir. Yesil filizler ve ekonomik topar-
lanma agiklamalarinin ardinda gergekte olan sey, yeni bir spekii-
lasyona doniis ve muhtemelen kisa 6miirlii bir balondur. Yani yesil
filizlerin sar1 otlara donmesi siirpriz olmayacaktir.

Vergi miikelleflerinin ceplerinden karsilanan trilyonlarca ABD
dolarhik finansal sektor destegi gecici olarak ekonomiyi istik-
rara kavusturup ¢okiisii 6nlese de, Stiglitz'in uyardig gibi, vergi

47 British  Banking  Association,  http://www.bba.org.uk/bba/jsp/polopoly.
jsp?d=145&a=16351

48 Yaffe, David (2009), “Parasitism remains at the heart of British capitalism”,
Revoluationary Communist Group, FRFI 210, Agustos/Eyliil

49 http://www.geo.tv/7-27-2009/46607.htm
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indirimleri, tesvikler ve nakit desteginin rahatlatici etkileri orta-
dan kalktiginda, toksik varhiklar ve batik alacaklarla ilgili derinde
yatan sorunlar tekrar yiizeye ¢ikacaktir. *°

Uluslararas: Sendikalar Konfederasyonu ITUC ise, bir bas-
ka krizin tohumlarinin atilmakta oldugunun altini ¢izmektedir:
“Bankalar i¢in can yelegi olan bu ¢ok biiyiik capli nakit destekle-
ri, vergi indirimleri ve konut ve ara¢ satis destekleri gibi destekler
ekonomik durgunluk konusunda az da olsa bir rahatlama sagla-
diysa da, kamu agiklari rekor diizeyde arttigindan ve kiiresel eko-
nomideki mevcut dengesizlikler daha da biiyiidiigiinden bir bagka
kriz kaginilmaz gibi goziikmektedir”.>

Saglikli bir toparlanmanin éniinde ciddi engeller var...

Ik olarak, ipotekli konut kredisi piyasasinda stkinti devam
ediyor. Bu bankacilik sektériiniin kendi i¢ sikintisinin ve
ekonominin biitiiniinde neden oldugu sikintilarin stirece gini
gostermektedir.

ABD’de finansal krizin patlak vermesinde 6nemli rol oynayan
konut fiyatlari, krizden bu yana % 30 oraninda diistii. 2009 {igiin-
cii ¢ceyrek itibariyle ABD'nin 20 biiytik kentindeki diistis bir 6nce-
ki yilin ayn1 donemine gore hafiflese de (ortalama % 9 diisiis), Los
Angeles gibi bazi biiyiik kentlerde bu diisiis % 28 civarinda oldu.
Diisiis orani giderek azalsa da 2011 yilina kadar diisiisiin siirme-
si beklenmektedir.% [ssizlik oranlari arttik¢a ve iicretler diistiikce
bu fiyatlarin daha da diismesi kaginilmazdir. Su anda 27 milyon
Amerikalinin konutlarinin degeri, kullandiklari mortgage kredisi-
nin ¢ok altinda kaldi. Konut sahipligi oraninda % 29 azalma oldu
ve bunlarin pek ¢ogu da konutlarindan ¢ikmak durumunda kala-
caktir. islerini kaybetmeleri nedeniyle kredi borglarini 6deyemez
durumdaki insanlar giderek daha fazla icra tehdidiyle karsi karsi-
ya kalacaklardir. ABD’deki Lauder Institute yoneticisi ve Wharton

50 Stiglitz, Joseph E. (2009), “Stiimulate or Die” (6.8.2009),

http://www.project-syndicate.org/commentary /stiglitz115

51 Okwe, Mathias ve Collins Olayinka, Abuja, “Global Poverty Worsens, Say World
Bank, Others”(18 September 2009), http://www.ngrguardiannews.com/news/article01

52 Standart&Poor’s Case-Shiller Home Price Indices-Third Quarter of 2009, www.
standardandpoors.com/indices (16.12.2009).
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profesori Mauro Guillen’e gore, son veriler esas alindiginda ABD'li
konut sahiplerinin% 12’si aylardir mortage 6demelerini yapama-
dilar ve icra takibindeler. Giderek daha fazla insan issiz kalmakta,
icra takibine ugramakta, fiyatlar daha da diismekte, tiim bunlar
insanlarin tasarruflarini silip stiplirmekte ve planlanan toparlan-
may1 bogmaktadir. >3

ingiltere’de konut fiyatlar diisiiyor ve Agustos 2007’deki zirve
yapmus fiyatlara gore bu diisiis % 22,5 dolayinda. Nisan 2009'da
mortgage kredi kullanimi son sekiz yilin en diisiik seviyesindey-
di. Konut fiyatlarinin diismeye devam edecegi ve bunun % 12-15
arasinda olacagi tahmin edilmektedir. Konut yapimi 1953 yilindan
bu yana en diisiik diizeydedir®*.

Wall Street jJournal'in yazdigina gore, Ticari emlak piyasasi da
konut piyasasina benzer bir kriz igindedir. Fiyatlar su anda kriz
oncesine gére % 30-40 oraninda diisiik diizeylerdedir. Bosaltilan
binalar ve diisen kiralar nedeniyle ticari emlakta da iflas dalgasi
olusmaktadir. Son 10 yilda 700 milyar ABD dolar1 tutarinda ticari
emlak menkul kiymetlestirildi ve yatirimcilarin elinde dolasmaya
basladi. Dolayisiyla bu sektordeki krizin acisi bu kesimlerde his-
sedilecektir®®. FDIC bu menkul kiymetleri, degerlerinin % 59’un-
dan satiyor olsa da, bankalar bu kagitlar bilang¢olarinda nominal
degerleri lizerinden muhasebelestirdiler. Ek olarak 450 milyar
ABD dolar1 civarinda vadesi gelmis borg var ve bunlar réfinans-
manin 6niini kesiyor. Oniimiizdeki dort y1l iginde toplamda 2 tril-
yon ABD dolarlik bir borcun vadesi geliyor. Bu da ¢ok uzak olma-
yan bir donemde diger bir finansal krizin patlak verecegine isaret
ediyor. Ticari emlak piyasasindaki ¢okiisiin bankalara 200 milyar
ABD dolarina mal olacagi anlagilmaktadir. Cogunlugu bolgesel ol-
mak lizere 400-500 bankanin iflas edecegi tahmin edilmektedir.>
Nitekim Ocak-Haziran 2009 itibariyle sadece Georgia, North

53 Economic Reccovery: Are Happy Days Here Again? Knowledge@Wharton,
(10.6.2009), http://knowledge.wharton.upenn.edu/article.cfm?articleid=2261

54 The Guardian, 28.5.2009, www.guardian.co.uk

55 Wei, Lingling (2009), “The Most Toxic Loans in Commercial Real Estate”, The Wall
Street Journa, 7 Ekim

56 Geiler, Joel (2009), A New Phase in the Economic Crisis, International Socialist
Review, Temmuz-Agustos
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Carolina ve Kansas'ta 40 bolgesel banka batti®”.

Mayinlar bir biri ardina patlyor...

Metropol piyasalarda bunlar yasanirken, 2009 yilinin Kasim
ayinda, uluslararasi piyasalar, Dubai Hiikiimeti'ne ait Dubai World
adli sirketin, borglarini erteleme talebiyle sarsildi. Onemli boliimii
Avrupa bankalarina ait 80 milyar ABD dolarlik borcun nasil, hangi
vadede ve kim tarafindan 6denecegi ve bu iilkeyi baska tilkelerin
takip edip etmeyecegi endisesi basladi. Yunanistan ve Letonya ile
ilgili endiseler zaten devam ediyordu. Bunlarda beklenti gerc¢ekle-
sirvezincirleme etkiyle bunlara yenileri eklenirse, kiiresel banka-
cilik sistemi yeni bir sok ile karsi karsiya kalabilir.

Mart 2009 sonu itibariyle Dubai’de konut fiyatlar1 bir 6nceki
yila gore % 32 diigmiistii. Oysa 2007 yilinda konut fiyatlarindaki
yillik deger artisi orani % 48 idi 8 Boylece Dubai emlak ve mort-
gage piyasasi, Letonya’dan sonra en biiyiik diisiis yasayan piyasay-
di. Bu iilkenin ardindan Singapur (%24) ,ABD (% 17) ve Ingiltere
(%16) geliyordu.

Moody’s tarafindan yapilan bir arastirma®, bor¢ 6deme krizi-
nin yayillmasi yoniindeki endiseleri hakli ¢ikariyor. Aragtirmaya
gore, lilkelere ait bor¢ miktar1 2007 sonundan bu yana % 50 ora-
ninda artti ve 15,3 trilyon ABD dolarina yiikseldi. Daha da kétiisti,
Moody’s, 6nlem alinmazsa, 4-5 y1l icinde borcun en az % 50 diize-
yinde daha artip, 22 trilyon ABD dolarini gegmesini bekliyor.

Dubai’deki sokun ardindan, asil bu yeni mayinlarin da patla-
yabilecegi ihtimali ABD ve Avrupa’daki bankalari strese sokmak-
tadir. Yoksa tek basina 80 milyar ABD dolarlik bir borg, sirketin
varliklar da diisiiniildiigiinde diinya sistemini ¢okertecek bir bii-
yukliikte degildir.

Rogoff’a gére Dubai'de olanlar tesadiif degil. Dubai son tah-
lilde finansal yer ¢ekimi kanununun isleyisinin bir gostergesidir.
Bir avug seckin yabanci profesyonel Dubai'nin diger sektorlerinde

57 http://money.cin.com/2009/06/19 /news/companies/bank_failure/index.htm
(19.6.2009)

58 http://www.dailymail.co.uk/money/article-1187530/CITY-FOCUS-Housing-
bubble-begins-burst-globe.html

59 Dubai Sokuyla Birlikte Borglu Ulkeler Yeniden Hatirlandi, www.hurriyet.com.tr
(3.12.2009)
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oldugu gibi finansal sektoriinde de spekiilatif yatirimlarin temel
belirleyicisi olmustur. Sonucta bu devasa spekiilasyon ve borglan-
ma asir1 bir borg¢ yiikiine, o da 6deme giigliigiine neden olmugture®.

Financial Times ise bir baska iilkeye, Yunanistan’a dikkatle-
ri cekerek, bu iilkede artan borg¢ stokunun yiiksekligi nedeniy-
le Dubai'dekine benzer bir bor¢ krizinin miimkiin oldugunu
yazmaktadir®'.

Yaziy1 kaleme alan Miinchau’ya gore,Yunanistan’in biitce agi-
ginin 2009°da % 12.7’ye yiikselmesi beklenirken, Deutsche Bank
tarafindan yakin zamanda yapilan bir agiklamada iilkenin kamu
borcunun GSYiH’ye oraninin % 135 seviyesine ulastig1 uyarisin-
da bulunulmustu. Bu tilkenin toplam dis borcu ise, yliksek seyrini
koruyarak 2008 sonunda % 149,2 seviyesine ulasmisti. Borg¢larini
cevirebilmek i¢cin 16 milyar euro ve yeni borg¢ i¢in de 31 milyar eu-
roluk kaynak arayisina ¢ikacak olan lilkenin, AB’den yardim ala-
maz ise IMF'nin kapisini ¢alacaginin alti ¢iziliyor

Dis borglar toplaminin GSYiH’ye orani1 % 1267 ile en kétii du-
rumda olan irlanda’nin, Dubai ve Yunanistan'dan sonra patlayip
patlamayacagini ise zaman gésterecek®?.

Ozetle, bankacilik krizi hala siiriiyor Daha kétiisii bu sektér ¢cok
uzak olmayan bir vadede yeni bir ciddi kriz tehdidiyle kars1 kar-
stya kalabilir. Bu tehdit meshur toksik kagitlarla ilgilidir. Sorunun
temelindeki bu kagitlar hala bankalarin bildnc¢olarinda yer aliyor-
lar®. Resmi olarak onaylanmis, kabul edilmis ve goriiniirliikleri-
ni gizleyen muhasebe hilelerine ragmen, bu saatli bombalar hala
mahzende gizli ve calismaya devam ediyor. Ornegin Citigroup bu
toksik kagitlar nedeniyle zor anlar yasadi. Bu durum finansal pi-
yasalar i¢in canli bir istikrarsizlik kaynag olusturmaktadir. {lave
olarak, kredi kart1 borcu temerriitleri ve gayrimenkul piyasalarin-
da devam etmekte olan kriz, ciddi bir sorun olmaya devam ede-
cektir. Artan issizlik ve dlisen iicretler nedeniyle ortaya ¢ikan yeni

60 Rogoff, Kenneth (2009), “The Limits of Dubai”, Project Syndicate, www.project-
‘syndicate.com, 27.Aralik.
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62 Diinyanin En Borglu Ulkeleri, www.milliyet.com.tr (1.12.2009)

63 Wei, Lingling (2009), “The Most Toxic Loans in Commercial Real Estate’, The Wall
Street Journal, 7 Ekim
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iflaslar bankalar i¢in yeni zararlar demektir. Roubini'ye gore bu
siirecte 1000 yeni banka ve finansal kurulus iflas edebiliré*. 1929-
1933 krizinin ek kotii yilinin banka batiglarinin en iist diizeye ¢ik-
t1g1 dordiincii yil, yani 1933 yili oldugu unutulmamalidir. Mevcut
kriz ise ligciincii yilina girmektedir. Ancak bu krizin yarattigi zarar
bir hesaba gore ilk krizinkinin yirmi bes katidir (2009 ABD dolari
fiyatlariyla, ilk krizin kisi basina zarar1 821 ABD dolariydi, bugiin-
ki1 23,108 ABD dolar:).¢®

Politikacilarin, bankacilara prim ve aggozliiliik konusunda s6z-
de yiiklenmelerine, daha siki diizenleme ve denetim mekanizma
¢agrilarina ragmen, 2008 finansal ¢okiisiinii hazirlayan tiim fak-
torler tekrar harekete gegmistir. Biiyiik bankalar hala biiyiik mik-
tarda prim dagitmaya devam ediyorlar (6rnegin bu yil 18,4 milyar
ABD dolarlik bir prim 6édemesi planlaniyor). Obama, bir daha kur-
tarmayacagiz agiklamasini yaparken, uygulamada Avrupa’dan ge-
len “primleri Kisin” énerilerine hi¢ kulak asmamaktadir. Krizden
bu yana ABD ve Avrupa’da bankalarda ¢alisan 300.000 Kisinin isi-
ne son verilirken, bankanin iist diizey yoneticilerine dokunulmadi
ve bunlar yiiksek licretlerini almaya devam ediyorlar. 1980'lerin
Savings and Loans Skandali sonrasinda 1000 banka ¢alisani ige-
ri alinmisken, bu kriz sonrasi ¢ok az insan boyle bir uygulamayla
karsilagt1.®®

Buna ragmen Stiglitz'in vurguladigi gibi: “ Bliyiik miktarda siip-
heli alacaga sahip bankalar hala, ¢ok diisiik miktarlarda teminat
karsiliginda Fed’den ucuza borg¢lanabilmekte bu da aslinda riski
artirmaktadir. Ancak bu da ekonomiyi canlandirmaya yetmeyecek
ve eger oynanan kumar istenildigi gibi kazandirmazsa vergi mii-
kelleflerinin katlanacagi maliyet daha da artacaktir.®”

Kriz tekrarlanirsa, gegen seferki banka kurtarma operasyon-
larinin tekrarlanip tekrarlanmayacagi da tartisilacaktir. Bazi

64 Wall Street Pit, “Roubini Sees US Economy Facing ‘Death by a Thousand Cuts”,
(14.9.2009), www. wallstreetpit.com.

65 TheStreet.com’dan aktaran Vincent Kolo, Global Economy- What Recovery?
A Year of Crisis Fighting by the G20 Has Changed Very Little, Socialist Alternative,
(21.9.2009), www.SocialistAlternative.org

66 Financial Times, www.ft.com (4.9.2009).

67 Stiglitz Joseph A. (2009), “The Spring of the Zombies”, www.project-syndicate.
org (7.5.2009).
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iktisatgilar “bankalarin batirilamayacak kadar biiyiik olmasindan”
hareketle, hiikiimetlerin onlar1 kurtarmaktan bagska ¢areleri olma-
digin1 savunmaktadirlar. Stiglitz'e gore ise, bankalar bugiin artik
sadece batirilmalarina izin verilemeyecek kadar biiyiik degiller,
yonetilemeyecek kadar da biiytikler®e.

Niyeti bu olmasa da Stiglitz'in bu tarifibiiyiik bankalarin “emek-
cilerin kontrolii” altinda kamulastirilmalari i¢in hakl bir zemin,
saglam bir gerek¢e olusturmaktadir. Bankalar 6yle bir biiytikliige
eristiler ki bu, sadece diizenleyicilerin kontrol edemeyecekleri bir
durum degil, ayn: zamanda kendi yoneticilerinin de denetleyeme-
yecekleri bir boyut olusmustur. Stiglitz bankalarin 6l¢eginin sinir-
landirilmasi gerektigini savunsa da bunu uygulamak zordur. 1930
sonrasinda Roosevelt anti-trost yasasi ¢ikartarak biiyiik sirketleri
denetlemek istese de sirketler bir yolunu bulup bunu agmislards,
bugiin da bankalar béyle ¢6ziimleri bulacaklardir.

isin gercegi birakiniz etkin bir sekilde planlama yapmay, eger
bir seyin sahibi degilseniz onu kontrol edemezsiniz. Bu nedenle de
sosyalistler bankalarin ve biiyiik sinal sirketlerin gercek bir se-
kilde kamulagtirilmas: gerektigini savunmaktadirlar. Bunun da
para sahiplerinin kontroliindeki bir devlet tarafindan degil, iic-
retliler ve kiiciik lreticilerin menfaatlerini savunan sosyalist bir
yapilanmanin demokratik kontrolii altinda yapilmasi gerektigine
inanmaktadirlar.

Krizin bu asamasinda emekgilerin kontroliinde bir kamulas-
tirma fikri sadece kiiglik bir azinlk tarafindan savunulmaktadur.
Bunun nedeni ise 30 yillik neo-liberal ideolojinin kamu isletmeci-
liginin verimsizligi lizerine kurulmus olan ideolojik s6ylemleridir.
Ancak 6nilimiizdeki yillarda kamusal miilkiyet gibi konular daha
fazla tartisilacak ve taraftar bulacaktir.®®

Ikinci olarak, isletmelerin kullandiklari kredilerin faizlerini
ddeme giicti hala ¢ok zayif..
ABD’de finansal kopiigiin olustugu yillarda (2001-2007)

68 Stiglitz Joseph A.(2009), a.g.k.

69 Kolo, Vincent (2009), “Global Econorny- What Recovery? A Year of Crisis Fighting
by the G20 Has Changed Very Little", Socialist Alternative, 21 Eylil, www. socialistalter-
native.org
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isletmeler ucuz faizlerle biiyiik ¢apli kredi kullandilar. Krizle be-
raber karlar birden diismeye baslayinca alinan kredilerin faiz-
lerini 6demek zorlastl. S&P son li¢ ay iginde 500 kurumun kre-
di puanini diigiirdii. Bu kurumlarin diisiik oranlardan borglarinin
vadelerini uzatmalar: miimkiin goziikmiiyor. Kurumsal tahvillerin
% 14’iiniin gelecek y1l 6deme gii¢liigiine diismesi bekleniyor.19
bankay1 igeren stres testinin sonuglarina gore, 6niimiizdeki iki y1l-
da bankalarin zarar1 599 milyar ABD dolarini bulacak ve bunun
424 milyar ABD dolar1 en biiyiik dort banka olan Chase, Bank of
America, Citicorp ve Welles Fargo’ya ait olacak™.

Avrupa bankalarinin durumu daha da kétiidiir. Zararin 1 trilyon
ABD dolarini bulmasi, hatta eger Dogu Avrupa bankalarinin kri-
zi bnlenemezse, daha fazla olmasi bekleniyor. Bunlarin Amerikan
bankacilik sistemi tizerindeki etkileri, bankalarin gizliligi gerek-
¢esi altinda kamuoyundan saklansa da IMF, uluslararasi bankaci-
lik sisteminin zararinin 4.1 trilyon ABD dolarini bulacagini; bunun
2.2 trilyon ABD dolar1 ile 2.7 trilyon ABD dolarinin ABD bankala-
rinda, 1.3 trilyon ABD dolarinin ise Avrupa ve Japon bankalarinda
ortaya ¢ikmasinin beklendigini agiklamigtir.”! Roubini'nin tahmi-
ni ise sadece ABD bankalarinin zararinin 3,6 trilyon ABD dolari-
na erisecegidir. Geleneksel banka kaldiraci 6z sermayenin 10 kati
dolayinda oldugundan, heniiz baslamamis olan tersine kaldirag
slirecinde en az 40 trilyon ABD dolari kredi sisteminde yok ola-
caktir’z Krizin neden uzayacagi ve toparlanmanin neden anemik
oldugu sorularinin cevabi burada yatmaktadir.

Ugtincii olarak, kamu agiklar giderek artiyor, bu durum orta

vadede yeni krizlere zemin hazirhyor..

Toparlanmanin sikintili ve yavas olacaginin bir diger gostergesi
kamu maliyesi krizidir. Durgunluk, devletin hazinesine vergi ola-
rak daha az para girecegi, 6te yandan issizlik yardimlari bigimin-
de daha fazla para ¢ikacagi anlamina gelmektedir. Ayn1 zamanda

70 Enrich, David,Robin Sidel and Deborah Solomon (2009), “Fed Sees Up to $599
Billionin Bank Losses”, The Wall Street fournal, 8 May1s

71 IMF, Global Financial Stability Report (GFSR): Executive Summary, http://www.
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72 http://media.rgemonitor.com/papers/0/final_NR_credit_losses_0407ep.pdf
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gelismis kapitalist tilkeler kendi bankalarini kurtarabilmek igin
trilyonlarca ABD dolarlik bir bor¢ stokuyla karsi karsiya kaldilar.
Ekonomiyi ayaga kaldirabilmek i¢in uygulanmakta olan tesvik pa-
ketleri ise kamu borg stokunu daha da artird:.

Ornegin, sadece ABD Hiikiimeti banka kurtarma paketleri ve
tesvikler dahil olmak iizere 2008 yilinda neredeyse yerli iiretimi
kadar, yani 12,8 trilyon ABD dolarlik, harcama yapty, kredi verdi ya
da taahhiitte bulundu. Bunun ¢ok biiyiik bir kismi bor¢lanmayla
karsilanmak durumunda. Bu yil, hem bu taahhiitleri karsilayabil-
mek hem de vadesi gelen borglari ¢evirebilmek i¢in Hiikiimet 3,25
trilyon ABD dolarlik, su ana kadar goriilmemis bir bor¢lanmaya
gitmek zorunda kalacak’. Bu, giinde yaklasik 9 milyar ABD dolar:
bor¢lanma anlamina gelmektedir.

Yani, krizin merkezinde bulunan borg balonu hala sisirilmekte-
dir. Ozel sermaye ve serbest piyasalarin basarisizliginin ardindan,
devlet likiditeyi, kredilendirmeyi ve tiiketici talebini ayakta tutan
tek organ oldu. Devletler, bankalarin ve diger kurumlarin borgla-
rint kendi bildngolarina aktararak ve borcu monetize ederek gele-
cekteki keskin bir enflasyonun temellerini de attilar.

Krizin derinligi blitce a¢igina dayali harcama diizeyini de yeni
bir noktaya getirmistir. ABD’de 2009 y1il sonu itibariyle biitce agi-
ginin 1,7 trilyon ABD dolarini, 2010°'da 1,5 trilyon ABD dolarini
ve 2011'de 1 trilyon ABD dolarini bulacagi tahmin edilmektedir’*.
Biitce a¢iginin bu diizeyi ve devasa boyuta erisen kamu borg sto-
ku kuskusuz ABD’nin kredibilitesini, dolarin rezerv para ve Fed'in
diinyanin merkez bankasi olma konumunu tehdit etmektedir.

Bu gelismeler, uzun dénemde bu ¢ok biiyiik ¢aph borcun na-
sil geri 6denecegi sorusunu yanitsiz birakirken, ayni zamanda faiz
oranlarinin yiikselmesi ve potansiyel bir biiylimenin éniiniin ti-
kanmasi kaginilmaz olacaktir. irlanda ve ispanya gibi hiikiimet-
ler ise, gectigimiz birka¢ ay icinde AAA diizeyindeki kredibilite-
lerini yitirdiler. S&P benzer seyi Ingiltere icin planliyor ve ulusal
borcundaki hizli artis nedeniyle AAA kredi diizeyini diisiirmeyi
hedefliyor. ingiltere 1693 yilindan bu yana borcunu geri 6deme

73 http://www.cbo.gov/ftpdocs/105xx/doc10521/budgetprojections.pdf
74 http://www.cbo.gov/ftpdocs/105xx/doc10521/budgetprojections.pdf.
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gligliigiine dilsmemisti. Bu durum [ngiltere’nin ABD Hazine bono-
su piyasasinda devasa satiglara yapmasina neden oldu, ¢iinkii ABD
de yavas da olsa benzer bir yol izlemektedir.

Vergi tesvikleri ve kamusal harcama programlari biitge agcigini

stirdiirtilemez hale getirdi...

Zayif da olsa, mevcut toparlanmanin temel nedeni, ABD ve
Cin’in uyguladiklari parasal tesvik programlaridir. ABD’deki para-
sal tesvik programlari biiyiik ¢apl biit¢e agiklariyla finanse edi-
lirken, bu komadaki hastaya bir hayat 6piictigii anlamina geliyor-
du. Diigen tiikketim harcamalari ise bir 6l¢iide, kiiciik ¢apl vergi
indirimleri, diisiik mortgage faizleri ve diigiik petrol fiyatlar: ile
canlandirilabildi. Ozel yatirimlarin yerini dolduracak olan ve énii-
miizdeki birka¢ ay icinde baslatilacak biiyiik kamu harcamalari,
bu yilin sonunda hedeflenen miitevazi biiyiimeyi gerceklestirebil-
meKk icin tasarlandi. Cin’in 585 milyar ABD dolarlik alt yap1 yati-
rimi programi ise sinal ham madde, petrol ve diger mal iiretimi-
ni desteklemek anlaminda ekonomiyi canlandirmay: hedefliyor.”

Cin Halk Cumhuriyeti'nde tesvikler, daha ¢uk bolgesel ve yerel
hiikliimetler lizerinden; yollar, barajlar, demiryollari, hava limanla-
r1gibi fiziki alt yapiya yoneltilmisti ve boylece bankalar tizerindeki
kontrol azaltilirken, ihracat pazarindaki kayiplar i¢ pazar artiglari
ile telafi edilmekteydi. Banka kredileri % 30 artinca, sinal yatirim-
lar da artmigt1. By, diinyanin her yerinde hammadde fiyatlarini ar-
tirsada diinya ekonomisini i¢ine girdigi durgunluktan ¢ikartmaya
yetmedi. Ciinkii diinya hasilasinin % 8’ini karsilayan Cin ekonomi-
si hala yeterince biiyiik degil ve ithalati daralmaya devam ediyor.”®

Daha 6nemlisi, bu tesvikler daha ne kadar siirdiiriilebilecektir?
Clinkii devletler, banka kurtarma, tesvikler ve resesyonun neden
oldugu zararlardan olusan maliyetleri karsilayabilmek igin agir
bir bicimde bor¢lanmaya yoneldiler. Ancak bunu sonsuza kadar
slirdiiremezler. Ciinkii bu durum onlarin kredibilitelerine zarar
vermektedir. Bu da kuskusuz burjuva iktisatgilar arasinda derin

75 The China Business Review, China Tackles Economic Crisis with Fiscal Stimulus,
Consumption Plans, www.uschina.org/benefits.html (19.12.2009).

76 Hugh, Edward (2009), “China’s Economy Continues To Grow, But All The Old
Doubts Remain” ,China Economy Watch, 11 Eyliil
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goriis ayriliklarina neden olmustur. Nitekim bir grup iktisatgl, teh-
likeli boyutlara ulasan enflasyonist gidisi durdurabilmek ve boy-
lece de bor¢lanma ihtiyacini azaltabilmek i¢in kamu harcamala-
rinin kKisilmasi gerektiginin altini ¢izerken, Martin Wolf gibi diger
bir grup iktisat¢1 bunu su anda yapmanin sistemi tekrar resesyona
sokacagini savunmaktadir.”’

Tartisilan sadece entelektiiel tezler degil, ayn: zamanda kapi-
talist ¢ikarlardir. Tegviklerden yararlananlar kadar yararlanama-
yanlar da s6z konusudur. Ornegin ABD, tesvikleri ¢ok agir bir bi-
¢imde kullanirken, Almanya ¢ok ylizeysel diizeyde kullanmigtir.
ingiltere gibi, yakin gelecekte bu harcamalar1 kismay: planlayan-
lar oldugu gibi, boyle bir kisintidan endise duyanlar da s6z konu-
sudur. Bir y1l 6nce hiikiimetler tarafindan kurtarilan bankalar, bu-
glin giiclerini yeniden kazandiklar: hissiyle eski hegemonyalarini
devam ettirmek istemektedirler.

Biit¢e a¢1g1 ABD’nin kriz zamanlarinda gilivenli liman olma du-
rumunu sorgulatmaya baslamistir. Kongre Biitc¢e Ofisi’ne gore ulu-
sal borg lizerinden bu yil 6denecek olan 172 milyar dolarlik faiz,
10 y1l icinde yilda 800 milyar dolara firlayacaktir. Sadece faiz 6de-
mesi, buyildan dnceki yillara ait agiklardan daha fazla olacaktir. Bu
da bir bor¢ tuzagina neden olacak, yani Hiikiimet faizleri 6deyebil-
meK icin giderek daha fazla bor¢lanacak, bu da ulusal borg stoku-
nu daha da artiracaktir. ABD’de Kongre Biitge Ofisi, 10 yilda a¢i1gin
7,2 trilyon dolara ve kiimiilatif biit¢e agiginin 9,05 trilyon dolara
¢ikacagina dair uyarida bulunmustur. Bu y1l ki kamu borcu/GSYiH
orani 2019 yilinda % 69 olacaktir. Bu da 6niimiizdeki 10 y1lin kri-
zinin temellerinin bugiinden atildiginin da belirtisidir?®.

Kirk katir mi kirk satir mi?: Stag-deflasyon/en flasyon

Roubeni’'nin de belirttigi gibi, burjuva politikacilar1 ne yapar-,
sa yapsinlar lanetlenecekler. Biit¢e agiklarini ciddiye alip vergi-
leri artirip, harcamalar kistiklarinda, toparlanmaya zarar vere-
cekler ve ekonomiyi bir stag-deflasyona (resesyon + deflasyon
bilesimi) sokacaklardir Biitce aciklarina ses ¢ikarmadiklarin-
da ise, bono-tahvil piyasasinda tetikte bekleyenler tarafindan

77 Financial Times, www.ft.com (9.9.2009).
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cezalandirilacaklardir. Ardindan enflasyon beklentileri artacak ve
bor¢lanma oranlar yiikselip stagflasyona dogru gidis baslayacak-
tir. Yiiksek enflasyon ulusal paranin istikrarsizligi gibi sorunlara
neden olacaktir 7°.

Gergekte ise kisintidan yana olanlar kazaniyor. Merkez sag par-
tiler actkca kamu harcamalarinin kisilmas: gerektigini savunur-
larken, sosyal demokratlar da giderek onlara katilmaya bagsladi.
Cin’de bile, spekiilatif balonlar yaratma tehlikesinin varhgi kisinti
fikrinin agir basmasina neden olmugtur®’.

Kamu harcamalarinin kisilmasi i¢in hiikiimetler tizerinde yapi-
lan baskilarin kdkeninde mevcut krize neden olan bazi faktérler
yatmaktadir. Finansal balon ve ¢okiis kapitalizmin derinindeki si-
kintinin sadece bir semptomudur. Sermaye birikimini siirdiirebil-
mek icin gerekli olan karlilik seviyesini yiikseltebilmek anlamin-
da, iscilere giden payin azaltilmasi gerekmektedir. Bu ise mamul
mal piyasasinda bir eksiklige neden olmustur ve bu talep eksikli-
gi bireysel tiiketici bor¢landirmasinin artirilmasiyla kapatilmaya
calisiimistir.

Daha da 6nemlisi, toparlanma isaretleri giderek giiclendikge,
hali hazirda banka ve diger finans kuruluslarinda pusuda yatan
nakit fazlasi, degerinin altinda satilmakta olan sirketler ve hissele-
re yonelecektir. Bu durum bu hisselerin fiyatlarinin yiikselmesine
neden olacak, bu da daha da derin bir enflasyona dogru ekonomi-
yi gotlirecektir. Ardindan, gegen y1l petrol ve gida fiyatlarinda ya-
sadigimiz ve diinyanin her yaninda yagmalara neden olan kaotik
fiyat artiglarina neden olacaktr.

Dolayisiyla iki senaryo da birbirinden koétii niteliktedir. Kamu
harcamalarindaki kisintilar tiiketicilerin, harcamalarini daha da
azaltmasina ve bdylece istikrarsizligin derinlesmesine; enflasyon
paranin degerinin diismesine, bu da halkin yoksullagmasina ve
ekonominin daha da kétiilesmesine neden olacaktir. Kapitalistler
artan kamu harcamasinin enflasyona ve beraberinde vergi artis-
larina neden olacagini, bunun da karlar: azaltacagin bilirler ve

79 www.bloomberg.com, “Roubini Sees Increasing Risk of Double-Dip Recession”
(24 Aug 2009)
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bundan endise duyarlar. Boylece karlarini garantileyebilmek i¢in
kisintilar: desteklemekle, kisintilara karsi ¢ikarak piyasalara zarar
vermek se¢enekleri arasinda sikisip kalirlar. Bu ikilemden kurtul-
manin en kestirme yolu ise tesviklerin bedelini bagka devletlere
ya da basgka kapitalistlere 6dettirmektir. Bu da kendi aralarinda
ciddi ¢atismalara yol agabilir (Cin oto lastigi ithalatina ABD’'nin
tarife uygulamasi ve RTZ yoneticilerinin ABD’de tutuklanmalari
gibi).®

Dérdiincii olarak, Cin ekonomisinin krizi biiyiiyor ve kiiresel

toparlanmay: tehdit ediyor...

Cin ekonomisi son resesyondan derin etkilendi. Bu yaz giiclii
bir toparlanma s6z konusu olsa da, banka kredilerindeki diisiis Cin
menkul kiymetler borsasini ciddi olarak korkuttu. Cin borsasini
etkileyen bir baska faktor, hitkkiimetin sundugu esi benzeri goriil-
memis miktardaki (4 trilyon rmb tesvik ve 7,4 trilyon rmb kamu
banka kredisi- bu Cin GSYiH’'nin % 45'ine denk diisiiyor) deste-
gin onemli bir kisminin tiretken kesimlere degil, hisse ve gayri-
menkul spekiilatorlerine gitmis olmasidir. Bu da siirdiiriilemez bir
varlik balonunun sisirilmesine yardimci olmustur. Nitekim bu yi-
lin Agustos ayinin ilk {i¢ haftasinda Cin borsasinin % 14 dolayinda
diismesini uzmanlar balonun patlatmaya basladiginin isareti ola-
rak yorumladilar. Cin krizi diinya ticaretindeki toparlanmay1 da
onemli 6l¢ciide vuracaktir.®

Keza, Cin basta olmak lizere diger baz tilkelerin hiikiimetleri,
uzun vadeli ABD Hazine bonolarini kisa vadeli olanlarla ya da di-
ger alternatiflerle degistirmeye ¢alisiyorlar, ¢iinkii ulusal borg dii-
zeyindeki devasa artisin ardindan ABD dolarinin degerinin diis-
mesinden, bunun ardindan gelebilecek, ABD dolarini koruma
amagli faiz orani yiikseltilmesinden korkmaktadirlar.

81 www.autospies.com/.../Obama-s-Tire-Tariff-Backfires-As-China-Considers-High-
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Besinci olarak, korumaci baskilar artiyor, bu kiiresel igbirligini

ortadan kaldirip ticaret savaslarinin éniinti agabilir..

Kriz sonrasinda, G-20 iizerinden biiyiik igbirligi sovlar1 diizen-
lendi. Batili ve Dogulu 20 iilkenin bir araya gelmesi aslinda diinya
ekonomisinin nasil birbirine girmis bir yapida oldugunu da orta-
ya koydu. McKinsey Raporu’'na gore, sinir dtesi sermaye akimla-
rinin 1980'deki tutar1 0,5 trilyon ABD dolariyd: (kiiresel GSH’'nin
% 4,5’1). 2007 yilinda bu tutar 10,5 trilyon ABD dolarina ¢ikt
(% 12,0).% ABD finansal sisteminin neden oldugu krizin yarattig
tahribat, ayni zamanda kapitalist devletlerin tarihte goriilmemis
6lciide birbirlerine karsilikli olarak ne denli bagimli bir hale gel-
diklerini de ortaya koymustur.

Diger yandan, kapitalist temelde sinirlar o6tesi igbirligi sadece
belirli 6l¢iilerde gercgeklesir. Her bir kapitalist hiikiimet 6nce ken-
di sirketleri ve pazarlarinin menfaatini gozetir. Nitekim bu, Cin ile
ABD arasinda oto lastigi ticareti lizerindeki anlasmazlikta ortaya
¢ikmistir. Clinkii Obama kendi sanayini korumak i¢in Cin kaynakli
arac lastiklerine % 35 oraninda tarife uygulamistir. Cin ise buna,
Amerikan kokenli pili¢ ithalat1 ve oto pargasi ithalatina iliskin ko-
rumaci tedbirler alarak yanit vermistir.

Her ne kadar boyle ulusal ¢atigmalar ekonomik ve politik degi-
siklikleri yansitacak bir bicimde diyalektik olarak gelisse de, kapi-
talist ticaret sisteminin i¢inde koklerini bulmaktadirlar. Yeni kapi-
talist igbirlikleri kurulur, sonra bunlar pargalanir. G-20 ¢ok biiyiik
bir ihtimalle Doha Round’unun sonuglandirilmasi ¢agrilariyla kar-
s1 karsiya kalacaktir, ¢linkii kapitalist sinif 1930’larda diinya tica-
reti % 70 dolayinda daraldiginda bunu aci bir sekilde 6grenmis-
ti. Ancak uzlasmazlik sadece Cin ile ABD arasinda degildir. Bugtin
yirmi lilkeden on yedisi korumaci 6nlemler almaya baglamigtir.
Oyle ki, ABD ile Avrupa arasinda Boeing ve Airbus lizerinden, pa-
zarn kontrolii baglaminda ciddi bir siibvansiyon tartismasi bas-
ladi. Bu tiir tesvikler Keynesyen destekleme politikalarinin bir
pargasi olarak diinyanin pek ¢ok yerinde siirdiiriilmektedir.®*

83 McKinsey Global Istitute (2009), Global capital markets: Entering a newera, Eyliil,
s.14

84 Spadafore, A. Michaela (2008), “Excess Baggage: Weighing the Contribution of
Political and Corporate Interests in the W.T.0. Cases over Commercial Aircraft Subsidies”,
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Cin'den gelen ihracata karsi benzer korumaci énlemler diger
lilkelerce de alinabilir. Benzer bir stireg, zayiflayan ABD dolarina
karsi bazi iilkelerin gizli miizakereleri ile yasanmistir. Korumaci
onlemlerin artmasi diinya ticareti ve hayat standartlari iizerinde
¢ok olumsuz etkilere neden olabilecegi gibi, her bir iilke sorunu-
nu diger tilkelere yikarak ¢6zmek isteyeceginden, bu gelisme iil-
keler arasinda yeni, keskin ulusal ve bolgesel ¢atismalara neden
olabilecektir.®

Altinct olarak, borglandirma artik segcenek gibi géziikmiiyor...

Reel licretler neredeyse son 40 yildir sabit kaldigindan ve hane
halki gelirleri son 10 yildir azaldigindan, ¢alisan sinifin tiiketi-
mi mortgage ve diger bireysel tiiketici kredileriyle finanse edil-
mistir. Bu secenek artik sonlanmis gibi goziikmektedir. Gelirleri
giderek azalan, evlerinin degeri diisen, tasarruflarinin ¢ok bii-
yiik bir kismi eriyip giden basta Amerikan iscileri olmak iizere
tiim emekgiler i¢in artik kredi kullanimi ¢ok tehlikeli bir nokta-
dadir. Krizden 6nce, borglandirmayla finans edilen tiiketim har-
camalar1 ABD’deki ekonomiyi canli tutmayi sagladigindan, kapi-
talist sinif ve onun entelektuelleri, licretlerin artmamasina hatta
diismesine ragmen, is¢ilerin imkanlarinin ¢ok iizerinde bir refah
diizeyinde yasayabildiklerini sistemin bir basarisi olarak éviingle
savunuyorlardi. Ayrica, borglandirma, bankacilik sistemini ayakta
tutmak icin kullanildig: slirece sermaye tarafindan hararetle sa-
vunulmustu. Clinkii bunun faturasi, zenginlerin vergileriyle de-
gil, calisan siniflarin vergileriyle 6denmisti. $imdi durum degisti.
Borg¢ y1g1lmasi Amerikan kapitalizminin kredibilitesi i¢in ciddi bir
tehdit olusturdugundan sermaye, agikla finanse edilen harcama
programlarina karsi muhalefet etmektedir. Egemen sinif, 6zellikle
sosyal giivenlik ve saghk harcamalarn tiiriindeki kazanilmis hak-
lar basta olmak lizere halka doniik kamu harcamalarinda kisinti-
lar yapilmasini istemekte ve hiikiimetleri bu yonde zorlamaktadir.

Dissertation Thesis, Miami university, www.etd.ohiolink.edu (16.12.2009).

85 Jones, Alan (2009), “Recession, Recovery, Banks and Bubbles- Workers Face
Jobless Recovery”, Socialist Alternative, www.socialistalternative.org/news/article12
(20.12.2009)
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Toparlanma faturay! emekgilere édeterek yapiliyor..

Toparlanma olsun olmasin, ¢alisan siniflarin sorunlari daha da
agirlasiyor. Zayif da olsa bir toparlanma durumunda dahi igsizlik
artmaya devam edecektir. Yeni istihdam alanlar1 yaratilmasi yillar
alacak, tucretler, emeklilik haklari, sosyal yardimlar ve saghk har-
camalarindaki kesintiler artacaktir.

Ekonomik ¢okiintiiniin faturasinin, mevcut burjuva hiikiimet-
ler tarafindan finans kapitalin baronlarina édettirilmesini bekle-
mek asir1 bir iyimserliktir. Finans kapitali destekleyen ya da onlar
tarafindan desteklenen tiim siyasal partilerin niyeti, kitlesel issiz-
lik, licret kisintilari egitim ve saglik gibi kamu hizmetlerinin kisil-
masl bigiminde hastalikli sistemin faturasini is¢ilere ve orta sinifa
6detmektir.

Diger bir sorun, biitce agiklarinin neden oldugu kamu borg¢lan-
masinin bir kreditor-rantiye sinifinin olusumuna yolagmasi ya da
bu sinifi daha da giiglendirmesidir. Emperyalizm ¢aginda bu kagi-
nilmaz olarak finans kapitali gliclendirir ve servetin daha da fazla
bir sekilde merkezilesmesine yol agar. ingiltere ve ABD deneyim-
lerinden goériildiigii lizere, kapitalist hiikiimetler batmakta olan
bankalarini bu kreditér kisi ve kuruluslardan (yerli ya da yaban-
c1) kisilerden bor¢lanmak suretiyle kurtarmislar, ama kaginilmaz
olarak da kamu borg stokunu artirmiglardir. Yiiksek faizli borg geri
6demesi bu kurulus ve bireyleri daha da zenginlestirirken ¢alisan
siniflar ya da siradan insanlar artan vergiler ve kisilan sosyal har-
camalari ile bu faturay1 6deyeceklerdir.

Sosyal refah harcamalarindan yapilan kesintiler ve vergi artis-
lar1 ¢alisan sinif lizerinde orantisiz bir sekilde yansirken, kapita-
list sinifin kendi fraksiyonlari dahi bundan farkl bir sekilde etki-
lenecektir. Ornegin, sirket kurtarmalarindan faydalanamayan ya
da iptal edilen kamu harcamalarindan zarar goéren sanayi sektort,
bu kurtarmalardan yararlanan finans kapital i¢cin feda edilecek-
tir. Keza bankalarin nakde yonelmeleri, resmi oranlarin iizerinde
yiiksek faiz oranlari uygulamalarina neden olacaktir.

Daha da 6nemlisi, kamu borg stokunun ¢ok tehlikeli bir bicimde
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artmasi s6z konusudur. Oyle ki, 2008 yilinda diinya kamu borg sto-
ku bir 6nceki yila gore % 9 artarak 32 trilyon ABD dolarina yiiksel-
mistir. Bu dncekilere gore ¢ok hizli bir biiylime trendidir ve 2009
ve 2010 yilinda da bu siirecektir®. Buna paralel olarak kamu bor-
cu/GSMH orani ABD’de hali hazirda % 100'i, Japonya’da % 188’i
buldu ve 2010 yilinda Japonya'da bunun % 226 olacagi tahmin
ediliyor".

Kiiresel sermaye piyasalarinin yeni bir déneme girmekte oldu-
gu ileri siiriilebilir. Gegtigimiz 30 yilda bu piyasalari biiyiiten fi-
nansal derinlesmeydi ve bu temelde 6zel sektére verilen krediler
ve hisse senetlerinin hizli bliylimesi ile saglanmisken, bu yeni do6-
nemde bir yandan az gelismis iilke finansal piyasalar: daha faz-
la 6n plana ¢ikacak, diger yandan biiyiimenin temel siiriikleyicisi
kamu borglar: olacaktir.

Kamu bor¢lanmasinda beklenen bu artis finansal aracilar i¢in
yeni firsatlar anlamina gelse de, bir biitiin olarak kiiresel kapitalist
ekonominin ileri soklar karsisindaki kirilganligini daha da artira-
caktir Bu ayni zamanda gelecek kusaklarin refahinin feda edile-
cegi anlamina gelmektedir. Ciinkii bu agir bor¢lanmanin bedeli-
ni gelecek kusaklar agir vergilerle ddeyecekler. Keza borg stoklari
giderek artan hiikiimetler faizleri ve temerriitleri 6deyemez du-
ruma diisebilirler. S&P’nin gelismis bazi iilke hiikiimetlerinin kre-
dibilitesini son zamanlarda diisiirmesi, faiz oranlarinin daha da
yiikkselmesine, bu da daha fazla vergilemeye ve giderek daha fazla
miktarda kamu hizmetinin kisilmasina neden olacaktir. Daha ko-
tlisii bankalardan satin alinan ve en azindan bir kisminin nominal
degerleri lizerinden yapilacak satislarla kurtarilmasi hedeflenen
kagitlarin degeri tamamen diisebilir. Bu da daha fazla bor¢lanma-
ya, hatta hiikiimetlerin borglarini 6deme giigliigii icine diisme-
sine ve ekonominin ciddi olarak tahrip edilmesine neden olabi-
lir. Son olarak, giderek artmakta olan enflasyon, gelecekte varlk

86 McKinsey Global Institute (2009), Global Capital Markets: Entering a New
Era,September, s.12

87 Horton, Mark,, Manmohan Kumar, and Paolo Mauro (2009), “The State of Public
Finances: A Cross-Country Fiscal Monitor,” IMF staff position note, 30 Temmuz

88 McKinsey Global Institute (2009), Global Capital Markets: Entering a New Era,
Eylil, s.12
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fiyatlarinin da artmasina neden olarak yeni finansal balonlarin
6nlinii agabilecektir.

Sonugta, kemer siktiran, ¢alisan siniflarin yasam kosullari-
n1 kotiilestiren ve onlarin haklarina saldirilarin arttig1 bir done-
min onii agilmistir. II. Diinya Savasi sonrasinda ¢alisanlarin yasam
standardindaki 6nemli kazanimlar kapitalizmin normal bir isleyi-
si gibi gosterilse de, bunu savas sonrasindaki yukari ¢ikisin istis-
nai bir dénemi olarak gormek daha gergekei olacaktir. Eski refah
devleti glinlerine geri dénmek miimkiin géziikmemektedir.

Calisan siniflar i¢in istthdam yaratmayan bir toparlanma séz
konusu olabilecektir. Kolay ve ucuz kredi bundan boyle pek olasi
goziikkmemektedir. Stiglitz'e gore, 2012 yilindan 6nce issizlik dii-
zeyinde bir gerileme de beklenmemelidir®®. OECD, 2010 y1li sonu-
nakadar 25 milyon yeniissizin ortaya ¢ikacagini ileri siirmektedir.
% Bu agamada siniflar arasindaki kavga, dzellikle de kamu hizmet-
lerinde kisintilar, calisan sinifin ve orta siniflarin vergi yiikiiniin
artmasi lizerinden derinlestirecek, tiim diinyada sinif miicadele-
sini ylikselecektir.

Devletler zenginleri vergilendirmekten vazgectiklerinde or-
taya c¢ikacak agigi ,¢calisan siniflar1 daha agir vergilendirerek ka-
patacaklardir. Calisan siniflar lizerindeki vergi yiikii 6zellikle de
petrol, sigara ve diger tiiketim lizerinden alinan vergilerin artiril-
masi yoluyla ylikseltilecektir. Buna paralel olarak 6zellikle de egi-
tim, saglk ve diger saghk harcamalarinda ciddi kisintilar giinde-
me gelecektir.®!

Her haliikarda faturanin emekgilerin ilizerine yikilacagi, biit-
¢enin sosyal harcama kalemlerinin daha da kisilacagy, issizligin
daha da artacagy, gelir dagiliminin daha da kétiilesecegi ve yok-
sullagsmanin hizlanacagi goriilmektedir. Emekgilerin yiikselen mu-
halefetini onleyebilmek i¢cin ise hem milliyetgilik, irkeilik ve sove-
nizm tesvik edilmekte hem de siyasal iktidarlarin anti-demokratik

89 “Stiglitz Says Markets ‘hrrationally Exuberant’ About Recovery”, www.bloomberg.
com (20.12.2009)

90 BBC News, "Recession ‘may see 25m jobs lost” , www.bbc.co.uk, (16.9.2009),
“2009 OECD Employment Outlook: Tackling the Jobs Crisis”, www.oecd.org (16.9.2009)

91 Geiler, Joel (2009), "A New Phase in the Economic Crisis”, International Socialist
Review, Temmuz-Agustos
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baskilar: artmaktadir.

Isgiicti verimliligi artarken reel iicretlerin diismesi hem

toparlanmayi énliiyor, hem de gelir adaletsizligini artiriyor...

ABD fsgiicii [statistikleri Biirosu'nun (BLS) verilerine gore,
2009'un ilk ceyreginden ikinci ¢eyregine dogru, ortalama bir tic-
retli tarafindan ¢alisilan édenmis isglinii saatleri is¢i basina %
7,6 oraninda diiserken (yani is¢iler eskisine gore % 7,6 oraninda
daha az galisirken), toplam héasiladaki diisiis sadece % 1,7 oldu®Z
Bunun nedeni heniiz isten gikartilmamis olan, ama her an gikartil-
ma korkusu altinda ¢alisan is¢ilerin, ayniisi yaparken daha siki ¢a-
lismalari ve islerini kaybetmek istememeleridir. BLS, daha az is¢i
ile daha fazla iiretim yapilmasini Amerikan is¢isinin isgiicii verim-
liliginin % 6,4 oraninda artmasi olarak yorumlamaktadir.

Daha siki ¢calismalarina ve daha liretken olmalarina ragmen is-
cilerin ortalama ticretlerindeki artis bu dénemde % 0,2'yi agama-
d1. iscilerin mal ve hizmetlere yaptiklar1 6demelerdeki artis: dik-
kate alarak, BLS, gercek licretlerin bu dénemde % 1,1 oraninda
diistiigiinii agiklad. Yani isverenler daha fazla kar elde ederlerken,
iscilerine 6dedikleri para ile is¢ileri eskisine gore daha az mal ve
hizmet satin alabildiler.

Verimlilik rakamlari isciler ile isverenler arasindaki boliisiim-
sel adaletsizligin daha da arttigin ortaya koymaktadir. igverenler,
iscilerinden saat basina % 6,4 oraninda daha fazla verim ve bu
tirlinlerin satisiyla da daha fazla kar realize ettiler. Buna karsilik
daha siki ve daha verimli ¢alisan isgiler eskisine gore daha az re-
fah elde edebildiler. Boylece, isverenlerin krize karsi uygulamakta
olduklar: bir kisim is¢iyi isten cikartip, kalanlari daha verimli ¢a-
listirma politikalar1 hem gelir hem de yasam standartlari agisin-
dan ig¢ilerle isverenler arasindaki a¢ig1 daha da biyiittd, kotiiles-
tirdi. Bu gercegi, isverenler ne zaman “kemer sikmaliyiz” ve “esit
fedakarliklar yapmaliyiz” derlerse iyi hatirlamak gerekir.®?

Artan esitsizlik, basladig: iddia edilen ekonomik toparlanmay:

92 http://www.bls.gov/news.release/empsit.nr0.htm , http://www.bls.gov/news.
release/empsit.toc.htm

93 Wolff, Rick (2009), “The Reality Behind Economic Recovery”, Rethinking Marxism,
30 Agustos
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da tehdit etmektedir. Ciinkii gelirleri giderek artmakta olan isve-
renlerin iscilerine gore tasarruf egilimleri daha yiiksektir, yani is-
cilere gore oldukga yiiksek olan gelirlerinin ¢ok daha az bir kis-
min1 tiiketirler. Krizlerle yiiriiyen ABD ekonomisi gibi ekonomiler
ise, igcilerin tiim gelirlerini harcamalar: lizerine ayakta kalabi-
lir. Yani iscilerin daha fazla harcama yapmalari krizdeki ekonomi
icin bir tegviktir. Bu tesvik, gelirler is¢ilerden isverenlere dogru
kaydiginda etkisizlesir. Yani tuhaf bir celigki ile karsi karsiyayiz;
Hiikiimet ekonomiyi ayaga kaldirabilmek i¢in daha fazla harcama
ile tesvik yaratirken, is dlemi uygulamada iscilerini daha az gelirle
yasamaya zorlamakta, yani daha fazla tiiketimi cezalandirmakta-
dir. Bu durum herkesin ihtiya¢ duydugu gergek bir toparlanmay1
ortadan kaldiran bir durumdur.

Ve Tiirkiye...

Mart 2009°da yapilan yerel secimlerin de etkisi ile uzun siire
krizin Tiirkiye'deki etkilerini 6nemsizlestirme ¢abasinda olan hii-
kiimet, 2009-2011 Orta Vadeli Programi’'nda®* %5 olarak belir-
ledigi 2009 yili biiyiime hedefini, 6nce ‘Katihm Oncesi Ekonomik
Program ile % 3,6 daralma, daha sonra 2010-2012 Orta Vadeli
Program ile % 6 daralma (kiigiilme) olarak degistirdi®. {lk orta
vadeli programda % 5,5 olan 2010 yili biiyiime hedefi ise ikinci
program ile % 3,5 olarak revize edilmis oldu.

IMF’nin diinya ekonomisi igin 2009 yili biiyiime tahminin %
1,1 daralma, ABD i¢in % 2,7 daralma, euro bélgesi i¢in % 4,2 da-
ralma, gelismekte olan ekonomiler i¢in % 1,7 bliylime, Cin icin %
8,5 biiyiime ve Hindistan i¢in % 5,4 biiytime oldugu % dikkate alin-
diginda, Tiirkiye'nin hedefledigi % 6’lik daralma, resmi agizlardan
krizin hi¢ de teget gegmediginin bir itirafidir.

Tiirkiye ekonomisinde yasanan bu daralmanin en énemli fak-
torlerinden birisi kuskusuz ki sanayi lretimde yasanan geri-
lemedir. 2005 yil baz olarak (100,0) alinan TUiK'in sanayi iire-
tim endeksi hesaplamalarina gore 2009 yili Subat ayinda endeks
84,6 ile en diisiik seviyeyi gérmiis, daha sonra Temmuz ayinda

94 DPT, Orta Vadeli Program 2009-2011, 2008, s.65, www.dpt.gov.tr
95 DPT, Orta Vadeli Program 2010-2012, 2009, s.35, www.dpt.gov.tr
96 IMF (2009), World Economic Outlook, Ekim, s. 2, www.imforg
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110,5’e kadar yiikselse de Agustos ve Eyliil ayindaki gerilemeler
ile yaklagsik Subat 2007 seviyesi olan 103,7’ye diismiistiir. Ekim
ayinda 117,9'a yiikselen endeksin dalgali bir seyir izleyecegi
beklenebilir®’.

Sanayi lretime paralel olarak imalat sanayi kapasite kullanim
oranlarinda da dalgal bir seyir izlenmektedir. Ocak 2009'da %
63,8 ile en diigiik seviyeyi goren kapasite kullanim orani, Haziran
ayinda % 72,7’ye yiikseldikten sonra Temmuz ayinda % 69,7'ye
diismiistiir. Kasim 2009'da ise Ocak 2008'in yaklasik % 10 altin-
da bir diizey olan % 70,7'lik bir kapasite kullanim oran: ortaya
cikmigtir?®,

1980’lerde kapitalist diinya ekonomisinde yasanan doniigiim
ile birlikte Tiirkiye ekonomisinin kaderi gittikge artan bir bigimde
dis talebe bagl hale gelmistir. ithal edilen yari mamullerin, mamul
haline getirilerek ihra¢ edilmesi ve ucuz kur ile ucuz emege daya-
nan ihracat stratejisi 2008 krizinin kiiresel ¢apta bir kriz olmasi
nedeni ile siirdiiriilebilir olmaktan ¢ikmistir. Krizle beraber diin-
ya talebinde yasanan daralmanin bir sonucu olarak, ihracat Ocak-
Ekim 2009 déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore % 27,6
azalarak 114 milyar TL'den 83 milyar TL'ye, ithalat % 36,8 azala-
rak 178 milyar TL'den 112 milyar TL'ye ve bir biitiin olarak dis ti-
caret hacmi %33,2 azalarak 293 milyar TL'den 196 milyar TL'ye
diismiistiir?.

Onceki krizlerde oldugu gibi bu krizin de bedelini en agir sekil-
de ddeyenler issiz kalan ¢alisanlar olmustur. Gergek rakamin ¢ok
altinda oldugu genel kabul goéren resmi igsizlik rakamlar: bile kriz
sonrasinda oldukga yiiksek diizeylere ulagsmistir. OECD liyesi iilke-
ler icinde Tiirkiye, Ispanya’nin ardindan %14,6'lik bir beklenti ile
2009 yiliitibariyle en yiliksek igsizlige sahip ikinci iilke konumun-
dadir. Bu oranhem % 9,4 olan euro bélgesi ortalamasinin hem de
% 8,2 olan OECD ortalamasinin olduke¢a lizerindedir ve 2010 ve
2011 yillarinda daha da artmasi beklenmektedir.

Diger taraftan, Tiirkiye en diisiik isgiicline katilim oranina

97 TUIK (2009), Ayltk Sanayi Uretim Endeksi, www.tuik.gov.tr
98 TUIK (2009), imalat Sanayiinde Egilimler, Kasim, www.tuik.gov.tr
99 TUIK (2009), Yillara ve Aylara Gére Dis Ticaret, www tuik.gov.tr
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sahiptir. Nitekim 2009 yilinda isgiiciine katilim orani euro bélge-
si ve OECD'de ortalama % 66 dolayindayken, Tiirkiye'de sadece
% 44’tur'®. Yani, Tiirkiye niifusa oranla insanlarin en az ¢alistigl
veya is aradigl iilke iken issizligin de en yiiksek oldugu iilkelerden
birisi konumundadir. Dolayisiyla, gergek issizlik oranlarinin agik-
lanan resmi oranlarin ¢ok iistiinde olmasi beklenmelidir.

Yerel secimlere ilave olarak, kriz sonucu ortaya ¢ikan ekonomik
daralma biitge lizerinde de ¢ok 6nemli etkilere yol agmigtir. 2009
icin ongoriilen 10,4 milyar TL1ik biitce agig1 Ocak ve Subat ayla-
r1 itibariyle gerceklesmis, 2010-2012 yillari i¢in agiklanan Orta
Vadeli Program ile agik rakami 62,8 milyar TL olarak degistiril-
mistir. Bu ag1gin 7,6 milyar TL'sinin giderlerdeki artistan, 4,7 mil-
yar TL'sinin kriz nedeniyle yapilan vergi indirimlerinden ve 40,1
milyar TL'sinin ise ekonomik daralma sonucu ortaya ¢ikan gelir
kaybindan olustugu agiklanmigtir?®?,

Gelir kaybinin temel nedeni ekonomik daralma sonucunda
vergi gelirlerinde yasanan azalmadir. 2009 biitgesinde 202 milyar
TL1ik bir vergi geliri dngoriilmiisken, gerceklesmenin 2008 yih-
nin da altindakalarak 163 milyar TL olmasi1 beklenmektedir. Bagta
ozellestirme gelirleri olmak lizere vergi disi gelirlerin de, 41 mil-
yar TL olarak hedeflenirken, 34 milyar TL olarak gerceklesecegi
ongorilmiistiro?,

2002 yilindan bu yana siirekli bir artis iginde olan kamu briit
bor¢ stoku rakami 2007 yilinda ilk defa azalmis, ancak 2008 yil
ile birlikte tekrar bir artis yasanmistir. 2002 yilinda 257 milyar TL
olan briit borg stoku, 2006’da 366 milyar TLye yiikseldikten sonra
2007'de 356 milyar TL'ye diismiistiir. Ancak krizin etkisi ile artan
bor¢lanma gereksinimi sonucunda stok 2009’un ikinci ¢eyregi iti-
bariyle 434 milyar TL diizeyine yiikselmigtir®3,

Tiirkiye'nin briit dis bor¢ stokunda ise, krizin ardindan kredi

100 OECD (2009), Economic Outlook, No:86, Tablo 20 ve Tablo 13, Kasim, www.oecd.
org

101 Maliye Bakanhgi, 2010 Yili Biitce Sunus Konusmasi, 14.12.2009, www.maliye.gov.
tr

102 Maliye Bakanligi, 2010 Y1l Biitge Sunus Konu;masx Ek 11}, 14.12.2009, www.ma-
liye.gov.tr

103 Hazine Mistesarhigy, Ttirkiye Ekonomisi Aralik 2009, www.treasury.gov.tr
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piyasalarinda yasanandaralmaylayenidis bor¢glanmaimkanlarinin
azalmasi sonucunda bir gerileme goézlenmektedir. 2004 yilinda
161 milyar ABD dolar1 olan toplam dis borg¢ stoku, 2008 yilinda
278 milyar ABD dolarina yiikselmis, ardindan 2009 yilinin ikinci
ceyregi itibariyle 267 milyar ABD dolarina diismiistiir. Burada dik-
kat ceken husus kamu sektériiniin borcu ayn kalmigken, 6zel sek-
toriin borglarinda bir diigiis yasanmis olmasidir!%4,

Ekonominin iki temel ayag1 olan tiiketici ve lireticilerin krize
iliskin algilarini gosteren TCMB Tiiketici Gliven Endeksi Haziran
2009'da 85,3’e yiikseldikten sonra, Kasim 2009°da 78,4’ e geriler-
ken; Uretici Giiven Endeksi Temmuz 2009'da 100,10’a ulastiktan
sonra Kasim 2009°da 91,2 olarak gerceklesmistir®®,

Keza, 2009 yilinin Ocak-Kasim déneminde protesto edilen
senet sayisi 2008 yilinin ayni dénemine gore % 2,4’'liik artisla
1.451.464 adet gergeklesmistir. Protesto edilen senetlerin tutarla-
rina bakildiginda ise ayni dénemier igin % 18’lik artisla 5.990 mil-
yon TL'den 7.066 milyon TLye yiikseldigi goriilmektedir!?®.

Gorildugi gibi, 2009 ikinci ¢eyreginden itibaren zayif da olsa
diizelme belirtileri gosteren ekonomi 2009’un Kasim ayindan
itibaren tekrar asagi dogru inise ge¢mistir. 2010 yilina ait biit-
ce gerekecesine bakildiginda hem beklenen % 3,5 ‘luk biiyiime-
nin ne denli gergeklikten uzak oldugu hem de biitge agiklar1 ve
bor¢ stokundaki artiglarin faturasinin nasil halka kesildigi ortaya
¢cikmaktadir.

Tiirkiye’deki 2003-2007 dénemindeki biiyiimenin temel kay-
nagi olan uluslararasi sermaye hareketleri ise 2009 yilinda % 82
oraninda azalmis oldugu!®, iceride 6zel sektor yatirimlarinin da-
ralmaya devam ettigi ve kamu sabit sermaye yatirimlarinin biitge
icindeki payinin 2010 yilinda da sadece % 6,5, GSMH icindeki pa-
ymin % 1,8 ile sinirli kalacagi °8dikkate alindiginda ekonominin

104 Hazine Miistesarhg), Tirkiye Ekonomisi Aralik 2009, www.treasury.gov.tr

105 TCMB, Tiiketici Given Endeksi ve Reel Kesim Giiven Endeksi, Elektronik Veri
Dagitim Sistemi, www.tcmb.gov.tr

106 TCMB, Protesto Edilen Senet Sayisi ve Tutari 2008-2009, www.tcmb.gov.tr

107 McKinsey Global Institute (2009), Global Capital Markets: Entering a New Era,
Eylil, s.12

108 T.C.Maliye Bakanlig1 (2009), 2010 Yih Biitge Gerekgesi, Ekim



Girig: Toparlanma Gergek mi? 53

2010 yilinda % 3,5 biiyliyecegi 6ngoriisii gercek disidir.

Kamu emekgilerine sadece % 2,5’lik zam 6ngoériilmesi, tarim
kesimine verilen desteklerin 2008 yilinin gerisinde kalarak 5,6
milyar TL'de tutulmasy, yesil karth yoksullara ayrilan 6denegin sa-
dece % 4 artirilarak 4,6 milyar TL'de sabitlenmesi?® ve resmi ola-
rak heryil 1 milyon ¢alisanin igsiz kalmasi ve béylece gercek issiz-
lik oraninin % 25°leri bulmasi bu kesimlerin gelirlerinin, béylece
de tiiketim ve yatirim harcamalarinin diismesine neden olacaktur.
Tiim bunlar 2010 y1linda beklenen toparlanmanin hayal oldugunu
ve AKP iktidarinin tiikenmekte oldugunu ortaya koymaktadir!?°.

Buna karsilik, krizin faturasi halka kesilmektedir. Ciinkii 2010
yilinda biitge agiginin en iyimser ihtimalle 50 milyar TL'yi agmasi
beklenmektedir. Boyle bir agigin enflasyonu koriiklemesinin, faiz
oranlarini daha da yiikseltmesinin, rantiyeyi daha da zengin et-
mesinin ve kamu bor¢ stokunu daha da artirarak gelecek kusak
emekgilerini daha da yoksullagstirmasinin yanisira, yasamini eme-
giyle siirdiiren milyonlarin reel iicretlerini daha da diigiirmesi ve
onlari daha yiiksek bir vergi yiikii altina sokmas: kaginilmazdur.
Yani krizin bedelini yine genis halk kitleleri daha fazla igsizlik,
daha fazla yoksulluk, daha diisiik reel ticretler ve daha agir vergi
yukleriyle 6demeye devam edecektir.

Nitekim 2010 Y1l Biitge Kanunu’na gore vergi gelirlerinde yiiz-
de 18,2’lik bir artis 6ngoriilmektedir. Bu artisin ¢ok biiyiik kismi
tiim halkin 6dedigi KDV ve OTV’den saglanacaktir. Nitekim yeni y1-
lin ilk zammu alkollii igkiler ve petrol iizerinden alinan OTV oran-
larinin artirilmasi bigiminde gergeklesmistir. Boylece, gelir ver-
gisinin de ¢ogunlugunu édeyen emekgi halk, zaten agir olan OTV
ve KDV'ye getirilen yeni artislarla daha da yoksullagtirilmaktadir.
Diger yandan, yeni biitgeyle halka daha az ve daha niteliksiz egi-
tim, saghk ve sosyal giivenlik hizmeti layik goriilirken sermaye
kesimine, prim 6demelerinde saglanan 5 puanlik indirimle, tari-
ma aktarilan kaynaktan daha fazla (4,8 milyar TL) kaynak sunul-
mustur!!!, Krize karsi 6nlem olarak agiklanan Varlik Barisi Yasasi

109 T.C.Maliye Bakanhgi(2009), 2010 Y1l Biitge Gerekgesi, Ekim

110 2010 Biitgesi Krizin Faturasini Halka Yiikliyor, Egitim Yine Sermayenin
Butgesinde Feda Ediliyor! www.egitimsen.org.tr (21.12. 2009)

111 Maliye Bakanhg: (2009), 2010 Y1l Biitge Gerekgesi, Ekim
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olarak da bilinen diizenlemeyle de kayit disindaki yurt disinda
tutulan servet lizerinden bir kereligine % 2, yurt igcindeki servet
lizerinden % 5 vergi alinarak hem bu tiir kaynagi bilinmeyen ser-
vetler mesrulastirilmig, hem de geriye dogru bes yillik vergi ince-
lemesi yapilmayacaginin!*? garantisi verilmis olmaktadir.

Ne yapmali?

Ekonomi yeserse de, bu durum krizden g¢ikilmakta oldugu-
nu gostermiyor. Su anki ciliz toparlanma rayindan ¢ikabilir ve iki
dipli bir resesyona doéntisebilir ya da bir 10 yilhk stagnasyona-
durgunluga neden olabilir. Ekonominin ¢o6kiisiiniin durdugu
dogrudur, ama bu hig¢bir bicimde krizden ¢ikildiginin bir isareti
degildir.

Egemen ideoloji hala bu krize ¢éziim liretmekten ¢ok uzak.
Gectigimiz iki yil neo liberal ideolojinin krizine, serbest piyasala-
rin ¢okiisiine, kendi kendini diizeltme mekanizmasinin iflasina ta-
nik olduk. Devlet miidahalesiyle 1929- 1933 benzeri bir bankaci-
lik krizi 6nlenebildi, ama bu miidahale krizi hala ¢6zemedi.

Keynesyen reformist politikalar ¢é6ziim degil...

Hem iktisadi hem de ideolojik hem de askeri olarak, kapitalist
devletlerin uygulamak istedigi Keynesyen poltikalarin sinirlariy-
la, kisitlariyla yiizlesmek durumunda kalabiliriz. Keynesyenizmin
resesyona karsi ¢6ziim oOnerileri; diisiik faiz oranlar1 araciligiy-
la ucuz para ve kredi saglamak, sermaye yatirimlarindaki eksik-
ligi acik finansmanla karsilamak ve tiiketiciler i¢in efektif talep
yaratmaktir.

Isin gercegi kriz ne yatirimc ve tiiketici giivenini diisiiren psi-
kolojik faktorlerle, ne de dogrudan toplam talep yetersizligi ile il-
gili degildir. S6zii edilen giiven bunalimina neden olan, birikim-
de azalmaya yol agan ve sonugta talep yetersizligine neden olan
faktor, karlilik azalmas: bicimindeki daha derindeki bir sorun-
dur. Karlilig: restore etmek icin, sermaye, maliyetleri azaltmaya
yonelecektir. Bu da ticretlerin diigiiriilmesi, isgiicii verimliliginin

112 5811 sayih Bazi Varhklarin Milli Ekonomiye Kazandiriimas: Hakkinda
Kanun ve 5917 Sayih Biitge Kanunlarinda Yer Alan Bazi Hiikiimlerin ilgili Kanun ve
Kanun Hikmiinde Kararnamelere Eklenmesi ile Bazi Kanun ve Kanun Hiikkmiinde
Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina iligkin Kanun
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artirllmasi ve bazi is¢ilerin isten ¢ikartilmasi demektir.

Nitekim krizden bu yana diinyanin her yaninda bu siire¢ hali
hazirda devam etmektedir. Oyle ki; krizin merkezi ABD’de Aralik
2007'den bu yana, istihdam 6,5 milyon azaldi. Haziran 2008’den
buyanaise % 4,1 oraninda diistii ki bu son 50 yildaki en biiyiik dii-
slstiir. Ortalama ¢alisma saati haftada 33 saate geriledi, bu 1964
yilindan bu yana en diisiik calisma saatidir. insaat sektoriindeki
istihdam zirve noktasina goére 1,5 milyon azaldi ki, bu 1939’dan
bu yana en keskin diigiistiir. imalat sanayi istihdami resesyondan
bu yana 1,9 milyon azaldi ve su anda 11,9 milyonun altina diistu.
Bu Nisan 1941 yilindan bu yana en diisiik diizeydir. Yar1 zaman-
Il caliganlar dahil edildiginde toplam kayith igsizlik oran1 % 16,8
dolayindadir.!*?® Benzer gelismeler Tiirkiye dahil diinyanin her ye-
rinde ortaya ¢ikti.

Metropol kapitalist lilke hiikiimetleri Keynesyen 6nlemlerle,
daha once goriilmemis diizeyde nakit aktarimlar ile bankalari
desteklediler, faiz oranlarini sifira kadar ¢ektiler. Bazi kaynaklara
gore, sadece ABD finansal sektore destek olarak 9,7 trilyon ABD
dolari, Avrupa iilkeleri 1,4 trilyon ABD dolar1 (bunun 900 mil-
yar ABD dolar ingiltere’ye ait) planladilar ve sundular. Il. Diinya
Savasi sonrasinda Marshall Plani altinda Avrupa’nin yeniden in-
saslicin verilen destegin toplam tutari ise sadece 100 milyar ABD
dolar: idi.!**. Mamafih, yeni efektif talep yaratma ¢abasi ise yara-
madi, ¢iinkl bankalarin kurtarilmasinin maliyeti ¢ok fazlayd: ve
borg¢ stoku ¢ok artmisti.

Bu durum serbest piyasa ideolojisini zayiflatirken, devletin
ekonominin ¢ok 6nemli bir aktorii haline gelmesine yol agt1. Ancak
giin gectikce bu desteklerin sadece zenginler, bankerler ve spe-
kiilatorlere yaradig1 ortaya ¢ikti. Hiikiimetler finans sektoriiniin
zararlarin sosyallestirerek, bunu vergi miikelleflerinin lizerine
yiktilar. Bu bazi yorumculara gore Amerikan tarzi bir sosyalizm,
yani sadece zenginler i¢in bir sosyalizmdir. Bu sekilde kapitalist-
leri kurtarmak i¢in yiriitiilen sosyalizmin gercek sosyalizmle ise

113 http://www.bls.gov/news.release/empsit.nr0.htm

114 BBC, Bloomberg, UPI'den aktaran Anup Shah, Global Financial Crisis,

http://www.globalissues.org/article /768 /global-financial-crisis#Rethinkingtheinte
rnationalfinancialsystem (25.7.2009).
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hi¢bir ortak noktasi olamaz.

Diger taraftan, neo-liberalizme sézde saldirilirken diinyanin
pek ¢ok yaninda ticretleri kismak, 6zellestirmeleri siirdliirmek ve
sosyal biitgeleri budamak seklindeki neo-liberal saldirilar da hiz
kesmeden devam etmektedir. Burjuva ideolojisinin serbest piyasa
versiyonu ya da Keynesgil miidahaleci versiyonunun bu krizi ¢6z-
me konusundaki inandiricihig1 giderek zayiflamaktadir.

Kald: ki, gelismis kapitalist lilke hiikiimetlerinin banka ser-
mayesini gercgekte ciddi olarak regiilasyona ve denetime tabi tut-
mak gibi niyetleri de s6z konusu degildir. Ciinkii 6rnegin ABD ve
ingiltere’deki sanayi sektoriiniin éneminin géreli olarak azalmasi
yurt disindakibasta finansal olmak lizere ticaret ve sanayi serma-
yesinin dinamik ve emperyalist bir bicimde genisletilmesiyle te-
lafi edilmistir. Bu gelisme mevcut donemde tahmini imkansiz bir
bliyiikliige ulagsmistir.

Ornegin, 2008 yili sonu itibariyle ingiltere’nin yurtdisindaki
varliklar1 toplami 2007 yilina gore % 12, 2005 yilina gére % 47
oraninda artarak 7,2 trilyon pounda ulasti. Bu rakam GSY{H’nin
bes kati tutarindadir. Bu varliklarin % 601 ise (4,3 trilyon ABD do-
lar1ya da GSYIH’ nin ii¢ kat1) diger yatirimlar olarak listelenmis-
ti ve bunlarin ¢ok biiyiik kismi ingiliz bankalarinin yurt diginda-
ki mevduat ve kredilerinden olusuyordu. Bu ¢ok biiyiik bir tefeci
sermayedir. Ingiltere’nin yurt disi net yatirimlarindan elde ettigi
gelirler 2008 yilinda 27,6 milyar pounddur. Bu 2007 yilina goére %
28 artis demektir. 2008 yilinda Ingiltere’nin 6demeler bilangosu
ag1g1 25,1 milyar pound idi. ingiltere bu hesaba gore, kazandigin-
dan, GSYiH’sinin yaklasik % 2’si kadar fazla harcamistir. Ticaret
ac1g1 93 milyar pounda ulagmistir (GSYIH'nin % 6,4'ii). % 70’ini fi-
nansal hizmetlerin olusturdugu 55 milyar poundluk bir hizmetler
ticareti fazlasina sahip olmasaydi ve uluslararasi yatirim hesabin-
dan saglanan gelirler olmasaydi ingilizlerin hayat standardi ¢ok
biiyiik él¢iide diisecekti. Ayrica, Ingiliz finansal sektériinde yak-
lagik 1 milyon insan ¢alismaktadir ve ge¢tigimiz dokuz yilda sek-
toriin vergi katkis1 250 milyar poundu bulmustur. Bu gergekler,
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ingiliz Hiikiimeti'nin finansal kuruluslar ve sektorle ilgili radikal
degisiklige gitmemesi ve AB’den gelebilecek regiilasyon dnerileri-
ni dikkate almamasi i¢in yeterli bir nedendir.!*®

Egemen simifin krizden ¢ikis tartismalari, mevcut Keynesyen
asamanin gegici olacagini ortaya koymaktadir. Kapitalist rejim-
lerin biiyilik bir kismi biitceyi yeniden dengeye getirmenin, faiz
oranlarini yiikseltmenin ve tesvikleri geri cekmenin su asamada
imkansiz oldugunun farkindalar. Onlarin ¢ikistan anladiklari sey,
kriz i¢in alinan énlemlerin bedelinin ¢alisan siniflara édettirilme-
sidir. Bunlar ¢ok biiyiik bir ihtimalle milli dayanisma slogani al-
tinda yapilacaktir ki, bu da elimizdekilerden daha fazla fedakarlhk
yapmay1 ve bunu da zenginler i¢cin yapmay: icermektedir.

Nitekim biit¢e a¢iginin 54 milyar ABD dolarini (% 58) buldugu
California eyaletinde yardima muhtag ailelere verilen ¢ekler iptal
ediliyor, okullara yapilan devlet yardimi kesiliyor, devlet iiniver-
sitelerine alinan 6grenci sayis1 10,000 dolayinda azaltildi, yash-
lara sunulan g6z ve dis saghk hizmetleri kisildi, 220 kamu parki
kapatildi. Benzer kisintilar baska yerlerde de uygulanmaya basla-
di. Bunlar arasinda, devlet memurlarina yapilan 6demeler, okul-
larin harcamalarinin kisilmasi dikkat cekiyor. illinois Eyaleti'nde
ise diigkiinlere cenaze basina yapilan 1,655 ABD dolar1 tutarinda-
ki 6deme durduruldu.*¢

Krizin ve bu kisintilarin birlikte etkileri tirkiitiiciidiir. Son veri-
lere gore evsiz barksiz ailelerin sayis1 2007°de 473.000’den, 2008
yilinda 517.000°e yiikseldi. Kirsal kesimdeki evsizlesme orani
2007 yilinda % 23’ten 2008 yilinda % 32’ye ¢ikt1'?’,

Evsizlik ve igsizlikle birlikte yoksulluk ve a¢lik da artt. New
York Gida Bankasi’'na gore bu kentte 1,3 milyon insan agevleri vb.
acil gida programlari araciligiyla yasamlarini devam ettirebiliyor-
lar. 4 milyon insan (kent niifusunun yarisi) temel gida maddesi

115 Yaffe, David (2009), “Parasitism remains at the heart of British capitalism®,
Revoluationary Communist Group, FRFI 210, Agustos/Eyliil

116 http://sunshinereview.org/index.php/California_state_budget#2009-2010_
budget

117 The 2008 Annual Homeless Assessment Report to Congress, Temmuz 2009,
U.S. Department of Housing and urban development Office of Community Planning and
Development, p.iii.

http://www.hudhre.info/documents/4thHomelessAssessmentReport.pdf
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temin etmekte zorlaniyor. Los Angeles kentinde sehir niifusunun
dortte biri yoksul. Ulkenin neredeyse tamaminda okuldan iicretsiz
yemek alan 6grenci oraninda artis s6z konusudur?!!®,

Amerika'da c¢alisanlar islerini kaybettiginizde saglik sigorta-
larini da kaybederler. Bazi kamu hastanelerinde son zamanlarda
acil servisin yiikii % 15-20 oraninda artti. Ciinkii saghk sigorta-
st poligelerini yenileyemediklerinden, soguk alginlig1 gibi normal-
de aile hekimi tarafindan halledilebilecek vakalar i¢in insanlar acil
servisleri kullanmaya bagsladilar. Paradoksal bir durum olarak, si-
gortasi olamayan bazi hastalarsa hastalik ¢ok kétii duruma gelene
kadar hastanelere gitmemekte, bu da hastaligin tedavisi zorlastir-
makta ve tedavi maliyetlerini artirmaktadir.

Krizin etkileri ABD’nin de 6tesine gec¢ti. ABD’deki gdgmen isgi-
lerin bu ililkede kazandiklari gelirlerin bir kismi Meksika gibi il-
kelere gitmektedir. Bank of Mexico’ya gore, bu tiir gelir transfer-
leri 2009 Mayis ayinda, bir dnceki yila gére % 20 oraninda diistii.
Meksika'nin bazi bolgeleri bu paraya dyle muhtaclar ki, insanlar
artik yumurta, siityada et alamamakta ve fasulye ve bazen de kay-
natilmis kaktiis yapraklariyla durumu idare etmektedirler. Gegen
yil 25 milyar ABD dolarini bulan bu transferler Meksika'da yillik
tiretimin % 2’sini, El Salvador’da % 18’ni, Honduras'ta % 21’ini ve
Haiti'de % 30’unu olusturmaktadir.'™

The Independent gazetesinin bir haberine gore kriz sonrasin-
da iyice yoksullasan Rus iscileri yabani ot salatasi ve 1sirgan otu
¢orbasiyla karinlarini doyuruyorlar. St Petersburg kentinin yaki-
nindaki bir kasaba olan 20,000 niifuslu Pikalevo kasabasindaki li¢
bliyiik fabrika krizden ciddi olarak etkilendi. Bunlardan ikisi ay-
lar 6nce kapand, ligiinciisii ise is¢ilerin ¢alisma saatlerini azalt-
t1. Is¢gilerin yarisi zorunlu iicretsiz izne gikartilirken, ¢alismaya
devam edenler ¢ aydir licretlerini alamiyorlar. Yerel dogal gaz

118 Actor Adrian Grenier to Serve Lunch at brooklyn Soup Kitchen to Help New
Yorkers in Need &Raise Awareness of Dire Food Shortage This Holiday Season,

http://www.foodbanknyc.org/index.cfm?objectid=793CF896-0557-9BC3-
CFB4C7BC914E6144, NYC Hunger Experience 2009, Food BankinNew York City: 2009, p.3.

http://www.foodbanknyc.org/index.cfm?objectid=CD6F98 D5-F3FB-030E-
BOAOBB1C1CBBC7A0,

119 Palmer, Steve (2009), “US: Green shoots will become rotting weeds” ,
Revoluationary Communist Group, FRFI 210, Agustos/Eyliil
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istasyonu da borglarin1 6deyemediginden sicak su ve 1sitma da ip-
tal edilince is¢ilerin durumu iyice kotiilesti. Hastanelere ve hatta
kreslere dahi dogal gaz verilemiyor'?°.

Tiirkiye'de ise, ekonomik kriz, daha diisiik gelir ve daha yiiksek
issizlik sebebiyle Tiirkiye'nin en biiyiik bes kent merkezindeki ai-
lelerin ¢ogunlugunun yasamlarini ciddi bicimde etkiledi. Adana,
Ankara, Istanbul, izmir ve Kocaeli kentlerindeki yasam kosullari
ile ilgili olarak yapilan yeni bir anket'?!, bu kentlerde yasayan ai-
lelerin neredeyse dortte ligiiniin Ekim 2008 ile Haziran 2009 ara-
sinda gelirlerinde diislis yagandigini gostermektedir. Buna gore,
krizin baslangicinda en yoksul ailelerin yiizde 90'indan fazla-
s1 gelirlerinde bir diiglis bildirdi. Goriisiilen yoksul ailelerin tigte
biri kamu hizmet faturalarimi 6deyemediklerini, ylizde 9'u ise en
azindan gegici siireyle de olsa elektriklerinin kesildigini bildirdi-
ler. Aileler —egitim gibi- diger yasamsal giderlerini koruyabilmek
icin gida harcamalarini azaltarak, gelirlerindeki diisiise uyum sag-
ladiklarini belirttiler. Kentlerde yasayan yoksul ailelerden ¢ogu
gelirlerini ve giderlerini dengeleyebilmek i¢in komsularindan,
dostlarindan ailelerinden, topluluklarindan ve kamu programla-
rindan yardim aldiklarini belirttiler. Bir¢ok aile de borg aldiklarini
bildirdi. Ancak aileler bu ge¢im zincirlerinin zayifladigini belirt-
mektedir. En yoksul ailelerin yaklasik beste biri her tiirlii destek-
ten yoksun kaldiklarini bildirirken, issizlerin sadece % 7’si igsizlik
yardimindan yararlanabildiler?2.

Bu neo-liberal saldirilar, daha agir bir bigcimde basta krizle be-
raber iflasin esigine gelmis olan az gelismis ililkelerde ve diger bazi
gelismis iilkelerde deagik¢agoriilmektedir. Ornegin Aralik 2008’ de
IMF ile 1,7 milyar Euro’luk bir stand by anlasmasi yapmak duru-
munda kalan ve % 17,2 resmi igsizlik oraniyla ispanya’dan son-
ra en yliksek igsizlik oranina sahip bulunan Letonya’ da anlasma

120 Walker, Shaun (2009) “Cold, hunger and job losses ignite dissent in Russian
town" http://www.independent.co.uk/news/world/europe/cold-hunger-and-job-
losses-ignite-dissent-in-russian-town-1690418.html, 25 Mayis

121 TEPAV, UNICEF ve Diinya Bankas1(2009), “Ekonomik Kriz Tirkiye'de Ailelerin
Refahini Etkiliyor”, www.tepav.org.tr

122 TEPAV, UNICEF ve Diinya Bankas1(2009), “Ekonomik Kriz Tiirkiye'de Ailelerin
Refahini Etkiliyor”, www.tepav.org.tr
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geregince, biit¢e ac¢iklarinin kapatilmasi i¢in kamu hastanelerinin
yarisi, kamu okullarinin bir kismi kapatildi. Ogretmen maaglari ve
emeklilerin maaslar1 % 10 ile % 70 arasinda azaltildi, KDV oran-
lar1 % 21’den % 23’e ¢ikartilirken, petrol ve alkollii igkiler iize-
rinden alinan 6zel tiiketim vergisi orani artirild1.!?%, {zlanda’da ise
onlimiizdeki {i¢ y1l boyunca biit¢enin licte bir oraninda azaltilmasi
talimat1 IMF'den geldi. Keynesyen tesvik politikalarini digerlerin-
den ¢ok dnce uygulamaya baslamis olan Japonya’'da bu politikalar-
dan kazanglh ¢ikanlar ¢alisan siniflar olmadi. 1994-2007 arasinda
hane haklarinin geliri yilda ortalama % 16 oraninda azalmisti, bu-
giin bu lilke OECD 30 iilkesinin en yiiksek yoksulluk oranina sahip
dordincii iilkesi konumundadir.'#

Keynesyen tesvik politikalar1 diinyanin her yaninda patlayan
issizligi azaltmada da ise yaramamistir. ILO’ya gore, sadece Ekim
2008’den 2009 yilinin ortalarina kadar diinyada 20 milyon kisi is-
siz kaldive 2010 yilinda ilave bir 43 milyon ¢alisan daha issiz kala-
cak. Bu rakamlara kismi zamanli olarak ¢alistirilanlar dahil degil-
dir. Tiirkiye'de ise 2008’in ii¢iincii ¢eyregi ile 2009 ‘un ilk ¢eyregi
arasinda istihdamdaki azalma 2 milyonun lizerindedir.!?®

Reforme edilemez bir sistem: Devlet miidahaleleri sorunu

¢ézmiyor...

Kapitalizmin agiriliklarini diizene sokmaya ¢alisan hiikiimetler,
sistemin kalitsal sorunlarina ve devasa esitsizliklerine ¢oziim tire-
temiyorlar. Sirketlerden aldiklar1 vergiler ve onlara yonelik olarak
yaptiklar tiim diizenlemelere ragmen giiniimiizde halen 2,6 mil-
yarinsan (neredeyse diinya niifusunun yarisi) giinde 2 ABD dolari-
nin altinda bir gelirle yagsamini siirdiirmek zorunda. Diger taraftan
dinyanin en zengin 200 kisisinin serveti, bu 2,6 milyar insanin-
kinden fazladir.?® Bugiiniin modern iiretim teknolojileri altinda
diinyanin yarisinin boyle bir yoksulluk icerisinde yasamasi igin

123 ITUC (2009), International Trade Union Confederation, “Latvia: The Fall of the
Baltic Tiger”, Union View, No.14, Eylil.

124 OECD (2008), Growing Unequal?: Income Distribution and Poverty in OECD
Countries, Country Notes: Japan, Ekim, http://www.oecd.org/dataoecd/45/57 /41527303.
pdf

125 ILO (2009), World of Work Report, s. 7-22.

126 Dunya Bankasi (2008), Development Indicators
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her hangi bir neden yok. Diinya Bankasi baskani Robert Zoellick’e
gore, yoksul iilkelerde 6niimiizdeki yil en az 89 milyon insan Kkri-
zin dogrudan bir sonucu olarak asir1 derecede yoksullasacak ve
glinde 1,25 ABD dolarinin altinda bir gelirle yasgamak durumun-
da kalacaktir. Keza 2010 y1li sonu itibariyle bu tilkelerde 11,6 mil-
yon insan egitim, saghk, alt yapi ve sosyal koruma hizmetlerinden
faydalanamayacaktir??’.

Diger taraftan, Birlesmis Milletler’e gore, diinyada herkesin ye-
terli bir bicimde saghk, egitim, gida temiz igme suyu, sanitasyon
saglikli dogum gibi hak ve hizmetlerden yararlanabilmesi i¢in y1l-
da sadece 40 milyar ABD dolarlik bir ek kaynaga ihtiya¢ var.}?® Bu
rakam, kriz sonrasinda toplam servetleri 4,4 trilyon ABD dolarin-
dan 2,4 trilyon ABD dolarina diigen diinyanin en zengin 50 kisisi-
nin‘% servetleri tutarinin altmista birine denk diisiiyor.

Aslinda sorun, kaynaklarin kar i¢in mi, yoksa insan ihtiyagla-
rinin karsilanmasi i¢in mi ve hangi bicimde kullanilacag ile ilgi-
lidir. Bu, yoksullugun kaynak yetersizliginden degil, kapitalist sis-
temin kaynaklar1 dagitma bigiminden kaynaklandigini gosterir.
Gegtigimiz iki ylizyil boyunca ekonomik verimlilikler ve teknolo-
jideki ¢ok biiyiik atilimlar dikkate alindiginda, saghk, gida ve ba-
rinma hizmetlerinin temel insan haklari olarak kabul edilmemesi
icin neden yoktur. Ancak, sirketler 6zel miilkiyete tabi oldugu sii-
rece, nasil dliizenlemeye tabi tutulurlarsa tutulsunlar, bu hizmetler
ya da mallar yok edici rekabet altinda kilitlenecekler ve tiim top-
lum, insanligin ya da ¢evrenin ihtiyaglarina gore degil, temel bir
amaca yonelik olarak kisa vadeli kurum karlarinin maximize edil-
mesine yonelik olarak yapilandirilacaklardir.

Savaglar nedeniyle yok edilen ¢ok biiylik miktardaki kaynak
dikkate alindiginda, kapitalizmin ihtiyaglar1 ile toplumun ge-
nis kesimlerinin ihtiya¢larinin nasil ¢atistig1 ortaya ¢ikar. ABD,
2008 yilinda tek basina 711 milyar dolarlik askeri harcama yapti

127 http://www.ngrguardiannews.com/news/article01, (18 September 2009).

128 BM (1998), Human Development Report

129 Kroll, Luisa, Matthew Miller and Tatiana Serafin (2009), “The World’s
Billionaires”, http://www.forbes.com/2009/03/11/worlds-richest-people-billionaires-
2009-billionaires-intro.html (03.11.09)
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(diinyadaki toplam askeri harcamalarin % 48'i).3° Diinyanin her
yaninda, bilim insanlari ve miihendislerin neredeyse li¢te biri as-
keri amagli arastirma-gelistirme boliimlerinde ¢alismaktadirlar.
Tim bu kaynaklar Irak ve Afganistan’daki savas yerine, diinya-
daki yoksullugu ortadan kaldirmak i¢in kullanilabilseydi ne olur-
du? Bu olamaz, ¢iinkii savaslar, kar, enerji ve kaynaklar icin stirek-
li bir rekabet halinde olan sistem olan kapitalizm i¢in kaginilmaz
gergekler.

Tarih, bize, kapitalizmi reforme etme gayretlerinin sadece kisa
bir siire i¢cin ise yarayabildigini géstermistir. Clinkii bu gayretler
sistemin temel egilimleri tarafindan yok edilmislerdir.

Cok uluslu sirketlerin, toplumsal kaynaklarin tizerindeki dik-
tatoryal denetimleri, bu kurumlara, fabrikalari ve yatirimlari ye-
niden yapilandirma ve yerlestirme; fonlama ve lobicilikle politik
sistemi kontrol etme, biliylik medya araciligiyla kamusal algila-
may! saptirma ya da bigimlendirme imkan: tanimaktadir. Eger bu
araglar ise yaramazsa, kapitalist seckinler, kendi gii¢lerini ve kar-
larini koruyabilmek i¢in kanh miidahalelere ya da askeri diktator-
liikklere basvurmaktan ¢ekinmemektedirler. Bu, son zamanlarda
Honduras'ta demokratik olarak se¢ilmis olan Manuel Zelaya'nin
darbe ile devrilmesiyle ve gegmiste 1973 yilinda Sili'nin se¢ilmis
baskani Allende’ nin CIA destekli bir askeri darbe ile 6ldiiriilme-
siyle ispatlanmistir.

Uluslararasi Af Orgiitii (Amnesty International), 2009 yili rapo-
runa gore mevcut kriz sonucunda yoksullagmanin artmasi sonu-
cunda sosyal huzursuzluklar ve protestolar artmistir. Devletlerin
sert tedbirleriyle onlenmeye calisilan bu protestolar Cin’den
Amerika'ya; Peru’dan $§ili'ye diinyanin her yerinde ortaya cik-
maktadir. Protestolar1 Orta Dogu ve Kuzey Afrika (Misir, Tunus
vb.) bolgelerinde patlayan grevler ve is durdurmalari izlemis, yer
yer oliimle sonuglanan ¢atigmalar yasanmigtir!®:. Diinya Bankasi
bu gelismeleri endise verici bulmaktadir. BBC'nin haberine gore,
Diinya Bankasi eger krizle ilgili ciddi 6nlemler alinmazsa 6niimiiz-

130 htip://www.globalissues.org/article/75/world-military-spending
131 http://www.amnesty.org/, http://www.youtube.com/user/Amnestylinter-
national
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deki donemde diinyanin 6zellikle de en yoksul iilkelerinde sosyal
ayaklanma tehlikesine karsi uyarida bulunmaktadir?32.

Tiirkiye’de ise 2009 yili sonuna dogru yapilan KESK uyari eyle-
mi, Demiryolcularin, itfaiyecilerin direnisleri ve son olarak Tekel
iscilerinin iki ay1 agkin bir siiredir devam eden direnisleri krizin
sonuglarina karsi halkin muhalefetinin arttiginin bir géstergesidir.

Emekten yana olanlar mevcut sistemde ezilenlerin ve galisan
siniflarin ve issizlerin ¢ikarlarini koruyup gelistiren her tiir iyi-
lestirme i¢in miicadele ederler. Ancak, ayni zamanda da, toplum-
sal yapinin temelleri degistirilip déniistiiriilmedigi ve gliciin bii-
yiik isletmelerin elinden alinmadig siirece bu reformlarin asla
giivende ve kalic1 olamayacagini da kabul ederler. Bu anlamda,
ckonominin, tiim toplumun ve ekolojik ¢evrenin ihtiyaglarini kar-
stlayabilmesinin garantilenmesinin tek yolu bu sorunlara neden
olan iiretim tarzinin ve buna paralel olarak boliisiim iliskilerinin
degistirilmesidir.

Bu, ekonomiyi kontrolii altinda tutan tekellerin ve bankalarin
kamusal miilkiyete devredilmesini ve bu isletmeleri is¢ilerin, tii-
keticilerin ve bir biitiin olarak ilgili toplulugun demokratik olarak
secilmis olan temsilcilerinin yonetimi ve denetimine birakmayi
gerektirir. Sadece demokratik olarak planlanmis bir ekonomi, ge-
zegende yasayan herkesin insan gibi yagayabilecegi bir iicrete, ka-
liteli bir saglik hizmetine, ¢ocuk bakimina, egitime, konuta ve sos-
yal glivenlige sahip olmasini garantileyebilir.

Son soz yerine...

Kiiresel kapitalist krizin dibinin géziiktiigiinii s6ylemek miim-
kiindegil.Ciinkii kisa-orta dénemde ikincibir finansal kriz dalgasi-
nn gelebilecegi'* ve Nobel 6diillii iktisatg1 Phelps’e gore eski giin-
lere dontisiin 15 yil alabilecegi'®* gercegini bir yana biraksak da,
diinya ekonomisinin ciliz toparlanmasi hali, yeni iflaslarin, isyeri
kapatmalarinin, sermaye kaybinin ve kitlesel issizligin artmasini

132 BBC, World Bank warns of social unrest, http://news.bbc.co.uk/2/hi/busi-
ness/8066037.stm (24.5.2009)

133 Rogoff, Kenneth, From Financial Crisis to Debt Crisis? www.project-syndcate.
com

134 http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601103&sid=aKMxwUC4D3
nw
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onleyemeyecektir. Kamusal nakit destegi ve sirket birlesme ve
devralmalariyla daha da artan sermaye temerkiizii ve merkeziles-
mesinin sagladig1 ekstra parazit karlara ragmen, finansal sistemin
zayiflig1 akut bir haldedir. Tiim bu faktérler toparlanmay1 W, U ya
da L seklinde bir toparlanmaya doniistiirecek etkenlerdir.

Uzun dénemde ise, kriz ancak sermayenin asiri kisminin yok
edilmesi ve diinyadaki arti-deger; ham madde ve piyasalarin yeni-
den paylasimi ile miimkiin olabilecektir. Boylece dniimiizdeki do-
nemde ortaya ¢ikacak iktisadi déngiiler daralma ve durgunlukla
nitelenecektir. Bu kosullar emperyalistler arasindaki kavgay: arti-
rabilecegi gibi, sinif miicadelelerini de yiikseltecektir. Milyonlarca
insan agisindan kapitalizmin giivenilirligi de ciddi anlamda sarsil-
maya devam edecektir.

Bu baglamda ilk olarak, tam bir kargasa halindeki kiiresel kriz-
den ¢ikilmasi su anda s6z konusu degildir. Ayrica, oturup, topar-
lanmanin gelmesini, bize islerimizi geri vermesini, hayat standart-
larimizi restore etmesini ve gelecegimizi giivence altina almasini
beklemenin hig¢bir faydasi yok. Toparlanma oldugunda bu ciliz ve
tembel bir toparlanma olacaktir ve boyle bir toparlanma yiginsal
issizlikle birlikte gelecektir. Kuvvetli bir toparlanma, yillari alacak
ve toparlanma kaybedilmis isler, azalan kamusal hizmetler, diisii-
riilen iicretler, sosyal haklar ve hayatlar pahasina olacaktur.

Ikinci olarak, tek tek hiikiimetlerin uygulayacaklar: ¢ikis stra-
tejileri devletlerin i¢lerinde oldugu kadar devletlerarasinda da
tansiyonun siirmesine ve sermayenin genelde vermeye c¢alistig1
ideolojik mesajin gecersiz kalmasina neden olacaktir. Krizin bas-
langicinin sonunun geldigini gormek miimkiin olsa da, sonun bas-
langicini heniiz géremiyoruz.

Son olarak, kriz kétii politikacilardan ya da bankacilarin ve sa-
nayi sermayesinin kar hirsindan dogmamaistir. Keza krizler, dogal
bir felaket gibi insanligin 6nleyemeyecegi felaketler de degildir.
Kriz, sistemin dogasindan kaynaklanmaktadir. Ve krizlere neden
olan sistem degistirilebilir, sonlandirilabilir ve demokratik plan-
lamaya dayali bir ekonomi ile daha saglam, esitlikg¢i ve 6zgiirliikgii
bir temele oturtulabilir.
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KAPITALIST KRiZLERIN TARIHSEL GELiSiMi:
1845-2008

Bir liretim tarzi olarak kapitalizmin krizlerine tarihsel olarak
bakildiginda, 2008 finansal krizi ve ardindan gelen resesyonun
kapitalizmin ilk krizi olmadig1 ortaya ¢ikar. Bu baglamda krizler,
kapitalizmin besigi olan Ingiltere’de patlak veren ve 10 yil icin-
de tiim Avrupa iilkelerine yayilan 1845-1847 krizi yillarina kadar
gider. Ayrica 1857 yilinda ABD’de kisa siiren ve bazi bankalarin
batisiyla ortaya c¢ikan bir kriz s6z konusu olmustur. Déneme ait
bir ¢6zliimleme yapan Karl Marx, bu krizde sermayenin globalles-
mesinin bir araci olarak kredi mekanizmasinin, dolayisiyla da fi-
nansal sistemin spekiilasyonlarla kapitalizmi nasil istikrarsizlas-
tirdigini ortaya koyar ve giderek genisleyen kredi sisteminin, bir
yandan iliretken giiclerin maddi gelisimini ve diinya piyasalarinin
kurulumunu hizlandirirken, diger yandan kapitalizmin temel ¢e-
liskisinin zora dayali patlamasi olan krizleri ortaya ¢ikararak ka-
pitalizmin ¢6ziilmesine yol a¢tigina dikkat ¢eker.!

Tarihte bilinen ikinci kriz, ABD i¢ Savasi sonrasi gériilen Kuzey

1- Marx, Karl (1998), Capital, Cilt 3, Marx/Engels Collected Works (MECW), Marx &
Iingels Internet Archive, http://www.marxists.org/archive/marx/works/cw/volume37/
index.htm (3.11.2008).
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Demiryollari canlhiliginin ardindan 1873 yilinda ortaya ¢ikan kriz-
dir. Bu kriz 1879 yilinda sonlanmis gibi goriinse de, 1893 yilin-
da tekrar ortaya ¢ikmustir. Her iki kriz de banka batislar1 ve borsa
cokiisleriyle baslamis ve reel sektorde ve ekonominin genelinde
1896 yilina kadar siiren bir resesyonla sonuglanmistir. Bu dénem-
de fabrikalar kapanmis, kérlar azalmis, igsizlik artmis, licretler
disiiriilmiis ve is¢ilerin ¢alisma kosullari agirlastiriimistir. Bu dizi
krizler kapitalist krizlerin uluslararasilasmasinin da ilk 6rnek-
lerini olusturur.? Ciinkii kriz 1873 yilinda Amerika’'nin ardindan
Avusturya ve Almanya'ya da (1870-71 Alman Birligi'nin kurulu-
suyla gelen canlanmanin ardindan) sigramis ve Viyana Borsasi
¢okmiistiir.?

1929 Biyiik Buhrani olarak bilinen krizin 6ncesindeki ¢arpi-
c1 bir diger kriz 1907 ABD Bankacilik Panigi’dir. Bu kriz resesyon
periyodunda ortaya ¢ikmis ve borsanin % 50 deger kaybetmesine
neden olmustur.*

Kapitalizmin su ana kadar en derin, en 6nemli ve en kapsamli
krizinin 1929 yilinda ABD’de baslayip 1933 yilina kadar siiren ve
Biiyiik Depresyon olarak anilan kriz oldugu herkesce kabul edil-
mektedir. Bu kriz de digerleri gibi 6nce finansal sektoérde patlak
vermistir. Kara Persembe olarak da anilan bu kriz, 29 Ekim 1929
tarihinde Wall Street Menkul Kiymetler Borsasi'nin ¢okiisiiyle or-
taya ¢ikmig, bunu bir dizi banka batis1 izlemigtir. Reel sektérde
ise agir sanayi, ingaat ve tarim krizden ¢ok ciddi bicimde etkilen-
mis, bu donemde ABD milli gelirinin % 30’unu kaybederken, igsiz-
lik orani % 3'ten % 25'e firlamus, tiiketici fiyatlar1 % 27 oraninda
diismiistiir. Bunun sonucunda basta tarim ve sanayi olmak lize-
re tiim sektorlerde gelirler, karlar, fiyatlar ve {icretler ciddi bigim-
de azalmistir® Uluslararasi ticaretin % 50-70 oraninda daraldig1

2 Bowers, Claude G. (1929), The Tragic Era. The Revolution after Lincoln, New York:
Blue Ribbon Books, Inc., Yeniden basim: 1931.

3 Eyck, Erich (1950), Bismarck and the German Empire, New York: WW. Norton &
Company, Inc.

4 Bruner, Robert F. ve Carr, Sean D. (2007), The Panic of 1907: Lessons Learned from
the Market’s Perfect Storm, Hoboken, New Jersey: John Wiley & Sons.

5 Stiglitz, Joseph A. (2000), Economics of the Public Sector, 3. Bask,
New York: W. W. Norton & Company, s. 6; von Mehren, Allan (2009), “Global:
Lessons fromn the Great Depression”, Danske Bank Research, 23 Ocak 2009,
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bu dénem tiim kapitalist iilkelerin kriz sarmalina girmesine ne-
den olmusgtur.

1970-1980 doneminde kapitalist tllkeler arz yonlii olmak
lizere petrol fiyat artis1 soklariyla kars: karsiya kalmiglardir. ilki
1973-1974 ve ikincisi 1978-1979 yillarinda ortaya ¢ikan bu sok-
larla petrol fiyatlar1 hemen hemen dért kat artmigtir. Uretim ma-
liyetlerini ciddi bir bicimde artiran bu soklar, basta az gelismis
tilkeler olmak lizere tiim diinyada stagflasyonist kogullar tret-
migstir. Az gelismis iilkeler kaginilmaz bigimde 6demeler bilangosu
sorunlary, hizla tirmanan enflasyon ve 1982 yilinda resmen ilan
edilen bir dis borg krizi yasamiglardir.®

1970-1986 doneminde bazi Latin Amerika tlilkelerinde ortaya
cikan krizler, iktisat literatiiriinde daha ¢ok sabit déviz kuru re-
jimi altinda ve biitce agiklarinin siirekli para basma yoluyla ka-
patilmaya ¢alisildig1 bir durumda tetiklenen spekiilatif ataklarin
neden oldugu 6demeler bilangosu krizleri olarak tanimlanirlar.
Literatiirde bu krizleri agiklayabilmek i¢in birinci jenerasyon kriz
modelleri ortaya atilmistir. Meksika'da 1973-1982, Sili'de 1978-
1982, Arjantin’de 1978-1981 donemlerinde ve Brezilya'da 1986
yilinda ortaya ¢ikan krizler ve bunlar tlizerinden gelistirilen mo-
deller buna 6rnek olarak gosterilebilir.” Bu baglamda birinci je-
nerasyon kriz modellerinin énciileri, Krugman’'in ve Flood ve
Garber’in ¢aligmalaridir® Nitekim Krugman bu 6ncii ¢aligmasinda
sabit kur rejimi altinda ve biitge agiklarinin ciddi diizeylerde oldu-
gu bir durumdayurtici kredi genislemesinden kaynaklanan para
talebindeki artisin sabit déviz kuru rejiminin terk edilmesine ve

http://www.danskebank.com/danskeresearch. Ayrica bkz: Engerman, Stanley ve
Giallman, Robert E. (1996), The Cambridge Economic History of the United States, Cilt 1,
New York: Cambridge University Press ve Bernanke, Ben S. (1983), “Non -Monetary
Effects of the Financial Crisis in the Propagation of the Great Depression’, American
lconomic Review, 73 (3), s. 257-276.

6 Durmugs, Mustafa (2003), Maliye Politikalart Teori ve Uygulamalarinin
Degerlendirilmesi, Ankara: Yaklagim Yayinlary, s. 129-130.

7 Flood, Robert veMarion Nancy (1998), “Perpective on the Recent Currency Crisis
Lilerature”, International Journal of Finance and Economics, 4, s. 1-26.

8 Krugman, Paul, R.(1979), “A Model of Balance-of-Payment Crises’, Journal of
Money Credit and Banking, 11, s. 311-325 ve Flood, Robert P. ve Garber Peter M. (1984),
“Collapsing Exchange Rate Regimes: Some Linear Examples”, Journal of International
Icononics, 17, s. 1-13.
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ani spekiilatif ataklarla desteklenen esnek doviz kuru rejimlerine
doéniilmesine yol agacagini ileri siirmiistiir.

1994-2001 yillarini kapsayan dénemde daha ziyade bolgesel
olmak iizere bir dizi kriz ortaya ¢cikmistir. Bu krizlerin hemen hep-
sinin ortak yany, krizin patlak verdigi iilkelere ge¢miste spekiila-
tif sermaye bigiminde sermaye transferlerinin yogun bir sekilde
yapilmasi, boylece bu tlilkelerin en agir borg¢lu az gelismis tilkeler
haline gelmesi, krizin genelde bir devaliiasyonla patlak vermesi
ve IMF politikalarinin bu iilkelerde istisnasiz uygulanmakta olma-
sidir. Bu donem krize giren lilkelerin hepsinin az gelismis tilkeler
olmasi da spekiilatif sermaye hareketlerinin kapitalist krizlerdeki
roliinii ortaya koymaktadir.

Doénemin ilk krizi “peso krizi” ya da Tekila Krizi olarak bilinen
1994 Meksika krizidir. Peso’'nun ani deger kaybi ile patlak veren
krizde se¢im 6ncesi uygulanan asir1 gevsek para ve kredi politika-
larinin yani sira Chiapas’'daki yerli ayaklanmasinin 6nemli rol oy-
nadig ileri stirilir.?

Doénemin ikinci krizi Asya Finansal Krizi olarak adlandiri-
lan ve ilk olarak Tayland’'da Tayland ulusal parasi bahtin ani de-
ger kaybiyla patlak veren, ardindan finansal piyasalar araciligiyla
Endonezya, Giiney Kore, Hong Kong ve Japonya gibi tilkelere yayi-
lan finansal krizdir. Yine spekiilatif sermayenin asir1 sisen gayri-
menkul ingaat sektoriine yonelmesiyle tetiklenen bu krizle bera-
ber bolge iilkelerinin ulusal paralar1 % 34 ile % 83 arasinda deger
kaybetmistir.1°

2001-2002 yillarinda sirasiyla Arjantin ve Tiirkiye'de ortaya
¢ikan finansal krizlerin ortak yani her iki iilkenin de diinyanin en
agir borglu tilkeleri olmasidir (bu dénemde iki iilkenin borg¢larinin
toplami az gelismis iilkelerin toplam borcunun yarisini olusturu-
yordu). Diger ortak yan ise her iki tlilkenin de agir bir bicimde IMF
politikalarina bagh kalmasiydi. OylekiArjantin'in ihracatini 6nem-
li 6l¢lide sikintiya sokan, IMF’'nin dnerdigi sabitkur politikasiydi.!
Benzer bir sekilde Tiirkiye’de 1999 yilindan itibaren uygulanan

9 Greenspan, Alan (2007), The Age of Turbulence: Adventures in a New York, New
York: The Penguin Press, s. 159.

10 “The Asian Financial Crisis”, Wikipedia, the free encyclopedia.

11 Ak
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dezenflasyon politikasi ve (bant iginde dalgalanmaya izin veren)
kur politikas1 2001’de TL'nin ¢6kiisiine yol agmis, ardindan gece-
lik faiz oranlar1 % 5000’e firlayarak beraberinde banka batislarini
getirmistir.

KAPITALIST KRiZLERDEN CIKIS YOLLARI

Tarihe bakildiginda, kapitalizmin, krizlerinden ¢esitli yontem-
lerle ¢ikabildigi goriiliir. Bu baglamda su ana kadar uygulanan
bazi yontemler; devletlestirme seklindeki dogrudan devlet mii-
dahaleleri, Keynesyen maliye ve para politikalari, IMF destekli
neo-liberal politikalar, diizeltici savagslar ve baskicl, otoriter rejim
uygulamalaridir.

Kapitalist krizlerden ¢ikista uygulanan dogrudan devlet mii-
dahalelerinin basinda devletlestirmeler (buy-outs) gelmektedir.
Zor durumda olan finansal ya da sinai 6zel kuruluslarin kismen
ya da tamamen kamusal miilkiyete alinmasi biciminde yiiriitiilen
bu uygulamanin en son drnekleri 2008 krizi sirasinda Amerika’'da
Fannie Mae ve Freddie Mac gibi yatirim bankalari ile AIG gibi diin-
yanin en biiyiik sigorta sirketinin ve ingiltere’de 150 yillik bir ban-
ka olan Northern Rock Bank'in devletlestirilmesidir.

Ancak 2008 krizi sonrasi yapilan devletlestirmeler 1960 ve
1970°li yillarda Avrupa’da (ozellikle de ingiltere ve Fransa’'da)
ya da 1970'li yillarda Sili ve 2000°li yillarda Venezuala gibi bazi
Latin Amerika iilkelerinde yapilan kamulastirmalardan farkhdir.
Kriz sonrasi daha ¢ok 6zel bankalarin sermaye yapilarinin giiglen-
dirilmesi amaciyla yapilan bu tiir devletlestirmeler, kamu yarari-
n1 gozeten, iktisadi etkinligi saglamaya doniik ya da refahin tiim
topluma yayginlastirilmasi i¢in yapilan kamulastirmalar degildir.
Bunlar daha ziyade, kismidir, gecicidir ve herhangi bir sarta bagh
degildir. Bir bagka anlatimla kapitalizmi kendinden korumak i¢in
yapilmig kurtarma operasyonlari niteligindedir.

Bu devletlestirmeler i¢cinde Fannie Mac ve Freddie Mac’in kur-
tarilmasi 6zellikle 6nemlidir. Clinkii bu firmalar, ipotekli konut
kredisi (mortgage) veren firmalarin risklerini, bu ipotekleri satin
alarak devir alirlar ve bir havuzda toplayarak mortgage destekli
menkul kiymetler (securities) olarak yeniden satarlar. Her ikisi de
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ozel sahislara aittir ve ABD Hiikiimeti bu firmalarin ihrag ettikleri
menkul kiymetlere garanti vermez, ayrica bu firmalar bu menkul
kiymetleri satin alanlari kayip ve zararlarina karsi da herhangi bir
sekilde sigortalamazlar.'?

Genisletici para ve maliye politikalari hem 1929-1933 hem de
2008 krizi sonrasinda uygulanan politikalardir. Zor durumdaki
sirketlere likidite aktarilmasi (son krizde Paulson Plani ile 6nce
700 milyar ABD dolari ve diinyada toplamda 3 trilyon ABD dola-
r1 tutarinda), faiz oranlarinin neredeyse sifira kadar indirilmesi,
mevduat garantisi ve bankalar arasi kredilendirmeye verilen ha-
zine garantileri para politikasi alaninda su ana kadar uygulanan
tedbirlerdir. Maliye politikasi alaninda ise devasa kamusal yatirim
harcamalari, vergi iadeleri, vergi indirimleri ve igsizlik 6demeleri
yer alir. Benzer politikalar 1929-1933 Biiyiik Bunalimi sonrasin-
da da New Deal (Sosyal Uzlagma) ad1 altinda kamusal harcamalar
ve vergi indirimleri araciligiyla ve tarim kesiminin satin alma gii-
clinii arttirmaya doéniik politikalar olarak uygulanmigtir.

Kapitalizmin, dénemsel olarak uyguladigi ikinci tiir politikalar,
devlet miidahalelerinin tam tersi gibi goziiken neo-liberal politi-
kalardir. 1980°li yillarda uluslararasi sermaye birikiminin ulagtigi
diizeyin kag¢inilmaz bir sonucu olarak gelisen kapitalist kiiresel-
lesme, 1970’'lerde ortaya ¢ikmaya baslayan ekonomik durgunlugu
asmaya hizmet eden bir ¢oziimdiir. Kiiresellesme ise, kaginilmaz
bigimde uluslararasi sermaye hareketlerinin 6niindeki engelle-
rin kaldirilmasi (liberalizasyon), devlet diizenlemelerinden vaz-
gecilmesi (deregiilasyon), kamusal sermaye birikiminin el de-
gistirmesi (0zellestirme) ve kamu sektoriiniin piyasalar lehine
asgari diizeye indirgenmesi (mali disiplin, faiz disi fazla vb.) gibi
Washington Uzlagmasi olarak da bilinen neo-liberal diizenlemele-
ri gerekli kihyordu.!3

Diger taraftan, miidahaleci devlet politikalariyla neo-liberal
politikalar arasindaki ¢izginin ne denli kalin oldugu tartigymali-
dir. Bu baglamda Keynesyen devletcilikle neo-liberalizmin birbir-

12 Kliman, Andrew (2008), “Trying to Save Capitalism from ltself’, www.marxisthu-
manismtoday.org (25.4.2008).

13 Durmusg, Mustafa (2008), Kamu Ekonomisi, Ankara: Gazi Kitabevi Yayinlary, s.
104-106.
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lerine alternatif olusturduklarini ileri siirmek de yaniltici olabilir.
Cilinkii 20. ylizyilldan 21. yiizyila gegilirken devletin her zamanki
destegi olmasaydi kapitalizm yasayamazdi.

Kiiresellesme ile birlikte, finansallasmanin hizlanmasi, eski
sosyalist lilkelerin yeni pazarlar, ucuz isgiicii ve hammadde kay-
nag1 olarak yeni imkanlar yaratmasi, az gelismis lilkelerin ise IMF,
Diinya Bankasi, DTO gibi érgiitlerin de baskilariyla neo-liberal po-
litikalar1 uygulamak durumunda birakilmas: gibi gelismeler ka-
pitalizmin 1970’lerdeki asir1 sermaye birikiminin neden oldugu
durgunluktan ¢ikmasina ve yaklasik 20 y1l boyunca ciddi bir kriz
yasamadan son krize kadar gelebilmesine yardimci olmustur.

Kapitalizmin krizlerinden ¢ikabilmek i¢in bagvurdugu bir di-
ger yontem, diizeltici savaslardir. Bu terim, 20. yiizyilin baslarinda
emperyalizmi tahlil eden Rosa Luxemburg tarafindan, is¢i sinifi-
nin ve onun politik érgiitiiniin [. Biiyiik Paylasim Savasi’'na destek
vermemesinin gerekliliginin ardindaki gerekgelerini agiklarken
kullandig bir terimdir.**

Bu baglamda, kapitalist iiretimin anarsik yapisinin geldigi dii-
zey itibariyle, bazen biiyiik sermayedarlar arasindaki geliskiler ar-
tik dyle bir noktaya gelir ki kapitalistler kendi birikimlerini siirdii-
rebilmek i¢in birbirlerinin sinirlarini yeniden ¢izmek durumunda
kalirlar. 1. ve 1. Diinya Paylasim Savaslar1 boyle ortaya ¢ikmistir.
Balkanlar’da yeni sinirlar bu yiizden ¢izilmigtir. 2001 Irak isgali-
nin de temelde nedeni budur.

Petroliin de spekiilatif bir mal olarak pazarlanir hale geldigi,
gida fiyatlarinin boyle bir spekiilatif mal olarak alip basini gitti-
gi, Cin’in ve Hindistan’in da kapitalist mantiga dahil edildigi ve bu
yolla saglanan finansal rant ve sermaye karliliginin doyum nok-
tasina ulastig1 20. ylizyilin son ¢eyregindeki diinyada sistem siir-
diiriilemez bir noktaya gelmistir. Bunu asmak igin kiiresel ¢apta
talep yaratici miidahalelerde bulunmak gerekir. Ancak biiytik ser-
mayenin kendisi bunun 6niindeki en biiyiik engeldir, ¢iinkii bii-
yiik sermaye diinya ticaretini sadece kendisi lehine diizene sok-
mak ister. Eger karlihgi kisitlanirsa buradan tek ¢ikis yolu kalir;

14 Luxemburg, Rosa (1916) “The War and the Workers", The Junius Pamphlet,
http://www.h-net.org/~german/gtext/kaiserrcich/lux.html (28.2.2009).
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“diizeltici savas”. Yani; ¢ok fazla sermayedar ¢ok fazla liretim yap-
tiginda ve az gelismis lilkelerin bugiinkii bor¢luluk diizeyleriyle
yeni bir talep yaratilamadiginda, bu iktisadi artigin bir savasla or-
tadan kaldirilmasi.’®* Ancak, 1917 Ekim Devrimi érneginde oldugu
gibi diizeltici savaslar sonrasinda sosyalist devletlerin kuruldugu-
na da tarih taniklik etmistir.

Diizeltici savaslarin yam sira, krize karsi bir ¢6ziim, krizin agir
faturasini ¢alisanlar tizerine yikmak anlaminda, buna kars: ¢ikis-
lar1 ortadan kaldirabilmek i¢in otoriter, baskici rejimlerin uygu-
lanmasidir. 1929-1933 krizinin ardindan Almanya’da fagist dikta-
torliikk kurdurulmasi bunun tarihteki en iyi 6rnegidir.

15 Ering Yeldan'la soylesi, Milliyet Gazetesi, 6 Ekim 2008.
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2008 KURESEL KAPITALIST KRIiZIN
KAPSAMI VE DERINLIGI

§

KRiziN GENEL iKTisADi ETKisi

Krizle ilgili olarak, diinyada ekonomi ile ilgili hemen herkes
endiselerini dile getirerek ciddi uyarilarda bulundu. ingiltere
Merkez Bankasi Baskani: “Derin”, Ernst&Young: “Korku filmi gibi”
ve The Economist Dergisi ise “Bundan boéyle isler daha da kétiile-
secek” uyarisinda bulundular. Tiirkiye'de Bagbakan R.T. Erdogan
krizi “Hamdolsun bizi teget gececek” diye gegistirirken, TUSIAD,
“Bu ylizyilin en biiyiik krizi", Giiler Sabanci1 “2009’dan itibaren bu
kriz dalga dalga derinlesecek ve 2009'u bigak sirtinda gegirece-
giz", Biilent Eczacibas! ise “Kriz riizgari firtinaya doniisti, ciddiye
alalim” tespitleri yaparak, kriz konusunda hiikiimetin, Tiirkiye'nin
olagantistii bir durumla karsi karsiya oldugunu kabul ederek,
buna goére bir diizene gegmesi gerektiginin altini ¢izdiler.

2008 krizi, 1929-1933 krizinden bu yana goriilmiis en de-
rin krizdir. Ornegin, son kriz 1973-1975 krizinden daha derin-
dir, ¢linkii bu kez finansal sistem fevkalade gerilmis ve adeta ¢ok-
miistiir. Gegen sefer sadece iki banka; Franklin National Bank ve
Continental Bank iflas etmisti ve gecen sefer tiirev araglar mev-
cut degildi. Yani, 2008 krizinin ayirt edici 6zelligi, tlirev aragla-
rin ¢ok yaygin ve belirleyici olmasidir. Bugiin bu araglarin ihrag
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degerlerinin tutari tiim bankalarin sermayesinin yiizlerce katin-
dan daha fazladir. Oyle ki ISDA’ya gore, tiirev araglarin toplam
degeri 600 trilyon ABD dolarini asiyor. Yani diinyada Kisi basina
yaklasik 100 bin ABD dolarlik tiirev arag diisiiyor. Riskli araglarin
icinde listelenmeyen, tezgah alt1 ve opak islem goérenlerin hacmi
50 trilyon ABD dolarinin iistiine gikiyor. Oyle ki, 2008'in ilk ya-
risinda; faiz swaplar1 465 trilyon ABD dolarina (gegen yila gore
% 22 artis), kredi riski swaplari 55 trilyon ABD dolarina ve ozel
sektor hisse/tahvil swaplari 12 trilyon ABD dolarina ulasmistir.!
Diinya GSMH’s1 ise bunun sadece onda biridir: 60 trilyon ABD
dolar1.

2008 Krizinin, 1990’1 yillarda ortaya ¢ikan (1994, 1997, 2000-
2001) krizlerinden diger bir farkliligi, bu krizin sermaye birikimi-
nin merkezi ABD’de (ve hemen ardindan Avrupa’da) ortaya ¢ikmig
olmasidir. Béylece kriz kapitalist metropollerin kalbi olan finan-
sal sektorii biitiiniiyle ¢okertmistir. Bu da krizin kapitalist diinya
lizerindeki etkisinin ¢ok daha siddetli ve ¢ok daha hizli olmasi-
na neden olmustur. Finansal kriz siiratle reel krizi agiga ¢ikarmig
ve derinlestirmis (resesyon), bunun sonucunda da biiyiime hizlarn
diismiiy, igsizlik artmus, iflaslar ve sermaye kayiplar1 had safhaya
cikmigtir.

Sadece yiiksek riskli mortgage kredisine dayali menkul kiymet
ticareti yapanlarla, bu kagitlar1 sigortalayanlarin kayiplari ve ti-
cari bankalar ve yatirim bankalarinin zararlari, menkul kiymetler
borsasindaki kayiplar ve konut piyasalarindaki deger kaybi anla-
minda ABD i¢in toplam olasi zararin; konutlarin degerinde diisme
anlaminda 6 trilyon ABD dolarina, menkul kiymetler piyasasinda
% 25-35’lik bir kayipla 3-4 trilyon ABD dolarina ve ilave olarak
bankacilik sisteminin zararlariyla, agagi yukari 10-12 trilyon ABD
dolarina ulasacagi tahmin edilmektedir (ABD GSY{H’sinin 14 tril-
yon ABD dolari civarinda oldugunu hatirlatalim).?

Financial Times'in yazarlarindan Martin Wolf, konut degerle-

1 International Swaps and Derivatives Association Inc (ISDA), Summaries of Market
Results (2008 Mid-Year), www.isda.org (25.3.2009).

2 Thomson, William R. (2008), “Global Financial Crisis Worst Since 1930’s
Depression”, The Market Oracle, Stock-Markets / Credit Crisis, http://www.marketoracle.
co.uk/Article5533.html (20.6.2008).
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rindeki 4-6 trilyon ABD dolari civarindaki diisme bicimindeki ko-
nut sahiplerinin zarari ile esik alt1 ipotek zarari olarak 250-300
milyar ABD dolarlik zarara ilave olarak; sigorta sirketlerinin, tii-
ketici kredilerindeki geri 6deme giicliiklerinden dogacak olan
banka zararlarinin ve emlak piyasasinin zararlariyla birlikte,
toplam zararin tahmin edilemeyecek kadar biiyiik oldugunu ile-
ri siirmiistiir.® Ayrica, basta ingiltere olmak iizere diger kapitalist
metropol tlilkeler de benzer kayiplarla karsi karsiya kalmistir.

Krizin reel ekonomi iizerindeki en ¢arpici etkisi kendisini 6n-
celikle biiylime oranlarinin hizla diismesi seklinde géstermistir.
Oyle ki IMF’'nin en iyimser tahminlerine gére global iktisadi bii-
yiime orani 2009 yilinda % 0,5 olacaktir. Bu oran 2007°’de % 5,2
ve 2008’de % 3,4 idi. Biiyiime oranlarina iliskin asil ¢arpici veriler
gelismis kapitalist lilkelerle ilgili olanlardir. Bu iilkelerde ortalama
biiyiimenin 2009 yilinda % -2 olmasi beklenmektedir. Bu iilkeler
2007 yilinda ortalama % 2,7 ve 2008’de % 1 biiyiimiistii. Simdi ise
bu ekonomiler kiigiilme yasamaktadir. Bu iilkeler grubunda yer
alan ingiltere (% -2,8), Japonya (% -2,6) ve Almanya’daki (% -2,5)
kiiciilme ortalamanin iistiine ¢ikmaktadir. Keza, 1980’li yillarin
gelisme modeli olarak érnek gosterilen yeni sanayilesmis tlilkeler-
deki kii¢iilmenin % -3,9 olmasi beklenmektedir. Gelismekte olan
kapitalist iilkelerde 2007 yilinda ortalama % 8,3 olan biiyiime-
nin, 2008 yilinda % 6,3’e ve 2009 yilinda yari yariya gerileyerek
% 3,3’e diismesi beklenmektedir. Eski sosyalist iilkelerde bu oran-
lar negatife doniismektedir (% -4-0,7).*

Gergeklesen biiyiimeye iliskin istatistiklere bakildiginda reses-
yonun ne kadar derin ve yaygin oldugu da goriilmektedir. Ornegin,
ingiltere ekonomisinde 2008 II. ¢ceyrek GSYiH biiyiimesi % O,
I11. ceyrek rakami % 0,5 oldu. Ingiliz Hiikiimeti 2009 biiyiime he-
defini % 2,75’ten -0,75-1,25 araliginda bir yere ¢ekti. Almanya si-
rasiyla ilk geyrekte % 0,4 ve ikinci ¢ceyrekte % 0,5 kiiciilme yasadi.
Euro Boélgesi biitiin olarak iki ¢eyrek iist iiste (resmi resesyon ta-
nimi) % 0,2 kiigiilme gordii. Sadece Fransa, I11. ¢eyrekte % 0,1 bii-

3 Wolf, Martin, “America’s Economy Risks the Mother of All Meltdowns", Financial
Times, 2 Subat 2008.

4 IMF, World Economic Outlook (WEO) Update, 28 Ocak 2009, www.imf.org
(12.3.2009).
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yiime sagladi. Japonya Il. ve III. ceyrek donemlerde % 0,4 ve % 0,1
oranlarinda kii¢iilme yasadi. Cin'de ise biiyiime oranlar1 % 12'den
% 9’a geriledi ki bu y1lin son ¢eyreginde bunun % 7’nin altina diis-
mesi ongoriiliiyor (Cin’de artan niifus ve kentlesme yilda en az
% 7 biiyiimeyi gerekli kiliyor). ABD'de diisiik degerli dolarin ih-
racatt olumlu etkilemesi sonucu Il. ¢eyrekte % 2,3 olan biiyiime
III. ceyrekte % -0,3 kiiglilmeyle sonuglandi.® Tiirkiye ise, 2008’in
I. geyreginde % 7,3; Il. ceyreginde % 2,8; II1. ceyreginde % 1,2 bii-
ylirken, 2008 yilinin son ¢eyreginde % -6,2 oraninda kiigiildii.®

iktisadi biiyiimenin durma noktasina gelmesi ve istihdam yara-
tan sektorlerdeki daralmalar, gelismis kapitalist iilkeler basta ol-
mak lizere tiim kapitalist diinyada issizligin hizla artmasina neden
olmugtur. Ornegin, ingiltere’de resmi issizlik orani % 5,2'ye ¢ikti
(1,6 milyon yeni igsiz) ve say1 giderek de artmaktadir. 1992 yilin-
dan bu yana issizlik yardimi i¢in yapilan bagvurulardaki en hiz-
11 artis Haziran 2008’de goriilmiistiir. Biiyiik insaat firmalar: is¢i
¢ikarmaktadirlar, ancak bunlar heniiz resmi makamlara ulagsma-
mistir. Bu da gergek igsiz sayisinin daha da yiiksek oldugunu orta-
ya koymaktadir.”

Tiirkiye'de ise krizle birlikte son bir yilda resmen 883 bin kisi-
nin igsiz kaldigi, Aralik 2008 itibariyle issizlik oraninin % 13,6 ve
tarim disi igsizlik oraninin % 17,3 oldugu agiklanmistir. Betam’a
gore 2009 sonunda toplam resmi issiz sayisi1 4 milyona ulasacaktir.®

OECD, 30.01.2009 tarihinde yayinladig1 bir rapordakrizin tiim
diinyada basta gengler, yaslilar ve gé¢menler i¢in is imkénlarini
ortadan kaldirdiginive goriilmemis bir bicimde bu kesimleri issiz-
lestirdigini agiklamistir.®

Krizle birlikte, diinya ¢apinda toplumsal refah azalirken, yok-
sulluk artmaktadir. Diinya Bankasi’'na gore, krizle beraber tiim
diinyada 130-155 milyon insan daha, asir1 yoksullasmis ve yakla-

5 “From Global Credit Crunch to Global Recession: After the Thunder, Comes the
Rain", Leauge for the Fifth International, 3 Aralik 2008, www fifthinternational.org.

6 TUIK (2009), Haber Biilteni, 52, 31 Mart, www.tuik.gov.tr

7 "A Workers’ Response to the Crisis: Fight for a Workers’ Government”, Workers’
Libertry, www.workersliberty.org (12.9.2008).

8 Radikal Gazetesi, 17 Mart 2009.

9 OECD, Tackling the Financial and Economic Crisis-For a Stronger, Cleaner, Fairer
Economy, www.oecd.org (9.3.2009).
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sik ilave 44 milyon ¢ocuk kétii beslenenler kervanina katilmigtir.1°

Krizin dogrudan etkiledigi sektorlerden birisi de kurumsal
sektor olmustur. Basta metropol kapitalist olanlar olmak lizere
resesyona giren tiim lilkelerde sirket iflaslar1 artmakta, yeni sir-
ket kurulus sayisinda ciddi bir gerileme yasanmaktadir. Ornegin
ABD'den sonra krizden en ¢ok etkilenen iilkelerin basinda gelen
Ingiltere’de ciddi sorunlu firma sayis1 2008 yilinda bir 6nceki yila
gore % 700 artmistir. Bunlar iginde ingaat, enformasyon teknolo-
jisi ve perakende firmalari1 en 6nde gelmektedir.!! Tiirkiye'de ise
ilerde daha ayrintili olarak ele alinacagi gibi, kapanan isyeri say:-
sinda, protesto edilen ¢ek ve senetlerin miktarinda ciddi artislar
gozlemlenirken, kapasite kullanim oranlar1 da keskin bir sekilde
diismiigtiir.

Krizin agirlastirdig: yiiklerden diger ikisi, ulusal bor¢ ve biit-
¢e agigidir. llerde daha detayh olarak ele alinacag: gibi eger ABD
Hiikiimeti agikladig1 devasa tesvik paketini uygulamaya koyarsa
mevcut ulusal borcu trilyonlarca ABD dolari artacaktir. Hali hazir-
da ABD ekonomisi, GSMH’sinin % 354'li oraninda bir toplam borg
stokuna sahip bir ekonomi olarak diinyanin en bor¢lu ekonomi-
sidir (bunun sadece % 81,2’si kamu borcudur).!? Biitce agig1 ise
¢ok daha biiyiiyecek gibi goziikmektedir. 2007 yilinda biitge agi-
g1GSYIH'nin % 2,9'u ve 2008'de % 6,4’li iken krizle beraber 2009
yili sonu itibariyle bu ag1gin % 12’ye ulasmasi beklenmektedir.!3

KRiziN SERMAYE BiriKimi UZERINE ETKisi

Kapitalist krizlerde sermaye erimesi ka¢inilmazdir. Ciinkii ser-
maye erimesi ya da diizeltmesi, kapitalizmin asir1 sermaye biriki-
mi ve bunun neden oldugu kar oranlarindaki diisiise karsi verdigi

10 Diinya Bankas, Financial Crisis, www.worldbank.org (9.3.2009).

11 "A Workers’' Responseto the Crisis”, a.g.k.

12 Federal Reserve, Table L.1 Credit Market Debt Outstanding Flow of Funds
Accounts of the United States, ve Table B-1, Gross domestic product, 1959-2007, Economic
Report of the President, 2008’den aktaran Foster J. Bellamy ve Magdoff, Fred, (2008),
“Financial Implosion and Stagnation Back to The Real Economy”, Monthly Review, 60 (7),
Aralik; Kumar, Manmohan; Leigh, Daniel ve Escolano, Julio (2009), The Outlook for Public
Finances in Light of the Crisis, IME, The State of Public Finances: Outlook and Medium-
Term Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 i¢inde, s.25.

13 Kumar, Manmohan ve digerleri, a.g.e., s.25.
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bir tepkidir.

Kapitalizm dis1 liretim bigimlerinde tliretim fazlasi olumlu bir
sonuc olarak degerlendirilebilirken, kapitalist sistemde asir1 lire-
tim (karh satilabilecek piyasa talebinin ¢ok lizerinde bir tiretim)
sistemde bozulmay: tetikler: Asir1 birikim krizi. Bu da sirasiyla
fabrika kapanmalarj, iflaslar ve borsa ¢okiisleri bigciminde {iretken
kapasitenin y1ginsal yok olusunu gerektirir. Béylece biiyiime igin
yeni sermaye birikiminin 6nii agilmis olur.

2008 krizi, 1930°dan bu yana hem finansal hem de reel sektor-
de en biiyiik sermaye yitimine yol agmistir. Metropol kapitalist il-
kelerde sermaye yitimi agagidaki gibi gelismistir.

Amerika Birlesik Devletleri

2007'nin yazinda Amerika ve Avrupa’daki pek ¢ok lider ban-
ka kendilerinin de olusumunda sorumlu olduklar: ipotekli konut
kredisine (mortgage) dayali menkul kiymetlerin ¢okiisii gercegi
ile karsi karsiya kaldilar. Pek ¢ogu icin siirpriz olan ise, bu ‘zehirli’
menkul degerlerin toplam varliklarinin 6nemli bir kismini olus-
turmasiydi. Bor¢ 6deyememe durumu, tiim mali kuruluslar i¢in
bir kredi kurumasina (ufalanmasina) neden oldu, ¢iinkii tiim fi-
nansal kuruluslar hizla nakde yonelirken, faiz oranlarini daha da
yiikselttiler.

e Temmuz 2007 ve Mart 2008 arasinda Wall Street’'in yatirim
bankalar1 ve brokerlarinin 175 milyar ABD dolarlik sermaye-
si hizla eridi. ABD'nin besinci biiyiik bankas1 Bear Stearns Mart
ayinda Fed'in 29 milyar ABD dolarlik garantisi ile yok pahasi-
na JP Morgan tarafindan satin alinarak ‘kurtarildr’. Eyliil 2008’de
Lehman Brothers battl. Lehman Brothers aktiflerinin 35 kati ora-
ninda bor¢lanmisti. 164 yasindayd, iki biliytlik savastan zayiatsiz
¢ikmists, 1930’larin depresyonundan kurtulmustu, 1984 ¢okiisii
ve kurtarma operasyonuna tanik olmustu. Ama simdi sirket bu
krize yenik diismiistii (buna karsilik ‘goril’ lakapli CEO’su Dick
Fuld, batistan bir 6nceki y1l kendisine iicret vb. olarak tam 22 mil-
yon pound 6dettirmisti). Batis sonrasinda, 25 bin civarindaki ¢ali-
sanissiz kald1. Ayrica, Lehman Brothers'in Japon yatirimcilara cid-
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di miktarda borcunun oldugu biliniyor.**

e Fannie Mae ve Freddie Mac devletlestirildi. Daha 6nce de vur-
gulandig gibi, bu firmalar, ipotekli konut kredisi veren firmalarin
risklerini, bu kredileri satin alarak devir aliyor ve bir havuzda top-
layarak mortgage destekli menkul kiymetler (securities) olarak
yeniden satiyorlarda.

e Diinyanin en biiyiik sigorta sirketi, devasa finansal piyasalarda-
ki riskleri sigortalayan A/G kamulastirildi. Zira A/G ile iliskisi ola-
mayan tek bir biliyiik banka dahi yoktu. Eger bu tli¢ sirket kurtaril-
masayd1 ABD’deki 9 bin bankanin yarisi batabilirdi.!®

200 milyon miisterisi ve neredeyse Ingiltere’'nin GSMH'ne ya-
kin bir toplam aktife sahip Citigroup 20 milyar ABD dolarlk liki-
dite karsiliginda kismen devletlestirildi ve gruba 306 milyar ABD
dolarini bulan toksik kagit zararinin karsilanacagi sozii verildi ve
karsiliginda ABD Hiikiimeti'nce altin hisse alind1.*®

« Ulkenin en biiyiik mortgage saglayicis1 Washington Mutual sa-
tildi. Wachovia adindaki biiytik ticari banka degeri taban yaptik-
tan sonra bir zamanlar 50 milyar ABD dolar1 degerine sahipken,
1,8 milyar ABD dolarina satild1.’”

fngiltere
e Bradford & Bingley devletlestirildi, bu kurumun toksik borglari
vergi miikelleflerine yiiklenirken, varliklari da -tasarruf hesaplari
dahil- Spanish Bank of Santander’e satildi.

Hizla yiikselen likidite maliyetleri “biiyiik mortgage evleri”
seklindeki modeli yerle bir etti. Bu durum Ingiltere’de 150 yl-
dir ilk kez Northern Rock Bank gibi bir bankanin krize girmesine,
ardindan énce ingiltere Hiikiimeti tarafindan bankaya 60 milyar
poundluk bir borg¢ ve garanti verilmesine, son olarak da biitiin ris-
Kin listlenilerek bankanin kamulastirilmasina neden oldu.!®

14 Blackburn, Robin (2008),"The Subprime Crisis”, New Left Review, 50.

15 “CapitalistCrisis:MarxwasRight”,Socialist Alternative, www.ocialistlternative.org
(17.9.2008).

16 “FromGlobal Credit Crunch to Global Recession”, a.g.k.

17 "The Great Bank Crisis of 2008", Leauge for the Fifth International, 2 Eylil 2008,
www fifthinternational.org.

18 Blackburn, Robin, a.g.e., s. 63
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Ingiltere Hiikiimeti, biiyiik bankalarin sermaye yapilarini giig-
lendirmek igin, hisse karsiliginda onlara 50 milyar poundluk borg
vermeyi tasarladi ve ilk olarak Royal Bank of Soutland, Lloyds, TSB
ve HBOS’a 37 milyar poundluk para enjekte etti. Bu uygulama, ¢ok
alisila gelmis bir durum olmadigindan, hiikiimet bunun karsiligin-
da yonetimde kontrolii ele gecirmeyi planlamaktadir. Bulvar ban-
kalarinin normal kredilendirme kosullarina dénebilmeleri igin
110 milyar poundluk yeni bir sermaye destegine ihtiya¢ var (110
milyar pound, GSMH’nin % 8’ine denk diisiiyor). Eger hiikiimet
boyle yiiksek bir miktarda sermaye koyarsa, mevcut bankacilik
sistemi % 100 devletlestirilmis olacaktir.!®

Secilmis Diger Kapitalist Ulkeler
e Risk Magazine tarafindan yilin en basarili finans kurulusla-
rindan birisi segilen Fransa’min en biiylk ikinci bankasi olan
Societe Generale, 7 milyar ABD dolarindan fazla zarara ugradigi-
n1 agikladi.?®

» Hollanda, Liiksemburg ve Belgika Fortis Bankasini kamulagtir-
mak i¢in ortak bir hareket izledi. Alman bankasi Hypo Real Estate
degerinin % 75’ini kaybetti ve bir konsorsiyum tarafindan kefalet
ile satin alinmak zorunda kald. izlanda bankasi Glitnir tiim fon
kaynaklarini tiiketti ve kamulastirilmak zorunda kald1.??

Problemin biiyiik kism1 mali kuruluslarin merkezlerinin risk-
li pozisyonlarini saklamak i¢in kayitdisi bankacilik sistemini bir
golge olarak kullanmalarindan kaynaklanmistir. Citigroup, Merrill
Lynch, HSBC, Barclays Capital ve Deutsche Bank yiiksek miktarlar-
da borglanmis ve mevduat sahiplerinin parasini da teminati son
derece diisiikkesimlere kredi olarak vermisti. Oysa deregiilasyon-
lara kadar bankalarin perakende finans faaliyetlerinde bulunma-
lar1 yasaktl. Bu durum Subat-Mart 2007 aylarinda pek ¢ok mort-
gage piyasasi oyuncusunu zor duruma diisiirdii. Ancak problemin
gercek baslangic1 2007 yaziydi. Isin ilging yani, sorunu ilk dile ge-
tiren, Temmuz ayinda mali sikisiklik nedeni ile iki adet varliga da-

19 “From Global Credit Crunch to Global Recession”, a.g.k.
20 Blackburn, Robin, a.g.e.,s. 63-64.
21 “The Great Bank Crisis of 2008", a.g.k.
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yal fonunu batmaktan kurtarmaya ¢alisan Deutsche Bank oldu.
Ekim’de Amerikan Hazinesi, Wall Street’in en biiyiik ii¢ bankasi
oian Merrill Lynch, Morgan Stanley ve Bank of Amerika’y: ortaya ¢i1-
kan riskli varliklarinin gercek degerini olusturmak i¢in 70 milyar
ABD dolarlik bir fon kurmalari konusunda destekledi. Ancak buz-
daginin sadece goriinen yliziiyle ugrasildigi icin bu mekanizma da
calismadi.?

e 2007 Yaz aylarinda baslayan sermaye eritici riizgar, 2008
Eyliil'linde kasirgaya déniigtii.

Wall Street Menkul Kiymetler Borsasi birka¢ giin i¢inde 1,3
trilyon ABD dolar1 deger kaybetti (1987'deki ¢okiisten bu yana
en biiyiik diisiis). S&P 500, NASDAQ, Britanya’da FTSE ve Asya ve
Avrupa’daki borsalar ciddi zarara ugradilar. Bu borsalarda kote
edilmis olan banka hisseleri, 6zellikle de Royal Bank of Scotland,
Halifax Bank of Scotland, HSBC ve Barclays Bank’in hisseleri ¢akil-
di. Ayrica, finans disi firmalarin hisse senetlerinin degeri de ani-
den diistii.?3

Tablo 1'de de goriilecegilizere diinya borsalarindaki deger kay-
b1 2008 yilinda % 29,3 ile % 65,5 arasinda gergeklesmistir.2*

Boylece krizin ilk sonucu olarak ortaya ¢ikan sermaye kayipla-
ri1ve kiigiilmeler ayni zamanda krizden ¢ikis i¢in gerekli sermaye
diizeltme mekanizmasi olarak da islev gérmeye baslamistir.

Kredi krizinin hi¢ olmadig1 kadar kétiilesmesiyle beraber mer-
kezbankalari global finansal sisteme yiiksek miktarlarda sermaye
aktarmak i¢in ¢abaladilar, ancak bu operasyonun da etkisi gegici
oldu ve bankalar birbirlerine bor¢ vermek konusunda isteksiz kal-
maya devam ettiler. Yiiksek riskli, esik alt1 kredilerinde (subprime
mortgage) ortaya ¢ikan fiyasko ve kredilerin geri 6denmemesi ile
bankalarin gittikce koétiilesen kosullari, ABD'nin ve tiim diinyanin
resesyona girmesi stirecini hizlandirdu.

29 Subat 2008’de yatirim bankalarindan st diizey iki yetki-
li ve Chicago Universitesi'nden ve Princeton Universitesi'nden

22 Blackburn, Robin, a.ge., s. 64.

23 “The Great Bank Crisis of 2008", a.g.k.

24 Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Uluslararast Ekonomik ve Finansal Géstergeler,
www.spk.gov.tr (4.3.2009).
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TaBLo 1 Diinya Borsalarimn Egilimi

Borsalar 2007/12 [ 2008/12 l % Degisim
Amerika
ABD (New York) 9.740,32 5.757,00 -40,9
ABD (Nasdag) 2.652,28 1.577,03 -40,5
Arjantin (Buenos Aires) 121.652,60 62.180,16 -48,9
Kolombiya 10.694,18 7.560,68 -29,3
Brezilya (BOVESPA) 63.886,00 37.550,00 -41,2
Asya—Pasifik
Hong Kong 33.708,99 17.891,16 -46,9
Endenozya 2.745,83 1.355,41 -50,6
Hindistan 5.354,70 2.295,75 -57,1
Gin (Shanghay) 5.261,56 1.820,81 -65,4
Tayland 858,10 449,96 -47,6
Japonya (Tokyo) 1.475,68 859,24 -41,8
Avrupa-Afrika-Orta Dogu
Yunanistan (Atina) 5.178,83 1.786,51 -65,5
italya 28.525,00 14.623,00 -48,7
Almanya 478,65 266,33 -44,4
iMKB 55.538,13 26.864,07 -51,6
ingiltere (Londra) 3.286,67 2.209,29 -32,8
Luksemburg 1.929,39 780,74 -59,5
Viyana ) 1.653,79 644,72 -61,0

Kaynak: SPK, Uluslararas: Finansal Géstergeler, www.spk.gov.tr

iki ekonomist, “Kaldiragh Zararlar” (Leveraged Losses) ad1 altin-
da yayinladiklar bir ¢alismada ABD’de yiiksek riskli (subprime)
mortgage piyasasindaki ¢okiisten kaynaklanan kayiplarin diin-
ya ¢apinda 400 milyar ABD dolarini bulabilecegini ve GSMH'de
% 1-1,5 arasinda bir diisiise neden olacagini ileri siirdiiler.?

Amerikan Kongresi ve Devlet Bagkani siiratle 150 milyar ABD
dolarlik bir kurtarma paketi {izerinde anlasti ve 11 Mart'ta diin-
yanin merkez bankalari, hep birlikte uygun kosullarda bankalara
200 milyar ABD dolari fon sagladilar.

Eylil 2008'deki kasirganin ardindan ABD Hazine sekreteri
Hank Poulson 700 milyar ABD dolarlik esi goriilmemis bir kur-
tarma paketi aciklayarak ABD bankalarindaki likit olmayan ve

25 Blackburn, Robin, a.g.e, s. 65.



2008 Kiiresel Kapitalist Krizinin Kapsami ve Derinligi 83

satilamayan borg¢larin satin alinacagi séziinii verdi. Ancak bu 6ne-
ri paketi ABD Kongresi'nce reddedildi. ingiltere de 400 milyar
pound (GSYiH’'nin % 33'ii) tutarinda bir paket agikladi. George
Bush, Paulson ve bir dizi ABD’li politikaci ve finansg¢l, Paulson
Plani’'nin desteklenmemesi durumunda ABD'nin derin, uzun ve
“ac1verici” bir resesyona girecegi uyarisinda bulundular. D.Strauss
Kahn (IMF Baskani), 11 Ekim 2008’de diinya ekonomisinin siste-
mik bir erimenin (meltdown) esiginde oldugunu kabul etti.?

Piyasalar bu isareti aldi ve biiyiik ¢apta bir hisse satisina bas-
lad1. Basta ABD olmak tlizere diinya borsalarinda ciddi diisiis-
ler basladi. ABD ve Avrupa'daki merkez bankalari bankacilik
sistemini ayakta tutabilmek igin ¢ok biiyiik kredi yollar1 agtilar.
Spekiilatorler, diger iilkelerin de ciddi sikint1 i¢cinde olduklarini
anlayana kadar ABD dolar1 ¢éktii, ingiliz poundu ise 1992'deki
krizden bu yana en biiyiik giin i¢i diisilisiinii yagadi.

KRiziN EMEK UZERINE ETKisi

Finansal sistemin kismen devletlestirilmesi, finansal sektore
trilyon ABD dolarlik nakit pompalanmasi, bankalar arasi rekabete
izin verilmemesi ve bankalara operasyonlarini desteklemek i¢in
sinirsiz giivence verilmesi gibi tedbirler, piyasalara giiven asilaya-
rak kredilendirme islemlerinin normale doéndiiriilmesini amagh-
yordu. Bu normallesme heniiz saglanamadig gibi, reel ekonomi-
de resesyon gelisip derinlesmeye basladi ve tiim diinyaya yayildi.

Nitekim finansal krizin istihdam lizerindeki ilk etkisi finansal
piyasalarda ortaya ¢ikt1 ve Eyliil 2008’de Londra ve New York'ta
63 bin banka ve diger finansal kurum ¢alisanlar! isten ¢ikarildi.
2009'da sadece ingiltere’de 20 bin beyaz yakali banka ¢aliganinin,
issiz kalacagi ve 500 bin kisinin daha issizlik sigortasi yardimi al-
mak i¢in bagvuruda bulunacag! tahmin ediliyor.?” Tiirkiye’de ise
bir kag¢ 6zel bankanin personel ¢ikarmasi disinda finansal sektor-
de yaygin bir is¢i ¢ikarimi goériilmezken, ekonominin diger kesim-
lerinde resmi olarak 600 bin, kayit dis1 ile birlikte 1,5 milyon Kisi

26 "TheGreatBank Crisis of 2008, a.g.k.
27 “Capitalist Crisis: Marx was Right”, a.g.k.
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issiz kald1.28

iki ceyrek dénem iist iiste ekonominin kiigiilmesi olarak tanim-
lanan resesyon durumunda; ekonomik durgunluk yasanir, emtia
fiyatlary, licretler, karlar ve sanayideki kapasite kullanim orani dii-
serken; igsizlik artar, stoklar biiyiir, yoksulluk artar.

Issizlik sadece tek tek isciler icin bir sorun olmaktan ¢ikip, ayn
zamanda is¢i orgiitlenmesi ve is¢i hareketinin biitiinti i¢in de bir
sorun olacaktir. Artan issizlik ve diisen Karlar isci-isveren ¢atis-
masinl daha da sertlestirecek ve iscilerin mevcut iicret diizeyle-
rini koruyabilmeleri zorlasirken, yoksullasmamak icin ticret artis
talepleri sermayenin ¢ok sert tepkisiyle karsilanacaktir.

Diger taraftan kiiresel resesyon, bazi temel gida maddeleri-
nin fiyatlarinda ciddi artislarin yasandigi bir dénemde ortaya ¢ik-
mistir. Boyle bir fiyat yiikselisi, tiim diinyada is¢ilerin ve koyliile-
rin hayatin1 daha da zorlastirmaktadir. Oyle ki 2006’dan bu yana
ortalama piring fiyatlar1 % 217, bugday % 136, dar1 % 125 ve
soya fasulyesi fiyatlar1 % 107 oraninda artt. Bunun sonucunda
Banglades, Pakistan, Misir, bazi1 Bat1 Afrika tilkeleri, Haiti, Meksika
ve Gliney Afrika’daki temel gida maddelerindeki artisa karsi olu-
san tepkiler bu iilke hiikiimetlerinin bu sektorlerde denetim uygu-
lamalarina ve siibvansiyon vermelerine neden oldu.?° Ayni zaman-
da hiikiimetler, licretleri diisiirmek gibi klasik burjuva yéntemlere
de basvurdular. Keza, krizden bu yana petrol ve bazi sinal lriin
fiyatlarindaki diisiisler, imalat sanayinin temel bir yavaslamayla
karsi karsiya oldugunu da ortaya koymaktadir. Béylece bir yandan
ekonomik durgunluk, diger yandan temel gida maddeleri fiyatla-
rindaki artislar, emekgilerin hayatlarinin éniimiizdeki dénemde
daha da zorlasacagini ortaya koymaktadir.

Kiiresel talep daha da azaldik¢a, deflasyonist baskilar ekono-
mileri daha da vuracaktir. Kiiresel talebin azalmasi, petrol fiyat-
larini disiirerek petrol ireten iilkelerin gelirlerinde bir azal-
maya ve ekonomilerinde durgunluga neden olacaktir. Diinya
kapitalizminin son dénem “altin ¢ocuklar1” olarak tanimlanan Cin

28 Hiirriyet Gazetesi, 2 Ocak 2009.
29 “International Perspectives: The Crisis of Globalization”, Leauge for the Fifth
International, 2 Kasim 2008, www fifthinternational.org.
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ve Hindistan'daki bliylime oranlar1 diismektedir. Nitekim kiiresel
kapitalist sistem i¢inde bir biitiin olarak iktisadi faaliyetlerin dii-
secegini baska gostergeler de ortaya koymaktadir. 29 Kasim 2008
tarihinde, ABD'den Cin’e uzun mesafeli gemi navlun fiyatlarini ve-
ren The Baltic Exchange Dry Index (BDI), Mayis 2008’den bu yana
hemen hemen % 50 diismiistiir (46'dan 26,5’¢).3° Diinya ticareti-
nin % 90'1nin gemilerle yapiliyor oldugu gergegi, kiiresel talepteki
keskin diisiisii net bir sekilde ortaya koymaktadir. Bu diisiis, hem
ticaretin finansmani i¢in saglanan kredilerin ne denli yetersiz kal-
digini, hem de Cin'den gelen hacimli mal sevkiyatindaki diisiisii
gostermektedir.

Bu gidisat siirerse -ki 6yle goziikiiyor- diinya ekonomilerinin
biiylime oranlarindaki diisiise iliskin tahminler dahi ¢ok iyimser
kalacaktir. Cin’in biiyilime orani son aylarda % 11'den % 9’a gerile-
di. Bu da “decoupling” balonunu patlatirken, Cin’in diinya ekono-
misinin lokomotifi olma iddiasini da bosa ¢ikarmaktadir. Ayrica,
Cin ve Hindistan gibi iilkelerin hem niifus artisina hem de kentles-
me hizina yetisebilmek i¢in yiiksek bliyiime hizlarina sahip olma-
lar1 gerekliligi de unutulmamalidir. Bu nedenle isgiiciine katilan
geng niifus artisini karsilayabilmek i¢in Cin’in yilda en az % 6,5-8
arasinda biiylimesi gerekiyor. Hindistan biiyiime hizini hali hazir-
darevize etmis ve bu oran1 % 8,5'ten % 7’ye diislirmistiir.3!

Ekonomik durgunluk sadece ABD ve Uzak Dogu ile sinirli de-
gildir. Ornegin, metropol kapitalist iilkelerin en ¢ok yogunlasti-
g1 diger bir bolge olan Eurozone’da da resesyon yasanmaktadir.
irlanda, resmi olarak resesyona girdigini ilan eden ilk iilke olmus-
tur. Bu tilke 1990-2000 kapitalist canlilik donemine iliskin ola-
rak ABD’nin ardindan 6rnek gosterilen ikinci iilkedir. Japonya ise
1990°larda iktisat literatiiriine dahi giren bir uzun resesyondan
heniiz ¢ikmadan bir yenisine yakalanmis durumdadir. Mevcut kri-
zin Olgegi ve derinligi, krizin emek lizerindeki etkilerinin hem de-
rin hem de uzun siireli olacagina isaret etmektedir.

30 Baltic Exchange Dry Index(BDI) and Freight Rates, http://www.investmenttools.
com/futures/bdi_baltic_dry_index.htm (20.3.2009).
31 “International Perspectives: The Crisis of Globalization”, a.g.k.
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KRiziN KAMU MALiYESi UZERINDEKI ETKisi

Uluslararasi Para Fonu, Mali isler Departmani biinyesinde ha-
zirlanan ve 6 Mart 2009 tarihinde agiklanan bir dizi rapor?? yasan-
makta olan krizin kamu maliyesi degiskenleri, 6zellikle de biitge
acg1g1 ve kamu borg stoku lizerinde su ana kadar goriilmemis bii-
yukliikte ve derinlikte etkiler yaratmasinin s6z konusu oldugunu
ortaya koymaktadir.

Bu raporlara gore, metropol kapitalist iilkeler ¢ok kapsamli
mali ve finansal tegvik paketleri hazirladilar. Bu destek paketle-
ri ciddi mali yiikler getirecektir. Ayrica, finansal krizin resesyona
doéniismesi nedeniyle otomatik stabilizatorlerin devreye girmesi,
finansal ve reel sektor karlarindaki ciddi diistisler ve varlik ve em-
tia fiyatlarinin diigmesi yiiziinden ortaya ¢ikan kamu gelirlerinde-
ki azalma, hem kamu borglarini hem de biit¢e agigini devasa bir
sekilde artiracaktir. Kamu maliyesi gostergelerindeki bozulmanin
II. Paylasim Savasi’'ndan bu yana gerceklesen en siddetli bozul-
ma oldugunun alti ¢izilmektedir. Ozel ve kamu destekli emeklilik
planlarinin finansal sistem i¢ginde 6nemli bir yer tuttugu tlkeler-
de ise yash niifusun sosyal giivenligi ile ilgili ciddi uzun vadeli so-
runlar yasanacak, bu da kamu biitgesi lizerinde ciddi baskilara yol
agacaktrr.

lyimser bir senaryo altinda kisa vade icin yapilan hesaplama-
lara gore, 2009 yilinda G-20 metropol iilkelerindeki biit¢e agigi
GSYiH'nin % 8'ine ulagirken, kamu borg stoku GSYIH'nin % 14,5'i
oraninda artarak (son 20-30 yilin en hizh bor¢ stoku artisi) or-
talama GSYiH'nin % 93'line yiikselecektir. Bor¢ stokundaki bu
artis 1993 resesyonundaki artisin iki kati biiyiikliigiinde bir ar-
tistir. Biitce agigindaki bu artisin en az yarisi mali ve finansal tes-
vik paketlerinden gelirken, bor¢ sokundaki artisin tigte biri finan-
sal tesvik paketinden kaynaklanacaktir. G-20 Yiikselen Piyasalar
olarak adlandirilan geri kalmis iilkelerde mali dengeler lizerin-
de krizin etkileri, digerleri kadar olmasa da 6nemli sayilabilecek
boyutlarda olacaktir. Bu iilkelerin biit¢e agiklari, 2009 yilinda or-
talama GSY{H'lerinin % 3,4'i oraninda, kamu bor¢ stoklar1 ise

32 Buraporlar The State of Public Finances: Outlook and Medium-Term Policies After
the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 adh genel rapor iginde yer almaktadir.
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GSYiH'lerinin % 2'si oraninda artacaktir. Geri kalms iilkelerdeki
mali kétiilesmenin en biiylik nedeni, emtia ve varlik fiyatlarinda-
ki diistisler olacaktir. Her iki {ilke grubunda, ¢oken varlik fiyatlari
6zel ve kamu destekli emeklilik planlarini da etkileyeceginden, bu
durum kamu biitgesi lizerinde potansiyel bir risk olusturacaktir.®
Yine, iyimser bir senaryo altinda bu kez orta vadede (2009-
2014) IMF mali dengelerde nispi bir iyilesme beklemekte, ama
hala gostergelerin kotii olacagindan s6z etmektedir. Buna gore,
krizin blitce a¢gig1 iizerindeki agig1 artirici etkisi metropol G-20 l-
kelerinde, GSYIH’nin yiizdesi cinsinden ortalama olarak 2009 y1-
linda % 8, 2010 yilinda % 7 ve 2014 yilinda % 4 olacaktir. Krizin
kamu borg stoku iizerindeki etkisi ise sirasiyla GSYIH'nin yiizdesi
cinsinden 2009°'da % 93, 2010°da % 100 ve 2014 yilinda % 104
olacaktir. Geri kalmis G-20 iilkelerinde ise bu oranlar biit¢e agig1
icin % 3 ve kamu borg stogu i¢in % 38 dolayinda kalacaktir.3
IMF'nin orta vadede daha iyimser olmasinin nedeni, 2009 yil
sonlarinda ekonomik toparlanmanin baslayacagi beklentisidir.
Ancak, raporlarda da kétiimser senaryo olarak yer aldig iizere,
eger resesyon 2010 ve 2011’'de de siirerse mali etkiler daha da
kétiilesecektir. Ornegin ortalama biiytime hizi bu yillarda % 1'in
altina inerse, bu biitce agiklarini GSYiH'nin % 1’i oraninda ve
kamu bor¢ stokunu GSYiH’'nin ilave bir % 5,5'i oraninda daha ar-
tiracaktir. Japonya'da 1991 yilindan bu yana siiren resesyon de-
neyiminden yola ¢ikilarak soylenebilir ki, eger biiyiime oranlari
2009-2013 déneminde yilda ortalama % 2 puan gerilerse bu biit-
ce agigim GSYiH'nin % 2'si kadar ve kamu borg stokunu 2013 iti-
bariyle % 18 puan artiracaktir. Benzer kétiilesmeler daha hafif dii-
zeyde olsa da gerikalmisg iilkeler i¢in de s6z konusu olacaktir.®
Kriz 6ncesi ve sonrasi biit¢e birincil dengesine (+ ya da -) ilis-
kin tahminler de aslinda krizin kamu maliyesi lizerindeki cid-
di etkilerini gostermektedir. Yine IMF'ye gore, ABD’de kriz 6nce-
sinde % -0,8 olan birincil a¢ik (faiz dis1 agik) 2009°da % -9,9’a;
ingiltere’de % -0,5 olan agik % -5,6'ya, Japonya'da % -1,8 olan agik

33 Kumar, Manmohan ve digerleri, a.g.e,, s. 21-29.
34 Ak.,s.21-29.
35 Ak,s.21-29.
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TaBLO 2 Krizin Biitce Agigi ve Kamu Borcu Uzerine Orta Vadeli Etkileri

Ulke 2009 2010 2014
G-20 (ort.) -6,2 (72,5) -5,3 (76,7) 3,0 (76,3)
G-20ileri Ulkeler -7,9 (93,2) -6,8 (99,8) 3,8 (103,5)
G-20 Geri Ulkeler -3,2 (37,6) -2,8 (37,8) - (32,0)
ABD -12,0 (81,2) -8,9 (90,2) -5,1 (99,5)
ingiltere -7,2 (61,0) -8,1 (68,7) -4,8 (76,2)
Tiirkiye -2,3 (40,4) -2,0 (40,4) 0,3 (29,7)
Japonya -7,1 (217,0) -7,2 (225,1) 6,4 (222)
Almanya -3,3 (76,1) -4,6 (80,1) 0,1 (77,0)
Fransa 5,5 (72,3) 6,3 (77,1) -2,7 (79,0)

Not: GSYiH'nin %’si ve parantez igi degerler kamu borcunu géstermektedir.

Kaynak: Fouad, Manal, Leigh Daniel, Lusinyan, Lusine, Mauro, Paolo ve Jonas, Jiri (2009),
The Risk for Fiscal Solvency and the Appropriate Policy Response, IMF, T heState of Public
Finances: Outlook and Medium-Term Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 iginde,
s.25.

% -5,6'ya, Cin'de % -0,4 olan acik % -1,5’e ¢ikarken, Tiirkiye'de
kriz 6ncesinde % 6,3 olan faiz dis1 fazla % 3,7’ye gerileyecektir.3¢

Ancak, bu senaryolara metropol hiikiimetlerin finansal piya-
salara acgik ve gizli olarak verdigi garantiler ve Merkez Bankasi
destegiyle listlendikleri kosullu yiikiimliiliiklerin ilave maliyetle-
ri dahil edilmemistir. Oysa finansal piyasalarin daha da kétiiles-
mesi durumunda bu kosullu yiikiimliiliikler, belirsizlik ve risklerin
daha da artmasina, bu da mali dengelerin daha da kétiilesmesine
neden olacaktir. Ayrica raporlarda ileri siiriildiigii gibi eger kamu-
lastirilan varliklarin, normallesme déneminde geri satiglar1 sira-
sinda degerlerinin en iyi ihtimalle % 55'i oraninda kurtarilabile-
cegi ongoriisii de tutmaz ve bu varliklarin kurtarilma orani daha
da diigerse ve 6zel ve kamu destekli olarak fonlanmis emeklilik
planlarinin zararlari da dahil edilirse kamu maliyesi lizerinde, do-
layisiyla da vergi miikellefleri lizerindeki orta ve uzun vadeli yiik
beklenenden ¢ok daha agir olacaktir.

Asagida detayl olarak ele alinacagi gibi metropol kapitalist iil-
kelerde GSYiH'lerinin % 70’lerine kadar varan kurtarma plan ya

36 Fouad, Manal, Leigh Daniel, Lusinyan, Lusine, Mauro, Paolo ve Jonas, Jiri (2009),
The Risk for Fiscal Solvency and the Appropriate Policy Response, IMF, The State of Public
Finances: Outlook and Medium-Term Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 iginde,
s.35.
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da paketleri kisa vadede piyasalara gereksinim duyduklari destegi
ve gliveni saglayabilirken, orta ve uzun vadede kamunun mali sag-
lamlik sorununu giindeme tasiyacak ve bu da piyasalarda kotiiles-
meyi tetikleyecektir. Zira orta ve uzun vadede ekonomik diizelme
icin piyasalarin, hiikiimetin mali saglamligina olan giiveni bir 6n
kosuldur.

Simdi 2008 krizinin kamu maliyesi lizerindeki etkilerine
yol agan nedenleri irdeleyelim. Bunlar1 dogrudan etkili faktor-
ler ve dolayl olarak etkide bulunan faktérler olarak ayristirmak
miimkiind{ir.

I. Dogrudan Faktérler

Bu faktorler krizden bu yana finansal sektore ¢esitli bigimler-
de verilecegi agiklanan ve bir kismi da hali hazirda verilmis olan
desteklerdir. Tablo 3'te G-20 iilkelerinde bu dogrudan desteklerin
cesitliligi ve hacmi gosterilmektedir. Bu tiir destekler, briit kamu
borcunu baslangi¢ta arttirir. Bunlarin mali etkisi kamulastirilan
varliklarin realizasyon degerlerine bagh olacaktir. Merkez banka-
larinca verilen destekler ya da garanti bigcimindeki diger destekler
mali degiskenleri hemen etkilemese de orta vadede 6énemli etkile-
re sahiptirler.

Gorildigi gibi krizin patlak vermesinden bu yana temelde
metropol kapitalist tilkeler olmak lizere pek ¢ok lilke finansal sek-
tor icin ¢ok biiyiik boyutlara ulasan destek paketi agiklamis (bazi-
lar finans dig1 sektorlere de daha kiigiik de olsa destek sundu) ve
bunun bir kismini da gercgeklestirmistir. Tablo 3'te ilk bes siitun,
bu desteklerin bigimlerini gésterirken son siitun su ana kadar fiili
olarak gergeklesme oranlarini GSYiH'nin yiizdesi cinsinden ortaya
koymaktadir. Bu destekler séyle gruplandirilabilirler:3’

e Sermaye aktarimlarr: Sistemik 6neme sahip bankalar basta ol-
mak iizere bankalarin sermaye yapilari kamuca giiglendirildi. G-20
metropol iilkeleri i¢in bu destek ortalama GSYiH'nin % 2'si civa-
rindadir (ABD'de % 4). Avusturya, irlanda, Hollanda ise % 3,5-
5,25 arasinda bir destek sundular. Bu tiir destekler mali dengeyi,

37 Kim, Daehaeng, Kumar, Manmohan ve Escolano, Julio (2009), Fiscal Implications
of the Crisis: Direct Costs, IMF, The State of Public Finances: Outlook and Medium-Term
Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 iginde, s.6.
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TaBLO 3 G-20 Ulkelerinde Finansal Sektére Verilmesi Planlanan Destekler
ve On Finansman [htiyaci (18 Subat 2009 itibariyle ve GSYIH'nin %’si cinsinden)

Ser- Hazinece Hazine MB’nca
Ulke maye |Varhk alimi| Garantili | Likidite Garan- Toplam On
Akta- ve ™MB vb. tiler P Odeme?
nme Kredi Destegi | Sunumu
A+B+C
1 2
A B C D E +D4E
ABD 4,0 6,0 11 31,3 31,3 73,7 6,31
Fransa 1,2 1,3 0,0 0,0 16,4 19,0 15°
Almanya 3,7 0,4 0,0 0,0 17,6 21,7 3,7
irlanda 5,3 0,0 0,0 0,0 25,7 26,3 53
ispanya 0,0 4,6 0,0 0,0 18,3 22,8 4,6
isveg 2,1 5,3 0,0 15,3 47,3 70,0 5,8¢
ingiltere 3,5 13,8 12,9 0,0 17,4 47,5 19,87
Gin 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0
Hindistan 0,0 0,0 0,0 5,6 0,0 5,6 0,0
Maca- 1,1 0,0 0,0 4,0 1,1 6,2 1,2
ristan
Rusya 0,1 0,4 2,9 3,2 0,5 7,1 0,6*
Tirkiye 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 0,0
G-20ort
(PP 1,9 3,3 1,0 9,3 12,4 27,9 33
ileri G-20 2,9 5,2 1,3 13,9 19,7 43,1 5,2
Geri G-20 0,2 0,1 0,3 1,6 0,1 2,3 0,1
Notlar:

! Burakamlar sadece krizle beraber miidahaleleri igerir, eski 6nlemleri icermez.
2 Mevduat sigortasi kuruluslarinca sunulan mevduatsigortalar: harig.

3 A, B ve C gibi 6n finansman gerektiren kalemlerdir.

“On finansman / 6deme: 900 milyar ABD dolari (% 6,3) (TARP: 700 milyar ABD
dolar1+GSE destegi 200 Milyar ABD dolar1). Konut garantileri harig.

5 Kamu bankalarina verilen 14 milyar euroluk nakit destegi.

50 milyar SER.

? Northern Rock Bank ve Bradford and Bingley kamulastirmasi.

8200 milyar ruble.

Kaynak: Kim, Daehaeng, Kumar, Manmohan ve Escolano, Julio (2009), The Outlook
for Public Finances in Light of the Crisis, IMF, The State of Public Finances: Outlook and
Medium-Term Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart 2009 iginde, s.7.
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piyasa degerinden bir hisse alimi varsa, etkilemezse d e kamu briit
borcunu artirir.

e Hazine’'ce varlik alimlari ve dogrudan kredilendirme:
Hiikiimetler ve bazi merkez bankalari (i) ciddi diizeyde dogrudan
kredi verdiler ve (ii) finansal kurumlarin likit olmayan varliklari-
ni satin aldilar. By, ingiltere ve Norveg'te GSY{H'nin % 10’unu asty,
gelismis G-20 lilkelerinde ise ortalama % 5,5 oldu.

e Dogrudan Hazine fonlamasi veya Merkez Bankasi destegi:

Temelde bu, merkez bankalarinin finansal kuruluslara dogru-
dan kredi tesis etmesi, varliga dayalh menkul kiymetlerini, ticari
kagitlarini ve varlik takaslarini satin almalari bigiminde olmus-
tur (Tablo 3, C ve D siitunlari). Bazi Avrupa iilkelerinde, Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) 2007 yazindan bu yana ciddi destek sag-
ladi. Baslangigta réfinans operasyonlarinin vadeleri uzatildi ve
Ekim 2008’den bu yana da likit sunumunun toplam miktarinda
% 70 civarinda bir artis saglandi. Bunu diger bazi biiyiik merkez
bankalari da yaptu.

e Finansal sektdr borglar: igin verilen garantiler: Mevduatlar,
interbank kredileri ve bazi durumlarda tahviller i¢in garanti-
ler verildi. Tim tlkelerde mevduat sigortasi limitleri arttinldi.
Ozellikle Hollanda, isve¢ ve ABD'de de verilen garantiler ciddi
boyutlardaydi.

Geri kalmis G-20 llkelerinde finansal sektére yapilan destekler
¢ok siirli kalmigtir. Bu iilkelerdeki finansal sektor, tersine borg-
lanma (de-leveraging) ve riskten kagis yasamaktadir. Alinan 6n-
lemler olarak; banka sermayelerinin giiglendirilmesi (Macaristan,
Polonya, Ukrayna), likidite aktarimi (Macaristan, Rusya -bu iil-
keler bankalara ve kamu isletmelerine likidite imkani sagladi-
lar) ve finansal sektére saglanan garantiler (Macaristan, Misir,
S. Arabistan, Rusya) goze carpmaktadir.

Tirkiye’'de ise 29 Mart 2009 yerel se¢imlerinin yapilmasina
bir iki hafta kala hiikiimet tarafindan agiklanan 8 maddelik kriz
onlem paketinde, 5,5 milyar TL biiyiikliigliinde su tedbirlere yer
verilmistir:3®

38 Radikal Gazetesi, 14 Mart 2009.
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o Katma Deger Vergisi (KDV) ve Ozel Tiiketim Vergisi(OTV) indi-

rimleri: Net 150 m?'nin lizerindeki yeni konutlarin satisi sirasinda
alinan KDV orani 3 ayligina olmak iizere % 18’den % 8’e inecek-
tir (bu konutlar toplam konutlar icerisinde % 10-15’lik bir paya
sahip). Otomobil satiglarinda uygulanan OTV’nin orami 3 ayhgi-
na (daha sonra agiklandig: lizere) % 10-15 puan arasinda degi-
sen oranlarda indirilirken, bazi beyaz esya ve elektronik iiriinle-
rin satisinda yine 3 ayligina olmak iizere OTV oranlari sifira kadar
cekilecektir.

o fhracati tesvik etmeye yonelik olarak Eximbank'in sermayesi
500 milyar TL arttirimla giiglendirilecektir.

* i talebi ve tiiketimi artirmak igin tiiketici kredilerinin maliye-
tini diislirmek amagh olarak Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu
(KKDF) kesintisi 5 puan yani % 33 oraninda azaltilacak.

* Kiigiik ve Orta Olgekli isletmelerin (KOBI) diigiik faizli kre-
di kullanimlarini saglayabilmek i¢cin, KOSGEB'e biitgeden ayrilan
6denek 75 milyon TL arttirilarak toplam 6denek 275 milyon TL'ye
¢ikarilacaktir.

e Tarim triinleri ihracatinda ihracatta rekabet giiciinii artirma-
ya déniik olarak Destekleme Fiyat istikrar1 Fonu'na (DFIF) ila-
ve 75 milyon TL aktarilacak ve toplam rakam 575 milyon TL'ye
¢ikarilacaktin

¢ Sanayide uygulanmakta olan indirimli elektrik tarifesi, hafta
sonu ve resmi tatillerde de uygulanacaktir.

¢ Ayrica, yeni yatirimlar igin uygulanmak lizere, uygulama esas-
lar1 daha sonra belirlenecek sekilde kurumlar vergisi orant % 18
puan azaltilarak % 2’ye kadar gekilecektir.

¢ Uygulamasinadahaoéncebagslanilan“kisa¢alisma6denegi’(daha
sonra aciklandig tizere) 3 aydan 6 aya ¢ikarilirken, uygulanacak
oran da % 50°ye yiikseltilmistir.

Gelismis G-20 iilkelerindeki destek operasyonlarinin hacmi-
nin ¢ok biiyiik oldugu agiktir, ancak bu paketlerin zor durumda
olan firmalarin finansman ihtiyac iizerindeki anlk etkisi kisit-
lidir. Bu etki, bu iilkeler icin ortalama olarak GSYiH'nin % 5,25'i
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civarindadir (Tablo 3, son siitun). Geri kalmis G-20 tilkeleri i¢in, bu
onlemlerin anlik etkisinin ortalama olarak GSYiH'nin % 0,25’in-
den az oldugu séylenebilir.

Finansal destek operasyonlarinin orta vadede net maliyetle-
ri, hiikkiimetler ve merkez bankalarinca devralinan varlhklarin alis
degerini ne ol¢lide muhafaza edecegine (zararlarindan ve garanti
zararlarindan arindirilarak) bagh olacaktir. Bu baglamda varlk-
larin toparlanma orani (recovery rate) ¢ok énemli olacaktir. Bu
oran, varliklarin satisindan elde edilecek gelirin onlarin kamuca
satin alinma fiyatina béliinmesiyle bulunur ve bu oran iilkelere
gore, miidahalenin bigimine, varliklarin yonetimi ve satis yontem-
lerine ve pek ¢ok makro-ekonomik faktore gore farklilasacaktir.
Toparlanma (kurtarma) orani ile kisi basi gelirin yiiksekligi ara-
sinda dogrusal bir iliskinin oldugunu ekonometrik ¢alismalar ileri
siirmektedir. Buna gore gelismis lilkelerde bu oran % 55 (ortala-
ma) iken, geri kalmis lilkelerde % 15 civarindadir. Bu oran ayrica
saglam mali yap1 ve denge ile de (kriz patlak verdiginde) dogrusal
bir iliski icindedir. Keza, varlk fiyatlarinin toparlanmasi, ekono-
mik ve finansal toparlanmayla birlikte gerceklestirilebilir. Nitekim
1991 krizinin ardindan isve¢ ancak 5 yil sonra % 94’liik topar-
lanma oranina ulagirken, 1997 krizinden sonraki 5 yildan itibaren
Japonya varliklarinin % 1’ini toparlayabilmistir.?

Merkez bankalarinin finansal piyasalara olan likidite destek
maliyetinin gelismis G-20 iilkelerinde GSYiH'nin % 1,75’i civarin-
da olacagi tahmin edilmektedir. Ciinkii toparlanma oraninin bu
operasyonlarda % 90 olmasi beklenmektedir (merkez bankalar:
su ana kadar daha kisa vadeli daha saglam teminath likidite ak-
tard1). Merkez bankalarinin agik garanti saglama operasyonlari-
nin yine bu iilkelerdeki maliyetinin GSYIH’'nin % 2-6’s1 dolayinda
olacagi tahmin edilmektedir.

Sistemik finansal piyasa ¢oékiislerini (too big to fail) 6nlemek
icin hiikiimetler, acik garantileri asacak sekilde gizli garantiler
vermeyi de planlamaktadirlar. Bu operasyonun maliyetinin ise ge-
lismis G-20 iilkeleri i¢in GSYiIH’nin % 15-22'si ve geri kalmis G-20

39 Kim, Daehaengve digerleri, a.g.e.,s.9.
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tilkeleri igin % 4-9'u olabilecegi tahmin edilmektedir.*°

ii. Dolayl Faktorler: Resesyonun Etkileri

Finansal krizin ardindan ortaya ¢ikan ve giderek de derinlesen
resesyon ve buna karsi uygulanan politika 6nlemleri ti¢ kanaldan
fiskal maliyetler icerecektir. Bunlar, sirasiyla artan oranh gelir ver-
gisi tarifesi ve igsizlik 6demeleri gibi otomatik istikrar saglayici-
lar; ekonomik durgunluk nedeniyle diisen varlk ve emtia fiyatlari,
azalan finansal sektor karlari nedeniyle normal dongiiniin disin-
da ortaya ¢ikan zararlar gibi diger istege bagh olmayan etkiler ve
istege bagh (ihtiyari) olarak uygulanan ve kendisini hem vergisel
tesvikler hem de kamu harcamalarindaki artislar seklinde goste-
ren maliye politikas1 énlemleridir.

Bu etkilerin bir kismi kisa omiirli, bazilar1 ise uzun omiirli
hatta kalic1 olacaktir. Ornegin, otomatik stabilizatérlerin déngiisel
etkileri ekonominin toparlanmasiyla tersine donebilecekken, ver-
gi indirimlerinin tersine ¢evrilmesi zor olacaktir. Keza mal ve var-
lik fiyatlarindaki normal uzun dénem trendine uygun olarak elde
edilen gelirler stirdiiriilebilirken, kriz 6ncesinde normalin tistiin-
deki fiyatlarla saglanan gelirler artik siirdiiriilemeyecektir.*

Simdi sirasiyla bu etkilerin goéreli 6nemlerini ele alalim.
Oncelikle, resesyon derinlestikge otomatik stabilizatérlerin kamu
biitcesi lizerindeki mali etkileri daha hizli bir sekilde artarak de-
vam edecektir. Gelismis G-20 iilkelerindeki hasila a¢igindaki
(output gap) GSYiH'nin % 1 puani cinsinden bir kétiilesme, mali
agikta GSYIH'nin % 0,33 puani cinsinden bir artisa tekabiil etmek-
tedir (¢linki, bu iilkelerde otomatik stabilizatorlerin biiyikligi
GSYiH'nin % 33'li dolayindadir). Bu baglamda 2009 yilinda oto-
matik stabilizatorlerin mali agiga olan katkisi, gelismis G-20 {il-
keleri i¢in, hasila agigindaki (output gap) degisiklik baglaminda
GSYiH'nin % -1,2’si, geri kalmis G-20 iilkeleri i¢in % -0,7’si dola-
yinda olacaktir (ingiltere: % -2, Fransa: % -2, ABD: % -1,5 ve Cin,

40 Ak,s.9-10.

41 Barnett, Steve; Zakharova, Daria; Horton, Mark; Fedelino, Annalisa; ivanova,
Anna ve Sze, Elsa (2009), Fiscal Implications of the Crisis: The Cost of the Recession, IMF,
The State of Public Finances: Outlook and Medium-Term Policies After the 2008 Crisis, 6
Mart 2009 iginde, s. 12-17.
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Hindistan: % -0,5).%?

ikinci olarak, sadece hasila agigina bakmak otomatik istikrar
saglayicilar gibi faktorlerin bilitce dengesi lizerindeki etkileri-
ni degerlendirmek igin yeterli degildir. Ornegin, varlik fiyatlarin-
da ortaya ¢ikacak olan diisiisler hasila a¢ig1 degisikliliginin orta-
ya ¢ikardigindan ¢ok daha fazla bir gelir azalmasina, dolayisiyla
da vergi geliri azalmasina neden olabilecektir. Bu nedenle diger
istege bagli olmayan etkileri de dikkate almak gerekir. Bu etkiler
resesyonla dogrudan iligkili olarak ortaya ¢ikan ancak kamu mali
dengesini dolayli olarak bozan etkilerdir. Bes ana etkiden so6z edi-
lebilir. Bunlar sirasiyla; varlk fiyatlarindaki diisiisler, konut fiyat-
larindaki diistisler, finansal sektor karlarindaki azalmalar, emtia
fiyatlarindaki diisiisler ve faiz oranlar ile déviz kurlarinda kriz
nedeniyle ortaya ¢ikan degisikliklerdir.

Bu etkenlerin kamu mali dengesi iizerindeki etkilerine gelince
sirasiyla;*?

Varlik fiyatlarindaki diisiisler, sermaye kazanglari vergisi, ser-
vet, tiiketim vergileri ve bunlarin ticaretinden elde edilen karlar
lizerinden alinan vergileri azaltacaktir. Hesaplamalara gore varlhk
fiyatlarindaki % 10°luk bir diisiis, déngiiye ayarh gelirlerde 2009
yili ve 2010 yilinda GSYiH'nin % 0,07-0,08’i oraninda bir diigii-
se neden olacaktir. Boylece gelismis G-20 iilkelerinde 2008-2009
icin GSYIH'nin % 0,6's1 oraninda bir gelir azalmasi s6z konusu
olacaktir.

Reel konut fiyatlarindaki % 10°’luk bir diisiis, dongtlisel ayarlh
gelirlerde GSYiH'nin % 0,27’si oraninda bir azalmaya (daha kuv-
vetli bir regresyon) neden olacaktir. Ancak, konut fiyatlarindaki
diisiis (%10), varlk fiyatlarindaki diisiisten (% 50) daha az oldu-
gundan, etki gelismis G-20 ve 2009 y1li icin GSY{H’nin % 0,1'i do-
layinda olacaktir.

Pek ¢ok iilkede finansal sektoér karlari, kurumlar vergisi mat-
rahinin 6nemli bir kismini olusturur. Bazi iilkelerde buna, dam-
ga vergisi ve finansal islemler vergisi de eklenir. Ornegin, ABD
ve Ingiltere’de, kurumlar vergisinin (2000-2007 igin) iigte biri

42 Ak,s. 11
43 Ak,s. 12-13.



96 Kapitalizmin Krizi

finansal sektorden gelir. Boylece finansal sektor karlarindaki azal-
ma GSYiH'nin % 0,2'si kadar ilave bir gelir azalmasina neden ola-
caktir (2008 ve 2009°da % 0,1’er olmak lizere). Tiim G-20 iilke-
lerinde 2004-2006 déneminde kurumlar vergisi ortalama olarak
GSYiH'nin % 3'iine denk diismektedir. Finansal sektor bu verginin
% 25'ini 6demektedir ve finansal sektoériin karlari krizle beraber
% 50 oraninda azalmis durumdadir.

Bazi geri kalmis kapitalist lilkelerde emtia fiyatlarindaki dii-
slislerin vergi gelirleri lizerindeki etkisi ciddi diizeydedir. Ornegin,
2009’da geri kalmis G-20 iilkelerinde bu etki ortalama olarak
GSYiH'nin % 0,7'si dolayindadir. Ancak, bu etki Rusya'da % -6,4,
S. Arabistan’da % -2,6 ve Brezilya’da % -2,8 civarinda olacaktir
(hesaplamalara gore, emtia fiyatindaki % 10’luk bir diisiis, tiim
G-20 iilkelerinin vergi gelirlerini GSYiH'nin % 0,15'i oraninda
diisiirecektir).

Son olarak, diisiik riskli tlkelerde, faiz oranlarindaki diisiis,
kamu borg servisini azaltabilir. Diger iilkelerde ise yiikselen risk
primi ve dévizkurundakideger kayiplari borg servisini arttiracak-
tir. Hesaplamalara gore, en azindan tiim G-20 iilkelerinde bu her
iki yondeki etki de ¢ok biiyiik olmayacaktir.

Bir biitiin olarak, diger istem disi etkilerin boyutlar: biiyiik
olacaktir: 2009 yilinda bu etki, tiim G-20 iilkeleri biit¢e denge-
sinde GSYiH'nin % 1,3'ii civarinda bir kétiilesmeye denk diis-
mektedir. Tablo 4 bu etkenlerin mali denge lizerindeki paylarini
gostermektedir.

Uglincii olarak, istege bagh (ihtiyari) olarak uygulanan ve ken-
disini hem vergisel tesvikler hem de kamu harcamalarindaki ar-
tiglar seklinde gosteren maliye politikasi 6nlemleri kamu mali
dengesi lizerinde etkiler yaratacaktir. Daha ¢ok mali tesvik pa-
keti olarak da agiklanan bu anti kriz 6nlemlerinin, ortalama ola-
rak tiim G-20 iilkelerinin GSY{H’lerinin 2008’de % 0,5'i, 2009’da
% 1,5'i ve 2010’ da % 1'i oraninda bir biiytklige sahip olacag:
hesaplanmaktadir.**

Aciklanan mali tegviklerin tligte ikisi kamu harcamalari bigimin-
dedir. Burada vurgu alt yap1 yatirim harcamalarindadir. G-20'nin

44 Ak.,s.13.
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TABLO 4 G-20 Ulkeleri: Diger istem Disi Faktérlerin Kamu Mali Dengesi
Uzerindeki Etkileri (Bir énceki yila gére, GSYIH’nin %'si cinsinden)

2008 2009

Tiim ileri Geri Tim ileri Geri

G-20 G-20 G-20 G-20 G-20 G-20
Istem dis: 02 -0,4 1,0 1,3 0,6 24
faktérler
Varlk fiyatlari -0,2 -0,3 0,0 -0,4 -0,3 -0,5
Konut fiyatlari 01 0,0 0,3 -0,1 -0,2 0,0
Finansal sektor 01 .01 0,2 0,1 0,1 -0,2
karlar
Faiz 6demeleri 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Emtia fiyatlan 0,3 0,0 0,7 -0,7 0,0 -1,8

Kaynak: Barnett, Steve, Zakharova, Daria, Horton Mark, Fedelino, Annalisa, ivanova,
Anna ve Sze, Elsa (2009), The Outlook for Public Finances in Light of the Crisis, IMF, The
Ntate of Public Finances: Outlook and Medium-Term Policies After the 2008 Crisis, 6 Mart
2009 iginde s. 13.

15'i (6zellikle de biiyiik 6l¢iide ulagtirma agiolmak lizere Kanada,
I'ransa, Almanya ve G. Kore) alt yapi harcamalarinda artis plani
iagiklamistir By, ya dogrudan merkezi hiikiimet harcamasi ya da
ycrel yonetimlere sermaye transferi araciligiyla gerceklesecektir.

Bazi lilkeler, ihtiya¢ halindeki kesimlere yonelik olmak tize-
re; igsizlik yardimlarini artirmak gibi (Rusya, ingiltere ve ABD),
yoksullara nakit destegi (Giiney Kore), ¢ocuklara yardim pake-
ti (Avustralya, Almanya) ve emeklilere yardim gibi (Avustralya,
Kanada) destek paketleri agikladilar.

Diger baz1 G-20 iilkeleri ise KOBI'lere, stratejik ve hassas sek-
torlere (6rnegin ingaat: Almanya’da enerji etkin bina yapimi
ve renovasyonu i¢in), savunma ve tarim (Rusya) destek paketi
hazirladilar.

Bazilar ise, egitim ve saghgin iyilestirmesi i¢in uzun vadeli
destek planlari (Cin ve Avustralya) ve ¢evre dostu teknolojiler igin
destek planlan (Cin, Almanya ve ingiltere) agikladi.

Diger taraftan, gelir 6nlemleri daha ¢ok hane halklarini hedef
Jalan, gelir vergisive dolayli vergilerde indirimler seklinde agiklan-
mustir. Dokuz G-20 {ilkesi gelir vergisinde ciddi indirim (Kanada,
Iransa, Brezilya, ingiltere, ABD, Endonezya, Almanya ve ispanya)
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ve alt1 iilke dolayh vergi indirimi agiklamigtir. Ayrica, bliytk 6l¢ii-
de olmasa da yaygin oranda kurumlar vergisi tesvikleri de agik-
lanmistir. Bunlar; oran indirimi (Kanada, Giiney Kore ve Rusya),
yatirim tegvikleri (Fransa ve Giliney Kore) ve daha uygun amortis-
man ayirma modelleri uygulamasi (Almanya, Rusya ve ABD) gibi
tesviklerdir.

G-20 ulkelerinde 2008-2010 déneminde sunulacag ilan edi-
len istege bagli mali tesviklerin bilesimi séyledir: Kamu harcama-
lar1 acisindan, 15 tilke ortalama olarak GSYiH’lerinin % 0,70’ini alt
yap! yatirimlari olarak, 15 iilke % 0,034’linli sosyal glivenlik har-
camalari olarak, 9 iilke % 0,06’sin1 konut destegi olarak, 6 iilke
% 0,02’sini KOBi’lere destek olarak, 6 iilke % 0,02’sini stratejik
sektorlere destek olarak ve 12 iilke % 0,36’sin1 diger destekler
olarak harcayacaktir.

Vergi tesvikleri acisindan, 12 iilke GSYiH'nin % 0,63'ii ka-
dar gelir vergisi tegvikleri, 6 iilke % 0,33’(i kadar kurumlar ver-
gisi tesvikleri ve 9 lilke % 0,05'i kadar dolayh vergi tegvikleri
kullanacaklardir.*

Tiirkiye’de heniiz kapsaml bir anti-kriz destek paketi agiklanip
uygulamaya konmamis olsa da, krizin etkili olmaya basladig1 2008
sonuve 2009 baslarindan itibaren kamu maliyesi degiskenlerinde
ciddi anlamda kétiilesme basladigi goriilmektedir. Biitge agiginda-
ki gelismelere bakildiginda bu durum ¢ok ¢arpici bir bigcimde ken-
disini gostermektedir. Hiikiimetin 2009 yili sonu itibariyle hedef-
lemis bulundugu 10,4 milyar TL1ik biitgce a¢1g1 daha Ocak ve Subat
aylarinda gergeklesmistir. Nakit a¢ig1 baglaminda bakildiginda ise
bu agigin 14 milyar TL'ye ¢iktig1 gorilmektedir. Yani, bir yandan
12 ayda verilmesi hedeflenen biitce agigina sadece iki ayda ulasi-
lirken, diger taraftan % 40 oraninda bir sapmayla 4 milyar TLlik
bir nakit harcama biit¢ce dengesi kalemlerine yansitilmamistir. Bu
acigin bu denli biiyiik olmasinin nedenlerinden birisi 29 Mart ye-
rel se¢cimleri nedeniyle artan kamu harcamalaridir.

Vergi gelirlerindeki gelismeye bakildiginda, Ocak-Subat 2009
aylarinda 2008 yilinin ayni aylarina goére toplam vergi gelirle-
rinin % 5,8 oraninda diistiigli goriiliir Vergi gelirlerindeki en

45 AKk.,s. 15.
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biiyiik diisiis % 20 ile KDV, % 8,7 ile OTV ve % 4,9 ile Kurumlar
Vergisinde olmustur.®® Bunlara, agiklanan dordiincii 6nlem pake-
tinde yer alan KDV ve OTV indirimlerinin neden olacag vergi gelir
kayiplary, ithalat azalmasi nedeniyle ithalde alinan KDV’'de orta-
ya ¢ikacak olan vergi geliri azalmasi, emeklilere, dar gelirlilere ve
KOB/'lere verilmesi planlanan destekler eklendiginde biitge agig1-
nin daha da artmasi kaginilmaz olacaktir.

46 Maliye Bakanligi, Muhasebat Genel Miudirligi, www.muhasebat.gov.tr
(23.3.2009).
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2008 KURESEL KAPITALIST KRIZININ GELISI

§

KRiz ONCESi CANLANMA DONEMI
(1990-1997 vE 2001-2006)

2008 krizi oncesindeki iki donem, Krizi analiz etmek ag¢isin-
dan 6nemlidir. Bu dénemler sirasiyla ABD’de yasanmis olan go-
reli 1990-1997 canlanma (boom) dénemi ve 2001-2006 yillari
arasinda diinya genelinde yasanan Biiyiik Moderasyon dénemidir.

lIk olarak, 1990-1997 déneminde ABD ekonomisi, 1iml bir
biiylime (ortalama % 3,1), diisiik enflasyon ve yiiksek bir istihdam
kapasitesi (diistik issizlik) altinda canhlik yasamistir. Bu dénemin
belirleyici 6zelligi, isgiicli verimliligindeki yiiksek artiglardi.

Bazi iktisatgilar tarafindan “Yeni Ekonomi” olarak da adlandiri-
lan bu dénem 1980 sonrasinda uygulanan deregiilasyon politika-
lar1 ile kurumlar vergisi ve kar paylari ve faizler lizerinden alinan
gelir vergisi oranlarinin diigiiriilmesini iceren arz yonlii ekonomi
politikalarinin dogrudan bir sonucuydu.

Yani, bir yandan gelir ve kurumlar vergisi indirimleri serma-
yenin getirisini arttirirken, diger yandan o6zellikle isgiicli piyasa-
sinda is¢ilerin ekonomik ve (6rgiitsel) haklarini koruyan diizen-
lemelerden vazgecilmesi ya da esnetilmesi (sosyal deregiilasyon),
tcretlerin milli gelir igindeki payinin diismesine, buna karsilik
arti-deger somiiriisiiniin ve karlarin artmasina neden olmustur.
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Nitekim 1990 y1li baslarinda ABD’de licretlerin milli gelir igindeki
pay1% 48 iken 1997'de % 45-46 diizeyine diismiistiir. 2000 y1ilin-
da tekrar % 48-49’a ¢ikan bu oran, 2005 yilinda 1997’lerin sevi-
yesine gerilemistir (% 45-46). Aslinda reel licretlerdeki bu geri-
leme 1970 yilindan bu yana yasanmaktadir. Oyle ki 1972 yilinda
licretlerin pay1 % 53’lin iizerindeydi ve son 35 yildir bu seviyeye
hi¢bir zaman gelinememistir. Benzer bir sonuca saat basi licret ve-
rilerinin kiyaslanmasi ile ulasilabilir. 1972 yilinda 8,99 ABD dolari
olan saat basi sanayi iicreti 2006 yilina gelindiginde 8,44 ABD do-
larina kadar gerilemistir.' Yani reel iicretler 1990’h yillarda asagi
yukari sabit kalirken iicretlerin milli gelirden aldig1 pay artmamus,
hatta 2-3 puan diigmiistiir.

Bu donemin en 6nemli 6zelligi, ABD’de patlayan ¢ok uluslu ve
ileri teknolojili internet destekli elektronik sektorii bilgi teknolo-
jisi (IT) yatirimlaridir. Ciinkii bu tiir yatirimlar isgiicii verimliligini
yiikselterek, nispi art1 degerin arttirilmasina, boylece de karlarin
arttirillmasina imkan tanimistir. Giiglii biiyiime beklentileri isgiicii
talebinin artmasina, boylece de istihdamin artarak issizligin ciddi
bir bigcimde azalmasina yardimci olmustur. Artan talebe karsilik
benzer hizla artan iiretim, enflasyonsuz biiyiimeyi de beraberin-
de getirmis, boylece de ABD ekonomisi zaman zaman ¢eyrek yilda
% 5'in lizerinde biiylime oranlarina tanik olurken igsizlik ve enf-
lasyon oranlar1 % 3'lin altinda kalmigtir.2

ABD ekonomisindeki bu canlanmanin baska nedenleri de var-
di. Ornegin, yiiksek degerli ABD dolari ve kiiresel iiretim fazlalari
IT sektoriiniin en 6nemli ara mali olan yari-kondaktér fiyatlari-
ni ciddi olarak diisiirmiis, bu da ithalat maliyetlerini diisiirerek,
enflasyonist baskiy1 hafifletmis ve licret artisi taleplerini gerilet-
mistir. Kisaca, 6zellikle IT sektoriindeki hizl isgiicii verimlilik ar-
tislar1 nispi artik degeri arttirmis bu da karlarn yiikselterek serma-
ye birikiminin hizlanmasina (sermayenin organik bilesimi) neden
olmustur.

1 U.S. Executive Office of the President, Economic Report of the President (2008),
Table B-1 Gross Domestic Product 1959-2007, Table B-29 Sources of Personal
Income1959-2007, http://www.gpoaccess.gov /eop/tables08.html.

2 Langdana, Farrokh K. (2002), Macroeconomic Policy; Demystifying Monetary and
Fiscal Policy, Boston: Kluwer Academic Publishers, s. 226.
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Ancak verimlilik artiglarinin biitiinciil bir verimlilik artisi ol-
maktan ziyade, IT sektdriine yapilan sermaye derinlestirici yati-
rimlar olmasi nedeniyle IT sektoriine yapilan yatirimlar 1990’1a-
rin ikinci yarisindan itibaren azalmaya baslayinca verimlilikler,
dolayisiyla kar oranlari da diisme egilimine girmeye baslamigtir:
2000 yilinin ortalarindan itibaren ABD ekonomisi durgunluk egi-
limine girerken, 2001 yilinda ikiz Kulelere yapilan saldiri, psiko-
lojik etkileriyle, durgunlugu daha da derinlestirmistir. 2001 yilina
gelindiginde artik resesyon kapidayd: ve asir1 sermaye birikimi-
nin ve asir1 liretimin neden oldugu ekonomik durgunluk talep ya-
raticl 6nlemlerle asilmak zorundaydi.

ikinci olarak, finansal kriz oncesindeki yillar, “Biiyiik
Moderasyon” olarak bilinen kapitalist diinya ekonomisinin gii¢lii
bir performansina taniklik etti. 2001’in global yavaslamasini taki-
ben diinya ekonomisi 2004, 2005 ve 2006 yillarinda 6nemli say1-
labilecek gelismeler yasadl. Bu donemde sirasiyla asagida dzetle-
nen gelismeler ortya ¢cikmigtir:

Diinya hasilasi biiyiirken, enflasyon oranlari ihmli bir seyir

izledi:

Grafik 1'de de goriilebilecegi gibi, 2001 yilindan baslayarak
diinya GSH’si hem gelismis kapitalist iilkelerde hem de az gelis-
mis kapitalist iilkelerde biiylimiistiir. 2001 y1l1 baslarinda % 2'nin
biraz iizerinde olan biiylime orani 2006 yilinda % 4,8’e kadar ¢ik-
mistir. Aynidénemde enflasyon orani % 3,7'den % 3,3’e gerilemis-
tir. Enflasyon oranindaki bu diisiis 6zellikle ileri kapitalist iilkeler-
de daha belirgindir. Bu dénemde, bu iilkelerde ortalama enflasyon
orani % 1-2 araliginda kalmigtir.

Global bir likidite bollugu yasandi, faiz oranlarinin diismesi

sonucunda i¢ kredilendirme hacminde ciddi artislar gériildii:

Grafik 2’de de goriilebilecegigibi 1990’1 yillarda diinya GSH'nin
% 100’line yakin diizeyde var olan likidite, 2006 yilina gelindigin-
de % 30-35 dolayinda bir artig gostermistir. Bunda Cin’in para bi-
rimi olan yuanin degerini diigiik tutarak ihracatini arttirmasinin
ve boylece doviz rezervlerini bu dénemde alt1 kat arttirmasinin
da 6nemli bir rolii olmustur. Bu dénemde basta Cin olmak iizere
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GRAFiK 1 Makro-Ekonomik Performans

Biiyame' Enflasyon'
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Notlar:

! Yiizde olarak; kirikh gizgiler bir 6nceki yilin sonunda yapilmis ortak tahminleri goste-
rir; noktali gizgiler Arahk 2007 itibariyle 2007 ve 2008 yillar: tahminlerini gostermek-
tedir. Degismeler gayrisafi yurtigi hasiladaki ve tiiketici fiyatlarindaki yilik degismeleri
ve ortak tahminler iilke ortalamalarini géstermektedir.

Kaynak: Borio, Claudio (2008), “The Financial Turmoil of 2007-?: A Preliminary
Assessment and Some Policy Considerations”, Bank for International Settlements(BIS)
Working Paper, No.251, Mart, s. 2

yliksek diizeyde doviz rezervlerine sahip bulunan kapitalist tilke-
ler, bagta ABD olmak lizere diger kapitalist tilkeleri fonlamislardir.

I¢ kredi genislemesinin en hizli oldugu iilke ABD olurken, bunu
AB ve Japonya izlemistir. Dliinyada artan likiditenin kaginilmaz bir
sonucu olarak da faiz oranlar1 hizli bir bigimde diismeye baslamis-
tir. Oyle ki; 2001 yilinda % 3,2 dolayinda olan uzun vadeli bono
faiz oranlar1 2006 yilinda % 1,9'a diismiistiir.

Sirketler diistik faizle asir1 bir bicimde bor¢glanarak biiytidiiler

(viiksek kaldirag), 6zel sektér borglulugu artti:

ic kredi hacminde bol likidite ve diisen faiz oranlari sonrasin-
da goriilen artig irili ufakl hemen hemen tiim girketlerin ve hane
halklarinin asir1 bir bicimde bor¢lanmasina ve gerek finansal ge-
rekse de diger tiir yatirimlarini bor¢lanma ile finanse etmelerine
neden oldu. Ornegin ABD’de bu dénemde toplam borglar iki kat
artmistir. Borglar: en hizli artan kesim sirasiyla finansal sektor,
hane halklari, finans dis1 sektor ve kamu sektoriidiir.

Diger taraftan, kredilendirmedeki bu hizli artisa ragmen, sir-
ketlerin bilangolari ve geri 6deme kapasiteleri ve hane halklarinin
durumu sikintili gériinmiyordu. Ciinkii bu dénemde, sirketlerin
glgclii gelir akimlan ve diisiik faiz oranlari borg servisi rasyosunu;
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GRAFIK 2 Diigiik Faiz ve Bol Likidite

P 1.2 S 16
Ree: Poiltika agigi Faiz orani ve bilyiime egilirnia Likidite
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Notlar:

! Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii'ne (OECD) bagh 16 iilke, agirlikli ortalamalar
2000 yili GSYiH ve Satinalma Giicii Paritesi (PPP) déviz kuru oranlari.

? Reel politika orani-dogal oran. Reel oran 4 ¢eyrek tiiketici fiyat endeksine gére uyarlan-
mig nominal orandir. Dogaloran, 1985-2000 d6énemi igin ortalama gergek oran arti(+)
potansiyel hasiladaki 4 geyrek biyilime eksi (-) bu biyimenin uzun donem ortalamasi
olarak tanimlanmigtir.

* Yiizde olarak.

11998'den itibaren, Avustralya, Fransa, ingiltere ve ABD'nin ortalamasi, aksi takdirde
sadece Avustralya ve ingiltere.

* IMF tarafindan tahmin edilen diinya GSMH’da biiyiime oran trendi.

¢ GSMH'ye orani cinsinden 1995=100

Kaynak: Borio, Claudio (2008), “The Financial Turmoil of 2007-?: A Preliminary
Assessiment and Some Policy Considerations”, Bank for International Settlements(BIS)
Working Paper, No.251, Mart., s.3.

yiiksek diizeydeki varlik fiyatlari ise borg kaldira¢ oranlarini kont-
rol altinda tutmaya yetiyordu. Gergekte, bu dénemde bazi sek-
torlerde ¢ok kuvvetli kaldiragl sirket satin almalar: (LBO) ve re-
kapitalizasyon sonucunda borg¢ kaldirag orani yilikselmis olsa da,
kurumsal sektor bu olagan disi karhlik ve rahat likidite pozisyo-
nunun keyfini ¢itkarmigtir.

Konut fiyatlar: cok hizli bir sekilde artti, emtia ve varlhk fiyatlari

yiikseldi:

Biiylik moderasyon déneminde, Grafik 3'te de goriilecegi gibi
global diizeyde konut fiyatlar1 hizh bir sekilde artis géstermistir.
Konut fiyatlarindaki bu ylikselme, konutlarinin degerini ipotek
olarak gosterip yeni kredi alan hane halklarinin tiiketim harca-
malarinin da hizli bir sekilde yiikselmesine, boylece de ekonomi-
de canliliga yol agmistir. Bu gelismeler, ABD basta olmak tlizere,
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GRAFiK 3 Dénen Varhk (Buoyant Asset) Piyasalari
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Notlar:

ik grafik varlik ve emtia fiyatlarin: ' varlik ve emtia fiyatlari, * diiz ¢izgi hissc scnedi
fiyatlari, kirikh ¢izgi konut fiyatlari, * emtia fiyatlar;

ikinci grafik bono, tahvil getirilerini: ' bono getirileri, “ yiiksek getirili kurum kagtlan,
ABD baz faiz oram ve Ugiincii grafik duyarhlik ve riskleri anlatmaktacir.

Kaynak: Borio, Claudio (2008), “The Financial Turmoil of 2007-?: A Prcliminary

Assessment and Some Policy Considerations”, Bank for International Settlements(BIS)
Working Paper, No.251, Mart, s.3.

Avrupa llkelerinde, Asya’nin bazi bélgelerinde, Cin'de ve diger
bir¢ok tlilkede gozlenmistir.

Giicli ekonomik biiylime performansi varlik piyasasinda go-
riillen canlanma ile desteklenmistir. Bu dénemde varlik yelpaze-
si icinde degisen derecelerde olsa da sabit gelir, kredi, hisse se-
nedi ve doviz piyasalar1 da dahil duyarlilik ve risk primi istisnai
bir bigimde diigiik goriinmektedir. Varlik fiyatlarinin canhligy, fi-
nansal piyasalari da bir biitiin olarak canli kilarken, bu piyasalarin
karhlig) da belirgin bir bigimde artmistir.

KRrizi GTE_LEME MEKANIZMASI:
Esik ALTI IPOTEKLI KONUT KREDILERI (2001-2007)

Konut Kredisi Balonunun Olusumu

Mart 2001'de ABD ekonomisinin durgunluga girmeye basla-
masi ve 11 Eyliil saldirilarinin ekonomiye olan tiiketici ve yatirim-
c1 glivenini sarsmasi finansal bir ¢6klis yasanabilecegi endisesiyle
Fed’in hizla kisa vadeli faiz oranlarini diisiirmesine neden olmus-
tur. Faiz oranlar1 % 6,5 diizeylerinden % 1,75’e kadar indirilmis-
tir. Faiz indirimleri ile canlanan ekonomi ve diinya ekonomisinde
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2003-2006 arasinda gerceklesen ytliksek karlar likidite bollugunu
daha da arttirmigtir.?

Bir baska deyimle, resesyon korkusu, 2001-2006 déneminde,
Fed'in faiz oranlarini indirmesine neden oldu ve bu durum du-
stk faizli-kolay bor¢lanmayi miimkiin kildi. Tiiketici kredilerinde-
ki olusacak patlamanin starti da béylece verilmis oldu. Yani, ABD
kapitalizmi, bor¢landirma aracihigiyla; (i) tiiketim ve yatirim har-
camalarini (6zellikle konut ve otomotiv sektoériindeki) patlatarak
toplam talebi arttiracak, boéylece yaklasan resesyonu oteleyecek-
ti, (ii) reel sektérdeki kar sikisikhig1 asilacak ve sermaye finan-
sal sektor lizerinden yeniden degerlenecekti, (iii) devasa boyut-
lu, giderek 6zerklesmis finansal sermayenin asir1 kar hirsi tatmin
edilecekti.

Ekim 2002’den 2005’e kadar Fed faiz oranlar1 negatifti. Yani
Fed bankalara negatif faizle bor¢glanma imkan: vermisti (enflas-
yon dikkate alinirsa). Boyle bir ucuz para, kolay kredi stratejisiy-
le sistemi akiskan tutmaya ¢alisirken Fed yeni bir kopiik yaratti.
Borsada fiyatlar ¢okerken, para konut piyasasina yoneldi.

1990’larda yilda % 9,2 oraninda artan mortgage kredileri,
2000-2005 déneminde yilda % 16,6 oraninda artti. Konut kredi-
leri 6yle hazirdi ki normalde kredi bagvurusu reddedilecek olan
calisan kesimler (subprime) bu krediyi rahatga alabiliyorlard..
Tiim bunlar ev fiyatlarini hizla artirdi (2000-2005 déneminde iki
kat artig).*

Esik Alta fpatekli Konut Kredileri ve Yeni Tiirev Araglar

Diisiik gelirli Amerikalilarin konut ihtiyact ABD'de uzun za-
mandir finansal sistemin istahini kabartiyordu. Diger yandan, bu
kesimin riskli oldugu da agikt1. Ciinkii ellerinde yeterince 6n 6de-
me yapacak birikimleri yoktu, kredilendirme ile ilgili ge¢gmisleri
bulunmamaktayd: ya da koétii bir gegmise sahiptiler; gelir kayit-
lar1 yetersizdi ve haklarinda yeterince ve dogru bilgi mevcut de-
gildi. Eger mortgage kredileri bu kesime verilecekse, teminat vb.
standartlar: ve bu kredilerin yapilar1 farkli olmak zorundaydi ki,

3 The Federal Reserve, Open Market Operations, www.federalreserve.gov/fomc/
fundsrate.htin.
4 Kliman, Andrew, a.g.e.
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oyle de oldu. Konut kredileri alanlar gelirleri ve isleriyle ilgili ger-
¢ek dig1 beyanlarda bulunurken bankalar bunlar1 gérmezden, duy-
mazdan geldiler.

ABD’de bu kesimler i¢in “Subprime” veya “Alt-A” gibi terimler
kullanilmaktadir. Bu terimler esasta kétii bir kredi gegmisinden
dolayi, ortalama borg¢ludan daha riskli olan borglular igin kulla-
nilir. Esik alt1 (subprime) borg¢lularinin tipik olarak, 640°1n altin-
da bir FICO skoru vardir ve bunlar son 12-24 ay igerisinde borg
6demelerinde temerriide diismislerdir ya da son senelerde if-
las etmiglerdir.” (FICO, Fair Isaac&Co tarafindan ortaya atilmis bir
puanlama sistemidir: En dipte 300 en iistte 850 puam gdsteren bir
cetvel. Puan yiikseldikge kredi borcunun geri 6denme ihtimali de
ytikselmektedir).

Buradaki 6nemli gelisme, bu iki grubun hem toplam ipotekli
konut kredileri hem de yeni ikrazatlar icindeki payinin kriz 6n-
cesindeki dort bes yilda ¢ok hizli biiyimesidir. Mevcut esik alt1
ve Alt-A kredilerinin birlesik miktar1 2005-2007 yillarindaki (ilk
ceyrek itibariyle) 6 trilyon ABD dolarlik ipotek kredisi piyasasi-
nin dortte birini olugturmaktaydi. 2000-2007 déneminde acente
ipotekleri (Fannie Mae ve Freddie Mac'inkiler) sadece % 200 ar-
tarken, esik alt1 kredileri % 800 artti. 2005-2006 yillar1 itibariy-
le esik alt1 ve Alt-A ipotekli kredi ikrazati neredeyse ipotek paza-
rinin % 30'nu kapsiyordu. 2000 yilindan itibaren esik alt1 ve Alt-A
ipoteklerin pazar payi artarken, acente kredilerinin pay: ortalama
olarak % 80°den, % 50 (ikrazat) ve % 67’ye (mevcut) geriledi.t

Esik alt1 ipotek kredisi borg¢lulari risklidir, ¢linkii ancak konut-
larinin fiyatlar: artarsa geri 6deme yapabilirler. Bu nedenle de bu
krediler 6zel olarak tasarlanmiglardir ve 6zel tasarimlarla menkul
kiymetlestirilmis ve bazi eski ve yeni tiirev araglarla hem risk da-
gitilmaya ¢alisilmis, hem de yeni karlar elde edilmistir.

5 Gorton, Gary B. (2008), “The Subprime Panic”, NBER Working Paper Series, No.
14398, s. 2.
6 Ak.,s.3.
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Esik alt1 ipotek kredilerini 6zellikli kilan seyler sunlardi:

i. Faiz yapist:

En yaygin goriilen esik alt1 ipotek tiirleri, 2-28 veya 3-27 olarak
bilinen melez yapih ayarlanabilir faiz oranl ipotekleridir (ARMs).
2-28 ARM ve 3-27 ARM'nin ikisi de genellikle 30 yil geri 6deme-
lidir ARM’lerin bu iki tiirii arasindaki en 6nemli fark, sabit ve de-
gisebilir faiz vadesidir. 2-28 ARM’deki “2” rakami ipotekteki faiz
oranlarinin sabit kaldig: ilk yillar1 gosterirken, “28” rakami bu
oranlarin degisebildigi vadeyi temsil eder. Benzer sekilde 3-27
ARM'deki faizler ilk 3 yil sabit kalirken sonraki 27 yillik geri 6de-
me doneminde ise degisebilecektir.

Ornegin, bir 2-28'li ipotek 2006'da ¢ikarilmis ve o zamanki faiz
orani % 8,64 olsun. ilk dénem gectikten sonra oranlar “ayarlanir”,
degisip ve yiikselmeye baslar, o ayarlara gore LIBOR + % 6,22 ola-
bilir. ipotek ¢ikarildiginda LIBOR % 5,4 olabilirdi ve ayarlama so-
nucu oran artik % 11,62 olacaktir. Oranlar LIBOR oraninin degi-
simiyle yeniden diizenlenmektedir. Oranlar her alt1 ay ayarlarin
sinirlarina bagh olarak giincellestirilmektedir. “Ayarlanmis” faiz
orani 6nemli 6l¢iide daha yiiksek olur, ama ¢ok agir olmasina rag-
men potansiyel olarak karsilanabilir.’

Esik alt1 konut ipotek kredilerinin baska bir énemli karakte-
ristigi, pesin 6deme cezalarinin boyutu ve yayginhgidir. Fanny
Mae'nin tahminine goére subprime ipoteklerinin % 80’'inde pe-
sin 6deme cezalar1 varken, normal prime ipoteklerinin sadece
% 2’sinde bu tiir cezalar s6z konusuydu.? Boyle bir ceza uygula-
masi1 konut sahibinin her hangi bir bigcimde paraya kavusmasi (6r-
negin miras yoluyla) halinde dahi pesin 6deme yapip kredi borcu-
nun kapatilmasini caydirmaktaydi.

ii. Réfinansman:

Esik alt1 ipotek kredisi hem bor¢lularin hem de borg verenle-
rin konut fiyatlarinda kisa vadede ortaya ¢ikacak artislardan kar-
sihikh faydalanmalari fikrine dayal olarak kabul gérmiistiir. Konut
fiyatindaki artisa bagh olarak ipotek kredisi, kisa vadeli bagka bir

7 Ak.,s.4.
8 Zigas, Barry, Parry, C. ve Weech, Paul (2002), “The Rise of Subprime Lending:
Causes, Implications, and Proposals” Fannie Mae Working Paper.




110 Kapitalizmin Krizi

ipotege doniisebilmektedir. Béylece evin degerindeki artis, her
iki-ii¢ y1lda bir réfinansman imkani saglamaktadir.

Boylece, esik alti ipotek kredilerinin sirasiyla; kisa siirede
borgluya verilmesi, ilk dénemin sonunda uygulanan kredilendir-
me oranlarinin yliksekligi ve pesin 6deme cezalarinin varlig: rofi-
nansman yapilmasini tesvik etmektedir.

Kredi sunucusu igin, esik alt1 ipotek kredilerini diger ipo-
tek kredilerinden ayiran rofinansman, ¢ok 6énemlidir. Borglular
“ayarlama-teaser” doneminde roéfinansman igin baska bir kredi-
tore gidebilirse de, ¢ogunlukla ilk kredi veren kurulusa bagh kalir-
lar. Bu durum, ev fiyatlari her arttiginda kreditoriin réfinansman
araciligiyla daha da kazanmasi demektir. Bu dénemde kreditériin
kar1 negatif dahi olabilir. Ama ev fiyatlar: arttik¢a réfinansman
imkani da artacagindan toplamda kreditoriin kar1 artacaktir. Bu
kazang, borglunun rofinans i¢in ilk kreditériine bagh kalmasi du-
rumunda s6z konusu olur.

2000 yih sonrasinda, kriz patlak verene kadar kredilerin
% 50-80'i ilk bes y1lda réfinanse edildiler. Bu yolla ev sahipleri sis-
temde kaldi, hatta ikinci evlerini aldilar.” Bankalar para sattiklari
icin, ipotek kredisine dayali menkul kiymet alip satanlar bu islem-
lerden ¢ok ciddi karlar elde ettiler.

Yani, bol likidite ve diisiik faiz oranlar1 pek ¢ok ev sahibinin ye-
niden borglanmasini tesvik etti. Once teknoloji hisselerinde, ar-
dindan gayrimenkul piyasasinda olusan kopiik, aslinda batmakta
olan ekonomiyi perdeleyerek tiiketimi biiyiittii. Ancak bu biiyii-
menin maliyeti, bireylerin ve sirketlerin biiyiik miktarda borglan-
malari oldu.

Finans disi sirketler, 6zellikle otomotiv sanayi, uzun siire tiike-
tici kredilerini, otomobil satislarini siirdiirebilmenin araci olarak
goriiyorlard; simdi ev sahiplerinin evlerini bir ATM gibi gormele-
ri tesvik ediliyordu. Kendilerini zengin hissedenler, malikane bile
yaptirabilecek durumda olduklari yanilsamasina kapilirken, sabit
gelirli cogunluk, magazin dergilerinde ve televizyonlardaki sasali
yasama 6zenmeye devam ettiler. Kiskirtici diizeyde diisiik konut

9 Bhardwaj, Geetesh ve Sengupta, Rajdeep (2008), “Prepaying Subprime Mortgages”
Federal Reserve Bank of St. Louis Working Paper.
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faiz oranlari, milyonlarca yoksulu ev sahibi olabileceklerine inan-
dirdi. Gelirleri sabit kalsa dahi evlerinin degerlerindeki artis nede-
niyle servetlerinin arttigina inanip gelirlerinin ¢ok listiinde borg-
lanmaya yoneldiler. Bu da konut ve buna dayal varlik balonunu
iyice sigirdi.

2006 yilinda sadece toplam birikmis konut ipotek kredisi tuta-
11 3 trilyon ABD dolari civarindaydi. Bunlara diger tiiketici kredi-
leri de ilave edildiginde toplam tiiketici kredileri trilyonlarca ABD
dolarini buluyordu. Bir siire finans kurumlary, tiiketici borglarinin
geri 6denecegi umuduyla perakendecilerle ekip halinde ¢alisarak
her kesime gold ve platinyum kart yagdirip bankalara édedikleri
% 3-4'liik faiz oranindan sagladiklar: krediyi kendi miisterilerine
yillik %18-20 oraninda kullandirttilar. Bu yiiksek faiz getirisi, ban-
kalarin kefilsiz bor¢ vermelerine yol actu.

Bu doénemde isgiicii verimliligi artarken, reel is¢i licretle-
ri artmamistir. Canlanmanin siirdiiriilebilirliginde ucuz ithal Cin
mallarinin biraz etkisi olsa da, esas olarak tiiketici kredileriyle
pompalanan tiiketim belirleyici olmustur. ['ed’e gore, Amerikan
ekonomisinde toplam bor¢ oram1 1997 yiinda GSYiH’nin
% 255,3'li iken 2007 yilinda % 352,6’ya yiikselmistir. Borg arti-
s1, en fazla hane halki ve finans sektoriinde gergeklesmistir. Hane
halki borglar1 2006-2007 déneminde GSYiH'nin % 66,1'inden
% 99,9'una ¢ikmistir. Fakat en fazla borg artisi yasayan sektor-
ler 1997'de borgluluk oranlar1 GSYiH’'nin % 63,8 iken 2007 yilin-
da GSYiH'nin %113,8'ine ¢ikan bankalar ve finans kurumlari ol-
mustur. Esik alt1 ipotek kredileriyle siirekli sisirilen varlik balonu
borglardaki biiyiimeyi koriiklemistir.?

Eski Fed Bagkani Alan Greenspan, 1990’larin sonuna kadar bu
sisen balonu azaltmak i¢in hi¢cbir 6nlem almadig gibi, Hazine’den
Lawrence Summers ve Robert Rubin, bu balonun Amerika’daki
tasarruf artis1 olarak goriilmesi gerektigi konusunda israr etti-
ler. Washington, ABD’nin giiciiniin teror tarafindan azaltilamaya-
cagini gosterebilmeyi umuyordu. Amerikah tiiketicilerinin satin
alma giiciinii sisirmek, bir ulusal giivenlik 6nceligi haline geldi.
11 Eylill saldirisindan sonra, tiiketim artigini saglayabilmek i¢in

10 Blackburn, Robin, a.g.e, s. 66.
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bor¢lanma, Amerikalilar agisindan bir yurtseverlik gorevi halini
ald1 ve bankalar ve diizenleyici kuruluslar da bu durumu olanak-
I kildi.

iii. Menkul kiymetlestirme:

Esik alt1 ipotekli konut kredilerinin tasarlayicilari olan banka-
lar, mortgage evleri ya da diger finansal kuruluslar i¢in en 6nemli
finansman araci “menkul kiymetlestirme” idi. Yani bankalar, mort-
gage saglayicilar vs. ipotek kredilerinin degerine bagh olarak kiy-
metli kagitlar (mortgage senedi-bonosu, banka tahvili vb.) ¢cikarip
bunlar1 yaygin bir bigimde finansal piyasalarda sattilar. Béylece de
mevcut koplik degerden yeni kopiik degerler yaratildi.

Tablo 5, kreditorlerin finansman araci olarak menkul kiymet-
lestirmeye ne kadar giivendiklerini gostermektedir. Buradaki
o6nemli husus, esik alt1 ipotek kredilerinin menkul kiymetlestirme
oraninin yiiksekligidir.

2005 ve 2006 yillarinda toplam mortgage (esik alti + nor-
mal) tutar1 yaklasik olarak 1,2 trilyon ABD dolar iken bu tutarin
% 20’si esik alt1 niteligindeydi ve bunun da % 80’i menkul kiymet
haline getirilmisti. Oysa esik alt1 ipotek kredilerinin menkul kiy-
metlestirme orani 2001 yilinda % 50 idi. Yani finansal sektor gi-
derek esik alt1 ipotekli konut kredileri agirlikl olmak iizere ipotek
kredilerini menkul kiymet haline getirmistir.

Bunun temel nedeni, ipoteklerin bir ka¢ yil iginde rofinanse
edilmesinin, menkul kiymetlestirme islemi i¢in gerekli olan nakit
paray1 saglayabilme imkani yaratmasiydi. Yani, réfinansmanla bir-
likte nakit girisi hizlandik¢a menkul kiymetlestirme de hizlaniyor-
du. Bu siirec tabii ki boyle bir menkul kiymetlestirmeyi diger tiir-
lerden ayiriyor ve riski kalic1 kihyordu. Yani ipotekli konut kredisi
menkul kiymetlestirmesi réfinansmana, o da ev fiyatlarinin yiik-
selmesine baghydi.

iv. Risklerin transferi:
Mortgage bazli finansal araglar (CDO-CDS) yaratiimasi
Bundan sonraki agama menkul kiymet (6rnegin mortgage se-
nedi ya da bonosu/tahvili) haline getirilen bu ipotek kredilerinin

11 Blackburn, Robin, a.g.e., s. 66.
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TaBLO 5 Ipoteklerve Esik Altt Ipotek Menkul Kiymetlestirmesi

Esik alt ipotek
Toplam Esik alt |.pt.:teg|n kredisine da- Esik alty men-
: toplam iginde- yah olarak gi-
Ipotek X kul kiymet-
Yil . ki payr karilan menkul .
(milyar ABD legtirme ora-
dolan) (ABD dolarive kiymetler (%)
% olarak) (milyar ABD °
dolan)
2001 2.215 190 8,6% 95 50,4
2002 2.885 231 8,0% 121 52,7
2003 3.945 335 8,5% 202 60,5
2004 2.920 540 18,5% 401 74,3
2005 3.120 625 20,0% 507 81,2
2006 2.980 600 20,1% 483 80,5

Kaynak: Inside Mortgage Finance, The 2007 Mortgage Market Statistical Annual, Key
Data (2006), Joint Economic Committee( October 2007)' den aktaran Gorton, Gary
B.(2008), “The Subprime Panic’, NBER Working Paper Series, No. 14398, Ekim, s. 6.

riskinin finansal sistem icerisinde yeni araglar yaratarak dagi-
tilmasiydi. Teminath Borg¢ Yiikimliilikleri (CDO) ve Kredi Riski
Swaplari (CDS) ile ilk kredinin ve ona bagh yaratilmis riskli kagit-
larin riski, yurt i¢i ve yurt disinda baskalarina transfer edilmistir.

Bu baglamda, kriz 6ncesi dénemde, finansal sistemde yeni fi-
nansal araglar ortaya ¢ikmaya baslamistir. Ayrica mevcut kredi
risk transfer araglarinda 6nemli artislar gézlenmistir. Oyle ki bu
araglar bagimsiz bir varlik sinifi olarak, riskin transferini, takasi-
n1 (hedging) ve varlik ticaretini miimkiin kilmistir. Bu yeni aragla-
rin tipik érnekleri CDS’ler ve Yapilandirilmis Kredi Uriinleri’'ydi.
Ozellikle bu ikinci grup iiriinler aracihgiyla kredi portféyi, birey-
sel yatirimcilarin ihtiyac¢larini daha iyi karsilayabilmesi amaciyla
sekillendirilip yeniden paketlenebilmektedir. Bu kategori 6zellik-
le de CDO’lar igeriyordu. Bu CDO’lar hem geleneksel menkul kiy-
metler, krediler ve aktife dayali menkul kiymetler gibi nakit arag-
lara, hem de CDS ve CDO’larin kendileri gibi tiirev araglara dayal
olarak ¢ikarilmaktaydi.

Buiiriinlerin genislemesi, bir yandan “Yarat-Paketle-Dagit” ola-
rak tanimlanan finansalaracilik ticari modelinin giiglendirilmesine
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yardim ederken, diger yandan bu model tarafindan daha da gii¢len-
dirilmistir. Bu transferde yogun bir sekilde yatirim fonlari, hedge
fonlar ve sigorta sirketleri rol aldi. Giderek artan bir sekilde, yarati-
lan krediyi elde tutmak yerine, kredi kuruluslari bu kredileri yeni-
den paketledikten sonra finansal piyasalarda sattilar.!? Diger taraf-
tan Mishkin’in vurguladig: gibi, bu model (originate-to-distribute)
basta literatiirde “vekalet problemi” olarak da adlandirilan ciddi
sorunlara yol act1.'* Bu da kopiigii biiyiitiirken, riskin kontrolden
tamamen ¢ikmasina neden oldu.

Daha once de belirtildigi gibi, so6zii edilen bu Kredi Riski
Swaplarinin 2008 yihinin ilk yansindaki toplam tutar1 55 trilyon
ABD dolaridir. 2007 y1h sonunda bu rakam 62 triyon ABD dolariy-
di. Diger risk transfer araglar1 olan faiz orani tiirevleri 465 trilyon
ABD dolarina (gegen yila gore % 22 artig), 6zel sektor hisse/ tah-
vil tiirevleri 12 trilyon ABD dolarina ulagmistir'* (Grafik 4'te 2004-
2007 doneminde CDS ve CDO bigimindeki kredirisk transfer arag-
larindaki biiyiime patlamasi goriilmektedir).

Ozetle, ABD’de hem yoksul hem de azinlik konumundaki riskli
gruplara yonelik olarak ¢ikarilan esik alt1 ipotekli konut kredileri,
bir yandan gelisen resesyona karsi talebi canlandirma politikasi-
nin, diger yandan da finansal sistemin ag¢ gozlii kar yaratma hir-
sinin sonucudur. Bu tiir borglular gercekten daha risklidir, ¢linkii
geri 6deme yapabilmeleri konutlarinin fiyatlar: arttikga miimkiin-
diir. Bu nedenle de bu krediler 6zel olarak tasarlanmislardir ve 6zel
tasarimlarla menkul kiymetlestirilmis ve bazi eski ve yeni tiirev
araglarla hem risk dagitilmaya ¢alisilmis hem de yeni karlar elde
edilmigtir.

Menkul kiymetlestirilmis esik alt1 kredi tranglar (grup) siklikla
ve ¢ogunlukla CDQ’lar iginde satilmistir. CDO tranglari ise ¢ogun-
lukla piyasa degerlerinden olmak iizere bilango disi izlenen finan-
sal araglar ve para piyasasi ortak fonlari tarafindan satin ainmistir.

ilave bir esik alti riski tiirev araglarla yaratilmigtir. Bu bilango
disi finansal araglar, tiirev araglar, menkul kiymetlestirme ve ayrica

12 Frankel, Allen (2006), “Prime or not so prime? An Exploration of US Housing
Finance in the new century”, BIS Quarterly Review, Mart, s. 67-68.

13 Mishkin (2008)’ den aktaran Gorton, Gary B, ag.e., s. 28.

14 International Swaps and Derivatives Association Inc (ISDA), a.g.e.
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GRAFIK 4 Kredi Risk Transfer Araglarinin Géz Alici Geligimi
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" Sadece nakit ve hibrid yapilari igeren ve fiyatlama tarihince belirlenen nakit tranch bi-
yuklikleri toplami. Nakit CDO’larindan farkh yapilandirilmis finans drinlerini temelde
iceren hibrid portfoyleri dahil degildir.

$ Credit Flux Data'ya gore, dizin ticaret hacminin yaklasik % 80’ini kargilamaktadir.
Kaynak: IMF, Credit Flux Data; ISDA, Ulusal Veriler'denaktaran Borio, Claudio
(2008), “The Financial Turmoil of 2007-?: A Preliminary Assessment and Some Policy
Considerations”, Bank for International Settlements(BIS) Working Paper, No.251, Mart.,
s.4

piyasadaki repo sisteminin biiyiimesi seklindeki iliskiler yumagi
ayrica ‘kayit disi/goélge bankacilik sistemi’ni de yaratmis, deyim ye-
rindeyse tezgah alt1 satiglar egemen olmustur.!®

ABD’dekikonut fiyatlar: beklendigi gibi yiikselmeyince, finansal
sistemde yer alan yatirimcilarin ve diger taraflarin ¢ogunlugy, ris-
kin yerini ve biiytlikliigiinii belirlemede ihtiya¢ duyduklar: bu men-
kul kiymetler, tiirev araglar ve bilango dis1 yatirim araglarina ula-
samamiglardir. Bu nedenle olugmus bir bilgi eksikligiyle karsilasan
mali aracilar, birbirleriyle anlasma yapmay: reddedip, nakdi elde
tutmaya yonelince panik baslamis ve sistem ¢okmiistiir.*¢

15 Tett, Gillian ve Davies, Paul, “Out of Shadows: How Banking’s System Broke
Down”, Financial Times, 17 Aralik 2007.

16 Esik alti mortgage piyasasi uriinleri CDO ve CDS'ler ve diger tirev araglar
Marx'in 1B57'de ortaya gikan Avrupa krizini yorumlarken kullandig! “paranin acaip bi-
¢imleri” nin giinimizdeki 6rnekleridir. Marx, Karl, Kapital, Cilt 3, Bolim 27: Sermayenin
uluslararasilagmasi i¢in gerekli olan kredi genislemesi, dolandiricihg: ve spekiilasyonu
tesvik etmistir. Spekiilasyonun nedeni, ahm-satimin ayrigmasi ve kredili 6deme zamani-
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CDO: TEMINATLI BOR¢ YUKUMLULUKLERI

2008 finansal krizini tetikleyen araclarin basinda gelen CDO’lar;
devlet tahvilleri, 6zel sektor tahvilleri, banka kredileri, yapilandi-
rilmis menkul kiymetler ve diger bor¢lanma araglarindan olusan
bir portfoye (varhk havuzuna) dayanarak ihra¢ edilen varhga da-
yali bir menkul kiymet tiiriidiir. CDO’lar varlik havuzunda bulu-
nan borg tiirlerine gore farkh kategoriler altinda siiflandirilabil-
mektedir: Teminath Kredi Yiiktimliilikleri (CLO), Teminath Tahvil
Yiiktimliiliikleri (CBO) ve Teminath Mortgage Yiikiimliiliikleri
(CMO).

CDO’lar uygulamada goériildiigii kadariyla arbitraja dayal ve
bilain¢oya dayali olmak iizere iki tiirde ¢ikarilir Arbitraja daya-
i CDO’lar ise; nakit akisina ve piyasa degerine bagh olanlar ol-
mak lizere ikiye ayrilir Nakit akisina bagh CDO s6z konusu oldu-
gunda, CDO’nun 6demeleri varhk havuzunda bulunan bor¢glanma
araglarinin faiz veya diger 6demeleri ile karsilanmakta, varlk ha-
vuzu aktif olarak yonetilmemektedir. Diger taraftan piyasa degeri-
ne bagli CDO’larda, varlik havuzundaki bor¢lanma araglar: piyasa
degeri ile degerlenmektedir. Varlik havuzu aktif olarak yoénetil-
mekte ve CDO’nun degeri varliklarin degerindeki degisimlere gére
belirlenmektedir. Bilingoya dayali CDO tiirii ise, finansal kurulus-
larin bildngosunda yer alan kredilerin menkul kiymetlestirme yo-
luyla satilmasini icerir.'” CDO’larin isleyis mekanizmasi asagidaki
gibidir:18

e Finansal kuruluslar, ellerindeki tahvil, kredi, yapilandirilmis
menkul kiymetler vb. bor¢lanma araglarini bilango disina ¢ikara-
rak 6zel amach bir fona devrederler.

» Ozel amaglh fon tarafindan, bu varliklarin teminati altinda farklh
risk diizeyleri iceren farkl siniflarda CDO’lar ihrag edilir.

e CDO’larinihrag geliri 6zel amagl fon vasitasi ile borglanma arag-
lar1 sahibi finansal kurulusa aktarilir.

¢ CDO’nun tiiriine gore teminat varliklardan elde edilen faiz ve

nm artmasidir ve ticaret ve spekiilasyon bazi hallerde 6yle bir isbirligi igindedir ki, hangi
noktada ticaretin bitip, spekilasyonun basladigini belirlemek imkansizlagir”

17 Gorton, Gary B, a.g.e, s. 12-19.

W Ak, s 12-19.,
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SEKiL 1 CDO’nun [sleyis Mekanizmasi
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diger gelirler veya alim-satim kazanglari yatirimcilara aktarilr.

* Bu islemlerin sonucunda finansal kurulus daha fazla kredi ver-
mek i¢in yeni kaynak elde etmis olur.

CDO'LARIN KRIZDEKI ROLU

Ozellikle hedge fonlar (serbest fonlar), esik alt: konut kredileri-
nin teminati altinda ¢ikarilan CDO’lara biiyiik oranda yatirim yap-
mislardir. Boylece CDO’lar mortgage piyasasinin en yiiksek risk
diizeyine sahip esik alt1 kredilerinin riskini iistlenmis ve menkul
kiymetlestirme mekanizmasi ile bu riski hedge fonlara aktarmigtir.
CDO’lar son dénemde ABD’de yasanan konut balonunun olusma-
sinda 6nemli rol iistlenmistir. Hedge fonlarin yogun CDO kullanimi
konut piyasasinda yasanan sorunlarin biitiin finans sistemini sar-
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SEKIL 3 Tek Simifli CDO

1. Tahvil o
2. Tahvil Ust Siniflar
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n. Tahvil
Alt Siniflar

masina yol agmigtir.?

CDO SINIFLARI (TRANCHE)

CDO’lar yatirimcilara kendi risk ve getiri degerlendirmelerine
gore farkl siniflardaki araglara yatirim yapma imkan: sunar. Daha
yiiksek getiri elde etmeyi amaglayan yatirimcilar daha yiiksek bir
risk seviyesine sahip, teminat olarak gosterilen varlik havuzunda-
ki bor¢lanma araglarina ilisgkin 6dememe ve temerriit riskini iist-
lenen CDO’ya yatirim yaparlar. CDO’lar i¢in bu risk diizeyleri farkl
siniflarda (tranche) CDO’lar diizenlenerek olusturulmaktadir. Her
bir sinifin risk diizeyi artik¢a, yani geri 6dememe riskini iistlenme
orani artik¢a, bu sinifin getiri orani da artmaktadir.

Konut Kredisi Balonunun Patlamast

Ipotekli konut kredilerine dayali kopiik, ancak réfinansmanla,
bu da konut fiyatlarindaki artisin devam etmesiyle stirdiiriilebilir-
di. Diger yandan, konut fiyatlarinda o donemde goriilen bu yiik-
selme, iiretimden saglanan deger artiglarmin ¢ok tizerindeydi (sa-
dece liretimden saglanan deger akimi kredi geri 6demelerini uzun
vadede garantileyebilir). Bu durum, konut képiigiiniin tam olarak
nedenidir. Aktifin fiyatindaki bir artis ya da kredideki bir artis ken-
di iginde asir1 degildir; sadece deger akistyla iliskilendirildiginde

19 Blackburn, Robin,a.g.e., s. 94-98.
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agiridir. Uretimde yaratilan yeni deger, tiim gelirlerin (konut sa-
hiplerinin iicretleri, maaslari ve diger gelirleri) nihai olarak son
kaynagidir, dolayisiyla da ipotekli kredi geri 6demelerinin son tah-
lilde yapilabilmesini olanakl kilan tek seydir.

Budénemde siirpriz olan, kopiigiin olustugu dénemde konut fi-
yatlarinin yiikselisindeki bu yapayligin fark edilmemesidir. Ancak
bu durum tiim koépiikler icin gegerlidir. Bu halde konut fiyatlari-
nin yiikseleceginin varsayilmasi dogaldi, zira en azindan Biiyiik
Depresyondan bu yana konut fiyatlari ulusal diizeyde diigmemisti.
Konut fiyatlar1 yiikselmeyi siirdiirebilseydi, ipotekli konut kredi-
si geri 6demelerinde zora diisen konut sahipleri konutlarinin ar-
tan degerleri karsiliginda gerekli fon kadar bor¢lanabilirdi ve kriz
ortaya ¢ikmayabilirdi. Fakat Case Schiller Endeksi'ne goére, 2007
Haziran ayna kadar yiikselis gésteren endeks (dolayisiyla da yil-
da % 7,5 civarinda artis gosteren konut fiyatlari ) Agustos ve Eyliil
aylarinda sabitlenmis ve bu aylardan itibaren de Endeksin degeri
diismeye baslamistir. Oyle ki, 2006 yilinin tigiincii ceyregine gore
2007 yilinin tliglincii geyreginde Endeks, 1988 yilindan bu yana en
hizh diisiise (% 4,5) tanik olmugtur. Buna uygun olarak da konut
fiyatlari 20 metropoliten kentte % 4,9 dismiistiir. Tapma, Miami
gibi kentlerde bu oran % 11-12'lere ulagsmigtir. Ekim 2007 yilinda
ise ABD genelinde konut fiyatlarindaki diisiis bir énceki yila gore
% 6,7 olmustur.?® Konut fiyatlari, Ocak ayinda bir 6nceki tavan
yapmis yila gére % 12,5 oraninda diismiistii. Analistler sonugta
konut fiyatlarinin 2008 yili sonu itibariyle % 20-% 30 diisecegini
tahmin etmektedirler”.?

Konut fiyatlari ve buna bagli olarak da tiirev iiriin sunumunda-
ki gelismeler Grafik 5'te gosterilmektedir.

ingiltere’de konut fiyatlarindaki diisiisiin sonucunda, konutla-
rin el degistirme oram 2008’in ikinci ¢eyreginde % 17 oraninda
artmistir. Yeni mortgage kredilerinde hizli bir diisiis réfinansman
imkanini da azalttigindan, konut alim ve satimi tarihsel olarak dip
noktaya gerilemistir. Mortgage Sunucular1 Konseyi, 2009 yilsonu

20 Leventis, Andrew (2007) “A Note on the Differences between the OFHEO and
S&P/Case-Shiller House Prices Indexes” Office of Federal Housing Enterprise Oversight
Working Paper'dan aktaran Gorton, Gary B., a.g.e., s. 20.

21 Kliman, Andrew, a.g.e.
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GRAFIK 5 Stres Altindaki Amerikan Esik Alti [potek Kredisi Piyasast
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Kaynak: Datastram; JP Morgan Case, Loan Performance’ den aktaran Borio, Claudio
(200B), “The Financial Turmoil of 2007-?: A Preliminary Assessment and Some Policy
Considerations”, Bank for International Settlements(BIS) Working Paper,No.251, Mart, s.5

itibariyle, sermayenin eksiye diisme durumundan 2 milyon insa-
nin etkilenecegini 6ngérmektedir. Yani ipotekli konut kredisi ile
konut alanlarin konutlarinin gelecekteki degerleri su ana kadar
kredi geri 6demesi olarak 6dediklerinden daha diisiik, ya da geri
o6demeleri evlerinin degerlerinden daha ytiksek olacaktir.??

Bu durum aslinda, Reagan ve Thatcher’in “ev-alma demokrasi-
si” hareketi olarak adlandirilan oyununun da son sahnesi olmus-
tur. Bu oyun konutlarin 6zellestirilmesi ve sosyal konutlagsmanin
bilingli kisitlanmasi seklinde oynanmis ve konut edinme hayalle-
ri, emlak spekiilasyonlari ve TV reklamlari ile saglam bir sekilde
gelistirilmistir.

Konut fiyatlarinin diismesine neden olan temel faktor, ABD do-
larinin diger saglam paralar karsisinda diisiisiinii ve giderek art-
makta olan enflasyonu 6nlemek amaciyla faiz oranlarinin yiiksel-
tilmesidir. Oyle ki, 2004’te % 2,25 olan faiz oranlari, 2006 Aralik
ayinda % 5,25 oldu. 2001 yilinda ise bu oran sadece % 1,75 idi.?3

22 Brenner, Richard, “Trillion Dollar Failure”, Workers Power, 3 Kasim 200B, www.
workerspower.com, (24.3.2009).
23 The Federal Reserve, a.g.k.
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Budakredi kurumasini tetikleyen faktor olmustur. Ciinkii esik alti
ipotekli konut kredisi alanlar 2006’nin son ¢eyregi ve 2007'nin
basinda geri ddeme zorluklari ile yiiz yiize kaldilar.

Daha 6nce de vurgulandigi gibi en yaygin esik alt1 ipotek tiirle-
ri, 30 yil vadeli ve ilk 2 ya da 3 y1li sabit, kalan yillar degisken faiz-
li 2-28 veya 3-27 olarak bilinen melez yapili ipoteklerdir. Boylece
faiz oranlari LIBOR'un degisimiyle yeniden diizenlenmektedir.
Oranlar her alt1 ayda bir giincellestirilmektedir. “Ayarlanmis” faiz
orani da dnemli 6l¢iide daha yiiksek olur.2* Nitekim faiz oranlari
2004 yilindan itibaren giderek yiikselmeye baslayinca konut sa-
hipleri ilk 2-3 yildan itibaren kredi faizlerini geri 6demede zor-
landilar ve sonucta fiilen 6deyemez duruma diistiiler. Bu durum
bankalarin konutlara el koymasi ve piyasada bunlari satarak nak-
de ¢cevirme gayretiyle sonuglandi ve konut fiyatlari aniden diigme-
ye basladi. Konut fiyatlari da diisiince borglular yeniden borglana-
madilar. Yani sistemin temel araglarindan birisi olan réfinansman
yapilamadu.

2006-2007’de, 6nce konut sahipleri, sonra Temmuz 2007'den
itibaren bu konutlarin degeri lizerinden menkul kiymet yaratip
satanlar, ticaretini yapanlar, riskini sigortalayanlar, yani tiim fi-
nansal sektor ¢oktii (Lehman Brothers ve Bear Stearns’in ¢okiis-
leri). Riskin nerede oldugu tam olarak bilinmediginden finansal
aracilar islem yapmay1 durdurdular. Bor¢lanma fiziki olarak ola-
naksiz hale gelirken, mevcutborg¢lanma maliyetleri de aniden yiik-
seldi ve finansal sistem kilitlendi.

Konut piyasasi kopiigiiniin yok olmasinin yani sira, ipotekli ko-
nut kredisi destekli menkul kiymetler ve giivenli yatirimlar olarak
bilinen ve fiyatlar1 ipotekli konut kredisi 6deme akimiyla belirle-
nen diger yatirimlar énemli 6lgiide deger kaybetti. Wall Street’in
tihminlerive bazi akademisyenlere gore ipotek kredisi ve bu kre-
i destekli menkul kiymetlerin zarar1 400 milyar ABD dolarin
hulmustur ve bu da GSYiH'de % 1 ila 1,5’i arasinda bir diisiise ne-
den olacaktir®®

24 Gorton, GaryB., a.ge.,s. 4.

25 Greenlaw, David, Hatzius, Jan, Kashyap, Anil K. ve Hyun, Song Shin (2008)
“l.everaged Losses: Lessons from the Mortgage Market Meltdown”, US Monetary Policy
torum’da Sunulan Teblig, 29 Subat2008.
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Ozetlemek gerekirse, finansal ¢okiis bazi agamalardan gegti.
Bunlar; esik alt1 piyasada diisen konut fiyatlari ve artan geri 6de-
me zorluklari nedeniyle olusan kredi riskinin yeniden fiyatlandi-
rilmasi seklindeki ilk asama; bor¢ kaldiragh satin almalarin ya-
rattigl borgluluk sikintisi, yapilandirilmis tiriinlerin (CDO) deger
kayb1 ve sikintidaki hedge fonlarin zarar ettigi haberlerinin piya-
salar1 daha da panige siiriiklemesi asamasi; finansal yatirim arag-
lar1 piyasasinin ve likit fonlamasinin daralmasi asamasi; inter-
bank piyasasindaki ve bazi kredi kurumlarindaki ciddi sikintilar
agamasi vereel ekonomi ile ilgili kétimser bekleyislerin varlik de-
gerlerini daha da diisiirmesinin yarattig1 endiselerin giderek art-
t1g1 asama.

1929 Biyiik Depresyonu’'ndan bu yana ortaya ¢ikan en biiyiik
kriz olarak nitelendirilen ve yaygin bir devlet miidahalesi gerek-
tiren 2008 finansal krizinin goriiniirdeki tek nedeni kugskusuz
konut sektoriiniin krizi degildir. Diger bir faktor, ipotekli konut
kredisi geri 6demelerinden saglanan nakdin gesitli zamanlar-
da ¢esitli tirev araglara baglanmasidir. Bu durum ipotekli konut
kredilerinin hangi menkul kiymetlere baglandiginin bilinmesini
imkansizlagtirmaktadir. Diger yandan bu, menkul kiymetlerin ger-
¢ek degerini, bu kredilerin geri 6denip 6denemeyecegini belirler.
Dolayisiyla bu menkul kiymetlerin alicilari bunlari satanlarin ger-
cekte onlara ne onerdigini bilmemektedir: Masadaki on ¢esit ye-
megin biri zehirliyse, masaya oturdugunuzda riskiniz sadece onda
birdir, ama bile bile kim bu riski alabilir?

Kimse bu kot borglardan sistemde ne kadar oldugunu, bun-
larin kimlerin portfoyiinde bulundugunu ve hatta bu kagitlarin
finansal degerinin ne oldugunu hala tam olarak bilmemektedir.
2007 Haziran ve Temmuzunda bu kagitlari satin almis olan bazi
ABD’li yatirnm fonlar1 biiylik ¢apta zararlar etmeye basladilar.
Rating kuruluslari bu tiir borglarin degerini diisiirmeye zorlandi
ve kisa siirede bu kredilerin (borg¢larin) degeri eskiye gore olduk-
¢a diisti.

Bu durum zincirleme reaksiyona neden oldu. Pek ¢ok banka,
hedge fonu ve diger yatirim gruplari, bu CDO’lardan ve benzer tiir-
de yiiksek riskli kredilere dayali finansal tiriinlerden kitle halinde
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satin alabilmek i¢in diisiik faiz oranlarindan ciddi bir bigimde
bor¢lanmiglardi. Hedefleri ¢abuk ve yiiksek orandakar elde etmek
ve borglarini geri 6demekti. Ama simdi faiz oranlar1 yiikseliyor-
du. Satin aldiklar1 kagitlarin degeri diisiip, daha diisiikten dere-
celendirilirken kendilerinin 6dedigi faiz 6demeleri yiikseliyordu.
Boylece birbirine zit iki trend arasinda kalinca fonlarin ¢ogu yii-
kiimliiliiklerini yerine getirebilmek i¢in ellerindeki kagitlari, hisse
senetlerini, bonolari her seyi piyasada elden ¢ikarmaya zorlandi-
lar. Bu da kagitlarin/aktiflerin degerlerini diisiirdii.

Bu gelismeler hakl olarak, 1. Fisher tarafindan 1929-1933 do-
neminde ortaya atilan borg deflasyonu endisesini giindeme tas:-
mistir. Aslinda borg deflasyonu olgusu sadece 1929-1933 krizi si-
rasinda degil 1990’ yillarda Japonya'daki resesyon doneminde
de yasanmistir. Fisher'in 1933’te yazdigi gibi borcun yol a¢tig1 def-
lasyon, bizzat borg iizerinde etkili olur. Odenmemis her bir ABD
dolar1 daha biiyiik bir ABD dolarina déniisiir ve eger baslangigta-
ki bor¢luluk diizeyi ¢ok yiiksek ise, borcun likit hale getirilmesi,
6denmesi fiyat diisiislerine yetisemez. Bagka tiirlii ifade edersek,
borglular borcunu 6demek i¢in varliklarini sattikga fiyatlar diiser
ve fiyatlar diistiik¢e geriye kalan borg¢lar, bor¢ alindig1 andakinden
daha degerli durumdaki ABD dolari ile 6denmek durumundadir-
lar. Bu da daha fazla 6deme giigliigiine, fiyatlarin daha da diismesi-
ne boylece de deflasyonist bir sarmala yol agacaktir.?

Bazilarina gére bu durum bir “Minsky Ani’dir¥ ve Hyman
Minsky (1919-1996) tarafindan 1982 yilinda ortaya atilmis
Finansal Istikrarsizlik Hipotezi olarak da bilinen bir tez tarafindan
ele alinmistir. Bu bir ¢esit kontrolden ¢ikmis borg deflasyonu hali-
dir. Kapitalizmde uzun siiren bir canlilik déneminin ardindan eko-
nomideki finansal yapilar hizla istikrarsiz yapilar olan hedging,
spekiilasyon ve Ponzi Finansmani'na déniismektedir. Canlilik do6-

26 Fisher, Irving (1933) “The Debt-Deflation Theory of Great Depressions”
Econometrica, 4, Ekim.

27 Ornegin F. Moseley, “Sonug olarak, mevcut krizin Marxg bir krizden ziyade
Minskyci bir kriz oldugunu sdylemeliyim. Krizin temel nedeni tretimdeki arti-degerin
yetersizligi degil, konut fiyatlarinin 6miir boyu yiikselecegi gibi yanhs bir varsayima da-
yal olarak ¢ok yliksek karlar pesinde kosan finansal kapitalistlerin asir1 risk almasidir”
tespiti yapar. Bkz: Moseley, Fred “The Long Trends of Profits”, Workers’ Liberty, 19 Mart
2008, www.workersliberty.org.
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nemlerinde yatirimcilar risk alirlar. Canlilik dénemi ne denli uzar-
sa alinan risk de o denli artar. Bu durum, bor¢lanma yoluyla sahip
olduklari varliklarin nakit getirisi bu varliklari satin alabilmek i¢gin
aldiklar1 kredi borglarini 6demeye yeterli olmadigi noktaya kadar
stirer. Bu anda spekiilatif varliklarin zarar ettigini goren kreditor
kuruluslar kredilerinin derhal geri 6denmesini isterler. Bu da pa-
nige yol acgar ve bor¢larini kapatmak i¢in varliklarini satisa ¢ika-
ran yatirimcilarin varliklar: bir anda deger kaybeder. Satislar zor-
landikea, piyasalar kilitlenir ve nakde hiiciim baslar. Artik Minsky
ani baslamistir.

Minsky su soruyu sorar: “Bliyiik Depresyon tekrar ortaya ¢i-
kabilir mi?” Minsky i¢cin ana konu finansal erimenin, sikintidaki
bir reel ekonomiyi Biiyiik Depresyon’da oldugu gibi yok edip ede-
meyecegidir. Onlarca y1l boyunca istikrarsiz finansal sistem deva-
sa bliylimiistiir, ancak hiikiimetlerin son borg¢ verici giicli de (ka-
pasitesi de) biiyilimiistiir. Minsky’e goére finansal istikrarsizliga
yol acan slire¢ desantralize kapitalist ekonominin ka¢inilamaya-
cak bir parcasidir -6rnegin kapitalizm genetik olarak defoludur-
fakat finansal istikrarsizlik biiyiik depresyona yol agmak zorun-
da degildir?® Yani, satir aralarinda soylenen sey, eger finansal bir
ice patlama ve artan istikrarsizlik hiikiimetin buna kararl ve hiz-
1 yanit verebilme kapasitesini asarsa depresyon tekrarlanabilir.
Foster ve Magdoff’'a gore, teorik olarak kapitalist devlet, 6zellikle
de diinya parasina hikim olan ABD boyle bir tehlikeli krizi agsma
gliciine sahiptir.®

Tekrar krizin gelisine donersek, Agustos 2007 ile birlikte, ipo-
teklikonut kredisine dayanilarak ¢ikarilan menkul kiymetlerin sa-
tilmasi zorlasty, bu kagitlar kolayca elden ¢ikarilabilir gibi degil-
di. Yani, herkes elindeki bu yiiksek riskli kagitlar1 satmak istedi,
ama kimse bunlari kabul edilebilir bir fiyattan satin almak isteme-
di. Pek ¢ogu borglarini uzatabilmek igin diisiik faizli kredi almak
zorundaydi, ama kimse bor¢ vermek istemedi. Bu sikintili durum
diger varliklara ve piyasalara hizla yayilinca borsa hizla yere ¢akil-
di. Fonlar kuruyunca milyar ABD dolarlik sirket devirleri dondu-

28 Minsky, Hyman (1982), Can “It” Happen Again?, New York: M. E. Sharpe.
29 Foster, ). Bellamy, a.ge.
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ruldu. Biiyiik bankalar borg¢larini bagkalarina gegirmeye calistilar
ama alici bulamadilar ve bazi érneklerde oldugu gibi milyarlarca
ABD dolarlik zararlar etmeye baslayan yatirim fonlarini canlandi-
rabilmek i¢cin gdzden ¢ikarmak zorunda kaldilar.

Son 30 yildir finansal sermayenin hizla biiylimesi ve ayni hiz-
da kiiresellesmesi olgusu ve ABD’de ¢ikarilan bu zehirli kdgitlarin
% 60'1n1n diger kapitalist metropollere ve diinya piyasalarina sa-
tilmis olmasi, finansal krizin tiim diinyaya yayilmasina neden oldu.
Oyle ki, ABD'nin en biiyiik konut kredisi veren firmalarindan olan
American Home Mortgage iflasini ilan ettigi sirada, Fransiz banka-
s1 BNP Paribas kredi piyasasinin kosullarinin artik olmadigini soy-
leyerek 2 milyar euro degerindeki ti¢ fonunu dondurmak zorunda
kalirken, Alman Sachsen LB Bank kapanmaya ramak kaldi. Yani,
Amerika'dan Avrupa'ya, Avrupa’dan Cin'e kadar esik alt1 ipotekli
konut kredilerine bulasmis pek ¢ok banka biiyiik zarar etti.3°

Yatirimcilar riskten kagip daha yiiksek kalitede ve daha giiveni-
lir para tutma sekillerine yénelince krediler kurudu. Ornegin ya-
tirimcilar paralarini bu dolasimdan ¢ekip bankalarda tutmaya ka-
rar verdiler. Bu da hisse senetlerinin ve karmasik tiirev araglarin
nakde doniistiiriilmesini hizlandirdi. Sonugta balon patladi ve kre-
di kurumasi basladu. Piyasalar diistii, bankalar her yerde felg oldu.

Subat 2008’de bir yildan fazladir deger kaybeden fiyatlarla bir-
likte, Amerika’da evlerinin degeri eksiye diisen ev sahibi sayisi
8,8 milyona firlad: (toplamin % 10'u). Konutlar iyi bir teminat ola-
rak goriildiigiinden, toplam ipotekli ev kredisi (mortgage) borcu
11 trilyon ABD dolarini buldu. Bunun 10 trilyon ABD dolarinin bi-
raz listiindeki kismi esik alt1ya da siipheli kredilerden (Alt A) olu-
suyor. ilave olarak, ABD’de kredi karti borglar: 1 trilyon ABD dola-
rinin biraz altindayken, otomobil kredileri 700 milyar ABD dolar1
civarindayd:.®!

2008 Nisan'inda IMF, toplam zararin 945 milyar ABD dolar1 dii-
zeyinde oldugunu tahmin ediyordu: “Kiiresel bankalarin potansi-
yel zararlarinin 440-510 milyar ABD dolar, kalan miktarin ise, si-

30 “Credit Crunch and Capitalist Crisis", Leauge for the Fifth International, Eylil
2007, www fifthinternational.org.
31 Blackburn, Robin, a.g.e., s. 71.
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gorta sirketleri, emeklilik fonlari, yatirim fonlari, hedge fonlari ve
diger kuruluslarca yiiklenilmesi beklenmektedir. Ayrica bu fonlar,
ozellikle sigorta ve yatirim fonlari, ayni zamanda biiyiik oranda bu
bankalarin hissedarlari, boylece bu sebeple dolayh olarak da agir
zarara ugrayacaklardir”.3

Agustos 2008’den itibaren yasananlar IMF'nin ongoériileri-
nin ne kadar iyimser kaldigini ortaya koymustur. Ciinkii metro-
pol kapitalist iilkelerde tiiketici kredilerinde geri 6deme sorunu
baslad1. Tahvil sigortacilar1 piyasada inise gecti, gayrimenkul pi-
yasasinda ciddi bir erime olustu, bankalar iflas etmeye basladi-
lar. Borglanilarak satin alinan sirketlerin ¢okiisii basladi, sirket
borg¢larinin geri 6denmesinde dalgalanmalar olustu (sirketin dii-
stik karhligi ve yiiksek borg¢lu olmasi), kayit disi finansal sistemde
¢okilisler basladi, hisse senetlerinin degerleri diistii, hedge fonlar
ciddi sikintiya girmeye basladi ve ciddi bir kredi kurumasi basladi.
Tiim bunlarin sonucunda zarar-daralma-yok pahasina satis bigi-
minde bir fasit daire olustu.

Buraya kadar anlatilanlardan ¢ikan ilk sonug, bugiinkii krizin
su ylizline vurmus olan ya da yiizeydeki iki kaynaginin oldugudur.
Bunlar; konut fiyatlarindaki diisiis ve konut fiyatlari iizerinden ¢1-
karilan ve tiirev piyasalari araciligiyla, denetime tabi olmadan sa-
tilan toksik ya da zehirli olarak nitelendirilen riskli kagitlarin tiim
sisteme dagilmasidir.

Ozellikle ikinci faktor krizin tetiklenmesinde énemli bir aktér
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Yani, 2008'de kapitalist sistemin krizi-
ni tetikleyen sey sadece borg y1gi1lmasi degil, menkul kiymetlesmis
bor¢ yigilmasidir: ipotekli konut kredisi (mortgage) 6édemelerin-
den saglanan nakit, menkul kiymetlestirilerek cesitli tiirev aragla-
ra baglanmis, ancak bu nakdin hangi menkul kiymetlerde ve/veya
araglarda bagh oldugunu bilmek imkansizlagmistir.

Ozetle, esik alti ipotek kredileri balonu resesyona kars talebi
canlandirarak, krizi 6teleme politikasinin ve a¢ gozlii finansal ser-
mayenin kar yaratma hirsinin bir sonucudur.

Bu durum, finansal sermayenin ve finansal sistemin son

32 IMF, Global Financial Stability Report: Containing Systemic Risks and Restoring
Financial Soundness, Nisan 2008, Washington DC, s.12.
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«

doénemlerdeki devasa gelisimini, genisleyen ve giderek 6zerklesen
roliinii ve paranin sistem i¢inde gecirdigi evrimi ve kapitalist sis-
tem icindeki roliinii incelememiz gerekliligini ortaya koymaktadir.






IV

2008 KURESEL KAPITALIST KRIZININ
OZGUL KARAKTERISTIGI:
NEO-LIBERALIZM VE HIZLANAN FINANSALLASMA

§

2008 krizini bankacilik sektoérii ya da finans sermayesindeki
gelismeler acisindan degerlendirmek gereklidir. Ciinkii son 20-30
yildir bu sektérdeki gelismeleri anlamadan bu krize saghkh yo-
rumlar getirmek miimkiin degildir.

Bu baglamda, bugiinkii krizi digerlerinden farkl kilan bir et-
ken, finansal sermayenin hizl yiikselisidir. Ceyrek ylizyil asan bir
zamandir uygulanmakta olan neo-liberal finansal politikalar (de-
regiilasyonlar ve liberalizasyon) para ve kredi piyasalarini ¢ok
biiyiik ¢apta ve kontrolsiiz bir bigimde biiyiitmiis ve bu gelisim
finansal istikrarsizliga yol agmistir. Giderek biiytiyen finansal ser-
mayenin istikrarsizligi ise, dogal olarak krizin finans disl, reel sek-
tori ¢ok daha agir vurmasina yol agmigtir.

Finansal sermayenin bu gelisiminin bir karakteristigi, son
20-30 yilda bankalarin tasarruf ve mevduatla ilgili geleneksel
rollerinin azalmast ve giderek tiiketici kredilerine yénelmesidir.
Ciinkii geleneksel finansal roller giderek artan bir sekilde emekli-
likve yatirim fonlari tarafindan iistleniliyor, bankalarin geleneksel
kurumsal finansmandan elde ettigi kazanglar azaliyordu (1997-
2007 yillar1 arasinda, finansal sektdrde, mevduat bankalarinin
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GRAFIK 6 Finansal Karlarin Gelisimi
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Back To The Real Economy”, Monthly Review, 60 (7), Arahk.

ellerindeki varliklarinin toplam varliklar icindeki pay1 % 56,3’ten
% 23,7’ye gerilerken, emeklilik ve yatirim fonlarinin varliklarinin
pay1 % 21’den % 37,8’e yiikseldi ).*

Bu durum ashnda kapitalizmin son 20-30 yilinda giderek artan
finansallagsmasinin bir gostergesidir. Kiiresel diizeyde uygulattiri-
lan neo-liberal politikalarla finansal sistem giderek biiyiimiis ve
reel birikimden (deger ve art1 degerin liretim ve dolagimindan)
giderek bagimsizlasmistir.

Grafik 6 dikkatle izlendiginde, 6zellikle 1990’1l yillarin basin-
dan itibaren ABD'de finansal karlarin nasil hem normal GSYiH bii-
yimesinin hem de finans dis1 karlarin iistiinde bir gelisim iginde
oldugu goriilecektir. Deutsche Bank Krediler Boliimii sorumlusu
Jim Reid’e gore, son 10 yilda finansal sektor 1,2 trilyon ABD dolar-
lik asir bir kar elde etmistir.2

Bu grafikte finansal karlar, finans dig1 kérlar ve GSYiH'nin ge-
lisimi kiyaslamali olarak gosterilmektedir. 1970’lerden 1990’lara
kadar finansal ve finans dig1 karlar GSYiH ile aym oranlarda bir ar-
tis gostermistir. Ancak ozellikle 1990’larin sonlarindan itibaren,

1 Blackburr, Robin, a.g.e., s. 67
2 Reid, Jim, "A Trillion-Dollar Mean Reversion?”, Deutsche Bank, 15 Haziran 2008.
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finansal sektér karlari hem GSYiH biiyiimesinden hem de finans
dis1 sektor karlarindan farklilasacak bir sekilde hizla artmaya basg-
lamistir. GSYiH’'nin daha ziyade duragan seyrettigi bir dénemde fi-
nansal karlarin bu sekilde bir gelisim gostermesi finansallagsmay1
ortaya koymaktadir.

Giderek finansallasan bir ekonomide rol alan bu finansal ku-
rumlar giderek daha fazla bor¢lanmaya yoneldiler ve sahip olduk-
lar1 1 ABD dolar1 karsihiginda 30 ya da daha fazla ABD dolarlik
risklere girdiler ve isler iyi ytiriidiigi siirece de ¢ok yiiksek karlar
elde ettiler. Diger yandan finansin biiylimesi sadece ABD’ye 6zgii
bir gelisim degildi, kiiresel bir olguydu ve kiiresel kapitalist diin-
yadaki ¢eliskileri artiriyordu.

Bankalarin tiiketici kredilerine yonelmesinin, teknolojik ye-
nilikler, kurumsal ve politik transformasyon (finansal sektériin
deregiilasyonu ve liberalizasyonu) gibi ¢esitli nedenleri vardu.
Ayrica, biiylik sermaye gruplarinin ve bliyiik isletmelerin yatirim
finansmani i¢in kredi kullanma anlaminda bankalara daha az ba-
gimh hale gelmeleri 6zellikle bankalarin tek tek bireylerin, ¢ali-
sanlarin ve niifusun daha biiytk bir kesiminin sahsi gelirlerine y6-
nelmesine neden olmustur.

Bazi yazarlara gore, bu gelisim kapitalizmin yeni bir ug verme-
sidir. Goriisleri ciddi tartismalara yol acan bu yazarlara gore, bu
gelisimin adi dogrudan somiiriidiir (karin iiretim siirecinden de-
gil, dogrudan bireysel gelirden tiiretilmesi). Finansal kuruluslar
giderek artan bir sekilde ev kredisi, tiiketici kredisi gibi adlar al-
tinda bireyler iizerinden kar elde etmektedirler. Yani, iicret, maas
gibi parasal gelirler, giderek borg verilebilir para sermayeye do-
niisiiyor, bankalar ve diger finansal kuruluslar iliretim siirecinde
ortaya ¢ikan karlardan aldiklar: paya ilaveten, yeni karlar yarati-
yorlar. Bu siire¢ bu tiir karlarla beslenen yeni giic merkezleri ve
yeni etki merkezleri biciminde yeni bir tiir kapitalist sinif katmani
yaratiyor.*

Fed'e gore, ABD'de toplam bor¢luluk diizeyinde, bireysel

3 Foster, ). Bellamy, a.g.e.
4 Bu konuda bkz: Lapavitsas, Costas, "A New Sort of Financial Crisis", Workers’
Liberty, 14 Nisan 2008, www. workersliberty.org.
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gelirlerden yapilan bor¢ 6demelerinin pay1 1983’de % 15-16'dan
2007 Haziraninda % 19,3’e ¢ikmistir. Yani ortalama bireysel ge-
lirin beste biri bor¢ servisinde kullanilmaktadir (ABD’nde finan-
sal karlar, toplam karlarin iicte biri diizeyindedir). Ingiltere’de de
benzer bir durum s6z konusudur.®

Finansal kuruluslarin kar kaynaklarindan birisi de ‘aracilik’
hizmetlerinden elde ettigi gelirlerdir. Bunlar bor¢ alip verme is-
lemlerinin disinda, bu islemlere aracilik yapmaktan saglanan ge-
lirlerdir. Aracilik faaliyetleri, kapitalizmin baslangicindan bu yana
mevcuttur, ancak son donemde hem ¢esitlenmis hem de hacmi de-
vasa bir bigimde artmistir.

Finansallasmanin béliisiimde yarattig: etkilere dikkat ¢eken bu
yazarlara gore, sinaf isletmelerin karlarindan bankalarca faiz bigi-
minde alinan paylar (arti degerin sanayi ve finans sermayesi ara-
sindaki boliisiimii) toplamda hala belirleyici bir 6neme sahip olsa
da, bu 6nem nispi olarak azalmis ve licretler, diger bireysel gelirler
ve profesyonel hizmet gelirleri gibi gelirlerden alinan iicret ve fa-
izler giderek artan bir sekilde bankalar i¢cin 6nemli hale gelmistir.

Bunlar yapisal degisikliklere isaret etmektedir. Bunun sonu-
cunda finansal sistemde ve ekonominin biitiiniinde istikrarsizlik-
lar daha biiyiik oranda ve hizda ortaya ¢ikmistir. Yani, bankalar
ve diger finansal kuruluslar, gelir kaynaklariyla ilgili bu déntisi-
mi gergeklestirirken, siradan insanlar ve ekonomi lizerinde bii-
yik ¢apli ve kalic1 istikrarsizliklar yarattilar.t

Bu perspektiften, 2008 finansal krizi, finans sermayesinin
yukarida agiklanan bu déniisiim bigimiyle yakindan ilgilidir.
Bilgisayar ve iletisim teknolojisindeki gelismeler bu déniigiimii
gerceklestirmede finansal sermayeye yardimci oldu. Béylece ban-
kalar ve diger finans kurumlari, daha dnce etkin bir sekilde ya-
pamadiklari, milyonlarca tiiketiciyi kredilendirirken gerek duy-
duklar1 ¢ok ayrnntili bireysel veriyi islediler, yogun hesaplama
teknikleri ve istatistik yontemleri kullanarak riskleri degerlendir-
diler. Kredilendirme artik elin uzanabilecegi mesafedeydi ve tiike-
ticiler, bankalarin tek diize bir sekilde isleme tabi tutabilecekleri
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standart birimlere dénmiislerdi.

ABD’de kriz dncesindeki, konut kredisi kopiigiiniin olustugu
yillarda ipotekli konut kredisi almak i¢in banka miidiirtiinii gor-
mek yerine, internetten indirilen bagvuru formunda yer alan bir-
iki kutucugu isaretlemek yeterliydi. Bankalar internet lizerinden
yapilan kredi bagvurularina bakarak kredilendirmeye karar veri-
yorlardi. Béyle bir gelisim bilginin denetlenmesi imkanini ortadan
kaldirdig1 gibi, bankalarin kredi miisterileriyle kurduklari sahsi
iletisimi kaybetmelerine neden olmustur. Bunun ise ne denli bir
risk yaratacagi aciktir’

Daha da 6tesi, bankalar ve finansal kuruluslar karlarini sade-
ce bor¢ vermekten degil, sunduklar1 profesyonel hizmetler karsi-
liginda aldiklari licretlerden (management fees) saglamay: hedef-
lediklerinde, ipotekli konut kredilerini yeni menkul kiymetlerde
paketleyip finansal piyasalarda sattilar. Boylece bankalarca 20-30
yiligina 6deme planina baglanan ipotekli konut kredileri, birbiri-
ne gecirilmek lizere kompozit paketler haline getirildi. Bankalar
orijinal ipotekli konut kredisi iizerinden kompozit ve tiirev tiirden
borg¢lar yarattilar.

ipotekli konut kredilerinin menkul kiymetlestirilmesinin (se-
curitization) sistemin bir parcasi oldugunu vurgulamistik. Bu sii-
rece yakindan bakarak ortaya ¢ikan degisikligi gormek faydal-
dir. Ge¢miste, ipotekli konut kredileri banka miidiiriiniin aliciyla
goriismesi ve ona iliskin raporu iizerine verilirdi. Bankanin, po-
tansiyel miisterisinin diizenli 6deme giiciiniin olup olmadigiyla il-
gili arastirmasi onemliydi, aksi takdirde banka para kaybederdi.
Krizden hemen 6nce durum béyle degildi. Kredi talep eden kisi,
internet lizerinden ilgili kutulari isaretliyor, eger yeterli bulunu-
yorsa banka parayi veriyor ve bir sonraki hafta bu krediyi yeni bir
menkul kiymet paketi yapip satiyordu. Buandan itibaren borg geri
6demelerinin nasil yapildig1 ya da yapilamadig1 bankanin sorunu
olmaktan ¢ikiyordu.®

Bu noktada bu yeni menkul degeri kredibilite agisindan de-
gerlendirmeye yetkili olan rating kuruluslari, (6rnegin S&P yada
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Ritch) 6nemli bir konumda olacaktir. Ancak bu kuruluslar da kredi
borglusundan kopuk bir konumdadirlar. Bunlara yeni menkul kiy-
meti yaratan banka tarafindan hizmetlerinin karsiliginda 6deme
yapildigindan, bankalarla bir menfaat birligi icinde hareket etmis-
ler ve gerek kredilerin gerekse de bunlara bagh olarak tiiretilen
yeni finansal araglarin risklerini gormezden gelmislerdir. Benzer
bir “li¢ maymun durumu” menkul kiymetlestirilen kredileri ¢esitli
asamalarda sigortalayan dev sigorta sirketleri i¢in s6z konusu ol-
mugtur. {Ik bor¢lanicinin ¢ok uzaginda bir yerlerde konumlanan
AlG gibi sigorta sirketleri de tipki rating kuruluslar1 gibi riskleri
gormezden gelmistir.

Yani, bu mekanizmaya dahil olmus isletmelerden higbirisi ipo-
tek kredisini ilk alan sahsin uzun dénem giivenirligi ile ilgili bir de-
gerlendirme ile ilgili bir endise tasimamaktadir. Her bir araci ku-
rulus komisyonunu almaya ya da menkul kiymetleri alip-satmaya
ve bu tiirde yeni isler yaratmaya devam etmeye giidiilenmigtir.
Daha isin ilk basinda sistemde “ucuz para” varsa -ki merkez ban-
kasinin faiz oranlarini diisiirmesiyle- bu giidii harekete gecer. Bu
kez mekanizma, hem bankalar hem de digerleri i¢cin kar saglama-
nin giivenilir bir yolu haline gelir.

Diger taraftan, ilk ipotekli konut kredilerinin ne denli problem-
li olduguna bagli olarak, risk birikir ve artik kimse bu risklerin ne-
rede toplandigini bilemez. Nitekim bu krediler, diizenli geri 6deme
yapmaktan yoksun diisiik gelirlilere verildive faiz oranlar yiiksel-
diginde bu kesimler édemeleri yapamadilar ve bunun sonucun-
da bankalar ve diger finansal kuruluslar degeri olmayan kagitlarla
bas basa kaldilar. Bear Stearns gibi bir kurulusun Mart’ta iki fonu-
nun ¢okiisiiniin son tahlilde nedeni budur.

Krizi ortaya ¢ikaran problemlerin kaynag), sadece ABD’deki
biitce ve cari acik gibi agiklara ya da Fed'in ‘kolay’ para politika-
sina baglanamaz. Ayni zamanda bu problemler kurumsal bir dizi
tesvikle, kurumsal karmasa ve asir1 biiyiimiis bir finansal aracilik
sistemi icindeki acente problemleriyle baglantilidir. Ornegin, ipo-
tekli konut kredilerinin beste birini olusturan esik alt1 kredileri,
2001 yilinda 160 milyar ABD dolar1 iken 2006 yilinda 600 milyar
ABD dolarina yiikseldi. Bu yilikselmeden sorumlu satis goérevlileri,
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TaBLO 6 ABD i¢ Borglarive GSYIH (trilyon ABD Dolari)

Sektorler itibariyle Borglar
Toblam Finans Finans Kamu (Yerel,
GSYiH BF:" Hahehalki Sektorii Digt merkezi ve
§ Sirketleri Sirketler federal)

1970 1,0 1,5 0,5 0,1 0,5 0,4
1980 2,7 4,5 1,4 0,6 1,5 1,1
1990 5,8 13,5 3,6 2,6 3,7 35
2000 9,8 26,3 7,0 8,1 6,6 4,6
2007 13,8 47,7 13,8 16,0 10,6 7.3

Kaynak: Federal -Reserve, Table L.1 Credit Market Debt Outstanding, Flow of Funds
Accounts of the United States, ve Table B-1, Gross domestic product, 1959-2007, Economic
Report of the President, 2008’den aktaran Foster ). Bellamy ve Magdoff, Fred, (2008),
“Financial Implosion and Stagnation Back to The Real Economy”, Monthly Review, 60 (7),
Aralik

her yeni bor¢lanmada yiiksek miktarda komisyon elde etti ve
bunlara avans édemeleri yapildi. Ancak, komisyonun kalan kismi-
nin, yillarca siirecek olan kredi geri 6demelerinin yapildig1 sirada
avans 6demesiyle orantili olarak yapilacagi agiklandi. Bu nedenle
de brokerlar, geliri, isi ve aktif degeri olmayan yiiz binlerce anlas-
may1 goniil rahathgi icinde imzaladilar.®

Diger yandan, ipotekli konut kredisi kullanan diisiik gelirli in-
sanlar icin yapilan diizenlemeler agik¢a yetersizdi. Sigorta sar-
t1 yoktu ve Amerika’daki yoksullagmanin artmakta oldugu gerge-
gi goz ardi ediliyordu. Aym zamanda bu kesimlere bor¢glanma bir
sihirli bir degnek gibi sunuluyordu. Oyle ki yiiksek riskli bu egsik
alt1 (subprime) borglular, onlar1 daha kétii kosullara siiriikleye-
cek olan baslangicgtaki diisiik faiz oranlari ile yapilan sézlesmeler-
le adeta bastan ¢ikarildilar.

Giderek 6zerklesen ve hizla biiyiliyen finansal sistem ve finans
sermayesi i¢cinde boyle bir 6zel ipotekli konut kredisi uygulama-
s1 yatirim bankalarinca devasa bir sekilde biiyitiildii. ‘Paketle ve
Pazarlaya dayali is modeli’'ni esas alan yatirim bankalar1 mortga-
ge borglarini satin aldi ve onlar tekrar satt:: ‘Borcu al, paket yap
ve yeniden sat’. Wall Street Journal'in bir raporunda agiklandigi

9 Blackburn, Robin, a.g.e., s. 72.
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GRAFiK 7 ABD'de i¢ Borglarin Gelisimi
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Kaynak: Federal Reserve, Table L1 Credit Market Debt Outstanding, Flow of Funds
Accounts of the United States, ve Table 8-1, Gross domestic product, 1959-2007, Economic
Report of the President, 2008'den aktaran Foster ). Bellamy ve Magdoff, Fred, (2008),
“Financial Implosion and Stagnation Back to The Real Economy”, Monthly Review, 60 (7),
Arahk
gibi: Pesin ddenen komisyonlar ve iicretler Wall Street’te tam
oturmustur. Milyar ABD dolarlik girket birlesmeleri sozlesmeleri
imzalandiginda, yatirim bankalarina édeme yapilir. Yeni karma-
sik menkul kiymetler yaratan firmalara en yiiksek 6deme yapilr.
Derecelendirme kuruluslari, yeni tahvillerin riskini degerlendi-
rirken en list diizeyde licret alirlar. Resmi tamamlamak igin ila-
ve edersek; boyle licretler sadece yatirim bankalarindaki varliga
dayali menkul kiymetleri olusturup satanlarca elde edilmemekte-
dir. Bir yatirim bankas1 murahhas azasi, isverenine 8 milyar ABD
dolarinin iizerinde bir varlik kazandirdiginda, bankanin kendi tist
diizey risk degerlendirme yoneticisinin bir énceki y1l CDO’lardaki
kendi paymnin karsihigi olarak 21 milyon ABD dolari prim aldigini
agiklamigtir:'°

Finansal sektoriin devasa biiyiimesi ve giderek 6zerklesmesi-
ni saglayan énemli bir faktor, 1990’lar ve 2000’lerdeki deregiilas-
yon uygulamalar1 olmustur. Ciinkii bu neo-liberal politikalar ve

10 Blackburn, Rabin, a.ge, s. 73-74.
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uygulamalar pek ¢ok finansal kurulusun normalde yapamayacagi
bankacilik islemlerini yapabilmesine, borg alip verme kurallarinin
gevsetilmesine olanak saglamistir. Diger kesimler pek ¢ok diizen-
lemeye tabi tutulurken, bankalar ve diger finansal kuruluslar kendi
yarattiklar: ‘yapilandirilmig yatirim araglari’nin (SIV) ticaretinden
biiyiik karlar elde etmislerdir. Diger taraftan krizin patlamasiyla
birlikte, bu yapilandirilmis finansal iiriinlerin neden oldugu za-
rarlari asla kontrol edemeyeceklerini de aci bir sekilde 6grenmis-
lerdir. Ciinkii siradan varliklarin degeri hi¢cbir zaman sifirin altina
diismezken, bu tiir lirtinlerin degeri eksiye diisebilmektedir.

Deregiilasyon uygulamalariyla tesvik edilmis olan finans ser-
mayesinin bliyiimesini hizlandiran faktér, finansal sektoriin asiri
bir bicimde bor¢lanmasidir. Yukarida s6zii edilen ¢esitlendirilmis
operasyonlarini finanse edebilmek i¢cin bankalar, bu menkul kiy-
metlerden ¢ok daha fazla kazanma iimidiyle daha da borg¢landilar.
Ayrica bankalar, kredilerini bir paket haline getirip diger yatirimci-
lara satarak risklerini transfer etme yontemiolarak bilinen ‘paket-
le ve pazarlamaya dayali is modeli’ ile kaygisizca bor¢lanmalarini
cok dahayiiksek diizeylere ¢ikartilar. Tablo 6 ve Grafik 7 Amerikan
ekonomisinin borgluluk durumunu ve 6zellikle de 1990°’lardan iti-
baren bunun seyrini ortaya koymaktadir. Bor¢luluk diizeyi en hiz-
l1 ve en fazla artan kesimin finansal sektér oldugu goériilmektedir.
Oyle ki 1990 yilinda finansal sermayenin toplam borcu 2,6 trilyon
ABD dolari iken (GSYIH'nin % 45’i) bu miktar 2007 yilinda 16 tril-
yon ABD dolarina firlamigtir (GSY{H'nin % 116’s1). Yani son 17 yil
icinde finansal sektoriin borcu alt1 kattan fazla artmistir.

2001-2006 doneminde uygulanan diisiik faiz oranlar,
ABD’deki bankalarin daha fazla bor¢lanmalarina izin veren, is-
lerini ve islem hacimlerini genisletmelerini saglayan bir etkendi.
Bankalar, hedge fonlara, girisim sermayesi hisselerinin ele geciril-
mesi operasyonlarina finansor oldular, ipotekli bor¢ senetlerine
bagli finansal araglar (mortgage’a dayali menkul kiymetler) pazar-
ladilar, tahvil sigortasi diizenlediler, kendi yapilandirilmis yatirim
araclarina kredi sagladilar ve kanal gorevi gordiiler.

Bir bagka anlatimla, finansal krizin ana ekseninde finansal ara-
cilar yer almaktadir. Ozellikle diisiik ve kisa vadeli faiz oranlari
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bankalar: bildng¢olarini biiyiitme yoniinde tesvik etmis ve ayrica
pozitif egimli getiri egrileri ve risk primleri arasindaki fark ve fi-
nansal piyasalarda goériilen diisiik oynaklik finansal aracilarin
bilangolarini biiyiitmesine imkan vermistir.!!

Daha 6nce de vurgulandigi gibi, bu donemde finans sermayesi-
nin karhlg, belirgin bir bicimde finans dis1 sermayeninkinin iize-
rindeydi. Nitekim biiyiik bankalarin 2006 yilinda elde ettigi karlar
ile finans dig1 sermayenin uzun donemde elde ettigi karlar kar-
silastirildiginda; finans disi karlar yaklasik % 7 dolayinda kalir-
ken, ABD, Almanya, Fransa ve jtalyan bankalarinin ayni y1l % 12
oraninda Kér elde ettikleri belirlenmistir (ingiltere’deki bankala-
rininki % 20 civarindadir). Finans sermayesinin bu yiiksek geti-
risi; bor¢lanma, kaldirag, ortiilii sermaye ve risk almanin ne denli
yaygin oldugunun da bir gostergesidir.'?

Kisaca, 2008 krizinin basrol oyunculari olan bankalar, agir bir
sekilde yabanci kaynaga (borca) baghydilar. Bu durum sistem
icinde herkesin birbirine bor¢lu olmasina yol agmistir. Bankalar,
genellikle yatirim bankalar1 ve hedge fonlar gibi kuruluslardan
saglanan ilave bor¢lanmalarla sermayelerinin 30 katina ulasan
varliklar aldilar. Béylece bir sikint1 durumunda nakde ¢evirebile-
cekleri aktiflerinin toplami, mevcut bekleyen borg¢larinin ¢ok ¢ok
altina diigmiigtii.

Neler olup bittigini bilmeyen birisi i¢in bu siireci anlayabilmek
zordur. Ciinkii bu islemlerin pek ¢ogu sadece bankalarin resmi ol-
mayan hesaplarinda (bilango dis1 hesaplarinda), kayit dis1 banka-
cilik sisteminde yer aliyordu. Hatta bu gelismeler hem iktisatgi-
lar hem de diizenleyiciler ve siyasetgiler i¢in de kolay anlasilabilir
nitelikte degildir. Piyasalarda islem goren séz konusu menkul
kiymetlerin, bilan¢o disi finansal araglarin (ve onlarin yikiimlii-
liikklerinin) veya tiirev araglarin higbiri, iktisat¢ilarin normalde ta-
nidik oldugu ve odaklandig: piyasa araglarina, karsi karsiya kali-
nan bankacilik sistemi de bankacilik derslerinde 6gretilenlere hig

11 Adrian, Tobias ve Shin, Hyun Song (2008), "Liquidity, Monetary Policy, and
Financial Cycles”, Current Issues in Economics and Finance, 14 (1), Ocak/$ubat; Adrian,
Tobias ve Shin, Hyun Song (2008), “Financial Intermediaries, Financial Stability, and
Monetary Policy", Federal Reserve Bank of New York Staff Reports, No.346, Eylil.

12 Blackburn, Robin, a.g.e., s. 69.
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benzememektedir.

Kriz 6ncesinde ortaya ¢ikan balon ekonomisinin ve finans sek-
toriiniin, regiilator kuruluglarin denetimden uzak kaldigin, bu ge-
kilde regiilasyondan kurtulan bankalarin, tiiketici borg¢larini al-
nip satilabilen finansal varliklara ¢evirip, bunlari diger bankalara
veya fonlara sattiklarini, 6zel olarak da, ipotekli konut kredilerinin,
CDO adi verilen, teminata baglanmis yiikiimliiliikler denebilecek
bir sekle sokularak finansal piyasalarda satildigini belirtmistik.

Bu noktada finansal tiirev araglarin, kapitalizmin gelisiminde
yeni bir agama oldugunu vurgulayalim. Bu agama 6zellikle de pa-
ranin fonksiyonlarinin genislemesiyle ilgilidir. Eger finansal sis-
tem, sadece biiylk bir finansal bilytime hikayesi olsaydi, sonug-
lar1 bu denli biiyiik olmazdi. Kredi kopiigiiniin patlamasiyla kayip
ve zararlar olacakti, ama sistemik bir meydan okuma s6z konusu
olmayacakti.

Son 20 yildir finans sermayesi alanindaki esas ¢arpici degisik-
lik, kredi sisteminin biiylimesinden ziyade paranin giderek finan-
sal tiirev araclar ve menkul degerler bigimini almasidir. Bir baska
deyimle, para bir anlamda metalasmis risk alanina dogru kaymis-
tir. Bu baglamda paranin modern kapitalizm igindeki roliinii an-
lama konusundaki diisiincelerimizi gelistirmeye ihtiyacimiz var.
Ornegin, daha énce de vurgulandig: gibi, 2008 finansal krizinde
problemin kaynaginda bor¢ yigilmasindan ziyade menkul Kiy-
metlesmis bor¢ yigilmasi ya da kredi bulunuyor. Bu tesadiif de-
gil, cok 6nemli bir durumdur. Ciinkii para ve finansi anlayabilme-
miz i¢in sadece kredilerin agir1 artmasi, spekiilasyon ya da sicak
para kavramlarina degil, tiirev araglara ve menkul kiymetlere de
odaklanmaliyiz.

Deregiilasyon oncesi donemde, kapitalist devletler parasal
sistemin istikrarini denetlerlerdi. Bugiinii gelecege baglar, faiz
oranlarini, déviz kurlarini ve zirai iriin fiyatlarini denetlerlerdi.
Devletler bu alanlardan g¢ekilince, insanlar ve finansal piyasalar
¢ok sayida risk ve belirsizlikle karsi kargiya kaldilar. Devlet ¢eki-
lince yerine piyasalar geldi. Simdi, bugiinii gelecege baglayan piya-
sadir ve bu rekabetgi ve oldukga tartisilabilir bir yolla yapilmakta-
dir ki bunun sonucunda istikrarl fiyatlar ortaya ¢itkmasi miimkiin
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degildir.

Iste bu noktada neo-liberal deregiilasyon uygulamalariyla or-
taya ¢ikan devlet garantisi boslugunu doldurabilmek i¢in piyasa-
ya bir dizi yeni {iriin stiriilmiistiir. Vadeli islemler piyasasi iiriinle-
ri olarak bilinen forward, future, option ve swap sozlesmeleri gibi
tiriinler devletin daha 6nce yaptiklarina karsi piyasalarin sundu-
gu alternatif araglardir. Bunlar, faiz oranlari ve déviz kurlar ile il-
gili finansal risklere (finansal satis riski dahil: kredi tiirevleri gibi)
karsi sigortalamak amaciyla gelistirilmislerdir. Daha otesi, bu fi-
nansal araglar, faiz ve dovizden gelebilecek zarara karsi teminat
olarak ele aldigimizda, paraya benzer bir isleve sahiptirler. Daha
kesin bir ifadeyle bu araglar, sermaye ile para arasindaki farki gi-
derek bulanik hale getirirler.}*

Benzer bir durum krizin tetikgisi olan ipotekli konut kredile-
riicin de s6z konusudur. Deregiilasyon 6ncesinde kapitalist dev-
let, konut kredi uygulamasina nezaret ederdi. Artik bunu yapmi-
yor. Tersine, konut kredisi riskini piyasanin iistlendigi, bir esik alti
(subprime) ve menkul kiymetlestirilmis kredi ile karsi karsiyayiz.
Krediler son derece likit hale gelmis, piyasalarda metalasmis ve
para benzeri bir rol oynamaya baslamistir.

Paranin degisim, deger biriktirme ve muhasebe gibi fonksiyon-
lar ile basladigimizda, bugiin yasadigimiz krizde oldugu gibi fi-
nansal istikrarsizlik, paranin bu fonksiyonelligine bir tehdit olus-
turmaktadir. Béylece de bir gesit kriz olusur. Bunun sonucunda da
paranin fonksiyonelliginin restore edilebilmesi i¢cin daha iyi bir
diizenlemeye (regiilasyona) ihtiya¢ oldugu argiimam giindeme
gelir.

13 Bryan, Dick, “The Inventiveness of Capital”, Workers’ Liberty, 13 Haziran 2008,
www.workersliberty.org.
14 Ak.
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ANTI-KRIZ DEVLET MUDAHALELERININ COZUMLEMESI

§

Su ana kadar krize karsi agiklanan ve/veya hayata gegiri-
len politikalar1 iki ana baghkta degerlendirmek miimkiindiir:
Miidahalelerin etkinligi ya da arzu edilen sonuglari yaratip yara-
tamayacagi ve miidahalelerin adilligi, yani 6zellikle ¢aligan siniflar
acgisindan ortaya ¢ikaracagi sonuglar.

MUDAHALELERIN ETKINLiGi

Sermaye cevreleri ve onlarin sozciileri durumundaki ulusal ve
uluslar arasi orgiitler, 2008 kriziyle ilgili degerlendirme yaparken
kapitalist iiretim tarzinin kendi i¢ c¢eliskilerinden kaynaklanan
kriz mekanizmalarini sorgulamamaktadirlar. Tam tersine, krizin
nedeninin kapitalizmin bizatihi kendisi oldugu gergegini bilingli
bir sekilde gizlemeye, boylece de anti-kapitalist bir muhalefeti en-
gellemeye ¢aligmaktadirlar.

Ornegin uluslararas: banka uyusmazliklarinin ¢éziimii amagh
olarak kurulan BIS (Bank for International Settlement) adina ya-
pilan bir ¢alismada, son Kriz bir ‘calkant1’ olarak nitelenmektedir.
Bu calkantiya neden olan sey ise, esik alt1 piyasasini merkez tissii
olarak kullanan finansal sermayenin, asir1 bir sekilde yayginlas-
tirtlmis, uzatilmis, agresif riskler almasidir. Yani bu kriz, ekono-
minin iyi donemlerinde ortaya c¢ikan finansal istikrarsizliklarin
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birikip y1gilmasinin ciddi makro-ekonomik sonuglara yol actigi
bir ilk/temel 6rnektir.

Kapitalist sistemin kendi i¢ isleyisinden tamamen kopuk bir se-
kilde krizi ele alan boyle bir yaklasim, krizi insanlarin ya da firma-
larin asiri risk almaya doniik bireysel ya da kurumsal hatalarina
baglamaktadir. Bu baglamda da Banka, bankacilik hizmetlerinin ii¢
alaninda kuvvetlendirme yapilmasini 6nermektedir: Muhasebe-
kayit diizeni, seffaf beyan zorunlulugu ve risk yonetimi; sagduyulu
bir regiilasyon ve para politikasi.?

Yillarca serbest piyasa ekonomisinin ve ‘birakiniz yapsinlar'in
savunuculugunu yapan ABD eski baskani Bush ve ideologlari, eski
savunduklarina ters bir bicimde, ama bir yandan da ustaca bir
sekilde, kapitalist liretim tarzinin sorumlulugunu géz ard: ede-
rek, faturay1 neo-liberal uygulamalara ¢ikarmig ve aniden piyasa-
nin milkkemmel olmadigini, zenginlik dagitmadigini, kaderimizin
ve refahimizin bu kaotik ve ¢ilgin karmasaya birakilamayacagini,
kendi enstriimanlarina birakilirsa piyasanin 6¢ alip milyonlar: fa-
kirlestirecegini kabul etmek durumunda kalmis ve piyasalara aci-
lenve derinden devlet miidahalesinde bulunulmasinin kaginilmaz
oldugunu savunmaya baglamislardir.

Reinhard ve Rogoff (IMF eski baskan yardimcisi) Nisan 2008°de
yaptiklari bir ¢alismada, kapitalizmin son 800 yildir (!) donem do-
nem finansal istikrarsizliga diistiigiinii, ancak disaridan bir mii-
dahaleye gerek duymaksizin normale dondiigiinii, bu anlamda da
2008 istikrarsizliginin yeni bir sey olmadigini vurgulayarak soru-
nu bir dis bor¢ 6deme zorluguna (default) indirgeyerek kapitaliz-
mi aklama ¢abasi icine girmislerdir. Onlara goére bu ¢alkantilar, az
gelismis tlkelerin, gelismekte olan iilkeler ligine ¢ikarken yasa-
mak durumunda kaldig1 déniisiimsel sorunlarin bir sonucudur ve
bu 800 yildan bu yana evrensel olarak devam etmektedir; krizin
kapitalist liretim tarzi ile ya da son donem kiiresellesmeyle dog-
rudan bir ilgisi yoktur. Bu baglamda sirasiyla, uluslararasi serma-
ye hareketleri arttikca, enflasyon arttik¢a, dis borg¢-i¢ borg stoku

1 Borio, Claudio (2008), “The Financial Turmoil 0of2007-?: A Preliminary Assessment
and Some Policy Considerations"”, Bank for International Settlements(BIS) Working Paper,
No.251, Mart.

2 Ak,s.15-17.
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arttikca, emtia fiyatlar diistiikge, doviz kuru dalgalanmalari art-
tikca ve bankacilik sektorii sikintiya girdikge iilkeler finansal krize
girmektedirler. Bu tespitlere bagh olarak da krizde olan tilkelere,
AB gibi kurumsal ¢ipalara bagh kalmay, cari fazla vermeyi ve ulu-
sal tasarruflar1 artirmay: 6nermektedirler.? Oysa bunlar krizin sa-
dece semptomlaridir.

Bir yili agkin bir siiredir kapitalist metropollerde uygulanan
anti-kriz politikalarina yakindan baktigimizda sunlari siralamak
miimkiindiir:

* Finans sektoériine 3 trilyon ABD dolarinin iizerinde likidite ak-
tarildi (bail-outs).

e Baz faiz oranlari hizla diigiiriildii.

e Mevduatlara ve bankalarin kendi aralarindaki bor¢glanmalara
sinirsiz devlet teminati getirildi.

¢ Kismi banka vb. devletlestirmeleri yapildi (buy-outs).

 Ozel sektorde finans ve finans digi sirket devirleri ve ele gegir-
meleri tesvik edildi.

e Vergi oranlarinda indirimler, vergi iadeleri ve igsizlik yardimi
o6demeleri planlandi.

e Biiyiik ¢caplidogrudan kamusal yatirimlar bigiminde kamu har-
camalari planlaniyor.

e G-20, en az 1 yil siireyle tarifelerin ve ticari kisitlamalarin arti-
rilmamasini 6nerdi.

e Nisan 2009°da yapilan G-20 Londra zirvesinde basta IMF’'nin
gliciinii ve etkisini artirici olmak tlizere bir dizi karar alind1 (bkz.
Boliim VIII: Sorularla Kriz) ve IMF krizde olan iilkelerle Stand by
goriismeleri baslatti.

Burada bir parantez acip, finansal kriz ile resesyon arasindaki
iliskiye kisaca deginmekte yarar olacaktir. Bu iki kavram birbiriy-
le baglantili iki ekonomik krizi anlatir. Bunlar iginde finansal kriz
potansiyel olarak daha 6nemlidir. Ciinkii resesyon, tipik olarak,

3 Reinhart, Carmen M. ve Rogoff, Kenneth (2008), “This Time is Different: A
Panoramic View of Eight Centuries of Financial Crises”, NBER Working Paper, No.13882,
Mart.
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ekonominin bir sonraki yukari ¢ikisi, canlanmasi i¢in zemin olug-
tururken, finansal kriz ekonomiyi ¢okertebilir. Finansal kriz ile
birlikte kapitalizmin istikrari ve varlg: tehlikeye girer. Finansal
kriz iki motifle ortaya ¢ikar: A¢gozliiliikk ve korku. Son donemlerde
finansal piyasalarda korku basat durumdadir. Potansiyel yatirim-
cilar ve sistemde borg para verenler piyasaya yatirdiklari paranin
kendilerine geri doniip donmeyeceginden endise duymaktadirlar.
Onlarin gelecege iliskin giivenleri sarsildik¢a, finansal piyasalarin
normal fonksiyonlar: islememekte ve bu durum déngiisel bir re-
sesyonu ¢ok daha ciddi bir hale doniistiirme tehdidini tasimakta-
dir. Diger taraftan, ilerde detayh bir bicimde ele alinacag tizere, fi-
nansal kriz, kapitalizmin krizinin bir semptomudur.

Kisacasi, kapitalist metropollerdeki hiikiimetler hem finansal
sektordeki korku ve giivensizligi ortadan kaldirabilmek hem de
krizin reel liretim sektoriine ve boylece de ekonominin biitiiniine
yayilmasini 6nleyebilmek i¢cin su ana kadar her tiirlii para, maliye
politikalari ve dogrudan miidahale politikalarini kullanmislardir.

Oncelikle su ana kadar uygulanan para politikalarinin etkinli-
ginden baslayalim.

Para politikalar:

Kriz patlak verdiginden bu yana, literatiirde gevsek para po-
litikalar1 olarak nitelenen para politikalar: uygulanmaktadir. Yani
para arzi artirilmakta, faiz oranlar: diisiiriillmektedir.

Krizle beraber gevsek para politikalarinin uygulanma manti-
g1 agiktir: Kriz ¢iktiginda ve krediler kurudugunda, ekonomideki
toplam para miktar1 daralma egilimine girer. Bu nakde yonelme-
yi artirir ve fiyatlar1 daha da diisiiriir: Digen fiyatlar krizi daha
da derinlestirir. Firmalarin ve tiiketicilerin borcu artar. Yatirimlar
durdurulur, tiikketim harcamalari frenlenir ve resesyon daha da
derinlesir. Baz faiz oranlari diisiiriilerek ve bankalara nakit aktari-
larak para arzinin artirilmasi, boylece de bankalarin normal kredi
verme islevine dondiiriilmesi amaglanir.

Bernanke, kredi kurumasini, kredi aracilik maliyetindeki (cost
of credit intermediation, CCI) artislar cinsinden agiklamakta-
dir. Buna gore kredi aracilik maliyeti, tarama (screening), izleme
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(monitoring) ve muhasebe maliyetlerine ek olarak geri donmeyen
kredilerden beklenen zararlarin toplami ile ifade edilen bir biiyiik-
liiktiir. iflaslar artmaya baslayip, teminatlarin degeri diistiigiinde
ve beraberinde zararlar arttiginda bankalar bu duruma iki sekilde
tepki vermektedirler: Kredi faiz oranini arttirmak ve normal za-
manda kredi verebilecekleri miisterilerine kredi vermemek.*

Resesyon ortaminda, bankalarin yiiksek kaldira¢ oranina sa-
hip olmasi deflasyonu daha da derinlestiren bir faktérdiir. Ciinkii
hane halki gelirlerinde krizle birlikte ortaya ¢ikan azalma bir yan-
dan reel borg¢larin miktarinda artisa neden olurken, ayni zaman-
da borg-gelir rasyosunu yiikseltmekte ve beraberinde borg servis
maliyeti-gelir rasyosu biliyiimektedir. Bu nedenle deflasyon tehli-
kesinden ekonomiyi kurtarabilmek icin para politikasi, gevsek bir
para politikasi olmak zorundadir. Boylece para arzindaki artis fi-
yatlarin artmasina neden olacaktir. Bu noktada destekleyici para
ve maliye politikasi bilesimi, deflasyonist baskilarin olumsuz etki-
lerini engellemek i¢in olduk¢a 6nemli olmaktadir.

Bu baglamda, ¢ok kisa vadede merkez bankalarinin toplam ta-
lebi canlandirmak ic¢in izleyebilecekleri seceneklere yogunlagma-
st mantikhdir. Ozellikle faiz oranlarinin sifira yaklagtigi durumda
merkez bankalarinin elinde ¢ok fazla secenek de mevcut degildir.
2008 krizinden bu yana agirlikh olarak uygulamaya konulan bu
seceneklerden bazilari sunlardir:®

 Ozel sirketlerin ¢ikardig tahvil ve bonolarin getirileri ile hazi-

ne bonolari ve tahvillerinin getirileri arasindaki farkhiliklar (spre-
ad) ¢ok biiyiik ve piyasada ¢ok biiyiik miktarda 6zel bono ve tah-
vili oldugundan, merkez bankalar1 gliveni temin etmek adina
riskli finansal kagitlar1 teminat olarak kabul etmek durumunda
kalmiglardir.

¢ Merkez bankalar1 uzun vadeli faiz oranlari diigiik tutabil-
mek i¢cin piyasadan orta ve uzun vadeli hazine tahvillerini satin
alarak bilangolarini biiyiittiiler. Bir baska deyisle, merkez ban-
kasi bilangosu biiyiikliigii ve bileseni ile finansal piyasalarin ve

4 Bernanke, BenS.;a.ge.
5 Decressin, Jérg ve Laxton, Douglas (2009), “Gauging Risks for Deflation” IMF Staff
Position Notes, SPN/09/01, 28 Ocak, s. 19-20.
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ekonominin ve faiz oranlarinin etkilenmesi yoluyla miktarsal gev-
semeye (quantitative easing) basvurdular.®

Fed miktarsal gevsemeden farkh olarak, kredi gevseme-
si (credit easing) olarak adlandirilan bir politika uygulamistir.
iki politikanin ortak noktasi her ikisinin de merkez bankasinin
bilangosunu biiyiitmesidir. Tam miktarsal gevseme politikasinda
banka bildng¢osunun pasif tarafindaki banka rezervlerinin mikta-
rina odaklanilmaktadir. Boylece, merkez bankasinin bildngosunun
aktifinde yer alan kredilerin ve menkul kiymetlerin kompozisyo-
nu ile dogal bir etkilesim s6z konusudur. Buna karsilik kredi gev-
semesi, Fed'in elinde tutmus oldugu kredilerin ve menkul kiymet-
lerin bilesimi ve bunun bilesiminin hane halkinin ve sirketlerin
ellerinde tutmus olduklari aktiflerin, bu kesimlerin kredi kosulla-
rini etkilemesi islevini gormektedir.’

e Merkez bankalar1 ve hiikiimetler dogrudan sirket tahvillerini
ve dolayl yoldan hane halklarinin elindeki ipotekli-menkul kiy-
metleri satin aldilar.®

Nitekim Bush'un “ABD ekonomisinin temelleri saglamdir” sek-
linde nakarati terk ederek “eger para rahatlatilmazsa sistem ¢o-
ker!” uyarisi ve Hazine Bakani Paulson’in bankalarin toksik borgla-
rinin devralinmasiyla bankacilik sistemini istikrara kavusturmayy,
bankalar i¢in yeni kredi yollar1 agmay: boylece de reel ekonomi-
deki biiyiik ¢okiisii onlemeyi amaglayan 700 milyar ABD dolarhk
plani ve buna destek veren Obama’nin “su an harekete ge¢meli-
yiz, diin gibi bir giin daha yagsayamayiz” seklindeki tespiti bosuna
degildir.®

Bankalara 3 trilyon ABD dolarindan fazla nakit verilmesine
ragmen, Amerika ve ingiltere hiikiimetleri kredi piyasalarinin ki-

6 Reinhart,Vincent (2009), “Some Comments on Quantitative Easing (Q.E.)"
“Japan’s Policy Response to Its Financial Crisis: Parallels with the United States Today”
IMF Semineri’'nde Sunulan Teblig, 19 Mart, http://www.imf.org/external/np/seminars/
eng//2009/jpn/pdf/reinhart.pdf.

7 Bernanke, Ben S. (2009), "The Crisis and the Policy Response”, Stamp Lecture,
London School of Economics, London, England, 13 Ocak, s. 5

8 Decressin, Jorg, a.ge., s. 19-20.

9 "The Great Bank Crisis of 2008", Leauge for the Fifth International, 2 Ekim 2008,
www fifthinternational.org.
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lidini agmakta basarili olamadilar. Bankalar sistemi normale don-
diirecek krediyi vermiyorlar, verdikleri kredileri geri ¢agiriyorlar.
Clinkii, bankalar da ticari kuruluslardir, geri 6deme yapamayacak
birey ya da kurumlara kredi vermezler. Kendileri yiiksek borg¢lu-
dur ve yeni kredi vermeden 6nce tersine bir kaldiraca (kredilerini
geri¢agirma) ihtiyag¢ duyarlar.

Finansal kriz baslangigta para ya da nakit yetersizligi olarak an-
lasildi ve finansal piyasalara daha fazla para akitarak ve faiz oran-
larinin diisiiriilmesiyle bunun ¢oéziilebilecegine inanildi. Piyasada
ABD dolarindan bol bir sey yok, ama sorun bu paray ellerinde tu-
tanlarin, bunu geriye 6deme giicii olmayanlara vermek isteme-
meleridir. Bu nedenle bu krizi, nakit krizinden ziyade, borg geri
6deme glicii krizi olarak tanimlamak daha dogru olur: Bor¢lanan
kurumlarin kendi aktiflerinin degeri diiserken, borg¢larinin dege-
rinin artmasit durumu.?

Sorun, ABD ve ingiltere hiikiimetlerinin krizi finansa i¢kin bir
seymis gibi gormelerinden kaynaklanmaktadir. Amaglar: ekono-
minin 2001-2003 asag1 doniisi sirasinda yaptiklar gibi reel eko-
nomiyi tesvik etmek ve sisteme daha fazla kredi pompalamak i¢in
bankalarin kredilendirme iglevlerine geri dénmelerini saglamak-
tir. Kisacasi tiim politika kusurludur.

Nitekim Ingiltere’de bankalar, sistemi akigkan hale getirecek
kadar krediyi piyasaya sunmuyorlar. Ekim 2008’deki yeni mort-
gage sayisl, bir yil dncesine gore % 52 diistii ve 21.548’e gerile-
di. Birikimli mortgage kredisi miktar1 ise bir yil 6ncesine gore
% 39 gerileyerek 12 milyar poundda kaldi (réfinansman vs. da-
hil). Tiiketicilere ve finans dis1 sektorlere verilen krediler, Eyliil
2008’de en diisiik diizeye indi. Bu kredilerin ¢ogunlugu nakit ¢gev-
rimleri icin verilmektedir. Eger isletmelerin bankalarca geri ¢ev-
rilmesi siirerse, saglikl isletmelerin dahi batmasi kaginilmaz hale
gelecektir.?

ileri kapitalist iilkelerde uygulanmakta olan baz faiz oranla-
r1 en dipte, neredeyse sifira diismiis durumdadir. Ancak bu oran-
larin sifirin altina diismesi miimkiin olamayacagindan faiz sila-

10 Foster, ]. Bellamy, a.g.e.
11 “From Global Credit Crunch to Global Recession”, a.g.k.
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hinin da kredi bollagsmasini saglamakta ya da kredi kurumasini
onlemekte yetersiz kaldig! ileri siiriilebilir. Kaldi ki yillar éncesin-
gunda faiz oranlarindaki diisiis canlanmay: saglayamaz. Tam ter-
sine tehdit olusturur. Faiz oranlarini diisiirme bigimindeki bildik
parasal arag etkisini yitirir, ¢linki faiz oranlari sifirin altina inmez.
Bu durumda ekonomide nakde yénelme egilimini ya da Hazine
bonolarigibinakit varliklara yonelme egilimini siddetli bir sekilde
artirir. Yani, Keynes’e gore likidite tuzagi bolgesinde para basma,
kredilendirme ve harcamayi canlandirmaz, aksine para tutmay:
6zendirir. 1990’1l yillardan bu yana sifira yakin faiz orani uygu-
layan Japonya'nin hala resesyondan ¢ikamamasi bunun kanitidir.
Kald1 ki baz faiz oranlari diigse dahi, ticari faiz oranlar yiiksek ka-
labilir (mevcut durum). Yani, ¢ok ciddi krizlerde faiz oranlari ise
yaramaz.

Nitekim Fed, kredi akisini diizene sokabilmek i¢in ne kadar ¢a-
balasa da piyasa aktorleri giivenli nakit limanlarina yoneldiler.
Kismen hazine kagidi alimi bigimindeki nakde yo6nelis, hazine bo-
nosu faizlerini % 1’e kadar diisiirdii, bu da daha derin bir likidite
tuzagi bolgesine girilmesine yol agt.'?

Teorik olarak, hiikiimetler para basma yetkisine sahip organlar
olarak gevsek bir para politikasini hayata gecirebilseler de asagi-
daki ilave sorunlarla karsi karsiyadirlar:

e Sistemi kurtarmak i¢in su ana kadar aktarilandan ¢ok daha faz-
la nakit aktarilmasi gerekli olabilir.

e Hikimetler, Meksika ve bazi Latin Amerika ilkelerinin
1980’ler basinda yasadiklar: gibi, dis bor¢larini 6deyemez duru-
ma diisebilirler. izlanda érneginde oldugu gibi bankalarini iflastan
kurtarmaya ¢alhsirken hiikiimetin kendisi uluslararasi diizeyde if-
lasa stiriiklenebilir.

e Euro boélgesindeki bazi énemli hiikiimetler para basamazlar.
Avrupa Merkez Bankasi tiim Avrupa iilkelerinin kontrolii disinda-
dir ve para arzini bu banka kontrol etmektedir.

e Kredikrizi alinantedbirlerleatlatilsadahionuniiretimveticaret

12 Foster, J. Bellamy, a.g.e.
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lizerindeki (reel ekonomi) olumsuz etkileri devam etmektedir.

Sisteme para pompalayarak kredi piyasalarini yeniden giidiile-
mek ve kredilendirmeyi tekrar rayina oturtmak fikri, sadece ban-
kalardan kaynaklanan engellerle degil, bagska engellerle de kar-
silasir. Yani para pompalamasi basarili olsa dahi asagidaki gibi
baska sorunlar ortaya c¢ikar.

ilk olarak, kredi ya da merkez bankasinin para basmasi seklin-
de sistemde dolasan paranin miktarindaki bir artis orta vadede
enflasyon yaratacaktir. Ayn: mal miktarini daha fazla paranin ko-
valamasi bu mallarin fiyatinin ylikselmesine ve paranin degerinin
diismesine neden olacaktir. 2001-2003 resesyonundan kaginabil-
mek icin ABD ve ingiliz hiikiimetleri ucuz kredi araciligiyla dola-
simdaki paranin dramatik bir sekilde artmasina izin vermislerdir.
Bu donemde Asya, 6zellikle de Cin ucuz emeginin sémiiriilmesiyle
saglanan ucuz mallarin yarattig1 deflasyonist etkiyle enflasyonist
baskilar dengelenebilmistir. 2007’nin baslarindan bu yana Cin’in
kapitalist gelisiminin kendi enflasyonist baskisini yaratmasiyla
bu dengeleyici etki azalmistir. IMF'nin enflasyonun giderek arta-
cagl yoniindeki uyarilari boyle bir 6ngoériiden kaynaklanmaktadir.
Nitekim 2007 yazi ile 2008 Nisan'i arasinda diinya gida fiyatlari
% 40 artmigtir.

Enflasyon ulusal paralarin degerinin diismesine ve dar gelirli-
lerin alim giiciinii azaltarak bir yandan resesyonun derinlesmesi-
ne, diger yandan yoksullasmanin artmasina yol agacagi gibi, kapi-
talistler i¢in de ciddi bir sorun olusturacaktir, ¢ciinkii bu kesimin de
paralarinin degeri diisecektir.

ikinci olarak, sisteme biiyiik boyutlarda para pompalanmasi
ve ucuz kredi politikasi daha fazla kurgusal sermaye yaratilmasi-
n1 tesvik edecek ve bu durum konut ve gayrimenkul piyasalarin-
da spekiilatif bir yiikselis yaratirken, daha 6nce yasanilan sorun-
lar tekrar ortaya ¢ikacaktir. Kurgusal sermayenin genislemesiyle
ortaya ¢ikan degerin iiretim sektoriinde realize edilebilmesi kisa
dénemde miimkiin goziikmemektedir. Brown ve Obama’nin, ban-
kalar1 biiyiik olcekli kredileri reaktiflestirmeleri konusunda zorla-
malari en azindan simdilik nafile ¢abalar gibi durmaktadir.

13 “From Global Credit Crunch to Global Recession”, a.g.k.
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Kisacasi ekonomiye para pompalanmasi, dogabilecek iflaslari
onleyerek sermayenin kismen yok olusunu onleyebilir. Kisa do-
nemli talep artigy, tiiketimi artirarak durgunlugu hafifletebilir, an-
cak bu durum kurgusal sermayeyi tesvik edebilir. Diger yandan,
ekonomiye para pompalamak, krizin asil nedeni olan asir1 birik-
mis sermayeyi yok etmek ya da devaliie etmek gibi bir isleve sa-
hip degildir. Tersine asir1 birikimi daha da artirir, sorunlari gele-
cek icin biriktirir, bir sonraki krize zemin hazirlar.

Maliye politikalar:

Ucuz ve bol kredi politikalari, ileri kapitalist iilke hiikiimetleri-
nin su an uyguladiklari stratejinin sadece bir kismidir. Ayrica, daha
once de detayl olarak ele alindig1 gibi mali tesvik planlar: da s6z
konusudur. Bunlar icinde insaat, altyapi sektorlerine doniik kamu
harcamalari, mevcut sosyal refah harcama diizeylerinin korunma-
s1, vergi iadeleri, igsizlik yardimlar ve vergi indirimleri géze ¢arp-
maktadir. Biitiin bunlar kamu borg¢lanmasiyla karsilanacaktir.

ingiltere’de, krizin ardindan A. Darling 20 milyar poundluk bir
tesvik paketi agikladi. KDV oranlarinda % 2-5'lik bir indirim ve
okul, hastane, yol yapimi ve sosyal konut alaninda 3 milyar po-
undluk yeni kamusal yatirim harcamasinin planlandig ilan edildi.
ABD (Obama) 500-700 milyar ABD dolari, Cin 586 milyar ABD do-
lar;, AB 200 Milyar ABD dolari tutarinda detaylar: agiklanmayan
mali tegvik planlari agikladilar.'* Bu mali planlarin hepsinin ama-
c1 aynidir: Toplam talebi artirarak durgunluktan ¢ikmak ve eko-
nomiyi canlandirmak. Bu harcamalarin uluslararasi para piyasa-
larindan saglanacak nakitle karsilanmasi diisiiniiliiyor.

Ancak kamusal harcamalar ve vergisel tesvikler biciminde yii-
riitiilmesi planlan maliye politikalarinin uygulamada pek ¢ok ag-
mazla karsilasmasi s6z konusudur.

ilk olarak, vergi iadeleri, igsizlik yardimlari vb. dogrudan éde-
meler ¢cok ciddi krizlerde ise yaramayabilir. Ciinkii bu 6demelerin,
tiikketim harcamalarina dénmesinden ziyade borg¢luluk diizeyi iyi-
ce artmis olan halkin bu birikmis borg¢larini kapatmada kullanil-
masi yiiksek bir ihtimaldir.

14 Ak
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Sosyal refah harcamalar: ise gegmiste Vietnam isgali ve Irak
isgali sirasinda oldugu gibi olasi bir Afganistan ve/veya Pakistan
miidahalesine kurban edilebilecektir.

ikinci olarak, kaynak ayirma baglaminda, maliye ve para poli-
tikalar1 arasinda bir ¢atisma s6z konusudur. Hiikiimetler, banka-
lara trilyonlarca ABD dolarlik likidite aktarirken kaginilmaz ola-
rak kamusal sosyal refah ve yatirim harcamalarindan fedakarlhk
yapacaklardir.

Uglincii olarak, maliye politikalarinin zamanlama ya da gecik-
me sorunu mevcuttur. Oyle ki biiyiik bir kamusal yatirim projesi-
nin sadece projelendirme siiresi en az alt1 ay alacaktir ve boyle bir
projeden beklenen ve talebi canlandirici sonuglarin ortaya ¢ikma-
st en az 18-24 aylik bir zaman alacaktir.’* Yani anti-kriz kamusal
alt yapi harcamalar1 yiiriitiiliirken, ekonomi yukariya dogru ¢ikis
halinde olabilir, kriz daha da kétiilesebilir.

Dordiincii olarak, ABD bugiin diinyanin en borglu iilkesi konu-
mundadir. Paray: kimden ve nasil borglanacaktir? ABD dolarinin
diinya piyasalarinda deger kaybetmesi ABD Hazine Bonolari’na
uluslararasi piyasalardan yeterince talep gelmesini 6nleyecek, bu
da borg¢lanmayi zorlastiracaktir. Petrol ihracatgisi Arap tilkeleri ve
Uzak Dogu’'nun Ulusal Varlik Fonlari'nin toplaminin 3 trilyon ABD
dolar civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Bu gruplar, hali ha-
zirda fonlarinin bir kismini Citigroup, Merrill Lynch vs. igin kullan-
dilar. Devletlerce kontrol edilen bu fonlar, hem bdyle bir operas-
yon i¢in yeterli olmayacak, hem de bu fonlarin politik sonuglari
olacaktir Cin’in ise kendi is¢i sinifinin sémiiriisiinden biriktirdigi
doviz rezervlerini kapitalist metropolleri kurtarmak i¢in ne 6l¢ii-
de kullanacagi tartismahdir.

Besincisi, elinde kullanilabilir toplam fon olarak maksimum
250-300 milyar ABD dolarina sahip bulunan IMF’nin bu biiyiik
krizden etkilenen herkesi kurtarmaya yetecek parasi mevcut de-
gildir (IMF'nin sermayesinin yeniden yapilandirilmasiylailgili ola-
rak bkz: Boliim VIII: Sorularla kriz). Ayrica, IMF, az gelismis kapi-
talist lilkelere yapacagi yardim karsiliginda onlarn krize karsi bu

15 Tanzi, Vito (1991), Public Finance in Developing Countries, Aldershot (UK):
Edward Elgar Pub., s. 9-19; 73-82.
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derece kirilgan hale getiren neo-liberal ilagtan biraz daha igme-
lerini talep etmektedir. Anti-enflasyonist politikalar, refah harca-
malarinda ciddi kisintilar ve finans sektoriiniin istikrari i¢in re-
formlari igeren IMF'nin genis halk y1ginlarinin tepkisini artirmasi,
bu tiir politikalarinin uygulanabilirligi ihtimalini azaltmaktadir.¢

Altincisy, derinleserek siiren kriz sermaye gruplarini, kapita-
listleri is birligine zorlasa da 1929 Biiyiik Depresyonu sonrasin-
daki gibi yeni bir Bretton Woods yapilanmasindan sz etmek igin
¢ok erkendir. Kapitalistler arasi ¢eligkilerin derinlesmesi ve kendi
aralarindaki kavganin giderek biiyiimesi de ihtimal dahilindedir.
Hali hazirda biiyiik sermaye kiigiikleri yutmakta, banka ve sirket
devirleri yogunlagmakta, faiz indirimleri devlet i¢i ve devletlera-
rasi miicadeleyi kizigtirmaktadir. Uretimde kiiresellesmeye rag-
men lilkeler arasi geliskiler artabilir ve her iilke krizin en kotii ki-
simlarini birbirlerine yikmak durumunda kalirsa bu gelismeler
devletlerarasi diigmanhg koriikleyebilir.

Avrupa’da ise her iilkenin krizle ilgili pozisyonu ¢ok farkhdir.
Bunu belirleyen etmenler, finansin, konut piyasasinin ve otomotiv
sektoriiniin goreli agirligi ve bu sektorlerin diinya piyasalarindaki
goreli paylarinin biiyiikligidiir. AB iilkeleri federal bir biit¢eye ya-
nasmadiklarindan kendi aralarinda gergek bir isbirliginin hayata
gegirilebilmesi zor goziitkmektedir. Latin Amerika ve Asya iilkele-
rinin tipki 1930 sonrasindaki gibi ithal ikameci politikalarla i¢ pa-
zarayada bolgesel pazarlara yonelmeleri miimkiindiir.!’

Bu gelismeler; her iilkede emek-sermaye ¢atismasini derinleg-
tirme potansiyeli tasimaktadir. Alinan énlemler emegin payini ar-
tirma yoniinde degil, tam tersine sermayenin karhiligini restore
edebilmesi i¢in firsatlar icermektedir. Biit¢eler temelde sermaye-
ye yapilacak aktarimlardan olusurken, sosyal biit¢elere son veri-
lecek gibi goziikkmektedir. Oniimiizdeki dénemde politik gidisat,
milliyet¢i-korumac yiikselisle sosyal miicadeleler arasindaki ya-
risla belirlenecek gibi goziikmektedir.

Bu noktada krizin patlak vermesiyle ortaya atilan bir sorunun

16 Boratav, Korkut, “Tehlikeler ve Firsatlar”, SOL, 26 Ekim 2008, www.sol.org.tr.
17 Husson, Michel, “The Crisis of Neo-liberal Capitalism", Workers’ Liberty, 4 Ocak
2009, www.workersliberty.org.
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yanitinl arayalim: Neo-liberalizmin iflasindan sonra Keynesyen
politikalar kapitalizmin krizini ¢6zebilir mi? Ya da 1929 krizinden
kapitalizmi ¢ikaran Keynesyen devlet¢i politikalar bugiinkii kriz-
den gikista ise yarar mi? Bu sorunun yaniti ayni zamanda sosyal
demokrasinin ¢6ziim olup olmayacag: konusuna da 151k tutacagi
icin 6nemlidir.

Yasanan panik ile ilgili olarak bugiin biiyiik bir deja vu yasandi-
g1 kesin olsa da temel olarak asagida agiklanan li¢ nedenden dola-
y1 1929 Biiyiik Depresyonu bugiinkii krize 6rnek alinamaz ve New
Deal stratejisi ¢6ziim agisindan sablon ya da model olamaz.

ilk olarak, bugiinkii ABD ekonomisi 40 y1l éncekinden ¢ok fark-
lidir. Bugiinkii ekonomi, disaridaki imalatgilarla (out-sourcing)
insa edilen, ABD dolarinin egemenligi, 6deme giicliikleri, finansal
sermayenin giderek artan baskinhgi, future, option, swap gibi fi-
nansal araglarla giiglendirilmis bir yeni tasarim ekonomidir. Boyle
bir yeniden yapilandirma Reagan ile baslatilmis ve imalat sanayi-
nin pay1 1980°'de % 21’den, 2005 yilinda % 12’ye gerilerken, fi-
nansal sektor ayni yillarda % 15’ten, % 21'e yiikselmistir. 1930
yilinda kriz nedeniyle fabrikalar kapansa da makineler yeniden
ve hemen ¢alistirilabilecek durumdaydi. Bugiinkii gibi makineler
degerlerinin ¢ok altinda bir bedelle Cin’e ihale edilmemisti. Diger
taraftan, bugiinkii kapitalizm, yeteneklerini Wall Street’in 6ldiirii-
cli viriisiinii emsalsiz bir hizla diinyadaki tiim finans merkezlerine
gecirerek ispat etmistir. 1930 krizinin tam bir kiiresel kriz haline
gelmesi l¢ y1l almig iken, 2008 krizinin kiiresellesmesi sadece lig
hafta siirmiis, igsizlik goriilmemis bir hizla tirmanmigtir.’8

ikinci olarak, 1930’lu yillarda Roosvelt’in biiyiik bir avantaji
vardi: Diinyanin en verimli fabrikalarindaki sanayi is¢ilerinin do-
nemsel direnislerinden gii¢ bulan devlet miidahaleciligi ve makro
diizeyde toplam talep yonetimi. Bugiin ise ne iktidar ne de muha-
lefetin neo-liberal politikalardan farkl bir entelektiiel yaklasimla-
r1 mevcuttur. Obama’nin ekonomi danigsmanlari dahi son 10 yilin
iktisat politikalarinin belirleyicisi iki Hazine Sekreteri’'ne esin kay-

18 Davis, Mike, “Can Obama See the Grand Canyon?”, Engelhart, Tom, Tomgram:
Mike Davis, Casino Capitalism, Obama, and Us, “Homepage", 23 Aralik 2008, www.tom-
dispatch.com.
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nagi olan Goldman Sachs'in yaklasimindan daha 6teye gecemiyor.

1929 krizinden ¢ikista en etkili politika olan New Deal (Sosyal
Sozlesme), sanildig1 gibi Beyaz Saray’in iyi niyeti ya da diigiin-
den dogmamigstir. Tam tersine, 6zellikle 1935 sonrasinda uygula-
nan 2. New Deal (sosyal sozlesme) ¢ok boyutlu bir programdi ve
Amerikan tarihindeki en biiyiik is¢i sinifi hareketine kars: gelisti-
rilmis bir yamitti. Bu Amerikan emek hareketinin politik arenay
ciddi olarak etkiledigi ve Marksizmin, Amerikan entelektiiel yasa-
mi lizerinde olaganiistii etkilere sahip bulundugu bir dénemde or-
taya ¢ikmis bir yanitti.

Oysa buglinkii Amerikan emek hareketinin boyle bir giicii
mevcut degildir. Farkhlik ideolojik olmaktan ziyade yapisaldir.
Bugiiniin Wall-Mart'lastirilmis hizmet ekonomisinde yer alan is-
giicii 1930°larin dev sanayi kompleksi ve onun hazir ve nazr ey-
lemliliginden farklh olarak ¢ok daginik bir haldedir ve eylem i¢in
mobilize edilmesi giictiir. Dolayisiyla da New Deal Politikalarinin
uygulanmasini zorlayacak bir emek hareketinden s6z etmek ¢ok
iyimser bir yaklasim olacaktir.?®

Uglincii olarak, New Deal sablonuyla ilgili en énemli sorun,
askeri Keynesyenizm’in artik gecerli olmamasidir: ikinci Diinya
Savagi sirasinda Fransa’nin diisiisii ve ingiltere’nin diisiisiin egi-
gine gelmesi, Amerika'nin veniden silahlanmass i¢cin Kongre des-
tegini alabilmesini saglamigtir. 1940’ta savas iiretimi basladiginda
bu durum, 1930’larin dibe vurdurdugu issiz giigsiiz emekgilerin
yeniden ise alinmasinda ¢ok 6nemli bir ¢6ziim olusturmustur:
Boylece Amerika diinyada gii¢ kazanirken, tam istihdamin saglan-
masl, birka¢ kusak Amerikan is¢i sinifinin sadakatini de berabe-
rinde getirmistir.

Bugiin ise durum tamamen farkhdir. Devasa bir butceye sahip
Pentagon artik istihdam yaratamamaktadir, ¢iinku silab tiretimi-
nin ¢ok dnemli kismini yurtdisinda yaptirmaktadir. Keza yiiksek
licrete dayal istihdam ve devlet miidahalesi arasindaki ideolojik
baglanti, tamamen yok olmasa da, 1940’lardakinden ¢ok daha za-
y1f bir durumdadir.

Hem iktidar hem de muhalefetin ordunun daha da biiyiitiilmesi,

19 Ak
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denizalt:1 savag giiciiniin genisletilmesi, kitalararas: fiize savun-
mas! ve Afganistan’daki savasin yogunlastirilmasi ve boylece de
askeri-sanayi kompleksin biiyiitiilmesi konusunda anlagmaya var-
mis olmasina ragmen bunlardan hi¢ biri igsizlik sorununu ¢oze-
meyecektir. Diger yandan, boyle bir ¢6kiisiin tam ortasindayken,
¢ok biiyiik bir askeri biitge, Obama’nin saglik, alternatif enerji ve
egitim konular1 icin 6nerdigi zaruri reformlarin hayata gegirilme-
sini 6nleyecektir. Tipki Lydon Johnson déneminde hayata gegiri-
len ve gercek bir New Deal programi olan Yoksullukla Savas (war
on powerty) programinin Vietnam’daki katliam i¢in feda edilmesi
gibi, Obama’nin ilk yillarinda da saglik program hafifletilecek, te-
miz enerji “temiz komiir”e indirgenecektir. Irak'tan ¢ekilme sozii
veren Obama, en iyi ihtimalle Irak’tan ¢ekilirken Afganistan ve
Pakistan’'daki ¢atismay1 hizlandiracaktir. Yani, bir savastan ¢ekilip,
yenilerine yonelecektir.?®

Su ana kadar anlatilanlardan g¢ikarilabilecek ilk sonug, alinan
tedbirler ve uygulanan devlet miidahalelerini iceren politikalarin
resesyonu geciktirebilecegi, bicimini degistirebilecegi ama reses-
yonu onleyemeyecegidir. Clinkii, bugiinkii resesyon kapitalist tire-
tim tarzinin asir1 sermaye birikiminin krizidir. Cok fazla sermaye,
az sayida karh yatirim firsatini1 kovalamaktadir.

Para pompalamak, asir1 birikmis sermayeyi yok etmek ya da
devaliie etmek gibi bir isleve sahip degildir. Tersine asir1 birikimi
daha da artirir, sorunlan gelecek i¢in biriktirir. Bir sonraki krize
zemin hazirlar. Toparlama icin, asiri sermaye birikimi deger yiti-
mine ugrayarak yok edilmelidir. Bugiin bu gerg¢eklesmektedir.

MUDAHALELERIN ADILLiGi

Anti-kriz politikalarina getirilen elestirilerin basinda, bu 6n-
lemlerin adil olmamas: ve kadrin 6zellestirilmesi devam ederken
zararin sosyallestirilmesi gelmektedir. ABD’de Hazine Sekreteri
Paulson’un Eyliil 2008’de sisteme aktarmak i¢in 700 milyar ABD
dolarlik bir talepte bulunmasi, ciddi ekonomik problemlerin var-
liginin kabul edilmesi ve buna karsi feryat edilmesi anlaminda
bir doniim noktasi olup, yillardan bu yana ilk kez politik iktisadi

20 Ak.
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tekrara giindeme tagimistir. En 6nemli soru, finansal krizin ve de-
rin ekonomik durgunlugun bedelini kimin 6deyecegiydi ve kapi-
talist sistemin buna yanit1 her zamanki gibi oldu: Maliyet, en alt-
takiler tarafindan ve orantisiz bir sekilde karsilanacaktir. Aslinda
kérlarin o6zellestirilmesi ve zararin sosyallestirilmesi bicimindeki
bilinen oyun sonsuz kereler oynanmisti, bir kez daha oynanacakti.
Insanlara krizin tiim faturalarin1 6demeleri igin kemerlerini sik-
malari ¢agrisi yapildi. 700 milyar ABD dolarlik planin ve sonraki
miidahalelerin anlami buydu.

Oncelikle, diinyay:1 yéneten dev finans kuruluslarinin ve sanayi
ve ticaret tekellerinin kismi ya da tamamen devletlestirilmesinin,
aslinda kapitalizmi kurtarmay1 hedefleyen sahte kamulastirmalar
oldugunun altin1 ¢izmek gereklidir. Su ana kadar yapilan devlet-
lestirmeler kismidir, gecicidir ve herhangi bir kosula bagl degil-
dir. Devletlestirmelerle, zor durumdaki bankalarin karliliginin ye-
niden tesis edilmesi ve bu baglamda yeniden yapilandirilmasi igin
bankalarin sermaye yapilarinin giiclendirilmesi hedeflenmekte-
dir. Nitekim gercek bir yeniden bigimlendirme hedeflenseydi, hal-
kin parasi hiikiimetler eliyle bankalara aktarilirken, bankalarin ig-
levlerinin daha siki kurallara baglanmasi saglanabilirdi. Normale
doniildiigiinde kamulastirilmig olan bu girketlerin tekrar 6zelleg-
tirileceginin garantisi metropol kapitalist lilkelerin hiikiimetlerin-
ce sikhikla dillendirilmektedir. Regiilasyon ve vergi cennetlerinin
denetlenmesi ihtiyacinin konusulmasi sadece dikkatleri dagitmak
icindir. Daha 6nce de vurgulandig1 gibi, bugiin bankalara pom-
palanan paranin sonucunda buyiik bir ihtimalle yeni bir koépiik
olusacaktir

Yapilan devletlestirmelerin sosyalizmle de hig bir ilgisinin ol-
madig1 agiktir. Bu, kapitalizmin fonksiyonlarini siirdiirebilmesi
icin gerekli kosullarin olusturulmasi anlaminda kapitalistler i¢cin
yapilan bir devlet¢i kapitalist toplum miihendisligi 6rnegidir.

Diger taraftan, devletlestirmeler finansal sermayenin 6zelles-
tirilmesinin en uygun olmadigini itiraf etmek anlamina da gel-
mektedir. Kriz patlayana kadar, 6zel finansin optimalligi neo-
liberalizmin en 6nemli ideolojik dayanagiydi. Simdi bu ideolojik
dayanak ¢6kmiis durumdadir. Ancak béyle bir itiraf yeni bir rejime
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ge¢mek anlamina gelmiyor. Su ana kadarki rejim, iicretlerin pa-
ymnin azaltilmasi ve diger yandan tiiketici kredileriyle tiiketimin
canli tutulmasi esasina dayaniyordu. Ancakbugiin bu yollar sikin-
til1: Piyasalar: tiiketici borglarini artirarak canh tutabilmek artik
miimkiin degil. Resesyon artik klasik bir asir iiretim krizi haline
gelmistir. Sermayedar i¢in art: degeri realize etmek zorlasmak-
tadir. Az gelismis iilkelerin lirettigi art1 deger de azalacagindan
ABD'nin acik finansman yoluyla fonlama yapmasi zorlasacaktir.?

Ayrica, krizin patlak vermesinden bu yana alinan onlemler
kar-iicret dagilimini adil hale getirmeyi hedefleyen 6nlemler de-
gildir. Oysa tiiketimin canlandirilarak asiri liretimin giderilmesi-
ni amaglayan Keynesyen-Fordist bir model i¢cin boyle bir yeniden
b6liisiim sarttir. Diger yandan, biitiin bu 6nlemler son yillarda Cin
dahil, tiim kapitalist iilkelerdeki gelir dagilimi adaletsizliginin sor-
gulanmasina neden olmustur.

Diinya merkez bankalarinin resesyondan ¢ikabilmek ve eko-
nomiyi canlandirabilmek i¢in faiz oranlarini diisiirmesi sonucun-
da ortaya gikabilecek enflasyonist baskiya direnmek i¢in isveren-
ler isci licretlerini diisiireceklerdir. Nitekim, hali hazirda ingiltere
gibi bazi metropol kapitalist iilkelerde kamu kesimindeki ticretler
dondurulmustur.

Kisaca, kurtarma operasyonunun faturasi krizin ¢ikisinda hig-
bir rolii olmayan ¢ahsan siniflara, emekgilere ¢ikarilmaktadir.
Clinkii bu kesimler krizle beraber konutlarini, islerini ve gele-
ceklerini kaybettiler, daha da kaybedeceklerdir. Zira orta diizey-
de licret elde eden is¢iler dahi mortgage geri 6demelerinin gide-
rek daha maliyetli olmasindan o6tiirii sikintiya girecek, borsalarin
¢okmesiyle de 6zel emeklilik fonlarinin ciddi degerler kaybetme-
siyle 6zel emeklilik riiyalar: bitecektir. Ayrica bir yandan derinle-
sen durgunluk ve diger yandan artan temel gida fiyatlariyla daha
da yoksullasacaklar, IMF'nin ac1 ilacindan daha fazla igmek duru-
munda kalacaklardir. Kiiresel resesyon derinlesip, tansiyon daha
da arttiginda, kapitalistler krizlerin yol a¢tig1 sermayenin deger
yitimi maliyetini hangi iilkenin ya da bolgenin listlenecegi konu-
sunda birbiriyle kavga edeceklerdir. Bu tiir olasi savas tehditleri

21 Husson, Michel, a.g.k.
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altinda, c¢alisan siniflar iizerlerindeki anti-demokratik baskilar
artacaktir.

Giderek artan iflaslar ve ylikselmeye baslayan politik muhale-
fet kapitalist tarihsel siirecin devamhliginda temel bir kirilmaya
neden olabilir. ilerici giicler bu krize nasil yaklasmahdir? Her sey-
den o6nce karsi karsiya oldugumuz bu ciddi iktisadi problemlerin
dogal bir afet olmadigi bilinmelidir. Bu sorunlarin sistemden kay-
naklanan nedenleri vardir. Ekonominin tepesinde yer alanlarin
krizin ¢ikmasindan ¢ok mutlu olmamalarina ragmen, bunlar siste-
min ana fayda saglayicilaridir ve toplumun geri kalan kisminin pa-
hasina kendilerini zenginlestirmektedirler. Bu nedenle, simdi top-
lumun omuzlarina yikmaya ¢alistiklar: yiikii onlar tasimalidirlar.
Faturayr kimin 6deyecegi énemlidir. Keza, hem ekonomiye hem
de en alttakilere yardimci olmanin en iyi yolu, en alttakilerin ih-
tiyaglariyla dogrudan ilgilenmekten gegmektedir. Vergi miikellef-
lerinin cebinden ¢ikacak bir kurtarma sé6z konusu olmamalidir.??
Ayrica, bu yalnizca temel bir adalet duygusundan degil, ayni za-
manda yo6netenlerin sistemleri bu giin isleri kotiilestiren neden-
leri yaratmaktadir.

22 Foster, ). Bellamy, a.g.e.
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2008 KRIZININ TURKIYE UZERINE ETKILERI

§

Her ne kadar Tiirkiye'deki sermaye c¢evreleri krizin ne den-
li ciddi oldugu uyarisinda bulunsalar da, Bagsbakan R.T. Erdogan
basta olmak iizere hiikiimet sozciileri 6nce krizden Tiirkiye eko-
nomisinin etkilenmeyecegini, krizin sadece teget gectigini, sonra-
sinda da krizin Tirkiye'yi abartildigi kadar etkilemeyecegini, zira
2001 krizinden sonra bankacilik sektoriinde alinan tedbirlerle bu
sektoriin gliglendirildigini soylemeyi tercih ettiler, dolayisiyla da
asil olarak bir finans krizi olan 2008 krizinin Tiirkiye'yi agir bir
sekilde etkilemeyecegini savundular.

Bu agiklamalardaki 6nemli bir yanlislik, krizin Tiirkiye'ye finan-
sal sektor lizerinden gelip gelmeyecegi ile ilgiliydi. Zira Tiirkiye'de
kriz analizi yapan hi¢ kimse krizin Tiirkiye'yi dogrudan bankaci-
lik sektorii ya da sozii edilen toksik kagitlar iizerinden vuracagi-
ni ileri siirmedi. Tam tersine bu krizin Tiirkiye’yi dogrudan reel
sektor lizerinden vuracagl konusunda adeta bir s6z birligi soz
konusuydu.

Diger yandan, Mart 2009’da yayinlanan bir IMF arastirmasi as-
linda Tiirkiye'dekiler de dahil olmak ilizere diinyada hi¢bir ban-
kanin giivende olmadigini ortaya koymaktadir.! Bu rapora gore,

1 Maechler; M.Andrea ve Ong, Lainli (2009), “Foreign Banks in the CESE Countries:
In fora Penny, in for a Pound?’, IMF Working Paper, WP/ 09 / 54, Mart, s. 12-23.
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2008 krizi, kredi dongiistiniin tersine dondiiglinde ve kredi ku-
rumasi yasandiginda diinyanin en gii¢lii bankalarinin dahi buna
dayanamadigini a¢iga ¢ikarmistir. Aralarinda Tiirkiye'nin de bu-
lundugu CESE iilkelerindeki (Merkezi Avrupa ve Dogu Avrupa
Ulkeleri) bankacilik sistemi, esik alt1 krediler ve egzotik kredi
tiriinlerinin dogrudan etkilerinden (biinyelerinde yok denecek
kadar az bulundurduklarindan) siyrilabilse de, uluslararasi finan-
sal sistemle yogun entegrasyonu ve bankalarin Avrupali ve diger
metropol iilke bankalarinca ele gegirilmesi gibi nedenlerle ciddi
risk altindadir. Bélgeye kredi veren bazi Batili bankalarin toplam
kredileri i¢cinde, bu bélgedeki toplam 13 iilkenin aldig1 kredilerin
paylar1 % 2 ila % 77 arasinda degismektedir (ingiltere % 2, ABD
ve Fransa % 4, Almanya % 5, Belcika % 9, isvec % 12, italya % 18,
Avusturya % 49, Yunanistan % 77). 2007 sonu itibariyle, kredi-
tor bankalarin boélgedeki alacaklarinin % 10'u Tiirkiye’'deki ban-
kacilik sistemi iizerinde olup, bu oran GSYiH'nin % 21'ine denk
diismektedir.

Burada asil 6nemli olan nokta, bu kredilerin sektorel dagi-
limidi: Mart 2005 ile Arahk 2007 arasinda yabanci bankalarin
Tirkiye'den alacaklar1 iginde kamu sektoriiniin pay1 sirasiyla
% 31'den % 20’ye gerilemistir. ilk dénemde 6zel sektér borcu-
nun (% 69), % 31'i Tiirkiye'deki bankalara ait iken, ikinci donem-
de bu pay % 21’e gerilemistir. Banka dis1 6zel sektoriin borcu ise
ilk donem % 38’den ikinci dénemde % 59’a ¢ikmistir. Goriildiigii
gibi, finansal krizden dogrudan etkilenmis Batili bankalarin
Tiirkiye’deki alacaklarinin iigte biri dogrudan bankacilik sistemin-
den, kalan lgte ikisi ise reel sektorden olusmaktadir. Ancak reel
sektoriin bu kredileri alirken bankacilik sisteminin teminatlarini
kullanmasi aslinda reel sektér kadar Tiirkiye'deki bankalarin da
risk altinda oldugunu ortaya koymaktadir. Yine rapora gore kre-
ditor bankalarin 6zellikle Baltik iilkelerinde kredilerini geri ¢agir-
maya baslamasi tehlikeyi biiyiitmektedir.?

Uzerinde uzlagilan bir diger konu da krizin Tiirkiye'yi heniiz
vurmaya basladigi, asil etkilerin 2009 yilindan itibaren goriile-
cegiydi. Nitekim oOzellikle, tekstil, otomotiv ve insaat gibi hem ig

2 Ak,s.20-32.
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hem de dis piyasa i¢in lokomotif 6neme sahip sektérlerden gelen
haberler hig i¢ acic1 degildir. Asagida detaylandirilacagi gibi basta
bu sektorler olmak iizere, Tiirkiye ekonomisi kriz tarafindan vu-
rulmaktadir ve bu etkiler giderek daha da agirlasmaktadir Ama
oncelikle Tiirkiye’de daha 6nce ortaya c¢ikan krizlere kisaca bir
bakmakta yararl olacaktir.

Tiirkiye’de son 40 yilda ortaya ¢ikan iktisadi krizlerin siyasal
sonuglarina bakildiginda; 1970 krizinin 12 Mart Muhtirasi’yla,
1980 krizinin 12 Eyliil Askeri Darbesi ile ve 2000-2001 krizinin
AKP iktidarinin isbasina gelmesiyle sonuglandigi gériiliir. Bundan
onceki 2001 krizinden, iktisadi olarak IMF uzlasisi, sicak para,
ucuz ihracat, bol likidite (olumlu dis konjonktiir) ile ¢ikilmistir.
Ancak bugiin bu imkéanlarin tersine dondiigi agiktir. Ciinkii 2001
krizi, sadece Tiirkiye ile sinirli, yani lokal bir krizken, 2008 kri-
zi kiiresel nitelikte ve ¢ok daha ciddi boyutlarda bir krizdir. Yani,
yangin kapitalist diinyanin her yerine yayilmis durumdadir.

Niceliksel degisikliklerin niteliksel degisikliklere doniistiigii ta-
rihi bir ddonemden geciyoruz. 1929’den bu yana en biiyiik kriz olan
2008 krizi, yeni bir gelisim asamasinin oniinii acti. ABD hegemon-
yasi altinda; liretim ticaret ve finansin hizh uluslararasilagmasiy-
la nitelenen kiiresel kapitalizm son zamanlarda dyle sismik soklar
yasadi ki bazi yorumcular bunu “finansal Armageddon, yani kiya-
met giinii 6ncesindeki seytanla iyiler arasindaki son savas” olarak
tanimliyorlar.? Kiiresel krizin kotii etkilerini birbirine yikmaya ca-
lisan metropol kapitalist gligler arasindaki kavga da kizisacak gibi
goziikiiyor. Sermaye temerkiiziiniin yolu da agiliyor; daha kuvvetli
tekeller, resesyondan ¢ikabilme giiciine sahip bulunmayan kii¢iik
sermayeyi yutuyorlar, daha da yutacaklar. Yani 6niimiizde emper-
yalistler arasi ¢eliskileri ve ana sinif miicadelesini keskinlestire-
cek bir politik istikrarsizlik dénemi yatiyor. Buradan emperya-
list bir savas ve otoriter diktaci rejimler de, 6zgiir bir diinya da
¢ikabilir.

Kiiresel kapitalizme bagimli, son derece kirilgan bir az gelismis
kapitalist ekonomi olarak Tiirkiye ekonomisinin yumusak karni
sirasiyla; goreli olarak yiiksek cari islemler agig1, 6zel sektdriin

3 “International Perspectives: The Crisis of Globalization”, a.g.k.
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yiiksek diizeydeki dis borcu, yiiksek diizeydeki issizlik ve eksik
istihdamdir.

ilk olarak, Tiirkiye'de géreli olarak yiiksek bir cari agik diize-
yi mevcuttur ve bu agik (déviz agig1) son 6 yildir yaklasik 100 kat
artmistir. 2002 yilinda 0,6 milyar ABD dolari olan cari agik, 2007
yilinda 38,2 milyar ABD dolarina erigmistir. Krizin ortaya ¢ikisinin
ardindan ithalatta ortaya ¢ikan daralmaya paralel olarak cari is-
lemler a¢g1g1 da daralsa da, 2008 yili sonunda a¢ik 41,4 milyar ABD
dolar1 olarak gergeklesmistir.

Cari ag1gin en 6nemli nedeni ise dis ticaret agigidir (ithalat-ih-
racat). Oyle ki dis ticaret agig1; 2006 Ocak-Aralik déneminde 54
milyar ABD dolar1 (bir 6nceki déneme gore % 24,8 artis), 2007
Ocak-Aralik déneminde: 62,8 milyar ABD dolar1 (% 16,2 artis);
2008 Ocak- Aralik doneminde: 69,8 milyar ABD dolar1 (% 11,2
artig-ithalat: 201,8 milyar ABD dolar1 veihracat: 132,0 milyar ABD
dolar1) olmustur.*

Diinya ekonomisinin derin bir resesyonda olmasi, Tiirkiye'nin
hali hazirda zorda olan ihracatini daha da zora sokacagindan ihra-
cat azalacaktir. Ciinkii krizin patlak verdigi ABD, diinyanin en bii-
yik ekonomisine sahiptir, diinyanin en biiyiik ithalat¢isi ve Euro
Bolgesinden sonra diinyanin ikinci en bliyiik ihracat¢isidir. Keza
diinyanin en biiyiik finansal piyasalarina sahip bir iilke olarak
ABD, deyim yerindeyse, hapsirdiginda diinya nezle olmaktadir.
Dolayisiyla, ABD’nin diinya iiretimini siiriikleme roliindeki bir ge-
rileme, hem Avrupa'nin hem de Cin gibi Asya’nin biiyiik ihracat-
¢1 ekonomilerini zora sokmaktadir. Bu iilkelerin Tiirkiye’nin temel
ticari ortaklar1 olmasi Tiirkiye'yi de etkilemektedir.

Nitekim, Tiirkiye darbeyi daha ziyade resesyondaki Avrupa
lizerinden yemektedir. Ciinkii Tiirkiye, ihracatinin % 60'ini
Avrupa’ya yapmaktadir. Bu diizen 6zellikle 2001’den sonra ku-
rulmus ve Tiirkiye’ye Avrupa’nin Cin’i rolii verilmistir: Ucuz kurla,
ucuz emege dayal: iiretim yapan Uzak Dogu’dan hammadde, yari
mamul ithalati ve bununla tiretilmis mamul mallarin Avrupa’ya ih-
racati stratejisi. Ancak bu strateji Tiirkiye’'ye gercek anlamda bir

4 TCMB (2009) “TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi, Odemeler Dengesi Ayrintih
Sunum”, 27 Subat, www.tcmb.gov.tr.
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ekonomik artik birakmamis ve son dénemde yasanan biiyiime fa-
kirlestirici bir biiylime olmustur. Bu model de 2007 yilindan bu
yana zora girmeye baslamigstir. Nitekim ihracat 2009 Subat ayinda
2008 Subat ayina gore % 35 azalma gostermistir. Ocak ayinda bu
azalma % 28 ve Aralik 2008’de % 25 idi. ihracat diigiisii Subat ay1
verilerine gore sanayinin tiimiinde % 38’i asarken bu diisis, ih-
racatin lokomotif sektérii olan otomotiv ve yan sanayinde % 55’i
bulmustur.® Ayrica, diinya’daki resesyonun, gelecek turist sayisin-
da bir azalmaya neden olacagindan, turizm gelirlerini de azaltma-
s1 s6z konusudur.

Cari acik dogrudan yabanci sermaye girisi, sicak para girisi, dis
bor¢lanma ve merkez bankasindakidoviz rezervleri araciligiyla fi-
nanse edilebilir. [lk olarak, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari-
na (DYSY) bakildiginda 6zellikle 2007 yilindan bu yana bu tiir ser-
maye girislerinde ciddi bir gerileme oldugu gériilmektedir. Oyle
ki, 2006 yilinda 20,1 milyar ABD dolar dolayinda olan DYSY (bir
onceki yila gore % 101,2°lik artis), 2007 yilinda 22,0 milyar ABD
dolar1 (% 10,1 artis) olarak ger¢eklesmistir. 2008 yilinda 17,7 mil-
yar ABD dolarlik bir DYSY gerceklesmistir. Bu 2007 yilina goére
% 19,5’lik bir azalma anlamina gelmektedir.®

ikinci olarak, 2002 yihndan bu yana Tiirkiye ekonomisinde-
ki bliylimenin ardindaki en énemli finansman bi¢imi olan, sicak
para olarak da adlandirilan, kisa vadeli fon niteligindeki, yabanci
yatirimcilarin hisse senedi, Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DiBS)
ve mevduattaki yatirimlarinin tutari ciddi bir sekilde gerilemis-
tir. Oyle ki 2007 yilinda 107 milyar ABD dolarini bulan sicak para,
krizin siddetlenmeye basladigi Agustos 2008-0Ocak 2009 done-
minde % 45 oraninda ve 40,6 milyar ABD dolar1 azalarak, 48,9
milyar ABD dolarina gerilemistir. Sicak para azalisinda yabanci-
larin gliven kaybi nedeniyle portféylerini bosaltmalari, portfoyde-
ki hisse senedi, DiBS gibi varliklarin degerlerindeki asinma etkili
olmustur’ Kiiresel olarak ise Diinya Bankasi hem dogrudan ya-
banci sermaye yatirimlarinin hem de kisa vadeli kredilerin kiire-

5 Tirkiye ihracatgilar Meclisi (TiM), Radikal, 3 Mart 2009.

6 TCMB, "Odemeler Dengesi Yillik Analitik Sunum” (1975-2007) ve “Odemeler
DengesiAylikAnalitik Sunum”(2007-2008 Ocak-Aralik)'denderlemistir, www.tcmb.gov.tr.

7 Referans Gazetesi, 13 Subat 2009.
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TaBLo 7 Cari Islemler Dengesi ve Finansman Yollar: (milyar ABD dolar)

2006 2007 (Oc:(:-oEtlﬁl)
Cari islemler Dengesi -31,9 -37,7 -35,4
DYS (net) 19,1 20,1 10,1
Portféy Yatinmlarn (net) 7,4 0,7 0,2
Yurtdigi Yerlegiklerin Mevduat 4,6 -3,3 4,2
Diger -2,9 -1,0 -0,9
Kalan (DigBorgla Finanse Edilen) 3,7 21,2 21,8

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi Raporu, 2008-11], 5.20, www.tcmb.gov.tr

sel olarak kurumakta oldugunu agiklamistir. Buna gore, az gelis-
mis lilkelere olan 6zel yabanci sermaye akimlar1 2007 yilinda 1
trilyon ABD dolari iken, bu 2009 yilinda 530 milyar ABD dolar dii-
zeyinde kalacaktir. Bu durum, Tiirkiye'nin her iki tiir sermaye giri-
si agisindan da ciddi sorunlar yagsayacagini géstermektedir.®

Uglincii olarak, cari agigin giderek dis bor¢lanma yoluyla finan-
se edildigi goriilmektedir. Tablo 7'de 2006-2008 dénemindeki cari
islemler dengesi ve bunun finansman yollarinin bir 6zeti sunul-
maktadir. Buna gore 2006 yilinda cari acigin sadece % 12’si dis
borg¢la karsilanirken, 2007 yilinda bu oran % 56’ya ve 2008 yili
Eyliil ay1itibariyle % 62'ye yiikselmistir.?

Dis borglarin yaklasik tigte ikisinin 6zel sektore ait olmasi dik-
kat cekicidir. Bu rakam 2008 yih sonu itibariyle 196 milyar ABD
dolarini asmistir. Sadece Ko¢ Grubu'nun déviz pozisyonu agigi
2008 yil 12 aylik mali tablolar itibariyle 3,3 milyar ABD dolari
civarindadir.!® 2002 yilinda sadece 43 milyar ABD dolar1 olan 6zel
sektor dis borcu, 2006 yilinda 118,5 milyar ABD dolarina, 2007
yilinda 158,2 milyar ABD dolarina ve 2008 yilinin ii¢iincii ¢eyre-
ginde ise 196,2 milyar ABD dolarina firlamistir. Ozel sektor dis
borcu son 5,5 yilda % 350 oraninda artig gostermistir.!? Bu, onii-

8 Diinya Bankasi, a.g.k.

9 TCMB (2008), Odemeler Dengesi Raporu, 2008-111, www.tcmb.gov.tr, s. 20

10 iMKB (2008), "Kog Holding A.S. 31.12.2008 Mali Tablolar1”, Mali Tablolar, www.
imkb.gov.tr.

11 Hazine Miistesarhg (2008), Tirkiye Briit Dis Bor¢ Stoku ve Servis Istatistikleri,
2001-2008/Q3, www.hazine.govdr.
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TABLO 8 Alt Sektérlere Gore Sanayi Uretimdeki Degisim, Aralik 2008 (%)

imalat Sanayi -19,9
Madencilik -2,0
Elektrik, Gaz ve Su -5,3
Toplam Sanayi -17,6

Kaynak: TUIK (2008), Sanayi Uretim istatistikleri, Aralik, www.tuik.gov.tr

miizdeki donemde, Tiirkiye'nin 6zellikle de 6zel sektér borglarin-
dan kaynaklanan bir dis borg geri 6demesi krizi yaganabileceginin
bir isaretidir. Biiyiik sermaye gruplarinin IMF ile yeni bir stand by
anlasmasi yapmasi baglaminda hiikiimeti zorlamalari da bu tehli-
kenin ne denli yakin oldugunu ortaya koymaktadir. '

Simdj, krizin Tiirkiye'de temel ekonomik gostergeler iizerinde-
ki etkilerini ele alalim.

ilk olarak, krizle birlikte iktisadi biiyiime hiz kesmis, hatta dur-
ma noktasina gelmistir. Oyle ki, 2006 yilinda % 6,9 olan biiyiime
hizi, 2007°'de % 4,6’ya (2002-2007 ikinci ¢eyrek biiyiime ortala-
masl -22 ¢eyrek donem- ortalama % 7,1 olarak gergeklesirken),*
2008 yilinin ikinci ¢eyreginde % 2,8’e, lgiinclii ¢eyreginde
% 1,2’ye ve son ¢eyreginde % -6,2'ye diismiistiir (2007 y1ilinin son
ceyreginde biiylimenin % 4,2 oldugu dikkate alindiginda donem-
sel karsilastirma itibariyle ekonomideki kii¢ciilmenin ne denli cid-
di oldugu ortaya ¢ikmaktadir). 2008 yili son ¢eyreginde kiigiilme
asil olarak 6zel yatirim ve tiiketim harcamalarindaki azalmadan
(% -7,6) kaynaklanmistir. Yerel se¢im harcamalari nedeniyle ka-
musal yatirim ve tiiketim harcamalarindaki artis (% 1,6) bunu az
da olsa telafi ederek kiiglilme % 2 civarinda kalmigtir. 2008 y1l1 12
aylik veriler itibariyle toplam GSYiH biiyiimesi % 1'de kalmigtir.!?

Krizle birlikte kapanan igyeri sayisi hizla artarken, yeni agilan
isyeri sayisinda onceki yillara gore ciddi bir gerileme gériilmekte-
dir. Ornegin, 2008 yilinda kapanan isyeri sayis1 37.000’i agmistir.
2007 yilinda kapanan isyeri sayisinin 23.595 oldugu dikkate alin-

12 TUIK, Gayri Safi Yurtici Hasila Haber Biiltenleri'nden derlenmistir, www.tuik.gov.
tr (31.3.2009).

13 TUIK, Gayri Safi Yurtici Hasila Haber Biiltenleri’'nden derlenmistir, www.tuik.gov.
tr (31.3.2009).
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diginda 2007°den 2008’e kapanan igyeri sayisinda % 58,3 oranin-
da bir artis oldugu goriilmektedir. Diger taraftan, yeni agilan isyeri
sayisina bakildiginda, 2007 yilinda bu say148.673 iken 2008 yilin-
da 46.401 olmustur. Bu % -4,7’lik bir gerileme demektir.*

Paralel bir bicimde Sanayi Uretim Endeksi 2008 yilinin son 7
ayinda (Eyliil ay1 harig) gerilemektedir. Oyle ki, 2008 Haziran ayin-
da endeks % -1,8, Temmuz ayinda % -0,3, Agustos ayinda % -8,4,
Ekim ayinda % -2,7, Kasim ayinda %-0,5 ve Aralik ayinda % -14,9
oraninda diisiis gostermistir.'®

Bu, sanayide c¢arklarin durmaya basladig1 anlamina gelmekte-
dir. Tablo 8, alt sektorlere gore 2008 sonu itibariyle sanayi liretimi
diisiislerini gdstermektedir.

Ayni sekilde, kapasite kullanim oranlari da diismektedir. 2006
Aralik ayinda % 81,7 olan kapasite kullanim orani, 2007 Arahk
ayinda % 81,2'ye ve 2008 Aralik ayinda ise % 64,7 'ye gerilemistir.
ik defa % 16'nin iizerinde bir kayip ile kapasite kullanim oranla-
r1 son 17 yilin en hizli diisiisiinii yagamaktadir. 1994, 2001 krizle-
ri ve 1999 depreminde dahi kapasite kullanim oranlarinda boy-
le bir diisiis yasanmamigstir. 2008 Eyliil ay1 hari¢ olmak iizere son
sekiz aydir iist iiste gerileme s6z konusudur (2008 Haziran:-0,1,
Temmuz:-2,3, Agustos:-3,8, Ekim:-3,1, Kasim:-3,8 Aralik:-8,2 ve
2009 Ocak:-0,9).'¢ TUIK verilerine gére, 2009 Ocak ayinda, isyer-
lerindeki kapasite kullanim oranlarinin diismesinde i¢ pazarda ta-
lep yetersizligi % 44,3 ve dis pazarda talep yetersizligi ise % 19
oraninda etkili olmustur.’

Bliylime oranindaki, sanayi liretim endeksindeki, kapasite kul-
lanim oranindaki diisiis ve kapanan isyeri sayisindaki artiglar is-
sizlik oraninin da artmasina neden olmustur. TUIK verilerine
gore igsizlik orani, 2006 Kasim ayinda % 9,6, 2007 Kasim ayin-
da % 10,1ve 2008 Kasim ayinda % 12,3 ve 2008 Aralikta % 13,6

14 TUIK (2008), "Kurulan ve Kapanan Sirketler Aralik 2008”, Haber Biilteni, 13,
www.tuik.gov.tr (23 Ocak 2009).

15 TUIK (2008), Sanayi Uretim Endeksi Aylik Degisim Oranlari (2005-2008), www.
tuik.gov.tr._“ )

16 TUIK, Imalat Sanayiinde Egilimler Ocak 2009 ve Aralik 2007'den derlenmistir,
www.tuik.gov.tr.

17 TUIK (2009), Tam Kapasite Ile Calismama Nedenlerine iliskin Kalitatif Bilgiler (is
Yeri Sayist Agirlikit), Ocak, www.tuik.gov.tr.
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TaBLO 9 Otomotiv Sektériinde Yaganan Daralma, Aralik 2008 (%)

AB (27) ve EFTA Tiirkiye
Otomobil -17.8 -58,1
Ticari -24,0 -58,1
Hafif Ticari -26,0 -58,6
Agir Ticari -12,5 -54,6

Kaynak: OSD (2009), Haber Biilteni, Ocak, www.osd.org.tr

olmustur.!® Diger yandan, gergek issizlik orani agiklananin ¢ok
lizerindedir. Clinkii resmi igsizlik rakamlarinda; is bulma kurum-
larina bagvurmayanlar, is aramaktan vazgegenler, mevsimlik ¢ali-
sanlar ve yari-zamanli ¢alisanlar yer almamaktadir.

Ekonomik durgunlugun baska gostergeleri de s6z konusudur.
Ornegin krizden bu yana protestolu ¢ek-senet tutarinda ¢ok cid-
di bir artis s6z konusudur. Nitekim 2003 Ocak-Aralik déneminde
0,9 milyar TL, 2004 Ocak-Aralik doneminde 1,7 milyar TL, 2005
Ocak-Aralik déneminde 2,8 milyar TL, 2006 Ocak-Arahk doéne-
minde 4,1 milyar TL, 2007 Ocak-Aralik déneminde 5,7 milyar
TL ve 2008 Ocak-Aralik doneminde 6,8 milyar TL tutarinda ¢ek
ve senet protesto edilmistir. Bu, 2008 yilinda bir 6nceki yila gére
% 19,3 dolayinda bir artig anlamina gelmektedir.!®

Diger iki gosterge, liretici ve tiiketici giiven endeksleridir.
Kapitalist ekonomilerin iki temel aktorleri olan tiretici ve tiiketi-
cilerin gelecege iliskin olarak giivenlerini ya da kotiimserliklerini
kismen de olsa yansitan bu endekslere bakildiginda 2007 yilin-
dan bu yana belirgin bir kotlilesmenin oldugu ortaya ¢ikmakta-
dir. Nitekim, TCMB-T UiK Tiiketici Giiven Endeksi 2007 Ocak ayin-
da 91,8 iken, 2008 Ocak ayinda 92,1 ve 2009 Ocak ayinda 71,6'ya
gerilemistir. Benzer bir sekilde, TCMB Reel Kesim Giiven Endeksi
2007 Ocak ayinda 111,3 iken 2008 Ocak ayinda 104,2’ye ve 2009
Ocak ayinda yar1 yariya diiserek 59,4’e gerilemistir.?

18 TUIK, Hanehalk isgiicii Arastirmast 2007 Kasim ve 2008 Kasim Sonuglari, www.
tuik.gowvtr.

19 TCMB (2008), Protestolu Senetlerin Sayisi ve Tutari (2001-2008 ), www.tcmb.gov.
tr.

20 TCMB, Guven Anketi Reel Kesim ve Tiketici Given Endeksi, Elektronik Veri
Dagitim Sistemi verilerden derlenmistir, www.tcmb.gov.tr.
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TaBLo 10 Tiirkiye’nin Toplam Dis Borg Stoku (Milyar ABD Dolart)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008/3¢
Dig Borg Stoku 129,5 | 1441 | 160,9 169,1 | 205,7 | 247,4 289,3

Kamu Sektérii 64,5 70,8 75,7 70,4 71,6 73,5 78,7
TCMB 22,0 24,4 21,4 15,4 15,7 15,8 14,3
Ozel Sektér 43,0 48,9 63,8 82,3 118,5 158,2 196,2
TCMB Brit

DévizRezervieri | 267 | 337 | 360 | 505 | 608 | 7.2 | 766

Kaynak: tazine Miistesarhgi, Tiirkiye Briit Dis Borg Stoku Profil Tablosu,
www.hazine.gov.tr ve TCMB, Merkez Bankasi Rezervleri, Elektronik Veri Dagitim Sistemi,
www.tcmb.gov.tr

Tiirkiye ekonomisinin lokomotifi durumundaki sektoérlerde-
ki gelismelere bakildiginda, krizin etkileri da daha net bir sekil-
de ortaya ¢cikmaktadir. Ornegin, TUIK verilerine gore, insaat sek-
toriinde hali hazirda ciddi diizeyde durgunluk s6z konusudur.
2008 yilinin ilk alti ayinda, bir énceki yilin ilk alti aymna gore be-
lediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen yapilarin yiizélglimiinde
% 13,6, bina sayisinda % 9,8 ve daire sayisinda % 9,3 oraninda
diisiis yasanmistir.?! Biiytlik ingaat firmalariin yurt disinda aldik-
lar1 miiteahhitlik islerinin hala devam ediyor olmasi, insaat sekto-
riindeki durgunlugu bir 6l¢iide perdelemektedir. Ancak bu islerin
tamamlanmasiyla birlikte sikintinin ne denli biiyiik oldugu da or-
taya ¢ikacaktir.

Benzer bir sekilde, otomotiv sektdriinde ciddi durgunluk ya-
sanmaktadir. Ocak 2009°da gegen yilin ayni ayina goére; otomobil
tiretimi % 61,2; ticari ara¢ % 71 ve traktor liretimi % 55 oranin-
da gerilemistir. Bu durum satislara da yansimisve Ocak 2009'da,
gecen yilin ayn1 ayina gore sirasiyla; otomobil satislar1 % 29,1
ve hafif ticari arag¢ satislar1 ise % 50,2 oraninda gerilemistir.22
Tablo 9'dan da goriilecegi gibi, Tiirkiye’de 2008 y1l1 Aralik ayinda
otomotiv pazarinda yasanan daralma Avrupa pazarlarindakinden
¢ok daha ciddi olmustur.

ihracat agisindan ele alindiginda, 2008 yilinda Tiirkiye'nin

21 TCMB, insaat istatistikleri-Yapl Ruhsatina Gore, Elektronik Veri Dagitim Sistemi,
www.tcmb.gov.tr.
22 0SD (2009), Haber Bilteni, Ocak, www.osd.org.tr.
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toplam ihracatinin % 19,4'linlin tasit araglar1 ve yan sanayi ihra-
catindan olustugu goriiliir?* Otomotiv ihracatinin artis hizi ilk kez
2008 yilinda negatif olmugtur. Tiirkiye’de toplanan vergilerin ligte
birinin otomotivle ve otomotiv yan sanayi ile ilgili oldugu (KDV,
OTV, MTV, Gelir ve Kurumlar Vergisi) hesaba katildiginda bunun
vergi gelirlerine ne denli olumsuz yansiyacagi da agiktir.

Basta IMF olmak iizere, pek ¢ok kurulus ve hakim iktisat an-
layismin savunuculari tarafindan makro-ekonomik performans
gostergesi olarak alinan diger bir gosterge, menkul kiymetler bor-
sasindaki gelismelerdir. Bu baglamda Tiirkiye’deki Ulusal 100
Endeks degerine bakildiginda IMKB son 52 aym en diigiik diize-
yini gérmiistiir. Oyle ki, 30 Kasim 2007 tarihinde IMKB Ulusal
100 Endeksi 54.214 iken, 31 Arahk 2007 tarihinde bu 55.538
olmus, ancak krizle beraber (21 Kasim 2008 tarihinde) bu de-
ger 21.966'ya kadar diismiis ve 31 Aralhk 2008 itibariyle 26.865
olmustur.?* Bu dénemde yabancilarin iIMKB’deki pay1 da gerileme
gostermis ve 2 Ocak 2008 tarihinde % 72,3 olan bu pay sirasiy-
la 11 Agustos 2008'de % 70,7’ye ve 13 Subat 2009'da % 66,4’e
gerilemistir.®

ABD dolar1 son 28 ayin en yliksek seviyesine ¢ikmis ve TL,
2008 yili basina gore % 44 deger kaybetmistir: 31 Aralik 2007 ta-
rihinde 1 ABD dolarinin TL karsihigi1 1,16 TL iken, 21 Kasim 2008
tarihinde bu 1,68 TL, 31 Ocak 2009°da 1,67 TL ve 6 Mart 2009°da
1,79 TL olmustur.?® Bu durum kisi basi geliri 11.053 ABD dolarin-
dan, 8.097 ABD dolarina diisiirmiigtiir.?’

Toplam briit kamu borg stoku, 2002 yilinda 256,9 milyar ABD
dolar iken (i¢ bor¢: 154,9 milyar ABD dolari ve dis borg: 102,0
milyar ABD dolari); 2008 yilinin {i¢iincii ¢eyreginde 380,0 milyar
ABD dolarna ¢ikmistir (i¢ borg: 287,7 milyar ABD dolan ve dis
borg: 92,3 milyar ABD dolar1).®

23 TiM (2008), Aralik Ayt ihracat Rakamiari 2008, www.tim.org.tr.

24 IMKB, Hisse Senedi Piyasast Biiltenleri, www.imkb.gov.tr.

25 MKK, "Yerli-Yabanci Saklama Bakiyeleri Raporu’, www.mkk.com.tr.

26 TC_MB, Kurlar-Déviz Kurlar, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, www.tcmb.gov.r.

27 TUIK tarafindan agiklanan Gayri Safi Yurtici Hasila 11l. Dénem 2008 Haber
Biilteni’de yer alan son dort geyrek donemin hasila rakamlar: toplam ile 30.09.2008 ve

28.02.2009 TCMB déviz alig kurlar kullanilarak hesaplanmigtir.
28 Hazine Miistegarhg), Kamu Net Bor¢ Stoku, www.hazine.gov.tr.
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Tablo 10’'da Tiirkiye’'nin toplam dis borg¢ stokundaki son 6 yillik
gelisme gosterilmektedir.

Diger yandan tiiketici kredileri ve kredi karti1 borcu toplamin-
daki artiglar, ekonomideki borg¢lulugun sadece kurumsal sektorle
sinirh kalmadigini ve artan igsizlik ve yoksullukla beraber kredi
karti borcundaki artisin emek geliri elde edenler i¢in ilave riskler
tasidigini ortaya koymaktadir. Oyle ki, 4 Mayis 2001 tarihinde 5,8
milyar TL olan bu borglar, 30 Ocak 2009 tarihi itibariyle 114,2 mil-
yar TLye firlamistir.?®

Kriz, etkisini bankalarca isletmelere ve bireylere acilan tiike-
tici kredilerine uygulanan standartlar incelendiginde de net bir
sekilde gostermektedir. Merkez Bankasi'nin banka kredileri egi-
lim anketine gore 2008 yili Aralik ay itibariyle; onceki li¢ ayda
isletmelere verilen kredilerde sikilastirma bildiren bankalarinin
orani % 47’den % 80’e cikmistir. Benzer sekilde, konut kredile-
rinde % 76, tasit kredilerinde % 90 ve diger bireysel kredilerde
% 100’liik bir sikilastirma bildirilmistir.3°

iktisadi durgunlugun en belirgin etkilerinden birisi de kamu
gelirleri, 6zellikle de vergi gelirleri tahsilatlarindaki azalma sek-
linde ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda, Tiirkiye’'de son bir y1l ige-
risinde hem vergi gelirlerinde hem de sosyal sigorta ve Bag-Kur
primleri tahsilatlarinda bir azalma oldugu goriilmektedir. Kamu
gelirlerinin en az % 85'ini karsilayan vergi gelirlerine baktigimiz-
da, toplam vergi tahsilatinin 2008 Ocak ay: itibariyla 14,2 milyar
TL'den 13,8 milyar TLye diistiigii (% -2,4 azalma); Katma Deger
Vergisi tahsilatinin 4,2 milyar TL'den, 3,4 milyar TL'ye (% -18,0
azalma) ve Ozel Tiiketim Vergisi tahsilitinin ayn1 dénemde 3,4
milyar TL'den 3,2 milyar TLye (% -5,3 azalma) diistiigii ortaya
cikmaktadir3! Dolayl vergilerden kaynaklanan bu vergi azalma-
s1, iretimde ve tiiketimde kriz nedeniyle ortaya ¢ikan daralmay
gostermektedir. Ayni dénemde UFE’nin yillik olarak yiizde % 7,9,

29 TCMB, Mevduat Bankalar: Tiketici Kredileri, Taksitli Ticari Krediler ve Kredi
Kartlari, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, www.tcmb.gov.tr.

30 TCMB, Mevduat Bankalar1 Tuketici Kredileri, Taksitli Ticari Krediler ve Kredi
Kartlar, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, www.tcmb.gov.tr.

31 Maliye Bakanhg: (2009), 2009 Yilt Ocak Ay: Biitge Gergeklesmeleri Raporu, www.
mb.gov.tr.
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TUFE'nin ise yiizde 9,5 oldugu dikkate alindiginda, KDV ve OTV
gelirlerindeki gerilemenin reel olarak daha yiiksek oldugu ileri
siiriilebilir.3? Vergi gelirlerindeki bu azalmaya karsin, Mart 2009
yerel secimleri nedeniyle uygulanan se¢im ekonomisinin kamu
harcamalarini hizla artirmasi yillardir uygulanan mali disiplinin
de rafa kaldirildiginin bir géstergesidir.

Ekonomideki bu olumsuz gelismelere ragmen, 2009 Biitgesi
sanki kriz yokmus gibi hazirlanmistir. Oyle ki, biitcede ortalama
ABD dolar1 kuru: 1,41 TL olarak belirlenirken, 6zellestirme gelir-
lerindeki artisin % 42, vergi gelirlerindeki artisin % 16 ve iktisa-
di biiyiime oraninin % 4 olmasi beklenmektedir.?®* Oysa resesyo-
na girmekte olan Tiirkiye ekonomisinde kamu gelirleri azalirken,
daha once de vurgulandig gibi Mart 2009 yerel segimleri kamu
harcamalarini ciddi bigimde artirmis ve 2009 yih biitge a¢ig1 ola-
rak tahmin edilen 10,4 milyar TLlik a¢ik, daha 2009 yilinin Ocak
ve Subat aylarinda gergeklesmistir. Nitekim IMF ile yapilan stand
by goriismeleri, 2009 yilindan itibaren, licret ve maas artiglarinin
sinirlandirilacaginy, yeni vergilerin gelebilecegini ve sosyal harca-
malarin daha da kisilacagini ortaya koymaktadir (bu cercevede de
Hiikiimet, yerel secimler sonrasinda biit¢e rakamlarini revize et-
mek durumunda kalmigtir).

32 TUIK, Tiketici Fiyatlar: Endeksi ve Degisim Orani ve Uretici Fiyatlart Endeksi ve
Degisim Orani, www.tuik.gov.tr.
33 Maliye Bakanligy, 20089 Yilt Biitge Gerekgesi, www.maliye.govidr.
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2008 KRIZININ ELESTIREL BIR COZUMLEMESI
VE KAPITALIZMIN GELECEGI

§

Finansal kriz olarak adlandirilan olgunun, ashinda bir semp-
tom oldugunu belirtmistik. Belirleyici olan kapitalizmin kendi ce-
liskileridir. Ciinkii kapitalizm mal ve hizmetlerin tliretimi ve b6-
listimiine kalic1 ve yok edici ¢atismalar dokuyan bir ekonomik
sistemdir. Kapitalist ekonominin isleyisi i¢in isveren ve iscilerin
isbirligine ihtiya¢ vardir, ancak bu iki sinifin menfaatleri 6yle ¢a-
tisma halindedir ki, ekonomi krizlere siirtliklenir. Bugiin olan da
budur. Kapitalizm sadece is¢i-sermayedar ¢atismasina yol agmaz,
ayni zamanda sermayedarlar (isverenler) arasinda da siniri, sonu
olmayan miicadelelere yol agar ki bu iktisat yazininda rekabet ola-
rak adlandiriir. Rekabet de ¢atismalara ve krizlere neden olur.
Rekabetin nedeni daha fazla kar elde edebilmektir ve daha fazla
kar da kapitalist liretimin temel giidiisiidiir. Yani, kapitalist tiretim
tarzinda lretim, insan ihtiyaglarini karsilamaktan ziyade, kar i¢in
yapilmaktadir. Bu nedenle, eger karli degilse insanlarin ihtiyacla-
rini karsilamak igin tiretim yapilmazken (kanser, AIDS arastirma-
larl, sanatsal faaliyetler vb.),! insanlarin gergekte ihtiyaci olmayan,
ancak karh olan pek ¢ok sey lretilir (silah, kozmetik, miicevher
gibi).

1 Stiglitz, Joseph A. age., s. 76
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Diger yandan, kapitalist iiretimin rekabet¢i yapisi, liretimde
anarsiye neden olur. Genisletilmis yeniden liretim olarak pazara
cikildiginda, boyle bir liretim anarsisine bu kez de pazar anarsi-
si eklenir. Bu iiretim ve pazarlama siireci siirekli genislemek du-
rumundadir, zira arti degeri realize etmek ve boylece de kir ve
sonrasinda yeni yatirimlari gergeklestirmek gereklidir. Ciinkii arti
deger karin, kar da genisletilmis kapitalist tiretimi stirdiirmek i¢in
gerekli olan yeni yatirimlarin, dolayisiyla da sermaye birikimi-
nin temel kaynagidir. Diger yandan, bu gelisme sermaye yogun-
lugunun artmasina ya da baska bir deyimle sermayenin organik
bilesiminin yiikselmesine neden olur ki bu da iiretim-tiiketim
dengesini bozar ve bir asir1 iiretim ya da eksik tiiketim durumu
ortaya ¢ikar.? Bu asagida agiklanacak olan kisa ve uzun déngiilerle
(boom-bust) tekrarlanir, kriz ¢ikar.

Bunu biraz agalim: Kapitalizmin normal gelisimi ve biiyiime-
si ekonomiyi sosyallestirmistir. Kapitalizm bunu kapitalist sinifin
¢ikarlari i¢in ve onun denetiminde yapmistir. Normal gelisim sii-
recinde, sermaye 6nce ulusal, sonra kiiresel diizeyde olmak iize-
re biiyiik sirket ve kurumlarda yogunlagmistir. Hem sanayi hem
de finansta 6zel miilkiyet altinda yogunlasmis ve calistirdiklari
icin ya da toplum igin en iyi olani degil de, sermaye sahiplerinin
karliligina hizmet eden sosyal ve sinifsal somiiriiniin dev bir mo-
toru gibi hizmet sunmustur.

Bunun yansira, kapitalizm kendi i¢inde bir fay hatti olustur-
mustur. Bu fay hatti1 ya da kirilma, toplumsal iiretim (sosyallesmis
tiretim) ile 6zel miilkiyet (bireysel ya da kurumsal) arasindaki ce-
liski ya da zithktir.

Kapitalizm oncesinde, toprak, zirai aletler, atélye ve diger alet-
ler gibi isgiicliniin kullandig1 araglar tek bir ¢alisanin kullanimi-
na uyarlanmis bireysel araglardi. Kural olarak bu araglar iiretici-
nin kendisine aitti. Kirsal bolgelerde bunlar, kiigiik koylii (6zgiir

2 Marx, Karl (1863), Theories of Surples Value, Capital, Cilt 4, Economic Works of
Karl Marx 1861-1864, www.marxists.org; Marx, Karl (1857-1861), Grundrisse (Outlines
of the Critique of Political Economy), Economic Works of Karl Marx 1857-1861,
www.marxists.org; Taylor, Kit Sims, Human Society and the Global Economy (1996), The
Instability o f Capitalism, Chapter 11: Capitalism’s Crises and Critics.
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ya da bagimh koylii) ve sehirlerde el aletleri ile ¢alisan iscilerdi.
Yani, kapitalizm 6ncesi toplum bigimlerinde tekil emegin egemen-
ligi s6z konusuydu.

Sosyallesmis liretim, hem eski tliretim yéntemlerinde, hem de
bu iiretimde viicut bulan insan iliskilerinde devrim yaratti. Sanayi
devrimiyle; yiin egiren ¢ikrik ylinii kumasa ¢eviren makineye, kol
giicii motor giiciine, tek kisilik liretim yerleri, icinde binlerce is-
¢inin isbirligi icinde ¢alistig1 fabrikalara doniistii. Fabrikanin ¢ik-
tilary, artik ¢ok sayida is¢inin ortak iiriiniiydii ve nihai bigime
doéniismeden once ¢ok sayida elden ge¢meliydi. Yani artik tekil
bir emekten degil, sosyal bir emekten (iicretli emek) s6z etmek
gerekiyordu.

Kapitalizm oncesinde licretli emek istisnaiydi, tamamlayiciydi
ve geciciydi. Zaman zaman emegini disariya kiralayan tarim isgile-
ri, izerinde yasamlarini siirdiirebilecekleri kiigiik de olsa bir top-
raga sahiptiler. Bugtiniin kalfalari, yarinin kendi isinin sahibi nite-
likli ustalara déniigiiyordu. Uretim sosyallesir sosyallesmez tiim
bunlar degisti ve liretim aragclar: kapitalistlerin ellerinde birikti.
0 ana kadar istisnai ve gegici olan iicretli emek tiim iiretimin ku-
rallar1 ve temeli oldu. Belli bir zaman i¢in olan licretli emek, tiim
yasamda ticretli emege doniistii. Kapitalistlerin 6zel miilkiyetin-
de temerkiiz eden iiretim araglari ile emeginden baska hi¢cbir seye
sahip olmayan iireticiler arasinda tam anlamiyla bir ayrisma soz
konusuydu.* iste tam bu noktada kapitalizmin temel geligkisi ya
da anomalisi olugsmustur. Bu sosyallesmis tiretim yeni bir iiretim
bi¢cimiydi. Diger taraftan tek kisilik liretim dénemine 6zgii liriine
el koyma bigimleri devam etti ve sosyallesmis tliretim iirtinlerine
de uygulandi.

Yani, kapitalizm altinda sosyallesmis liretim araglari ve liriinle-
ri, bireylerin 6zel miilkiyetlerinde kalmaya devam etti. Artik sos-
yal emek tarafindan yaratilan iiriinlere bu iiriinleri iiretenlerce
degil, kapitalistlerce el konuluyordu. Onceden herkes kendi iirii-
niiniin sahibiyken ve kendi iiriiniinii liretirken, kendi iiriiniini

3 Engels, Frederick (1880), Socialism: Utopian and Scientific, Marx/Engels Selected
Works, Cilt 3, SSCB: Progress Publishers, s. 95-151, 1970, Marx/Engels Internet Archive,
www.marxists.org.

4 Ak.
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pazara getirirken ya da feodal egemenlere kendi triiniinii vergi
olarak 6demede kullanirken simdi aragsallasmis emegin sahip-
leri, yeni sosyal emegin organizatorleri bagkalarinin emeklerinin
tirtinlerine el koyuyorlardi. Marksist felsefenin 6nemli ideologla-
rindan F. Engels bu durumu s6yle 6zetleyerek: “Sosyallesmis iire-
tim ile 6zellesmis kapitalist el koyma arasindaki bu uyumsuzluk
ya da bu geligki yeni iiretim tarzina kapitalistce niteligini veren
seydir ve kapitalist toplumun tiim sosyal antagonizmalarinin mik-
robu bu c¢eliskide yuvalanir”, kapitalist toplumdaki emek- sermaye
¢atismasinin temellerini ortaya koymustur.®

Sosyallesmis liretim ile kapitalist el koyma arasindaki yukari-
da sozii edilen bu ¢eliski, zithk, kendisini iki sekilde; (i) is¢ilerle
kapitalistler arasindaki antagonizma/uzlasmaz geliski ve (ii) ka-
pitalistler arasindaki yikici rekabet (iiretim anarsisi) olarak orta-
ya ¢ikarir.

ilk olarak, bir iiretim tarzi olarak kapitalizm ortaya ciktigin-
da, kapitalistler, iscilerin iggiiciinii kiraladilar, onlari, kendileri-
nin sundugu ekipmanlarla hammaddeyi iiriine déniistiirmek i¢in
calistidilar ve iiretim sirasinda iirettikleri hasilaya el koydular.
Iscilerin iirettigi seylerin degeri, kendilerine iicret olarak 6denen
miktar ve hammaddenin degerinin ¢ok iistiindeydi, zira iiretilen
sey kiralanmis is¢ilerin yeni ve ilave emeginde viicut buluyordu.
Sermaye, isin basinda toplumu dev adimlarla ilerletti, gelistirdi,
ama insanoglunun yarattigl modern topluma da émiir boyu uyum-
suz kaldu.

Engels bu durumu s6yle agiklamaktadir: “Mal iiretimine daya-
Ii tiim toplumlarin su 6zelligi var: Uretenler, kendi sosyal iliskileri
konusundaki kontrollerini yitiriyorlar, 6yle ki kimse kendi tiretti-
ginin ne kadarinin pazara geldigi ya da ne kadar talep edilecegini
bilmiyor..."6

19. yiizyilin sonlarinda iiretim araglarinin biiyiik ¢apta gelisimi
ve temerkiizii ger¢eklesti. Hemen her iilkede biitiin sanayiler tek
ya da birkag¢ sermaye sirketinin kontroliine girdi. Emek-sermaye
celiskisinin iscilerle kapitalistler arasindaki uzlasmaz ¢eliskinin
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kaynagi oldugunu ileri stiren Marksist diisiinceye gore bir yandan
emekten daha fazla arti deger yaratma bigimindeki somiirii, diger
yandan bu somiiriiye karsi direng, sosyal siniflar arasindaki ¢atig-
manin 6ziinl olusturur ve bu ¢atisma bazen durgunlasip gizlense
de, nihayetinde ag¢ik bir sinif savagina dontigtir Bu iki sinifin ¢ikar-
larinin ¢atismasi ekonomiyi krizlere stiriikler.

ikinci olarak, sosyallesmis iiretim ile kapitalist el koyma ara-
sindaki zitlik kendisini yikici rekabet ya da tiretim anarsisi bigi-
minde gosterir. Kapitalist tiretimin insan ihtiyaglarini karsilamak-
tan ziyade kar icin yapilmasi, kapitalistler arasinda siniri, sonu
olmayan bir rekabete ve iiretim ve pazar anarsisine yol agar. Yikici
rekabet de periyodik bir sekilde ¢atigmalara ve krizlere neden
olur. Uretim-tiiketim dengesi bozulur ve tiiketim goreli olarak aza-
lir. Satis olmayinca kar realize edilmez, kar oranlari uzun dénemli
olarak diisme egilimine girer, yeni yatirimlar yapilmaz. F. Engels,
kapitalist rekabet serbestisinin ¢ok zit bir yénde sonug verdiginin
altini gizerek, tekeller ve kapitalist toplumun plansiz iiretiminin
bir giin kapitalist toplumun bagrinda yetismekte olan sosyalist
toplumun plana dayali liretimine teslim olacagini ileri stirmiigtiir.’

Emek-sermaye catismasi perspektifinden kapitalist krizler ve
bugiinkii kriz soyle agiklanabilir:

Kapitalist iiretim tarzinin bagrinda sosyallesmis iiretim ile
iiriine kapitalist bireysel 6zel miilkiyetci el koyma arasindaki ¢e-
liski gibi temel bir geliskiyi barindirdigini ve bunun da kendisini
emek-sermaye ¢atigmasi ve liretim anarsisi seklinde ortaya koy-
dugunu ve boylece iiretim-tiiketim dengesinin bozulmasiyla kapi-
talizmin siirekli yiikselis-¢okiis (boom-bust) déngiileri biciminde
krizlere maruz kaldigini vurgulamigtik. Marx, kapitalizmin yiik-
selis-¢okiis dongiilerine bilimsel olarak yaklasan ilk arastirmaci-
dir. O’'na gore yiikselis-¢okiis dongiisii kapitalist iiretim tarzinin
olmazsa olmazidir. Birikim siirecinin disindaki faktorler olan sa-
vagslar, dogal afetler ve sosyal huzursuzluklar da kapitalizmde kri-
ze neden olabilirler, ancak kendisinden 6nceki iiretim tarzlarinin
aksine kapitalist bir toplumda bu faktorler krizin asil nedenle-
ri olmaktan ziyade krizler sonucunda orta ¢ikan seylerdir. Marx,

7 Ak
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yiikselis-¢6kiis donglisiiniin, kapitalist tliretimin toplumsal kulla-
nim igin degil, 6zel karlar icin yapildig1 gercegiyle iliskili oldugunu
ortaya koymustur.

150-200 yilhk modern kapitalizm altinda, genel olarak ii¢ tiir
ylikselis-¢okils déngiisii belirlenmistir. Bunlardan ilki ortalama
7-10 yilda bir ortaya ¢ikan kisa donemli dongiilerdir (1974/1975,
1980/1982 ve 2001/2002 krizleri). Kisa donemli déngiiler daha
ziyade ulusal ya da bolgesel karakterleri, lilke ya da bolgenin kii-
resel kapitalizmin igindeki pozisyonu, biitiinlesikligi gibi belirgin
ozellikleri agir basan kriz dongiileridir ve bunlari uzun dénemli ve
kiiresel nitelikteki kriz dongiilerinden ayirmak gerekir.

ikincisi, kiiresel diizeyde ortaya ¢ikan, uzun dénemli ve lite-
ratiirde Kondratieff Dongiileri ad1 da verilen kriz doéngitileridir.
Bunlar ortalama 50-60 yilda bir olusurlar. Déngii, Kondratieff’e
gore (1892-1938) dért agamalidir: ilkbahar (canlanma), yaz (dur-
gunluk), sonbahar (plato) ve kis (depresyon).® Genel olarak don-
gl 25-30 y1l canhlik, 25-30 yi1l durgunluk ve krizle tamamlanir.
Bu baglamda, bugiinkii uzun vadeli kiiresel déngiiniin 1945 y1-
linda basladig1 ve 1970-1973te tersine doniip, o giinden bu yana
normalden uzun siiren bir inis siireci yasadigi ileri siiriilebilir.
Normalden uzun siirmesinin bir nedeni, bu krizin émriinii uzata-
cak miidahalelerin yapilmasidir. Bunlar ¢okiisii geciktirmis, ama
daha da derinlestirmistir.

Ugiincii olarak, emperyalist hegemonyanin cografi olarak de-
gismesi sonucunda olusan ¢ok daha uzun siireli déngiilerden s6z
edilebilir. 1970’li yillarda “Bagimlilik Teorileri” ad: altinda gelisti-
rilen ve 6zilinde ¢ok uzun dénemli kriz dongiilerinin de teorik te-
mellerini olusturan emperyalizm kuramlari, emperyalizmi, “kapi-
talizmin en yiiksek agamasi” seklinde tarif edip, temelde sermaye
temerkiizii ile tekellerin ve finans kapitalin ylikselisine baglayan
ve az gelismis lilkelere sermaye ihracinin bir araci olarak tanimla-
yan Hilferding, Bukharin, Rosa Luxemburg ve Lenin tarafindan ge-
listirilen Marksist Emperyalizm Teorisi’'nden etkilenmislerdir,’ Bu

8 Kondratieff, Nikolai D. (1926), Long Waves in Economic Life, "The Kondratieff
Theory”, www.kwaves.com ( 26.2.2009).

9 Lenin, Vladimir llyich (1974), Imperialism: The Highest Stage of Capitalism. New
York: International Publishers, s. 20; 63.
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baglamda, kapitalizmin esitsiz gelisimi nosyonundan hareketle,
bunun neden oldugu uluslararasi rekabet, emperyalizmin, sade-
ce ulus devletler arasinda degil, ayni zamanda merkez ve gevre iil-
keler arasinda da ¢ikar ¢atigsmasi bigiminde algilanmasina déniis-
miistiir (Baran, Sweezy, Frank, Amin, Furtado ve Sunkel). Boylece
artik hegemonik iliskiler, sermaye birikim siirecindeki 6nemleri-
ne gore bolgesel olarak ve merkez, yari-cevre ve cevre lilkeler bag-
laminda sekillenir. Béyle bir hiyerarsik siralamada bir iilke ya da
bélgenin hegemon olmasi s6z konusudur. Oyle ki, kapitalist biriki-
min hegemonik merkezi 18. yiizyildan itibaren Biiyiik Britanya’ya
kaymigtir. 1870’ten bu yana ise ABD, ingiliz hegemonik giiciine ra-
kip olmus ve 1945'ten bu yana ise rakipsiz bir konuma gelmistir.
Hegemonik gii¢ durumu rakiplerine gore daha fazla iiretkenlikle
ve teknolojik dinamizmle karakterize edilir. Diisiis yillarinda iire-
tim merkezleri nispi olarak diger bolgelere kaymaya baslar ve he-
gemon lilke ekonomisinde finansallagsma egilimi artar, yatirimlar
spekiilatif faaliyetlere yonelir. Bu gidisat genelde biitiin hegemo-
nik devletlerde goriilmiistiir. Nitekim 1970’lerden beri ABD eko-
nomisinde finansallagsma hizlanmistir.

Giderek finansallasan kapitalist rejimde, ekonomi esas ola-
rak varlk kopiikleriyle ya da varhk kalanlariyla ayakta durur.®
Kapitalizmin kiiresel olarak finansallagsmasinin gelisimindeki li-
derlik rolii; hem boyle koépiikler yaratma giicii hem de 1980’ler-
den itibaren diinya efektif talebi i¢cin katalizor konumuna gelme-
si ve ABD dolarinin rezerv para olmasi nedeniyle, ABD’ye aitti.
Ancak boyle bir finansallagsmis bilyiime tarzi, siirdiiriilebilir nite-
likte hizl1 bir ekonomik biiylime yaratamazdi ve finansallagma pe-
riyodik olarak patlayan, durgunlugu da giderek su yiiziine ¢ikaran
daha biiyiik kopiiklere neden olmustur.

Yukaridakilere ilave olarak kapitalizmi krizlere siiriikleyen
bir bagka olgudan da s6z edilebilir. Kapitalizm, sinirsiz bir iire-
tim ve yeniden liretime dayanir. Ancak bunun da sinirlari mevcut-
tur. Ciinkii sirasiyla dogal kaynaklar giderek tiikkenmektedir. Cevre

10 Bellofiore, Riccardo ve Halevi, Joseph (2009) “A Minsky Moment?: The Subprime
Crisisand the New Capitalism”, Gnos, C. ve Rochon, L. P, Credit, Money and Macroeconomic
Policy: A Post-Keynesian Approach, Cheltenham: Edward Elgar iginde.
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tahrip edilmekte, bu da insanligin varhgini siirdiirmesini giderek
zorlastirmaktadir. is¢i sinifinin yoksullastirilmasina karsi sinif
miicadelesi artmaktadir. Yani karlari artirabilmede emegin sémii-
riilmesinin de fiziki simirlar1 s6z konusudur. insanlarin ¢ahstira-
bilecekleri maksimum saat diizeyi bellidir. Kapitalizm, kiiresel-
lesme ile birlikte, liretim yerlerini Giiney Kore gibi emegin goreli
olarak daha ucuz oldugu bélgelere kaydirarak bu sorunu ¢é6zmeye
¢alismis, ama iki-li¢ kusaktan sonra bu iilkede de daha iyi licret ve
daha iyi calisma kosullari i¢in verilen miicadelelerde bir yiikselme
goriilmiistir.?! Sinif miicadelesinin yiikselmesi iiretim kaydirma-
larina da fiziki sinirlar koymaktadir.

Su ana kadar anlatilanlar baglaminda, 2008 krizini yorumlar-
sak; bugiinkii krizin farklh derecelerde de olsa yukarida anlatilan
dort kriz faktoriiniin sonuglarini iginde tasidigini ileri siirebiliriz.
Bu anlamda da bugiinkii kriz ¢ok ciddi bir kriz niteligindedir. S6yle
ki; 1870-1970 doénemini iceren 100 yillik déonemde ABD ekonomi-
si zaman zaman kisa dénemli asag1 dogru gidisler yasamis olsa da
genelde canhligini korumus ve verimlilik artislar1 vereel licret ar-
tislar1 yasamistir. Bu ekonomik realite, Amerikan riiyasi, tiiketim
ve Amerikan ig¢i sinifinin pasifizmi tizerine temelleniyordu (kent
disinda bahgeli bir ev ve otomobil).

1980’li yillarda baslayan siirece damgasini vuran olgu ise em-
peryalist kiiresellesme olmustur. Emperyalist donemde iiretici
gliclerin gelisiminin basta ABD olmak ilizere kapitalist iilkelerde
asirl sermaye birikimine yol agmasi sonucu kiiresellesme orta-
ya ¢ikmistir. Ortaya ¢ikan asir1 sermaye birikimi finansal sektoére
yonelmis ve kiiresellesme ile birlikte emperyalist iilkeler diinya-
nin farkl pazarlarini ve bélgelerini kullanarak gii¢lii bir emek s6-
miiriisii gergeklestirebilme imkani elde etmislerdir. Bu ancak, Il.
Paylagim Savagi sonrasinin en gii¢lii ve Sovyetler Birligi'nin ¢6zil-
mesinin ardindan tek gii¢lii emperyalist devleti olan ABD hege-
monyasi altinda gergeklesebilirdi.’?

Kiiresellesme asagidaki ozellikleriyle yaklasik 20 yil gibi

11 Durmug, Mustafa (1988), fhracata Yonelik Sanayilesme ve Giiney Kore Modeli,
Yayinlanmamis Doktora Tezi, Gazi Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisi, Maliye
Anabilim Dal), s. 247-248.

12 Leauge for the Fifth International, www fifthinternational.org.
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uzunca bir dénem olarak kapitalizmin inise gegmesini yavaglatan
bir agsama olarak tarihe gegmistir:!?

« Finansal deregiilasyon (1986 Big Bang) veonunla birlikte gelip
her yil biiylimesini siirdiiren kredi ve spekiilasyonun artan énemi.
Bu, ozellikle, tiirev araglar gibi finansal araglarla gerceklesmistir.

» Eski sosyalist iilkelerin yeni pazarlar olarak uluslararasi ticare-
te, sermaye ve kredi piyasalarina agilmasi.

o Uretken giiclerin uluslararasilagsmasi. Buna, sanayilerin ucuz
emek sahibi lilkelere kaydirilmasi ve Cin’de yeni bir sinai temelin
gelisimi dahildir.

e Petrol iireten lilkelerin ve Cin’in ticaret fazlalarinin geri-
ye doniisii aracihgiyla 6zellikle ABD’de ucuz kredinin varliginin
stirduriilmesi.

e Emperyalist ve somiirge, yari-somiirge iilkelerdeki kamu ikti-
sadi tesebbiislerinin, kamu kolayliklarinin ve sosyal hizmetlerin
topyekiin 6zellestirilmesi.

e Emperyalist iilkelerdeki neo-liberal ideoloji ve neo-liberal ikti-
sat politikalarinin egemen kilinmasi ve IMF ve Diinya Bankasi gibi
orgiitler araciligiyla bu politikalarin ve ideolojinin yari-sémiirge
diinyaya dayatilmasi.

e Diinya Ticaret Orgiiti'niin onerileri dogrultusunda yari-
somiirge lilkelerde, emperyalist ihracatgilarin lehine tarifelerin
kaldirilmasi ve bu iilkelerin serbest ticarete zorlanmasi.

e ABD’nin ve kismen de AB’nin denetiminde olmak lizere ulusla-
rarasl finansal kuruluglarin giicii ve roliiniin arttirilmasi.

Diger yandan, kiiresellesme, nispeten daha uzun bir istikrar
doénemi yaratarak, krizi ertelese de sermaye birikiminin igsel ¢e-
liskilerini de derinlestirerek yeniden iiretmistir. Yeni iiretim igin
yerli yatirimlardaki bu durgunluk, finansal biiyiime, spekiilasyon
ve gayri menkul balonu ile dengelenmis olsa da, bu kokteyl, 2008
krizinde kapitalizmin ¢eligkilerini agciga ¢ikarmistir. Ayrica, kiire-
sellesmeyle birlikte metropol G-7 lilkeleri, Rusya ve Cin ekonomi-
leri giiclenerek hegemonik giiciin paylasiminda s6z sahibi olmak

13 “International Perspectives: The Crisis of Globalization”, a.g.k.
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istediklerini ortaya koymuslardir.*

‘Tekelci Kapitalizm’ adl1 eserlerinde iktisadi duraganligin tekel-
ci kapitalist ekonominin normal hali oldugunu ileri stiren Baran ve
Sweezy, 1950 ve 1960°larda gelismis kapitalist lilkelerdeki ekono-
mik canliligin 6zel nedenlerinin sirasiyla; Il. Diinya Savagi siiresin-
ce tiiketici tasarruflarinin artarak birikmesi, ABD’de ortaya ¢ikan
otomobillestirmenin ikinci biiylik dalgasi (cam, gelik, kauguk sa-
nayilerinin gelisimi, otobanlarin ingasi ve ¢evre kentlerle aglarin
kurulmasi), savasla yikilan Avrupa ve Japon ekonomilerinin yeni-
den ingsasi, soguk savas rekabeti ve Asya'da iki bolgesel savas, sa-
tis tekniklerindeki yeni buluslar, Finans sektoriiniin (Fire: finans,
sigorta, gayrimenkul) hizh gelisimi ve son olarak ABD dolarinin
hegemonik para olarak yiikselisi oldugunu ileri siirerler. Bu fak-
torlerden gelen boyle bir fevkalade destek ortadan kalkinca eko-
nomi duraganlhga girmeye baslamis, biiyiime hiz1 diisiip, issizlik
artmistir. Keza, 1979 basindan bu yana Japonya, Asya Kaplanlari
ve bazi Avrupa ekonomileri, Amerikan hegemonyasina meydan
okumaya bagsladilar. Bu iilkeler teknolojik ve sinai yapilanmada
onemli diizeylere eristiler ve ABD sabit sermaye yatirimlar gide-
rek karhiligini yitirmeye basladi. Bu durum Amerikan sermayesi-
nin diger bolgelere kaymasina ya da spekiilatif alanlara yonelme-
sine neden oldu. 1970°li yillardan itibaren ekonomiyi siiriikleyen
sey borg¢ patlamasi (diisen reel licretler karsiliginda, artan kredi-
lendirme yoluyla artirilan yiginsal tiikketim), finansal spekiilasyon
ve askeri harcamalar oldu. Mamafih bu faktorler de ekonomide
durgunluk egilimlerinin tekrarlanmasini 6nlemeye yetmedi ve so-

14 Kiresellesme ve emperyalist hegemonya liderligi ve paylagimi ile ilgili olarak
Marxist ve Neo-Marxist literatiirde yasanmakta olan tartigmalar igin bkz: Liodakis,
George (2005), “The New Stage of Capitalist Development and the Prospect of
Globalization” Science & Society, 69 (3), Haziran 2005, s. 341-366; Harris, Jerry (2005),
"To Be or Not To Be : The Nation-Centric World Order Under Globalization” Science &
Society, 69 (3), Haziran 2005, s. 329-340; Robinson, William. I. (2005), “Global Capitalism:
The New Transnationalizm and the Folly of Conventional Thinking” Science & Society,
69 (3), Haziran 2005, s. 316-328; Minq, Li (2005), “The Rise of Chine and Demise of
the Capitalist World Economy: Exploring Historical Possibilities in the 21st Century”
Science & Society, 69 (3), Haziran 2005, s. 420-448; Went, Robert (2003), “Globalisation
in the Perspective of Imperialism,” Science & Society, 66 (4), Kis 2002-2003, s. 473-497;
Hardt, Michael and Negri, Antonio (2000), Empire, Cambridge, Massachusettes: Harvard
University Pres.
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run giderek kotiilesti.'®

1930’lardan giiniimiize ABD ekonomisinin biiyiime oranla-
1 incelendiginde 1970'lerden itibaren ABD ekonomisinin nasil
bir durgunluk igine girdigi goriilmektedir. Buna gore; ABD eko-
nomisi 1930’'larda %1,3; 1940’larda % 5,9; 1950’lerde %4,1;
1960’larda % 4,4; 1970’lerde % 3,3; 1980°lerde %3,1; 1990’lar-
da % 3,1 ve 2000-2007 doneminde %2,6 biiylimiistiir.’¢ 1930’lar,
Biiyiik Depresyonu yansitirken, 1940°lardaki ekonomik bliylime
[I. Diinya Savasinin etkilerini ortaya koymaktadir. 1950-60’11 yil-
lar yukarida agiklanan 6zel faktorlerin yarattigi etkiyle saglanan
canhlig1 (barig dénemi ekonomisi) ortaya koysa da, 1970’'lerdeki
diisiis bu faktérlerin ne denli gegici oldugunu ortaya koyar. 1990’11
yillarda korunan sabitlenmis biiyiime hizi, 6zellikle bilgi teknolo-
jisindeki (IT) gelismeler ve bu sektordeki yatirim artiglarinin is-
glicii verimliligini artirmasiyla arz yonlii gegici bir bliyiime olarak
kendisini ortaya koymaktadir.’” Gegici faktorlerin ortadan kaybol-
masl, 1970’lerden itibaren biiyiimenin yavaslamasina neden ol-
mus, sonraki yillarda ABD ekonomisi inise gegmistir.

Bu dénem ayni zamanda reel licretlerin ciddi bicimde baski-
landig1 dénemdir ve giiniimiize kadar devam etmistir. Bu donem,
ozellikle de 1980°li yillarda sermayenin is¢i sinifina karsi actigi sa-
vasin hizlandirildig: yillardir. Sermayedarlar, yurt disindaki ucuz
emegin kullanimi, kadinlarin isgliciine katilimi, diigtik tcretli gog-
men iscilerin lilkeye getirilmesi gibi yontemlerle uzun dénemde
kendi is¢ilerinin reel iicretlerini dondurmayi, béylece arti-degeri
artirmay bagardilar. 1990’larda ise belirgin bir sekilde artan isgii-
cii verimliligi nispi arti1 degeri ve karlar1 artirmistir.

Bunun sonucunda bir yandan isgilerin reel iicretleri sabit ka-
lip sirket karlar1 nispi olarak artarken, diger yandan, sabit kalan
isci Ucretleri, iscilerin kendi emekleriyle tirettiklerini almaya ye-
terli olmamigtir. Uretim-tiiketim dengesi bozulmustur. ABD’de iic-
retlerin GSMH icindeki pay1 da gerilemistir. Buna gére 1970 yilin-
da GSMH'nin i¢cindeki paylar1 % 53,5 olan licretliler, 1995 yilinda

15 Foster, ]. Bellamy, a.g.e.
16 Ak.
17 Langdana, FarrokhK. a.g.e., s. 226-228; 238-239.
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sadece % 45,5'lik bir pay elde edebilmislerdir. Yani 25 yil icinde
cretlilerin milli gelirden aldiklar1 pay, yaklasik 9 puan gerile-
mistir. 1995-2000 arasinda bir miktar yiikselen licretlilerin pay1
(% 49,8), 2005 yilinda tekrar % 45’e diigsmiistiir. Saat bagi licret
cinsinden ise sanayi kesiminde 1972 yilinda saat basi 9 ABD dola-
riolan iicretler 2006 yilinda 8 ABD dolarina gerilemistir.'®

Bu déonem ayni zamanda, gelirin sermaye sahipleri lehine hizla
yeniden bolustiirilldigii yillardir. 1950-1970 doneminde en altta-
ki % 90’lik gruptaki gelir sahiplerinin elde ettigi her 1 ABD dolar-
lik gelir karsiiginda, en tepedeki % 1'lik grup yaklasik 162 ABD
dolarlik gelir saglarken, 1990-2002 déneminde en alttakilerin
sagladig1 1 ABD dolarlik gelire karsilik bugiin sayilar1 14 bin hane
halkini bulan % 1°lik grup, 18 bin ABD dolar: gelir elde etmistir.
2001 yilinda ABD’de en tepedeki % 1 servet zengini olanlar en
alttaki % 80’in elde ettigi zenginligin iki katindan fazla zenginlige
sahiptirler. Eger ev sahipligi bicimindeki zenginligi disarida tutar
ve sadece finansal servetten s6z edersek, bu oran dort katin tistii-
ne ¢ikmaktadir. 1983-2001 déneminde en tepedeki % 1’lik niifus,
milli gelirdeki artisin % 28’ini, net servetteki toplam kazang artigi-
nin % 33’iini ve finansal servet artisinin %52’sini elde etmigtir.*®

Boylece 1970'lerden itibaren liretim-tiikketim dengesinde, tii-
ketim eksikligi ya da tliretim fazlaligi biciminde ortaya ¢ikan den-
gesizlik ekonominin resesyona girmesine neden olmugstur. Fakat
bu yillarda ABD kapitalizmi kapidaki resesyonu erteleyecek bir
yol buldu: Bor¢landirma. isverenler is¢i iicretlerini baskiladikla-
rindan, giderek elde biriken iliretimlerini is¢ilere satmanin yolu-
nu onlara bor¢ para vermede buldular. Sirketler ise patlayan bu
kérlarini, konut, otomobil kredileri ve saglanan 6deme kolayliklari
ile artankredi kartibor¢larinadayal olarak ¢ikarilan yeni menkul
kiymetlere yatirdilar. 2000'li yillarda ise durgunluk, temel olarak
finansal sistem ve esik alt1 ipotek kredileri araciligiyla dtelendi.

Kiymetli kdgitlarin sahipleri, bu yolla, is¢ilerin aldiklar1 kredi-
ler igin ayhk olarak yaptiklar: geri ddemelerin bir kismina el koy-
dular. Gergekte, iscilerin licretlerini diisiik tutarak elde ettikleri

18 Foster, J. Bellamy, a.g.e.
19 Ak.
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ekstra karlari, bu karlarin bir kismini is¢ilere bor¢ vererek elde
ettikleri ciddi faizlerle katladilar. Yani, sermaye hem kar, hem de
faiz geliri saglad.

1970’lerden itibaren Kkrizin borglandirma yoluyla ertelenmesi,
su an yasamakta oldugumuz Kriz i¢in bir 6n hazirlikti. 1980’ler ve
1990’1ardaki tiiketici kredilerindeki patlama ve 2000’den bu yana
ozellikle de Reagan ve Bush yonetiminin deregiile finans diinya-
si, kar maksimizasyonu amaglh ve yolsuzlukla bezenen bu giinkii
gelismeleri provoke etti (borsa kopiigii ve gayrimenkul kopiigi).
Milyonlarca Amerikal: siirdiiriilemez bir borg¢ yiikii altina girdi.
2006’ya gelindiginde subprime (esik alt1) adi verilen en zor du-
rumdaki, en riskli borglular artik 6demelerini yapamaz duruma
geldiler.

Sermayedarlar arasindaki rekabet de bu krize katki saglamistir.
Bir yandan, bankalar arasinda tiiketici kredileri pastasindan pay
alabilmek icin yogun bir rekabet baslarken, diger yandan bankalar
tiiketicilere sunduklari kredileri fonlayabilmek i¢in saglam teme-
li olmayan yeni finansal araglar1 (CDS, CDO) yarattilar ve finansal
sistemden biiylik ¢apta bor¢glanmaya basladilar. Yani, finansal ku-
ruluslarin kontrolsiiz bir rekabetle igine girdikleri kar kavgasi ve
bunun sonucunda asir1 oranda risk almalari krizi derinlestirdi.?
Keza, ABD’li kreditorler diinya nakit havuzundan kaynak sagla-
mak icin bu menkul kiymetleri tiim diinyaya satinca biitiin diinya
fokurdayan bir kazanin igine ¢ekilmis oldu.

ABD kapitalizmi, licretlerini artik artirmadigi is¢ilerin satin
alma giiciinii, bu oldukg¢a pahal kredilerle yiikseltti. Fitch, Moody's
ve S&P gibi rating sirketleri bu menkul kiymetlerin risklilik du-
rumunu dogru degerlendirmediler ve yiiksek kar i¢in asir1 risk
alan bu kurumlari gérmezden geldiler. Ciinkii bu sirketler, borca
dayah menkul kiymetleri satabilmek i¢in yiiksek ratinge ihtiyac¢
duyan bu isletmelerden is alabilmek i¢cin rekabet halindeydiler.
Diinyadaki 6zel ve kamusal kreditorler ise ABD kaynakli bu bor-
ca dayali menkul kiymetleri satin alabilmek i¢in birbirleriyle yaris
icindeydiler, zira bunlar, hem neredeyse sifir riskli olarak rating
edilmislerdi, hem de yiiksek faiz getirisi saghyorlardi.

20 Borio, Claudio, a.g.e,s. 10-11.
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Sonu¢ olarak, emek-sermaye c¢atismasi seklindeki kapitaliz-
min temel c¢eligkisi ve kapitalistler arasindaki rekabet bugiinkii
finansal krizin temel nedenidir. Buna ragmen, ne Fed ne de ABD
Hazine’since 6nerilen ve zor durumdaki finans kurumlarina para-
sal destek vermeyi (bail-out) iceren planlar bu sabit tutulan reel
licret ve artan kar dengesizligine ya da sermayedarlar arasindaki
rekabet konularina deginmemektedir. ABD hiikiimeti ve diger ge-
lismis kapitalist tilkelerin hiikiimetleri Fannie Mae, Freddie Mac ve
AlG gibi kuruluslari satin aldilar ya da para destegi verdiler, ama
ne organizasyonlarina ne de aralarindaki yikici rekabete el koya-
bildiler. Tersine, kredilendirme siirecinin éniindeki engelleri orta-
dan kaldiracagi ve boylece ekonomiyi krizden ¢ikaracagi diisiince-
siyle biiyiik kreditorlere devasa kamusal kredi, likidite aktararak
krizden ¢ikmay1 hedeflemektedirler. Bu programlarin basari sansi
¢ok az gibi goziikmektedir. Ciinkii kapitalist ekonominin 6zgiil so-
runlarina hi¢ deginmemektedirler.

¢6zim UZERINE

Emek ekseninden yaklasildiginda, kapitalizmin krizlerinden ¢1-
kisin kisa ve uzun erimli olmak tizere iki program hattina sahip
oldugu goriilebilir. Bunlardan ilki, bizatihi kendisi kriz {ireten bir
sistem olarak kapitalizmin sorgulanmasi ve daha insancil, esitlik¢i
ve ozgilirliik¢ii bir toplumsal formasyon iizerinde diisiiniilmesidir.
Kaldi ki insanlik tarihi, sosyalizm deneyimi gibi uygarlik projeleri-
ne sahiptir. ikincisi ise kapitalist sistem icinde, uzun erimli ¢6zii-
me eklemlenmis, anti kriz emek programinin kisa erimde hayata
gecirilmeye ¢alisilmasidir.

“Kapitalizmin yasadig1 6nceki krizler de dahil olmak tizere bu-
glinkii krizin iki net mesaji var: Krizler, kapitalist liretim tarzindan
kaynaklanmaktadir ve krizlerden kurtulabilmek bu iiretim tarzi-
n1 kapitalizmin 6tesine tasiyabilmekle miimkiindiir. Ornegin, eger
isciler kendi fabrikalarinin yoneticileri olurlarsa, emek-sermaye
(isci-isveren) ¢atismasi ortadan kalkar. Eger devlet, kamulastiril-
mis isletmelerin liretim kararlarini koordine ederse, liretim anar-
sisi ortadan kalkar. Rekabet, isletmeler arasinda dayanismaya ve
isletme performanslarinin gelistirilmesine déniigiir. Dev finansal
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kuruluslar kamulastirilir ve bu kuruluslarda is¢i ve igverenlerin
ayni Kisiler oldugu ve bu isletmeler arasinda koordinasyonun te-
mel, rekabetin ise tali oldugu yeni yapilar olusturulabilir”.?!

Yani, uzun erimde, belli bir biiyiikligiin iizerindeki islet-
meler kamulastirilmali ve bu kuruluslarin yoénetim ve dene-
timleri ¢alisanlarina birakilmalidir Kamusallastirilmis islet-
meler demokratik-dayanismaci bir planlama altinda iretim
yapmali ve isletmeler arasindaki rekabet kardesce bir yarismayi
amaglamahdir.

Kapitalist liretim tarzini degistirmek miimkiindiir. Ciinkii bu-
gln, kapitalizm gelisimini tamamlamisg, sinirlarina ulagmis, iireti-
ci giicler, onlar1 kullanan kapitalist iiretim tarzinin oniine gegmis-
tir. Uretici giiclerle iiretim iliskileri arasindaki bu ¢atisma, sadece
insanligin diisiincesinde var olan bir ¢atisma degil, bizim disimiz-
da, bizden bagimsiz, nesnel olarak var olan bir ¢atismadir. Krizlere
neden olan boyle bir ¢eliski ancak kapitalizm 6tesi yeni bir iiretim
tarzina gegmekle ¢o6ziilebilir.

Daha insancll, esitlikci, gercek anlamda 6zgiirliik¢ii ve somiirii-
stiz bir toplumu, ¢oken reel sosyalizmle 6zdeslestirerek basarisiz
ilan etme gayreti 2008 kriziyle beraber dayanaksiz kalirken, ayni
zamanda son donemde bas taci edilen “tarihin sonu” kuramlarini
da ¢iiriitmiistiir. Tam tersine, maddi yasam kosullarini dikkate ala-
rak kendini giincelleyen Marksist Ekonomi Kurami ve diyalektik
ve tarihsel maddeci metodoloji, yalnizca giincel ya da gelecekteki
gelismelerin daha iyi anlasilmasina yardimci olmakla kalmamak-
ta, ayni zamanda ¢aligsan siniflar icin siyasal 6nciiliik yapmakta ve
kapitalizm otesi (sosyalist) bir toplumun giivenilir bir tasarimina
yardimci olabilecek saglam bir kuramsal ¢erceve sunmaktadir.

Bu baglamda, 21. yiizyil sosyalizminin 6zgiil kuramsal temel-
leri su ii¢ ilkeye dayandirilabilir: ilk olarak, iiretimi yénetmek ve
insana dayali maddi yasami diizenleme sorumlulugu sadece insa-
nin kendisine verilmelidir. ikinci olarak, daha fazla bir iktisadi zor-
lamaya gitmeden insan emeginin meta olmaktan ¢ikarilmasi ge-
reklidir ve son olarak toplumsal-maddi yasamin kullanim degeri

21 Wolf, Rick (2008) “Capitalist Crisis, Marx’s Shadow", Monthly Review, 26 Eyliil,
www.monthlyreview.org/mrzine /about.html.
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boyutunu zenginlestirecek ciddibir ¢calisma hayata gecirilmelidir.?2
Kisa erimde ise, ayni iiretim tarzi icinde kalirken, asagidaki gibi
tartismaya agik onerilerde bulunulabilir:

» Neo-liberalizmin olmazsa olmaz piyasalarin serbestligi yeni-
den tartisilmali ve bu baglamda yapilacak devlet diizenlemeleri ile
ilgili yeni fikirler tiretilmelidir. Ornegin, finansal kuruluslar tutma-
lar1 gereken asgari 6z sermayenin miktar1 ve oranlariyla ilgili ola-
rak ciddi bir bigimde denetlenmelidirler. Su anda finansal serma-
ye ile ilgili diizenlemelerin hepsi Basel 1 ve Basel 2 kriterlerinde
mevcuttur. Finansal kuruluslar bu diizenlemeleri bypass etme ve
bunlar1 kendi lehlerine kullanma konusunda son derece basari-
lilar. Su anda, finansal kuruluslarin hemen hepsi onlar1 daha gii-
venli kildig1 varsayilan Basel 2 kogullarini karsihyorlar, ancak ayni
zamanda bu kuruluslarin biiylik bir ¢ogunlugu ¢ok ciddi riskler
altindalar.??

¢ Finansal kurumlarin nereye ve nasil kredi verdiklerinin ve yap-
tiklar: diger islemlerin regiile edilmesi, denetlenmesi ve vergilen-
dirilmesi gerekir. Finansal kuruluslarin, devaml bir bicimde tek-
rar tekrar licret almak i¢in parayi ¢evirmelerine, yani istedikleri
gibi para ticareti yapmalarina izin verilmemelidir.

e Calisanlarin gelirlerinden olusan para, menkul kiymetlesti-
rilmemeli ya da finansal sistemin diger spekiilatif uygulamalari-
na konu edilmemelidir. Emeklilik, konut edinme, saghk hizmetle-
ri ve temel] tiiketim mallari finansal sermayenin karlarina kaynak
olusturmamalidir. insanlara emeklilik hakkini giivenilir ve de-
netlenebilir yollarla verebilmenin kamusal mekanizmalarinin ol-
masi gerekir. Keza, konut sorununun finansal sistem aracihgiyla
¢6zlimiinii gerekli kilan bir neden yoktur. Ciinkii konut sorunu fi-
nansal sistemin alanina sokuldugunda, bireysel gelirler sabit ka-
lirken, konut fiyatlari ¢ok hizli yiikselir. Bu sapmanin nedeni finan-
sal sistemin konut sektoriinii pengesine almasidir. ABD’de patlak
veren esik alti1 mortgage krizi bunun en somut érnegidir. Konutu
finansal sistemden ayirirken, iyi kalite sosyal konutlarin tiretimi

22 Westra, Richard (2002), “Marxian Economic Theory and an Ontology of
Socialism: A Japanese Intervention®, Capital & Class, 78, s. 66.
23 Lapavitsas, Costas, a.g.k.



2008 Krizinin Elestirel Bir Coziimlemesi ve Kapitalizmin Gelecegi 189

ve dagitimi talep edilmelidir. Kullanilmayan bos durumdaki ko-
nutlara el konulmali, bunlar yenilenmeli, sosyal amag¢h kullanim
icin doniistiiriilmeli ve ihtiyaci olan dar gelirlilere ucuz kiralarla
sunulmahdir.

 Piyasalarin egemenligini savunanlar, biiyiik 6lgekli liretim ve
ticaretin yapildig1 bir ekonomide sosyal diizenlemelerin kag¢inil-
maz oldugunu vurguluyorlar. Onlar sosyal diizenlemeleri sadece
kendi ¢ikarlarina hizmet ettikleri siirece savunuyorlar. isler diize-
ne girdiginde tekrar piyasa egemenligine basvuracaklardir. Sosyal
regiilasyonlarin onlari bir donem engelleyenlerin ¢ikarlarina hiz-
met etmesi i¢in kullanilmasina izin verilmemelidir.

o Sirketlerin defterleri, hesaplar1 halka a¢ik hale getirilerek, en
kiiciigiinden en biiytigiine tiim sirketler denetlenmelidir.

e Kamulastirmalar ve ekonominin kontrolii finansal sirketlerin
kurtarilmasi i¢in degil, emekgilerin ¢ikarlari i¢in yapilmaldir. Kar
ozellestirilirken, zararin sosyallestirilmesine izin verilmemelidir.2*

e Bankacilik sistemi devlet kontroliinde olmak iizere birlestiril-
meli, bankalar, 6zel emeklilik fonlari ve diger tiim finansal sistem
kamulastirilmalidir.

e Daha 6nce 6zellestirilen firmalar kamuya devredilmeli, tage-
ronluk sistemi ve yap-islet devret modellerine son verilmelidir.
Kamusal hizmetleri canlandiracak ve tageronlara verilen isleri
tekrar kamuya dondiirecek bir program, kismen de olsa ihtiyag
duyulan istihdam artisi saglayabilir, igsizligin azaltilmasina katki-
da bulunabilir.

» Herkese is ve yasanilabilir bir asgari licret saglanmall, igsizlik
odenegi artiriip, édeme siiresi uzatilmahdir. Ucretleri azaltma-
dan ¢alisma saatleri azaltilmali, bu bosluklar issizlerle doldurul-
mali, daha fazla istihdam yaratmak amaciyla kamusal hizmetler
genisletilmelidir.

* isci cikarmalarina son verilmelj, ¢ikarilan iscilerin islerine geri
dénmeleri saglanmalidir.

24 "Privatising gains and socialising losses? Socialise the gains!”, Workers’ Liberty,
12 Eyliil 2008, www.workersliberty.org.
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¢ Askeri harcamalar kisilmali, bu harcamalar halkin hizmetine
doniik sosyal harcamalara ve istihdam yaratan daha faydali hiz-
metlerin sunumuna yénlendirilmelidir.

¢ Sermaye ve faiz gelirleri ve servet, vergilemede 6deme giicii il-
kesine gére ve vergi kagak¢iligi ve vergiden kaginmaya izin verme-
yecek diizenlemelerle vergilendirilmeli ve elde edilen bu gelirler
kamu biitgesi araciligiyla ¢alisan ve issiz kesimleri, yoksullari, di-
siik gelirli gruplari hedefleyen dogrudan ya da dolayh transferler-
de kullanilmalidir. KDV, OTV ve alt gelir gruplarinin gelir vergisi
oranlar1 azaltilarak ¢alisan siniflarin lizerindeki vergi yiiki hafif-
letilmelidir: Su anda iizerindeki gelir vergisi yiikii bile % 50 civa-
rinda olan asgari iicret vergiden muaf tutulmali ve insanca yasa-
nabilecek bir diizeye yiikseltilmelidir.

¢ Kamusal bir saglik sistemi yeniden insa edilip gelistirilmelidir.
Egitim bir hak olarak kamu hizmeti kapsaminda tutulup, egitim
bilesenlerinin demokratik katilimi ile yonetilmelidir.

e Dogal gaz, elektrik, su ve iletisim hizmetleri sadece kamuca su-
nulmall, bu alandaki 6zel sirketler kamulastirilmali ve halkin bu
hizmetler i¢in 6dedigi faturalar diisiiriilmelidir.

¢ Toplu ulasim kamusal miilkiyete birakilmal, kisa mesafeli yol-
cu ulagtirmasi licretsiz yapilmal, ulagtirmaicretleriasgari diizey-
de tutulmahdir.

¢ Cevre dostu bir ekonomi icin kamusal toplu ulasim sistemleri-
ne gecilmeli, yenilenebilir, cevre dostu enerji yatirimlarina hiz ve-
rilmeli ve enerji verimliligi saglanmalidir.

¢ Sendika ve emek karsiti yasalar kaldirilmali, demokratik hak ve
ozgiirliikler alani genisletilmelidir.
¢ Kapitalizmin krizlerden ¢ikis i¢in bagvurdugu yodntemlerden

olan ve yeni bir paylasim savasi anlamina gelen emperyalist sa-
vaslara karsi ¢ikilmalidir.



VIII

ASIRI URETIM KRIZI: KURESEL OTOMOTIV SANAYININ
GENERAL MOTORS ORNEGI UZERINDEN ANALIZ]

§

Son krizin ardindan ABD otomotiv sektoriinde, 6zellikle de sek-
toriin ¢ bliyiiklerinden General Motors (GM) ile ilgili olarak orta-
ya ¢ikan gelismeler, bu krizin sadece reel liretim tlizerinde 6nemli
etkileri olmadigini, ayni zamandareel iiretimden kaynaklanan ¢ok
ciddinedenleri oldugunu ortaya koydu. GM’'nin iflas bagvurusunda
bulunmasi ve ABD devletinin vakit ge¢irmeksizin bu diinya devi-
ni kurtarabilmek i¢in milyarlarca ABD dolarhk bir miidahale plani
aciklamasi, hem Kkrizin sermaye birikiminin sorunlar ile baglanti-
s1, hem finans sermayesi-sanayi sermayesi iliskisi, hem de kapita-
list lilkeler arasindaki geliskileri derinlestirmesi agilarindan kriz
tartismalarini tiim diinyada yeniden alevlendirdi. Tiirkiye’de ise,
krize karsi motorlu tasitlar izerinden alinan 6zel tiiketim vergisi
oranlarinin gecici olarak indirilmesi, sektoriin uluslararasi kapita-
lizm ile baglantilar1 agisindan yeniden sorgulanmasini ve krize ne-
den olan, ¢evreyi tahrip eden sektoére karsi alternatif ¢éziimlerin,
proje ve programlarin tartigilmasini gerekli kilmaktadir.

DETROIT UGLUSU’NUN KRiZi VE GENERAL MOTORS'UN IFLASI

Temmuz 2009 basinda, ABD iflas Mahkemesi, toplamda 173,4
milyar ABD dolar1 borcu bulunan General Motors firmasinin?,

1 Motors Liquidation Company Income and Balance Sheets 31.12.2006-31.3.2009.
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Haziran 2009’da yapmis oldugu iflas basvurusunu kabul ederek,
firmaya yapilacak olan kamusal finansman destegini uygun buldu-
gunu agikladi. Boylece GM batmaktan kurtarildi.

General Motors, 1931 yilindan bu yana diinyanin en biiyiik oto-
motiv firmasidir. 31 Mart 2009 tarihi itibariyle 82,3 milyar ABD
dolarhk varlik degeri ile ABD’nin tarihi boyunca en biiyiik sinai
tekeli ve su ana kadar iflas eden en biiyiikk dordiincii sirketidir.
Firma, 2005-2008 donemi i¢in toplamda 82 milyar ABD dolari ci-
varinda zararetti. 2007 y1l1 zarar1 38,7 milyar ABD dolar1 ve 2008
yili zarar1 ise 30,9 milyar ABD dolaridir. Firmanin satislar: yillar-
dir azalmaktaydi, 6yle ki sadece 2008 yilinda otomobil satislar1 %
41 oraninda diigsmiistii ve sirket hisseleri Haziran 2009’da piyasa-
dan gekildiginde, ¢ok biiyiik deger kaybina ugramigti. *

Ashnda GM, ABD’de iflasla kars1 karsiya kalan ilk otomotiv sir-
keti degil. GM’den 6nce, 30 Nisan 2009 tarihinde, ABD’nin li¢ bii-
yiik otomotiv devinden digeri, Chrysler LLC iflas durumu nedeniy-
le ABD Kongresi'ne bagvuruda bulunmustu. Chrysler 51,4 milyar
ABD dolarhk varliklari ile ikinci en biiyiik sinaf tekel ve kurtarma
talebinde bulunan en biiyiik yedinci sirket konumundaydi.?

iflas Mahkemesinin kararina gore, yeni bir GM kurulacak ve bu
yeni sirkete Hazine toplamda 60 milyar ABD dolarlik bir fon sag-
layacaktir. ABD Hazinesi sundugu fonun 50 milyar ABD dolari kar-
sithginda yeni GM’den % 60 hisseye, yetkili sendika konumundaki
Birlesik Otomobil iscileri Sendikasi UAW % 17,5 hisseye, Kanada
Hiikiimeti % 12 hisseye ve GM’ nin bono ve tahvillerini elinde bu-
lunduran diger kesimler toplamda % 10 oraninda hisseye sahip
olacaklar. USA Today gazetesinin haberine gore, Obama Hiikiimeti
bu hisseyi elinde uzun siire tutmak niyetinde olmayip, en kisa sii-
rede tekrar 6zel sektore satmak istemektedir. ¢

Daha 6nce de, 2008 yilinda, biiyiik hissesi Chrysler firmasinin

2 PWC, Global Automotive Perspectives 2008; Motors Liquidation Company
Income and Balance Sheets 31.12.2006 - 31.3.2009; EDGAR, www.sec.gov, (2.7.2009);
Bayan, “Ang, General Motors and Chrysler go bankrupt’, www.philipinerevolution.net,
(7.6.2009).

3 Chrysler “Stand alone” Business Plan Balance Sheet, Chrysler LLC, 2009; GM, Ford
and Chrysler’s bailout plans, Time-CNN, www.time.com (3.12.2008).

4 www.usatoday.com, 2.7.2009; Justin Hyde, Billions approved to finance GM bailo-
ut, Detroit Free Pres., http://thecarmarket.co (25.6.2009).
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finansal kolu Cerberus Capital Management’e ait olan GM’'nin fi-
nans boliimii GMAC, Fed’in karariyla, kurtarma fonunun sermaye
yeterliligi icin gerekli olan kriterlerini yerine getirememesine rag-
men, banka olarak faaliyet gosterme izni almisti. Boylece GMAC,
700 milyar ABD dolarlik kurtarma fonunun kredilerinden yararla-
nabilecek, 6rnegin GM tarafindan tiretilen otolari satin almak iste-
yenlere kredi verebilecektir.

Chrysler ise, daha 6nce Obama Hiikiimeti ile benzer bir anlas-
maya gitmisti. Anlagsma oncesinde sirketin satislar: % 53 oranin-
da diismiis ve biiyiik bankalarla 6édeme takvimine baglanmis 6,9
milyar ABD dolarlik borcunailave olarak (2009 yilinda toplam net
borcu 16,9 milyar ABD dolar1), 2008 yilinda 8 milyar ABD dolarhk
bir a¢1g1 s6z konusuydu.®* ABD Hiikiimeti ilk verdigi 4 milyar ABD
dolarlik borcun iizerine verecegi 8 milyar ABD dolarlik kredi kar-
sithiginda sirket varliklarinin % 8’ine, Kanada Hiikiimeti de sagla-
yacagi 2,7 milyar ABD dolarlik fon karsiliginda sirketin % 2’sine
sahip olacak. Chrysler'in % 20’si italyan Fiat SpA Grubu’na satila-
cak ve Fiat, eger ABD Hiikiimeti'nin sagladigi fonlar: geri 6deyebi-
lirse, sirketin % 51’ine sahip olacaktir.

Hem GM hem de Chrysler anlasmasi bu iki sirkette istihdam
edilen isgiler icin ciddi kayip anlamina gelmektedir. Clinkii bu an-
lagmalarla, isten ¢ikartilmayan isgilerin tlicret ve diger sosyal hak-
lar1 % 50 oraninda azaltilacaktir. Ornegin Chrysler Sirketinin 10,6
milyar ABD dolarlik borcunun yarisi is¢ilerin saghk ve emeklilik
fonlarindan karsilanacak, kalan ise 15 yilda édenecektir. Bunun
karsiliginda UAW yeni Chrysler’'in hisselerinin % 55’ine sahip ola-
caktin. Ancak gercgek kontrol ABD Hiikiimetinin elinde oldugun-
dan, bunun gercgekte bir anlami olmayacaktir. Gegtigimiz iki yilda
sirket 37.000 is¢isini ¢ikartti, bu yil 3.000 daha ¢ikartacak ve ara
tedarikgiler ve satis temsilcileri ile yapilan anlagmalar birer birer
feshedildiginden ilerde 10.000’lerce Kisi daha issiz kalacaktir.®

Diger taraftan, GM'nin hisse senetlerini ya da tahvillerini el-
lerinde tutanlarin ciddi bir kayba ugradiklar: ¢ok agiktir. Clinkii

5 Chrysler “Stand alone” Business Plan Balance Sheet, Chrysler LLC,2009; GM, Ford
and Chrysler’s bailout plans, Time-CNN, www.time.com, (3.12.2008).
6 Bayan, Ang, a.g.k.
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gecen yil bu hisse ve tahvillerinin degeri 12 milyar ABD dola-
r1 iken, iflas sirasinda neredeyse sifirlanmigtir. Sirketten aldikla-
r1 tahviller karsihginda 27 milyar ABD dolan 6deyen bu kesim-
ler, yeni GM’de sadece % 10’luk bir hisseye sahip olabilecekler.
Hazinenin, toplamda ddeyecegi 6 0 milyar ABD dolarinin 50 milyar
ABD dolari kargiliginda % 60’lik bir hisseye sahip olmasina karsi-
lik, tahvil sahiplerinin 27 milyar ABD dolar i¢in sadece % 10'luk
bir paya sahip olabilmesi elestirilmektedir.’

llgili mahkemenin kararina gore, artik isci emeklileri, GM ile
mizakere masasina oturamayacaktir. Keza, sirketin bundan boyle
emeklilerle ilgili saglik ve 6zel emeklilik-hayat sigortasi fonlarina
yaptigl, yilda yaklasik 7 milyar ABD dolarini bulan katki ¢ok sinir-
landirilabilecek, hatta tiimden ortadan kaldirilabilecektir. Yani sa-
yilar1 122.000’i bulan maagslh emekliler bundan béyle saglik harca-
malarinin biiyik bir kismini kendileri karsilayacaklar. ®

Yani, UAW'nin bu anlasma ¢ergevesinde elde edecegi % 17,5
hisseye karsilik, GM'nin saglik fonuna 6deyecegi ve toplami 20 mil-
yar ABD dolarini asan borcunun 11 milyar ABD dolari silinecektir.
Bir yoruma gore, GM iscileri, elde edecekleri hisse karsiliginda 20
milyar ABD dolarlik emeklilik ve saglik fonu birikimlerinden vaz-
gegmek durumunda birakildilar ve en biiyiik fedakarhig1 da onlar
yaptilar. Her y1l saghk ve diger sosyal haklar1 1,3 milyar ABD dola-
r1 civarinda azaltirken, licretleri de dondurulacaktir. Bu yilsonuna
kadar 30.000-60.000 civarinda is¢i issiz kalirken (diger iilkelerde
isten ¢ikartilacak 26.000 GM iscisine ilave olarak), diinya ¢apinda
otomobil satic1 acentesi konumundaki 2.400 sirketin kapanmasiy-
la ilave 100.000 kisi daha igsiz kalacaktir.’

Tiim bu gelismeler ne anlama gelmektedir? Obama Yonetimi
kapitalist devletin tiim giiciinii kullanarak, neo-liberalizm ile bire-
bir uyumlu bir ¢6ziimii dayatmaya ¢aligmistir. Sanayi, daha reka-
betci, daha fazla karli, daha diisiik maliyetli ve zayif ya da hig¢ bir
etkinligi olmayan sendikalarin varligi iizerinden sekillendirilme-
liydi. Finans kesimi, kendi dnceliklerini dayatmakta baskin bir role

7 Hirschey, Mark, “GM plan really a UAW bailout”, www.2.Jjworld.com, (13.6.2009).

8 www.usatoday.com, (2.7.2009); Justin Hyde, Billions approved to finance GM bai-

lout, Detroit Free Pres. (25.6.2009).
9 Bayan, Ang, a.g.k.
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sahip olmay siirdiirecekti. Kisa donemli karliliga yonelik talepler
ile uzun dénemli yatirimlarin ve maliyetli yeni teknolojilerin giin-
demden ¢ikarilmasi, ¢evre sorunlari pahasina gerceklestirilecekti.
Obama Yonetimi, kapitalist sinifin genis kapsaml ¢ikarlari adina,
hisse sahiplerini, yiiksek oranda iskonto edilmis getirileri kabul
etmeye zorluyordu. iflas tehdidini kullanarak isgileri, isten ¢ikart-
malari, diigiik licret, sosyal hak ve emeklilik hakki ve daha kotii
¢alisma sartlarini kabule zorluyordu. GM yoénetim kurulu baska-
ninin isten ¢ikartilmasi ise, finansal sektoriin a¢ gozliit CEO’larini
kovmak suretiyle bazi Amerikalilarin kizginligini gidermek igin
hamamin namusunun kurtarilmasi operasyonuydu. Is¢ileri asga-
ri refah diizeylerinden ve emekliliklerinden biiyiik fedakarlklar
yapmaya zorlayan Obama Yo6netimi, ayni zamanda hem hisse sa-
hiplerine hem de UAW’ye kars1 ayni bicimde sert davranarak ada-
letli davraniyormus goriintiisii vermeye ¢ahsiyordu.!

General Motors igin birgok sey eskisi gibi olmayacaktir. General
Motors’un adi artik Motors Liquidation Company ve yeni sahip-
leri kagit lizerinde Hiikiimet, Sendika ve vergi miikellefleri. Keza,
Oldmobile, Saturn ve Pontiac gibi bir dénemin efsane modelleri
artik iiretilmeyecek. Yine, bu kurtarmayla, 1950’lerden baslayan
ve ABD kapitalizminin yiikselme dénemini anlatan “baseball, hot
dog, apple pieve Chevrolet” donemi sona ermektedir. Bu dénemde,
ozellikle bir seye cadillac yakistirmasi yapildiginda bu onun en iyi
oldugu anlamina geliyordu. Benzer bir durum diger ABD’li otomo-
tiv devi Chrysler’in bir kisminin italyan Fiat SpA’ya satilmasinda
da ortaya ¢ikmigtir. Diinya otomotiv piyasalarinda diisiik kalite ve
ucuzlugun sembolii durumunda olan Fiat (“fix it again Tony” ola-
rak da biliniyor) Chrysler’i satin alarak batmaktan kurtarmigtir.!?

Diinyadaki en biiyiik motorlu tasitlar liretimini gerceklestiren
ve tekelci kapitalizmin temel drnegini olusturan ABD otomotiv sa-
nayi ve basta GM olmak lizere, ABD ve diinya devleri Chrysler ve
Iord firmalar1 batmanin egigine nasil geldiler?

2008 krizin patlak vermesinden once, Usa Today gazetesi,

10 Rosenfeld, Herman (2009), The North American Auto Induztry in Crisis, Monthly
Review, Haziran.

11 Vavra, Bob, “GM bankruptcy: The end of a new beginning”, www.plantenginee-
1mg.com, (1.6.2009).



196 Kapitalizmin Krizi

Chrysler ile UAW arasinda imzalanan bir toplu is sézlesmesinin,
bir hafta 6nce GM ile imzalanan s6zlesmenin aynisi oldugunu be-
lirterek asagidaki kararlarin alindigini agiklamisti:

* Chrysler’e ait ABD’li bir is¢inin ortalama briit maliyetinin saat
basina 76 ABD dolari, GM'de ¢alisan bir is¢inin 73 ABD dolari,
buna karsilik bir Toyota is¢isinin saatlik ilicretinin 48 ABD dola-
r1 olmasindan hareketle, 45.000 is¢i adina yapilan anlagma ile
saat bas1 28 ABD dolari olan ¢1plakisci licretleri diisiiriilecek.

+ 21 fabrikanin 14’linde artik yeni liriinler tiretilmeyecek.

+ se yeni baslayanlarin ¢iplak iicretleri saat basina 14 ABD do-
lar1 olarak belirlenecek, (6zellikle dogrudan iiretim hattinda
calismayanlarin).

« Uretim hatti disindaki isgiler haricinde, disaridan is¢i kullanil-
mayacak, (out-sourcing), boylece 8.000 is¢inin isi korunacak.

« Sirketin emeklilik fonuna yapmayi taahhiitettigi 18 milyar ABD
dolarlik 6deme, 10,3 milyar ABD dolar olarak gergeklestirile-
cek ve bu 6deme is¢i saghk fonu VEBA tarafindan 2010 yilin-
dan itibaren yapilacak (Washington Post gazetesinin 27.4.2009
tarihli haberine gore, sirket daha sonra bu miktarin da sadece
yarisinl ddeme konusunda UAW ile anlagt1).'?

Time-CNN’in 3 Aralik 2008 tarihli bir arastirmasina goére, 2008
yili sonu itibariyle otomobil satislar1 1950’lerden bu yana en dii-
siik diizeye gerileyerek fiilen ¢oktii. Bu diisiis Kasim 2008 itibariy-
le % 35 civarindayds; satislardaki diisiis Ford’da % 30, GM'de %
41, Chrysler'de % 42, Nissan'da % 44, Toyota’da % 35 ve Honda’da
% 35 diizeylerinde oldu. 2010 y1hna kadar da satislarda bir topar-
lanma beklenmemektedir. Bunun sonucunda Sirketlerin CEQ’lar1
maaslarini diisiirmek durumunda kaldilar. Chrysler'in CEO’su
Nardelli 21 milyon ABD dolar1 olan yillik {icretini 1 ABD dolarina
diisiirecegini a¢iklad1. Diger bir sirket CEO’su sirket ugagini artik
kullanmayacagini, GM'in iist diizey yoneticileri nakit kazanimla-
rindan % 50 oraninda feragat edeceklerini, Ford ve GM ise sirket
ucaklarini satacaklarini belirttiler. 13

12 Krisher, Tom, “Chrysler union local leaders OK contract”, www.usatoday,
(15.10.2007).

13 Szczesny, Joseph R. “Auto sales plummet, worsening crisis”, Time-CNN, www.
time.com, (3.07.2009).
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Bu gelismelerin ardindan, Bush Y6netiminin kendilerine ver-
digi 17,4 milyar ABD dolarlik borg ile bugiine kadar ayakta kalmis
olan GM ve Chrysler, Hazine yardimi taleplerini artirarak tekrar-
ladilar. Oyle ki, bu stiregte Chrysler, Kanadal is¢i sendikasi CAW,
licret ve diger kazanimlarda saat basina 16 ABD dolarlik bir indi-
rime gitmezse, Kanada Hiikiimetinden istedikleri 2,3 milyar ABD
dolarhkkredi verilmezse ve Ottowa Vergi idaresindeki vergi uyus-
mazlig1 lehlerine ¢oziilmezse Kanada'dan gekilecegi tehdidinde
bulundu.*

ABD'deki otomotiv Kkrizi, GM, Ford ve Chrysler’in 2 Aralik 2008
tarihinde ABD Kongresine yaptiklar1 kurtarma basvurusuyla res-
miyet kazanmistir. Gergekte, yillardir asir1 kapasite yatirimi ve
asir1 liretim ve kar oranlarinda diisiis sorunlar1 yasamakta olan
sektor karsi karsiya kaldig1 zarara daha fazla dayanamadi ve GM,
Aralik 2008 i¢cin 4 milyar ABD dolari + Ocak 2009 i¢in 4 milyar ABD
dolari ve takiben 2 milyar ABD dolari olmak iizere acilen 2009’un
ilk ceyreginde kullanilmak iizere 10 milyar ABD dolari; Chrysler,
Aralik 2008 i¢in 7 milyar ABD dolar1 koprii kredisi ve Ford 9 mil-
yar ABD dolar tutarinda stand by kredisi talebinde bulundular.!®

Yardim taleplerinin karsihiginda, yeniden yapilandirmaya
déniik olarak; GM iiretimini % 42 oraninda kisarak is¢i sayisi-
ni 167.000’den 97.000’e indirecegini, Chrysler 2008 sonuna ka-
dar 32.000 is¢i ¢ikartacagim ve Ford 17 fabrikasinmi kapatarak
57.000 is¢i gikartacagim agikladil. Eger devlet yardimi saglana-
mazsa GM, tamamen ¢o6kecegini, Chrysler toplam 55.000 is¢isin-
den 53.000'inin isine son verecegini (7,2 milyar ABD dolarlik bir
licret geliri kayb1), 3.300 saticisinin ve 140.000 adet bayi ¢alisanin
isini kaybedecegini ileri siirdii. Goreli olarak daha az zorda olan
Ford ise arz edenler aginin % 80’inin diger oto iireticileriyle de is
iligkisi icinde bulunmasindan dolayi digerlerinin ¢okiigiiniin ken-
dilerini de ciddi olarak etkileyecegini agiklad1.*¢

14 Carthy, Sharon S., “Bailout planmay be stricter than GM", Chrysler expected, Usa
Today, (3.7.2009).

15 Szczesny, Joseph R., “Auto sales plummet, worsening crisis”, Time-CNN, www.
time.com, (03.07.2009).

16 Cruz, Gilbert, “GM, Ford and Chrysler’s bailout plans”, Time-CNN, www.time.com,
(3.12.2008).
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Bu ii¢ dev otomotiv tekelinin Amerikan Kongresine yaptikla-
r1 basvuru sirasinda sunduklari raporlar, bu sirketlerin o ana ka-
dar ne denli biiyiik bir asir1 kapasite yatirimi yaptiklarini ortaya
koymaktadir.

Ornegin Chrysler, 2007 yilindan beri yilda 1,2 milyon arag bi-
rimlik bir atil kapasite/asir1 kapasite yatirimi sorunuyla karsi kar-
siya olduklarini (bu toplam kapasitenin % 30’udur) kabul ederek,
o yildan bu yana kapasite azaltmasina gittiklerini, bu baglamda
12 iiretim vardiyasinin kaldirildigini ve 2008 sonu itibariyle ise
5.000'i beyaz yakali olmak iizere toplam 32.000 is¢i cikartmayi
planladiklarini agikladi.'’.

2005-2008 déneminde toplamda 28,5 milyar ABD dolar1 za-
rar aciklayan ve 154,2 milyar ABD dolar1 borcu bulunan Ford
Motor’da® benzer tespitlerde bulunarak, mevcut talebe gore karh
bir liretim o6rgiitlenmesini miimkiin kilacak bir yeniden yapilan-
dirmaya gideceklerini, miisterilerin istedikleri ve deger verdikleri
yeni iirlinleri gelistireceklerini, gelecek yedi yilda ileri teknoloji ve
yakit etkinligini gelistirici iirtinlerin gelistirilmesi icin 14 milyar
ABD dolarlik ar-ge yatirimi harcamasi yapacaklarini, is¢i sendika-
s1 UAW sirketin isgiicii maliyetlerini kismaya yénelik onerilerine
destek vermeyi taahhiit ettiginden, Ford isgileri ile diger azgelis-
mis lilkelerdeki fabrika iscileri arasindaki maliyet farklarinin ka-
patilacagini, 2008 yilinda iki, 2009-2010 déneminde dort adet ol-
mak lizere toplamda alt1 fabrikanin kapatilacagini ve daha kiigiik,
daha sade/yalin araglara dogru iiretim yapisin1 degistireceklerini
agiklad1.?

Arag portfoyiinii, yakit-etkin kii¢iik araglara yoneltmeyi plan-
layan GM de diinya pazarlarindaki asiri rekabete ve asir1 kapasite
yatirimlarina (atil kapasite) atifta bulunarak, ileri derecede gelis-
mis teknolojilere daha yogun yatirim yapacaklarini, marka sayi-
sinda azaltmaya gideceklerini, 2012’ye kadar isgiicii maliyetlerini
rekabetci bir hale getireceklerini, isgiicii verimliligini artirirken,

17 Chrysler’s full report, Gilbert Cruz, GM, Ford and Chrysler’s bailout plans, Time-
CNN, i¢cinde www.time.com (3.12.2008).

18 EDGAR, www.sec.gov, (22.7.2009).

19 Ford’s full report, Gilbert Cruz, “GM, Ford and Chrysler’s bailout plans”, Time-
CNN, icinde www.time.com, (3.12.2008).
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¢alisan iscilerin sayisini azaltacaklarini ve toplam satiglarinin yil-
da 12,5-13 milyon arag diizeyinde olacagini agikladilar.?°

Bu raporlar, hem bu dev tekellerin nasil gegmiste piyasanin kal-
dirabileceginin ¢ok iistiinde iiretim yapilmasina yol agacak sekil-
de asir1 sermaye yatirimlarina gittiklerini, atil kapasite yarattikla-
rini, boylece de kar oranlarinin giderek diismesine neden olarak
nasil krize siiriiklendiklerini ortaya koymus, hem de sirketlerin
milyarlarca ABD dolarlik yeni teknoloji ve ar-ge yatirim harcamasi
yapmay1 taahhiit ederek, gegmisten ders almadiklarini ve bu kriz-
den ¢iksalar dahi orta vadede nasil tekrar asir1 kapasite yatirimi
ve asirl liretim sorunlari yasayacaklarini da ortaya koymaktadir.

KURESEL OTOMOTIiV SEKTORU:
OLCEK, URETIM, KAPASITE VE SATISLAR

(i) Olgek:

Boyutlar1 g6z oniine alindiginda, kiiresel otomotiv sektorii,
diinyanin en biiyiik altinci. ekonomisi biiyiikliigiindedir. Diinyada
yilda 60-70 milyon binek otosu, van, kamyon ve otobiis iiretil-
mektedir. Sektor, kapitalist-emperyalist ekonomilerin kilit sek-
torii ve tekelci kapitalizmin en tipik 6zelliklerine sahip bir sana-
yi konumundadir. 1995-2005 déneminde sektoér % 30 oraninda
biiyiirken, 39 iilkeden derlenen verilere gore sektorde, dogrudan
yaklasik 9 milyon ve demir, ¢elik, alliiminyum, cam, plastik, halj,
tekstil, bilgisayar cipleri, hizmetler vs. sektorlerindeki yan bag-
lantilarindan otiirii, dolayl olarak 50-60 milyon kisi istihdam
cdilmektedir.?!

Otomotiv sektoriindeki dev tekeller 2007 yil itibariyle yakla-
s1ik 2 trilyon ABD dolarlhk bir satis gerceklestirirken (diinya gayri
safi hasilasinin % 3-41), su ana kadar 84 milyar ABD dolarlik ser-
maye ve teknoloji gelistirici ar-ge yatirimi yaptilar. Devletler ise,
diinya ¢apinda sektérde yaratilan hasiladan vergi gelirleri olarak,

20 GM'’s full report, “Gilbert Cruz, GM, Ford and Chrysler’s bailout plans”, Time-CNN,
icmde www.time.com, (3.12.2008).

21 www.globalinsight.com; OICA, The International Organization of Motor Vehicle
M.anufacturers www.oica.net, (23.6.2009).
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TaBLo 11 Bélgelere Gére Otomotiv Uretimi (2007 Uretimi ve Montaj déhildir)

. Asya- .
Avrupa Amerika Okyanusya Afrika Toplam
22,8 milyon 19,2 milyon 30,7 milyon 545 bin 72,266 milyon
AB 27:19,7 A?D: 10,8 JaPonya: 11,6 G‘. Afrika: 535
milyon milyon bin
AB 15:16,7 Ka_nada: 2,6 Cl_n: 89
milyon milyon
Almanya: 6,2 M.eksxka: 2,1 Hl_ndlstan: 2,3
milyon milyon
Fransa: 3,0 Br.e2|lya: 3,0 G.. Kore: 4,0
milyon milyon
ispanya: 2,9 Ar;antm: 0,5 Tayland: 1,3
milyon milyon
ingiltere: 1,8 fran: 997 bin
Tirkiye: 1,1 Malezya: 442
bin
Endonezya:
413 bin
Tayvan: 283
bin

Kaynak: OICA, The International Organization of Motor Vehicle Manufacturers,
(23.6.2009) www.oica.net

yilda 400 milyar ABD dolarinin iistiinde bir gelir sagladilar?2.

Tablo 11'de ise 2007 y1l itibariyle bolgelere gore motorlu tasit
liretimi gosterilmektedir. Buna gore, iiretilen toplam 72.266.000
aracin biytikliik sirasina gore, % 42’si (30,7 milyon adet) Asya ve
Okyanusya’da, % 31'i (22,8 milyon adet) Avrupa’da, % 26's1 (19,2
milyon adet) Amerika kitasinda iiretilmektedir.

Tek tek iilkelere bakildiginda ise Japonya 11,6 milyon adet
(% 16), ABD 10,8 milyon adet (%15), Cin 8,9 milyon adet (%
12), Almanya 6,2 milyon adet (% 9), G. Kore 4 milyon adet (%
6), Fransa ve Brezilya 3'er milyon adet (% 4), Kanada, ispanya,
ingiltere, Hindistan ve Meksika yaklasik 2’ser milyon adet (% 3)
ve Ingiltere, Tayland ve Tiirkiye yaklasik 1’er milyon adet (% 2)
tiretimde bulunmaktadirlar.

Ancak, 2008 yilinda gelen krizle beraber otomotiv iiretimi diin-
ya ¢apinda 70.526.000 milyona gerilemistir. Ornegin, Avrupa’da

22 OICA, www.oica.net, (23.6.2009).
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TaBLO 12 2007 Yilinda Markalara Gére Motorlu Tagit Uretimi

Toplam Binek Hafif Agir Agir
Sira Grup Uretim Otosu Ticari Ticari Otobiis
1 GM 9,4 milyon 6'.3 3 milyon 33 bin 1.681
milyon
. 7,2 11 . .
2 Toyota 8,5 milyon milyon milyon 139 bin 85 bin
3 Volkswagen | 6,3 milyon 6 milyon | 256 bin 40 bin 7.500
) 3,6 . .
4 Ford 6,3 milyon milyon 43 bin 96 bin 0
5 Honda 3,9 milyon | 32 43 bin 0 0
milyon
6 PSA 3,8 milyon 3 milyon | 433 bin 0 0
7 Nissan 3,4 milyon 2'.7 642 bin 131 bin 7.400
milyon
8 FIAT 2,7 milyon 2 milyon | 537 bin 128 bin 24 bin
9 Renault 2,7 milyon | 23 393bin | O 0
milyon
10 Hyundai 2,6 milyon 2’. 67 bin 159 bin 99 bin
milyon

Kaynak: OICA, The International Organization of Motor Vehicle Manufacturers,
(23.6.2009) www.oica.net

tiretim 1 milyon adet civarinda diiserek, say1 21,8 milyon adede,
Amerika Kitasindaki iiretim 2,5 milyon adedin iizerinde azalarak
16,9 milyon adede gerilerken, Asya-Okyanusya’da 500.000 adet
artis gostererek 31,3 milyon adede yiikselmistir (tamamina ya-
kin kismi Cin’deki artigtir). Bu anlamda 2008 yilinda tek basina
Fransa'da tiretim 450.000 adet, ABD’de 2 milyon adet azalmigtir.3
Tablo 12 ve 13’te 2007 yilinda belli bagh markalara gére motorlu
tagit tiretimi ve bunlarin bolgesel dagilimi gosterilmektedir.

Tablo’dan da goriilecegi gibi, son kriz patlak verene kadar diin-
yada en fazla iiretim kapasitesine yilda 9,4 milyon adet arag ile
ABD’li GM sahiptir. Bunu, 8,5 milyon adetle Japon Toyota, 6,3’er
milyon adetle Alman Volkswagen ve Amerikan Ford ve besinci si-
rada da 3,9 milyon adetle Japon Honda izlemektedir.

Ancak krizle beraber, hem toplam tiretim diiserken, hem de yu-
karidaki siralama degismistir. 2008 verilerine gore, Toyota 9,3 mil-
yonadetaracile birincisi siraya yiikselirken, G M 9,4 milyon adetten

23 OICA, www.oica.net, (7.7.2009).
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TaBLo 13 Otomobil Markalarinin Uretim Cografyas: Dagilimi (2008)

Kendi Amerika Asya Avrupa D. Avrupa Avustralya
Ulkesi Kitasi Birligi
1. General Motors
%28 (2,4 | %50 (4,2 %27 (2,2 %20(1,6 | Rusya: %l | %1
milyon) milyon) milyon) milyon)
ABD: %28 Cin: %12 Almanya:
%7
G. Kore:
%10
2. Toyota
%53 (49 | %17 (1,6 %72 (6,6 %6 (560 Turkiye: %1 | %2
milyon) milyon) milyon) bin)
ABD: %12 Japonya:
%53
Gin: %6
Tayland: %6
3. Volkswagen
%36(2,3 | %19 (1,2 Gin: %14 %64 (4,1 G. Afrika %1
milyon) milyon) (872 bin) milyon)
Brezilya + Almanya:
Meksika: %19 %36
4. Ford
%30(1,6 | %49 (2,6 %6 (306 %40 (2,1 | Tirkiye: %5 | %1
milyon) milyon) bin) milyon) (269 bin)
ABD: %35 Gin: %5 Almanya:
%15
5. Honda
%32 (1,3 | %40 (1,6 %53 (2,1 ingiltere: | Tirkiye: %1
milyon) milyon) milyon) %6 (50 bin)
(230 bin)
ABD: %25 Japonya
%32
Gin: %12

Kaynak: OICA, The International Organization of Motor Vehicle Manufacturers,
(7.7.2009) www.oica.net

8,3 milyon adede diiserek ikinci siraya gerilemistir. Volkswagen
6,4 milyon arag ile ligiincii siradaki, Ford 5,4 milyon adet araca ge-
rilemesine karsin dordiincii siradaki yerini ve Honda 3,9 milyon
adet aragla besinci siradaki yerini korumuslardir.2*

24 OICA, www.oica.net, (7.7.2009).
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Tablo 13’te ise ilk beste yer alan otomotiv tekellerinin iiretim-
lerinin cografiolarak dagilimi 2008 y1li itibariyle gosterilmektedir.

Buna gore GM iiretiminin % 50’sini Amerika kitasinda (% 28’ini
ABD’de), % 27’sini Asya’da (Cin % 12 ile en biiyiik paya sahip) ve
% 20’sini Avrupa’da yapmaktadir. Toyota, iiretiminin % 72’sini
Asya’da (6,6 milyon-bunun % 53’iinii Japonya'da), % 17’sini
Amerika kitasinda (ABD % 12 ile Japonya’dan sonra Toyota'nin en
biiytik lireticisidir), % 6’sin1 Avrupa’da yapmaktadir.

Wolkswagen ise iiretiminin % 64’'lnii Avrupa’da (4,1 milyon
adet-toplamdaki % 36’sin1 Almanya’da), % 20’sini Amerika kita-
sinda (% 12 ile Brezilya en biiyilik paya sahip), kalan % 14'{inii
Cin'de yapmaktadir. Ford, liretiminin % 49’u Amerika kitasinda
(% 30'u ABD’de), % 40’1 Avrupa’da (Almanya % 15 ile birinci sira-
da), % 5'ini Tiirkiye’de ve % 5’ini Cin’de yapmaktadr.

Besinci sirada yer alan Honda ise araglarin % 53’iinii Asya’da
(% 32’sini Japonya’da), % 401n1 Amerika kitasinda (ABD’ de %
25), % 12’sini Cin'de, % 6’sin1 ingiltere’de ve % 1’ini Tiirkiye'de
tirettirmektedir. i1k siradaki beg biiyiik otomotiv firmasinin iire-
timlerinin % 5 ile % 14 arasinda degisen paylarla Cin’de yapiliyor
olmasi, ucuz emek-asir1 liretim déngiisiiniin de dinamiklerinden
birisini olusturmaktadir.

(ii) Kapasite kullanim oranlari: Yariya diistii. ..

Kapasite kullanim orani, bir isletmenin ya da biitiin olarak bir
ekonominin yerlesik iiretim kapasitesinin ne kadarini fiilen kul-
landigini anlatir. Yani, yerlesik sermaye donanimi altinda iiretilen
fiili hasila ile eger kapasite tam kullanilmis olsayd: iiretilebilecek
potansiyel hasila arasindaki iligkiyi anlatir.

Piyasa talebi arttiginda, kapasite kullanimi da artar. Talep
diistiigiinde, kullanim azalir. Atil kapasite ise, hasila biiyiimesi-
ne izin veren yeterli bir talebin mevcut olmadigi durumu anlatir.
Kapasite kullanim orani, lstii kapali olarak iiretim faktorlerinin
ne kadar etkin kullanilip kullanilmadigini da gosterir. Metropol
kapitalist lilkelerde asir1 sermaye birikimi ve asir1 kapasite
yatirimlarinin bir sonucu olarak pek ¢ok sanayi kronik bir atil ka-
pasite sorunu yasanmaktadir.
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TaBLO 14 ABD'de Kapasite Kullanim Oranlart (%, Ceyrek Dénemler: 2008/2009)

Sektor Kapasite Kullanim Oranlari Haftalik Fiilen Calisilan Saat
2008/1G | 2008/4GC | 2009/1GC | 2008/1C | 2008/4C | 2009/1C
Tim imalat | 59 72 59 64 64 58
Otomotiv 35 69 35 75 44 42
Demir Celik | 44 51 44 132 103 82

Kaynak: Quarterly Survey of Plant Capacity Utilization, 2008/2009, www.census.gov,
(7.7.2009)

2008 yilindan itibaren, krizin etkisiyle ABD'de kapasite kulla-
nim oranlarinda ve iiretimde ciddi diizeyde diisiisler olmustur. Bu
durum Tablo 14 ve 15’ten goriilebilmektedir.

Buna gore, 2008 yilinin ilk ¢eyreginde % 82 olan otomotiv sek-
torii kapasite kullanim orani bu yilin son ¢eyreginde % 69’a ve ar-
dindan 2009 yilinin ilk ¢eyreginde % 35’e diigmiistiir. Buna bagh
olarak ortalama bir fabrikada ¢alisilan saatler haftada 75 saatten
42 saate kadar gerilemistir.

Fed’in verilerinde ise 1972 yilindan bugiine hem ortalama,
hem de en diisiik ve en yiiksek kapasite kullanim oranlarina yer
verilmektedir.

Bu verilere gore, 2008 krizine kadar diinyanin en biiyiik otomo-
tiv iireticisi konumundaki ABD’de kapasite kullanim orani 2008
yili Aralik ayinda % 44,5’ten, Mayis 2009'da % 30.2'ye (ayni do-
nemde genel imalat sektoriinde oran % 65°tir) gerilemistir. Oysa
sektor 1972-2008 déneminde ortalama % 79,6 kapasite kullanim
oraninda ¢alismig, hatta 1988-89 tarihlerinde % 94,8’e kadar bu
oran yiikselmistir. Bu, sektoriin kapasite kullanim oranlarinin yari
yariya diistiigiinii ve ne denli derin bir sorun yasadigini goster-
mektedir. Benzer bir durum % 36,3’liik kapasite kullanim oraniyla

TaBLo 15 Kapasite Kullanim Oranlari (%)

Sektér Payl | 1972-2008 (1982 1988-_.39 Arahk [ Ocak |Mayis
(%) | (Ortalama) | (En diigiik) | (En Yilksek) |2008 2009 | 2009
7. imalat 80 79,6 68,6 85,4 69,0 67,1 65,0
Otomotiv | 2,3 77,1 39,7 94,8 44,5 25,6 30,2
Demir Celik|1,4 |81,9 38,0 97,6 39,7 35,9 36,3

Kaynak: Fed, Statistical Release, Capacity Utilization, 2009, www .federalreserve.gov/
release/h15data.htm
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demir gelik sanayi icin de s6z konusudur.

Asirt kapasite yatirimlari (atil kapasite) artti...

Kapasite kullanim oranlari ile kriz baglantisi kurulurken iize-
rinde durulan en 6nemlikavram olan atil kapasite, bir firmanin ta-
sarlandigindan daha diisiik 6l¢iide hasila iirettigi durumun adidir.
Ya da, firmanin cari talebi karsilayabileceginin {istiinde bir serma-
ye yatirimi yapmaslt demektir. Bu, genelde piyasa talebinin, firma-
nin potansiyel olarak piyasaya arz edebileceginin altinda oldugu
bir durumdur.

Asiri kapasite yatirimlari ya da atil kapasite durumu kapitalist
sistemin kaginilmaz bir sekilde iirettigi bir fasit dongiidiir ve fiyat
deflasyonuna, kar oranlarinin azalmasina ve ekonomik krizlere
neden olur. Nitekim Price Waters Coopers firmasinca hazirlanan
bir raporda kiiresel otomotiv sektériindeki krizin ¢ikis1 sektorde-
ki asir1 kapasite yatirimlarinin biiyiikliigiine ve tekeller arasinda
giderek keskinlesen rekabete baglanmaktadir.

“Kiiresellesmenin beraberinde gelen sirket birlesmeleri, konsoli-

dasyonlar ve rasyonalizasyonlarin ise ise yaramadigi krizle bera-

ber netbir sekilde ortaya gikmistir. Oyle ki, 1999-2008 déneminde
sektorde 398,9 milyar ABD dolar biiyiikliigiinde bir sirket birles-
mesi ya da devri gergeklestirilmistir. Sadece 2007 yilinda bu tutar

57,1 milyar ve 2008’de 31,6 milyar ABD dolaridir: AUTOFACTS'e

gore, bugiin hafif aragtaki atil kapasite 20 milyon arag civarindadir

ve bu yaklasik 80 montaj fabrikasi ve sadece % 76 kapasite kulla-

mim orani demektir. Oniimiizdeki 8 yil iginde pazarin 10 milyon

araglik bir biiyiime saglayacag: beklentisi olsa dahi tiim sanayinin

karhlik esigi olan % 85 kapasite kullanim oranina yaklasabilmesi
¢ok miimkiin gériinmemektedir. Piyasalarin birbirine bagimhhg;,
karmasiklhig), hassasiyet ve riskin kaynaklarmi da hizla artirmak-

ta ve en iyimser bir bakisla dahi bu hiper rekabetin i¢cinde oldugu

sektoriin gelecegini belirsiz kilmaktadir.?®

Asir1 kapasite yatirimi ya da atil kapasite sorunu yeni bir so-
run degildir. 1990°larin sonuna kadar uluslararasi otomobil sana-
yi, yilda ortalama 70 milyon aracin iizerinde bir iiretim kapasite-
sine sahip olmustur. Mamafih bu 10 yilda, yillik fiili tiretim sadece

25 PWC, “Drive Value’, Automotive M&A Insights 2008; PwCAutomotivelnstitute,
2009 Automotive Review Report, 2009, s. 6, www.pwc.com/auto.
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41,4 milyon arag oldu ki, bu % 29 civarinda bir atil kapasite anla-
mina geliyordu.?

Yalin {iretimin 6nemini vurgulayan bir ¢alismaya gore, otomo-
tivdeki talep yetersizliginin nedeni, rekabet¢i olmayan yiginsal
tiretim kapasitesinin fazlahgi, buna karsilik rekabetg¢i yalin iire-
timin (lean production) yetersizligidir. GM y1ginsal asir1 kapasite
yatirimli liretimin tipik 6rnegidir.’

Otomotiv liretiminin % 26’sinin gergeklestirildigi Kuzey
Amerika'da, gectigimiz 10 yilda, ithal ikameci kapasitedeki bii-
ylik ¢apta artigla patlayan otomobil talebi, iireticileri asir1 kapa-
site yatirimlar1 yapmaya yonlendirmistir. Simdi bu firmalar ¢ok
diisiik fiili kapasite kullanim oranlariyla karsi karsiya kaldilar.
Hesaplamalara gore 2000-2008 doneminde K. Amerika oto ima-
latgilar1 y1lda ortalama 3 milyon adet atil kapasiteye sahiptiler
ve rakam 2009 yilinda ikiye katlanarak 6 milyon adede ¢ikacak-
tir. Tabii ki bu devasa asir1 kapasite yatirimlari, vardiyalarin ip-
tal edilmesine, Detroit’'teki bazi fabrikalarin kapanmasina, iiriin
genisletme planlarinin ertelenmesine, biiyiik dlgekli fabrika ya-
tirimlarinin iptal edilmesine ve kitlesel is¢i ¢ikarimlarina neden
olmustur.2®

Grafik 8'den de goriilecegi gibi, 2009 yil;, K.Amerika’da atil ka-
pasitesorunuvekapasite kullanim oranlarinin en kétiilestigi yildir
ve 2012 yilindan 6nce bu sektérde karlilik sinir1 olan % 80 kapa-
site kullanim oranlarina ulagabilmek miimkiin gériinmemektedir.
Ayrica 2012 yilinda dahi atil kapasite orani % 35’ler civarinda ola-
caktir ki, bu da kar oranlarinin toparlanmasini engelleyecektir.

Her yil 8-9 milyon otomobil tireten diinyanin en biiyiik ti¢iincii
otomotiv iiretim merkezi olan Cin i¢in de atil kapasite sorunu mev-
cuttur. Cin Hiikiimeti'nin resmi bir yetkilisi, Sanayi Departmani
Komisyon Direktorii Chen’e gore, bugiin Cin’de yilik 8 milyon
ara¢ lireten sektorde bu sayi, 2010 yilinda 10,2 milyon araca ¢i-
kacak, hatta 6nlem alinmazsa 20 milyon araca dahi ¢ikabilecek-
tir. Sektoriin yi1lda % 10 oraninda biiyiiyor olmas: 6ntimiizdeki 5

26 PwCAutomotivelnstitute, a.g.k.,s. 7.
27 Womacki, James, The Machine that changed the World MIT, s.199.
28 PwCAutomotivelnstitute, a.g.k., s.7.



Agirs Uretim Krizi: Kiiresel Otomotiv Sanayinin General Motors Ornegi Uzerinden Analizi 207

GRAFIK 8 Kuzey Amerika’da Otomotiv Sektériinde Kapasiteler
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Kaynak: Automotive Institute, 2009 Automotive Review Report, 2009, s. 7.

yil icinde Cin ekonomisini biiyiik ¢apta bir asir1 iretim sorunu ile
karsi karsiya birakacaktir.??

Cin’'de asir1 kapasite yatirimlarin temel aktorii ¢ok uluslu ser-
mayedir. 1980 ve1990’larda ¢ok uluslu sirketler Cin’i yatirimlari-
n1 sonsuz olarak emebilecek ve karh getiriler saglayabilecek bir
pazar olarak gordiiler. Mamafih, Cin’in ticaret ve yatirimlar iize-
rindekikisitlayici kurallari, ¢ok uluslu sirketlerin iiretim siirecinin
¢ok biiyiik bir kismini iilkede gerceklestirmeye zorladi. Analistler
¢ok uluslu sirketlerin boyle iiretim faaliyetlerini “asir1 i¢gsellestir-
me” olarak nitelendirmektedirler. Cin'in kurallarina goére oynaya-
rak, bu sirketler asir1 kapasite yatirm yaptilar ve éyle bir tiretim
temeli inga ettiler ki, Cin’den daha fazla ve hatta diinyanin geri ka-
lan kisminin tiiketebileceginden daha fazla iirettiler.

Milenyum ile birlikte, sinirsiz piyasalar1 somiirme riiyasi bitti.
Yabanci sirketler sayilari milyonlar: bulan yeni zengin Cinli miiste-
rilere satis yapmaktan ziyade, onun bitmez tiikkenmez ucuz emek
deposundan yararlanmak suretiyle onu kiiresel piyasalar i¢in bir

29 People’s Daily Online, Auto industry facing grave overproduction in next five ye-
ars, 15.11.2005, http://english.peopledaily.com.cn, (7.7.2009).
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tiretim merkezi yapmak icin gittiler (6rnegin Phillips bu firmalar-
dan birisidir. Bu sirket Cin'de 23 fabrikaya sahiptir ve her y1l 5 mil-
yar dolar degerinde mal liretir ama bunun iigte ikisini diger tilke-
lere satmaktadir).*

Cin’de asir1 yatirim kapasitesini tesvik eden diger bir faktor te-
mel sanayilere yatirim yapan yerel yonetimler olmustur. Her ne
kadar yerel iiretim, genelde daha iyi planlanip yiiriitiilebilir olarak
tanimlansa da, bir biitiin olarak bu iiretimler dikkate alindiginda
yerel yonetimler arasinda anarsik bir rekabet ortaya cikar ki, bu
da atil iiretim kapasitesi ve alt yapinin yeterince koordine edile-
memesine neden olur.

Sonug¢ olarak, Cin'de, g¢elik, otomobil, ¢imento, aliiminyum
ve gayrimenkul gibi temel sektorlerde asir1 kapasite yatirimlar:
(at1l kapasite) 1990’larin ortalarindan bu yana patlamigtir. Oyle
ki Cin'in sanayi firmalarinin % 75'i atil kapasiteyle ¢alismaktadir
ve hali hazirda asir1 yatirimla karsi karsiya olan firmalardaki top-
lam sabit sermaye yatirimlari Cin'in 2005'deki GSYIH biiyiimesi-
nin % 40-50'sinden sorumludur. Cin Devlet Kalkinma ve Reform
Komisyonu’'nun projeksiyonuna gore, 2010 yilina dogru otomo-
tiv sanayi, piyasanin emebileceginin iki kat1 oraninda iiretim ya-
pacaktir. Resmi rakamlara bakildiginda, tiim bunlarin karhlik iize-
rindeki etkilerinin biiyiikligiinii goériilebilir Hung’a gére 2005
yiinin yilhk kar artis hizlari yar yariya diistii ve zarardaki giri-
simlerin toplam agiklar1 % 58 oraninda artt1.3!

Cin’in yeni sol entelektiielleri ve politika analistlerine gore, Cin
Hiikiimeti, atil kapasite sorununu, gelir ve serveti yeniden dagitip
halkin satin alma giiciinii artirarak yumusatabilir. Buna ragmen,
Cinli otoriteler, diinya piyasalarini, kendi ucuz emeklerini sémii-
rerek domino etmeyi siirdiirdiiler. Cin’in 1,3 milyarh niifusunun
700 milyonu kirda yagamakta ve bazi tahminlere gore yilda sade-
ce 285 ABD dolari kazanmaktadir. Bu kirsaldaki yedek sanayi or-
dusu hem yerli hem de yabanci imalatgilarin iicretleri baskilayip
diisiirmesine yardimci olmaktadir.

30 Bello, Walden, China and crisis of overproduction, 31.10.2006, www.globalpoli-
tician.com, (23.6.2009).
31 Ak
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Asirt tiretim: Arttu...

Asin Uretim, piyasaya arz edilen tiriine olan talebin iizerin-
de bir iliretimin var oldugu durumdur. Bu, fiyatlarin diismesine
ve stoklarin artmasina neden olur. Yani, asir1 liretim satilamayan
mal stoklarinin birikmesi, tiiketime nazaran tiiretimdeki asirihk
demektir.

Ekonomik krizlere neden olan asir1 tiretim kapitalizme 6zgii
bir durumdur. Ciinkii kapitalizm o6ncesi toplumlarda asir1 iire-
tim bir refah, zenginlik artis1 géstergesidir. Kapitalist toplumda
ise iliretimin Kkar icin yapilmasi nedeniyle, asir1 iiretim sonucunda
bazi mallarin satilamamasi, dolayisiyla da karin realize edileme-
mesi olumsuz bir durumdur. Zorunlu olarak, iiriin fazlalig1 karin
olusumunu sekteye ugratir.

Asin liretim, kapitalist isletmeleri stoklarini temizleme bagla-
minda iiretimlerini kismaya yéneltir. Uretimdeki bir azalma istih-
dami azaltir, bu da tiiketimde azalmaya neden olur. Asiri liretim,
liretimin tiiketimden fazla olma halini anlattifindan, tiiketimde-
ki azalma, sorunu daha da agirlastirir. Béylece sorun siirekli ken-
dini besleyen bir kisir déngiiye déniigiir. Bu dongiide asir1 stok,
isletmenin iiretimi kismasina, boylece istihdami azaltmasina ne-
den olur ki bu da stoklara olabilecek talebin azalmasina yol agar.
Fiyatlar genel seviyesindeki diisiis anlamina gelen deflasyon, iire-
timin kisilmasina neden olur, ¢linkii kar azalir.

Bu baglamda, kiiresel otomotiv sektériiniin i¢inde bulundu-
gu kriz ashinda bir stirpriz degildir. Yasanan finansal kriz ve kre-
di kurumasi krizi tetiklese de aslinda otomotiv sektorii uzunca
bir zamandir asir1 sermaye birikiminden ve asir1 liretimden kay-
naklanan bir kriz igindeydi (6rnegin, GM 2007 yilinda hali hazirda
krizdeydi ve GM o y1l 38 milyar ABD dolar1 zarar agiklamistl. Yani,
GM ve Chrysler'in durumu otomotiv sektoriindeki onlarca yildir
var olan asir1 liretim krizinin bir sonucudur).

Asir1 tretimin kismi olarak asildig1 noktalarda bile atil kapa-
site krizi onun yerine ge¢mistir. Bu sadece, kapitalizmin iiretim
kapasitesinin biiytik bir kismim aylak birakarak isleyebilmekte-
dir. Bunun en giizel 6rnegi kiiresel otomotiv sanayisidir. Bu sana-
yinin devleri diinyanin her yerinde fabrikalar kurdular ve piyasa
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icin rekabet halindeler. Yilda 80 milyon araglik bir kapasite kur-
malarina ragmen, yilda ancak 60 milyon ara¢ satabilmektedir-
ler. Yani iiretim kapasitelerinin ancak % 75’ini kullanabiliyorlar.
Bu da sermaye yogun iiretim hatlarinin getirisini ciddi bir sekilde
azaltmaktadir.3

(iii) Satislar: % 40-45 azalds:

Diinya otomotiv piyasasi, iiretim kapasitesindeki artis ka-
dar hizli biiyliyememistir. 2009 yil ortalari itibariyle, diinyada-
ki oto satislar1 son 34 yilin en diisiik diizeyinde ger¢eklesmistir.
2008 yilinda ise toplam satiglar % 11’e yakin oranda diismiigtur.
Bu, beklenen 45,7 milyon adet arag¢ satisindan 3,5 milyon adet ek-
sik satis anlamina gelmektedir. Ornegin, ABD’de otomobil satisla-
r1 2009'da son 30 yilin dibini gérmiis, pek ¢ok fabrika kapanmis,
tiretim durmugtur.®

Daha da 6nemlisi, kiiresel otomotiv sanayi, yapisal atil kapasite
ve giderek sertlesen rekabet sorunlari nedeniyle yikici bir kiiresel
fiyat savasina dogru gitmektedir. Kuzey Amerika’daki tiiketicilerin
verdigi destegin gecen yilki tutarinin 45 milyar ABD dolarina ulas-
t1g1 hesaplanirken, Avrupali firmalarin fiyat savasi ayni derecede
sertlesmektedir. Cin gibi hizhi buyiiyen bir iilke dahi bu fiyat dii-
siislerinden etkilenmis ve orada da rekabet yogunlagmistir3+,

Kiiresel olarak ve keskin bir sekilde diisen satislardan en ¢ok
etkilenen sirketler kuskusuz Detroit Ugliisii olmustur. [gin gercegi
bu sirketlerin satislarindaki diisiis 2008 yiliyla da sinirh da degil-
dir. Arastirmalar, 2000-2001 yillarinda da otomobil satislarinda
bu kriz sonrasindaki kadar keskin olmasa da ciddi diisiisler yasan-
digin1 ortaya koymaktadir. Nitekim;

“1999°'da ii¢ biiyiik firma 16,9 milyon adet arag satarken, bu 2000

yiinda 17,4 milyon adede ¢iktl. Ancak 2000 yilinin son aylarin-

da satislar birden diisti. Oyle ki, Aralik 2000°de GM’in satislar1 %

18, Ford'unkiler % 14 ve Chrysler’inkiler % 15 oraninda azaldu.

Yapilan indirimlere ve tesvik paketlerine ragmen satiglar gerile-

di ve muhtemelen 2001 yilinda toplam satilan arag adedi 16-16,5

32 Bond, Patrick, “Whatiscrisis of overproduction”, www.marxmail.org, (10.7.2009).
33 Bayan, Ang, a.g.k.
34 PwCAutomotivelnstitute, a.gk., s.7.
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TaBLO 16 2008 Yilinda ABD Otomobil Pazarinda Yaganan Daralma

Amerikah Ureticiler
Chrysler %30
General Motors %23
Ford %21
Okyanus Otesi Ureticiler
Toyota %17
Nissan %11
Honda %8

Kaynak: Newman, Rick, “Car Sales: What a dismal 2008 means for 2009", U.S. News,
www.usnews.com, 05.01.2009, (7.7.2009)

milyon aragta kalacak. Oyle ki, 2001 yih igin Chrysler, liretimde %
26, GM % 21 ve Ford % 17 kisintiya gitmeye karar verdiler.”*

Yukarida da ifade edildigi gibi, Time-CNN’in 3 Arahk 2008 ta-
rihli bir arastirmasina gore, 2008 y1l1 sonu itibariyle otomobil sa-
tislar1 1950’lerden bu yana en diisiik diizeye gerileyerek fiilen
¢okmiistiir. Kasim 2008’de satislar ortalama % 35 diistii.>

Bir bagka arastirmaya goére, ABD’de 2006 yilinda 17 milyon,
2007 yilinda ise 16 milyon olan satilan ara¢ miktari, 2008 yilin-
da 13,1 milyona gerilemistir. 2008 yilina iliskin 6nceki tahminler-
de 14 milyonluk bir satis miktar1 piyasa agisindan felaket olarak
nitelendirilirken, ulasilan 13 milyon rakami bir 6nceki yila gore
%18,7’lik bir daralmanin yasandigini ortaya koymaktadir. Dahasi,
ortalama otomobil satis fiyatinin 2008 y1li icin 28.000 ABD dola-
r1oldugu dikkate alindiginda s6z konusu daralma sektor i¢cin 81,5
milyar ABD dolarlik bir kayip anlamina gelmektedir.?’

Daralmadan en fazla etkilenen yer, Amerikanin en biiyiik ii¢
otomobil iireticisinin bulundugu Detroit olurken, okyanus 6te-
si lireticilerin durumlar: da pek parlak goziikmemektedir. Tablo
16’da baslica otomobil iireticilerinin 2008 yilinda yasadiklar: da-
ralma oranlari yer almaktadir.

35 Roberts, Larry, “Mass layoffs hit US auto industry”, 16.1.2001, www.wsws.org,
(7.7.2009).

36 Szczesny,]JosephR, “Autosales plummet, worseningcrisis”, Time-CNN, 3.12.2008,
www.time.com (3.7.2009)

37 Parker, Steve, “Car Sales, 2008; Even worse the thought”, The Huffington Post,
www.huffingtonpost.com, (13.11.2009)
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TaBL0-17 2009 Yili Haziran Ayinda ABD Otomobil Pazarinda Yasanan Daralma

Amerikah Ureticiler
Chrysler %42
General Motors %34
Ford %11
Okyanus Otesi Ureticiler
Toyota %32
Honda %30
Nissan %23
Mercedes %23
BMW %21
vw %18
Hyundai %18

Kaynak: Parker, Steve, “Car Sales, 2008; Even worse the thought’, The Huffington Post,
www.huffingtonpost.com, (13.11.2009)

2008 yilinda ABD’deki turizm talebinin sadece % 5 daralmis
olmasi, otomotiv sektorii agisindan durumun ne kadar kaygi veri-
ci boyutlarda oldugunu goéstermektedir.

Bati Avrupa pazari agisindan da 2008 yih pek i¢ agic1 gozlikme-
mektedir. 2008 krizi patlamadan 6nce Bat1 Avrupa’daki arag sa-
tiglar1 14-15 milyon adede yaklasmisti. Bu diizey aslinda son 10
yildir tutturulmus bir diizeydi. Ancak, kredi kurumasiile birlesen
ekonomik krizin etkileri ve issiz kalma korkusu tiiketici giivenini
keskin bir sekilde diisiirdii ve bolgede arag satislar: birden diis-
tii. Nitekim Kasim 2008’e gelindiginde yillik satiglar 11,2 milyon
adet diizeyine gerilemisti. Bu piyasada 2009 y1h i¢in satislarin en
iyimser bir tahminle 12-12,5 milyon adet ara¢ dolayinda olmasi
beklenmektedir.3®

ABD piyasasindaki 2009 yilina arag satis tahminleri ise daha
da kayg verici boyutlardadir. 2009 y1l biitiiniinde arag satis mik-
tarinin 11,4 milyon adet olmasi beklenirken, oransal olarak arag
satig miktarinin, 2006 yilina kiyasla % 30 azalacagi tahmin edil-
mektedir. Yilbasinda yapilan bu tahminlerin gergegi ne kadar iyi
yansittigl, haziran ayinda gergeklesen satis miktar: diisiisii ile

38 PwCAutomotivelnstitute, a.g.k., s. 8.
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gosterilebilir.?

2009un ilk ceyreginde sektérde % 52'lik bir kiigiilme s6z ko-
nusudur. Obama Yonetimi'nin agresif mali ve finansal politikalari-
naragmen % 8-9’laravaran issizlik orani sektoriin canlanmasinin
6niinde biliylik engel olusturmaktadir. Ayrica asagida siralanan
faktorlerin 2009 yili arag satiglarinin daha da olumsuza gidebile-
cegini gostermektedir:

* Konut piyasasindaki ¢okiis bir¢ok Amerikalinin servetini
eritmigtir.

+ S6z konusu olumsuz kosullar tiiketici giivenini agindirarak tii-
ketim harcamalarinin kisilmasina neden olmustur.

« Igsizlik korkusu ile burun buruna gelen insanlar, tiiketim plan-
larini ertelediler ve durumdan otomobil piyasasi da oldukga
etkilendi.

* 2009 yilinin basinda otomobil piyasasinda bir kipirdanma ol-
mus olsa da bunun asil sebebi, ortalama 3000 ABD dolarini
bulan tegvik ve indirimlerdir. Ancak stoklar tiiketilince, azalan
liretim 6lcegi talebi karsilamaya yetmeyecektir.

* Piyasadaki kredi imkanlari sinirhdir. Bu yiizden insanlar oto-
mobil almak isteseler bile kredi bulmakta zorlanmaktadirlar.

* Piyasadaki yavaslama oto galerilerinin daha simdiden iflas et-
mesine yol agarken, bu durumun 2009 yilinda daha da agirlas-
masl beklenmektedir.

« ithal markalarin pazardaki paylarinin artmasi beklenmektedir.
Su ana kadar hemen her markanin satislari diistiiyse de ithal
arabalardaki diisiis hiz1 daha yavastir. Ayrica Japon ve Alman
firmalarinin finansal agidan daha kuvvetli olmalari, bunla-
rin miisterilerine yeni satis secenekleri sunabilmesine imkan
tanimaktadir#

ABD, Japonya ile birlikte kiiresel otomotiv liretiminin ti¢ biiyii-
glinden birisi olan Cin’de otomobil satiglar1 2009’un Haziran ayin-
da, gecen yihin ayni ayina gore % 48 artmis durumdadir. Bu artis-
la Cin, diinya otomobil piyasasinin en tepesine yiikselmistir."S6z

39 Newman, Rick, “Car Sales: What a dismal 2008 means for 2009", US. News,
05.01.2009, (7.7.2009).
40 Ak.
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konusu bu artis hem analistleri, hem resmi yetkilileri hem de oto
tireticilerini sasirtmistir. Oyle ki, Volkswagen ve GM bu talep artigi-
ni karsilamak i¢in liretimlerini artirma karari aldilar.

Bu artisin temel nedeni, Ocak ayinda alinan kararla yiiriirli-
ge giren vergi tesvikleri ile kirsal alanda gerceklestirilen satisla-
ra verilen siibvansiyonlardir. Ayrica bu tilkedeki kredi imkéanlari
da oldukga olumlu bir seyir izlemektedir. ilk alt1 aydaki borglan-
ma miktari, gegen yilin aynt dénemine gore % 201 artmisti. Her
ne kadar bu borg¢lanma yalnizca otomobil piyasasina yoénelik ola-
rak yapilmadi ise de piyasadaki likidite durumu bu sektoérii de ok
olumlu etkilemistir. Keza, tiiketici giiveninin kuvvetli olusu da bir
baska etkili faktordiir. Hiikkiimet politikalari, Amerika’y1 vuran kri-
zin Cin'i etkilemedigi propagandasini igeriyor ki, bu da tiiketici gii-
venini artiran en 6nemli etken olmustur. Sonug olarak Cin’de 2009
yili i¢in yapilan 5,8 milyonluk arag satisi hedefi, 7 milyon araca
cikartihrken, bu rakamin daha da artabilecegi belirtilmektedir.
Cin’in bu kuvvetli durumu, bir¢ok batili araba lireticisine umut
asilamaktadir.*

Ancak, daha 6nce de vurgulandigi gibi, Cin otomotiv sanayi cid-
di bir asir1 kapasite yatirimi ve asiri iiretim sorunuyla karsi karsi-
yadir. Kiiresel kapitalist krizle birlikte bu yapisal sorunlarin artik
bir kapitalist lilke konumunda olan Cin’i de etkilemesi yakin gele-
cekte kuvvetle muhtemeldir.

Cin’de kiiresel otomotiv krizinin etkilerinin daha derin olmasi
iki nedenden dolay: beklenebilir. Birincisi, ABD’nin krizi ve dola-
yisiyla da diinyanin Krizi, tahmin edilenin 6tesinde ¢ok ciddi bir
krizdir. Cin ekonomisinin kaderi de ¢ok ciddi bir bicimde bu du-
rumdaki bir ABD ekonomisinin gelecegine bagimhdir. Bu sadece
Cin'in ABD ekonomisine olan bagimhligindan kaynaklanmamak-
tadir. Diinyanin geri kalani da, 6zellikle de Avrupa ekonomisi, ABD
ekonomisine bagimli durumdadir. Avrupa, Cin’in en biiyiik ihra-
cat pazar1 konumundadir. ABD krizi Avrupa’y1 da énemli dlglide
etkilediginden, Avrupa pazari Cin i¢in ciddi bicimde daralacaktir.
Kriz tahmin edilenin {izerinde bir biiyiikliige sahip oldugundan,

41 Waldmeir, Pati, “China car sales surge in June®, Financial Times, www.ft.com,
(9.9.2009).
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Cin’deki gelismeler beklenenden daha kétii olacaktir.

ikinci olarak, uluslararasi kuruluslar Cin’in son yillardaki muh-
tesem biiylime potansiyeline dikkat ¢ekerlerken, bu gelismelerin
ardindaki kopiiklerin roliinii gormezden geldiler. Cin, ihracatlari
ve 0zellikle de ABD ile olan ticaretindeki giderek artan fazlalariy-
la biiylimiistiir. Bu fazla yiiziinden Cin Hiikiimeti, parasinin dege-
rini diisiik tutmus ve imalat sanayini rekabet¢i kilmigtir. Spesifik
olarak da Cin ulusal parasini biiyiik ¢capta basmak suretiyle ABD
dolarina dayal varliklardan 6nemli miktarda satin almistir. Ancak
tiim bunlarin sonucunda ciddi biiyiikliikte bir para Cin ekonomi-
sine enjekte edilmis, bu da krediyi uzun vadede daha da kolaylas-
tirmistir. Diger yandan isletmeler ve yerel yonetimler ¢ok biiytik
6lcegi bulan yatirimlarini bu kolay kredilerle gerceklestirdiler. Bu
da ciddi bir agir1 iiretim kapasitesi sorununu beraberinde getirdi.
Keza ucuz krediyi, toprak, konut ve diger tiirden finansal varlikla-
r1 almada kullandilar. Bu da varlik fiyatlarinda bir képiigiin olus-
masina neden oldu. Bu kopiik de tipki ABD’de oldugu gibi kismen
daha fazla bor¢lanma ve daha fazla tiiketimin 6niinii act.

Cin kopigi patladik¢a asir1 kapasitenin derinligi kendisini
daha net hissettirecek ve diinyanin geri kalaninda oldugu gibi, tii-
ketim mallar: talebi bundan ciddi olarak etkilenecek ve finansal
bir kriz dogacaktir. Yani ufuktaki bir Cin krizi daha ciddidir ve bu
kriz mevcut kiiresel krizi daha da derinlestirecektir. 42

(iv) Issizlik: Toplu isten cikartmalar artta. .

Asir1 kapasite yatirimyi, asiri iiretim, keskinlesen rekabet ve hiz-
la diisen satislarin sonucunda kapanan fabrikalar, iflas eden islet-
meler, sektére hammadde ve ara mali saglayan tedarikgilerin zora
girmesi gibi gelismelerin son durag1 kuskusuz finansal krizle bir-
likte daha da derinlesen issizlik olmustur. 2000 yilindan bu yana,
otomotiv sanayinin yarattig1 hasilanin, GSMH'nin iilke genelinde
% 4’iline ve Ohio, Michigan ve Indiana gibi bolge ekonomilerinde
ise % 25’e denk diistiigii ABD’de, otomotiv sektériinde ciddi dii-
zeyde isten ¢ikartmalar, erken emeklilikler ya da ¢alisma saatle-
rinin azaltilmasi gibi istihdam kayiplarl yasanmaktadir. Bu yilin

42 Brenner, Richard., “The Economy in a World of Trouble”, www.workersliberty.org,
28.4.2009, (7.7.2009).
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baslarinda GM, Ford ve Chrysler on binlerce isci ¢ikartilacagini ve
alt1 adet fabrikanin kapanabilecegini duyurdular. Sadece Arahk
2000°de 85.231 isci gikartildi ki bu 1993’de gergeklestirilen tensi-
katlardan bu yana yapilan en biiyiik tensikattu.

Nitekim 2001 y1l i¢in Chrysler, liretimde % 26, GM % 21 ve Ford
% 17 kisintiya gitmeye karar verince 16 fabrika tliretim dig1 kalr-
ken, 100.000 is¢i cikartildl. Chrysler 5 fabrikay1 (30.000 isci), Ford
16 fabrikay1 (33.000 is¢i) ve GM 12 fabrikay:1 (25.600 is¢i) kapat-
maya karar verdiler. Biitiin bunlar 2001 yilinin Ocak ayinda ger-
ceklesti. GM de bundan etkilenmis ve sirketin 103 yilhk old mo-
bile biriminin faaliyetlerini ve Buick markasi altindaki iiretimini
durdurmustur. Ayni zamanda K.Amerika’daki fabrikalarda ¢alisan
¢ogu beyaz yakah 14.000 is¢iyi, Michigan'daki motor fabrikasini
kapatarak 900 isciyi ve ingiltere Luton’daki fabrikay1 kapatarak
2.000 is¢iyi cikartma karari almistir. Sirket Avrupa’daki tiretim ka-
pasitesini % 15 oraninda azaltmay: planladigini agiklamigtir.®,

Bir yoruma gore, 2000 yilindan bu yana ABD’deki otomobil sa-
nayi, isgiiciiniin % 43’iine yol vermistir (560.000 is¢i). 2007 ve
2008 yillarinda sektorde 37.000 is¢i isten ¢ikartild, ara tedarikgi-
ler ve satis temsilcileri ile yapilan anlagmalar birer birer feshedil-
dive ilerde on binlerce kisi daha issiz kalacaktir. 2009 y1l1 sonuna
kadar 30.000 ila 60.000 arasinda is¢i daha kapinin 6éniine konu-
lacak. 2010 yilinda toplam 51 fabrikanin yarisinin kapanmasi ve
boylece 200.000 is¢inin daha issiz kalmasi bekleniyor. Keza di-
ger llkelerdeki 26.000 is¢i ayni kaderi paylasirken diinya ¢apinda
otomobil saticisi 2.400 sirketin kapanmasiyla ilave 100.000 kisi
daha igsiz kalacaktir.*

Otomotiv sektériinde diinya ¢apinda isten ¢ikarmalara bakil-
diginda, tablonun daha da vahim oldugu anlasilmaktadir. Ciinkii
2008’de Peugeot Citroen 3.000 is¢i ¢cikartty, 11.000 is¢i daha yol-
da ve sirketin zarar1 343 milyon ABD dolarina ulasmis durumda-
dir GM diinya ¢apinda 47.000 is¢i ¢ikartilacagini agikladi ve gir-
ketin hisse senetleri son 60 yilin en diisiik degerini gordii. Nissan

43 Roberts, Larry, “Mass layoffs hit US auto industry”, 16.1.2001, www.wsws.org,
(7.7.2009)
44 Bayan,Ang,ag.k.
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oniimiizdeki bir y1l iginde 20.000, BMW 8.000, Chrysler, Toyota ve
Ford 3.000’er civarinda is¢i ¢cikartmayi planlamaktadirlar. Fiat fir-
masi ise hiikiimete tedbir alinmazsa 60.000 is¢i ¢ikartmak zorun-
da kalacaklarini beyan etti.*®

Kiiresellesmenin otomotiv sektoriiniin Krizini daha da derin-
lestirdigine vurgu yapan OICA’ya gore kiiresel otomotiv sektorii
¢ok ciddi bir Kkrizin i¢cinde ve su anda piyasa tarihindeki en biiyiik
zorlugu yasamaktadir. Bu kriz sonlandiginda 17 milyon arag kay-
bedilmis olacak ve kiiresel reel GSYiH, 1930’dan bu yana ilk kez
diisecektir. Otomotiv ana par¢a tedarikgileri, ham madde ve ener-
ji fiyatlarindaki artiglarla pekisen kar marji baskilarindan ve ar-
tan fiyatlardan dolayi sikinti i¢indeler. Firmalar, alacaklarinin va-
delerini uzatmak zorunda kalirken, finansman zorlasti; %40-60
kapasitelerle calisiyorlar, arag iiretim programlarn daraltild, iptal
edildi ya da ertelendi. Girdi maliyetlerindeki artis ise hentiz yansi-
tilmamistir. Toparlanma uzak gibi goziikiiyor ve toparlanma olana
kadar pek ¢ok firma batabilir.#6

KURESEL OTOMOTIiV SANAYi KRiZiNiN
EKoNOMi PoLiTiGi

Otomotiv sektériiniin i¢inde bulundugu durum kapitalist iiretim

tarzinin yol agtigi kagimlmaz bir kriz durumudur.

Oncelikle, otomotiv sanayinin tekelci kapitalizmin tipik bir 6r-
negi oldugu vurgulanmalidir. Detayh olarak analiz edildigi lize-
re, bugiin itibariyle, ABD, Japonya, Almanya ve Fransa’dan birkag
biiylik sirket diinya otomotiv {iretimi ve pazarini kendi aralarin-
da paylagmislardir. General Motors, Ford Motor ile birlikte Sahra
¢oliiniin altinda kalan iilkelerin GSYiH’larinin iistiinde bir hasilaya
sahiptir. Sadece Cin, Hindistan, italya gibi baz iilkelerin bagim-
siz Uretimleri s6z konusudur. Krizin ardindan bu dért emperya-
list kapitalist lilkenin tireticileri arasindaki rekabet ise giderek ki-
zismaktadir. ABD’li otomotiv devleri gii¢ kaybettiginden, hiikiimet

45 League for the Fifth International, “The crisis in the global car industry:
Imperialism, monopoly and resistance”, 30.4.2009, www./fifthinternational.org,
(7.7.2009).

46 OICA, www.oica.net, (7.7.2009).
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GM orneginde oldugu gibi tekelleri yasatabilmek amaciyla milyar-
larca dolarlik destek vermektedir. Basta Alman burjuvazisi olmak
lizere diger Avrupa iilkeleri hiikiimetleri ise GM’ye verilen bu des-
tege, kendi tekellerini korumak adina kars! ¢ikmaktadirlar.

ikinci olarak, GM, Ford, Chrysler, Toyota, Honda, Volkswagen
ve Fiat gibi otomotiv devleri diinyadaki en gii¢clii emperyalist
sermayenin 0zilini olusturmaktadir. Ayrica bu sektor II. Diinya
Savasl sonras! kapitalizminin goézde sistemleri olan Fordizm ve
Toyotaizmin de uygulama alanidir. Boylece, krizle beraber sade-
ce finansal sektor degil, emperyalizmin temelinde yer alan sinaf
liretimin temel sektorlerinin gelecegi de tehlikeye girmistir. Kriz,
finans kapitalin bu temel béliimlerinin de sorgulanmasina neden
olmustur.

Bu baglamda, kiiresel otomotiv sanayi krizinin, tekelci kapita-
lizmin krizi oldugunun altinin ¢izilmesi gerekir. Kriz, isten ¢ikart-
malar, erken emeklilikler, fabrika kapanmalari, ¢alisma saatlerinin
azaltilmasi bicimlerinde sektoérii ¢ok ciddi bir bicimde vurmustur.
GM ve Chrysler gibi diinyanin en biiyiik ¢okuluslu tekellerinin iflas
surecine girerek devletlestirmeler seklinde kurtarilmalari, kapita-
list devletlerin son ¢are kurtarici olma 6zelligini bir kez daha goz-
ler oniine sererken, ozellikle emekg¢i siniflar agisindan ciddi so-
nuglar ve maliyetler doguracak gibi goziikmektedir.

Diger yandan burjuva hiikiimetler, reformist partiler ve isci
sendikalarinin liderleri bu gelismelerin nedeni olarak diinya fi-
nansal krizini ve ¢oken finansal piyasalari gostermektedirler. Eger
finansal piyasalar krizde olmasaydi, otomotiv sektoriiniin krize
girmeyecegini ileri sirmektedirler. Buna karsihk Detroit Ugliisii
olarak da bilinen GM, Chrysler ve Ford’un milyarlarca ABD dolar-
ik zarar ederek batisin esigine gelmeleri asagidaki faktorlerle
aciklanabilir.

ilk olarak, diger sektérlerde oldugu gibi otomotiv sektériin-
de de iscilerin emeklilik ve sosyal sigortalarinin kamusal degil,
ozel emeklilik ve saglik sigortalar araciligiyla saglanmasi sade-
ce finansal degil, 6zellikle Japon rakiplerle rekabet anlaminda
¢ok ciddi sorunlara neden olmustur. Ciinkii ABD sosyal gliven-
lik aginin zayifhigl, buna karsilik 6zellestirilmis, isveren temelli
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saghk sigortasi sistemi, yabanci lreticilere ciddi avantajlar sag-
lamigtir. Clinkii bu rakipler geng bir isgiicline sahipti ve ¢ok dii-
siik katki maliyetleri ile ¢ahisiyorlardi. Ornegin, GM’de, 1 ¢aligan 5
emekli ve bunlarin bakmakla yiikiimli olduklarina katki verirken,
Toyota’'nin ABD’deki fabrikalarinin tiimiinden emekli olmug sade-
ce 300 emeklisi vardi*’.

Detroit tekellerinin son yillardaki teknolojik ilerlemeler saye-
sinde iscilerinin verimliligini ciddi oranda artirmasi ve yeni iire-
tim teknikleri uygulamalari, emekliye katki verecek anlaminda
aktif calisanlarin sayisini diiglirmiigtiir (artik 1 faal is¢i daha faz-
la emekliye bakmaktadir). Bu sektérde, son 25 yilda verimlilikler
iki kat artarken, ¢alisan sayis1 % 25 azaltilmistir. 1970’lerin son-
larinda Detroit’te saat basi ¢alisan is¢i sayis1 750.000 dolayinday-
ken, bu say1 2008 yilinda 250.000’e kadar diistii.*® Boylece, is¢i-
lerin 6zel emeklilik ve emeklilerin saglk 6demelerini karsilamak
imkansiz hale geldi. En gelismis kapitalist ekonomilerde dahi, pa-
zarin yilda %2-3 biiylime hizin1 agsmasi ¢ok zor goziitkmektedir. Bu
nedenle de artan iggiicii verimliligi daha fazla istihdam kaybina
yol agacaktir.

ikinci olarak, ABD otomotiv tekellerinin ABD pazarinin bir kis-
mini diger yabanci tekellere kaptirmalari ve satiglarinin diisme-
sinin bir nedeni de yabanc araglarin daha kaliteli ve daha hesap-
I1 oldugu yoéniinde gelisen genel kanidir. Bu baglamda satin alma
kaliplarindaki degisimi belirleyen iki faktor, petrol fiyatlarindaki
artiglar ve Detroit Ucliisiiniin iirettigi adeta petrol icen jeepler-
di. Detroit firmalarinin satislarindaki artislari agiklayan sey jeep
satislariydi. Firmalar tam bir rasyonel kapitalist gibi davraniyor
ve piyasada kendilerine en ¢ok kar getirecek piyasa segmentin-
de uzmanlasiyorlardi.*® Buna karsilik yabanci markalar bir yan-
dan jeep iiretimine yonelirken piyasanin tiim segmentlerine yo-
nelik iiretim yapiyorlardi ve uzmanliklar1 daha ¢ok kii¢iik, ancak

47 La Botz, Dan, “What'’s to be done about the Auto Industry?’, MRzine, 18 Ekim,
2008.

48 Gindin, Sam, “Saving the Detroit Three, Finishing Offthe UAW, Learning from the
Auto Crisis,”, The Bullet, 24 Aralk, 2008.

49 Jean-Claude Vessilier, “Cars, the End of the Cycle,” International Viewpoint, Mart
2009.
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yiiksek mil yapan efektif araglardi.

Son olarak, daha 6nce de agiklandig) gibi, Kuzey Amerika ve
diinya oto pazarinda asir1 kapasite s6z konusudur. Otomotiv sek-
tori, calisan siniflarin satin alma giicliniin kisitlarina, boylece de
satiglarin tamamiyla realize olamamasi gergegine ragmen, kar
maksimizasyonu pesinde kosan sermayenin, tiiketebileceginden
cok fazla mal iireterek rekabetci baskiy: nasil artirip keskinlestir-
diginin en giizel 6rnegini teskil etmektedir. Economist’te yer alan
bir haberde, bir danigsmanlik firmasi olan CSM’'nin agiklamasina
gore, diinyada yilda 94 milyon arag¢ liretim kapasitesi mevcut-
tur. Bu say, fiilen tiiketilen miktarin 34 milyon adet {izerinde bir
sayidir.®°

Kuzey Amerika'nin zenginligine ragmen burada bile iiretim
kapasitesi ile piyasanin biiyiikliigli arasinda biiyiik dengesizlik-
ler s6z konusudur. Mevcut kriz ortaminda durum daha da vahim
bir hal almistir. ithalat dahil 2008’deki satiglar 13 milyon adedin
biraz lizerindedir. Bu 2007’'deki satisin % 18 daha azi anlamina
gelmektedir. Piyasanin en yiiksek tiiketim noktasi olan 16 milyon
arag satisina 2013’ten 6nce ulasilmasi beklenmemektedir. Bir bag-
ka analize gore, fabrika kapanmalarina ragmen, 2009’da kapasi-
te 16,9 milyon adet, gerceklesen liretim miktar1 9,5 adet milyon
olacak ve kapasite kullanim orani %56’lar diizeyinde kalacaktir.*!

Gergekte, kiiresel otomotiv sektoriiniin krizi beklenen, hat-
ta geciktirilmis bir krizdir. 2008’de patlayan finansal kriz ve kre-
di kurumas: krizi tetiklemis olsa da, aslinda otomotiv sektorii
uzunca bir zamandir asir1 liretimden kaynaklanan bir kar oran-
lar1 azalmasi krizi igindeydi. Ornegin, daha énce de vurgulandig
gibi, GM’in kriz 6ncesi 2007 y1h zarar1 38,7 milyar ABD dolarydi.
Yillardir, tirettigine gore satiglar diisiiyordu ve sadece 2008 yilin-
da bu satiglar % 40 civarinda azalmigtl. Biraz daha iyi durumda
olsa da Chrysler firmasinin satislar1 2008 yilinda % 50 dolayinda
diismiisti.

Asir1 iretim sorunu sadece ABD ile simirli degildir Resmi

50 “The Big Chill: The Car Industry”, The Economist, 17 Ocak, 2009.
51 Denning Liam, “Heard on the Street: Detroit is Facing a New Normality,” Wall
Street Journal, 12 Ocak, 2009.
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verilere gore, diinya otomotiv sektdriinde 20 milyon araghk bir
atil kapasite, yani asir1 sermaye yatirimi mevcuttur. Bu diinya ¢a-
pinda % 40’lik bir atil kapasite demektir. Diinyadaki her dort oto-
mobilden birinin iiretildigi Kuzey Amerika’da son 10 yilda, dev te-
keller daha fazla kar i¢gin ve sert rekabet nedeniyle, asir1 kapasite
yatirimlar1 yapmaya yoneldiler. Bu, Marx'in éngérdiigii gibi, kul-
landiklar iggiiciine gére sabit sermaye oraninin-sermayenin or-
ganik bilesiminin (c/v) artmasina ve beraberinde de kar oran-
larinin azalmasina neden oldu. $imdi bu firmalar % 30’lar gibi
¢ok diistik fiili kapasite kullanim oranlariyla kars: karsiya kaldi-
lar. Hesaplamalara gore 2000-2008 déneminde K. Amerika oto
tireticileri y1lda ortalama 3 milyon adet atil kapasiteye sahiptiler
ve rakam 2009 yilinda ikiye katlanarak 6 milyon adede ¢ikacak-
tir. Tabii ki bu biiyiik ¢aptaki asir1 kapasite yatirimlari, vardiyala-
rin iptal edilmesine, Detroit’teki bazi fabrikalarin kapanmasina,
liriin genisletme planlarinin ertelenmesine ve biiyiik 6l¢ekli fab-
rika yatirnmlarinin iptal edilmesine, kitlesel is¢i ¢ikarimlarina ne-
den olmustur:=?

Asir1 sermaye birikimi - asirt sermaye yatirimlari ve agiri tliretim

krize nasil yol agar?

Kapitalizm altinda, servet kendisini sermaye birikimi seklin-
de biiyiitiir. Clinkii sermaye, amaglarisoysal ihtiyaglari karsilamak
icin liretim yapmak yerine, degisim, kar ve boylece sermayenin
kendi kendini biiyiitmesi amaciyla meta liretmek olan kapitalist-
ler tarafindan kullanilir. Kapitalistlerin temelde, tiretimin kulla-
nim degeri yerine degisim degerini siirekli bir bicimde artirmak
gudiisiiyle hareket etmeleri ciddi ¢atismalara neden olur. Belki de
sermaye birikim siirecinde ortaya ¢ikan en ciddi ¢eliski sermaye/
emek oranindaki artis egilimidir. Marx tarafindan sermayenin or-
ganik bilesiminin artmasi olarak nitelendirilen bu durum is¢i ba-
sina daha fazla sermaye kullanilmasi demektir ve sermayenin yo-
gunlasip merkezilesmesiyle gerceklesirken, teknolojik degismeler
ve kapitalistler arasindaki rekabetle bu egilim tetiklenir.>?

52 PwCAutomotivelnstitute, a.g.k.
53 Marx, Karl, Capital, Cilt 11I,, Bolim III: The Law of the Tendency of the Rate of
Profit to Fall, B6lim: 13: The Law As Such, www.marxist.org/archive/marx/works,
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Yani, kapitalistlerin, kalite ve fiyat riskleri nedenleriyle hi¢bir
zaman teknolojik olarak sanayi normlarinin gerisinde kalmak is-
tememeleri, kapitalist isletmelerde diizenli olarak, emek tasarru-
fu saglayan makineler gibi en yeni teknolojilerin istihdamina, do-
layisiyla da asir1 kapasite yatirimlarina yénelmeye yol agar.

Boylece artan otomasyon baskisi kar oranlarinin diisme egili-
mine girmesine yol acar. Ciinkii kar fiilen ve sadece iiretim sira-
sinda emek tarafindan yaratilan arti-deger ile iliskilendirilebilir.
Neden is¢iye yarattigi degerin tamami degil de, sadece bir kismi
6denir ve kalam kapitaliste gider? Kapitalistler diger girdileri,
ozellikle de makine iireten makineleri birbirlerinden degerlerinin
altinda bir bedelle satin almak bigiminde, yani degisim sirasinda
kandirma ya da aldatma yoluyla transfer edemediklerinden, ka-
rin kaynagi sadece ve sadece is¢ilerin liretim sirasinda yarattikla-
r1 arti-degerdir.

Bir bagka deyimle sinifsal olarak kapitalistlerin kapitalistle-
ri sémiirmeleri s6z konusu degildir. SOmiirii sadece deger yara-
tan isciler lizerinden olugabilir. Burada temel celiski ortaya ¢ikar:
Otomasyon ile birlikte isgiicli ya da emek, giderek azalir. Bu da
emek iizerinden yaratilan arti-degerin ya da gerceklestirilen so-
miiriiniin ve kar firsatinin azalmasi demektir. Karin kapitalistler
arasindaki rekabete neden oldugu gergegi goz oniine alindiginda
bu durum kisir bir déngiiye neden olur. isgiler bir biitiin olarak
tirettiklerini satin alamaz, tiikketemez bir konuma gelirler. Bu du-
rum da kapitalistlerin maliyetlerini azaltmaya yonelmelerine ne-
den olur. Firmanin kar1 sadece ve sadece otomasyonun gegici ola-
rak saglamis oldugu verimlilik artislariyla dengelenebilir. Ciinkii
her bir liretim dalinda rekabetgi giiciinii korumak isteyen kapita-
listler en yeni teknolojilere yonelmek zorunda kalirlar. Bu gelisme
ise liretim kapasitesinin, tiiketici piyasalarinin fiilen emebilecegi-
nin ¢ok iistiine ¢ikmasina yol agar (atil kapasite).>

Kuskusuz bu siirece karsi olan ya da bu siireci yavaslatan egi-
limler de s6z konusudur. Ornegin sermayenin kendisini ¢evirme
hizindaki artig, otomasyonun is siirecini hizlandirmasi ve kredi

(20.7.2009).
54 Bond, Patrick, “What s crisis of overproduction”, www.marxmail.org.(10.7.2009).
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sisteminin genislemesi gibi. Ancak biitiin bu karsi egilimler, belir-
leyici durumdaki dinamikleri siirekli olarak engelleyemez. Ayrica
tiiketicilerin borglandirilmasinin da bir {ist sinir1 vardir (bkz. Kriz
Sozlugii).

Boylece, kapitalist sistemde, giderek agirlasan sorun, asir1 bi-
rikim olarak adlandirilan bu sorundur. Asiri birikim, basitce asir1
sermaye yatirimlarinin yapildigi, bu nedenle de mallarin piyasa-
lara yeterince karl bir bicimde /fiyatta ulastirilamadigl, serma-
yenin sektorel darbogazlar ya da spekiilatif mahreglerde, ¢ikis
noktalarinda takihp kaldigl, yeni iliretken yatirimlara doéndiirii-
lemedigi bir durumu anlatir. Agir1 birikimin diger belirtileri, atil
durumdaki fabrikalar ve ekipmanlar, makineler, ¢ok biiyiik ¢ap-
11 stoklar, anormal diizeylerdeki issizlik ve finansal piyasalardaki
asir1 bliyliimedir.

Daha 6nce de vurgulandigi gibi, agir1 liretimin kismi olarak asil-
dig1 noktalarda bile asir1 kapasite krizi onun yerine gegmistir. Bu
sadece, kapitalizmin {liretim kapasitesinin biiyiik bir kismini aylak
birakarak isleyebilmektedir. Avrupa otomobil pazarinda 1999 y1-
linda % 40’lik bir asir1 kapasite vardi. Bu diinya otomobil endiist-
risini silip stipiliren sirket birlesmesi ¢ilginliginin birincil nedeni
olmustur. Baz: fabrikalarin kapanip bazi firmalarin batacaginin
tam bilincinde olarak diinya otomobil iireticileri pazar kapmak
icin 6liimiine savasmaktadirlar. Kapitalistlerin 1990°’larda karla-
rini iyilestirme yontemleri bugiinkii krizin tohumlarini ekmigtir.
Clinkii Batida is¢i licretlerini agagiya ¢cekerlerken ayni anda, iireti-
mi is glicliniin daha ucuz oldugu eski somiirge tilkelerine kaydir-
dilar. Bu da asir1 kapasite ve asir1 iiretim sorunlarinin kaginilmaz
olarak azmasina ve kiiresellesmesine neden oldu.

Asir1 kapasite yatirimy, agiri liretim ve kar oranlarinin diisme-
si sorunu sadece 2008 kriziyle ortaya ¢ikmis bir sorun degildir.
Marx, Kapital'de bu soruna dikkat ¢ekmistir. 1929-33 krizi ise, bu
sorunun yol agtig1 bir kriz olarak kendisini ortaya koyan en derin
kriz olmustur. O dénemde yapilan arastirmalara gore, kriz 6nce-
sinde asir1 birikim ve asir1 liretim, ekonominin temel sektorlerin-
de ciddi bir bicimde orta ¢ikmigt1. Ornegin,
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Nisan 1929'da ABD’deki otomobil firmalarinin iiretim kapasi-
tesi yilda 8 milyon aragti. O giinden beri kapasiteler artirild.
Mamafih 1929 yilinda tiim diinyada satilan arag¢ sayisi sadece
6.295.000 adet yeni arag oldu. Amerikan ayakkabi fabrikalariyilda
900.000.000 ayakkab iiretebilecek bir kapasiteye gére donandi-
lar, buna karsilik biz yilda sadece 300.000.000 civarinda satin alip
kullaniyoruz (yani kisi basina 2,5 c¢ift ayakkabi). Savas d6nemi bo-
yunca iilkenin her tarafinda kémiir madenleri agildi, 6yle ki yilda
600.000.000 ton civarinda bir talep vardi. Savas sonrasinda ise bu
talep 100.000.000 tona diistii.

Kayan talep ve beraberinde gelen atil kapasite nedeniyle, sanayi
devriminin besigi Ingiltere’de 15 Haziran 1930 tarihindeki (kriz
sirasindaki) durum séyleydi: 200.000 kdmiir ocag) isgisi igsiz kal-
di (ilke bitiiniinde 2 milyon insan igsiz). Almanya’daki igsiz say1-
s1 2,8 milyon ve yeni yila kadar bu 5 milyonu bulacak. Avusturya
gibi kiigilik bir iilkede dahi igsiz sayis1 300.000 dolayinda. Bunun
bir istisnasi oldu, Fransa. Fransa kitle iiretimine, biiyiik sinaf te-
sislere bel baglamad), kiigiik isletmeler, koyliiliik, el emeginin yay-
ginhgi onun agir1 liretim sorunuyla kargilasmasim 6nledi. ABD’de
ise otomotiv iiretimi 1929'a gore % 33 diistii ve fabrikalar ¢ok
kigiik kapasitelerle ¢alisiyorlar. ABD petrol iiretimi giinde 4 mil-
yon varil talebe karsin, hali hazirda 5.950.000 varil iiretiliyor. New
Jersey’deki Standart Oil Co.nun agiklamasina gére bu % 48 atil
kapasite demektir. Oyle bir atil kapasite mevcut ki petrol stoklari
300.000.000 varil civarinda. Tabi ki bu da fiyatlarin dolayisiyla da
karlarin azalmasina neden olmaktadir. Ortalama % 3,5 kar marji
ile calisan petrol sektoriiniin kar1 1927 yilinda % 1’e geriledi. Yiin
liretim kapasitesi 656 milyon ABD dolarlik bir fiili iiretime karsilik
1,7 milyar ABD dolarlik bir yatirimla donatild.*®

Gectigimiz on yilda, kapitalistler bu asir1 liretim sonucunda or-
taya ¢ikan kar sikismasiny; verimlilikleri artirarak, icretleri diigt-
rerek, calisma saatlerini artirarak agmaya ¢ahstilar. Uretim yerle-
rini diinyanin bagka bolgelerine tasiyarak bunu gercgeklestirdiler.
Boylece ortaya ¢ikan kardan aslan payini, tekeller olarak kendile-
rinde tutarken, kendileri de stireg icerisinde tekellesen tedarikgi-
lerin paylarini kistilar. Tedarikgiler de benzer seyleri alt tedarik-
ciler icin yaptilar. Nitekim ABD ve Avrupa’daki bir¢ok otomobil

55 Case, Stuart, “The Enemy of prosperity: Overproduction”, www.harpers.org/arc-
hive/1930, (23.6.2009).
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fabrikasi isgiiciiniin ¢ok daha ucuz oldugu Latin Amerika ve Dogu
Avrupa lilkeleri ve Tiirkiye gibi iilkelere tasinmistir. Yillik 70 mil-
yon araglik kiiresel iiretimin 9-10 milyonunun Cin, 3 milyonunun
Brezilya, 2,1 milyonunun Meksika, 2,3 milyonunun Hindistan, 4
milyonunun G. Kore ve 1,3 milyonunun Tiirkiye gibi is¢ilerin gore-
li olarak diisiik iicretlerle ve esnek istihdam kosullarinda ¢ahstiril-
dig1 lilkelerde iirettirilmesi tesadiif degildir.

Bir baska deyimle, kiiresellesme diisen kar oranlarina kars bir
yanittl, ama yeni kurulan sanayiler diinyadaki isboliimiiniin bir ta-
mamlayicisi olmaktan ziyade, “gereginden fazla iiretim merkezle-
rine” dontistiiklerinden karlilik problemi devam etti. Yani, kiire-
sel liretim, kapitalist sistemin sorunlarini kisa vadede ¢6zerken,
uzun vadede daha da agirlastirmistir. Asiri birikim ve asir1 iiretim
sorunu kiiresellesme ile birlikte daha da hiz kazanmis ve giderek
azgelismis lilkeleri de igine alacak bir bicimde kiiresel imalat sa-
nayi kapasitelerindekiasiri biiylime egilimi siireklilik kazanmgtir.

Japonya ve Almanya'nin ardindan Yeni Sanayilesmis Ulkeler,
Giineydogu Asya Kaplanlari ve Cin Ejderhasi iiretimde ve kapasi-
tede ciddi artislara neden oldular. Bu iilkeler, gelismis kapitalist
iilkelerce iiretilmekte olan mallar1 daha ucuza iirettiler. Bunun
sonucunda veri talebe karsi asir1 bir arz ortaya ¢ikt1 ve bu da fi-
yatlari ve karlari diisiirdii. Kar sikismasi yasayan kuruluglar sana-
yileri terk etmediler, tam tersine yeni teknolojilere ve buluslara
yaptiklar1 yatirimlari ve harcamalari artirmak suretiyle kapasite-
lerine yiiklendiler. Kuskusuz bu c¢abalar asir1 kapasite sorununu
daha da kotiilestirdi. Beraberinde, kar oranlarindaki diigiis nede-

" niyle, kapitalistler yatirimlarindan giderek daha az arti-deger elde
edebildiklerinden fabrika, donanim ve istihdam gibi yatirimlari-
n1 yavaslatmak zorunda kaldilar. Ayni zamanda da karlarini res-
tore edebilmek icin, is¢ilerinin iicretlerini baskiladilar. Bu arada
hiikiimetler de sosyal harcamalari kistl.. Harcamalardaki tiim bu
kisintilarin sonucunda uzun vadeli bir toplam talep sorunu dogdu.
Toplam talebin kalici zayifhg1 ekonomideki uzun dénemli zayifhi-
gin da kaynagini olusturdu.®®

Sanayideki uzun dénemli asir1 sermaye birikimi krizi ve asir1
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liretim, spekiilatif kopiikler, neo-liberalizm ve emperyalist politi-
kalarla gegistirildi. Spekiilatif canlilik altinda orta sinifa sunulan
ucuz krediler otomobile, 6zellikle de iist modellere olan talebi ar-
tirdl. Bu durum diisiik seyreden petrol fiyatlariyla da giiglendiril-
di. Ustelik bu dénemde dahi bu dev tekeller devletten fiyat ve ver-
gi destegi aldilar. Ancak otomobil devlerinin arasindaki rekabet,
ozellikle de ABD piyasasinda, hem is¢i licretlerini hem de fiyatlari
baskilamaya neden oldu.

Tam bu noktada 2008 yilinda patlak veren finansal kriz ile
asiri liretim krizinin baglantisini dogru kurmak gerekmektedir.
Cilinkii yaygin fakat hatali bir bicimde bu krizin reel ve finansal
yonleri kars: karsiya getirilerek bir sonuca varilmak istenmek-
tedir. Oysa bu kriz, Marksist anlamda, kokleri, kar oranlarinda-
ki uzun dénemli diislis ve beraberinde toparlanma oranlarindaki
basarisizlik olan bir krizdir. Kar oranlarindaki bu diisiis ise ser-
maye birikiminin giiniimiize gelen yavaslamasinin temel nedenini
olusturmaktadir.

2001 yihinda ABD finans dis1 sektoriindeki kar oranlari savas
sonrasinin en diisiigiiydii (1980 harig). Bu nedenle de kurumla-
rin yatirim ve istihdami kismaktan bagka gareleri yoktu. Bu ise is
iklimini daha da karartti. 2008’de sona eren ve ultra yavas bir bii-
yilime gosteren is dongiisiiniin nedeni budur. Mamafih, bu ¢okiisii
tam olarak anlayabilmek i¢in reel ekonominin zayiflig1 ile finansal
erime ya da kredi kurumasi arasindaki baglantiy1 ortaya koyma-
miz gereklidir. Temel baglanti, ekonominin giderek artan bir bi-
¢imde, biiyiik capli bor¢lanmaya bagimli hale gelmesi ve hiikiime-
tin de bor¢lanmanin devam ettirilebilmesi i¢in varlik fiyatindaki
yiikselise giderek bagimh hale gelmesidir.

Konut ve kredi piyasasi kopiigii icin temel kosul diisiik mali-
yetli bor¢glanmanin devamliligidir. Ozellikle 1997-98 ve 2001-02
krizlerinden sonra diinya ekonomisindeki gelismeler, Dogu Asya
tilkelerinin kendi paralarinin degerini diisiirmek i¢in biiyiik capta
ABD dolar satin almalar ve biiyliyen ABD tiiketimi faiz oranlari-
nin istisnai olarak diisiik kalmasina neden olmustur. Ayni zaman-
da Fed, kisa vadeli faiz oranlarini 1950°lerden bu yana en diigtik
diizeye ¢ekmistir. Cok ucuza borglanabildiklerinden bankalar da
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spekiilatorlere verdikleri kredileri artirdilar. Spekiilatorler ise
yaptiklari yatirimlarla her tiir varligin fiyatini artirdilar.

Konut fiyatlar: firlarken, ABD Hazine Bonosu getirileri diistii.
Getiriler diistiigiinde, kredilendirmenin getirisine bagimh durum-
daki kurumlar tiim diinya ¢apinda kar elde edebilme anlaminda
biiyiik zorluklarla kars: karsiya kaldilar. Hedge fonlar ve banka-
lar bu durumdan etkilenirken, dzellikle 6zel emeklilik fonlar1 ve
sigorta sirketleri ¢ok agir kayiplara ugradilar. Bu nedenle de adi
gecen kurumlar, yiiksek riskler icerse de genelde ¢ok yiiksek geti-
riler sunan bu hayli kugkulu esik alt1 kredilere dayali olarak ¢ikar-
tilmis olan menkul kiymetlere biiyiik ¢apta yatirim yapmaya hazir
durumdaydilar. Onlar mortgage destekli menkul kiymet aldikga,
mortgage saglayicilari giderek daha riskli gruplara mortgage kre-
disi vermeye basladilar. Konut balonu tarihi bir ylikselmeye tanik
olurken, ekonomik biiyiime bu sekilde siirdiirilebildi.>’

Siiphesiz bu durum ¢ok uzun siire devam edemezdi. Konut fi-
yatlar: diisiince, reel ekonomi resesyona girdi ve finansal sektoér
erimeye basladi. Ciinkii her iki sektor de dinamizmi baglaminda
konut balonuna bagimlhydi. Erime, krediye erisimi zorlastirdigin-
dan resesyonu derinlestirmistir. Reel ekonomideki kriz ile finan-
sal sektor arasindaki karsilikli etkilesim i¢inde olan kriz, ¢okiisi
engellenemez hale getirip, felaketi kaginilmaz kilmigtir.

Bir baska anlatimla, asir1 birikimin ekonominin farkh sektor-
leri lizerinde ¢ok daha agir etkileri ortaya ¢ikabilir. Dengeleri de-
gistirme seklindeki bu etkiler, madencilik, tarim, imalat ve finans
gibi iiretim dallar1 arasinda; sermaye mallar: ve tiiketim mallar:
arasinda ortaya ¢ikabilir Ekonominin farkh sektorleri arasinda
ortaya ¢ikan bu dengesizlikler iiretimde oldugu kadar deger rea-
lizasyonu sirasinda da ciddi darbogazlar olusturur ve bu da krizi
daha da derinlestirir. Boyle gelisen siiregler ise, finans sektoériiniin
spekiilatif ve kontrol edici islevlerinin 6n plana ¢ikmasina neden
olur. Boylece, asir1 birikim ve yapisal darbogazlar olusmaya basla-
dikc¢a ve kar oranlari ekonominin iiretken sektérlerinde diistiik-
ce, kapitalistler yatirilabilir fonlarini fabrikalardan, ekipman ve is-
gliciinden finansal varliklara dogru kaydirmaya baslarlar. Bu tiir
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finansal varliklar, sadece deger biriktirme deposu degil, aym za-
manda agsir1 birikmis sermaye i¢in yatirim mahregleri seklindeki
yeni rollerine uygun davranabilmek i¢in, kendi biiyltimelerini ya-
ratabilecek kapasiteye sahip olmak ve en azindan gegici olsa da,
finansal ¢okiis ve enflasyon seklindeki deger yitimine karsi korun-
mak durumundadirlar.

Bu su anlama gelir: Kar maksimizasyonu pesindeki kapitalist-
lerle rekabet halinde olan finansorler, finansin liretim araciligiy-
la sermayenin dolasimini saglamak islevini, giderek finansin hem
spekiilatif hem de kontrol islevine doniistiiriirler. Spekiilasyon
islevi ile giderek daha fazla iiretken sermaye finansal piyasalara
dogru cekilirken, kontrol fonksiyonu ile finansal piyasalarin ye-
niden tiretimi ve korunmasini saglayabilmek baglaminda genis-
lemesi saglanir. Enflasyon tehdidi olustugunda, finansin kontrol
islevi genellikle faiz oranlarinin yiikselmesi ve isgiiciiniin degeri-
nin diisiiriilmesiyle, boylece de efektif toplam talebin azalmasiyla
sonuglanir. Asirilagsmis spekiilasyonun sonucunda, iflaslar giderek
artan bir tehdit olusturdukea, kontrol islevi bu maliyetleri baska
yerlere kaydirmaya ¢aligir.>®

Digeryandan, ekonomi belli bir agir1 birikim diizeyine eristigin-
de, tiim kaynaklari karh bir bicimde sosyal ihtiyaglari karsilayabil-
mek amaciyla tahsis edebilmek, bir araya getirebilmek miimkiin
degildir. Sistemin asir1 birikim Kkrizini asabilmek i¢cin bagvurdugu
yukarida anlatilanlar gibi baz1 yontemler s6z konusu olsa da, yeni
bir sermaye birikiminin 6niinii agabilmek anlaminda gergekgi tek
¢ozlim, genis ¢apli bir sermaye deger yitimidir. Kapitalist anlam-
datiimkrizlericin gegerli oldugu gibi, otomotiv sektériindeki kriz,
asir1 sermayenin yiginsal olarak yok olmasiyla ¢éziimlenebilecek-
tir. Aslinda bugiin olan da budur.

Deger yitimi ekonomik olarak 6lii olan sermayeyi temizlemek
ya da asir1 olan sermayeyi ortadan kaldirmak anlamina gelir. Bu,
depresyon, bankalarin, borsanin batmasi, fabrikalarin kapanmasi
ve Schumpeter’in adlandirdigi gibi fiziki ve beseri sermayenin ya-
ratici bir yok olusu ve bazen de savaslar gibi yaratici olmayan ¢6-
ziimler seklinde gercgeklesebilir. Deger yitimi stireci, siirekli olarak

58 Bond, Patrick, “Whatis crisis of overproduction”, www.marxmail.org, (10.7.2009).
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modas! ge¢mis makinelerin ve gereksiz is¢ilerin emekli edilmesi,
kamu harcamalarinin giderek daha fazla silahlanmaya yonlendi-
rilmesi ve enflasyonun satin alma giiciinii yiyip bitirmesiyle ger-
ceklesir. Diger taraftan sermaye yitiminin siireklilik kazanmasi ka-
pitalizmin dengeye gelmeyi 6grendigi, ya da sistemi tehdit eden
ciddi krizlerden sakindig1 anlamina gelmez.>®

Gergekte sistemin basinin belasi olan kar sikismasi sorununu
¢6zebilmek icin (sermaye birikimi yavasliyor ve istikrarin sagla-
nabilmesi i¢in giderek daha fazla borglanma gerekiyor) sistemin
uzun zamandir ertelemekte oldugu bir krize gereksinim vard.
Sorun, borg¢ y1gilmasiyla daha da kotiilesen bir asir1 kapasite soru-
nu oldugundan, klasik anlamda gerekli olan sey sistemden yiiksek
maliyetli-diiglik karl firmalarin ¢ikartilmasi, bunun beraberinde
liretim araglarinin ucuzlatilmasi ve isgiiciiniin fiyatinin diisiiril-
mesidir. Bu, kapitalizmin, kar oranlarini tarihsel olarak restore
etme bicimi ve daha dinamik bir sermaye birikimi i¢in gerekli ko-
sullarin olusturulmasinin temel yoludur. Savas sonrasi dénemde
krizden sakinildi, ancak bunun bedeli kar oranlarinin restore edi-
lememesi seklinde 6dendi ve bu da daha kétii bir durgunluga yol
actl. Mevcut kriz, hi¢bir zaman gerceklesmemis olan taslarin yeri-
ne oturmamasi ile ilgilidir.6°

1929 Biiyiik Depresyonu ve ardindan gelen savasla somutlanan
béyle bir sermaye yitimi, periyodik olarak yeni bir birikim siireci-
nin baslayabilmesi i¢cin ekonomik olarak 6lii durumdaki sermaye-
nin ortadan kaldirilmas i¢in gereklidir. Diger taraftan, sermaye
yitiminin asir1 bigimlerine yerel, bolgesel uluslararasi diizeyler-
de olusturulan ittifaklar diren¢ gosterirler. Boylece, kapitalizmin
esitsiz gelisimi dikkate alindiginda, asir1 birikimin ¢cok 6nemli cog-
rafi ve jeo-politik etkilerinin de oldugu ortaya ¢ikar. Ciinkd, ser-
maye yitiminin maliyetini ve yiikiinii baska bolgelere ve uluslara
transfer etmek ya da asir1 birikmis sermayeyi spekiilatif amaclarla
ozellikle ticari emlak olmak iizere, bina, alt yap1 vb yatirimlara it-
mek icin girisimlerde bulunulur.

Nitekim Avrupa, Opel/Vauxhall' GM'den kopartip bir Avrupa
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firmasina doniistiirmeye ¢alhismaktadir. Bu kurtarma ve yeniden
yapilandirma konusu, hangi emperyalist blogun sermayesinin
kurtarilacagi ve hangisinin digerini diinya piyasalarindan silece-
gi hedefiyle yakindan ilgilidir. Bu nedenle de tiim burjuva hiikii-
metler kendi sanayilerine destek vermekte, fiilen korumacilik uy-
gulamakta ve bu arada da korumacilig1 sézde reddedip, serbest
piyasalar: savunmaktadirlar. Diger yandan bu sahte agiklamalar
emperyalist kiiresel sermayenin ¢eligkilerini de ortaya ¢ikartmak-
tadir. Kapitalistler kiiresellesme donemi ile birlikte daha fazla
uluslararasilastilar ve bunu sadece finansta degil iiretim ve pazar-
larda da sagladilar. Bir¢ogu korumaciliga yonelirken, bunun ayni
zamanda diinya ticaretini daraltacaginin ve uluslararasilasmanin
yerlesikligine zarar verebileceginin de farkindalar. Ancak bu ¢elis-
ki kapitalist emperyalist sistem ve ulus devletlerarasindaki gelis-
kinin de bir ifadesidir ve bu geliski, rekabetin keskinlesmesine ve
boylece de uluslararasi istikrarsizligin artmasina neden olacaktir
ve ancak siddete dayali olarak ¢6ziimlenecektir.5!

Neo-liberal sendikacilik anlayisi ¢tkmaz sokaktadir.

Burjuva hiikiimetler kendi sanayilerini korurlarken, is¢i bii-
rokrasisi de ulusalci-korumaci bir refleksle onlara destek ver-
mektedir. isci aristokratlari, kapitalist sirketlerin ve devletlerin
kazanilmis haklarin yok edilmesi bigcimindeki baskilarina, son
tahlilde vergilerin artirilmasi ya da sosyal refah harcamalarinin
kisilmasiyla finanse edilecek olan sirket kurtarmalarina, ticretle-
rin diisiiriilmesine karsi miicadele edeceklerine, bu tiir kurtarma
planlarina destek veriyorlar. Diger iilkelerin kapitalistlerine kar-
s1 rekabetgi bir konuma gelebilmek i¢in kendi sermaye gruplarini
destekliyorlar. Boyle bir destek, sanayide hali hazirda ¢alisan is-
ciler icin islerini kaybetmemek anlaminda 6nemli goriinse de, bu
bir biitiin olarak is¢i sinifinin aleyhine olacaktir. Bu, finans kapita-
lin temel boliimlerini topluma agir bir bedel 6deterek kurtarmak
ve iscileri kapitalistlerin kaderine bagiml kilarak, onlarin sinifsal
bilinglenmesini 6nlemek anlamina gelmektedir.

61 League for the Fifth International, “The crisis in the global car industry:
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Ornegin krizden bu yana UAW, daha fazla is¢i ¢ikartilmasin diye
ABD Hiikiimeti’'nin iflasla ilgili planina destek vermektedir. Oysa
gecmiste lizerine diiseni yapip, miicadele etmeyi se¢seydi bugiin
boyle bir teslimiyete gerek kalmazdi. Ornegin, eger UAW, diger
sendikalar ve sol, tekeller biiyiik tensikatlara gittiginde buna kar-
silik olarak, yeni girisimlere yapilacak yatirimlari finanse etmek-
le hiikiimeti yiikiimlii kilan bir yasal diizenleme i¢in kavga verse-
lerdi, Obama’'nin GM ile ilgili diizenlemesini kabul etmek zorunda
kalmazlardi. UAW iscileri, boyle bir segenegin varliginin bilincinde
olarak teslimiyeti se¢gmezlerdi. Boylece hiikiimet GM’yi kurtarma
planina yeni istihdam yaratma ve islerinden olan is¢ileri destek-
leme paketini de dahil ederdi. Her haliikarda bu tiir yasal diizen-
lemeler yapilmis olsaydi, UAW is¢ileri issiz kalmazdi ve aileleri de
bu sikintiy1 yasamazlardi.

Keza, eger Amerikan kiiltiirii kapitalist zihniyet ve ¢ikarlara bu
denli hizmet eden bir kiiltiir olmasayd, yillar éncesinde istihda-
mi ve bolge ekonomilerini korumak i¢in, kapanmis olan otomobil
fabrikalari gevreye duyarl kitle ulagim sistemlerine déniistiiriile-
bilirdi ve otomobil iiretiminin ¢evreyle ilgili yikici etkilerinden za-
rar goren bolgeler bu alternatife yonelir ve bu da yeni bir sanayi-
yi ortaya ¢ikartabilirdi. Ayrica, hiikiimet, emekli edilmis, islerini
kaybetmis is¢ilerin kendi isletmelerini kurabilmeleri i¢cin kapan-
mis fabrikalari, depolar1 ve showroomlar: faydah hale getirecek
programlar gelistirebilirdi. Obama-GM trajedisi ne gerekli, ne de
kaginilmazdi. izlenen politik stratejiler ve yapilmayan yasal dii-
zenlemeler UAW'yi bu duruma sokmustur. Yani, ugruna miicadele
edilmemis olan kazanimlar ve teslimiyet politikalar1 bugiinkii du-
ruma neden olmustur. GM-Washington planinin bu kadar kolayca
hayata gecirilebilmesinin nedeni is¢i sinifi-sol ittifakinin boyle ya-
salar i¢cin miicadele etmemis olmasidir.6?

Sinif bilincine sahip is¢iler, bir yandan gerici-milliyet¢i bir ¢iz-
giyi reddederken, diger yandan neden reformizme ve sendika bii-
rokrasisine karsi olduklarini da net olarak kitlelere anlatmalidir-
lar. Reformizm bir burjuva politikasidir ve son tahlilde kapitalist

62 Wolff, Rick, “GM’s Tragedy: The System Strikes Back”, 15.6.2009, http://links.org.
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sistemin sinirlar1 icinde kalmak kaydiyla egemen sinifla isbirligi
yapmay1 hedefler. Ekonomik sendikacilik ise bazen militan bir ya-
piya biiriinse de siyasal ¢oziimleri reformist burjuva partilerine
birakir. Daha da dtesi reformizm ve ekonomik sendikacilik gerici
fikirlerle de miicadele edemez. Bu gerici fikirler biiyiik medya gibi
egemen siniflarin gerici glicleri ya da bizzat is¢i aristokratlarinin
kendilerince kigkirtilir ve yayihrlar.

Ornegin, GM oyunu kapitalizmin kurallarina uygun olarak oy-
namustir. ilk olarak GM, igcilerini sonuna kadar ¢aligtirip olabil-
digince diisiik licret 6deyerek karini en ¢oklamay1 hedeflemigtir.
ikinci olarak, GM yiiksek kalitede kitle ulagim araglarinin gelisti-
rilmesini engelleyerek tirettigi otomobil ve kamyonlar i¢cin ABD
piyasasinda hikimiyetini kurmustur. Sendikalar1 UAW araciligiy-
la isciler, daha iyi licret ve sosyal haklar elde etmek i¢in yillarca
miicadele etmisler ve bu da diger sendikalarin da esin kaynagi ol-
mustu. Diger yandan, Avrupa gelismis ulastirma sistemlerini ku-
rarken, Amerikan halk1iyi kalitede kitle ulagim sistemleri i¢in mii-
cadele vermemistir.%®

Kapitalist kurallar altinda, UAW tarafindan elde edilen iyi licret-
ler ve ¢alisma kogullary, GM'nin liretimini, ticretlerin daha diigiik
ve sosyal haklarin daha az oldugu ya da hi¢ olmadig: iilkelere kay-
dirmasina neden oldu. Boylece GM arag iiretimi ABD’de 1970’le-
rin sonlarinda zirveye ¢ikarken (6 milyon arag, o giinden bu yana
2 milyon araca diistii-2008), GM, Cin, Brezilya, Hindistan ve diger
ucuz emek iilkelerindeki karlarini daha da artirdi. Boylece, emek-
liye sevk edilen, isten ¢ikartilanlar Detroit'te otomotiv iscileri ve
onlarin aileleri oldu. GM’'nin iflasi, karhligin1 yeniden saglayabil-
mek icin daha fazla kurban yaratmaktadir.

Daha iyi iicret ve ¢alisma kosullar1 i¢in miicadele eden isciler
daimasistemin geri piiskiirtmesine maruz kalmislardir. Ciinkii ka-
pitalizm béyle isler, kapitalistler béyle kar elde ederler. Isciler, ken-
dilerine asgaridiizeyde iicret 6deyen kapitalistlerin karlarini mak-
simize edebilmek i¢in isgiiclerini onlara satarlar. Kapitalistlere
gore eger 6lmeyecek kadar ve gelecegin is¢ileri cocuklarimizi ya-
satacak kadar gelirimiz varsa, bu fazlasiyla yeterlidir. Diinyanin
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¢ogu iilkesinde is¢ilerin payina dusen budur: Bir kap yemek ve ya-
tilacak bir yatak®4,

Ornegin Avrupa iilkelerindeki is¢iler bunlardan fazlasini ka-
zanmiglardir: Sendikal haklar, oy hakki, sosyal giivenlik vb. Ancak,
kapitalistler bu kazanimlar1 geri almak i¢in her tiirli yolu dene-
mektedirler. Son 20 yildir tiim diinya bu geri alimlara tanik olmus-
tur. Yillaricinde emekgilerin yasam standartlari saghktaki, egitim-
deki ve sosyal haklardaki kesintiler, daha uzun ¢alisma saatleri ve
daha kotli 6deme kosullari ile asagiya ¢ekilmistir. Metalin tistiin-
deki asit gibi, bu kesintilerin damlalari, yasam standartlarin: ti-
ketmeye baslamis ve ¢alisan siniflari yoksullastirmistir.

Emekciler otomotiv sanayi ile ilgili olarak kendi alternatif

program ve projelerini tiretmek durumundadirlar..

Oncelikle, kiiresel otomotiv sektoriiniin krizinin asir1 kapasi-
te yatirimlariyla beslenen ve sonugta kar oranlarin diismesine ne-
den olanasiriiiretimin mi, yoksa Keynesyen anlamda eksik tiiketi-
min mi sonucu oldugu konusunda netlesmek gereklidir.

Asir1 lretim, asir1 kapasite yatirimlariyla ilgilidir ve yapi-
lan sermaye yatirimlar: sonucunda artan verimliliklerle piyasa-
ya emebileceginin ¢ok iistiinde mal sunulmasi seklinde kendisini
gosterir. Ayrica, asir1 liretim kapitalistler arasindaki rekabetin de
bir sonucudur. Kapitalistler pazar paylarini artirabilmek, en azin-
dan koruyabilmek i¢in, iiretim kapasitelerini genisletici yatirim-
lara yonelirler. Bunun en giizel 6rnegi bugiinkii kiiresel otomotiv
sanayisidir. Daha once de vurgulandig: gibi, bu sanayinin devle-
ri diinyanin her yerinde fabrikalar kurdular ve piyasa i¢in yogun
rekabet halindeler. Yilda 80 milyon araghk bir kapasite kurdular
ama yilda ancak 60 milyon ara¢ satabiliyorlar. Yani iiretim kapa-
sitelerinin ancak % 75'ini kullanabiliyorlar. Bu da sermaye yo-
gun iliretim hatlarinin getirisini ciddi bir sekilde azaltmaktadir. Bu
baglamda, asir1 kapasite yatirimlariyla yiiriiyen asir1 iiretim Kkrizi
finansal spekiilasyon patlamasinin da ardindaki nedendir. Asyave
ABD’de olusan kopiikler boyle bir spekiilatif siirecin kaginilmaz
sonuclaridir.

Gredier gibi bazi yazarlar krizi, eksik tiiketim olgusu ile
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aciklarlar. Eksik tiiketim ise, “¢alisan sinifin fiilen iiretilmis olan
mallar tiiketebilme giiclinii yitirmesi demektir. Kapitalistler gide-
rek say1 olarak goreli anlamda azaldiklarindan ve asil tiiketiciler,
sayisal olarak emekgiler oldugundan, eksik tiiketim ciddi bir so-
run olusturur. Genis yi1ginlarin tiiketebilme giiclinii kaybetmesinin
nedeni kapitalistlerin sosyal licret diizeyini ¢ok asagilara ¢ekme-
sidir. Boyle bir gelisim sonucunda, iiriinleri baska yerlerde satma
baskisi artarken, stoklar da artar”.%

Boyle bir yaklasim, kapitalistlerin is¢ilerine daha yiiksek licret-
ler 6deyerek satin alma giliglerini artirabilmeleri, béylece de ek-
sik tiiketim sorununun ¢éziilmesi seklindeki reformist Keynesyen
onerinin de oniinii acar: Kapitalistler ¢ok fazla a¢ gozlii olmamalj,
isciler iirettikleri pastadan daha fazla pay almali ve sisteme daha
az yabancilagmalidirlar.

Emekgilerin kendilerini savunmasi ve boyle reformist ve milli-
yetci ¢ikmaz sokaklara karsi alternatif olusturabilmesi i¢cin kendi
politik programina ihtiyaci vardir. Boyle bir program egemen si-
niflarin krizin faturasini iscilere ddettirme niyet ve uygulamalari-
na karsi nasil durulacaginin ve iiretim ve boliisliimiin is¢ilerin de-
netiminde nasil yeniden oérgilitleneceginin anlatildig1 bir program
olmak durumundadur.

Ornegin, otomotiv sanayinin geleceginin ne olmasi gerektigi
konusunda emekgilerin bir yanit1 olmalidir. Aksi takdirde, is¢ilere
faturay1 ddeterek, isci ¢ikartarak krizi atlatmaya ¢alisan burjuva-
zinin ¢6ziimlerine karsi bir sézleri olamayacaktir.

Bu baglamda, “GM’in kurtarilmasi degil, 6liime terk edilme-
si gereklidir. Bu isletmeye ait dev alt yapi, fabrikalar, sermaye ve
teknoloji alternatif kamusal toplu ulasim sistemlerinin kurulma-
s1 ve alternatif enerji sistemlerinin (riizgar enerjisi, giines enerji-
si panellerinin iiretilmesi gibi) yaratilmasinda kullanilabilir. Hafif
rayh sistemler, hizh trenler ve otobiisler ve metro ekipmani, bi-
nek otomobillerinin tiretildigi fabrikalarda rahatlikla iiretilebilir.
Fabrikalarin kamusal toplu ulasim araglarina doniistiiriilmesinin
yillar alacag ise kasith olarak ortaya atilmis bir yalandir. Boyle

65 Gredier, William (1998), One World-Ready or Not: The Manig Logic og Global
Capitalism, Touchstone.
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hizli déniisiimlerin gegmiste érnekleri yasanmigtir. Ornegin 1942
yilinda GM, Flint’teki liretimini durdurmus ve Bagkan Roosevelt’'in
emriyle birkac ay icinde savas ugaklari, tanklar ve makineli tiifek-
ler iiretmeye baslamistir. Ayrica bugiin GM fabrikalarinda, tipki di-
gerlerinde oldugu gibi iiretilen araglar kiiresel 1sinma felaketinin
ve diinyadaki petrol savaslarinin da en temel sorumlularidir.”

Burjuvazinin yeni pazarlar bulma onerisi ise sorunu daha da
derinlestirecektir. Ciinkii yeni pazarlar bulunsa dahi ¢ilginca reka-
bet bu pazarlar i¢in kigkirtilacak ve sosyal ve dogal ¢evre bundan
daha da etkilenecektir.

Orta sinif1 araba sahibi yapmak ya da arabalarin bir iist model-
lerini parasi olanlara satmak gibi insanlar1 kapitalist 6zel miilki-
yetgilige yoneltmek de ¢6ziim degildir. Otomotiv sektoriintin yasa-
makta oldugu kriz aslinda ulastirma hizmeti iireten tiim sanayiler
gibi, rasyonel, biitiinlesik ve ¢evreci bir ulastirma sistemine olan
ihtiyaci bir kez daha giin 151g1na ¢ikartmaktadir.

Yani, kapitalist 6zel miilkiyet, problemi ¢oziicii degil, liretici
gliclerin gelismesinin 6niinde engel tegkil edici bir noktaya gel-
mistir. Kapitalizm altinda gii¢ ve servet her zaman kapitalist azin-
ligin elinde olmus ve teknolojik gelisme akilci nedenlerle degil,
kar ihtiyaci tarafindan yonlendirilmistir. Kapitalizm, ortaya ¢ikar-
dig1 tiretici gligleri tam anlamiyla donatma konusunda yetersizdir.
Bu sistem, bilim ve teknigin her zaman kismi ve yetersiz olarak
kullanildig1 bir sistemdir. Kapitalist piyasalarin anarsisi her za-
man azinlik icindaha fazlagiligve servet, cogunluk icin ise yoksul-
luk olarak sonuglanir.

Bunun anlami, sadece kamulastirmalar: degil ayn1 zamanda
enternasyonalist segeneklerin de savunulmasinin gerekliligidir.
Sosyal olarak faydalari yiiksek bayindirlik hizmetleri gibi hizmet-
ler, ¢alisan siniflarin dnceliklerini gézeten is¢i orgiitlerinin kont-
roliinde sunulmalidirlar. Keza milyonlarca otomotiv is¢isi yeniden
orgiitlenecek olan bir ulastirma sektériinde istihdam edilebilir.
Otobiis, tren, metro ulastirmasi gibi, mevcut otomotiv sanayinin
bazi sektorlerinden ¢ok daha fazla is yaratabilecek alanlar yarat-
mak miimkiindiir. Bu baglamda, tekelleri kurtarmak i¢in verilen

66 Moore, Michael, www.MichaelMoore.com, (1.6.2009).
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kamusal finansman destekleri mevcut nitelikli isgiiciiniin korun-
masl ve kamusal toplu ulasim araglarinin etkin bir bigimde tiretil-
mesi amaciyla kullanilabilir.

Keza, otomobil satislarinin iizerinden alinan vergilerin indiril-
mesi yerine, otomobil, kamyon vs. kullanimini caydirabilmek ve
boylece kamusal ulastirma projelerinin 6niinii agabilmek amaciy-
la bu vergiler ve akaryakit lizerinden alinan vergiler bir-kag¢ puan
artirilarak gerekli fonlar saglanabilir.

Tiim bunlarin gergeklesebilmesi igin sanayinin bir biitiin olarak
yeniden orgiitlenmesi gereklidir ki, bu da ¢alisan siniflarin prog-
ramini gerekli kilar. Otomotiv sektoriinde ¢alisan milyonlarca ka-
lifiye is¢cinin zengin deneyimleri ve uzmanliklar: boyle bir yeniden
tiretim planlamasinin hayata gegirilmesinde en 6nemli araglardan
bir tanesi olacaktir. B6yle bir operasyonu burjuva hiikiimetleri ya-
pamazlar. Onlar su anda tekelci sermayeyi kurtarmak icin ¢aba-
lamaktadirlar. Bu nedenle ¢alisan siniflar, daha iyi bir burjuva hii-
kiimetini hayal etmekten vazgecip, kendi emekg¢i hiikiimetlerinin
kurulabilmesi i¢in miicadele etmelidirler.

Boyle bir hiikiimet biiyiik bankalar, sigorta sirketlerini, finan-
sal fonlari, borsayi ve otomotiv sanayi gibi biiyiik dlgekli sanayi-
leri kamulastirmak durumundadir. Bunu yaparsa krizin magduru
olmaktan kurtulabilir ve krizin bedelini onu ¢ikartanlara 6dettire-
bilir. Krizler iireten ekonomiyi kara gére degil, insan ihtiyaglarina
gore yeniden yapilandirarak, emekgilerin demokratik iktidarinin
ve demokratik merkezi planlamanin 6niinii agabilir.

Boyle bir miicadele ulusal sinirlara da hapsedilmemelidir.
Diinyanin her yerindeki otomotiv sanayi iscileri isbirligi yapmali-
dirlar. Yani, islerini-ekmeklerini koruyacak, isten ¢ikartmalara dur
diyecek, iicret azaltmalara karsi miicadele verecek olanlar bunu
ayni zamanda enternasyonalist isbirligi halinde yapmalidirlar.
Milyarlarin kardesce, somiiriisiiz, adil ve ¢evreyle uyumlu bir bi-
¢imde bir arada yasamasi miimkiindiir.

Emekgilerin orgiitlerinin etkin ve adil program segenekle-
ri agisindan, hiikiimetler tarafindan su ana kadar yapilan sozde
kamulastirmalar ve agiklanan kamusal istihdam yaratma planla-
r1 yeterli degildir. Emekten yana bir tegvik programi daha fazla
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kredilendirme, daha fazla harcama yaptirma ve daha az vergile-
menin otesine gitmek zorundadir.

Boyle bir program mal ve hizmetlerin nasil ve ne kadar iireti-
lecegi gibi konularda iiretimi yeniden orgiitleyici olmak ve daha
fazla istihdam yaratmak durumundadir. Buna uygun olarak kuru-
lan kamusal isletmelerde, isciler kendi kolektif kararlariyla olus-
turduklar: yonetim kurullarini islevsel olarak harekete gecirirler.
iscilerin sectigi bu yoneticiler, kapitalist isletmelerdeki, patron-
lara ya da devlete karsi sorumlu tutulan, onlarin ¢ikarina ve adi-
na hareket eden atanmis yoneticilerden tamamen farkhdirlar.
Kapitalizmin istikrarsizlik yaratmaya meyilli liretim yapisindan
biitiiniiyle kurtulabilmek i¢in kapitalist érgiitleri sosyalist orgiit-
lenmelerle degistirecek bir liretim-isletme yeniden yapilandiril-
masi gereklidir.

Kriz baglaminda, isyerlerinin kolektif 6rgiitlenmesinin faydala-
risoylebir 6rnekle agiklanabilir. 1970’lerden bu yana isgiler ¢alis-
tiklar1 fabrikalar1 yonetebilselerdi, verimlilikleri yiikselirken ken-
di iicretlerini sabit tutmazlardi. Ucretler sabit tutulmasaydi, talep
eksikligini gidermek amaciyla hem hane halklarinin hem de ku-
rumsal sektoriin asir1 bir bicimde borg¢landirilmasina gerek kal-
mazdi. 2000 Borsa kopiigii ya da 2007/2008 konut kopiigiiniin
olusturulmasi gerekmezdi ve boylece de fevkalade karlar ortaya
cikmazdu. is¢i cikartmaya gerek kalmazdi, konutlara el koymak, ya
da konutlarin el degistirmesi gerekli olmazdi, ya da iliretimin yurt
disina kaydirilmas: gibi tedbirlere bagvurmaya liizum kalmaz-
di. Ciinkii krizi 6telemek adina alinan bu énlemler bugiinkii krizi
daha da derinlestirmekte ve yayginlastirmaktadir.®’

Uretimin kolektif olarak yeniden oérgiitlendigi model altin-
da, isciler, yonetsel gorevlerde (ne, nasil, ne miktarda iiretilecek,
kar nasil boliistiiriilecek gibi konulardaki kararlar) daha becerikli
hale gelebilecekler ve kendilerini de gelistireceklerdir. Clinkii poli-
tik bir demokrasinin gelistirilebilmesi i¢in 6ncelikle ekonomik de-
mokrasi gereklidir.

Tirkiye’de otomotiv sektoriinde 2008’in Kasim ve Aralik

67 Wolff, Rick, "GM’s Tragedy: The System Strikes Back”, 15.6.2009, http://links.org.
au/node/1089, (20.7.2009).
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aylarinda yiizde 60’lara yaklasan daralmanin ardindan, 2009 y1-
linda otomotiv satislarinda OTV oranlarinin indirilmesi seklindeki
uygulamalar sonucunda bir énceki yilin ayni ddnemine gére artis
gozlenmistir. Bazi tiiketiciler vergi indirimlerini firsat olarak de-
gerlendirmis, binek otomobili pazar:1 bir dnceki yilin ayni déne-
mine goére % 19 artmistir. Mart-Nisan 2009 ayindaki satiglar yilin
ilk iki ayinin iki katina yaklasmistir. Ancak, sektorde kalic bir iyi-
lesmenin yasanmayacagl, vergi indirimlerinin yerli iiretime ve is-
tihdama olumlu etkisinin olmayacag1 yoniindeki elestiriler halen
onemini korumaktadir.®® Yani, yapilan vergi indirimleri kriz yara-
tan bu tekellerin bir azgelismis pazarindaki stoklarini eritmekten
bagka bir ise yaramamustir. Nitekim sonrasinda daha da artan biit-
¢e agiklarinin yiikii de petrol iizerinden alinan OTV’nin artirilmasi
ve turizmde KDV oraninin % 18’e ¢ikartilmasi ve igsizlik Odenegi
Fonu’'nda biriken paranin isverenleri tesvik etmek icin kullaml-
mas! ve ilerde alinmasi muhtemel yeni vergisel 6nlemlerle halkin
lizerine yikilmaktadir.

68 TEPAV (2009), Kiiresel Kriz Galisma Grubu, Otomotivde Vergi indirimleri, Haziran,
www.tepav.org.tr, (21.7.2009).



SORULARLA KRIZ
VE DUNYA SOLUNUN KRIZ YORUMLARI

§

SORuU 1
Bu krizin onceki krizlerden farkhliklar: nelerdir?

YANIT

2008 krizi, 1873-1898 ve 1929-1933 krizlerine benzer bir se-
kilde kiiresel planda ortaya ¢ikan, ancak bu krizlerin aksine dep-
resyona doniismemis olan bir krizdir. Depresyona doniismemesi-
nin temel nedeni kapitalist metropol hiikiimetlerin para politikasi
alaninda aldiklari biiyiik ¢apta 6nlemlerdir. Bu kriz de, digerle-
ri gibi once finans piyasalarinda ortaya ¢ikmis olmasina ragmen,
onu digerlerinden ayiran ¢ok sayida faktor soz konusudur:

Oncelikle bugiinkii krizde, neo-liberal politikalar, ekonomik
rasyonalizm, serbest dalgali kur sistemi, 6zellestirme, taseronluk,
sendikasizlastirma, deregiilasyon ve devletin roliiniin kiiresel ser-
mayenin 6niiniin a¢ilmasi ve tilkelere konuslanmasini saglamak
icin yeniden yapilandirilmasi var. Biitiin bunlar kredi piyasalari-
nin devasa ve kontrolsiiz bir bicimde biiylimesini de beraberinde
getirmis ve finansallagsmay1 hizlandirmistir.

2008 krizi sermaye birikiminin merkezi ABD’de ortaya ¢ikmus,
kapitalist metropollerin kalbi olan finansal sektorii biitiiniiyle ¢6-
kertmis, diinya bankacilik sistemini fel¢ etmis ve kredi kurumasi
yasanmasina neden olmustur.
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Bu krizin kapitalist diinya tizerindeki etkisi ¢cok daha siddetli ve
¢ok daha hizli olmus ve finansal kriz sadece li¢ hafta icinde biitiin
diinyaya yayilmistir. 1987 ve 1991-2001 krizlerinden farkh ola-
rakreel sektor tizerindeki etkileri cok daha bliyiik olmus, biiytime
hizlar diismiis, issizlik artmis, iflaslar ve sermaye kayiplari had
safhaya ¢ikmistir.

1997-98 Asya krizinden sadece 100 milyar ABD dolarlik para-
sal destekle ¢ikilabilmigken, su ana kadar diinya ¢apinda 5 trilyon
ABD dolar! tutarinda bir nakdin bankalara vs. aktarilmis olmasina
ragmen kredi sistemi normale donmemis, finansal piyasalarin ol-
mazsa olmaz kosulu olan giiven tesis edilememistir.

Onceki krizlerden 6-12 ayda ¢ikilabilmisken (1929-33 haric),
bugiinkii kriz iiclinii yilinin igindedir ve hala derinlesmektedir.

2008 krizinin ayirt edici diger bir 6zelligi, yaygin menkul kiy-
metlestirme, tlirev araglar ve tiirev piyasalarin krizin ¢ikmasinda
¢ok yaygin ve belirleyici olmasidir: Degerlerini baska degerli ka-
gitlardan tiireten finansal kagitlar olan tiirev araglarin nominal
degeri, 60 trilyon ABD dolarlik diinya milli gelirinin 10 katina esit-
tir: 600 trilyon ABD dolari. Diinyada kisi basina yaklasik olarak
100 bin ABD dolarlik tiirev ara¢ diismektedir.

SORU 2

Kriz, Marksist literatiirde nasil a¢iklanmaktadir? 2008
krizini Marksist “azalan kar oranlari egilimi yasas1” ile a¢ik-
lamak miimkiin midiir?

YANIT

Bu konuda, diinyada Marksist iktisatcilar olarak bilinen bazi
akademisyen ve arastirmacilarin yaklasimlari birbirinden fark-
hliklar arz etmektedir. Asagida bu yazarlarin kendi ifadeleri ile
2008 krizine iliskin agiklamalari 6zetlenmistir.!

1 Yazarlarin 2008 krizi Gizerine degerlendirmeleri, “Marxist Economists’ Comment
on theCrisis”baghkl biryazidizisiiginde Workers’ Liberty’de yayimlanmigtir (www.wor-
kersliberty.org), (18.3.2009).
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Prof. Leo Panitch

(York University/Toronto, Socialist Register editérii ):

1960 ve 1970’lerdeki kar sikismasi, emegin yenilgisi ve kis-
men de mal fiyatlarini artiran Ugiincii Diinya Ulkelerinin ulusal 6z-
giirliik¢ii radikalizminin yenilgisiyle ¢oziildi. 1980’lerde ABD ve
Avrupa ve diger iilkelerde bankacilik ve sanayi sektoriindeki yeni-
den yapilandirmalar, kar oranlarinin, 6zellikle 1990’lardan itiba-
ren, toparlanmasina yardimci oldu.

Kérlar1 azaltan seyin, sadece licretleri yiikseltme miicade-
lesi (lcret militanlig1) ile agiklanamayacagini (her ne kadar bu
ingiltere ve kismen ABD’nde ¢ok 6nemli bir faktor olsa da) anla-
mak gereklidir. Kadin hareketi, insan haklari, 6grenci hareketleri
gibi sermaye lizerindeki diger baskilar da, devletin mali krize gir-
mesine neden olmustur. Biitiin bunlara ilave olarak, firmalar ara-
s1 rekabet, fiyatlar1 baskiladigindan kar sikismasinda bir etken ol-
mustur. Boylece sadece licret militanhginin belinin kirilmasi degil,
ayni zamanda neo-liberalizmle birlikte refah devleti uygulamala-
rindan vazgec¢ilmesi yoluna bagvurulmustur.

Kapitalizmin en dinamik dénemlerinden ge¢iyoruz. Kapitalizm
¢ok sémiirgen, diinyada ¢ok biiyiik bir giivensizlik ortami yarati-
yor, ancak onun dinamizmi de bu sémiirgenlik ve giivensizlik ya-
ratma kapasitesiyle iligkilidir. Olay sadece sanayi is¢ilerinin, dii-
siik lcretli hizmetler sektorii calisanlarinin sémiiriilmesi degil,
orta sinifin, kiiciik burjuvazinin, serbest meslek sahiplerinin bii-
yik sirketler i¢in asir1 ¢alistirilmasini da igeriyor.

Kérlarin toparlanmasi ciddi boyuttadir, gercektir ve devam
eden yapisal krizden ¢ikis bicimi degildir. Bir Marksist olarak, 30-
40 y1l ya da daha fazla siiren bir krizden s6z etmenin dogru olma-
yacagini diisiiniiyorum.

Tiim bunlar diger ciddi kar krizlerini diglar m1? Hayir. Bir krizin
ciddilik derecesi krizden sonra elde edilebilecek sémiirii oraninin
ne denli yliksek olduguna baglidir. Bu da sermayeyi krizden ¢ikar-
mak icin gerekli olan yeniden yapilandirmaya karsi, ¢alisan sinif
direncinin biiyiikligiine baghdir. Bu konuda ¢ahsan siniflarin kar-
s1 direnci ve stratejisi 6nemli olacaktir.

Kapitalizm, finansal sektorde krize yatkindi, ama fliretim
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sektoriinde bu yatkinhk daha derinlerdedir. Krizin derinligi, cid-
diligi siniflar arasi iliskilerce belirlenecektir. En ciddi kriz, sémii-
rit oraninin yiikseltilemedigi krizdir. Bu nedenle 1970’lerin kriz-
leri, is¢i sinifinin miicadelelerinin yiiksekligi nedeniyle somiirii
oraninin yiikseltilmesinin zor olmasiyla, siiriincemede kalmigtir,
uzamigtir.

Prof Simon Mohun (Queen Mary University o fLondon):

1970’lerin basinda kapitalizmin altin ¢ag1 sona erdi (II. Diinya
Savagsi sonundan 1973’lere kadarki donem). 1973’ten itibaren bes
ila alt1 y1l boyunca sinif miicadelesi siirdii. Bu baglamda sola dog-
ru ciddi bir kayma oldu. Kar oranlari ¢okiiyordu ve isler sermaye
icin giderek zorlasiyordu. Emek hareketi érgiitliilydii ve sermaye-
nin krizi kendi lehine ¢6zmesi ¢abasina karsi direniyordu.

1979-80’den itibaren tam tersi oldu ve diinya saga kaydi.
Bu, Paul Volcker’in 1979°da ABD’de faiz oranlarini yiikseltme-
si, Reagan'in se¢imi almasi (1980), Thatcher’'in 1979’da segil-
mesiyle (ve ardindan yaptig isgiicii piyasas! “reformlariyla”) ve
Mitterand’'in 1980’lerde radikal politikalarindan tam geriye doniis
yapmaya zorlanmasiyla sembolize edildi. Tiim metropol iilkelerde
glicler dengesi ciddi bir sekilde emekten sermayeye dogru kayd:
ve 1982’den itibaren karlar toparlanmaya basladu.

Busiirec¢ aslindahaleniginde yasadigimiz siirectir. Kiiresellesme
ve finansallasma terimleriyle sembolize edilen ve piyasa yanlisi
ideolojilerinin diinya dlgeginde basat hale geldigi bir donemden
s0z ediyorum.

Sermaye ¢ok hareketli, sendikalar ¢ok zayif ve ana siyasal par-
tilerin politikalar1 birbirinin aynisi gibi. 1978-1997 arasinda,
ABD'de reel isgi iicretlerinin % 83'ii sabit kalirken, en tepedeki-
lerin gelirlerinde astronomik bir artis s6z konusuydu. Tiim kapi-
talist metropol iilkelerde, emek drgiitlenmesi, gelir vs. agilarindan
¢alisan siniflar ciddi bir sekilde (son 20-25 yildir) diimdiiz edil-
mistir. Dolayisiyla, “krizden bahsetmek” zor. Ama olan biteni anla-
mak gerekir. Bu giinkii gelismelerin nedeni klasik Marksistlerin id-
dia ettigi gibi karlariazaltan licret artislary, kar oranlarini diigiiren
teknolojik gelisme, karl is alanlarinin tiikkenmesi ve sermayenin
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somiirecek girdi bulamamasi degil, sadece piyasanin anarsisidir.

Michel Husson

(Fransiz Solunun dnde gelen iktisatgilarindan):

Mevcut krizin analizi, gercekten de kar oranindaki gelismenin
incelenmesiyle baslamalidir.

1974-1975 ve 1980-1982 daralmalarinin ortaya ¢ikisinin ar-
dindan, neo-liberalizm felsefesi altinda, kapitalizmin isleyisinde
yeni bir donem a¢ilmigtir. 1980’lerin basi gercekten de bir déniim
noktasidir. Sémiirii oraninin artmasi yoniinde temel bir egilim a¢i-
ga ¢cikmis ve bu kar oranlarinda siirekli bir artisa sebep olmustur.

Kar oranlarinin azalma egilimi iizerine diisiinmeye alismis
bir Marksist i¢cin bu hayal kirici olabilir. Tabi bu zorluk, eger kar
oranlari dogru bir sekilde 6l¢iilebilmis olsa idi, bir diisiis egilimi-
nin her seye ragmen goriilebilecek olmasini géstermeye ¢alisarak
bertaraf edilebilir. Ancak bu tip ¢abalar teorik olarak kuvvetli bir
zemine oturmamaktadirlar ve ben -her ne kadar burada ayrinti-
i bir sekilde tartisacak vaktim olmamasina ragmen- inanmakta-
yim ki kar oranlarinin diisiis egilimine iliskin geleneksel argiiman
yanhstir.

Neo-liberal donemin temel karakteristigine odaklanilmasi
daha aydinlatici olacaktir: Kar oranlarindaki toparlanma, birikim
oranlarinda eszamanl bir artisa yol agmamistir. Birikim diizeyi,
cesitli dalgalanmalarin bir ortalamasi alinirsa ve ABD’deki “yeni
ekonomi” olay1 kabul edilirse, gorece olarak diisiik diizeylerde
kalmistir.

Eger bunu yeniden iiretimin Marksist semasindan baslayarak
analiz edersek, bir realizasyon (gergeklesme) problemi goriiriiz.
Zira, ne lcretlilerin ekonomik talebi ne de biriktirilmis art1 deger
sosyal iiriin ile ayni oranda artmamaktadir. Bu problemin ¢6ziimii,
biriktirilmemis artik degerin, ekonominin finansallagmasi yoluyla
yeniden doniisiimiidiir.

Bu basit taslak, boylece bizi iki ana noktaya geri gotiirmekte-
dir. Birincisi, finansallasma otonom bir faktér degildir, ancak iic-
retlilerin payindaki diisiis ile yatirimlar i¢in gerekli karlihga sahip
acilimlarin kithginin mantiksal tamamlayicisidir. {kincisi, sosyal
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esitsizliklerdeki artis (her iilkenin kendi igerisindeki ya da diin-
ya ekonomisinin farkh bolgelerindeki) ¢agdas kapitalizmin temel
ozelligidir.

Prof. David Laibman (Brooklyn College and Graduate

School,CUNY, Science & Society editorti):

Acgikca sunu soyleyelim: Kapitalizmin kalitimsal istikrarsizligi
ve islemezligi konusunda Marksist ¢ézlimlemeler hakl ¢ikmgtir.
“Ozgir diinya, altin ¢ag, uzun canhlik dénemi, serbest piyasa, ta-
rihin sonu” gibi tanimlarin hepsi biiyiik uydurmalardir. Sermaye
birikimi; ickin kutuplagsmaya neden olmasi, dikkatsiz genisleme-
si, sorumsuzlugu ve istikrarsizlik 6zellikleriyle insanligin varligi
ve iflasinin siirdiiriilebilmesi a¢isindan ciddi sekilde problemlidir.

Neden hakli oldugumuzu hissedemiyoruz ve {imitsiz durum-
day1z? 1917 Ekim devrimi 6ncesindeki, 1930’larin New Deal’inin
6niini agicy, II. Diinya Savasi sonrasindaki sosyal licret uygulama-
larini zorlayici bir oérgiitlii hareketimiz, giiclimiiz yok. Problemin
bir kismi, krizlerin Marksist 6ngoriusiiniin yanhs olmasindandir.
Eski bir saka soyledir: Marksistler ABD’yi vuran iki krizin onunu
bagarih bir sekilde 6ngérmiislerdir.

Bu krizi agiklayabilecek temelleri anlayabilmeliyiz. Boyle yapa-
rak hem, genel kriz tahminlerinden (kapitalizm=kriz) siyrilabile-
cegimiz gibi, esik alti1 krediler, finansal tiirev aragclar, devletlestir-
meler, son dénemlerdeki gelismeler gibi her sey miimkiin-hig¢bir
sey miimkiin degil gibi lafazanliklara ve detaylara da diismeyiz.

Bu konuda bize ne Marksist ekonometrik modeller, ne de
Marx’in yazmalari tam olarak yardim edebilir. Bizim ihtiyacimiz
olan sey, kavramsal niteliktir. Bu baglamda Batili Marksistler adi
verilen ve 20. yiizyilin baglarindaki sosyalist devletlere diismanlik-
lariyla tanimlanan Marksist ekonomistlerin ¢alismalarindaki 6z-
giin kavramsal eksikliklere, bosluklara deginmekle baslayabiliriz.

Kapitalist birikim krizleri geleneksel olarak déngiisel (cyclical)
ve yapisal (structural) olmak lizere siniflandirilir. Bir krizin her iki
yanini da irdeleyenler her iki kavrami da ayni anda kullanabilirler.
Dongiisel krizler periyodiktir ve sermaye birikiminin ilerleme yo-
lunda periyodik diizeltmeler yapmak i¢in gereklidir. Bu haliyle bu
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tiir krizler, kapitalizmin sik sik tekrarlanan 6zgiin gelisme kogsul-
larini zorlastirdig1 gergegini ortaya ¢ikarir. Bu krizler de sirasiyla;
realizasyon krizleri (talep yetersizligi) velikiditasyon krizleri (asi1-
r1 diiglik kar oranlari) seklinde alt gruplara siniflandirilabilirler.

Yapisal krizler ise, dncekilerin tersine, veri bir birikim asama-
s1 (ya da birikimin sosyal yapilanmasi) onu izleyen agamaya yol
vermek zorunda kaldiginda ortaya ¢ikarlar. Bunun bir érnegi ka-
pitalizmin niteliksel olarak gelismis devlet regiilasyonuna olan ih-
tiyacidir. Bu, c¢alisan siniflarin alttan miicadelesi ve kapitalizmin
temsilcilerinin ihtiyaci gérmiis olmasiyla giindeme getirilmis ol-
masina ragmen sermayenin direnciyle karsilasabilecek bir 20.
ylzyll kurumsal doniisiimidiir.

Buna benzer bir diger kriz konsepti agsamali birikimin sosyal
yapilanmasina (ya da birikim rejimine) dayal olan ve Fordist kitle
liretimi, Keynesyen talep yonetimi ve verimlilik artis1 temeline da-
yah emek-sermaye uzlasisi ile karakterize edilmis olan II. Diinya
Savasi sonrasinda ortaya ¢ikan agamadir. Yapisal kriz boyle bir an-
lasmanin ardindan 1970’lerde olusan firtinah bir dénemdi.

Bu baglamda, bu ayrimi genisletmek iizere, ii¢lii bir kavramsal
¢at1 onerilebilir. Bu ¢catida dongiisel krizler iki alt kategoriye indir-
genmektedir: Birikim ve giicler dengesi (balance of force). Béylece
li¢ tlir krizimiz olur: (i) déngiisel birikim krizi, (ii) déngiisel giicler
dengesi Krizi ve (iii) stadial-yapisal Kkriz.

Bu li¢ii belirgin bir kriz patlamasini karakterize etmek igin bir-
likte kullanmilabilir. Bunlardan, dongiisel birikim krizleri, realizas-
yon ya da likiditasyon y6nleriyle baskin olabilecek klasik asir1 iire-
tim Kkrizleri olarak goziikiirler. Biinyelerinde merkezi bir kapitalist
celiski barindirirlar: Kapitalistler hep daha yiiksek karlar pesin-
dedirler, 6yle ki bu durum o karlarin realizasyonunu zorlastirir.
Kar realizasyonunu zorlastiran kosullar hem talep hem de iireti-
min dogasiyla ilgili olarak (mekanizasyon, sermayenin yogunlag-
masi ve merkezilesmesi gibi) ortaya ¢ikarlar.

Stadial-yapisal krizler, kapitalist asama krizlerine referans ve-
rirler. Yogun bir devlet regiilasyonuna firtinal gecisten halihazirda
bahsedilmistir. Bunu ilk yapan, gergeklestiren Biiylik Depresyon
olmustur. Simdi, 70 y1l sonra, yapisal kogullar farkhdir. Kapitalist
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kontrol birimleri firmalar, 1srarh bir yogunlagsmanin (iiretken bi-
rimlerin bagimsizlasmasi), merkezilesmesi (bir avug elde kontrol)
ve enformasyon teknolojisinin yiikselmesi sonucunda, sermaye-
nin kendi devlet diizenlemelerinin sinirlarini asacak sekilde biiyii-
miislerdir. Son yillarda ‘offshore’ dolarin ve finansal merkezlerin
devasa biiyiimesi, hiikiimetlere ait istikrar saglayici kurumlan sil-
mis ve hatta IMF ve DB gibi uluslar iistii kimlikleri de etkisiz hale
getirmistir. Nominal degerleri diinya GSYiH’ nin kat kat iistiinde
olan finansal tiirev araglarin yiiksekligiyle giiclenen, gelisen dev
uluslararasi sermaye piyasalarindaki potansiyel istikrarsizlik de-
vam eden sermaye birikiminin bir sonucudur.

Hiikliimetin faizi ve potansiyel diizenleyici giiciinii hafifletmesi,
tedrici olarak kapitalizmin unsursal niteligini yeniden teyit etmek
anlaminda 20. yiizy1l sonlari ve 21. yiizyil baslarinda kapitalizmin
bir 6rnegi olarak ele alinabilir. Bunu tam olarak anlayabilmek i¢in
liclincii kategori olan dongiisel giicler dengesi krizine bagvurma-
liyiz. Bu krizler icinde en az anlagilabilen budur. Bunun nedeni
ise Sovyet Devrimi'nin 6niinii acan bu dengelerin Batili sol ¢evre-
ler tarafindan tam olarak anlasilamamasidir. 1917 Ekim Devrimi,
asagidan giiclii bir harekete yol agt1 ve bu hareket, ileri kapitalist
ilkeler de dahil olmak lizere diinyadaki sermaye birikiminin yolu-
nu ¢izdi. Kapitalizm sonrasi devletin olusumu, ¢ok biiyiik bir cog-
rafyada, kapitalist diinyada somiiriilen ve yoksullastirilan sinifla-
rin bagimsiz bir politik ve sosyal gelisimi i¢in temel olusturdu ve
Biiyiik Depresyon’la birlikte kapitalizme tehdit olusturan karak-
terini verdi. Devrimler, hem basarili hem de basarisiz olanlar, ve
depresyon sinifsal gii¢ dengesinde ¢alisan siniflar ve bunlarla ilgili
alt sosyal sinif ve tabakalar lehine biiytik ¢apl bir degisiklige ne-
den oldu. Sovyetler Birligi, Cin ve Dogu Avrupa disinda bu kayma,
devletin giiciinde bir transferle veya egemen kapitalist siniflarin
alasagi edilmesiyle sonu¢lanmadi, ama kapitalist siirecin, baski al-
tinda kalmasi, hafifletilmesi ve sakinlesmesi ve popiiler taleplere
yanit vermesi seklinde bir ddonemin baslamasiyla sonuglandi.

Dogudaki ilk sosyalist yapilanmanin yanisira, Avrupa’da sosyal
demokrasi, sosyal licret, emek-sermaye uzlasisi, kolonyal emper-
yalizmin yok olusu ve Bati'da Keynesyen istikrar ve diizenlemeler
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ortaya ¢ikti. 20. yiizyillin son dénemlerinden bu yana gelisen sey
ise, calisan siniflarin giiciliniin giderek azaltilmasy, giigler dengesi-
nin normal duruma déndiiriilmesi, pasif apolitik bir ¢alisan sinif
ve iggiicli malinin fiyatinin saghkl bir sekilde (!) belirlenmesiydi
ve ABD’deki sendikal iiyeligin azalmasi da bunun gostergelerin-
den birisiydi.

Bu baglamda ABD’de ¢alisan siniflarin II. Diinya Savasi'ndan
sonra yaygin bir sekilde ev sahibi olmasi 6nemliydi. Bu ve ben-
zeri gelismeler; tiikketim toplumu, kentsel yasam vs. ¢alisan sinif-
larin ideolojik olarak yoldan ¢ikmasina neden olmustur. Emlak
bi¢iminde kisisel servet birikimi klasik proleter kosullar i¢in ar-
tan bir tehditti ve bundan dolay! da dizginlenmemis kapitalist si-
nif hakimiyetinin devam eden yeniden olusumu i¢in bir engeldi.
Sermayenin bakisi acisindan gerekli olan sey, biiyiik 6lcekte olmak
lizere ig¢ilerin miilkiyetsizlestirilmesiydi. Bu bakis a¢isiyla serma-
ye agisindan kriz, diinya savaslariyla baglantih olarak mobilizas-
yonlarin, Biiyiik Depresyon’un, fasizme karsi zaferin ardindan ge-
len ¢alisan siniflarin sosyal ve politik durumlarinin giiglenmesi ve
Sovyetler Birligi'nin tehditlerinin devamiydi. Bu krizin ¢6ziimii ise
yeniden proleterlestirmeydi.

Simdji, bugiinkii krizi yukaridaki teorik baglamda ¢oziimleyebi-
liriz. Bu kriz, dongiisel birikim, ddngiisel gii¢ler dengesi ve-yapisal
unsurlar tasiyan bir kriz firtinasidir.

Asin iiretim Krizi uzun zamandir iretilmektedir. Ancak finan-
sallagma - her tiir borg¢ta biiyiik captaartis - bir telafi olusturmak-
tadir 1970’lerden bu yana goériildiigii ilizere, licretlerin gelirler
icindeki payinin diismesinden o6tiirii tiiketici talebi daraldiginda,
aradaki aciklik, taksitlendirme ve diger tiiketici kredileriyle ka-
patilmak istenmistir. Kamu bor¢lanmasi toplam talebi pompala-
yabilir. Amerikan fabrikalari iiriinlerini tiim diinyaya génderebi-
lir ve onlari satin alabilmeleri icin, onlara borg da verir (siiphesiz
bu iliski 1980 ve 1990°larda tersine dondii ve ABD diinyadan borg
aliyor). Bu siire¢ ne kadar devam edebilir? Lastigi koparmadan
daha ne kadar siindiirebilirsiniz? 1970’lerin basinda tiiketici bor-
cu/harcanabilir gelir ve toplam borg/GSYIH rasyosu 1929'dakinin
tizerine ¢ikmisti. Lastigin siinmesi 40 y1l siirdii ve lastik koptu.
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Simdi soru ne kadarlk bir kaldiracin miimkiin olabilecegidir.
Gii¢ dengesi dongiisiinii dikkate almadigimizda, yanit1 bilmemiz
miimkiin degildir. Ornegin gegen y1l (2007) mortgage piyasasi si-
kintinin isaretlerini verdiginde, neden yeni bir menkul kiymet-
lestirme miimkiin degildi? Bu piyasada tansiyon yillardir artiyor-
du. Bunun cevabini su satirlarda bulmak miimkiin: Kétii borglari
yeniden paketlemek ve saglama baglamak prensipte miimkiin-
dii. Bunun i¢in bir ¢esit ylice diisiince ve uzun dénem ufkuna sa-
hip olmak gerekir (bu sermayenin mizacina pek uygun degildir).
Sermaye bunu devlet aparatini kullanarak saglayabilir. Fakat olan
sey suydu: Bankacilik ve finans (ve siyaset) sektoriindeki giiclii
egemen dongiiler konut krizinin daha fazla ertelenmemesine ka-
rar verdiler. O giin patlak vermesi gerekliydi ve politik olarak ya-
pilmasi miimkiindii. Calisan siniflar1 evsizlestirme krizi, merkezi
kapitalist emrediciligin bir dogrulamasiydi. Bu, miilksiizlestirme
seklinde proleteryanin statiisiiniin yeniden iiretimiydi.

Bu yaklasima komplo teorisi gibi bakmamak gerekir. Bu daha
ziyade giicler dengesinin olumsuz bir yonden, giicli aktérlerin
yer aldig1 finansal piyasalara ve hiikiimetlere bir evrilme bi¢imi-
dir. Oyle ki; diisiik gelirli ev sahiplerini kurtarmak, onlarin evle-
rini kaybetmelerinden ¢ok daha olumsuz etkilere yol agacaktir.
Ashinda bu iyi bir finansal karar alma konusu gibi algilanabilir, ama
oyle degil. Bu son tahlilde, SSCB’nin ¢okiisiiyle birlikte diinya sinif-
sal gii¢ dengesindeki kaymanin da nihai bir sonucudur. Kuskusuz
tek nedeni degil, ancak ¢ok 6nemli bir nedendir.

Yani, zaman i¢inde gelismis olan, déngiisel bir birikim krizi ya-
siyoruz. Elimizde fiilen ekonomik inisi engellemek lizere tasar-
lanmis bir diizenleyici istikrar aparatimiz ya da bu patlamay: yu-
musatacak (soft landing) bir aparatimiz var. Ancak, bu aparatlar
uluslararasilasma nedeniyle giiciinii giderek kaybetmis durum-
dalar. Gii¢ler dengesi kiirkgii ditkkanina yeniden doniiyor. Calisan
smiflarin bilinci ve orgiitliiliigii arttiginda, egemen siniflar daha
gelistirilmis regiilasyon bicimlerine ihtiya¢c duyacaktir. Ama bu bi-
¢imler mevcut mu, bu simdiden bilinebilecek bir sey degildir.
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Prof. Fred Moseley (Mount Holyoke College Massachusettes):

Kar orani kapitalist ekonominin barometresi ve 6zel yatirim-
larin ana belirleyicisidir. Yatirim orani ise iktisadi biiylimenin ana
belirleyicisidir. Kar oraninin énemi yatirnm harcamalarini 6nem-
li dl¢iide belirlemesinden kaynaklanmaktadir. Kar ve bor¢lanma
(yabanci kaynak) kurumlarin finansal saglamhginin ya da zayif-
liginin anahtar gostergesidir. Eger kar/borg rasyosu diisiikse, gir-
ketin iflas etme egilimi ¢ok yiiksektir. Yani, hem yatirim hem de fi-
nansal yonden kar oranlari temel bir 6neme sahiptir.

Son yillarda kar oranlarinda tam bir toparlanma yoktur.
Hesaplamalarima gore 2006 yiinda ABD ekonomisinin biitiintin-
de kar orani, lI. Diinya Savasi sonrasindaki en tepedeki nokta-
nin % 10’u civarindadir. Kar oran1 1960’lardaki tepe noktasindan
1980’lerde % 50 azalma gostermis olsa da, sonraki yillardan bu-
gline bu diisiisiin en azindan % 50’si tersine dénmiistiir. Bugiin
itibariyle karlar 1970’ler ve 1980’lerdekinden ¢ok daha iyi
durumdadir.

Genelde kar hesaplamalar1 sadece ABD yerli ekonomisindeki
karlar1 kapsamakta, yabanci karlar1 digarida tutmaktadir. Yabanci
tilkelerde edinilen karlarin toplam karlar i¢gindeki orani 30-40 yil
oncesinde % 10 iken bugiin % 30 civarindadir ve bu tiir karlar res-
mi tahminlerin icinde yer almamaktadir. Ayrica kar hesaplarina
son donemlerde astronomik bigimde artaniist diizey yoneticilerin
maagslar1 dahil degildir. Aslinda bunlar ticret degil, kardir. Bunlari
da hesaba katmak gereklidir. Ozetle tam bir toparlanma olmasa da
son zamanlarda kar oranlari ciddi oranda artmaktadir.

Karlarin finansal yonleriyle ilgili diger bir gosterge borg yii-
kiimliiliikleri/kar rasyosundaki 6nemli azalmadir. Bu rasyolar zir-
venin ¢ok altindaydilar, zira yiiksek karlar, diisiik borg¢lar ve diigiik
faiz oranlar1 bunlar1 saghyordu. Yani, 20 yil ya da 10 yil éncesine
nazaran bugiin kurumlarin iflas etme riski daha diigtiktiir.

Bu rasyolar tiim ekonomi i¢in gegerliydi. Bor¢ rasyosunun da-
gilimina bakildiginda, yiiksek borg rasyosu kisminda oldukga ka-
lin bir kisim oldugu goriilir. Belki % 10 dolayinda sirket kismen
gercek olmayan bonolarla finanse edilmis edinimlerden dolay
cok yiiksek borg rasyosuna sahiptir. iflas tehlikesiyle karsi karsiya
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kalanlar 6zellikle konut ingaatg¢ilar: olmak iizere insaat sektoriiy-
dii. iflaslarin olmayacagim séyleyemeyecegim, ama bu iflaslar
simdilik ¢ok yaygin olmayacak.

Kurumsal iflas tehdidinin goériindiigiinden daha ciddi olmasi-
nin bir nedeni borcun hafife alinmasi olabilir. Enron skandalindan
bildigimiz gibi ger¢ek borcu gizleyebilmenin ¢ok sayida muhase-
besel yontemi miimkiindiir. Warren Buffet'in séyledigi gibi dalga
geri ¢ekildiginde kimin ¢iplak yiizdiigii, dolayisiyla kimlerin borg-
lu oldugu kisa siire sonra ortaya ¢ikar.

Finansal sektor, finans dis1 sektorden ¢ok daha ciddi bir tehli-
ke ile karsi karsiyadir. Fakat, kar oranlarindaki ciddi bir toparlan-
may1 kabul edersek, bu gelismeler nasil ortaya ¢ikmistir? Buna yol
acan ana faktorler nelerdir?

Bunun temel nedeninin licretleri baskilamak oldugunu séyle-
yebilirim. ABD’deki bugiinkii ortalama reel iicret diizeyi 1970’le-
rin baglarindaki diizey ile aynidir. Ortalama bir is¢i i¢in gergek tic-
retlerde ¢ok az ya da hig artis yoktur.

Bu durum, II. Diinya Savas! sonrasi ile 1970’lere kadar gegen
siiredeki licretlerdeki gelismelerle tamamen tersti, zira bu do-
nemde ABD’de reel iicretler ikiye katlandi. Bu dénem 1970’lerde
sona erdi. Bu is¢ilerin faturay1 6demesi pahasina karhligin restore
edilmesi girisimlerinin bir sonucuydu.

Reel licretler sabit tutulurken verimlilik her yil artmaya devam
etti. Verimlilik artis1 1970 ve 1980’lerde kismen diisiik oranlarda,
sonrasinda ise daha yliksek oranlarda artmay: siirdiirdii. Marksist
anlamda, bu durum gerekli emek zamani diigtiriirken, artik emek
zamani artirdi ve boylece arti deger oranini artirdi. 30 yillik sii-
rede artik deger oraninin 1,5’tan 3’e olmak lizere ikiye katlanma-
sindan soz edebiliriz. Yani bir kez daha bu durum savasin hemen
sonrasindaki donemle taban tabana zitt1. Ciinkii bu dénemde arti
deger orani ¢ok az artmisti. Arti deger oranindaki bu artig, kar
oranlarinin ciddi bir bigimde artis géstermesinin temel nedeniydi.

Bu gelismeler, Marx'in tahminleriyle zit olarak yorumlanabi-
lir. O’'na gore, kar oranlar1 azaldiginda sermayeyi restore edebil-
mek icin sermayenin deger yitimi (devaliiation) ve yaygin iflaslar
vh. gerekiyordu. Marx'in dikkate alamadigi sey, son 10°larca yildir
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bizim iginde yagadigimiz ve hiikiimetlerin ekonominin altina sag-
lam bir silte ¢ekmeye yonelik miidahaleleriydi. Fakat buna rag-
men kar oranlarinin restore edilmesi uzun zaman aldi.

Burada yerine oturmayan taslar var. Kar oranlarindaki bu ciddi
toparlanma, yatirimlarda ciddi bir artisa yol agmamistir. Kar oran-
lariile yatinmlar arasindaki iliski zayiflamis goriintiisti vermekte-
dir. Oyle anlagiliyor ki igletmeler kérlarinin biiyiik bir kismim kar
pay1 olarak odiiyorlar ve bu biiyiik kar paylarini kendi hisseleri-
ni geri almada kullaniyorlar. islerinin biiyiitiilmesine yatirim yap-
mak yerine kendilerini zenginlestiriyorlar. Sirketlerin hisse sene-
di opsiyonlari ile ilgili ¢ok sey soylenebilir. Cok ciddi hisse senedi
opsiyonlarina sahip yoneticiler hisse fiyatlarini maksimize edecek
bir sekilde sirketi yonetmektedirler.

Yani art1 degerin giderek daha biiyiik bir kismi yatirimdan zi-
yade kapitalist tiiketime harcanmaktadir. Onceki dénemlere gore
daha az oranda yatirim harcamasi, daha yavas iktisadi biiyiime
demektir ve iktisadi biiylime giderek tiiketim harcamalarina daha
bagiml hale gelmektedir (kismen de kapitalistlerin liiks tiiketim
harcamalarina).

Ancak isgiler igin, sabit licretlerle tiiketimlerini artirabilmek
zordur. Bunu artirabilmenin degisik yollar1 mevcuttur. ilk yol, aile
icinde daha once ¢alismayanlarin da ¢alismasi ve uzun saat ¢alis-
madir. Ancak son dénemlerin en énemli yontemi tiiketici borgla-
rindaki (tiketici kredileri) patlamadir. Simdi bu bor¢lar 6denmedi
ve elimizde patlamis bir borg¢ krizi var.

Rakamlar, finansal kriz durumunda sirketlerin daha ¢abuk to-
parlanmalar1 gerektigini anlatir. Ancak konut ve ingaat sekto-
rii kesinlikle kolay toparlanamayacaktir. Resmi rakamlar, saghikh
bir finansal duruma isaret etmiyor ve finansal kriz her giin gide-
rek daha da ciddilesiyor. Bankalar kredilerini ciddi olarak kisti-
lar, borg¢larini bor¢la kapatmak isteyen sirketler bu durumdan ¢ok
ciddi oranda etkilenecekler. Sistem, 20 y1l 6nceki tasarruf ve kredi
krizinden ¢ok daha agiri ile karsi karsiya kaldi.

R. Brenner ve benim kar oranlar:1 hesabiyla ilgili farklihgimiz,
benimkinin tiim ekonomiyi onunkinin ise sadece finans dis1 sek-
tori kapsiyor olmasidir. Finans dis1 sektordeki kdr toparlanmasi



252 Kapitalizmin Krizi

tim ekonomidekinden daha azdir. Kanimca finans dis1 sektor
icin dahi, toplam ekonomideki kadar olmasa da kar toparlanmasi
onemli diizeydedir.

Hangi 6l¢ii daha 6nemlidir? Yatirim harcamasina dénilismesi
anlaminda finans dig1 sektoériin kar oraninin daha belirleyici ol-
dugu ileri siiriilebilir. Toplam ekonomi karlilik oraninin segilme-
si konusunda ¢ok iddiali degilim ve finansal karlarin bir kisminin
kurgusal/fiktif oldugu soylenebilir (degerinin ¢ok 6nemli bir kis-
mu sifirlanmis finansal varhklardan saglanan kagitlardan edinilen
kérlar). Canlanma sirasinda finansal karlardaki toparlanma ¢ok
abartili olabilir.

R. Brenner’in 6ngoériileri kabul edilse dahi yabanci karlar ve {ist
diizey yoneticilerin elde ettigi karlar dahil edilerek diizeltme ya-
pilmasi gerekir. Kar oranlarinda ciddi oranda bir toparlanma var.
Mamafih, bu yatirim harcamalarina biiyiik bir canlanma seklin-
de yansimadi ve ekonomi tiiketim harcamalarina daha da bagimh
hale geldi.

Finans ve finans dis1 sektorlerdeki kar oranlar1 neden farkl-
lagmustir? iki nedenden dolayi finans sektérii karlarinin yiiksel-
mesi (toplam karlar igindeki paylar1 cinsinden) siirpriz olmusg-
tur: ilk olarak, faiz oranlari ¢ok diigiiktiir. Bunun finansal sektériin
paymin goreli olarak kiiciik olmasina yol agacagini diisiinebilir-
siniz. ikincisi, finans dis1 kurumlarin bor¢ rakamlarina bakildi-
ginda, daha az borg¢ s6z konusu oldugunda, finans dis1 sektérden
finans sektoriine dogru olan bor¢ 6demelerinin de daha az olma-
s1 gerekir.

Finansal karlar giderek artan bir bicimde kredi kartlari, ipotek-
li konut kredileri vb. yollarla tiiketim sektériinden gelmektedir. Bu
genisleme simditam bir daralmaya déniistii, bunu finansal sekt6-
rin karlan izleyecektir.

Son toparlanma dncesinde mevcut olan kar oranlarindaki uzun
diisme anlaminda, Marx'in iiretken ve iiretken olmayan emek ara-
sinda yaptig1 ayrima vurgu yapmak istiyorum. Uretken emek, de-
gervearti-deger yaratan emektir. Marksist Teori’ye gére bu olduk-
¢a genis kapsamli bir siniflandirmadir, fakat bu siniflandirma iki
ana lretken olmayan emek tiiriinii icermez: Cesitli satis-dolasim
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ve miibadele faaliyetlerinde bulunan emek (finans, yonetim ve
patron emegi).

Savag sonrasi-1970'ler baslarini iceren donemde ABD ekono-
misindeki iiretken ve iiretken olmayan emegin goreli agirhkla-
r1 ciddi bir sekilde degismistir. Uretken olmayan emek/iiretken
emek rasyosu bu donemde ikiye katlanmis ve Marksist Teori’'nin
perspektifinden bu, iiretilen arti degerin daha az bir kisminin
karlar icin kalmasi demektir. Uretken emek tarafindan iiretilen
art1 degerin giderek artan bir kismi ticretleri ve diger iiretken ol-
mayan emek maliyetlerini 6demeye ayrilmaliydi.

ister benim, isterse Brenner’in kar oranlari tanimi olsun, bun-
lar net rakamlardir ve liretken emegin lirettigi toplam art1 degerin
yalnizca bir pargasidir.

Bu donemde, iiretken olmayan emek/iiretken emek rasyosu-
nun ikiye katlanmasi, kar oranlari iizerinde olumsuz bir etki ya-
ratmistir. Bu durum kar oranlarinin azalmasinin temel nedeniydi.
Bu dénemde sermayenin organik bilesimi de artt: ve kismen bu da
uzun donemli kar orani diisiisiine katkida bulundu, ama kanimca
tiretken olmayan emegin 6nemi daha biiyiiktti.

Peki, sonra ne oldu? Uretken olmayan emek/iiretken emek ras-
yosu artmaya devam etti, ama eskisine gore bu artis ¢ok yavas, kii-
ciik oranda oldu. Oyle ki bu, kir oranlarinin iizerindeki olumsuz
etkiyi azaltti. Art1 deger oranindaki ¢ok kuvvetli artis, bu devam
eden ve kii¢lik negatif etkiyi ortadan kaldird.

Finansal sektor ABD’de hala ekonominin kii¢ilik bir parg¢asini
olusturmaktadir. Ancak bu artis gostermektedir. Peki bu durum
liretken olmayan emegin ekonominin biitiiniindeki payinin dige-
riyle ayni 6neme gelmesiyle uyumlu mudur? Bu diizlemenin ¢o-
gunlugu iiretken olmayan emegin biiyiik bir kismini olusturan tist
diizey iiretken olmayan emekte gerceklesmistir. Orta diizey yone-
tim katmanlarinin kiigiilmesi ya da ortadan kalkmasi ¢ok biiyiik
bir etmen olustururken, finansal sektortin iist diizey yonetim ka-
demesi payini artirmistir.

Keza, dolasim yoniiyle, bilgisayarlar dolasimdaki emegi biiyiik
6l¢lide azalttilar. Bilgisayar teknolojisi belki de hem dolasim hem
de denetim kademesindeki iiretken olmayan emek artisindaki
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yavaslamanin temel nedenidir. Bilgisayar teknolojisinin, iiretken
olmayan emegin genisleme problemini ¢6zmek i¢in gelistirildigi
ileri siiriilebilir.

Sonuc olarak, mevcut krizin Marksist bir krizden ziyade Minsky
tanimlamasina uygun bir kriz oldugunu séylemeliyim. Krizin te-
mel nedeni liretimdeki artik emegin yetersizligi degil, konut fiyat-
larinin 6miir boyu ytikselecegi gibi yanlis bir varsayima dayali ola-
rak ¢ok ytiksek karlar pesinde kosan finansal kapitalistlerin asiri
risk almasidir. Dolayisiyla, bu krizin ¢éziimii sermayenin deger
kaybetmesi ve licretlerin azaltilmasindan ge¢miyor (licretler bir
siire sonra diisecek olsa da); hane halklarinin birikmis borg¢larinin
(ve bununla at basi seklinde giden finansal kurumlarin varlklari-
nin) biiyiik bir kisminin ortadan kaldirilmasiyla, yok edilmesiyle
gerceklesecektir.

Martin Thomas (Workers Liberty editirti):

“Azalan kar oranlari egilimi” tezinin yanls oldugunu diisiinii-
yorum. Kar oranlarindaki azalmaya kars: yonde egilimlere 6rnek
verirken Marx, teknoloji degisikliklerinin azalan kar oranlari egi-
limine baskin gelecegini ileri siirmiistiir. Gercekte kapitalizmin
uzun hikayesi kar oranlarinin azalan bir trentte oldugunu agik se-
¢ik ortaya koymaz.

A. Smith, D. Ricardo ve Keynes, uzun donemde kar oranlarinin
azalma egilimi icinde olabilecegini ileri siirerken, Marx boyle bir
egilimin neden var olabilecegini agiklamis, ayni zamanda da bunu
durduran karsi yonde egilimleri de analiz etmistir. Marx ekono-
mik analizinde azalan kar oranlari egilimini asla kdge tasi yapma-
dig1 gibi, kapitalist kriz lizerine yazmalari olan Artik Deger Teorisi
Cilt 2 ve Kapital Cilt 2'de (her ikisi de tamamlanamamis olan cilt-
ler) bundan s6z etmemistir.

Bence bu krizin dncesinde azalan kar oranlari degil, yiikse-
len kar oranlari vardir. Kiiresel finansin yayginhgi, kiiresel iireti-
min yayginliginin igsel bir tamamlayicisidir ve olmayan karlarla
tanimlanamaz.

ilave olarak, iscilerin ipotekli konut kredisi ve kredi kart borg-
lar1 6demeleri seklinde yaptiklar: dogrudan 6demeleri araciligiyla
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finans kapital, fiziki liretim disinda ¢alisan siniflardan ilave bir arti
deger almaya baslamustir (bu iki kalem ABD ve ingiltere hane hal-
ki1 6demelerinin yaklasik % 20’sini olusturuyor). Bu kriz, tiiketici
kredilerinin kendi iginde infilakinin biiyiik bir faktér olusturdugu
ilk krizdir.

Fifth International (www.fifthinternational.org):

Kapitalistler verimliligi artirmak ve kar miktarini ¢ogaltmak
icin agir bir sekilde makine ve teknoloji yatirimi yaparlar. Bunun
sonucunda liretim maliyetleri artar ve kapitalist bunu fiyat artisla-
r1 seklinde tiiketicilere gecirir. Ayn1 zamanda hammadde talebi de
bu sektorlerdeki fiyatlari artirir. Kapital Cilt 2°de Marx iiretim mal-
lar1 ve araglari lireten sektor ile tiikketim mallar: tireten sektorii
arasindaki oransizligin, déngiiniin genisleme asamasinda nasil is-
tihdamin licret mallari arzindan daha hizl arttig1 anlamina geldi-
gini anlatir. Bu fiyat ve licret artislarina (déngii zirveye giderken)
neden olur. Bu enflasyonun, déngiiniin yukar: dogru olan agsama-
sindaki sebeplerinden birisidir. Ayrica kriz zamaninda enflasyonu
azdiran baska nedenler de s6z konusudur.

K. Brenner'in ‘Kredi ufalanmasi- Marxist bir analiz’'inde de gos-
terdigi gibi bu siire¢ ¢ok biiyiik geliskileri de beraberinde getirir.
Karini maksimize etmek i¢in kapitalist, degisken sermaye (ya da
canl emekten) daha hizli bir sekilde sabit sermaye yatirimlarina
(makine, bina, hammadde) yonelir. Ancak son tahlilde, kar1 olus-
turan tek sey canli emegin 6denmemis kismidir. Bunun sonucun-
da sabit sermayenin degisken sermayeye oranindaki yiikselme
kar oranlarinin diisme egilimine girmesine neden olur. Eger bu
egilim ortaya ¢ikmazsa kapitalizm ilelebet genisler, daha fazla is¢i
istihdam eder, daha fazla kar yaratir. Ama bunu yapmaz, yapamaz
ve tam tersi gerceklesir.

Kar oranlari diistiigiinde, sonucta kir yigini azalir (bu nedenle
karalarmiya da kurum ¢okiisleri s6z konusudur). Bankalar ve di-
gerkreditorler bunu énceden goriirler ve kredilerini geri ¢cekerler.
Yeni bir genisleme turunun baslamasindan dnce sermaye yitimi
gerceklesmelidir, ¢linkii ¢ok az getirili firsatlar1 kovalayan ¢ok faz-
la sermaye s6z konusudur.
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Soru 3
Kriz ‘Minsky Ani/Hipotezi’ ya da ‘Bor¢ deflasyonu’ ile agik-
lanabilir mi?

YANIT

Minsky Ani, Hyman Minsky (1919-1996) tarafindan 1982’de
ortaya atilmig bir tezdir ve ‘Finansal istikrarsizhk Hipotezi’ olarak
da bilinir. Bu bir ¢esit kontrolden ¢ikmis bor¢ deflasyonu halidir.
Kapitalizmde uzun siiren bir boom déneminin ardindan ekono-
mideki finansal yapilar hizla istikrarsiz yapilar olan hedging, spe-
kiilasyon ve Ponzi Finansmanina déniigiirler. Canlilik dénemlerin-
de yatirimcilar risk alirlar. Canlilik dénemi ne denli uzarsa alinan
risk de o denli artar. Bu, bor¢lanma yoluyla sahip olduklar: varlk-
larin nakit getirisi bu varliklar satin alabilmek i¢in aldiklar: kredi
borg¢larini ddemeye yeterli olmadig1 noktaya kadar siirer. Bu anda
spekiilatif varliklarin zarar ettigini géren kreditér kuruluslar kre-
dilerinin derhal geri 6denmesini isterler. Bu da panige yol acar ve
borg¢larini kapatmak i¢in varliklarini satisa ¢ikaran yatirimcilarin
varliklar1 bir anda deger kaybeder. Daha az riskli olan varliklari-
n1 dahi satmaya zorlandikg¢a, piyasalar kilitlenir ve nakde hiicum
baslar. Artik Minsky ani baslamistir.

Bazilarina gore bugiin yasanan kriz bir ‘Minsky Ani’dir (6r-
negin Fred Moseley). Minsky icin ana konu finansal erimenin, si-
kintidaki bir reel ekonomiyi Biiyiik Depresyon’da oldugu gibi yok
edip edemeyecegidir. Onlarca yil boyunca istikrarsiz finansal sis-
tem hayli biiylimiigtiir, ancak hiikiimet ve onun son borg verici
giicii de (kapasitesi de) biiyilimiistiir Minsky’e gore finansal istik-
rarsizhiga yol agan siire¢ desantralize kapitalist ekonominin kagi-
nilamayacak bir pargasidir -6rnegin kapitalizm genetik olarak de-
foludur- fakat finansal istikrarsizlik biiyiik depresyona yol agmak
zorunda degildir.

Yani, satir aralarinda séylenen sey, finansal ice patlamanin ve
artan istikrarsizlik olasiliginin, hiikiimetin buna kararh ve hiz-
11 yanit verebilme kapasitesini agmasi durumunda Depresyon’un
tekrarlanabilecegidir. Teorik olarak kapitalist devlet, ozellikle
de diinya parasina hakim olan ABD béyle bir tehlikeli krizi agsma
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glicline sahiptir.

Temel endise, 1 Fisher tarafindan Biiyiik Depresyon dénemin-
de acgiklanan bir olgu olan ‘borg¢-deflasyonu’dur. Fisher'in 1933’te
yazdig1 gibi borcun yol agtig1 deflasyon, borg tizerinde etkili olur.
Odenmemis her bir dolar daha biiyiik bir dolara déniigiir ve eger
baslangictaki borgluluk ¢ok yiiksek bir diizeydeyse, borcun likit
hale getirilmesi, 6denmesi fiyat diisiislerine yetisemez. Bagka bir
deyisle, borglular borcunu édemek i¢in varhklarini sattik¢a fiyat-
lar diiser ve fiyatlar diistiik¢e geriye kalan borg¢lar bor¢ alindigin-
dakinden daha degerli durumdaki dolar ile 6denmek durumunda
kalir. Bu da daha fazla 6deme giigliigiine, beraberinde daha diigiik
fiyatlara ve boylece de deflasyonist bir sarmala yol agar.

SORU 4

Kriz sonrasinda New York’un kiiresel kredilendirme mer-
kezi olmaktan ¢ikmasi olas1 midir ve bu durum ABD’nin diin-
yadaki finansal ve iktisadi hegemonyasini nasil etkileyebilir?

YANIT

Prof. Leo Panitch:

ABD’nin kiiresel kredilendirme merkezi olmaktan ¢ikmasi bek-
lenmemelidir. insanlar kredi icin baska nereye gidebilir? isin ger-
¢egi, sermaye dolara ve ABD Hazine Bonolarina akmigtir. ABD'nin
kiiresel bir sermaye devleti oldugunu anlamadan bu durumu an-
lamak zordur. Her seye ragmen, kiiresel sermaye hala ABD’ye, gii-
venli liman ve nihai garantor goziiyle bakmaktadir. ABD hiikiimeti
de buna uygun davraniyor. Fannie Mae ve Freddy Mac ve AIG'nin
devletlestirilmesiyle, ABD, taahhiitlerine ne kadar bagh oldugunu
gostermek istedi. Ciinkii Cin Hiikiimeti bu ilk iki sirketin menkul
kiymetlerinden bol miktarda satin almisti.

Amerikan devleti, kesinlikle merkezi bir devlettir. G-20'nin
Kasim toplantisinin Washington’da yapilmas: tesadiif degil-
dir. Herkes, krize iliskin hangi ¢6ziim getirilirse getirilsin bunun
Amerikan devletinin himayesi altinda olmasi gerektigine inani-
yorve Baskan Obama’nin da béyle bir liderligi hayata gecirmesini
limit ediyor.
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Bu nedenle Amerikan devleti hala kiiresel kapitalizmin merke-
zidir ve onu merkez yapan da kismen New York'un finans mer-
kezi olmasidir. New York’'un bu giicii ortadan kalkarsa onun ye-
rini alabilecek bir alternatif (6rnegin Cin) géremiyorum. Cin,
ABD’deki krizden en ¢ok etkilenen bir ekonomi durumundayken,
boyle bir alternatif olamaz. Sadece Amerikalilar sermayenin bii-
tiinliigiinii saglayabilirler ve diinya sermayesi de eskisinden daha
fazla Amerikalilarin bu toparlanmay: gerceklestirmesini bekliyor.
Sinifsal dengeleri ve iliskileri degistirecek sekilde diinya da nasyo-
nal sosyalizme dogru bir kagis olup, kiiresellesme pargalanmadik-
¢a ABD bu isin tek alternatifidir. Emperyalistler arasi savasi olasi
gormiiyorum. Tiim diinya kapitalistlerinin ¢ikarlari birbirine siki
sikiya bagh durumdadir.

Prof. Andrew Kliman (Pace University, ABD):

Bu tiir konularin giiciin kaynagi olmaktan ziyade, giiciin etkile-
ri oldugunu diisliniiyorum. Dolarin iistiinliigii ABD’'nin diinyanin
tek militarist giicii olmasi nedeniyle, ABD’nin iistiinliigiinden kay-
naklaniyor. Bunun degisecegini sanmiyorum.

Kriz bir seyi net¢e ortaya koymaktadir: Kapitalistler istikrari
seviyorlar. Clinkii sistemlerinin isleyebilmesi i¢in belli bir istikrar
gereklidir. Diinyadaki tiim kapitalistler, ABD’ye istikrar saglayicisi
olarak bakiyorlar. Ancak bu konuda net seyler soylemek zor. Zira
otoriteler, kontrolii ellerinden kagirmis durumdalar. Krizin 6nce-
likleri su anda belirleyicidir. Krizden ¢ikarsa, ABD'nin ekonomik
gliciiniin 6nce artmasini, sonrasinda da azalmasini bekleyebiliriz.

Tiim diinya ekonomisi, ABD’nin kreditorlere sagladig1 teminat-
larla destekleniyor. Diger kapitalist iilkeler de benzer seyler yapi-
yor. Ancak en biiyiik zarar ABD’ye ait oldugundan ABD’nin taah-
hiitleri ok 6nemlidir. Bu nedenle ABD Hiikiimeti trilyonlarca ABD
dolarlik garanti taahhiidiinde bulunuyor. ABD Hiikiimeti ¢ok ytik-
sek bir risk altinda, ama risk her yerde ¢ok yiiksek. Diger yandan
bu desteklerle yatirimcinin goéziinde ABD'de devlet tarafindan ¢i-
karilan menkul kiymetler ¢ok daha degerli hale geldi. ABD Hazine
Bonosu almak su an ¢ok daha giivenli. Kapitalistlerin ihtiya¢ duy-
duklar istikrar, giivenli ortam ABD Hiikiimeti'nden gegiyor.
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Diger yandan ABD Hiikiimeti'nin yiikiimliiliikleri tehlikeli bir
diizeye ulast1. Bir giin gelir finansal piyasalargeri 6deme yapamaz-
sa, ya da biiyiik ol¢iide degerini yitirmis dolar ile (enflasyon nede-
niyle) 6deme yapmak durumunda kalirsa, ABD’nin {istiinliigii cok
¢abuk yok olur. Hala sistemi ayakta tutan sey ABD Hiikiimeti'nin
garantileridir.

Bu noktaya kadar ABD Hiikiimeti siirekli daha fazla sey yapti
ve panigi sakinlestirdi. Bunu yapmaya devam edip, edemeyecegini
soyleyebilmek zor. Fakat, ABD’'nin hegemon varhigini siirdiirme-
den kapitalizmin bu krizden nasil ¢ikabilecegini kestiremiyorum.

Prof. Costas Lapavitsas

(School of Oriental and African Studies, Londra):

Finansal kesimi de kapsayan, ABD hegemonyasinin oldugu
bir dénem yasandi. Temel finansal kuruluslar ya ABD kaynakliy-
di ya da ABD tarafindan desteklenen ¢okuluslu sirketlerdi. Politik
alanda ABD hegemonyasi finansal alandaki ABD hegemonyasi
ile ortiisiiyordu ve ABD diinya kapitalizminin finansallasmasinin
direksiyonunda bulunuyordu. Son 20 yildir bu yapi, ABD’'nin ya-
pisal ticaret agiklarindan zarar gérmesine ragmen, bagkalarinin
ABD’ye borg vermesi temeline oturtulmus olarak devam ediyor-
du. 1990°’larda borg verenler Japonya ve Avrupa lilkeleriydi. Son
on yilda Japonya 6nemli bir finans saglayicisi olarak kaldi, ancak
son 4-5 yilda Asya’daki gelisen ekonomilerin 6nemi artti. Bir ta-
kim ¢ok yoksul iilkeler de ABD’ye fon génderiyorlardi.

Yani ABD diinyanin dért bir yanindan fon ¢ekiyor. ABD'nin bir
avantaji var. ABD’nin bastig1 para, dolar, diinya parasi olarak is-
lem gérmeye en uygun para birimi. Emperyalist gii¢c nedeniy-
le bu durum diinyanin geri kalanina bir armagan gibi sunulabi-
lir. Diinyanin geri kalani, bir anlamda, dolar kullanabilmek i¢in
ABD’ye para gonderiyor.

Bu siirdiiriilebilir mi? Olaylar degisir mi? Orta vadede bazi sey-
lerin degisecegine inaniyorum. Bu kriz ABD i¢in biiyiik bir soktur.
Bu kriz, finansal kapitalizmin ABD merkezli metodunun bir Krizi-
dir ve ozellikle ABD’de kriz ¢ok siddetlidir. Orta vadede ABD hege-
monyasinin, finansal alanda ve belki de daha genis bir ¢ergevede,
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zarar gorecegini diisiiniiyorum.

Fakat kisa vadede durum farkhdir. ABD dolar1 daha giiglii bir
duruma geldi. Bunun birden fazla nedeni var. ‘En son ¢are olarak
basvurulan para’ olmasinin etkisi onu giiglii kiliyor. Ayrica, kiigiik
kapitalist iilkeleri isler durumda tutan, kiiresel olarak ana fon sag-
layicilarindan birisi, ABD Merkez Bankasi Fed'dir. Fed, ABD’deki
kapitalist sirketlere biiyiik oranda fon sagladigi gibi, Brezilya,
Meksika, Singapur ve Giiney Kore gibi iilkelere yeni ve emsal-
siz olanaklar sundu ve daha 6nemlisi, diinyanin bir ¢ok yerinden
merkez bankalarinin dolara ulagimini sagladi. Fed istikrar ¢abala-
rinda bas rol oyuncusu haline geldi. Yani her isi Sarkozy ve arka-
daslar yaparken, ABD’nin yan gelip yatmasi s6z konusu degildir.

Azalan bir ABD hegemonyasiyla diinyanin nasil bir goriiniim
kazanabilecegi sorusuna ya da dolarin diinya parasi olmaktan ¢ik-
masl halinde ne olacagi sorusuna gelince bu, bir anlamda, kapita-
lizmin bugiinkii ana sorunudur. Marksistler bugiin bunun farkina
varip tartismaya basladilar. Yurt i¢i finansal sistemler ve parasal
diizenlemeler kapitalist siniflar i¢cin daima problemliydi. Fakat
son yillarda bu problemleri ¢6zmek i¢in uygulamalar ve kurum-
lar gelistirdiler. Piyasalar her zaman basarili degildi ve karsithklar
iceriyordu, ancak yine de belli bashh mekanizmalara sahipler.

Kiiresel diizeyde ise durum farkhdir. Altinin dolar tarafindan
alt edildigi ve diinya parasi olma islevini yitirdigi son otuz yihn
tarihi, huzursuzluklarin, oynakliklarin ve istikrarsizhiklarin tarihi
olmustur. Bu da finansallagsmay1 desteklemistir.

Dolarin yerine gegirilebilecek giivenilir bir diinya paras: bul-
makta secenekler sinirhdir. O diizeyde, zitliklarin gizlenmesi zor-
dur. Hatta, liretimin kapitalist organizasyonunda gizleme belki de
imkansizdir. Dolarin diinya parasi olmadig bir yerde, eger diinya
ekonomisi kapitalist diizende devam edecek olursa, dengesiz do-
viz kurlar1 ve dengesiz akimlarin oldugu ve belki ikili anlagsmala-
rin, belki de birbiriyle rekabet halindeki diinya paralarinin bulun-
dugukiiresel bir istikrarsizhik yasamak miimkiindtir.

Boylece, ABD hegemonyasinda sinirl bir azalis s6z konusu ol-
dugunda; ilk etapta Cin’in giiciinde bir artis ve eger kendisi zarar
gormezse Cin kapitalizminin daha giivenli bir rol iistlenmesi s6z
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konusu olabilecektir. Cin miithis bir finansal rezerve sahip tilke
konumundadir. Bu rezervlerle diinyanin diger kisimlarinda yati-
rim yapabilir. Uluslararasi Cin firmalarinin ortaya ¢iktigini gore-
biliriz ve daha sonra kademeli olarak, eger Cin gegcici anlagma-
lar yapabilirse, Asya merkezli bir finansal sistem ortaya ¢ikabilir.
Fakat bu anlamda, 6zellikle de siyasi agidan, ¢ok biiyiik problem-
ler olusacaktir.

Prof. Fred Moseley:

Fed'in son aylardaki genisletici para politikas: uygulamasinin
sonucunda eger enflasyon orani artar ve dolardan kacis baslar-
sa, dolar rezerv para olma statiisiinii yitirebilir. Boyle bir durum-
da finansal ve ekonomik gii¢ dengesi muhtemelen Avrupa ve Cin’e
dogru olmak lizere degisebilir.

Uygulamada, Aralik 2008’den itibaren dolardan kagis basladj,
zira Fed faiz oranlarini sifira dogru ¢ekti ve ipotekli konut kredisi
ve kredi kart1 bor¢larina dayali menkul kiymetleri sinirsiz olarak
satin alacagim agikladi. Bunun sonucunda dolarin degeri diisti.
G-7 yerine G-20'nin zirvede toplanmasi diinya ekonomisinin yo-
netiminde ABD’nin yani sira az gelismislerin de taleplerinin ve ka-
tilimlarinin dikkate alinmasi anlaminda, bu kaymay: destekliyor.

Prof. Simon Mohun:

Diinya ekonomisinde 6nemli degisiklik s6z konusu olacaktir.
Bunun nedeni, Cin ve bir dl¢lide Hindistan ve Brezilya ve enerji
baglaminda Rusya Federasyonu’nun yiikselisidir. ABD ekonomi-
si hala diinyanin en gii¢lii ekonomisi olmasina ve belli bir donem
daha bu konumunu siirdiirebilme kapasitesine sahip olmasina
ragmen, nispi olarak bir diigiis icindedir. Dolar eskisi gibi ulusla-
rarasi piyasalarda giiclii degildir. Euro, daha gii¢lii bir para gibi go-
zilkmektedir. Ozellikle de Uzak Dogu merkez bankalarinin hazine
boéliimleri dolar portfoylerinin uzun vadedeki saglamhgini tartisi-
yorlar. Dolar, bir rezerv para olarak daha zayif olsa da bu yavas is-
leyen bir siire¢ ve siddetli bir diisiis beklemiyorum. Bu teorik ola-
rak miimkiin olsa da, kisa donemde tiim iilkelerin menfaatlerine
aykiri oldugundan gergeklesmez.
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Michel Husson:

Gegmis 20 yi1l boyunca Amerikan hegemonyasi paradoksal bir
ozellik tasiy1p, emperyalizmin tiim klasik tanimlarinin aksine, ser-
maye ihracatina degil sermaye ithalatina baglh olmustur.

Hicbir iilke boyle bir ticaret agigini, parasi krize maruz kalma-
dan, siirdiirebilmeyi basarabilmis degildir ve gercekten de ya-
kin geg¢miste dolarin degisim kurunun diismesini saglayan sey
ABD’nin sahip oldugu baskin gii¢ pozisyonu olmustur.

ABD’'nin giiciiniin 6l¢iisii olarak dolarin zayifligi baglamin-
da, son donemlerde dolarin emperyal bir deger kaybindan bah-
sedebiliriz. Dolarin bir diinya parasi olarak fonksiyon gérmesinin
yaninda, bir takim nesnel belirleyiciler de s6z konusu olmus-
tur. Bunlar, ihra¢ edilen finansal yatirim araglarinin -ozellikle
Hazine Kagitlarinin- istikrar1 ve gorece iyi durumdaki finansal
performanstir.

1990’larin ortasindan bu yana siiregelen sermaye girisleri ayni
zamanda ABD’deki verimlilik artislari ile de agiklanabilir. Bu fe-
nomen ABD’nin iiretim alanindaki -dinamik bir yenilik¢ilik ve
dolayisiyla karhlik merkezi olarak- baskinliginin yeniden onay-
lanmasi anlamina gelir. Bu, ‘yeni ekonomi'nin ve ona eslik eden
sermaye piyasasi canhliginin temelinde yatan seydir. Bu nedenle,
verimliliklerdeki sigramanin yeni bir genisleme asamasi i¢in mad-
di bir temel ya da ileri teknoloji dongiisii olusturup olusturmadigi
onemlidir. ilk durumda, Amerikan hegemonyasinin temelleri, nes-
nel liretken bir gelismeye bagh olarak yenilenecektir. Mevcut bul-
gular yiiksek teknoloji dongiisiinii dogrular niteliktedir.

ABD'de saat basl isgiicii verimliligi, son yillarda gergektende de
diismiistiir ve ‘yeni ekonomiden’ 6nceki 30 yilla (1960’lar) kiyas-
landiginda, biiylime hizt % 2’nin altina inmistir. Dolayisiyla ‘yeni
ekonomi’, gegici olarak 1967’de sona eren genisleme evresinin rit-
minin yeniden canlandig: bir ara dénem olarak tanimlanabilir.
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SORuU 5

Krizin ardindan kapitalizmin daha da sertlesmesi ve ka-
pitalist devletler arasindaki geligkilerin artmasi1 mi (savaslar
dahil), yoksa daha uzlagmaci, daha yumusak bir kiireselles-
me mi beklenebilir?

YANIT

Fifth International:

Kiiresellesme, 6zellikle de ABD’de asir1 sermaye birikimine yol
acan emperyalist donemdeki iiretici giiclerin gelisiminin bir sonu-
cuydu. Bu, sermayenin iiretim alanlarindan finansal ve spekiilatif
alanlara kaymasiyla ve 6zellikle basta ABD sermayesi olmak lizere
emperyalistler i¢in siiper bir emek sémiiriisii gerceklestirebilme-
leri anlaminda pazarlarin ve bélgelerin kullanilmasiyla sonuglan-
di. Bunlar ancak ikinci Paylasim Savagsi sonrasinin en giiglii, reel
sosyalizmin ¢6kiisiiniin ardindan ise tek gii¢lii emperyalist devleti
olan ABD hegemonyasi altinda gergeklestirilebilirdi.

Kiiresellesme, nispeten daha uzun bir istikrar dénemi yaratsa
da, sermayenin yeniden iiretimi, bu donemde dahi, kendi i¢sel ik-
tisadi, sosyal ve politik ¢eliskilerinin yogunlasmis bir sekilde yeni-
den liretimine yol agt1.

Kiiresellesme donemi boyunca, ABD kendi refahi agisindan gi-
Gerek diinyanin geri kalanina bagiml duruma geldi, ¢linkii AB ve
Japon emperyalist rakipler ve gelisen piyasalarla karsi karsiya kal-
digindan kendi sanayi liretimi azaldi. Yeni iiretim icin yerli yati-
rimlardaki bu durgunluk finansal parazitlik, spekiilasyon ve gayri
menkul balonu ile dengelenmis olsa da, bu patlayici kokteyl, 2008
krizinde patlayan celiskileri de olusturdu. Kiiresellesmeyle birlik-
te, ayrica, Rusya, Cin giiclenmeye basladi ve G7 iilkeleri ABD hege-
monyasina karsi meydan okumaya basladi.

Ekonomik giicii geriledikge ABD, ¢ikarlarini dayatmada daha
da agresif bir hal aldi, ancak bu kiiresellesmenin egemeni olarak
roliinii zayiflatt1 ve bugiin Washington isteklerini diinyaya kabul
ettirme konusunda zorlaniyor. Irak, Afganistan ve Liibnan’da isler
istedigi gibi yiirtimediginden, askeri olarak da asir1 bigimde geril-
di. Keza Giircistan savasi Rusya ile karsi karsiya gelmesine neden
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oldu. Cin, son 20 yillik iktisadi mucizesi, sinai giicti, artan teknolo-
jik yapilanmasi ve askeri giicii ile ABD hegemonyasini sinirlandi-
rabilecek bir giice eristi.

Kiiresel gelismenin igindeki geliskiler, kiiresel diinya diizeninin
yok olmasina isaret eden yeni geliskiler, ¢catismalar yaratti. Bugiin
goriildigii gibi, onun nihai yok olusu, inkar: fevkalade bir durum
ya da agiklanmasi gii¢ bir durum degil, biiyiik dl¢iide beklenen bir
seydir.

Bu gelismeler ABD'nin finansal giiciiniin zayiflamasini hizlan-
diriyor. Paulson Plani’'nin nasil finanse edilecegi net degil. ABD
daha fazla hazine bonosu basip, uluslararasi piyasalarda satabilir
mi? Ancak dolarin degeri diismeye devam ettik¢e bu bonolara ta-
lep gelmez. Diger olasi bir kaynak Ulusal Varlik Fonlar1 (Sovereign
Wealth Funds) olabilir. Bunlar, Orta Dogu ve Asya’nin ihracatg til-
kelerinin rezervleri, aktifleridir. Ancak sadece 3 trilyon ABD dolari
civarindadir ve bu iilkeler hali hazirda Citigroup, Merrill Lynch ve
Morgan Stanley i¢in kriz sirasinda acil fon sundular. Bu fonlar dev-
letlerce kontrol edildiklerinden, Amerika’nin bu fonlar: kredilen-
dirmede kullanabilmesinin a¢ik politik sonuglari olacaktir. Kisaca,
ABD’nin agigin1 kimin ve ne karsiiginda kapatacagi ontimiizdeki
donemdeki kilit soru olacaktir.

Finansal erime, tarife kullanimi ve korumacihigin canlandiril-
masinin ardindan gelmistir. Doha goériismeleri sirasinda ABD’nin
kendi tarife ve siibvansiyonlarin1 korumada israr ederken, Cin ve
Hindistan piyasalarina daha fazla girebilmeyi talep etmesi, goriis-
meleri geriye doniilemeyecek bir bicimde tikamigtir.

2008 Biiyiik Cokiisii, ayni zamanda politik-ideolojik diizeyde
kokli sonuglara yol agacaktir. Neo-liberalizmin ‘a¢ gozliilik iyi-
dir’ yaklasimi simdi mahkum edilmis durumdadir. Hayatin tiim
alanlarinda serbest piyasalarin iistiinliigii, devlet diizenlemeleri-
ne diismanca yaklasimlar, her seyin 6zellestirilmesi, yani kiiresel-
lesmenin tiim bu temel ideolojik argiimanlari simdi paramparc¢a-
dir. Devlet miidahalesi ihtiyaci ve piyasalarin denetimi artan bir
sekilde kabul gormektedir. Bunlar yeni burjuva devleti ve piyasa
teorileri icin (Neo-Keynesyenizm ve devletgilik gibi) zemin olus-
turmaktadir. Fakat bu gelismeler ayn1 zamanda sosyalizm igin,
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sosyalist planlama i¢in de yeni bir yasal gecerlilik olusturmakta,
boylece de reformist ¢izgiye diismemeleri kaydiyla Marksistlerin
oniinii de agmaktadir.

Kriz ayni zamanda ‘ulus devlet’i tekrar giindeme tasimistir.
1990°larda kiiresellesme literatiiriiniin ¢ogunda ulus devletlerin
‘iniste oldugu, hatta tamamen yok olmakta’ oldugu tartisiliyordu.
Hardt ve Negri bu goriisleri anti kapitalist hareketlere tasidi. Bu
ideoloji tuhafbir ideoloji olmasina ragmen, DTO, IMF ve AB gibi 6r-
giitlenmeler araciligiyla ¢ok ulusluluk ve uluslararasi diizenleme-
lere dogru reel bir trendi yansitiyordu. Kriz donemlerinde her bir
burjuva hiikiimeti milliyetcilige basvurur. AB’de, Fransa, ingiltere
Almanya ve italya gibi giiglii devletler AB yapilanmasi disinda,
gozlemcileri kizdiracak sekilde iki tarafh zirveler gergeklestirdi-
ler. irlanda Bankasi, diger AB liderlerinin muhalefetine ragmen
irlanda bankalarindaki tiim mevduatlara mevduat garantisi ver-
di. Boyle hareketlerin mantig1 son derece basittir: Emperyalistler
ve yar1 somiirge burjuvazi i¢cin kendi ekonomilerini korumak ge-
rekliligi vardir ve bunu yapabildikleri siirece, yabanci pazarlara ve
ham madde kaynaklarina erisimleri rakiplerini elimine ederek ya
da zayiflatarak miimkiin olabilecektir.

ABD'nin finansal giicli zayiflarken, krizin kotii etkilerini birbiri-
ne yitkmaya ¢alisan metropol gii¢ler arasindaki kavga da kizismak-
tadir. Sermayenin merkezilesmesinin temel bir yolu da agilmak-
tadir. Daha kuvvetli tekeller, resesyondan ¢ikabilme giiciine sahip
bulunmayan kii¢iik sermayeyi yutacaklar. Yani 6niimiizde emper-
yalistler arasi celiskileri ve ana sinif miicadelesini keskinlestire-
cek bir politik istikrarsizlik donemi yatmaktadir.

Ozetle, kiiresellesmenin ¢éziilmesi, gelismekte olan bir siireg
olarak anlasilabilir. Bu siireg, devlet miidahaleciligine doéniis, ko-
rumacilik ve bolgesel giigler arasinda yogunlasmis rekabet 6zel-
liklerine sahip bir yeni kapitalist asamaya isaret ediyor ve bu sii-
re¢ Amerikanin ekonomik giiciiniin diisiisiiyle gerekli ve miimkiin
olmustur. Lider Amerikali yatirim bankalarinin tamamen yok olu-
su, finansal sistemin derin krizi ABD’'nin diger gii¢lii devletlere
olan astronomik borglari ABD’nin 1991 sonrasindaki mutlak he-
gemon roliinii artik iistlenemeyecegini gostermektedir. Kuskusuz,
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hegemonik roliin tamamiyla ortadan kalktigina tanik olmuyoruz.
ABD hala, diinyanin en gii¢lii, hatta digerlerinden bir biitiin olarak
daha gii¢lii emperyalist devletidir, ¢iinkii kitasal bir biitiinliige ve
diinyanin en biiytik askeri giiciine sahiptir. Fakat 6yle bir donem-
deyiz ki AB, Rusya ve Cin gibi diger gii¢ler giderek artan bir sekil-
de ABD'’yi kontrol ederek ve kendi ekonomik, politik ve askeri etki
alanlarini olusturacaklardir.

Prof. Leo Panitch:

Kapitalist devletler bankalarin hisselerini satin alarak (an-
cak onlar lizerinde dogrudan denetime gitmeyerek, buna karsilik
ingiltere Bagbakani Brown'in yaptigi gibi faiz oramarini diigiirme-
leri konusunda yumusak bir sekilde ikna ederek), devasa diizey-
deki mali tesvik politikalarinin uygulanacagini taahhiit ederek,
kiiresellesmenin sosyal demokratiklesmesini gerceklestiriyorlar.
Ama boyle bir sosyal demokratlasma, eski tarz reformist, tedrici
sosyalizm anlaminda degil, Blair ve Brown tipi bir sosyal demok-
rasidir. Clinkii 1940, 1950 ve 1960’larin sosyal demokrasisi, daha
ziyade emek ile korparatizasyon diizenlemelerine dayaniyordu.

Prof. Costas Lapavitsas:

Kiiresellesmenin sosyal demokrasizasyonu konusunda olduk-
¢a temkinliyim. Orta donemde -bir kag¢ yil diyelim- bu y6nde bir
takim degisiklikler bekliyorum, yani ekonomi genelinde dogrudan
devlet miidahalesi gorebiliriz. Buna sosyal demokrasi denip den-
meyecegini ise tartismamiz gerekiyor, ama bu miimkiindiir.

Kisa dénemde devlet miidahalesinin arttigini gériiyoruz, ancak
bu simdilik orta donemi anlatmiyor. Hiikiimetler bugiin finansal
sisteme dokunmak istemiyorlar. Oraya miidahalede bulunmak is-
temiyorlar ve miidahalede bulunsalar bile miidahalenin sonucla-
rina katlanmak istemiyorlar. Fakat bir problemleri var. Uygulamak
istedikleri bigimiyle genisletici maliye politikasi ve finansal siste-
me dokunulmamasi, birbiri ile uyumlu politikalar degil. Eger ge-
nisletici maliye politikasini siirdiirmek istiyorlarsa bir noktada
finansal sistemle ilgili bir seyler yapmak zorundalar. Finansal ke-
simin muazzam biiyiimesi ve muazzam giicii ile ilgili sorunlarla
yiizlesmek zorundalar. Bu ger¢egin farkina varmalari muhtemelen
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biraz zaman alacaktir. Sorunlarla yiizlestiklerinde nasil bir tavir
alacaklari ise belli degil.

Michel Husson:

Kriz devam ediyor ve bu durum kapitalistleri is birligine zor-
luyor. Ancak Bretton Woods benzeri yapilanmalar konusunda bir
sey soylemek i¢in heniiz ¢cok erken. Tam tersine kapitalistler ara-
s1 geliskiler derinlesecek gibi goriiliiyor. Uretimde kiiresellesmeye
ragmen lilkeler arasi c¢eliskiler artiyor, her iilke krizi digerlerine
yikmaya ¢alisacak. ABD dis ticaret dengesini saglamlastirabilmek
icin dolarin kuru konusunda yeni miidahalelere hazirlaniyor.

Avrupa’ da her iilkenin krizle ilgili pozisyonu ¢ok farklidir.
Bunu belirleyen etmenler sirasiyla; finansin, konut piyasasinin ve
otomotiv sektoriiniin goreli agirhgi ve bu sektorlerin diinya piya-
salarindaki goreli paylaridir. AB iilkeleri federal bir biitgeye yanas-
madiklarindan boyle gercek bir isbirliginin hayata gegirilebilmesi
zor goziikiiyor. L. Amerika ve Asya lilkeleri tipki1 1930 sonrasinda-
ki gibi ithal ikameci politikalarla i¢ pazara ya da bolgesel pazarla-
ra yoneleceklerdir.

Her ililkede emek-sermaye ¢atismasi derinlesecek. Alinan 6n-
lemler emegin payini artirma yoniinde degil, tam tersine serma-
yenin karliligini restore edebilmesi i¢in firsatlar iceriyor. Biitceler
temelde sermayeye yapilacak aktarimlardan olusurken, sosyal
biitcelere son verilecek gibi goziikiiyor. Oniimiizdeki dénemde
politik gidisat, milliyet¢i-korumaci yiikselisle sosyal miicadeleler
arasindakiyarisla belirlenecek.

Gelisen BRIC ekonomilerinin (Brezilya, Rusya, Hindistan ve
Cin) ve hatta Giiney Kore, Meksika ve Giiney Afrika gibi iilkelerin
ylkselisi, diinya 6lgegindeki kapitalist gii¢ iliskilerindeki ve diinya
diizenindeki baslica dalgalanmay1 géstermektedir. Bunu anlaya-
bilmek icin diinyanin farkl bélgelerindeki biiyiime oranlarini ele
alabiliriz. Fakat en ¢arpici degisim, sermaye akimlarindaki tersine
déniis, bir baska ifadeyle, gelisen ekonomilerin net kreditor hali-
ne gelmeleri olgusudur. En zengin iilkelerin bankalarinin, giiney
tilkelerinin Ulusal Varlik Fonlari’nca kurtarilmalari bunun en ¢ar-
pici disa vurumudur.
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Burada, emperyalizmin klasik nosyonunu tartismaya agan -ki
hakim teorilerden bahsetmeye bile gerek yoktur- kiiresellesme-
nin bumerang etkisinden s6z edebiliriz. Tabi ki, klasik bagimlilik
iliskilerinin bulundugu pek ¢ok alan halen mevcuttur.

Orta dénemdeki siirdiiriilebilirligine ragmen bu diizen belir-
sizlikler meydana getirmektedir. Gergekten de bu diizen gelisen
ekonomilerin, kimilerinin artan birincil triin fiyatlar1 nedeniyle
sismis olan, ticaret fazlalarina dayanmaktadir. Bu fazlalarin karsi-
181, diizenli bir sermaye akimina ihtiyag duyan ABD ticaret agigin-
da bulunmaktadir.

Fakat daralma, diisen faiz oranlari ve de siirekli deger kaybe-
den dolara bagh olarak, sermayenin kendine Amerika'y1 se¢gmesi
icin daha az tesvik s6z konusudur. Bugiin ABD'nin ag¢igini finanse
eden sey gelisen ekonomilerin merkez bankalaridir ve tamamen
politik bir tercih olan bu durumun sonsuza dek devam etmesi i¢in
bir neden yoktur. Nesnel anlamda, merkez bankalari i¢in varhkla-
rini dolardan ziyade euro olarak -ya da ikisinin karisimi bir sepet-
te- tutmalari daha iyi olabilirdi.

Eger duruma verimlilikler agisindan bakacak olursak, geli-
sen ekonomilerin fazlalarinin karsiliklar: kendi ekonomilerinde-
ki disa doniikliik i¢cinde bulunur ki, bu da i¢ talebin baski altinda
tutulmasi ve niifusun biiyiik bir béliimii i¢in satin alma giliciindeki
artisin ekonomik biiylimenin altinda olmasi1 demektir.

Bu siirdiiriilebilir bir tasar1 degildir ve kaginilmaz olarak, kis-
men Giiney Kore benzeri bir i¢ piyasa merkezli biiylime modeline
gecilmesine sebep olacak sosyal miicadelelere yol agarak, artigin
azalmasina neden olacaktir.

Fakat by, krizin acil ¢6ziimii olmayan, orta dénemli bir bakis
acgisidir. Bu ylizden diinya ekonomisi, belirsiz bir zaman araligi
icin, tehditlerle dolu bir derinlesen ticaret savaslari ve kapitalist-
ler arasi ¢atismalar donemine girmistir.

Diger yandan, “mevcut ekonomik kargasa ortami, BRIC tilke-
lerinde de krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olabilir mi ve bunun
ardindan ABD’ye dogru, Asya’'dan ve petrol ihra¢ eden ltilkeler-
den gerceklesen sermaye akimi kesilir mi ve biitiin bunlar ne za-
man olabilir?” sorulari yanitlanmasi hem gerekli hem de zor olan
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sorulardir.

Dolar daha simdiden tarihi bir minimum seviyeye inmistir ve
bugiinkii kaderi ticaret fazlasina sahip iilkelerin merkez bankala-
rinin kararlarina bagh oldugu i¢in de daha asag1 inmesi zor go-
ziikmektedir. Dolayisiyla, ABD’nin 6demeler dengesinin diizeltil-
mesinde dolarin daha fazla deger kaybetmesine bel baglanamaz.

Belli bir dozda resesyon siiphesiz gerekli olacaktir, fakat hep-
sinin dtesinde asil gerekli olan biiyiimenin yavaslamasidir. Bu ba-
kis agisina gore, esik alt1 krizinin esas sonucu, ABD’de Reagan d6-
neminde uygulanmaya baslanan biiyiime modeline kesin bir son
verilmesidir.

Tahminlere angaje olmaktan ziyade, daha dengeli bir diinya
ekonomisinin koordinatlarini belirlemek daha dogru olacaktir.
Kiiresel miibadele alanlarini séndiirme ve kiiresel dengesizlikleri
azaltma yollari her yerde aynmidir: i¢ talebe yénelmek, yani sosyal
ihtiyaglarin karsilanmasina y6nelmek. Fakat bu yol, bugiiniin saf
kapitalizminin cari egilimlerinin radikal bir bigimde tartisilmasi
anlamina gelir ki bir daralma bile boéyle bir yeniden y6nelimi ger-
ceklestirmek icin yeterli degildir. Kapitalizmin sosyal ¢ikarlarinin
korunmasi amagh spontane tepkiler tam aksi yénde etkili olacak-
tir. Clinkii tiim diinyadaki ticretlilerden gasp edilen biiyiik miktar-
daki somiiriiden hakim siniflarin vazge¢mesi zordur.

Varsayalim ki bu yil diinya ekonomisi diizensiz bir yavaslama
yasamaya devam etsin ve bu durum kendisini genel bir resesyo-
na doéniistiirmesin. Bu durumda bile, 2008 yi1h diinyadaki kirilgan
dengenin ne kadar siirdiiriilemez oldugunu ve nasil bir ¢ékiisiin
esiginde oldugunu gosterecektir.

Gordiigiimiiz gibi ABD, Avrupa ve Cin ile yeni gerginlikler ya-
ratmaksizin, diinyanin geri kalaninin kendi derin ticari agiklarini
finanse etmesini saglamakta ya da bu a¢ig1 dolarin sonsuz bir de-
ger kaybi ile kapatmakta oldukea zorlanacaktir. AB’nin yapisal is-
levsizlikleri de tiim ¢iplakhigi ile agiga ¢ikacaktir. Keza, az gelismis
tilkelerin, tamamen ihracata dayali biiyiime modelleri de sinirlari-
na ulasacaktir.

Dolayisiyla 2008 yili, mevcut diinya diizeninin tiim sosyal ice-
rigini anlamamiza imkan verecektir: Diizenin dengesizliklerinin
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temelinde sosyal diizenlemelerin derin esitsizlik¢i karakteri yat-
maktadir. ABD, Cin ve Avrupa arasinda yer alan tiim farklilik-
larin otesinde, bu ii¢ biiyiik kutbun temel bir ortak noktasi var-
dir: Serveti lireten kesimlerin, servetten aldig1 payin diizenli
olarak azalmasi. ABD'nin siiper borg¢lulugu ile devasa agiklarini,
Avrupa’nin igsizligini ve Cin’in ihracat 6ncelikleriile agiri birikimi-
ni agiklayan seyiste bu egilimdir.

Bu oykiiden ¢ikaracagimiz bir bagka ders ise, bugiinkii kapita-
lizmin mesruiyetinin derin bir bicimde zayifladigidir. Sagladigi ba-
sar, hi¢bir telafi ya da karsilik olmaksizin zorla kabul ettirdigi sos-
yal gerileme ile dogrudan orantilidir. Her ne kadar giig iliskileri
onun lehine de olsa, en azindan su nokta agik¢a vurgulanmalidir:
Boyle bir sistemi diizenlemeyi, disipline etmeyi ya da insancillas-
tirmay1 amaglayan projeler, kelimenin tam anlamiyla, tam bir ham
hayaldir.

SORU 6

Kapitalizmin mevcut durumunu nasil géormek gerekir?
Hala 1970’lerdeki kiiresel ¢alkantiya tutunup kalmig mi-
dir, yoksa yeni genel bir genisleme modeli gelistirebilmis
midir? Kriz bugiinden farkh bir kapitalizme neden olabi-
lir mi? Bunun ¢aligsan siniflar ilizerindeki yansimalar: neler
olacaktir?

YANIT

Michel Husson:

ErnstMandel’'in Uzun Dalgalar Teorisi'ne gore, degisken bir di-
zen ile karsi karsiyayiz.

Bir yandan kapitalizmin basarili oldugunu soéyleyebiliriz.
Clinkii yiiksek kar oranlarini yeniden gerceklestirmeyi bagarmis-
tir ve cari donem genisleme donemi olarak karakterize edilebilir.

Fakat birikim oranini 6l¢iit olarak alirsak, tam tersine kapitaliz-
min bir daralma evresine yapisip kaldigini ve dinamizminin azal-
digin1 soyleyebiliriz. Buna iki ekonomik unsuru da ekleyebiliriz:
Sayisiz kriz serileri ile beraber. finans kesiminin yarattig1 6zel is-
tikrarsizlik ve ABD dis ticaret agiginin diinya ekonomik diizenine
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sundugu temel] dengesizlikler. Bu temel dengesizlik sistematik bir
krizin semptomudur ve bu iiretim tarzinin temel belirleyicileri
lizerinde dikkatlerin toplanmasina neden olur.

Bu krizin kaynagi, insanhgin sosyal ihtiyaclari ile bu ihtiyagla-
r1 karsilayan kapitalist bigim arasinda yer alan boslugun biiyiime-
sidir. Sosyal talep, maksimum kar gilidiisiiyle lretilmeyen malla-
ra yoneliktir. Bu bosluk iki esas boyutta biliyiimektedir. Birincisi,
az gelismis iilkelerde talebin, verimliliklerin yiiksek oldugu imalat
sanayi mallarindan, verimliligin daha az oldugu hizmetler sekt6-
riine dogru kaymasi ve buna baglh olarak kar beklentisinin azal-
masidir. Hicbir yeni ekonomik sektér, bir dnceki Fordist evrede
otomotiv sanayisinin iistlendigi rolii yeterince listlenememistir.

ikinci boyut ise jeo-ekonomiktir ve kiiresellesmenin sonucu-
dur. Kiiresellesme bir diinya pazari ya da bir baska deyisle genis-
lemis bir degerleme alani yaratma egilimindedir. Daha az gelismis
sektorlerin diisiik verimlilik diizeyleri, en rekabetgi lilkelerin ya
da sektorlerin performansinca belirlenen karhlik talepleri ile kar-
st karsiyadirlar. Boylece bir dislama etkisi meydana gelmekte ve
bazi iiretim hatlari ile bunlarin karsilayabilecegi sosyal ihtiyag-
lar, karsilastiklan yiiksek karlilik kriteri nedeniyle kabul edilebi-
lir olmaktan ¢ikmaktadirlar. Bu kosullar altinda sistemin yeniden
tiretimi bir ¢ifte hareket icerisinden gegmektedir: Meta alaninin
(domain) tiikenmesi ve karlilik vaat etmeyen ihtiyac¢larin karsilan-
masinin reddi.

Cagdas kapitalizm su anlamda saf bir kapitalizmdir: Optimal
olarak islev gorebilmenin kosullarini kendisi bir araya getirir.
Sosyal refahta bir iyilestirme, tam-miikemmel rekabet, regiilas-
yon ve kisitlar ve diger sapmalardan 6zgiir bir konumdan ziyade,
mesruiyet sorunlarini giindeme tasir, ¢linkii sistemin bagarisi igin
sosyal gerileme agike¢a aranilan bir gerekliliktir.

Bu baglamda kriz sonrasi yapilan kamulastirmalara bakildi-
ginda bu kamulastirmalarin sahte kamulastirmalar oldugu gori-
liir. Clink, kismidirler, gegicidirler ve her hangi bir kosula bagh
degildirler. Bankalarin karlihigini yeniden tesis etmeyi ve bu bag-
lamda bankalarin yeniden yapilandirilmasi i¢in bankalarin ser-
maye yapilarinin gliglendirilmesini hedeflemektedirler. Gerg¢ek
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bir yeniden bigimlendirme hedeflenseydi, halkin parasi bankala-
ra aktarilirken banka fonksiyonlarinin daha siki kurallara baglan-
masi saglanabilirdi. Regiilasyon ve vergi cennetlerinin denetlen-
mesi ihtiyacinin konusulmasi sadece dikkatleri dagitmak igindir.
Bugiin bankalara pompalanan paranin sonucunda biiytik bir ihti-
malle yeni bir kopiik olusacaktir.

Diger taraftan, kamulastirmalar 6zel finansin optimal olmadi-
gini itiraf etmek anlamina gelmektedir. Ozel finansin optimalligi
neo-liberalizmin en 6nemli ideolojik dayanagiydi. Ancak boyle bir
itiraf yeni bir rejime ge¢mek i¢in yeterli degil. Su ana kadarki re-
jim licretlerin payinin azaltilmasi esasina dayaniyordu. Ancak bu-
giin bu yol sikintihdir. Clinkii, artik piyasalar tiiketici borglarini
artirarak canl tutabilmek miimkiin degildir. Ayrica, resesyon ar-
tik klasik bir asiri tiretim krizi haline gelmistir. Artidegeri realize
etmek zorlagmaktadir. Az gelismis iilkelerin lirettigi art1 deger de
azalacagindan, ABD’ nin ag¢ik finansman yoluyla fonlama yapmasi
da zorlasacaktir.

Prof. Andrew Kliman:

Yeni bir kapitalist rejimin ortaya ¢ikmasinin éniindeki engel-
ler baglaminda, dzellikle kredilerle ilgili akut bir giiven problemi
mevcuttur. Fedve Amerikan Hazinesigegici olarak panigi durdura-
bilirlerse de temeldeki sorunlar giderek daha da kétiilesmektedir.
Olaylar beklenmedik biiyiikliikte gerceklesiyor. Gelecek, bu krizin
dogurdugu acil durumlarca sekillenecektir. Yetkililer sistemi kur-
tarmak icin gereken neyse yapacak, ancak bu 6zellikli durumlara
bagh olacaktir. Ornegin, Hazine Bakani Paulson’un devletlestirme
karsit1 oldugunu biliyoruz. Ancak ¢6kiisii 6nleyebilmek icin dev-
letlestirmelere basvurmak zorunda kalmistir. Oniimiizdeki dé6-
nemde benzer durumlar ortaya ¢ikabilir.

Bir siireligine neo-liberal serbest piyasa ekonomisine geri dé-
niis beklenmemelidir. Ciinkii, 1970’lerin yiiksek enflasyonuve kri-
zi yasandiginda Keynesyenizmle-ilgili olarak da benzer degerlen-
dirmeler yapilmigtir.

Politikacilar, ekonomiyi dis ticarete, dis yardimlara a¢ik tutma-
ya, ihracata dayal ekonomileri gelistirmeye vs. gayret edecekler
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ve yeni dlizenleyici araclarla krizin tekrar ortaya ¢ikmasini engel-
lemeye ¢alisacaklar. Bunu basaramayacaklar, bunu da biliyorlar
ama deneyeceklerdir.

Regiilasyon temelde ideolojik bir konudur. Kapitalizmi canl
tutmaya yarayan pragmatik bir ¢éziimdiir. Hiikiimetin hem 6zel
borglari garanti altina aldigi, hem de bankalarin vb. istedikleri ris-
ki almasina devam etmesine izin verilmesini diisiinmek pek man-
tikh degil.

Hiikiimetin belli finansal iiriinleri, tiirev araglari ve belli tiir fi-
nansal davranislar1 yasaklamasi ¢ok ilging olurdu. Sonugta bun-
lar tali sorunlar. Daha fazla devletlestirme, daha fazla regiilasyon
ve daha fazla agik ve gizli kamu kontrolii gorecegiz. Eger basaril
olup krizden cikarlarsa, daha fazla devletlestirme ve finansal ku-
rumlar ve faaliyetlerin daha fazla hiikiimet kontroliine girmesine
tanik olacagiz.

Wall Street temelde gegmiste kaldi. Bagat firmalarin besinden
ticu yok. Kalan, Goldman Sachs ve Morgan Stanley banka holding
sirketine doniistiiler. Béylece ticari bankalari kontrol ediyorlar ve
mevcut banka diizenlemesine tabiler. Hali hazirda, birkag¢ ay 6n-
cesinden ¢ok farkli bir sistem mevcut. Tiim bunlarin 6tesinde ge-
lecekle ilgili higbir sey net degil. Egemen siniflar da aslinda tam
olarak ne yapilmasi gerektigini bilmiyor, sadece ellerinden geleni
yapmaya ¢alisiyorlar.

Prof. Costas Lapavitsas:

Oncelikle kapitalizmin krizden 6nceki goriiniimiine bakmak
gereklidir: Kapitalizm finansallasmaktadir. Finans, ekonomik ve
sosyal hayatin her boyutuna girmistir ve bireysel gelirlerden kar
yaratmaya dénmiistiir. Ayni zamanda, konut, emeklilik, saglk, egi-
tim gibi ¢esitli hizmetlerin kamusal arzinda kendisine yer bulmusg-
tur ve simdi de onlara aracilik etmektedir. Boylelikle de, sadece
glnliik esitsizlikler ya da etkinsizlikler anlaminda degil, ayni za-
manda simdilerde kendini gésteren devasa kriz ve bunun bir ¢ok
insanin hayati iizerindeki korkung¢ etkileri bakimindan da ¢ok
koti bir is yapmustir.

Bu egilim tersine dénecek midir? Simdilik bunu bastan asagi
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tersine ¢evirecek ciddi bir fikir mevcut degildir. Bir ¢ok adim atil-
mis ve makro-ekonomi politikalar1 konusunda da sesler yiiksel-
meye baslamistir. Ge¢mis statiisiine kiyasla para politikasi etkisini
yitirirken, maliye politikasi benimsenmistir. Fakat, finans kesimi-
nin yeniden yapilandirilmasi agisindan, iiretim sektorii ile finans
sektorii arasindaki iliskinin degisimi ve kapitalist ekonominin bir
biitiin olarak yeniden orgiitlenmesi bakimindan, hakim akimdan
herhangi bir 6neri ya da ciddi bir diisiince ortaya ¢ikmamigtir.

Politika yapicilarin nereye gidecekleri belli degildir Bunun
bir nedeni, tabii ki, finansal sistemin inanilmaz boyuttaki giicii-
diir. Dolayisiyla, Obama’nin yaptigi, érnegin her seyi degistirece-
gi yoniindeki tiim agiklamalara ragmen, Obama’nin ekonomi ekibi
Clinton doneminde de orada olan kisilerdir ve bunlar Wall Street’e
minnettardirlar. Biiyiik bir degisimin gerceklesmesi i¢in zamana
ihtiyac var.

http://en.internationalism.org:

Fransa Cumhurbaskani, Alman Merkez Bankasi baskani, bir
ispanyol milletvekili yaptiklari agiklamalarda bu krizle neo-liberal
kapitalizmin sonunun geldigini, imitlerin simdi baska tiir bir ka-
pitalizme yoneldigini ileri siiriiyorlar. Bu yeni kapitalizm, finans
yerine iiretim temelli olacak ve finans canavarlari ve spekiilator-
lerden kendisini 6zgiirlestirmis bir diizen olacaktir. Yani onlar,
¢okmekte olanin kapitalizm degil, kapitalizmin belli bir bigimi ol-
dugunu ileri siirtiyorlar. Stalinist, Trogkist ve bazi anti-kapitalist
sol gruplar ise o6viingle, gelismelerin kendilerini hakli ¢ikardigi-
ni1, neo-liberal politikalarin felakete yol a¢tigini vurgulayip, kiire-
sellesme ve dizginlenmemis liberallesmeye karsi nasil muhalefet
ettiklerini hatirlatiyorlar. Devletin, kar hirsiyla hareket ederek bu
felakete yol agmis olan ¢ok uluslu sirketlerin, spekiilatérlerin vs.
gercegi gormelerini saglayacak tedbirleri almasini talep ediyorlar.
Cozlimlerinin, kapitalistleri insanligin yararina zorlayacak bir sos-
yalist ¢6ziim oldugunu iddia ediyorlar.

Bu iddialarda gergek pay1 var mi1? Bir bagska kapitalizm mim-
kiin mii? Iyilik sever devlet miidahalesi kapitalist krize ¢6ziim ola-
bilir mi?
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Birbiriyle yakindan iligkili iki yalanla kafalarimiz allak bul-
lak edilmigtir: Sosyalizm ve devletgiligin ayni sey oldugu ve neo-
liberalizmin deregiilasyon ve serbest piyasalarla ayni sey oldugu.
20. ylizyildan 21. yiizyila gegilirken, yani 100 yillik bir siiregte,
devletin her zamanki destegi olmasaydi kapitalizm yasayamazdi.
Serbest piyasalar, devletin demir elince y6nlendirilmis, denetlen-
mis ve desteklenmistir. Adam Smith, piyasanin ekonomiye goriin-
mez bir el gibi hilkmettigini s6ylemistir. Bugiin piyasalar devletin
goriinmez eliyle yiirtitiilmektedir. Bush, bankalar: ve sigorta sir-
ketlerini kurtarmak durumunda kaldiginda, istisnai bir sey yap-
muyor, devletin giinlitk sorumlulugu altindaki, ekonominin deneti-
mi ve diizenlenmesi isine devam ediyordu.

20.ve 21.ylizyillarin karakteristigi asir1 liretime dogru bir egi-
limdir. Bu, 19. yiizyilda gegiciydi ve kolayca halledilebilecek bir
sorundu. Son iki ytizyilda kroniklesti ve diinya ekonomisini kalici
bir istikrarsizliga ve yikima maruz biraktl. Ayni zamanda kapita-
lizmin dogustan gelme bir 6zelligi olan rekabet asirilasti, neredey-
se doyma sinirina sabitlenmis olan diinya pazarlarinin sinirlarini
parcaladi ve kapitalist sistemin genislemesi i¢in tesvik edici rolii-
nii yitirdi. Oyle ki, rekabetin kaos ve ¢atismaci yiizii giin 151g1na
g1kt

Son 40 yildir birbirini izleyen farkh kriz asamalar1 kronik asi-
r1 Uretim ve rekabet kizismasinin iiriiniidiir. Kapitalist devlet bu
etkileri cesitli sakinlestiriciler kullanarak atlatmaya c¢alisiyor.
Bunlardan en énemlisi kredilendirmenin dolayisiyla da borg¢lulu-
gun artirilmasidir. En gii¢lii olan devletler de, en kotii etkileri en
zayif olanlarin lizerine yikmak suretiyle savusturuyorlar.

1970’lerde benimsenen klasik politika devlet bor¢lanmasiy-
d1. Bu politika, ekonomiye dogrudan devlet miidahaleleri, devlet-
lestirmeler, sirket devirleri, dis ticaretin kat1 denetimi vs. ile des-
teklenmistir. Bu, Keynesyen politikaydi. Neo-liberalizmle devlet
miidahalesi arasinda sahte bir ikilem empoze etmeye ¢alisan ha-
fiza kaybina ugramis olanlara, o donemde sagdan sola herkesin
Keynesyen oldugu ve liberal sosyalizmin ne denli faydal oldugunu
halka anlattiklarini animsatahm (isveg Sosyal Demokrat Modeli
gibi). Bu politikadan kaynaklanan yiiksek enflasyon felaketle
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sonuclandi ve ekonomiyi istikrarsizliga siirliklerken, uluslararasi
ticareti felce ugrattl. 1980’lerde benimsenen ¢6ziim, ‘neo-liberal
devrim’ olarak kutsandi. Bu devrim de kilit isimler Demir Lady
M.Thatcher (ingiltere) ve Kovboy R.Reagan (ABD) idi.

Bu politikanin iki amaci vardz:

o Uretken giiclerin karsiz kisimlarini yok etmek suretiyle mali-
yetleri diisiirmek. Bu politika devletce planlanmis ve érgiitlenmis
tahmin edilemeyecek 6l¢ilide bir isten ¢ikarma dalgasiyla sonug-
lanmistir. Boylece, is¢ilerin yasam kogsullar: tersine dénmiis, is gii-
venligi sona ererken, devlet yardimlari kesilmistir.

e Kamunun borg ylikiiniin, 6zellestirmelerle, taseronluk hizmet-
leriyle, kamuya ait hisselerin bireylere, bankalara ve spekiilatorle-
re satilmasiyla hafifletilmesi. Neo-liberal stratejinin ikinci agamasi
devletborglarinin finansal sektére gecirilmesi seklinde tasarlandi.
Piyasalar, icinde devasa spekiilasyonun yer aldig1 her ¢esit hisse,
tahvil, bono gibi araglarla doldu tasti. Bu noktadan itibaren, diin-
ya ekonomisi dev bir kumarhane haline gelmeye basladl. Boyle
bir kumarhanede hiikiimetler, bankalar ve uzman araci kuruluslar
spekiilasyondan hizlive biiylik karlar saglama operasyonlarina gi-
ristiler ve bunu iflaslar ve istikrarsizlik pahasina yaptilar.

Ozel girisimin nasil neo-liberalizm yarattig ile ilgili masallara
kulak asmamak gerekir. Boyle mekanizmalar kendiliginden piya-
sadan fiskirmazlar. Bunlar enflasyonu diisiirme politikas1 uygu-
layan kamu politikalarinin sonuclar1 ve meyveleridir. Enflasyonu
yalnizca ertelemeye hizmet etmis, karsiliginda ise agir bir bedel
o6denmistir: Borg¢lar, ne olduklar1 tam olarak bilinmeyen finansal
araglar ve mekanizmalar kullanilarak ve ¢ok yiiksek getiri sagla-
yan yliksek faiz oranlarindan verilen spekiilatif kredilere dontistii-
rilmiistiir. Ancak er ya da geg hi¢ kimse daha fazla 6deme giiciinii
bulamayacakti. Onceleri bu krediler piyasadaki en cazip, parlayan
yildizlardi, 6yle ki bankalar spekiilatérler ve hiikiimetlerin kendi
aralarinda miicadelesine neden oldu. Fakat bu krediler hizla, yati-
rimcilarin kagtiklari siipheli ve degersiz kredilere doniistii.

Bu stratejinin nasil basarisiz oldugu Wall Street Cokiisii (1987)
ve 1989’daki ABD mevduat bankalarinin ¢okiisiiyle agiga ¢ikt1. Bu
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neo-liberal politika 1990’lar boyunca devam etti, fakat borg¢ dagla-
r1 ekonomiyi ¢ok zora soktugundan, iiretim maliyetleri, verimlilik
artiglari ve tageronluk hizmetleriyle dusiiriilmeliydi. Bu da iireti-
min tiim parg¢alarinin Cin gibi iilkelere transferini igeriyordu. Bu
ilkelerdeki yoksulluk diizeyindeki is¢i iicretleri ve kotii ¢alisma
kosullari diinya proletaryasinin yasam kosullarini dramatik bir bi-
¢imde etkilemistir. Bu, kiiresellesme kavraminin olustugu zamana
denk diiser: Daha biiyiik, daha zengin iilkeler korumacilik engel-
lerinin kaldirilmasini ve kronik asiri iretim sikintisini asmak i¢in
yoksul lilkeleri kendi tiriinlerini ithal etmeye zorladilar.

Bir kez daha, boyle ilaglar problemi sadece daha da kétiilestirdi
ve 1997-98 Asya kaplanlari ve ejderhalarinin krizi béyle politika-
larin ne kadar etkisiz oldugunu da ortaya koydu. Fakat sonrasin-
da kapitalizm sapkadan tavsan ¢ikarti. Yeni yiizyil bize, internet
ekonomisi olarak adlandirilabilecek ve bilgisayar alm satimi ile
ugrasan sirketlerde asir1 bir spekiilasyonun yer aldig1 bir seyi ta-
nittr: internet. 2001 yi1linda bu dabasarisiz kaldi. Kapitalizm 2003
yilinda yeni bir sihir ortaya att;; bu gayrimenkul piyasasindaki si-
nirlandirilmamis spekiilasyondu. Bu spekiilasyon, gayrimenkul fi-
yatlarini firlatirken, bugiinkii fiyaskoya yol actu.

Bugiinkii kriz dev bir mayin tarlasina benziyor. ilk patlayan
mayin 2007 yazinda ABD’deki esik alt1 kriziydi. Milyarlarca dolar
pompalandiktan sonra durumun normale donecegini diisiindiik.
Ancak hemen ardindan ikinci mayin patladi: Bu Aralik sonundan
itibaren bankalarin ¢ékiigiiydii. 2008 yazinda ABD ve ingiltere’de
pes pese bankalar batt1. 2008 Ekim’inde burjuvazi ABD’nin sorun-
lu oldugunu, Avrupa ekonomilerinin sorunsuz oldugunu séyledi.
Onlara gore korkulacak bir sey yoktu. Fakat basta Almanya olmak
lizere yeni mayinlar patlad..

Mayinlar1 patlatan neydi? Bu, kirk yildir sakinlestirici 6nlem-
lerle geciktirilmis olan bir krizin patlamasinin bir sonucuydu. Bu
onlemler, ¢6zlimsiiz problemlerin altindaki bir sistemin yiiriime-
sine yardim etmisti. Fakat bu 6nlemler hi¢bir seyi halletmedi, ter-
sine kapitalist ¢eliskileri daha da azdirdi ve bu krizde bu celiskile-
rin sonug verdigini goriiyoruz.

Kapitalizm bugiin en ciddi krizini yasiyor. 40 y1lhk yavas ve inis
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¢ikish bir kriz gelisiminin ardindan sistem, berbat ve asir1 dere-
cede derin bir resesyona girdi ve bundan yara almadan ¢ikmasi
mumkiin degil. Kapitalizm tiim bunlardan sonra yeniden ayaga
kalkabilir mi bilinmez, ama milyonlarca insan ayaga kalkamaya-
cak. Kriz sonrasi gelecek yeni kapitalist diizen daha fakir bir top-
lum olacak ve bu toplumda sosyal giivenlikten yoksun is¢iler ola-
cak ve diizensizlik ve kaos hakim olacak. Daha 6nceki kasilmalarin
her biri ¢alisan siniflarin yasam kosullarinin bozulmasiyla sonug-
landi ve Uretim merkezleri kapandi. Yeni dénemde bu sorunlar
daha biiyiik 6lgekte ortaya ¢ikacak. Egemen, somiiriicii sinif asla
hatasini kabul etmez ve miicadele olmaksizin giiclinden vazgeg-
mez. Ancak ylizyillik afet ve kasilmalar1 gordiikten sonra, devlet
kapitalizminin, problemleri ¢6zmede kullandig1 ekonomi politika-
larinin sadece problemleri daha da kétiilestirdigine tanik olduk.
Kapitalizmin ‘yeni ¢6zlimleri'nden bir sey beklememek gereki-
yor. Tam tersine biliyoruz ki bu ¢6zlimler daha fazla aci, yoksul-
luk getirecek. Yeni, hatta daha siddet iceren kasilmalara hazirlikh
olmahyiz.

Bu nedenle ‘s6zde ¢ozlimlere’ inanmak {itopik olacaktir. Tiim
sistem, iflas halindedir ve bunu gizleyemiyor. Realist olursak, pro-
letaryanin kendine olan 6zgiivenini yeniden kazanmasina yardim-
c1 olmaliyiz, onun miicadelesine katilmaliyiz ve sinifin, bu berbat,
bozuk diizene karsi bir alternatif yaratma konusunda ki érgiitlen-
me girisimine destek vermeliyiz.

SORu 7

Son 25-30 yildir finansal sistemde ortaya ¢ikan degisiklik-
ler baglaminda mevcut kriz nasil degerlendirilebilir? Krizin
olusumunda bu degisim nasil bir rol oynamistir?

YANIT

Prof. Costas Lapavitsas:

Son 30 yihn 6énemli yanlarindan birisi finansin giderek artan
ozerkligidir. Finansal sistem giderek biiylimiis ve reel birikim-
den (deger ve art1 degerin liretim ve dolasimindan) giderek ba-
gimsizlasmistir. Bunun nedenleri arasinda, teknolojik yenilikler,
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kurumsal ve politik transformasyon (finansal sektoriin deregiilas-
yonu ve liberalizasyonu) sayilabilir. Keza daha temel nedenler de
s6z konusudur: Biiyiik sermaye, biiyiik isletmeler yatirim finans-
mant i¢in kredi kullanma anlaminda bankalara daha az bagim-
l1 hale gelmisler ve bu yiizden finansal sektor bireylerin, is¢ilerin
ve niifusun daha biiyiik bir kesiminin bireysel gelirlerine, kar kay-
nag1 olarak goz dikmeye baslamistir. Bu kapitalizmin yeni bir ug
vermesidir. Yani boyle bir 6zerklesmeyle birlikte dogrudan sémii-
riiden de s6z edilebilir. Finansal kuruluslar giderek artan bir sekil-
de konut kredisi, tiiketici kredisi vs. ad1 altinda bireyler lizerinden
kar elde etmektedirler. Ucret, maas gibi parasal gelirler giderek
borg verilebilir para sermayeye doniismekte, bankalar ve diger fi-
nansal kuruluslar bu sekilde kar yaratmaktadirlar. Bu siire¢ yeni
bir tiir kapitalist sinif katmani yaratiyor ve bu karlarla beslenen
yeni glic merkezleri ve yeni etki merkezleri olusuyor.

Finansal kuruluslarin kar kaynaklarindan birisi de iicretlendir-
meden elde ettigi gelirlerdir. Bu gelirler, bor¢ alip verme islemle-
rinin disinda bu islemlere aracilik yapmaktan saglanan gelirlerdir.
Bu faaliyet kapitalizmin baslangicindan bu yana mevcuttur, yeni
olan biiytikliigl ve artan énemidir.

Bankalar ve diger finansal kuruluslar parayi, sadece borg¢ ver-
meden degil, profesyonel hizmet iicretlerinden kazanmaya yo6-
nelince, ipotekli konut kredilerini (mortgage) yeni menkul kiy-
metlerde paketleyip acik finansal piyasalarda sattilar. Boylece
bankalara 20-30 yilligina 6deme programina baglanan ipotekli
konut kredileri, bankalarca birbirine gecirilmek lizere paket ha-
line getirilmistir. Bankalar, orijinal mortgage lizerinden kompozit
ve tiirev borglar yaratmislar ve bu sekilde menkul kiymetlestiril-
mis borg¢ y1gilmasi da krizin patlamasina neden olmustur.

Ozetle, finansal sistem simdi cok daha 6zerk ve gelirlerinin bii-
ylik kismini iiretken kapitalistlerin yarattig arti degerin yani sira,
bireysel gelirlerden elde ettigi karlardan saglamaktadir Mamafih
bu fenomenin analizinde Marksist teori ¢ok ise yarar. Marx reel
sektordeki krizlerin devam olarak finansal krizler ile finansman
alaninin kendisinde yaratilan krizleri birbirinden ayirir. ikinci tiir
krizler reel birikimi ciddi sekilde etkileyebilir de, etkilemeyebilir
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de. Bir bagka deyimle her zaman finansin kismi 6zerkligi olmusg-
tur ve bu finansman alaninin her zaman kendi operasyonlarin-
dan kriz yaratmasina neden olmustur. Son 30 yildir bunun kapsa-
m1 daha da biiylimiistiir ve simdi ipotekli konut kredileri, tiiketici
kredileri ve emeklilik planlar1 aracihgiyla ¢ok sayida insani da igi-
ne almistir. Bu durum finansal firtinalar1 daha da endise verici kil-
makta ¢alsan siniflar ve niifusun ¢ogunlugu icin hasar verici bir
yapiya biiriindiirmektedir.

Michel Husson:

Finansal sistemdeki doniisiim temelde, 1980’lerin basindan
beri siire gelen iki ana egilime gére degerlendirilmelidir. Birincisi,
somiirii oranindaki artis egilimidir. Neredeyse diinyanin her ye-
rinde servetin lcretli is¢ilere geri dénen kisminda bir azalma ya-
sanmistir ve az gelismis ekonomiler de bu agidan istisna olus-
turmamisti. IMF ile Avrupa Komisyonu bile bu olguyu tescil
etmektedirler. Ucret paylarinda yasanan bu diisiis, 1980’lerin or-
tasindan beri ortalama kar oranlarinin toparlanmasina biiyiik 6l-
¢lide olanak saglamistir.

ikincisi, sermaye birikim orani kriz éncesi désnemden daha dii-
siik seviyelerde dalgalanmaya devam etmistir. Bir baska degis-
le, licretlerin baskilanmasiyla artirilan karlar daha fazla yatirim
yapilmasi amacayla kullanilmamistiz 1980°’lerin basinda Alman
Sansolyesi Helmut Schmidt tarafindan ifade edilen ‘Schmidt
Teoremi’ ~bugiiniin karlar1 yarinin yatirimlari ve yarindan sonra-
ki gliniin is imkanlaridir- islememistir.

Her gegen giin biiyliyen ve sermaye stokuna ilave anlaminda
biriktirilmemis olan art1 deger miktari, temelde finansal gelir bi¢i-
minde dagitilmaktadir ve bu da finansallasma siirecinin kaynagini
olusturmaktadir. Kar oranlari ile yatirim oranlari arasindaki fark-
lilagma finansallagmanin derecesinin iyi bir gostergesidir.

Yine, issizlik ve giindelikgi is¢ilik finansal alanin biiyiimesi ile
el ele gitmektedirler. Burada da sebep oldukga basittir: Finansal
sermaye, licretleri asagi ¢ekmek ya da yeterince artirmamak ve-
yahut da ¢ahsma saatlerini artirmak yoluyla ticretli is¢ilerin aley-
hine, artan verimlilik kazanglarinin biiyiik bir kismini gasp etmeyi
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basarmistir.

Boylece, liretken sermaye ile finansal sermaye arasindaki iliski
biiyiik dl¢lide yeniden diizenlenmis ve bir geri besleme etkisiyle
stiper-karhlik beklentileri sémiirii sartlarina bagh hale gelmistir.

Tiim bu nedenlerden yola ¢ikarak finansallagsmayy, ‘iyi, sana-
yikapitalizminin normal isleyisine musallat olan 6zerk bir egilim,
olarak goéren ¢agdas kapitalizmin finansalci goériisiinii reddedebi-
liriz. Clink{i, boyle bir goriis, finansal kesim ile sinif miicadelesi-
nin, art1 deger lizerindeki rollerini yapay bir bicimde birbirinden
ayirir.

Bu fenomenin dogru analizini yapmaliyiz: Kar oranlari, karh
bir birikim icin gereken kosullar: yeniden iiretmeksizin, iicret ar-
tislarinin yavaslamasiyla ya da sabitlenmesiyle arttig1 zaman, fi-
nansal kesim, iicretlilerin ekonomik taleplerine alternatif piya-
sa ¢ikis yollan saglayarak, yeniden liretimde islevsel bir rol elde
etmektedir.

Bu yaklasim kiiresellesme dikkate alindiginda pekismektedir.
Finansal sermaye, degerleme alanlarinin sinirlarinin ortadan kal-
dirilmasinda rol almaktadir. Finansal sermayenin giicti, cografi ya
da sektorel sinirlar dikkate almamasindan gelir. Clinkii finans, bir
ekonomik bolgeden digerine ya da bir sektoérden o6tekine olduk-
¢a hizh bir sekilde hareket edebilme araglarina sahiptir ve serma-
ye hareketleri artik oldukc¢a genislemis bir 6lgege yayilabilmekte-
dirler. Finansin buradaki fonksiyonu, sermaye hareketlerini daha
akiskan kilarak rekabet kurallarini daha da keskinlestirmektir.

Marx'in emekle ilgili olarak s6ylediklerine atfen, kiiresel finan-
sin, sermayeyi faaliyet alani kesintisiz genisleyen Deger Yasasi’'na
tabi kilan bir maddi soyutlama siireci oldugunu séyleyebiliriz. Bu
nedenle de ¢agdas kapitalizmin temel 6zelligi, finansal sermaye ve
liretken sermaye arasindaki karsitlik degil, finansallasmayla yara-
tilmis olan sermayenin yiiksek rekabetidir.
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SORrRu 8

Esik alt1 ipotekli konut kredilerinin dlgek olarak kiigiik ol-
masina ragmen (6rnegin 2005-2007'de toplam ipotekli ko-
nut kredilerinin sadece dortte biri; 1,5 trilyon ABD dolan),
neden Asya Kalkinma Bankasi’'nin verilerine gore kiiresel fi-
nansal piyasalarda neden oldugu zarar 50-60 trilyon ABD do-
larini bulabilmigtir?

YANIT

Esik alt1 ipotek kredisi krizinin tiim finansal diinyaya yayilma-
s1, genelde diinya ekonomisinin ve finansal sisteminin ¢ok biiyiik
¢apta entegrasyonunun ve Decoupling Hipotezi'nin gegersizligi-
nin bir gostergesi olarak yorumlanmaktadir.

Prof. Leo Panitch:

Esik alt1 ipotekli konut kredisinin miktar1 kii¢iiktiir, ama bu
krediler diger normal ipotekli konut kredileriyle birlikte paket-
lenmis ve menkul kiymetlestirilmistir. Finansal piyasalarda, bu
sekilde karma haline getirilmis konut kredilerine dayali olarak
¢ikarilan menkul kiymetlerin alim-satimi yapilmistir. Boylece de
esik alt1 sektorde geri 6deme sikintisi basladiginda, ipotekli konut
kredilerine dayali olarak ¢ikarilan menkul kiymetleri genel olarak
satmak ¢ok zorlasmistir. Bu, bankalarin yeni kredi vermelerinde
caydirici olmus ve konut fiyatina dayali koépiigiin patlamasina yol
agmustir. Konut fiyatlarindaki yiikseligin siirecegi beklentisine da-
yali kredilendirme sorgulanir hale gelmistir. Bu menkul kiymetleri
nasil degerleyecegimizi, fiyatlayacagimizi bilemediginizde (bunu
yapamazsaniz onlari satamazsiniz) onlara olan giiveninizi yitirir-
siniz ve bu kez diger menkul kiymetlerle ilgili degerleme endisele-
ri baslar. Krizin temel nedeni olmasa da boyle bir giiven ve psiko-
loji unsuru etkili olmustur. Bankalar, bu menkul kiymetlerin nasil
asirl bor¢lanmayla finanse edildigini ¢ok iyi bildiklerinden, frene
basmislar ve kredilendirmeyi durdurmuslardir.

Boylece rahatsizlik, sorunun orijinal kaynaginin 6tesine sigra-
mistir. Risk hizla ve yaygin bir sekilde ortaya ¢iktiginda, diger sek-
torleri ve diinyayi da i¢ine ¢ekmistir. Boylece krizin, esik alt1 ¢okiis
tarafindan (en zayif halka) tetiklendigini s6yleyebiliriz.
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Prof. Costas Lapavitsas:

2008 krizi normal kaliplara uygun bir kriz degil ve Marksistler
eger bu kriz hakkinda faydali seyler s6ylemek istiyorlarsa bu krizi
iyi anlamahdirlar. ipotekli konut kredisi piyasasi yeterince biiyiik
olsa da, agiktir ki bu gegen aylarda yasanan zarara esit derece de
bliyiikliik degildir.

Bu farkhliga neden olan sey menkul kiymetlestirme olmustur:
Miitevazi Olgiilerde yoksul Amerikalilara verilen kredilerin tize-
rinden gelistirilen ve tiim diinyada finansal kurumlara ait olan de-
vasa bir kredi ya da bor¢. Bu kadar da degil. Para piyasalar1 don-
mus durumdadir. Krizin gelisimi ve otoritelerin bunu yanls ele
alis bigimleri, para piyasalarini tamamen kurutmustur. Lehman
Brothers'in batisi bu baglamda ¢arpici bir érnektir.

Herhangi bir kapitalist finansal sistem para piyasalari eksenin-
de doéner. Eger para piyasasi - yani bankalarin rezervlerini kendi
aralarinda degistirdikleri ve diger islemlerinde kolayliklar sagla-
diklar1 piyasa - ¢calismazsa her sey donar. iste, kargasanin etkisini
biiyiiten ve tiim diinya geneline yayilmasini saglayan budur.

Bunun da 6tesinde kapitalist metropol iilkelerdeki ¢alisan in-
sanlarin biiyiik bir kismi asir1 bor¢lu durumdadir. Kriz bu kesim-
leri ¢ok k6tli vurmustur ve bunlar eski diizeylerinde harcama ya-
pamamaktadir. Para piyasasinin kurumasinin ve buna bagh olarak
kredilerin kurumasinin ve de siradan insanlarin satin alim giigle-
rini kaybetmelerinin birlesik etkisi reel tiretim sektoriinii biiytik
bir krizin icine firlatip atmistir.

Para piyasasinin kurumasi yalnizca bankalar arasi bor¢glanma
islemlerinin durmasi anlaminda degil, ayni zamanda da sanayi is-
letmelerinin licret ve benzeri 6demeleri icin kisa donemli kredi
bulmasinin zorlagmasi anlaminda da énemlidir. Biiyiik isletmele-
rin isletme sermayesi edinmesi son derece zor olmugstur ve bunun
sonucunda bu isletmeler istihdam ve hasila diizeylerinde kisintiya
gitmislerdir. Sonucta artan bir igsizlik ile karsi karsiya kalinmistir.
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SORU 9
Krizin finansal piyasalarda neden oldugu zarar tam olarak
bilinebilir mi, ger¢cek zarar neden tam olarak éngoriilemiyor?

YANIT

Piyasa diisiisleri, esik alt1 kayiplari ve banka ve yatirim banka-
lan1 kayiplari ve tilirev piyasalar kayiplar1 anlaminda olasi zarar
konusunda net bir sey soylemek imkansizdir. IMF’ye gore bu za-
rar 4 trilyon ABD dolari dolayindadir. Ancak sadece ABD’ye iliskin
olarak yapilan tahminler dahi bu rakamin ¢ok iistiine ¢ikmaktadir.
Buna gore, konutlarin degerinde diisme anlaminda 6 trilyon ABD
dolari, % 25-35lik bir kayipla menkul kiymetler piyasasinda 3-4
trilyon ABD dolarlik ve bankacilik sisteminin zararlarnyla birlikte,
asag1 yukari 10 trilyon ABD dolarlik bir zarardan s6z edilmektedir.
Diger kapitalist metropol iilkeler de, ayni 6lgekte olmasa da, ben-
zer kayiplara ugramistir.

Menkul degerlerin fiyatlarinin matematiksel formiillerle be-
lirleniyor olmasi ve bu hesaplamalarin dogrulugunun tartismaya
acik olmasi bu konuda net rakamlara ulasilmasini engellemekte-
dir. Ayrica, bu tahminler, heniiz gériinmeyen ya da ortaya ¢ikma-
yan olaylar1 kapsamamaktadir. Piyasanin biiytkliigi dikkate alin-
diginda bu goriinmeyenler yakin gelecekte ortaya ¢ikabilir.

Prof. Costas Lapavitsas:

Zararin tam olarak tahmin edilemeyecegi, heniiz gériinmeyen-
lerin gelecekte ortaya ¢ikabilecegi argiimani gercekten 6nemli bir
arglimandir. By, riskyoénetiminin ideolojisive finansal kurumlarin
kredi itibarin degerlendirme yeteneklerinin azaldigi bir durum-
da, finansal kurumlarin risk yonetimi uygulamalari ile ilgilidir. Bu
kurumlar 6nceleri, kredi itibarin, bilgi biriktirerek, borgluyu tani-
yarak ve bor¢lunun isini ve basari ihtimalini 6grenerek iliskisel bir
sekilde degerlendiriyorlardi. Son yillarda bu biiyiik oranda riskin
matematiksel ve kantitatif olarak ele alinmasi ve olasilik dagilim-
lari ile ilgili ge¢mis olaylara ve degiskenler arasindaki korelasyon-
lara bagh bir takim varsayimlara dayandirilmasi yontemi ile yer
degistirmistir.

Bu modelleri yapan insanlarin varsayimlarina gore, olaganiistii
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olaylar olduk¢a ender gerceklesir ve bu nedenle goz ardi edilebi-
lirler. Ancak, kapitalizm, olaganiistii olaylar1 olduk¢a diizenli bir
bicimde ortaya gikarir. Simdi, bu tip olaylar gerceklesmektedir.

Tiim bunlarin 6tesinde finansal piyasalardaki problemli uygu-
lamalara iligkin sorunlar vardir. Sadece olacaklar konusunda yan-
s varsayimlar yaptiklarn i¢in degil, ayni zamanda bu biiytk kapi-
talist kurumlarin ig isleyisleri konusunda da sorunlar mevcuttur.
Bu kurumlar korsan, kapkag¢a dayal girisimler olarak goériilebilir-
ler, ancak bu isletmelerin biirokrasi baglantilar1 ¢ok genis ve ¢ok
da karmagik niteliktedir. insanlar, dogru kutucuklar isaretlendigi
siirece ciddi bir arastirma yapmaksizin tahminlerini bir 6tekine
gecirmekte tereddiit etmediler. Sonug felaket oldu, zira kimsenin
ne oldugunu bilmedigi sorunlar biiyiidii ve herkes de bu sorun-
lar1 gérmezden geldi. Bu da kapitalizmin etkinsizligi konusunda
bir bagka 6rnektir. Piyasalar son derece rekabet¢i ve etkinmis gibi
davranmaya ¢alisir, ancak biiyiik kurumlarin rekabet¢i ortaminda
bile, i¢sel olarak bunlar etkinsizdir.

Ozellikle, biiyiik yatirim bankalarinda risk yénetiminin meka-
niginin nasil ¢alistigi 6nemlidir. Clinkii bu bankalarin piyasa eko-
nomisindeki riski degerlendiren sosyal kurumlar olmalari gereki-
yordu. Fakat gergekte bu isi iyi yapamiyorlar. Sistemin daha fazla
¢ok-katmanh bir hale gelmesi sonucu daha az saydamlasmasi ve
daha zor okunabilir olmas1 anlaminda biiyiik isletmeleri yone-
tenler, kimin neye ve nerede sahip oldugunu takip edemez hale
geldiler.

Soru 10
Kriz sonrasinda sanayi sermayesi-finansal sermaye den-
gesi nasil degisebilir ve bunun etkileri neler olabilir?

YANIT

Prof. Simon Mohun:

Sermayenin kendi icindeki gili¢ dengesini finansallasma anla-
minda ele almak gerekiyor. 1980 yiikselisinden bu yanan finansin
pay! nispi olarak artiyor ve bu kiiresellesme ve ciddi diizeydeki
parayi elektronik olarak diinyada dolastirabilecek yeni imkanlarla
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ilgili bir durum. Ancak konuyu, finansal sermayenin sanayi serma-
yesine karsi zaferi olarak algilamamak gerekir. Goriintiidekinden
¢ok daha fazla bir sekilde bu iki sermaye i¢ ice durumdadir.
Finansin baskin haline gelmesi sermayenin dogasini da degistir-
mistir. Bunun ortaya ¢ikis sekli gelirlerin faiz gelirlerinden tiire-
tilmesinden ziyade (ki bu hala mevcut) sirket birlestirmeleri vb.
hizmetler karsilig1 alinan ¢ok yiiksek aracilik hizmetlerinden sag-
lanmaktadir. Bugiinkii krizin parametrelerinin ¢ok iyi anlasilma-
digindan hareketle, krizin de iyi tanimlanamadigina inaniyorum.

Soru 11

Yakin ge¢miste ortaya ¢ikan finansal krizler reel sektorde
daha az etkili olurken, bu kriz reel sektorii neden ¢ok ciddi
etkilemektedir?

YANIT

Michel Husson:

Mevcut kriz sadece bir finansal kriz degildir. Clinkii burada
ABD ekonomisinin biliyiime bi¢imi ve diinya ekonomisinin diize-
ni de sorgulanmaktadir. ABD’de biiyiime, hane halklarinin tasar-
ruf oranlarinin siirekli diisiiriilmesi ile siirdtriilen tiiketim yonlii
bir biiyiimedir. Bu bir anlamda i¢ tasarruf yetersizligi sonucu olu-
san dig ticaret agigini finanse etmek i¢in diinyanin geri kalanindan
sermaye akisini gerekli kilan bir kredi biiytlimesiydi.

Buna bir de agirlikli olarak Irak isgalinin maliyetine bagh ola-
rak ortaya ¢ikan biitge agigini ekleyebiliriz. Dolayisiyla bu biiyti-
me modeli i¢ ve dis agik biciminde ¢ifte dengesizlige (aciga) da-
yanmaktadir. Finans sermayesi bu agiklarin yonetilmesinde ana
rolii oynamaktadir. igeride, borglarin -6zellikle de mortgage piya-
sasindakilerin- genislemesine imkan taniyan finans kesimi olmusg-
tur. Disarida ise finans, 6demeler bilangosunun stirdiirtilebilmesi
fonksiyonunu yerine getirmistir.

Mevcut kriz bu birikim rejiminin sorgulanmasini saglamistir.
Hane halki kredileri artik kesilmis, sermaye akimlarinin ise garan-
tisi kalmamistir. Sonug olarak finansal kriz ABD’de bir daralma-
ya ya da en azindan biliyiimenin uzun soluklu bir yavaslamasina
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neden olacaktir.

Bu yavaslama diinyanin geri kalanina da yayilacak midir? Bu
glnlerde ‘decoupling’ -gelismekte olan ekonomilerin diinya ta-
lebini yeterli dl¢lide yliksek tutacagi ve ABD’deki yavaslamanin
etkisinin sinirli olacagi- konusunda fikirler dile getirilmektedir.
Fakat bu goriisler, diinya ekonomisindeki, Avrupa ile ABD ve Cin
ile Asya’'nin geri kalanini da kapsamak lizere, i¢ ice ge¢misligi dik-
kate almamaktadir.

Cin'in, ABD’ye olan ihracatina olan bagimlilig1 sadece ihracati
icindeki ABD'nin yiizdesel pay ile agiklanamaz. Béyle bir deger-
lendirme Cin ve diger Asya lilkeleri arasindaki ¢apraz iliskileri de
hafife almak olur. Avrupa’da da ekonomik biiyiime ii¢ nedenden
dolay1 yavaslayacaktir: Euro/dolar paritesinin yiiksekligi, ithal
hammadde fiyatlar1 ve biiyliime ve enflasyon agisindan olumsuz
etkilere neden olacak hali hazirdaki ekonomi politikalarl.

Son olarak, krizin, Cin’in ekonomik biiyiimesini i¢ piyasaya yo6-
neltmesine, béylece de bu iilkenin diinya ticaretine olan katkisini
azaltmasina yolagmasi muhtemeldir.

Prof. Leo Panitch:

Bugiinkii krizle karsilastirildiginda, ge¢misteki finansal kriz-
lerin ticaret ve liretim ilizerindeki etkilerinin ¢ok daha az oldugu
goruliir. Bugiinkii kriz ise yatirim harcamalarindan ziyade tiike-
tim harcamalarini kisarak ticaret ve sanayide krizi beslemektedir.
Bunun nedeni finansal sektdriin, tiiketici kredileri araciligiyla on-
larca yildir tiiketimi pompalamasidir. Emekgiler, tiiketici kredile-
ri araciligiyla giderek agir bir sekilde bor¢landirildilar, kredi kart-
lar1 ve mortgage kredileri araciligiyla sisteme entegre edildiler.
Ozel emeklilik fonlarinda vb. biriken tasarruflaniyla, isciler ken-
dilerini yatirimci gibi goriip net servetlerinin, yaslandike¢a artaca-
gina inandilar. Bu da, reel licretleri 1970’lerden bu yana artmasa
da, is¢ilerin yasam standartlarinin artmasina neden oldu. Bu du-
rum krize kadar devam etti. Krizle beraber alinan kredilerin geri
o6denememesi ise tiiketim sektoriine yonelik harcamalarinin cid-
di bir sekilde diigmesine neden oldu. Bu da reel sektér iizerinde-
ki etkilerin ¢ok daha agirlasmasina yol act1. Yani, kriz ortaminda
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yatirimcilarin fon temin edememesi gerceginin 6tesinde, tiiketim
harcamalarindaki azalma reel sektorii asil olarak etkileyen faktor
olmustur.

SORU 12
Hiikiimetlerin bankalar iizerinde kurduklar1 hakimiyeti
nasil degerlendirmek gerekir?

YANIT

Su ana kadar ki gelismeler hiikiimetlerin bankalar iizerindeki
denetimlerinin goériintiide bir denetim oldugunu ortaya koymak-
tadir. Bu kontrolii olabildigince hafif tutmaya ¢ahsiyorlar, zira ban-
kalar karsilarina almak istemiyorlar ve her firsatta devletlestir-
melerin gecici oldugu, sonrasinda yapilacak 6zellestirmelerle bu
bankalarin tekrar 6zel sektore verilecegi soziinii veriyorlar.

Soru 13
Uygulanan anti-kriz politikalar1 neo-liberal dénemin ve
uygulamalarin sonuna gelindigi anlamina mi gelmektedir?

YANIT

Neo-liberal donemin sona erdigini ileri siirmek abartil olacak-
tir. Ciinkii 6yle olmas! gerekmiyor. Ama kesinlikle daha fazla re-
glilasyon s6z konusu olacaktir: Kiiresel diizeyde faaliyet gosteren
sirketler, son 30 yildir ¢ok daha ¢esitlenen ve kiiresellesen lire-
timlerini dyle orgiitlediler ki bu sirketlerin kiiresel kredi ve finan-
sal sigorta piyasalarina olan ihtiyag¢lar1 giderek artti. Hedge fonlar
orneginde oldugu gibi, bu araglar faiz oranlari ve déviz kurlarin-
daki oynamalara karsi giivence arayisi icinde olan kurumlar icin
riske karsi bir sigorta anlamina gelirken, ayni zamanda sigortala-
yanlar i¢in spekiilasyon aracidirlar. Yani, futures, swaps gibi sigor-
ta sozlesmeleri lizerinden spekiilatif karlar yaratilabilecek bir tiir
kumardir. Hiikiimetlerin ayni anda kiiresel kredi sistemini ve ma-
dalyonun 6biir yiiziindeki spekiilasyonu diizenleyebilmeleri ¢ok
zordur. Agiriliklar torpiilenecektir, ama neo-liberal uygulamalar-
dan 6zellikle de finansal piyasalarin biitiiniiyle deregiilasyonun-
dan bahsetmek asir1iyimserlik olur.
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SORU 14

Finansal piyasalar daha fazla regiile edilirken, aym za-
manda esnek isgiicii piyasalar, ézellestirmeler, refah devleti
uygulamalarina son verilmesi seklindeki neo-liberal uygula-
malar devam ettirilebilcek midir?

YANIT

Prof. Andrew Kliman:

Krizden c¢ikabilirlerse, bu muhtemeldir. Bizim, New Deal
ve regilile kapitalizm nosyonumuz, 1930’lara dayanmaktadir:
Regiilasyon ve sosyal giivenlik aginin esanl yiiriitiilmesi. Ancak
regiile kapitalizm ve devlet miilkiyetinin otomatik olarak ilerici
politikalara yol agmasi beklenemez. 1930’larda daha kapali eko-
nomiler s6z konusuydu (6zellikle ABD’de). Bugiin sanayide re-
kabetci kalabilmek i¢in, egemen sinif isgiicii maliyetlerini baski-
layacak ve isglicii esnekligini tesvik edecektir. Bu da neo-liberal
uygulamalarin devam ettirilmesinin zemini olusturmaktadir.

Ekonomik istikrar, geleneksel olarak, regiilasyon ve Keynesyen
bir talep yaratma (pump-priming) olarak anlasildi, ama artik bu
otomatik birliktelikten s6z etmek dogru degil.

ABD Hiikiimetinin taktiklerinin hali hazirda ise yaradigi konu-
sunda kuskular s6z konusudur. Miktarsal kolaylastirma (quanta-
tive easing) yoluyla, faiz oranlar: sifirdayken dahi piyasaya kredi
pompalanmasi Japonya’da ise yaramadi, sadece deflasyonun daha
da kétiilesmesini 6nleyebildi. 1990’lardaki ve 2000’lerin basinda-
kiJaponya’'da yasanan deflasyon ¢ok daha agir degildi. Hiikiimetler
bu giin daha agir bir deflasyon yasiyorlar. Bugiiniin problemleri
30 yildan bu yana birikip gelen problemlerdir: Daha fazla borg-
la kabaran ve giderek ciddilesen borg krizleri. Béyle bir durum-
da varliklarin asir1 degerlendigi ve fiyatlarinin bu yiizden diistigii
finansal piyasalardaki algilamayi degistirebilmek i¢cin uzun vade-
de epey bir parayi sokaga atmak gerekiyor. Finansal varliklar ilk
degerlerine sahip degil, ama kimse bunlarin degerinin ne oldugu-
nu bilmiyor. Kapitalizmin islevselligi agisindan zaruri olan bdyle
bir bilginin bu denli sapmasi durumunda sistemi parayla tesvik
etmek zorlasir. Fed, sisteme biiyiik miktarda para enjekte ederek
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¢ok yiiksek oranda yeni dolar yaratiyor. Ancak, ekonominin istik-
rara kavusturabilmesi i¢in, kisa dénemli likidite sorunlarinin ¢6-
ziiml i¢in gerekli olandan daha fazla sey gerekli olacaktir.

Konut fiyatlar: ¢ékmiistiir. Bu diisiisiin toplamda % 40’1 bula-
cagl tahmin edilmektedir. Ama eger, issizlik artarsa bu diisiis sii-
recektir. Clinkii reel ekonomideki kriz finansal piyasalari daha da
baskilayacak, bu da spiral bicimde istihdam ve gelirleri azaltacak-
tir, Biitiin bunlar krizin 6ziinde var olan konut fiyatlarini daha da
diistirecektir. Yani, hiikiimet fiyat ve istihdamdaki diisiisii kontrol
edemeyecek ya da yiiriitemeyecektir.

Soru 15
Su ana kadar yapilan devletlestirmeler ile sosyalizm aym
sey midir?

YANIT

Su ana kadar yapilan devletlestirmelerin sosyalizm ile ilgisini
kurmak zordur. Bu devletlestirmeler, kapitalizmin fonksiyonlarim
slirdiirebilmesi icin gerekli kosullarin olusturulmasi anlaminda,
kapitalistler i¢in yapilan bir devlet¢i kapitalist toplum miihendis-
ligi 6rnegidir. Bunun sosyalizmle ya da ¢alisan siniflarin ¢ikarla-
riyla herhangi bir ilgisi yoktur, ama bunlar sosyalizmin gerekliligi
ve hayata gecirilebilme olasihiginin biitiiniiyle rasyonel olduguna
inanan Marksistleri de dogrular niteliktedir.

Sermaye sirketlerine ve trostlere ya da devlet miilkiyetine d6-
niisiim tiretim giiglerinin kapitalistlik dogasini ortadan kaldirma-
maktadir. Bu, sermaye sirketleri ve trostlerde nettir ve modern
devlet, burjuva toplumunun, disaridan ele gegirmeler ve is¢ilerin
ve bireysel kapitalistlerin ele gecirmelerine karsi, kapitalist lire-
tim tarzini koruyacak digsal kosullar1 desteklemek icin muhafaza
ettigi bir aygittir. Sekli ne olursa olsun modern devlet kaginilmaz
olarak kapitalist bir makinedir. Milli sermaye lretici giigleri tistii-
ne almay ilerlettikce devlet daha fazla milli kapitalist olur ve ka-
pitalist iliski devam eder.
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http://en.internationalism.org ( 22.3.2009):

Isci sinifi hareketi tarihi boyunca, devrimciler ve Marksizm ta-
rafindan savunulmus olan sosyalizmin devlette hi¢bir isi olmaz.
Isin gergegi sosyalizm devletin inkir1 demektir. Sosyalist toplu-
mun kurulusu diinyada her bir iilkede devletin yok edilmesini ge-
rektirir. Komiinizm bir gecede kurulamayacagi i¢in, kapitalizmden
komiinizme gegis siirecinin yasanmasi gerekir. Gegis stireci kapi-
talizme 6zgii Deger Yasasi'na hala tabi olacaktir. Burjuvazi biitii-
niiyle yok edilmez ve proletarya ile birlikte, kdyliiler, marjinal ke-
simler ve kiiciik burjuvazi gibi somiiriicii olmayan siniflar hala
varhgini siirdiireceklerdir. Ge¢is durumunun bir tiriinii olarak, bir
tiir devlete ihtiyac¢ olacaktir, ama bu devletin su ana kadar ortaya
¢ikan diger devletlerle her hangi bir benzerligi olmayacaktir. O bir
‘yari-devlet’ olur. Engels’in tanimlamasiyla “ortadan kalkma yo-
lunda ki bir devlettir” o artik. Celiskiler, tehlikelerle dolu, karma-
sik ve istikrarsiz boyle bir tarihsel gecis icinde komiinizme dog-
ru ilerleyebilmek i¢in proletarya ayni zamanda, bu yeni devletin
temellerini de zayiflatmak zorundadir. Devrimci siire¢ bu sorunu
asmak zorundadir, aksi takdirde komiinizm perspektifinden baki-
sin1 yitirmek riskini alacaktir.

Engels bu konuda ¢ok nettir: “Bilinen anlamda bir devlet olma-
yan Komiin'den bu yana, devletle ilgili tim konusmalar anlami-
n1 yitirmistir. Marx'in Proudhon’a karsi yazdig: kitapta ve sonra-
sinda Komiinist Manifesto’da dogrudan agikladig1 gibi toplumun
sosyalist diizenin kurulmasiyla devlet kendisini ortadan kaldirip
kaybolacaktir. Devlet, devrim siirecinde, karsitlar: zorla bastira-
cak bir miicadelede kullanilan sadece gecici bir kurum oldugun-
dan, 6zgiir insanlarin devletinden s6z etmek tam bir sagmaliktir.
Proletarya hala devleti kullanmak durumundaysa bunu 6zgiirliik
icin degil, 6zgilirliik diismanlarini baskilamak i¢in kullanir ve 6z-
glirliikkten s6z etmekten miimkiin oldugunda devlet yok olmaya
baslar” (Bebel’e Mektup, 1875).

Tiim insanlarin lehine olmak iizere ekonominin regiile edilme-
sine yonelik devlet miidahalesinin sosyalizmle hi¢bir ilgisi yoktur.
Devlet asla tiim insanlarin lehine hareket edemez. Devlet egemen
sinifin bir organidir ve egemen sinifi savunmak ve onun iiretim
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sistemini desteklemek i¢in tasarlanmistir, érgiitlenmistir ve olus-
turulmustur. Diinyanin en demokratik devleti burjuvazinin hiz-
metindedir ve kapitalist liretim sistemini tepeden tirnaga savu-
nur. Diger taraftan, devletin ekonomiye iliskin 6zgiin miidahalesi
kapitalizmin yeniden liretimi ve kapitalist sinifin genel ¢cikarlari-
nin muhafazasindan bagka bir amag¢ tasimaz. Anti-Diihring'te bu
daha da netlesir: “ Ve modern devlet, is¢ilerin ya da tek tek kapi-
talistlerin gasp girisimlerine karsi, kapitalist liretim tarzinin genel
digsal kosullarini korumak amaciyla burjuva toplumunun kendisi-
ni techizatlandirdig: yegane orgiittiir. Hangi bicimde olursa olsun,
modern devlet zorunlu olarak kapitalist bir makinedir; kapitalist-
lerin ideal kolektif organidir. Miilkii anlaminda ne kadar ¢ok iiret-
ken giicii elinde tutarsa, tiim kapitalistlerin o denli gercek kolektif
organi olur”.

20. yiizyrl boyunca, kapitalizmin ¢okiis asamasina girmesiyle,
kotiilesen sosyal, askeri ve ekonomik geliskiler karsisinda dev-
let, kapitalizmin temel savunma mekanizmasi olmustur. 20. ve 21.
yiizyillarin her ikisi de devlet kapitalizmine evrensel bir yonelim-
le karakterize edilmistir. Hangi rejime sahip olursa olsun boyle bir
yonetim her iilkede goriilmektedir.

SoRru 16

Bretton Woods benzeri bir yeniden yapilanmaya gidilir
mi? IMF'nin gii¢lendirilmesi ‘kredi icin son basvuru merci’
pozisyonunu giiclendirmek icin mi yapiliyor? Bu baglamda
G-20 Londra Zirvesini nasil okumak gerekiyor?

YANIT

Oncelikle, boyle bir uluslar Gstii kurum, herhangi bir devletin
sahip oldugu kredibiliteden ¢ek daha fazla bir kredibiliteye sahip
bulunmahdir. _

Nisan 2009 tarihinde Londra’da toplanan G-20 iilkelerinin li-
derleri krize karsi kiiresel isbirliginin koordinasyonu anlaminda
hem IMF’'nin mali giiciinii ve roliinii artirmaya, hem finansal piya-
salarin regiilasyonuna, hem de diinya ticaretine iliskin bir dizi ka-
rar aldilar. Bu baglamda;

e Glivenin tesisi, istthdam ve biiyiimenin canlandirilabilmesine
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yonelik olarak; ortak eylem planina iliskin taahhiitlerini ortaya
koydular. Ne gerekirse yapilacagini soylediler ve ileri 6énlemler
icin IMF'nin diizenli eylemlere girismesini énerdiler. Sadece mali
politikalar vb. degil krize karsi en genis uluslararasi makro ekono-
mik isbirligi konusunda agiklamada bulundular.

e Finansal denetim ve regiilasyonlarin giiglendirilmesine yéne-
lik olarak; krizin temel nedenlerinden birisi olarak finansal sek-
toriin sorunlari ve denetim, gozetim yetersizligi, artan borglanma
ve varlik menkul kiymetlestirilmesi ve bunlarin neden oldugu be-
lirsizlik ve bankalarin sistemik risklere maruz kalmasi olarak be-
lirlediler. Ayrica, regiilasyon eksikliginin, piyasa aktoérlerinin, ba-
lon siserken daha fazla borglanmasina neden oldugu ve finansal
sektoriin bu asir1 sismesine daha da tetikleyen ilave faktorlerin;
kredi rating kuruluslarinin kredi riski ile ilgili degerlendirmeleri-
ne olan asir1 giiven, kredi rating kuruluslarinin biinyesindeki po-
tansiyel menfaat ¢atismasi, yetersiz muhasebe standartlari, yeter-
siz sermaye gerekliligi oranlari, bor¢lanmay: ve risk almay: tesvik
eden prim, iicret, aracilk licretleri politikalar1 oldugu tespitlerin-
den hareketle finansal sistemin regiilasyonuna ve gozetimine ait
bir reform taslagi lizerinde anlastilar.

Bunun ilkeleri ise; makro diizeyde ihtiyatlilik denetimi i¢in ser-
maye gerekliligi oranlarini, yukari ¢ikis basladiginda, yiikseltmek;
hedge fonlar dahil sistemik 6neme sahip kuruluslarin regiilasyon
ve gozetime tabi tutulmasi, asir1 risk alma ve borglanmayi caydi-
rabilmek icin prim, iicret politikalarina iliskin genel kurallar olus-
turulmasi, rating kuruluslarinin islerini daha diizgiin yapmalari-
nin saglanmasi; vergi cennetleriyle ilgili sorunlarin giderilmesi ve
tiim bu koordinasyonun Finansal istikrar Kurulu'nca ve G-20 iil-
kelerinin tiimiiniin katilimiyla saglanmasi olarak belirlendi.

e Uluslararasi finansal kuruluslari, krizi atlatmak ve gelecekteki
krizleri 6nleyebilmek dogrultusunda yeniden yapilandirmaya, fon-
lamaya ve reforma tabi tutmaya yénelik olarak; ilk olarak IMF ve
Diinya Bankasi'nin, az gelismis tilkelerin canlanmasi, biiylime ve
istikrar i¢in vazgecilemez bir 6neme sahip oldugu tespitinden ha-
reketle, bu kuruluslar lizerinden saglanan, finansman miktarini
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850 milyar ABD dolarina arttirma, IMF kaynaklarini ti¢ misli artti-
rarak 750 milyar ABD dolarina ¢ikarma karari aldilar. 500 milyar
ABD dolarhk bu ek kaynak, baslangicta ikili (6zel) bor¢lanmalar-
la saglanacak, sonrasinda bu genisletilmis yeni diizenlemelere da-
hil edilecektir. IMF’'nin kredilendirme kapasitesini artirmak bag-
laminda 250 milyar ABD dolari karsiigi SDR ¢ikarilacaktir. Keza
ilave bir 30 milyar SDR tahsisi ile ilgili olarak acil bir dérdiincii
diizeltme onaylanmistir.

ikinci olarak, toplamda 250 milyar ABD dolarlik bir dis tica-
ret finansmani saglanmasi kararini aldilar. Ugiincii olarak, IMF'nin
yeni esnek kredi kolayhgini (FLL) ve Diinya Bankasi'nin az gelis-
mis llkelere déniik uygun kredilere erisim kosullarinin yumusa-
tilmasini desteklediklerini a¢ikladilar. Bu kararlar1 hayata gecire-
bilmek icin G-20 liderleri su 6nlemlerde uzlasti: 2011 sonunda
gliindeme gelecek olan IFIS-IMF kotareformuve benzer bir sekilde
Diinya Bankasi’'nin reformu (2010), IMF ve Diinya Bankasi’'ndaki
istihdamin liyakata gore yapilmasi, IMF stratejisi ve sorumlulukla-
rinin belirlenmesinde fon guvernorlerinin daha fazla inisiyatif al-
malarinin saglanmasi.

* Kiiresel ticaret ve yatirimlarin gelistirilmesi, korumaciligin én-
lenmesine yénelik olarak; iilkelerin bir y1l icin korumacihiga bas-
vurmamalari dogrultusunda 2008 Kasim’inda alinan kararin 2010
yilina kadar uzatilmasi, finansal sektorii destekleyici maliye poli-
tikalar1 ve diger eylemler bigimindeki yerli politikalarin diinya ti-
careti ve yatirimlari lizerindeki negatif etkilerini en azda tutmak-
ve finansal korumaciliga geri déniilmemesinin saglanmasi, DTO’
linilin bu taahhiitlerin takipgisi olmasi, Kalkinma Bankalar: ve di-
ger ulusal organlar araciligiyla 6niimiizdeki iki yilda ticaret finans-
mani olarak 250 milyar ABD dolarlik bir imkanin hazir bulundu-
rulmasi ve Doha Round’unun desteklenmesi taahhiit edilmistir.

e Adil ve siirdiiriilebilir bir canlanmanin saglanabilmesine yone-
lik olarak; Milenyum Kalkinma Hedefleri'ne baghlk, diisiik gelir-
li tlkelere 50 milyar ABD dolarhk bir fon tahsisi (sosyal sorum-
luluk fonu adi altinda), IMF'nin imtiyazh kredilerinin limitleri ve
kapasitesinin artirilabilmesi i¢in altin rezervlerinin bir kisminin
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satilmasi, Birlesmis Milletler Orgiitii'niin krizin yoksullar {izerin-
deki etkilerini izleyen bir mekanizma olusturmasi ve daha yesil
bir liretim diinyasinin saglanmasi kararlarini aldilar.

Alinan bu kararlar incelendiginde, G-20 iilkelerinin liderleri-
nin diinya ekonomisinin kumanda ve kontroliinii tamir etmeye
calistiklar1 ortaya ¢ikmaktadir. Agiklanan 1,1 trilyon ABD dolar-
lik plan diinya ekonomik sisteminin tamirinden fazla bir sey de-
gil ve bu plan 600 trilyon ABD dolarlik tiirev borg¢ piyasasindaki
toksik borglarla ilgili hi¢bir sey séylememektedir. Bu aslinda te-
sadiif degil. Toksik acinin nasil halledilecegi konusundaki gizli kii-
resel anlagma hala devam etmektedir. Buna goére, ABD, bankalari-
ni1, bu kotii varliklari satmalari konusunda ikna etmeye ¢alisirken,
ingiltere gibi baz iilkeler, bankalari bu tiir zararlara kars: sigorta-
lamaya ¢alisiyorlar. Bazi Avrupa iilkeleri ise nefeslerini tutmus, so-
runun sihirli bir sekilde ortadan kalkmasini iimit ediyorlar. Oysa
finansal sistem bu toksik varliklardan temizlenmedigi stirece kriz
dibe vurmayacaktir. G-20 zirvesinde bunlar tartisilmadi. ABD tes-
vik paketlerinin ardina, Avrupa regiilatif reformlarin ardina sakla-
niyor. Bu ise gercegin gozden kagmasina yol agiyor. Bukoétii borgla-
rin hareketli bir hedef gibi olmalar: da durumu agirlastirmaktadir.
Bankalara olan giiven sarsildik¢a, ekonomiler zayiflamakta ve be-
raberinde dahafazla kétii borg yaratilmaktadir.

Ayrica, diinyadaki devasa boyutlara ulasmis olan kurumsal
sektor borglarinin nasil halledilecegi konusunda alinan bir karar
mevcut degildir. Su ana kadar bu ciddi bir sorun olusturmasa da,
bu konuda kurumsal sektoriin dis borg geri 6deme sikintilari art-
maktadir. Béyle bir borg¢luluk ekonominin biitiinii icin ¢ok ciddi
riskler olusturmaktadir.

Keza, krizin lokal ya da bolgesel bir kriz olmayip, kiiresel nite-
likte olmasi ¢ok farkl tilkelerin bankalarini, muhasebe rejimlerini
aynidiizende bir araya getirmeyi zorlastirmaktadir.

Son olarak, G-20 Londra Zirvesi'nde alinan kararlarin varlk de-
gerlerindeki diisiisii durduracagi, en azindan yavaslatacagi bek-
lentisi gergekei degildir. Ciinkii 6rnegin, IMF, gecen yil zarar1 1 tril-
yon ABD dolari olarak (kredi yitimi olarak) tahmin etmisti, sonra
bunu 2,2 trilyon ABD dolarina ve en son 4 Trilyon ABD dolarina
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cikarmigtir. Soylentilere gore, IMF ilerde daha yiiksek rakamlar
telafuz edecektir. Boyle bir ortamda finansal piyasalarin pusulasi
olan giivenin nasil tesis edilecegi ciddi bir sorudur.

Richard Brenner, Fifth International, The Trillion Dolar

Con-Trick, www.fifthinternational.org (5 Nisan 2009):

G-20 Anlasmasiyla imzalanan 1 trilyon ABD dolarlik enjeksi-
yon, fabrika kapanmalari ve iflaslar1 durdurmak, istihdam yarat-
mak, konutlarin el degistirmesini durdurmak ve ihtiya¢ icindeki
liglincii diinya iilkelerine yardim i¢in kullanilmayacaktir.

Koordineli bir tesvik programi mevcut degildir. isin gercegi
1 trilyon ABD dolari daha 6nceden iizerinde anlasma saglanmis
olan kredi ve garantilerden olusan bir programdir ve bu para ¢ali-
san siniflar veya yoksullara gitmeyecektir. 1 trilyonun 500 milyari,
IMF’ye ilave para olarak verilecektir. Bu paranin neredeyse tama-
m1 Cin, Japonya ve AB’den saglanacak kredi seklinde verilecek ve
bir giin geri 6denecektir. Bu para da, IMF tarafindan kriz nedeniyle
iflasin esigine gelmis iilkelere borg olarak verilecektir.

IMF'nin kendi rezervleri, Macaristan, izlanda ve Pakistan gibi,
ekonomik koépiigiin patlamasi sonucunda zora diisen iilkelere har-
candigindan erimistir. Bu paralar bu iilkelere verildi, ama karsi-
liginda (Pakistan’da oldugu gibi), devlet yardimlar: kesildi, kamu
¢alisanlarinin licretleri donduruldu, enerji, petrol, giibre iizerin-
deki siibvansiyonlar kaldirildi ve vergiler artirildi. Bu fatura isci-
ler, kiiciik koyliiler ve kentli yoksullarca 6denecek.

IMF’ye agilacak bu kredi onu ayakta tutacak ve ¢okiisteki iil-
keleri kurtarmasina yardimc! olacaktir. Enjeksiyonun biiytikligii,
diinya liderlerinin 6niimiizdeki aylarda daha fazla iilkenin finan-
sal bir ¢okiisle karsilasacagini disiindiiklerini ortaya koymakta-
dir. IMF'nin rolii her zaman, krizleri ihtiyac¢ halindeki iilkelerin ka-
pitalistlerine degil, is¢ilerine, koyliilerine ve yoksullarina faturayi
O6detmekte kullanmak olmustur.

IMF'nin toplam iilkeler kotasinin 250 milyar ABD dolarina ar-
tirllmasi imkani (sermaye artisi) ile IMF kendi parasi cinsinden
kredi kapasitesini 10 kat artirmis olacaktir. En son borg verici ola-
rak IMF bununla Diinya Merkez Bankasi olmasi yolunda ciddi bir
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adim atmaktadir. 1944’te kurulan IMF (Bretton Woods’un ardin-
dan), savas sonrasi diinya ekonomik diizeninin yap: tasiydi. Bu
konferansta, Keynes uluslararasi bir temizleme birligi (clearing
union) ve bir merkez bankasinin kurulmasini ve tiim uluslarara-
s1 ticarette kullanilabilmesi icin uluslararasi bir para birimi olan
Bancor’un yaratilmasini énermisti: Bu éneriler ABD’ce reddedil-
di. Tersine, ABD, altina bagh dolarin son bagvurulan uluslararasi
para olarak kullanilmasini zorladi ve kabul ettirdi. Diinya Merkez
Bankas! ve Uluslararasi Temizleme Birligi yerine IMF ve Diinya
Bankasi kuruldu. 1970’lerdeki finansal krizle ABD dolarinin de-
geri ¢coktiigiinde, altin standartindan vazgegildi, fakat dolar, diinya
parasi olarak varligin stirdtirdii.

Ancak 2008 krizi ABD dolariin diinyadaki roliinii riske att.
Icerde talebi canlandirmak ve Almanya ve Japonya’nin menfaatine
aykiri bir sekilde ihracatini artirabilmek i¢cin Fed son 18 aydir do-
lar faiz oranlarini neredeyse sifira ¢ekti. Bu politika iki iilkeyi sa-
vas sonrasinin en keskin ve hizli resesyonuna siiriiklerken dolarin
degerinin diismesine neden oldu. Bu arada Cin’in ihracati ¢okiiyor
ve Cin degeri giderek diisen devasa bir ABD Hazine Bonosu sto-
ku tlizerinde oturuyor. Bu nedenle Cin temsilcisi G-20’de, dolarin
yerine diinya ticareti icin yeni bir ara¢ énermigtir. IMF’'nin kendi
SDR’sini ¢ikarmasi yoniindeki 6nemi, aslinda bu yéndeki bir adim
olarak degerlendirilmelidir.

Biitiin bu degisiklikler ABD’nin diinya ekonomisindeki gore-
li olarak zayiflayan pozisyonunun bir gdstergesidir ve dniimiiz-
deki déonemde temel kapitalist gli¢cler arasinda ¢atismay: daha da
keskinlestirecektir.

1 trilyon ABD dolarinin diger énemli kismi da aslinda goriin-
diigii gibi degildir. 250 milyar ABD dolari, kalp krizi gegiren diinya
ticaretine yoneliktir, ancak bu bir harcama biciminde degil, sigor-
ta seklindedir. [hracatginin parasini alamamasi durumunda sag-
lanan bir 6deme garantisi niteliginde bir destektir Normalde bu
tiir garantiler ticari banka ve sigortalarca verilen ticaret kredile-
riyle sunulur. Ancak kredi kurumasi, kredi maliyetlerini dyle yiik-
seltmistir ki sirketler bu kredileri kullanamaz duruma diigsmiisler-
dir. Bunun da nedeni kuskusuz reel ekonomideki krizin, sirketleri
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cokertmesi, 6deme gili¢liigiine siiriiklemesi ve boyle bir durumda
sigortacilarin ya da bankalarin bdyle bir durumda kredi sunumu-
nu riskli gérmeleridir. Boylece 250 milyar ABD dolarlik ticari kre-
di sigortasi, mal bedellerinin 6denmemesi durumunda ihracatgi-
lar1 kurtarmak i¢in sunulmustur. Vergi miikelleflerinin cebinden
¢ikacak olan bu para, istihdami korumak, kamulastirma yapmak
yada gida ve ilag slibvansiyonu i¢in kullanilmayacaktir.

Bu yeni 6nlemlerin korumaciligin yiikselmesini énleyebilmesi
beklenemez, ¢iinkii gegmis bunun olmadigini gésteren érneklerle
doludur. 1930 yilinda ABD, Smoot-Hawley Act'i ile 3 bin kalem it-
hal mal tizerine ilave % 60 tarife koymustur. ABD'nin en temel ti-
cari partneri olan Avrupa da buna karsilik kendi tarifelerini yiik-
seltmis, bu da diinya ticaretini daraltip, ¢okiisii hizlandirmigtur.
Bunun sonucunda 1929-33 arasinda diinya ticareti yaklasik 3
milyar ABD dolarindan 1 milyon ABD dolarinin altina diismiistur.
Tath sozlere ragmen, bugilin korumaci énlemlerde ciddi bir artis
mevcuttur. Federe devletler heniiz uygulamaya gecirmese de yeni
glimriik tarifeleri, Obama’nin “Amerikan mali alalim” kampanyasi-
nin i¢cinde yer aliyor. Fransa, Fransiz is¢i istihdam etmesi kaydiy-
la otomotiv sanayine 8 milyar ABD dolarlik bir tesvik paketi acti.
Renault, Slovenya'yl, oradaki fabrikasini kapatmakla tehdit etti.
Kisacasi tiim diinyada devletler ve sirketler kendi i¢ pazarlarini
korumaya ve resesyonun yiikiinii digerlerine yikmaya ¢alisiyorlar.

Lider Avrupali gii¢ler Fransa ve Almanya, Obama ve Brown’in
biiyiik ¢capta kamu harcamalarini iceren tesvik paketini reddetti-
ler, ¢linkii hem bunun resesyonu durdurmada ise yaramayacagini,
hem de 6niimiizdeki iki y1l icinde enflasyona neden olacagini ile-
ri siirdiiler.

Dolayisiyla 1 trilyon ABD dolarlik tesvik mevcut krediler, yeni
bir dis ticaret sigorta sistemi ve IMF'nin para basmasi imkani di-
sinda bir yenilik icermemektedir. Sarkozy, hedge fonlar ve vergi
cennetleri gibi Anglo-Sakson finansal modele karsi kati uygula-
yicl 6nlemlere basvurulmazsa toplantiyl terk edecegini soyledi.
Ancak, bankalar1 kontrol etmekte basarisiz kalan mekanizmalar
simdi hedge fonlari nasil kontrol edebilecektir? Bu konular belir-
sizligini koruyor. Primlerin, licretlerin kontrolii ise, atlar kactiktan
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sonra ahirin kapisini kilitlemeye benziyor.

Zirve bir sahtecilik 6rnegidir Uzun uzun bir retorik tizerin-
de kalinmistir, kalict ¢oéziimler iiretilmemistir. Liderler insanli-
gin mutlulugu icin degil, sermaye yitiminin sonuglarina kimle-
rin katlanacagi konusunda (ki bu resesyonun asil sonucudur)
kavga etmek i¢cin ‘bir hirsizlar mutfagr’ konumundadirlar. Bir tek
konuda anlasirlar; krizin bedelini ¢alisan siniflara ve yoksullara
odettirmek.

SORU 16

Krizden sonra IMF’ye yonelisler artti. Bu kurumun, hedef-
lerinin netlestirilerek ve ciddi bir reforma tabi tutularak ve
ozellikle krizden cikista etkili bir kurum ve yeni krizleri 6n-
lemede etkili bir koordinasyon merkezi haline getirilebilme-
si mimkiin miidiir?

YANIT

Oncelikle su gergegin altinin ¢izilmesi gereklidir: IMF gegmis-
te, yardima ihtiyaci olan birg¢ok iilkeye, pek ¢ok yanhs politika da-
yatip onlar1 daha da sikintiya soktu. 2008 krizinden sonra bunu
siirdiirdii. Ornegin, ekonomisinin % 18 kiigiilecegini tahmin ettigi
Letonya'da IMF, beklenenin aksine devaliiasyona karsi ¢ikt1. Oysa
devaliiasyon Letonya ekonomisi i¢in daha iyi olabilirdi. Clinkti de-
valiiasyon yapilmayinca geriye sadece ekonomiyi kiigiiltmek ve
reel licretleri diisiirmek kaldi. Ayni yanhsi IMF 1999-2002 derin
krizi sirasinda Arjantin’de de yapmisti.

IMF ge¢cmiste de, 6rnegin Stiglitz gibi bazi iktisatgilar tarafin-
dan, biitiin azgelismis iilkelere ayni formatta receteler yazmakla
suclanip elestirilmisti. Oysa az gelismis lilkeler dahi kendi i¢lerin-
de homojen bir yapiya sahip degiller. Oyle ki enflasyonun talep mi
yoksa maliyet enflasyonu bigiminde mi oldugu iilkelere gore de-
gismekte, bu da anti enflasyonist 6nlemleri kokten degistirebil-
mektedir. Bu baglamda “Yapisal iktisatcilar” adi verilen bir grup
Latin Amerikali iktisat¢i, ABD’nin Latin Amerika'y1r yanlis analiz
ettigini, arz yonli bir enflasyonun varligina ragmen IMF'nin 1s-
rarla bu lilkelere talep diisiiriicii politikalar dayatarak, bu iilkele-
ri daha da daralttigini, hatta stagflasyona soktugunu iddia ettiler.



300 Kapitalizmin Krizi

Her lilkeye ayni regetenin yazilmasi su tiir sorunlara da neden
oldu: AGU’ler heniiz hazir olmadan, bazen de sémiirgecilik dé-
nemlerindeki gozdag siyasetiyle, piyasalarini uluslararasi serma-
yeye agmak zorunda kaldilar. Bu agihmdan faydalananlar ise gelis-
mis kapitalist iilkelerin ¢ok uluslu sirketleri oldu. Standart Yapisal
Uyarlama Politikalari, AGU hiikiimetlerinin kendi ekonomilerini
idare etme imkanlarini ellerinden aldi ve bunun sonucunda issiz-
lik ve yoksulluk daha da artt1.

Su ana kadar yapilan elestiriler disinda, IMF'nin benimsemis
oldugu iktisadi felsefeye, temel paradigmaya ve temel aldig1 mo-
dele yonelik ciddi elestiriler yapmak da miimkiindiir.

IMF politikalarinin temelinde ‘Finansal Programlama Modeli’
adi verilen bir model yatiyor. Bu model agirlikli olarak Monetarist
bir felsefenin iirtiniidiir. Ancak Howard gibi baz! iktisatgilara gore,
model saf Monetarist bir model olmaktan ziyade Monetarist,
Keynesyen ve Yeni-klasik serbest piyasa yaklasimlarinin eklektik
bir iirtiniidiir.

Modele gore, gelismekte olan iilkelerde goriilen 6demeler den-
gesisorunlary, i¢c kredi hacmindeki artisin para arzini artirmasiyla
ortaya ¢ikan parasal bir sorundan kaynaklanmaktadir. Bir baska
anlatimla, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden fazla olma-
s1, bu a¢igin kamu sektoériine saglanan merkez bankasi kaynak-
larindan karsilanmasi ve para talebi veri iken bunun para arzini
artirmasi sonucunda enflasyon olusmakta ve beraberinde de 6de-
meler dengesi aciklar1 ortaya ¢ikmaktadir. Boylece IMF progra-
m1 uygulayan bir iilkenin yapmasi gereken ilk is, i¢ kredi hacmi-
ni daraltmak (hem 6zel sektére hem de kamu sektoériine yonelik)
ve buna neden olan biit¢e agiklarini kapatmak ya da azaltmaktir.
Ayrica yaklagim doéviz kurunun 6demeler bilangosu tlizerindeki et-
kilerinden yola ¢ikarak, 6demeler bilancosunu dengeleyebilmek
adina hemen hemen biitiin programlar i¢in devaliiasyon yapilma-
sini sart kogsmaktadir.

Boylece toplam arz ile toplam talep arasindaki dengesizligin
¢Oziimii, toplam talebin toplam arz seviyesine ¢ekilmesini sagla-
yan bir istikrar programiyla miimkiin olabilmektedir. IMF’ye yapi-
lan temel elestirilerden birisi bu noktada olusur. Buna gére talep
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yonlii baski gereginden fazla abartimaktadir Kendisini agirhk-
l1 olarak ‘Yapisalci Goriisler’ olarak ifade eden bu elestiriye gore
gelismekte olan iilkeler talep yonlii olmaktan ziyade arz yonli
bir baski altindadirlar. Bu nedenle de gelismekte olan tilkelerde-
ki liretim yapisindan kaynaklanan (yapisal) sorunlara sirt geviren
ve istikrarsizlig1 talep fazlasinda arayan IMF politikalar1 basaril
olamamaktadir.

Yapisalc1 goriislerin dayandig1 temel nokta azgelismis llke-
lerdeki liretim (arz) ve talep yapisinin katihgidir. Boéylece talep
yapisi yeterince esnek olmadigl siirece para arzinin daraltilma-
sinin enflasyonu diisiirme yoniindeki etkisi ¢ok zayif olacaktir.
Ayrica kamu harcamalari da ¢ok kati1 bir gériiniim sergilemekte-
dir. Boylece faizlerin serbest birakilmasi ve kredi hacminin daral-
tilmasi bigimindeki siki para politikalari 6zel tiikketim ve kamusal
harcamalari kismaktan ziyade, 6zel yatirim harcamalarinin diis-
mesine neden olacak ve bu da uzun vadede iiretim ve istihdamin
diismesine yol agacaktir: Boylece gelismekte olan iilkelerdeki hali
hazirda mevcut olan yapisal sorunlar giderek tirmanacaktir. Bu da
ekonominin uzun vadede déviz yaratma (ihracat) kapasitesini da-
raltacak ve 6demeler dengesi sorunlarinin daha da agirlagsmasina
neden olacaktir.

Kisaca, temel aldig1 iktisadi felsefenin tutarsizligi nedeniy-
le liretimden kaynaklanan sorunlarin géz ard: edildigi boyle bir
durumda hastaliga yanlhs teshis konulmakta ve yanls tedavi yon-
temleri uygulanmaktadir. IMF tarafindan alinan bu énlemler ise
dogalari geregi daraltici olup, istihdam, iiretim ve gelir azalmasi-
na ve gelir dagiliminda hizl bozulmalara neden olurlar, bu da yok-
sullugu artirirlar.

Reform konusuna gelince, son krizle beraber kiiresel finansal
sisteminin reforma tabi tutulmasi yoniinde talepler ve baskilar
artmaya basladi. Ancak, bu krizdeki durum, 1990’larin krizlerin-
den farkl. Ciinkii bu kriz AGU’ler kadar zengin iilkeleri ve gegmis-
teki adaletsiz diinya diizeninden biiyiik fayda saglayan ekonomi-
leri de etkiledi. Ayrica ge¢mistekilerden farkl olarak, AGU'lerin
reform konusundaki sesleri biraz daha fazla ¢ikiyor.

IMF ve DB igindeki insanlarin kendileri de, reforma tabi
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tutulmalar: gerektigini dillendirmeye basladilar. Ornegin, Diinya
Bankasi bagkanina goére G-7 islemiyor, daha ¢ok iilkenin katildigi
biiyiik bir gruba ihtiyag var.

Fransa devlet bagskam ve AB dénem bagskani Sarkozy, IMF ve
DB’ye temel reformlar yapilmasi ¢agrisinda bulundu. Bu ¢ag-
r1, yeni bir finansal mimari icin oldugu kadar, eriyip yok olmaya
baslayan bu iki kurumu kurtarma operasyonu olarak da deger-
lendirilmelidir. Sarkozy’'nin 6nerisi, uluslararasi bankacihk siste-
minin daha siki denetlenmesi ve devletler arasinda zararh vergi
rekabetine neden olan vergi cennetlerinin ortadan kaldirilmasi-
ni1 iceriyor. Ancak burjuva hiikiimetlerin liderlerinin ve OECD gibi
orgiitlerin benzer onerileri 20-30 yildir yapmakta oldugunu da
unutmamak gerekir. Yani, bu yeni bir sey degil.

Ayrica, Sarkozy'nin adeta ikinci bir Bretton Woods toplanma-
s1 yoniindeki talebini ciddiye alabilmek i¢in o ve diger liderlerin,
az gelismis iilkelerin hem IMF hem de DB’de daha fazla s6z hak-
kina sahip olma yoéniindeki taleplerine sahip ¢ikmalar gerekiyor.
Bilindigi gibi Stiglitz gibi reformist iktisatgilar, azgelismislerin
daha iyi temsil edilmesi, daha fazla seffaflik ve hesap verilebilirlik
gibi yonetisim konularin1 uzun zamandir tartismakta, ancak ayni
zamanda da bu kurumlarin bunu saglayacak temellerinin olma-
masindan dolayi, bu kurumlar:1 6zellikle de IMF'yi ikiyiizlii dav-
ranmakla su¢glamaktadirlar.

Diger taraftan, ABD Kasim 2009 ortalarinda finansal krizi tar-
tismak amaayla G-20 iilkelerine bir toplanti daveti yapti. Gayri
resmi yapilanmasina ragmen, G-20 ekonomileri diinya GSH’sinin
% 90"1n1, diinya niifusunun % 80’ini temsil ediyorlar (en yoksul
% 20 yani 160 iilke hi¢ temsil edilmiyor). Bu toplantida AGU’ler
ve Avrupall lilke temsilcilerinin bir kismi olas1 temel reformlari
tartismak istediler, ama ABD ve yanindakiler sadece mevcut kri-
ze ve onunla ilgili olarak alinmasi gerekli kisa vadeli 6nlemlere
odaklanilmasini sagladilar. Bu saptirma goriismelerin etkinligini
azaltan faktorlerden birisi oldu. Ardindan, Birlesmis Milletlerin
Kasim 2009 sonunda diizenledigi, “kalkinmanin finansmani” ko-
nulu daha ¢ok katilimciy1 igeren (192 tye iilke) bir konferans ise
nedense medyada ¢ok az yer bulabildi.
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Agirlikli olarak baz1 AB iilkelerince ve AGU'ler tarafindan ta-
lep edilen bu degisikliklerin her hangi birisi etkin olarak gercek-
lesebilir mi? Ya da gerceklesse dahi ne degisir? Ornegin, Nisan
2008’de toplamda zengin tilkelerin oy haklarinin % 3’iinden vaz-
gecerek, bunun % 2’sini ylikselen piyasalara ve % 1’ini de diger
AGU’lere devretmesi konusunda karar verilmisti. Ancak, agiktir ki
bu ¢ok sey degil ve bu kriz daha fazla seyin ve daha anlaml bigim-
de ve daha derin olarak yapilmasi gerektigini ortaya koymaktadir.
Bu yapilir my, iyimser olmak ¢ok zor. Eger tarih iyi bir gostergey-
se, glic ve acgozliiliigiin iyi fikirleri yok ettigini ¢ok iyi biliyoruz.
Sistemden faydalananlarin, sistem degisikliklerini kabul etmele-
ri zordur. Ya da kendileri lehinde olan degisiklikleri kabul etmeye
yanasirlar ki, bu da herkesin iyiligine olmayacak bir degisikliktir.
Yani reformlara karsi sistemin kendi icindeki egemenler tarafin-
dan bir direnis s6z konusudur.

Nitekim sirasiyla G-20 Nisan zirvesi ve 26 Haziran 2009 tarihli
BM’nin “Kalkinma Uzerinde Diinya Finansal ve Ekonomik Krizinin
Etkileri” konulu konferansi sirasindaki gelismeler bunu ortaya
koydu. ilkinde zengin iilkelerin mevcut kriz konusunda alinacak
anlamli 6énlemleri destekleyecegi, ikincisinde ise daha uzun dé-
nemli ve daha anlamli 6nlemlerin hayata gegirilebilecegi timit edi-
liyordu. ilk toplantiy1 bir kenara birakin, ikincisinde de AGU’lerin
belki de ilk defa seslerini ylikseltebilecekleri ve reformlarini ma-
saya koyacaklar1 bu konferansta, zengin iilkeler reformlara yanas-
madilar. Tam tersine, az gelismislerden gelen hakl taleplere di-
rendiler. isin ac1 yani, ciddi bir degisiklik olmamasina ve IMF'ye ve
DB’ye daha fazla para akitilmasi kararina ragmen, Nisan G-20 zir-
vesi biiyiik medyada ¢ok olumlu bir sekilde yer bulabildi.

Ayrica, G-20 Zirvesi sonrasinda IMF, yeni kaynak anlaminda
500 milyar ABD dolari, 250 milyar yeni SDR sunumu saglayarak
aslan pay: aldi. SDR tahsisi efektif olarak yeni para basmak de-
mektir. Bunun 100 milyar ABD dolan yiikselen piyasalarave az ge-
lismis iilkelere giderken, toplamda 1,1 trilyon ABD dolarina yiik-
selen kaynaktan diinyanin en yoksul 49 iilkesine sadece 50 milyar
ABD dolarn tahsis edilecek. Bu toplam tahsisatin % 5’inden az bir
oranadenkdiisiiyor. Giiglendirilmis bir IMF'nin yoksul iilkeler i¢cin
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bir anlam ifade etmediginin de a¢ik bir gostergesidir bu.

IMF kaynaklarindaki bu biiyiik artisa ragmen, IMF’'nin su ana
kadarki kurtarma paketlerinin ardindan uygulattigi kemer sikma
politikalarini sonlandiracagina iliskin agik bir taahhiit de s6z ko-
nusu degil. Clinkii krizle beraber verilen bir¢cok recete, gegmiste
elestirilmis olan regetelerle ayni: Kemer sikma ve krizde en ¢ok
ihtiya¢ duyulan kamu harcamalarinda kisintilar. IMF’'nin 6ne stir-
diigi kosullar, IMF’'nin 10 yi1l énceki Asya finansal krizlerinden
ders almadigini da ortaya koyuyor.

G-20 zirvesi sonrasinda yayimlanan teblig ise uluslararasi fi-
nansal kurumlarin (IFI) yonetisim reformlariyla ilgili yeni hi¢bir
sey soylemiyor. Bankacilikla ilgili diizenlemelerde elle tutulur so-
mut gelismeler yok. AGU’lerin oy haklarinin artirilarak daha fazla
seslerinin ¢ikmasini saglayacag ileri siiriilen degisiklikler ise sa-
dece lafta kalmig gibi goziikiiyor.

IMF’'nin reforma tabi tutulabilecegini ve iyilestirilebilecegi-
ni savunanlar yukarida agiklanan iktisadi felsefenin gegerliligini
sorgulamaksizin, onu veri alarak, yeni IMF'nin gérev taniminin iyi
yapilmasiyla daha faydal olabilecegini savunmaktadirlar. Bunlara
gore IMF'nin yeni donemde gorevleri sirasiyla; ulusal politikalari
nedeniyle 6demeler bilangosu sorunlari yasayan lilkelere yardim-
c1 olmak; kiiresel bir rezerv havuzu olusturmak; makro diizeyde
basiretli bir denet¢i olmak; biiyiik iilkelerin izledigi politikalarin
neden oldugu risklere karsi uyarilarda bulunmak ve uluslararasi
sistemin reforme edilmesini koordine etmek.

Yani, reformistlerce IMF’'ye hem GU hem de AGU’lerin ekonomi
politikalarini izleme konusunda daha biiytik yetki verilmek isten-
mektedir. Fakat ayn1 IMF yakin gegmiste 1990’larin borsa balonu
ve son konut balonunu énceden goriip izleyememisti. Bu gegmisi
varken ve AGU’ler konusunda yanlis ¢ok sayida politika izledigi bir
gercekken, IMF'ye boyle bir genisletilmis islev, yani resesyondan
cikarken iilkelere siki makro ekonomi politikalar izletme yetkisi
verilmeli midir?

Diger yandan, 2008 kiiresel krizi sonrasinda ortaya ¢ikan du-
rum kapitalizmin bekasi ic¢in ‘kiiresel bir rezerv sisteminin’ ku-
rulmasini gerekli kilmaktadir. Clinkii krizden sonra ABD dolari
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gli¢siiz bir kiiresel deger biriktirme araci haline geldiginden, diin-
yanin ABD dolar1 esasli bir rezerv sisteminden uzaklasmasi soz
konusu olabilir. Az gelismisiilkelerinkrize etkin bir bigimde yanit
vermeyi saglayacak ilave kaynaklar1 yok, yani yardima ihtiyacla-
r1 var. Ancak, az gelismis tlkelerin halklari1 yeni borg tuzaklarina
diismek istemiyorlar. Bu nedenle de bu iilkelerin giivenini kaza-
nacak ¢ok cesitli ve yeni dagitim kanallari, yeni kredi kolaylikla-
r1 gerekli, ayrica yardimin biiyiik kismi hibe biciminde verilmeli.
Ama uluslararasi finans kapitalin béyle bir yaklasimi benimseme-
sini beklemek icin safdilli olmak gerekir.

Ayrica, bu tiir iyilestirici (!) nlemler konusuna da dikkatli yak-
lasmak gerekmektedir Bu tiir dneriler aslinda emekgiler agisin-
dan yoksulluk, issizlik ve beraberindeki zuliim disinda su ana ka-
dar bir sey getirmemis olan bir sistemin ve onun-kurumlarinin
yeniden umut haline getirilmesine de hizmet edebilmektedir.

SORuU 17

IMF’nin krizle beraber az gelismis iilkelere daha fazla mik-
tarda ve daha iyi kosullu kredi vermekte oldugu ve bu iilke-
lerle yaptigi1 standby anlagmalarinin eski standby anlagmala-
rindan farkh oldugu dogru mudur?

YANIT

IMF belki de tarihinde ilk kez bu ¢apta bir kosulsuz kredi tah-
sisi yapiyor. Bu durum onun son borg verici isleviyle uyumlu. Ama
bu bir radikal degisiklik degil. Clinkii IMF kuruldugu 1944 yilin-
dan bu yanailkkez bu denli bir kiiresel finansal krizve resesyonla
karsi karsiya kaldi. Bu nedenle de otomatik olarak uluslararasi fi-
nans kapital onukiiresel bir merkez bankasirolii oynamaya dogru
zorlamaya basladi.

Aslinda, IMF’'nin 2001 krizi sonrasinda Tiirkiye'ye verdigive o
doéneme kadarki en biiyiik kredilerin basinda gelen Standby kre-
dilerinin de kosullar1 eskilere gore yumusatilmisti, ama bu kredi-
lerin biiylik¢e bir kismi fiilen yabanci bankalarin batan Tiirk ban-
kalariyla ilgili alacaklarini tahsil etmede kullanildi.

Yani, 2008 krizi sonrasinda IMF'nin kiiresel krize karsi daha et-
kin tedbirler almasi zorunlulugu kendisini agik¢a dayattigindan,



306 Kapitalizmin Krizi

IMF bu y6nde bir dizi kararlar ald1.

Bunlardan ilki, azgelismis lilkelere verilen IMF kredilerinin ha-
cim olarak artirilmasiydi. Oyle ki, 2008 yilindan bu yana IMF, bu
tilkelere toplamda 160 milyar ABD dolarlik bir kredi taahhiidiinde
bulundu. Sadece Meksika i¢in taahhiit edilen 47 milyar ABD dola-
r1ve Polonya i¢in 20,5 milyar ABD dolaridir. ikinci olarak, azgelis-
mis ekonomiler i¢in yeni bir kredi hatti olugsturuldu. Bu yeni bir
kisa vadeli likidite kolayligindan su ana kadar sadece Kolombiya,
Polonya ve Meksika yararlandi. Uciincii olarak, ¢ok diisiik gelir-
li tilkelere yonelik ¢ok diisiik faizli krediler ve finansal yardimlar
hacim olarak artirilarak iki katma ¢ikartildi. Ama ¢ok diisiik gelir-
li iilkelerin biiyiiyen IMF kredi pastasinin kirintilariyla yetinmek
durumunda kalacaklarini vurgulamistik. Son olarak, kredi kosul-
larinin kolaylastirilacagi agiklandi.

Uygulamada ise, 2008 krizi sonrasinda verilen IMF kredileri-
nin sadece bir kisminin eskiye gore siki para ve maliye politikala-
rina bagl kihnmadig1 ya da sadece bir kisminda politika sikiligi-
nin gevsetildigi goriilmektedir. Biiyiik bir kisim kredi yine Standby
kredileri statiisii altinda eski bildik kemer sikic1 politikalara bagh
olarak verilmistir. Nitekim kriz sonrasinda kredilendirilen 41 iil-
kenin 31'i ile yapilan kredi anlagmalar: ortodoks siki parave ma-
liye paralarini sart kosmustur. Kalan 10 iilke ise Polonya, Meksika,
Kolombiya’'nin aralarinda bulundugu nispeten gelismis iilkeler ya
da yiikselen piyasalar olarak tabir edilen tilkelerdir.

Sozii edilen bu 31 ilike daha ziyade Giircistan, Ukrayna,
Letonya, Romanya, Macaristan, Ermenistan, zlanda, Pakistan, gibi
iilkeler.

Bunlar i¢inde en ¢arpici érneklerden birisi Aralik 2008’de IMF
ile 1,7 milyar euroluk bir Stand by anlagmasi yapmak durumunda
kalanve % 17,2 resmi issizlik oraniyla ispanya’dan sonra en yiik-
sek issizlik oranina sahip bulunan Letonya’dir.

Bu iilke IMF ile yaptig1 Standby anlagmasi geregince, biitce
aciklarini IMF'nin istedigi diizey olan % 4’e ¢ekebilmek igin kamu
hastanelerinin yarisini, kamu okullarinin bir kismini kapatma ta-
ahhiidiinde bulundu ve bunlar1 uygulamaya basladi. Hali hazirda
biit¢esi % 40 oraninda daraltildi. Buna ragmen, biit¢esini yeterince
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kismadigl i¢in Mart 2009°'da IMF’den verilmesi beklenen 200 mil-
yon euroluk tahsisatini alamadi. Bunun lizerine, 6gretmen maas-
lar1 ve emeklilerin maaslar1 % 10 ile % 70 arasinda azaltildi, 2010
yilindan itibaren artik emekli maaslar: enflasyona endekslenme-
yecek. KDV oranlari1 % 21°'den % 23’e ¢ikartilirken, petrol ve al-
kollii igkiler lizerinden alinan 6zel tiiketim vergisi orani artirildi.
Aylik 6zel gegim indirimi 90 lottan 35 lota diisiiriildii. 2010 y1lin-
da biitce aciklarinin daha da agagi ¢ekilebilmesi icin GSY{H'nin %
4'li oraninda vergi artisi ve harcama kisintisi yapilacagi taahhiit
edildi. Tarima verilen vergisel tesviklerin azaltilmasi planlaniyor.
Gider kisici tedbirler olarak ise, yapisal uyumun gerceklestirildigi
bakanlik ve kamu kurumlarinin biit¢elerinde GSYiH'nin % 1,5'i tu-
tarinda kesintiye gidildi.

Bu politikalarin da etkisiyle, Letonya’nin GSYiH’s1 2009 yilinin
ilk ceyreginde % 18 darald1 (2008’in son ¢eyreginde % 10,3 daral-
mist1). Bu, IMF'nin aci regetelerinin giiniimiizde de siirdiigiiniin
tipik 6rnegidir. Oysa IMF kredilerinin isleri daha da zorlastirmak
icin degil, kolaylastirmak i¢in verildigi ileri siiriilmektedir.

IMF kredilerinin eski siki kosullarinin stirdtigtiniin kanit1 diger
bir Standby anlasmasi Ukrayna ile yapilan anlagmadir. Bu tilkede
de biit¢e agiginin % 4'e ¢ekilmesi sart kosulmus ve bunun i¢in; do-
gal gaz ve elektrik fiyatlarina % 20 dolayinda zam yapilmis, kamu-
sal mal ve hizmet sunumunda kisintilara gidilmis, kamu ¢alisanla-
rinin licretlerine zam yapilmayacagi kararlastirilmis, basta ener;ji
dagitim firmalari olmak iizere bazi KiT’lerin 6zellestirilmesi hiz-
landirilmisg, siki para politikasi uygulanmasi s6zii verilmis, bu ara-
da bes 6zel bankanin kurtarilmasi kararlastirilmigtir.

Bugiin Ukrayna adeta resesyon ve IMF kogsullarinin pengesinde
kivraniyor. IMF, resesyonla sarsilan Ukrayna’nin 2009 yili sonun-
da talep ettigi 2 milyar ABD dolarlik acil yardim kredisini 2010
biitcesini basiretli bir bigimde hazirlamadig1 ve yaklasan devlet
bagkanlig1 se¢imi icin politik bir uzlasma saglayamadigi gerekce-
siyle geri ¢evirdi. Oysa Hiikiimetin, Rusya’ya olan dogal gaz borcu-
nuve memur maasi ve emekli maaslarini 6deyebilmek i¢cin bu pa-
raya ihtiyaci vardi.

Ukrayna Maliye Bakani lhor Umansky, IMF ile goriismeleri
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2010 yili baslarinda tazeleyeceklerini ancak bu yilin sonundan
once taze bir IMF kredisi almanin miimkiin olmayacagini a¢ikladu.
IMF ise 2009 yilinda, GSYIH’s1 % 15 oraninda daralmis olan bu iil-
keye hali hazirda 11 milyar ABD dolar kredi verdi, ancak reform-
larin yetersizligi ve politik kavgalarin derinlesmesi nedeniyle yar-
dim1 Kasim 2009’da dondurdu. Hiikiimet yetkilileri eger tilkenin
finansal sikintisi artarsa bunun diger bélgelere de yayilacagini ile-
ri siirdii. Avrupa bankalarinin Ukrayna pazarindaki payinin % 40
dolayinda olmasi, durumu iyice kétiilestiriyor.

Bu arada, Ukrayna Merkez Bankasi'nda 27 milyar ABD dolarlk
bir rezerv olmasi Hiikiimete kaynak transferi yapilabilecegi an-
lamina gelse de, bu rezervler IMF parasiyla saglandigi icin rezerv
diizeyinin asagi ¢ekilmesi izni IMF’den ¢ikmadigi siirece bu para-
nin Hiikiimete bir faydasi yok. Bu rezervler 2008 yilinda % 40 ora-
ninda deger kaybeden ulusal paranin yeniden istikrara kavugma-
sinl saglamisti.

Bir bagka sorunlu iilke olan Romanya ile yapilan Standby anlas-
masi daha da ¢arpict maddeler igeriyor. Bu iilkede 2009 yilinda %
7,3'liik biitce agig1 hedefine ulagabilmek icin GSYH'nin % 0,8’ine
denk gelen bir mali daralma gergeklestirilmesi planlandi. Bu bag-
lamda, cari harcamalar i¢in aylik tavanlar belirlendi, personel har-
camalarinin kisilmasi i¢in acil 6nlemler devreye sokuldu ve kamu
¢alisanlarinin ticretleri % 15,5 oraninda diisiirtildii. 2010 yilinda
biitge agiginin % 6 seviyesinin altina diigiiriilmesi planlandigin-
dan, personel harcamalar1 daha da kisilacak, emeklilik reformu ile
sosyal glivenlik kuruluslarina yénelik transfer harcamalari diisi-
rilecek, baz1 mal ve hizmet alimlar durdurulacaktir. Gelirler yo-
niinde ise emlak vergilerine yonelik diizenleme ile vergi tabani ar-
tirtlirken ayni zamanda da petrol ve tiitiin mamullerinin OTV'leri
artirilacak. .

Ayrica bu anlasmayla uzun doénemde, gergeklestirilecek re-
formlarla kamu kesiminin etkinliginin artirilmasi hedeflenmekte-
dir. Bu reformlar yedi alanda yogunlasacak: i) kamunun yeniden
yapilandirilmasi kapsaminda kamu ¢alisanlarinin paynin azaltil--
masi, ii) emeklilik reformu, iii) mali sorumluluk yasasinin ytiriirlii-
ge konulmasi, iv) kamusal girisimlerde reforma gidilmesi, v) mali
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hesap verilebilirlik adina yerel yonetimlerle olan finansal iliskile-
rinyeniden yapilandirilmasi, vi) vergi idaresinde etkinligin artiril-
masi, vii) daha verimli sosyal yardim programlarini gelistirilmesi.

Macaristan’da benzer politikalar hayata gegirilmeye baslan-
mistir. Buna gore, 2009 yili biitge ag1ginin % 4 oraninda tutulmasi
planlandigindan, kamu harcamalarini kontrol altina alacak tedbir-
ler ytirtirliige konulmugtur. Bu baglamda, yerel yonetim harcama-
larinin kontrol altina alinmasi, egitim harcamalarinin demografik
egilimlere gore azaltilmasi ve belli siibvansiyonlarin azaltilmasi
hedeflenmigtir. Ayrica kamusal ulasim harcamalarinda da kisinti-
ya gidilmektedir. Ayrica OTV oranlar: artirilmis ve vergi disi kamu
gelirlerinde artis saglamak igin KiT tiriinlerine zam yapilmistir.

Krizden etkilenen tilkelerin basinda gelen izlanda’da ise finan-
sal sektore yonelik bir¢ok tedbirin yani sira 2009 yilinda % 14’e
ulasan biit¢ce a¢igini asagiya ¢cekebilmek i¢in orta vadeli bir mali
uyum kanunu ¢ikartilarak kamu harcamalarinda 6zellikle de ser-
maye yatirimlarinda kisintiya gidilmesi, boylece de faiz disi1 fazla
verilmesi hedeflenmistir. 2013 yilinda vergi gelirlerinin GSYiH'ye
olan oraninin % 32'ye ¢cikmasi hedeflendiginden vergi yiikii artiri-
lacaktir. Bu baglamda, gelir ve kurumlar vergisi oranlarinin artiril-
masl, tiiketim lizerinden alinan vergilerin daha da agirlastirilmasi
ve tesviklerin kapsaminin daraltilmasi planlanmistir.

Yukaridaki kredilendirme orneklerine, kemer sikmaya yoéne-
lik s1k1 para ve maliye politikas1 uygulamalari damgasini vururken
ayni IMF, ABD'nin telkinleriyle Pakistan’da kosullarini gevsetmis,
hatta 2011 yilinda KDV’ye geg¢is ve sigaranin vergisinin artirilma-
s1 gibi 6nlemlerin disarida tutuldugunda, genisletici sayilabilecek
maliye politikalarinin uygulanmasini kabul etmistir. Clinkii daha
once de belirtildigi gibi, niikleer silaha sahip Pakistan Hiikiimeti
bugiinlerde, Taliban hareketinin yiikselisiyle ilgili olarak ciddi so-
runlar yasiyor. Politik istikrar ac¢isindan, zaten krizle daralmis bir
ekonomiyi daha da daraltmak ABD’nin Asya’daki ¢ikarlari agisin-
dan iyi bir politika olmazdi. Bu nedenle de IMF, Pakistan’da biitge
aciginin % 3,4’ten % 4,9’a ¢ikartilmasini kabul etti.
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Soru 19
Krizde giindeme gelen Kredi Riski Swaplar1 (CDS) nedir,
nasil ¢cahisirlar?

YANIT:

1990’larin baslarinda, ].P.Morgan Chase Co. kredi risklerini y6-
netmek (hedging) amaciyla, CDS’leri tasarladi. CDS, riske karsi ko-
ruma satan ve satin alan taraflar arasinda yapilmis bir sigorta an-
lagmasidir ve bir kurumun ya da bagimsiz bir tarafin spesifik bir
bono yada kredisini, borcunu teminat altina alr. Alic1 bir 6n licret
ve yillik prim 6demek suretiyle s6z konusu bono yada kredinin za-
rarini teminata baglatir. Anlasma genelde bes yillik olarak yapilir.

CDS'ler iki taraf arasinda yapilmis kontratlardan sadece temi-
nat (colleteral) ve lizerinde anlasilmis marja tabidirler. Genelde
telefonla yapilan tezgah iistii islemlerdir. Diger bir s6zlesmeye git-
mek isteyen lglinci taraflara yeniden satilirlar. En endise verici
olan kismi CDS’lerin kars: taraf riskine (counterparty risk) ma-
ruz olmalaridir. On 6demeyi ve primleri tahsil eden sigortaci ta-
raf 6deme gili¢liigii nedeniyle sigortaliya bir para 6deyemezse ki,
bu durum bono veya krediyi de etkiler, ya da sigortaci iflas eder-
se (Bear Stearns ve AIG 6rnegi) bu durumda sigortalinin teminati
sona erer, sigorta sona erer ve 6denmis olan primler havaya ugar.

CDS’ler standart araglar ya da teknik anlamda, gercekte menkul
kiymet de degildirler, ¢iinkii seffaf degildirler, her hangi bir degisi-
me konu edilmezler, mevcut menkul kiymetler yasasina tabi degil-
dirler veregiile edilmezler. ISDA'nin eniyimser yorumuna gore pi-
yasada nerede oldugu bilinmeyen CDS tutar1 62 trilyon ABD dolari
civarindadir. By, 62 trilyon ABD dolarlik bir risk demektir.

Teoride, bu tiir tiirev araglar risk azaltma (hedging) araci ola-
rak reel bir amaca hizmet ederler. Kreditérler ya da bonolari elle-
rinde tutanlar, bu alacaklarinin 6denmesini garantilemek amaciy-
la sigorta ettirmek isterler. Sigortanin temel amaci da budur.

Bugiin olan sey, belli varliklari, bono ve kredileri konut yada
isyeri gayrimenkul mortgage destekli menkul kiymet havuzlarini
kesfeden fakat bu menkul kiymetlerin dayandigi kredilerin sahi-
bi olmayan risk spekiilatorlerinin bu araglari spekiilatif kar elde
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etmek i¢in kullanmalaridir. XYZ Sirketinin sikintida ve hissedarla-
rina 6deme yapamadigini diigiiniiyorsaniz, bu hisseleri satin ala-
rak ve bu bonolar i¢in CDS primi 6deyerek -ki bu CDS’ler temerriit
s6z konusu oldugunda bu bonolarin nominal degerini 6deyecek-
tir- spekiilasyon yapabilirsiniz. Eger diger taraftan, XYZ sirketinin
hisselerinin altin kadar kiymetli oldugunu diisiiniiyorsaniz sizin
diislincenizin tersini diisiirten bir tanidik spekiilatore sigorta dne-
rirsiniz. Bu yolla siz biitiin primleri toplamay1 ve sigorta tazminati
6dememeyi diisliiyorsunuz. Bu yiizde yiiz spekiilasyondur.

CDS'ler séyle calisir: Ornegin sizin eviniz, bu evle ilgisi olmayan
baska birine sigortalanmaktadir, dyle ki eger eviniz bir firtinada
ucup giderse evin bedeli o kisiye 6denir. Sigorta yapan Kkisi spe-
kiillasyon yapmakta, kumar oynamaktadir. Kétii haber, daha koti
kumarlarin oynandigidir. Esik alt1 ipotekli konut kredilerine ya-
pilan CDS’ler mevcuttur. Bankalarin, yatirim bankalarinin, sigor-
ta sirketlerinin, hedge fonlarin ve digerlerinin satin aldig1 bu esik
alt1 ipotek kredisi havuzlarinin asir1 yiiksek derecelendirilmesi ve
ipotegin nakte cevrilmesi nedeniyle, ipotek degerlerinin hizla diis-
miis olmasi yeterince kotii bir durumdur. Daha kétiisi, bu spekii-
latorlerin, temerriide diisebilecek nitelikte milyarlarca dolarlik si-
gorta almis ve satmis olmalaridir. AIG 6rneginde oldugu gibi bu
sigortanin saticilan temerriitler artmaya devam ettik¢e yok ol-
maktadir. Ve bu sadece hikayenin basladigi yerdir. Saatli bomba
calismaya devam etmektedir.

Hem borsada hem de kredi piyasalarinda olan sey CDS piya-
sasinda olan seyin dogrudan bir sonucudur. Fed, Bear Stearns’in
iflasina izin veremezdi, ¢iinkii bu bu sirketin kayitlarindaki tril-
yonlarca dolarlik CDS'in silinmesi demek olurdu. Tiim bankalar ve
kuruluslar artik sigortalanamayacaklarini ya da hedge yapilama-
yacagini ilan edemezlerdi. Keza milyarlarca dolarlik zarar ettikle-
rini soyleyemezlerdi. Bu zararlar daha dnceden sigorta ettirilmis,
oldukga yiliksek diizeydeki zararlardir.

Bear Stearns’in tim ticari partnerlerinin maruz kaldig: kar-
s1 taraf riski dyle yliksek ve derindi ki, eger Bear Stearns batsay-
dj, bu risk ve zarar ¢oziime kavusturmak yillar alirdi. Bu saglam
olmayan bir ¢oziimdii. Bu nedenle Fed, Stearns’a likidite yardimi
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yapmak zorundaydi. Ayni sey AIG'1n basina geldi. Bir yanhshk yap-
mayalim. AIG'1n sigorta branglariyla ilgili hicbir sorun yoktu. isin
gercegi Fed, AIG’e nakit aktararak tarihindeki en iyi ticareti yaptu.
Hisse aldi, garanti aldi ve 85 milyar ABD dolarin1 LIBOR + 7'den
aktard.

AlIG’nin basina gelen kisaca suydu: AIG a¢ gozlii davrandi. 30
Haziran itibariyle, sirket hisseleri ve daha kétiisii ipotekli konut
kredileri lizerinden 441 milyar ABD dolarlik takas islemi gergek-
lestirdi. Bu sekilde sigortaladigi kagitlarin degeri diisiince cid-
di zarar etti ve daha fazla teminat sundu. Sonraki aksam ratingi
daha da diistince, sirket, elinde mevcut olmayan, daha fazla temi-
nat agikladi.

Ozetle, AIG n kiigiik bir subesinde meydana gelen bir sikin-
t1 diinyanin en biiyiik sigorta sirketini parcaladi. Daha fazlasi var.
Bu so6zii edilen araglar bankalarda, yatirim bankalarinda ve si-
gorta sirketlerinde yiginsal zararlara yol agiyorlar. Hedge fonla-
r1, kredi piyasalar1 ve borsa agisindan bunun ne anlama geldigi-
ni bilmek, bu siirecin nerede ve nasil sona erecegini anlayabilmek
icin ¢ok onemlidir. (Shah Gilani, The Real Reason fort he Global
Financial Crisis..the Story No One’s Talking About, 18.9.2008,
Money Morning, 25.10.2008).

SORuU 20
Krize ¢6ziimler konusunda Monetaristler ile Keynesyenler
arasindaki farkhhklar nelerdir?

YANIT

Anti-kriz ¢6zlimler konusunda Keynesyen iktisatgilar ile
Monetarist iktisatgilar arasinda belli bir ayrisma s6z konusudur.
Oyle ki, Keynesyen iktisatgilar, dogrudan kamusal harcamalar bi-
¢imindeki maliye politikalarinin daha etkili oldugunu’'savunurlar-
ken, para politikasinin bu baglamda daha kisith olduguna dikkat
cekerler. Goodhart Yasasi'na atiftabulunurlar. Buna gore, hiikiimet-
ler para arzinin kontroliinii saglarlarsa, para politikalar: iktisadi
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olarakilgisiz bir konuma gelir. Hiikiimet bir bagka énlem alsa dahi,
asagi dogru gidis para arzinin etkisini azaltir. Keza, Keynesyenler
sosyal refahi artiran kamu harcamalarindan yanadirlar.

Diger yandan, Monetarist iktisat¢ilar para politikasinin ¢ok
daha etkili oldugunu savunurlarve maliye politikalarinin yetersiz-
ligine vurgu yaparlar. Onlara gore, maliye politikalarinin zamanla-
ma sorunu mevcuttur. Yani, krize karsi kamusal alt yap1 harcama-
lar1 yiriitiiliirken, ekonomi yukariya dogru ¢ikis halinde olabilir,
boylece yiikselis ve inis donglisliinii yumusatmak i¢in tasarlan-
mis olan miidahaleler krizi daha da kotiilestirebilir. Keza, kamusal
harcamalar 6zel yatirimlar diglayabilir.

Soru 21

1930 ve 1990’larin depresyonlarindan ¢ikarilan dersler
baglaminda, bugiinkii maliye politikalarinin etkinligi nedir ?
Mevcut kriz uygulanmakta olan maliye politikasi araglarim
naslil kisitlamaktadir?

YANIT

Prof. Costas Lapavitsas:

Hiikiimetler, son derece dikkatli davransalar da, aslinda tam
olarak 1930’lardan dersler ¢ikarmiyorlar. Ornegin, 1930’larda
ABD’de yatirim bankalari ile ticari bankalarin agik bir sekilde ay-
rilmasi diizenlemesine gidilmisti. Béyle bir sey su anda yok. Faiz
oranlarini diisiirdiikleri dogru. Ancak bu bile piyasaya biiyiik mik-
tarda likidite sunulmasi amaciyla yapildi, faiz oranlarina ya da fi-
nansal kesimin borg¢glanma bi¢imine resmi kontrol getirilmesi
amaciyla yapilmadi. Simdilik bu tip seylerin piyasa tarafindan be-
lirlenmesine izin veriyorlar.

1930’larda yaptiklar: her seyi yeniden yaptiklar: dogru degil.
Finansal sistemin ayagina dolanmamak konusunda oldukg¢a dik-
katli davraniyorlar.

1930’lardan ¢ikarilan dersleri, anlayabildikleri 6l¢iide, genis-
letici maliye politikasini desteklemek i¢in kullaniyorlar. Fakat bu,
devlet bor¢lanmasi ve para basilmasi anlamina geliyor. Ancak bu-
giin, ABD ya da ingiltere hiikiimetlerinin borglanmasi o kadar
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kolay degil. Bu s6z konusu iilkelerin asir1 bor¢lu olmalarindan
kaynaklanmiyor. Son 15-20 yilda izledikleri politikalar nedeniyle
borg¢ alabilecekleri yeterli i¢ tasarruf yok ve bu yiizden de disari-
dan bor¢lanmak zorundalar. Bu, ézellikle de Ingiltere icin, o kadar
da kolay degil. ABD i¢in daha kolay, ancak bu iilkede bile, genisle-
tici maliye politikalari i¢in, Arap, Rus ya da Cin sermayesine ihti-
yagvar.

Finansal sermaye bor¢ miktarinin yiikselmesinden ve maliye
politikasinin desteklenmesi i¢in gerekli olan para arzi artisindan
hi¢ hoslanmaz. Finansal kesim bu konularda bir fren goérevi goriir.
Finansal sermaye ayni zamanda devlet harcama yaparken ve ma-
liye politikasini genisletirken de fren goérevi gorecektir. Finansal
kesim talebi dizginleyecektir, ¢linkii bankalar asir1 genislemistir
ve bilangolarini diizeltmek zorundadirlar.

Finansal sektdr bireylerin borglarinin asir1 genislemesi an-
laminda da bir problemdir. Borg¢ insanlar i¢in bir pranga gibidir.
Yillardir insanlara bor¢lulugun iyi bir sey oldugu sdylenmistir.
Simdi insanlar bunun béyle olmadigini fark edeceklerdir. Finans,
bireylerin iistiinde baski yaratarak onlarin gelirlerini elinden
alan ve ekonominin genislemesini durduran bir rol iistlenecektir.
Hiikiimetler bu konuda bir seyler yapmak ve finansal ¢ikarlarin
glciinii kisitlamak zorundadirlar. Ancak bu zorunlulugu anlama-
lar1 zaman alacaktir ve bu hi¢ kolay olmayacaktir, ¢linkii finansal
¢ikarlar hala ¢ok gii¢liidiir.

SORU 22

Uygulanmakta olan para politikalar1 orta ve uzun vadede
yiiksek enflasyona neden olur mu? Neden merkez bankalari
yillardir soylediklerinin aksini yapiyorlar?

YANIT

Prof. Costas Lapavitsas:

Merkez bankalarinin yaptiklari gercekten inanilmaz. Fed'in bi-
lan¢osuna bakildiginda, para arzinin birka¢ ay énce 800 milyar
ABD dolar iken bugiin 1,5 triyon ABD dolarina giktig1 goruliir.
Fed, sadece alt1 ay 6nce, kiyisindan bile gegmeyi diistinmedigi bir
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seyi yapip bankalarin finansal varliklarini satin alarak bankalara
yonelttigi para arzini fenomonik bir sekilde artirmistir.

Diger taraftan, bankalar uzunca bir siiredir paranin istiin-
de oturuyorlardi. Su anda para politikasi, Marksistlerin uzun
zamandir bildikleri sebeplerden o6tiirii, ise yaramamaktadir
Keynesyenler buna likidite tuzagi diyorlar - tam olarak aynisi de-
gil ama baglantili bir fikir: Kriz sirasinda éyle bir an gelir ki para,
deger tutmanin tek yolu olur. Dolayisiyla finansal kurumlar mer-
kez bankalarinin kendilerine sagladigi seyi stokluyorlar.

Bu potansiyel olarak enflasyona sebep olabilir. Fakat krizin sid-
deti ve Japonya’nin ge¢mis deneyimi nedeniyle bu konuda tered-
diitliiylim. Japon merkez bankas! da ayni seyi yapti, her gesitten
varligi satin ald1 ve bankalarin kullandig1 paray: genisletti. Bu hig
birzaman enflasyona sebep olmadi. Hatta fiyatlar asagi dogru olan
egilimlerini korudular. Burada da sebep stoklamaydi. Japonya’da
kisiler ve firmalar para stokluyordu ve bunu kendi kétii durumda
olduklar: i¢in yapiyorlardi. Asir1 bor¢lanma, gelecek hakkindaki
belirsizlik, kisileri ve firmalar1 daha muhafazakar yapmisti.

Bundan sonra olacak olan budur. Kimse emin olamaz ama
goriinen o ki enflasyondan ¢ok fiyat diisiisleri yasanacak gibi.
Fiyatlarda biiyiik bir sok yasanacagi goriiliiyor; ¢iinkii kapitalist
isletmeler bor¢ alamiyor, tiiketiciler bor¢ alamiyor ve kimse har-
cama yapmiyor. Borglu tiiketicilerin boyutlar: veri iken, bu du-
rum yakin zamanda degisecek gibi géziikkmiiyor. Insanlar bu iil-
kede (ingiltere’de) harcanabilir gelirlerinin % 160'in1 gegecek
sekilde asir1 bor¢lu durumdalar. ABD’de de benzer bir durum soz
konusudur.

Baska bir degisle, para politikasi sinirlarina ulagsmigtir. Hakim
siniflar bunun farkina vardilar ve maliye politikalarina gecis yap-
tilar. Maliye politikasi solun 6niine ¢esitli ihtimaller koymaktadir.
Bu politikalar geg¢mis yillarda, finansal kesim karsi ¢iktigindan,
hi¢cbir sekilde adi1 anilamaz bir seydi. Bu politikalar, solun farkl
esaslar lizerinde, ekonomide neyin, nasil yapilmasi (vergi indirim-
leri mi, kamu harcamalar1 m1?) gerektigi konusunda tartigmasina
olanak tanimaktadir. Bu bizi sol kesimin ¢ikarlar1 ve arzulariyla
¢ok daha fazla ortiisen bir zemine goétiirmektedir.
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SoRu 23
Krizle ilgili olarak metropol kapitalist hiikiimetlerin al-
diklar1 6nlemler, krizden ¢ikmak icin yeterli olabilir mi?

YANIT

Kriz ¢iktigindan bu yana agirhkli olarak metropol kapitalist til-
kelerde olmak {izere krizin derinlesmesini énleyebilmek i¢in sira-
siyla; finans sektoriine 5 trilyon ABD dolarinin lizerinde likidite
aktarildi, baz faiz oranlari hizla sifir seviyelerine kadar diisiiriildii,
mevduatlara ve bankalarin kendi aralarindaki bor¢lanmalara si-
nirsiz devlet teminati getirildi, kismi banka vb. devletlestirmeleri
yapildy, 6zel sektor sirket devirleri hizlandirild, vergi oranlarinda
indirimler, vergi iadeleri ve issizlik yardimi 6demeleri gercekles-
tirildi, biiyiik ¢capli dogrudan kamusal yatirimlar bigiminde kamu
harcamalari planlaniyor, G-20 Londra Zirvesi'nde IMF’yi giiclendi-
rici, dis ticareti kolaylastiricy, giiveni yeniden tesis etmeye yonelik
¢ok sayida onlem agiklandi, IMF krizde olan tilkelerle stand by g6-
riismeleri baglatti. Tiim bu destek paketlerinin boyutlar1 ABD gibi
lilkelerde milli gelirlerinin % 70’ini buldu. Yani, kapitalist htikii-
metler kapitalizmi korumak i¢in her tiirlii para, maliye politikalari
ve dogrudan miidahaleleri kullandilar.

Tiim bunlara ragmen, resmi agizlara gore hala krizin dibi gorii-
nebilmis degil, hala bankalar sistemi normale déndiirecek kredi-
leri vermiyorlar, verdiklerini geri ¢agiriyorlar. Ciinkii; bankalar da
ticari kuruluslardir, geri 6deme yapamayacak birey ya da kurum-
larakredivermezler. Keza, kendileri yliksek diizeyde bor¢ludurlar.
Ayrica, baz faiz oranlar1 en diptedir, sifirin altina inmesi beklene-
mez. Baz faiz oranlari diigse dahi, ticari oranlar yiiksek kalabilir.

Yani, ¢cok ciddi krizlerde faiz oranlari ise yaramamaktadir.

Kisaca, alinan bu 6nlemlere ragmen resesyonu énlenememis-
tir. Bu 6nlemler, hafifletici etki yapabilir ya da resesyonun bigimi-
ni degistirebilir. Kriz kapitalist iiretim tarzinin ka¢inilmaz sonucu
olan agin sermaye birikimi krizidir; ¢ok fazla sermaye az sayida
karlh yatirim firsatini kovalamaktadir. Para pompalamak asir1 bi-
rikmis sermayeyi yok etmek ya da devaliie etmek gibi bir isle-
ve sahip degildir. Tersine asir1 birikimi daha da artirir, sorunlari
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gelecek i¢in biriktirir. Bir sonraki krize zemin hazirlar.

SORU 24

Krize karsi neden Kkitleler, emekgiler gerekli tepkiyi acik-
¢a gostermiyorlar ya da neden muhalefetin diizeyi bu den-
li zayif? Bu durum gelecegimizi nasil etkileyecektir, ne
yapilmahdir?

YANIT

Oniimiizde ciddi sorunlar ve tehlikelerin bulundugu bir ger-
cektir. Ozellikle son 30 yildir, halkin yaninda oldugunu ileri si-
ren siyasal partiler piyasa ekonomisinin kélesi olmus durumdalar,
oyle ki sozde sosyal demokratlar dahi egitim, saglik, sosyal refah
hizmetlerinin piyasalara terk edilmesine sessiz kaldilar. is¢i sen-
dikalarinin basindaki sendika biirokratlari kapitalizm yanlisi po-
litikalarin kuyruguna takildilar ve kapitalist somiiriiyli ger¢ekte
sorgulamadilar, gormezden geldiler. Sesleri ¢ikmasi gerekenlerin
ya hig sesleri ¢ikmiyor, sesleri ¢ikanlar ise bilerek ya da bilmeye-
rek “hepimiz ayni gemideyiz” ¢arpitmasi altinda, faturanin emek-
cilere kesilecegini bile bile kapitalizmin kurtarilmasina yardimci
oluyorlar.

Sendikalar, siyasal partiler, sivil toplum orgiitleri miicadele ye-
rine, krizin sorumlularini kurtarmay: sectiginde bu, asir1 sag po-
piilizmin giiclenmesine yol agacaktir. Medyanin da destegiyle, et-
nik kimliklere karsi histerinin koériiklemesini firsat bilerek, bu
sag-muhafazakar partiler yeni giinah kecileri yaratacaklar ve gi-
derek yayginlasan ‘ling kiiltiirtinii’ kapitalizmin sorunlarini unut-
turmakta kullanacaklardir.

Diger yandan, 6zellikle gelismis kapitalist iilkelerde olmak iize-
re, diinyanin hemen her yaninda, ¢alisan siniflar tiiketici kredileri,
konut kredileri, kredi kartlari, 6zel emeklilik fonlar: vb. araglar-
la finansal sektoriin bir pargasi haline getirilmislerdir. Dolayisiyla
bu piyasalarda ortaya ¢ikan bir krizin asilmasiyla bu genis kitle-
lerin de sorunlarinin ¢éziilecegi beklentisinin yaygin bir sekilde
insanlara yerlestirilmesi toplumsal muhalefetin 6niinii kesmek-
tedir. Son 30 yildir uygulanan neo-liberal ideolojinin emekgileri
de diisiinsel diizeyde etkileyerek, sinifsal ¢ikarlar1 yoniinde tavir
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almalarini engelledigi agiktir.

Ozetle gelecegimiz, bugiin karg: karsiya oldugumuz ekonomik
ve politik miicadelenin sonuclariyla sekillenecek. Bu baglamda ya-
sadigimiz kriz donemi kapitalizmin de gelecegini belirleyecektir.
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ALT-A KREDILER (ALT-A)

Mortgage sisteminde (ipotekli konut kredisi) kredi talep eden-
lere iliskin yapilan derecelendirme temel olarak doért kategoriye
ayrilir. Bunlar, en az risklilere verilen prime krediler, daha fazla
risk tasiyanlara verilen jumbo krediler, riskli kategoride sayilabi-
leceklere verilen Alt-A krediler ve yiiksek risk tasiyan subprime
kredilerdir. Bu siniflandirmada temel olarak Fair Isaac & Company
tarafindan gelistirilen bir kredi skoru endeksi olan FICO endeksi
kullanilmaktadir. Endeks 300 ile 850 arasinda degismekte ve yu-
kar1 ¢ikildikta risk azalmaktadir. Alt-A krediler endekse gore 640
ile 730 arasi puan alanlara verilen kredilerdir. Bunlarin subpri-
me kredilerden temel farklilhigi son 12-24 ay icerisinde kredi 6de-
melerinde sorun yasayanlara veya son birkag yil i¢inde iflas etmis
olanlara verilen krediler olmalaridir.!

ARTI DEGER (SURPLUS VALUE)

Art1 deger kavramini ilk olarak ortaya atan Marx’a gore arti de-
ger, lretenlerin yasamalar: igin gerekli olan sosyal bir iiriindiir.
Olgiisii emek zamandir, dolayisiyla arti deger, iiretenlerin 6den-
memis emek zamanlarinin bir birikimli {iriiniidiir. Kapitalist top-
lumda, art1 degere kapitalistler tarafindan karin kaynag olarak el
konulur.

1 Gorton, Gary B, age, s.2-3.
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Kapitalist, 6zel miilkiyet anlaminda iiretim araglarinin sahibi-
dir. Dolayisiyla is¢ilerin yasamak igin isgii¢lerini kapitalistlere sat-
maktan baska careleri yoktur. Dolayisiyla kapitalist sadece iiretim
araclarinin sahibi degil, iiretimde kullanmak i¢in satin aldig1 emek
yada iggiiciiniin ve iiretilen iiriiniin de sahibidir. Ucretleri 6dedik-
ten sonra kapitalist art1 degerin sahibi olur. By, is¢ilerin 6denmis
olan emeklerinin tizerinde kalan bir degerdir.

Art1 deger soyle bir ornekle agiklanabilir: Saat licreti olarak 10
TL1lik anlagma yapildigini varsayalim. Bu anlagmaya gore igveren
isciyi bir ayakkabi makinesinin basinda ¢alistirdiginda ve is¢i her
15 dakikada 10 TL tutarinda bir ayakkabi iirettiginde, kapitalist
her saat icin 40 TL karsilig1 is elde eder ve is¢isine saat basina bu-
nun 10 TL'sini 6der.Kalan 30 TL art1 degeri olusturur ve kullanilan
malzeme (6rnegin deri), makinenin eskime payi, sabit maliyetler,
sermaye kullanim maliyeti (faiz), kira ve vergi vb. bu degerden dii-
siildiikten sonra geri kalan kisim kapitalistin net karini olur.

Sermaye olarak biriken arti1 deger toprak sahiplerine, banker-
lere ve diger asalak siniflara dagitilirken diger yandan da sosyal
dokunun korunabilmesi i¢in yapilan ¢esitli harcamalarda kullanil-
mak lizere sermaye gelirleri lizerinde alinan vergi bi¢ciminde de
kullanilir

Bir ekonomideki toplam art1 deger (mass ya da artik deger hac-
mi) = Net dagitilmis karlar + dagitilmamis karlar + net faiz + net
kira + net liretimden alinan vergiler + royalty + lisanslama + lea-
sing gibi faaliyetlerle ilgili net edinimlerden olusur.

Marx’in kapitaldeki art1 deger tanimi temelde kar + faiz + Kkira-
dan olusur. Dénem geregi vergi ve royalty tiirii kesintiler dikkate
alinmamistir Marx’'in yasadigl donemdeki kamu harcamalarinin
GSMH icindeki payinin sadece % 5’ler civarinda oldugu dikkate
alindiginda bu anlagilabilir bir hesaplamadir. Bugiin bu pay % 30-
50 arasindadir. Bu da art1 degerin paylasiminda vergilerin dikkate
alinmasini gerekli kilar.

isci art1 degere sahip ¢ikamaz, ¢iinkii ayakkabi makinesi gibi
liretim araglarina sahip degildir ya da iiretilen iiriiniin sahibi de-
gildir. Ayrica licreti lizerindeki pazarlik giicii kanunlarla ya da pi-
yasa kosullariyla (arz/talep) ile kisitlanmistir.
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isbolimiin oldugu tim toplamlarda ekonomik artik (sosyal

fazla) vardir. Kapitalist toplumdaki arti degerin farklligi onun
. sermaye bicimine dénlismesidir. Yani, arti deger kapitalist bir top-

lumda {iretimin varlik nedenidir. Sadece art1 deger yaratan emek

desteklenirken, liretken olmayan emek elimine edilir.

Kapitalistler is¢i sinifi lizerinden yarattigl art1 deger miktarini
iki yolla artirabilir: Mutlak art1 deger (6rnegin iicretler sabit tutu-
lurken ¢alisma saatlerinin uzatilmasi) ve nispi arti1 deger (verim-
liliklerin artirilmasi).

Ucretler belli bir diizeye kadar kisilabilir. Zira eger iicretler, ge-
¢imlik diizeyin altinda kalacak sekilde tutulursa, isciler kendile-
rini yeniden liretemeyecekler ve kapitalistler yeterli isgiicii (do-
layisiyla da art1 deger) bulamayacaktir: Ayrica ticret kisitlamalari
iscilerin tepkilerine neden olur. Buna karsilik licret mallarinin fi-
yatlar, cesitli sekillerde diisiik tutulmak suretiyle licret artiglari
dizginlenebilir. {sgiicii verimliliginin genel olarak, teknolojik bu-
luslar ve rasyonalizasyon ile artirilmasi ise saat basina ¢iktiy1 arti-
rarak nispi art1 degeri boylece de kari artirir.

Ote yandan, Marx’a gore, bir yandan emekten daha fazla arti
deger yaratma ¢abasi bicimindeki somiiri, diger yandan bu somii-
riiye karsi direng kapitalist toplumlarda sosyal siiflar arasindaki
¢atismanin 6ziinii olusturur ve bu ¢atisma bazen durgunlasip giz-
lense de bazen agik bir sinif savasina doniisiir ve kapitalist kriz-
lerin 6ziinde yatan sey de kapitalizmin anarsik liretim yapisinin
yani sira emek ve sermaye arasindaki bu uzlasmaz geligkidir.

ASIRI KAPASITE YATIRIMI (ATIL KAPASITE - EXCESS CAPACITY)

Kapasite kullanim oranlari ile kriz baglantisi kurulurken iize-
rinde durulan en 6nemli kavram atil kapasite kavramidir. Atil ka-
pasite, bir firmanin tasarlandigindan daha diisiik dl¢lide hasila
tirettigi durumun adidir. Ya da, firmanin cari talebi karsilayabi-
leceginin lstiinde bir sermaye yatirimi yapmasi demektir. Bu,
genelde piyasa talebinin, firmanin potansiyel olarak piyasaya
arz edebileceginin altinda oldugu bir durumdur. Mikro diizeyde
ise marjinal maliyetin ortalama maliyetin altinda kaldig1 bir du-
rumdaki iiretimi anlatir. Yani, atil kapasite s6z konusu oldugunda
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liretimi artirarak ortalama maliyetleri diisiirmek miimkiindiir.

At kapasite, liretim birim maliyetini en aza diiglirmek igin
hasilada ortaya ¢ikmasi gerekli artis cinsinden hesaplanir. Dogal
tekel ve tekelci rekabet piyasasinin temel 6zelligidir. Talep arttik-
¢a firmalar topak, bélimlenemeyen bir sekilde daha fazla yatirim
yapmak ve kapasiteyi artirmak zorunda kalirlar ya da piyasaya
yeni rakiplerin girmesini 6nlemek amaciyla asir1 kapasite yatirimi
yaparlar.? Keza, firmalarin talepte ortaya ¢ikabilecek gegici dalga-
lanmalara karsi yeterli liretim kapasitesine sahip olma ihtiyaci da
asir1 kapasite yatirimlarina ya da atil kapasiteye yol acar

Asir1 kapasite yatirnminin boyutlarinin biiyiikliigi, firmanin
lirettigi mallara olan piyasa talebinin dolayisiyla da sanayinin i¢gin-
de bulundugu durumun iyi bir gostergesidir. Keza, firmanin sabit
maliyetlerini karsilayamamasi, béylece de zarar etmesi anlamina
gelir.

Asir1 kapasite yatirimlari ya da atil kapasite durumu kapitalist
sistemin kaginilmaz bir sekilde iirettigi bir fasit déongiidiir ve fiyat
deflasyonuna, kar oranlarinin azalmasina ve ekonomik Kkrizlere
neden olur. Yani, asir1 kapasite yatirimi iflaslara, iflaslar kapasite-
lerin dengelenmesine, bu da sirketlerin yeniden yapilandirilma-
sina ve o da asir1 kapasite yatirimlarina neden olur ve dongii ye-
niden baslar. Hiikkiimetler, iflas mahkemeleri araciligiyla batmakta
olan sirketleri bor¢ batagindan kurtarip yeniden is hayatina dén-
diirdiiklerinde, atil kapasite tekrar olugur ve bir sonraki donemde
tekrar iflaslara neden olur.

Agir1 Kapasite

LN

sirket iflas
Yeniden Yapilanmasi

NI

Kapasite Dengesi

2 OECD (1993), Glossary of Industrial Organisation Economics and Competition
Law, Der. R. S. Khemani and D. M. Shapiro, commissioned by the Directorate for Financial,
Fiscal and Enterprise Affairs
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AsIRI URETiM (EXCESS PRODUCTION)

Krizle ilgili 6nemli bir diger kavram asir1 tiretimdir. Agir1 iire-
tim, piyasaya arz edilen iiriine olan talebin lizerinde bir liretimin
var oldugu durumdur. Bu, fiyatlarin diismesine ve stoklarin art-
masina neden olur. Yani, asir1 iretim satilamayan mal stoklarinin
birikmesi, tiiketime nazaran iiretimdeki asirihk demektir.

Ekonomik krizlere neden olan asir1 iiretim kapitalizme 6zgii
bir durumdur. Ciinkii kapitalizm o6ncesi toplumlarda asir1 tre-
tim bir refah, zenginlik artis1 gostergesidir. Kapitalist toplumda
ise liretimin kar i¢in yapilmasi nedeniyle, asir1 liretim sonucunda
bazi mallarin satilamamasi, dolayisiyla da karin realize edileme-
mesi olumsuz bir durumdur. Zorunlu olarak, iiriin fazlalig1 karin
olusumunu sekteye ugratir.

Asir1 iiretim, kapitalist isletmeleri stoklarini temizleme bagla-
minda iiretimlerini kismaya yéneltir. Uretimdeki bir azalma istih-
dami azaltir, bu da tiiketimde azalmaya neden olur. Agir liretim,
liretimin tiiketimden fazla olma halini anlattigindan, tiiketimde-
ki azalma, sorunu daha da agirlastirir. Béylece sorun siirekli ken-
dini besleyen bir kisir dongiliye doniisiir. Bu déngiide asir1 stok,
isletmenin iiretimi kismasina, boylece istihdami azaltmasina ne-
den olur ki bu da stoklara olabilecek talebin azalmasina yol agar.
Fiyatlar genel seviyesindeki diisiis anlamina gelen deflasyon, lire-
timin kisilmasina neden olur, ¢iinkii kar azalir.

Klasik iktisat Kuramu icinde yer alan Say Yasasi’'na gore, tale-
bi olan bir maldan daha fazla iiretim yapildik¢a, bu diger mallar
icin daha fazla talep yaratir. Béylece her arz kendi talebini yara-
tir. Bu baglamda agir1 liretim bigiminde bir sorun kapitalist piyasa
ekonomilerinde dogmaz. Ancak, tarihsel olarak bu yasa dogrulan-
mamis, hatta 1929 ve 2008 ekonomik krizleriyle gegersizligi orta-
ya konmustur. Nitekim Keynes, asir1 liretim sorunuyla ilgili olarak,
devletin efektif talep yaratarak nasil bu sorunla bas edebilecegini
ortaya koymustur. Efektif talep, liretim diizeyiyle uyumlu bir tiike-
tim diizeyini anlatir. Eger efektif talebe erisilebilirse, stok sorunu
kalmayacagi i¢in asir1iiretim de olmayacaktir.

Marx, Kapital'de, kapitalizmin nasil asin iliretime dogru kali-
timsal bir egiliminin oldugunu ortaya koyar ve bu baglamda da
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sermaye birikimi ve agir1 lretimle kapitalist krizler arasindaki
baglantiy: kurar®.Bu agidan, Marksist diyalektik materyalist pers-
pektiften asir iiretimle ilgili devlet miidahalesinin son tahlilde
faydasi yoktur.

Asir liretim, asir1 kapasite yatirimlarina atifta bulunur. Bu, ya-
pilan sermaye yatirimlari sonucunda artan verimliliklerle piyasa-
ya emebileceginin ¢ok listiinde mal sunulmasi seklinde kendisini
gosterir. Ayrica, asiri liretim kapitalistler arasindaki rekabetin de
bir sonucudur. Kapitalistler pazar paylarini artirabilmek, en azin-
dan koruyabilmek i¢in, liretim kapasitelerini genisletici yatirimla-
rayonelirler.

Asin tretimin kismi olarak asildigl noktalarda bile atil kapa-
site krizi onun yerine ge¢mistir. Bu sadece, kapitalizmin liretim
kapasitesinin biiyiik bir kismini aylak birakarak isleyebilmekte-
dir. Bunun en giizel ‘6rnegi kiiresel otomotiv sanayisidir. Bu sana-
yinin devleri diinyanin her yerinde fabrikalar kurdular ve piyasa
icin rekabet halindeler. Yilda 80 milyon araghk bir kapasite kur-
malarina ragmen, yilda ancak 60 milyon ara¢ satabilmektedir-
ler. Yani iiretim kapasitelerinin ancak % 75’ini kullanabiliyorlar.
Bu da sermaye yogun iiretim hatlarinin getirisini ciddi bir sekilde
azaltmaktadir.*

EsiKALTI KONUT KREDILERI (SUBPRIME MORTGAGE)

Mortgage sisteminin en temel 6zelliklerinden birisi kredi talep
edenlere iliskin ge¢mis kredi performanslari, mevcut 6deme giig-
leri gibi 6l¢iitlere gore bir derecelendirme yapilmasi ve derecelen-
dirmeye gore kredi sartlarinin belirlenmesidir. Yapilan bu dere-
celendirmeye gore kredi talep edenler farkh kategoriler altinda
siiflandirilmakta olup, en az riskli krediler prime, herhangi bir
kredi gegmisleri olmayan veya ¢ok koétii olan ve diizenli bir geliri
olmayanlara verilen derecelendirmeye dahi tabi tutulamayan en
risklikrediler ise subprime krediler olarak adlandirilmaktadir.

Bir mortgage kredisinin esikalt1 kredi olarak tanimlanabilme-
si icin dort farkh 6lgiit kullanilabilmektedir: (1) Konut kredisi

3 Marx, Karl, Capital, Cilt 111, B6lim 3, The Law of the Tendency of the Rate of Profitto
Fall, Boliim: 13, The Law As Such, www.marxist.org/archive/marx/works, (20.7.2009).
4 Bond, Patrick, What is crisis of overproduction, www.marxmail.org (10.7.2009).
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saglayan banka ve diger finansal kuruluslarin kredilerin izlenme
derecesini belirlemek i¢in kullandiklari siniflandirmaya goére kre-
dileri esikalt1 olarak tanimlamalari, (2) Risk derecelendirmesinde
herhangi bir kategoriye dahi girmeyen finansal agidan zor durum-
da olanlara kredi vermekte uzmanlasan banka ve finansal kuru-
luslar tarafindan verilen krediler, (3) Diger kredilere goére yiiksek
faiz oranlari ve islem maliyetleri iceren krediler, (4) Esikalt1 konut
kredisi iceren ve menkul kiymetlestirilerek satisa sunulan kredi-
ler.®

FORWARD SOZLESMELER (ALIVRE SOZLESMELER - FORWARDS)

Cok uzun siiredir ticari islemlerde kullanilan forward sozles-
meler bastatahil, zeytin vb. tarimsal tiriinler ile madenler ve déviz
tiirleri olmak tizere belirli bir malin/dévizin énceden belirlenen
bir fiyattan yine belirli bir vadede alinmasini/satilmasini igeren
sozlesmelerdir.

Forward s6zlesmeler dayanak varlklar itibariyle future sozles-
meler ile paralellik arz etse de, aralarindaki temel farkhhk futu-
re sozlesmeler organize bir piyasada islem goriiyor iken forward
sozlesmelerin tezgidh Ustii (over the counter) piyasalarda islem
gormesidir. Forward sozlesmeler organize olmayan piyasada ta-
raflar arasinda yapilmasi nedeniyle standart hiikiimler tasimazlar
ve el degistirme imkanlari ¢ok sinirhidir. Ayrica future sézlesme-
lerde organize piyasada islem gérmesi nedeni ile bir takas meka-
nizmasi devreye girer ve taraflarin s6zlesmenin gereklerini yerine
getirmesini garanti ederken, forward s6zlesmelerde bu sekilde bir
mekanizma kurulmamigtir.6

5 Gerardi, Kristopher, Lehnert, Andreas, Sherlund, Shane ve Willen, Paul, (2008)
“Making Sense of the Subprime Crises”, Brooking Papers on Economic Activity, Sonbahar,
s. 6.

6 Kolb, Robert W. (1997), Futures, Options and Swaps, UK: Blackwell Business, 2.
Baski, s. 3-4.
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FUTURE SOZLESMELER (VADELi ISLEM SOZLESMELERI - FUTURES)

Future sozlesmeler organize piyasalarda islem goren, belirli
bir malin, dévizin veya menkul kiymetin 6nceden belirlenen bir
fiyattan belirli bir vadede el degistirmesini iceren s6zlesmelerdir.
Future s6zlesmelerin organize piyasada islem gérmesi ve bu piya-
salar biinyesinde bir takas mekanizmasinin bulunmasi nedeniyle
vade sonunda fiziki uzlasidan ziyade nakdi uzlasi gegerlidir. Yani
vade sonunda taraflar sézlesmeye konu mali ve belirlenen bedeli
takas etmez, bunun yerine 6nceden belirlenen fiyata gore olusan
fark bir taraftan digerine transfer edilir.

Tiirkiye'de 2005 yilinda islemlere baslayan Vadeli islemler ve
Opsiyon Borsasi’'nda (VOB) hali hazirda future sozlesmeler is-
lem gormektedir. VOB’da IMKB 100 ve 30 endekslerine, Devlet
ig Bor¢lanma Senetleri faizlerine, ABD dolarina, euroya, pamuga,
bugdaya ve altina dayal vadeli islem sézlesmeleri islem gérmek-
tedir. Basta hisse senedi endeksleri ve doviz sozlesmeleri olmak
lizere 2009 yili Mart ayinda toplam 19,6 milyar TLlik bir islem
hacmi olugsmustur.’

HEDGE FONLAR (HEDGE FUNDS)

Hedge fonlar, lizerinde uzlasilmig bir tanimlar1 bulunmasa da
genel olarak profesyonel yatirimcilar tarafindan yoénetilen, genis
katilima ag¢ik olmayan ve yiiksek risk istahlari olan yatirim kuru-
luslar1 olarak tanimlanir. Ancak bu tanimin hedge fonlar: priva-
te equity sirketleri (6zel sermaye sirketleri) gibi diger fonlardan
ayirmada yetersiz oldugu ileri siiriilmektedir. Dolayisiyla yuka-
rida sayilan unsurlarin yanma hedge fonlarin kisa vadeli yatirim
yaptiklari -private equity genellikle uzun vadeli yatirim yapar-
yiiksek kaldira¢ kullandiklari ve tiirev araglara yogun olarak yati-
rim yaptiklari eklenmektedir.?

Kiiresel kriz siirecinde hedge fonlar lizerinde yogun bir tartis-
ma yasanmasinin ana nedeni bunlarin yogun tiirev ara¢ kullanimi
ile menkul kiymetlestirme islemleri sonucunda ortaya ¢ikan riski

7 Ayhk Borsa Verileri, (01.03.209-31.03.2009), www.vob.org.tr

8 Garbaravicius, Tomas ve Dierick, Frank (2005), “Hedge Funds and Their
Implications for Financial Stability”, European Central Bank, Occasional Paper Series,
No:34, Agustos, s. 6-7.
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biitiin sisteme yaymalari ve sinirli sayida yatirimcisinin bulunma-
si nedeni ile ilgili iilkelerin sermaye piyasasi otoritelerinin deneti-
mi disinda kalmalaridir.

Biitiin diinyada 6nemli bir risk unsuru olarak goériilen hedge
fonlarin Tiirkiye’'de de kurulabilmeleri amaci ile Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan 2006 yilinda “Serbest Yatirim Fonlar1” adi al-
tinda bir diizenleme yapilmistir. Bu diizenleme ile serbest yatirim
fonlar1 sadece kurumsal yatirimcilar ile biiytlik yatirimcilarin ka-
tilabilecegi fonlar olarak tanimlanmis ve 6nemli esneklikler ge-
tirilmis, ancak halihazirda Tiirkiye’de kurulu bulunan bir hed-
ge fon bulunmamaktadir. Diger taraftan, yurtdisi merkezli fonlar
Tiirkiye’de yatirim yapabilmektedirler.

KAPASITE KULLANIM ORANI (THE RATE OF CAPACITY USAGE)

Kapasite kullanim orani, bir isletmenin ya da biitiin olarak bir
ekonominin yerlesik liretim kapasitesinin ne kadarini fiilen kul-
landigini anlatir. Yani, yerlesik sermaye donanimi altinda iiretilen
fiili hasila ile eger kapasite tam kullanilmis olsaydi tiretilebilecek
potansiyel hasila arasindaki iliskiyi anlatir.

Piyasa talebi arttiginda, kapasite kullanimi da artar. Talep diis-
tiigiinde, kullanim azalir. Ekonomistler ve bankerler kapasite kul-
lanim oranlarin: sikhkla enflasyon belirtisi olarak izlerler, ¢iinkii
kapasite kullanim oranlar1 % 82-85 araliginda bir yerde oldugun-
da enflasyon olusmasi beklenir. Atil kapasite ise, hasila biiyiimesi-
ne izin veren yeterli bir talebin mevcut olmadig1 durumu anlatir.

Kapasite kullanim orany, iistii kapali olarak iiretim faktdrlerinin
ne kadar etkin kullanilip kullanilmadigini da gésterir. Metropol
kapitalist iilkelerde asir1 sermaye birikimi ve asiri kapasite yati-
rimlarinin bir sonucu olarak pek ¢ok sanayi kronik bir atil kapasi-
te sorunu yagsanmaktadir.

Kapasite kullanim orani, fabrika bazinda ve iiretim sektériinde
hesaplanir ve sanayinin ve ekonominin biitiiniine ait oranlar bu-
radan hesaplanir. Tam kapasitede bu oran normalde % 100 iken
(operasyon orani) bu oran % 100’i{in iistiindeyse, bu kapasite iistii
liretimi (overcapacity), altindaysa atil kapasite (excess capacity-
surplus capacity) durumu oldugunu gosterir.
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Tam kapasite, isletmenin makine ve ekipmanimi tam ola-
rak kullanarak normal ve gergeke¢i kosullar altinda ulasabilece-
gi maksimum iiretim/hasila diizeyidir. Bu diizey iki yontemle
belirlenebilir:

« Fiili liretim degeri (satislar) / fiili kapasite kullanim orani
Tam kapasite liretimin piyasa degeri: 1.200.000 TL / 0,80
1.500.000 TL

o Uretim miktar (adet) X satis fiyat1 = Tam kapasitede iiretimin
piyasa degeri
25.000 adet X 4,50 TL = 112.500 TL. Boylece,

Kapasite kullanim orani = fiili tiretim /tam kapasite tiretim X 100,

ya da

fiili hasila/potansiyel hasila

olarak formiile edilir.

Potansiyel hasila ise teknik ve iktisadi olarak iki tiirlii tanim-
lanir. ilkinde mevcut sermaye stoku ile kisa vadede iiretilebilecek
maksimum hasila anlatilirken (béylece standart kapasite kulla-
nim orany, fiili hasila/veri sermaye stokunda birim zamanda iire-
tilen hasila ortalamasi rasyosudur), ikincisi fiili hasila/ortalama
liretim maliyetlerinin ylikselmeye basladig1 noktadan itibarenki
hasila diizeyi rasyosudur.

iktisadi kapasite kullanim oran ile ilgili bir diger kavram ser-
maye kullanimi oranidir (capital utilization). Sermaye kullanimi
veri hasila diizeyi ve veri girdi fiyatlarinda arzu edilen sermaye
stokunun/fiili sermaye stokuna rasyosudur. Ya da akim sermaye-
nin/stok sermayeye oranini gésteren rasyodur. Sermaye stokunun
sermaye kullanim oraniyla ¢arpilmasindan akim sermaye miktari
elde edilir.

Sermaye kullanim orani ile iktisadi kapasite kullanim orani
arasindaki fark, bize sermaye stokunun eksik kullanimi ve optimal
hasila liretiminin altinda ya da tistiindeki liretim hakkinda bilgi
verir. Boylece sermaye kullanim orani mevcut sermaye stokunun
ne kadarinin kullanildigini verirken, kapasite kullanim orani kisa
ve uzun dénem denge kosullar1 hakkinda ve yatirimlar i¢in tesvik
edicilik ya da tersi hakkinda bilgi verir.
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KREDi RisKi SWAPLARI (CREDIT DEFAULT SwAPS-CDS)

CDS’ler birer finansal tiirev arag¢ olan swap s6zlesmelerinin bir
alt tiirii olarak tasarlanmiglardir. Diger tiirev araglar gibi temel
olarak gelecekte ortaya ¢ikabilecek risklerden korunma amaciy-
la kullanilmak iizere gelistirilmistir. CDS’lerin konusu menkul kiy-
metlestirme suretiyle satilan kredi alacaklaridir ve bu alacaklarin
geri 6denmemesi riskine (default risk) karsi bir koruma mekaniz-
mas! sunmaktadir. CDS so6zlesmelerinde, sozlesmeyi satan taraf
bir geri 6dememe riski olustugunda ilgili menkul kiymeti iizerin-
de yazan fiyattan satin almay1 taahhiit eder. S6zlesmeyi satin alan
menkul kiymet sahibi i¢cin bir sigorta mekanizmasi olan bu risk
transferi sonucunda sézlesmeyi satan taraf bir prim kazanci elde
eder.’

LiBOR (LONDON INTERBANK OFFERED RATE)

ingiliz Bankalar Birligi tarafindan, bankalar arasi piyasada uy-
gulanan faiz oranlar1 dikkate alinarak, 10 farkh doéviz tiirii i¢in
her giin agiklanan gosterge faiz oranidir. Bankalar, menkul kiymet
sirketleri ve yatirimcilar tarafindan gosterge faiz olarak kullanil-
maktadir. Agustos 2008 itibariyle ABD dolar1 i¢in 3 aylik faiz orani
% 2,79’'dan, Ocak 2009 itibariyle % 1,18’e digmustiir.*°

MENKUL KIYMETLESTIiRME (SECURITIZATION)

Finansal kuruluslar ve sirketler tarafindan farkl varlik tiirleri-
nin bir havuzda toplanmasi, bu havuzdaki varlklarin gelirlerine
bagl olarak menkul kiymet ihra¢ edilmesi ve ihra¢ edilen men-
kul kiymetlerin gelirinin varliklarin sahibi finansal kurulusa veya
sirkete, havuzdaki varliklarin gelirinin ise menkul kiymet yatirim-
cilarina aktarilmasi islemleri bir biitiin olarak menkul kiymetles-
tirme olarak adlandirilmaktadir. Menkul kiymetlestirme 1970 y1l-
larda ABD’de mortgage kredilerinin menkul kiymetlestirilmesi ile
baslamis, daha sonra 1980’li yillardan itibaren diger varliklar da

9 Neal, Penny (2008), “The Subprime Mortgage Crisis: Lessons for Regulators”,
Policy, 24 (2), Kig, s. 21.
10 http://www.bbalibor.com (04.03.2009)
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havuza dahil edilmigtir.!!

Kiiresel kriz stirecinde menkul kiymetlestirmenin merkezi bir
rol oynamasinin arkasinda bu islemin temel bir 6zelligi yatmak-
tadir. Menkul kiymetlestirme islemi ile farkh risk diizeylerinde-
ki varliklar bir havuzda toplanabilmekte, boylece yatirimcilara
kolayca satilamayacak yiiksek riskli varhklar diisiik risk tasiyan
varliklar ile birlikte pazarlanabilmektedir 2008 krizi 6ncesinde
de 6zellikle yiiksek riskli subprime ve Alt-A krediler, diger diisiik
riskli krediler ile bir havuzda toplanarak yatirimcilara satilmis, bu
islem sonucunda elde edilen gelirler ile yeni krediler verilmis ve
kredi hacmi 6nemli oranda genislemistir. Subprime ve Alt-A kre-
dilerin geri 6denmesinde problemler yasanmasi ile birlikte, bun-
larin dahil oldugu varlk havuzlarinda ve dolayisiyla bunlara da-
yal olarak ¢ikarilan menkul kiymetlerin degerinde 6nemli oranda
diistisler yasanmistir ve boylece bu menkul kiymetlere yatirim ya-
pan sirketler, finansal kuruluslar ve yatirim fonlar1 6nemli oranda
zarar etmislerdir.

MORTGAGE

2008 yilinda tiim diinyay: etkisi altina alan kiiresel krizin bas-
langi¢ noktas: olarak kabul edilen mortgage sistemi, basta ABD
ve diger gelismis iilkelerde olmak iizere uzun siiredir uygulanan
uzun vadeli kredilerile konut satilmasini ve bu kredilerden dogan
alacaklarin menkul kiymetlestirilmesini iceren bir konut kredisi
sistemidir. Mortgage sisteminde konut kredisi veren bankalar ve
diger finansal kuruluslar bu kredilerden dogan alacaklarinin te-
minati ile menkul kiymet ¢ikarmakta ve bu menkul kiymetlerin
satis1 ile elde edilen kaynaklar ile kredi vermek i¢in gereken fi-
nansmani saglamaktadirlar.’

Tirkiye’de de 2007 yilinda yayimlanan Konut Finansmani
Sistemi Kanunu ile gelismis lilkelerdekine benzer sekilde konut
kredilerine iliskin alacaklarin menkul kiymetlestirilmesine daya-
nan bir sistemin kurulmas i¢in yasal diizenleme yapilmis, ancak

11 Jobst, Andreas (2008) “What is Securitization”, Finance & Development, 45 (3),
Eylil, www.imf.org.

12 Dogru, Halil (2007), Menkul Kiymetlestirme ve Mortgage, istanbul: Dogru Hukuk
Yayinlary, s. 12.
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gegen siire icinde sistemde herhangi bir uygulama olmamistir.

OpPsiYON (OPTIONS)

Opsiyonlarda forward ve future sézlesmeler gibi belirli bir var-
ligin 6nceden belirlenen bir fiyattan, belirli bir vadede el degistir-
mesini icerir. Ancak bu s6zlesmelerin temel 6zelligi future s6zles-
meler gibi vade sonunda takasin zorunlu olmamasi, bunun yerine
satin alma veya satma hakki vermesidir. Bu satin alma veya satma
hakki taraflardan birine verilmekte ve hangi hakkin verildigine
bagli olarak sozlesme call opsiyonu ve put opsiyonu olarak adlan-
dirilmaktadir. Call opsiyonu satin alan kisi sézlesmede belirlenen
vade ve fiyattan varligl alma hakkina sahip olurken, put opsiyonu
satin alan kisi varlig1 satma hakkini almaktadir. S6zlesmede opsi-
yon sahibi taraf kargi tarafa tistlendigi riskin karsilig1 olarak bir
prim 6demektedir.

SERMAYENIN ORGANIK BiLE§iMi VE KAR ORANLARININ

AzALMASI EGILiMI YAsasI

(THE ORGANIC COMPOSITION OF CAPITAL AND THE LAW OF

THE DIMINISHING RATE OF THE PROFIT)

Sermayenin organik bilesimi, kapitalist krizleri agiklarken kul-
lanilan azalan kéar oranlari egilimi yasasinin nasil ¢alistigini gore-
bilmek i¢in kullanilan bir kavram olup, liretim araglari ile bunlari
calistiracak olan is¢iler arasindakiteknikiliskiyi anlatir. Neo-klasik
iktisat literatiiriinde buna “Sermaye Yogunlugu Derecesi” ad1 da
verilmektedir.

Marx, sermayeyi, degisken sermaye (isgiicii: v) ve sabit serma-
ye (fiziki yatirnm mallar: cc) olarak ayirir. Marx’ta karin (s) kay-
nag ise sadece artik-degerdir. s¢inin iicreti anlamina da gelen (v)
isgiiclinlin kendisini yeniden tliretmesi i¢in gerekli olan asgari ge-
¢imlik diizeyince belirlenirken, arti-degerin (s) tek kaynagi emek
yadaisgiiclidiir. Arti-deger, isgiicii basina iiretilen deger/hasila ile
gecimlik-asgarilicretarasindaki fark olarak hesaplanir ve karin da
tek kaynagidir. Marx buradan yola ¢gikarak somiirii oranini arti de-
gerin licret icindeki payi olarak hesaplar (s/v). kar orani (r) soyle
formiile edilir:
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r=(s/v)/(1+ (cc/v))

Sermaye birikim siireci iginde ka¢inilmaz bir bicimde serma-
yenin organik bilesimi (cc/v) artarken, sémiirii orani (s/v) artiri-
lamiyorsa kapitalistin kdr orani (r) azalacaktir. Bu diisiisiin 6niine
gecebilmek i¢in arti-degerin (s) artirilmasi gereklidir.

Kar orani, belli bir dénemde, yatirilmis sermayenin sagladig:
getiriyi ylizde olarak o6l¢en bir orandir. Kar orani kapitalist eko-
nominin barometresidir, 6zel yatirimlarin ana belirleyicisidir.
Yatirim orani ise iktisadi biiylimenin ana belirleyicisidir. Kapitalist
ekonomilerde kar oranlari énemlidir ¢iinkii yatirim harcamalari-
n1 6nemli 6l¢iide belirleyen faktérdiir. Ayrica bor¢lanma (yabanci
kaynak) ile birlikte kurumlarin finansal saglamliginin ya da zayif-
liginin temel gostergesidir. Eger kar /borg rasyosu diisiikse, sirke-
tin iflas etme egilimi ¢ok yiiksektirYani, kar oranlan, hem yatirim
hem de finansal yonden temel bir 6neme sahiptir.

Ornek;

Sermaye yatirim: 100.000 TL
Kar: 20.000 TL
Kar orann: 20.000/100.000 = % 20/Y1l

100.000 TL'nin, 80.000 TL'si fabrika binas1 + makinalar + ham-
madde + elektrik i¢in, 20.000 TL'sini is¢i (licret) kiralamak igin
harcansin.

Marx, isci kiralamak i¢cin ayirdig1 sermayeyi, diger yatirim har-
camasindan ayirir, ¢iinki yeni deger yaratan tek unsur bu isgiici
yada emektir ve kapitalistin 20.000 TLlik karinin tek kaynagidir.
Marx bu sermayeyi degisken sermaye (v) olarak tanimlar. Diger
sermaye, nihai iiriine dl¢eginde herhangi bir degisiklik yapma-
dan transfer edilen, yani yeni bir deger yaratmayan sermayedir ve
Marx bunu sabit sermaye olarak (cc) tanimlar.

Kdr oranin azalmasi:

Kapitalist, ikinci yilda, ilk yi1ldan kar1 olan 20.000 TL'yi tekrar
yatirima dondiirsiin. Eger yeni bir teknolojik gelisme yoksa kapita-
list bu paranin 16.000 TL'sini daha dnce yaptig1 gibi yeni sabit ser-
maye aliminda, 4.000 TL'sini ise yeni degisken sermaye aliminda
kullanacaktir. Somiirii/arti deger oraninin da (s/v) degismedigini,
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yani % 100 oldugunu varsaydigimizda ikinci yilsonu kar1 24.000
TL ve kadr orani 24.000/120.000 = % 20 olacaktir. Yani kar orani
degismemistir.

Ancak teknolojik bir ilerleme s6z konusu oldugunda durum de-
gisecektir. Bu durumda kapitalist 6rnegin yeni degisken sermaye
icin sadece 1.000 TL'ye ihtiyaci olacak ve kalan 19.000 TLyi yeni
sabit sermaye alaninda kullanacaktir. Simdi, art1 deger oran sabit
kaldiginda, sermayenin organik bilesimi artacak, buna karsilik kar
oran1 21.000/120.000 = % 17,5’e diisecektir.

Ozetle, sermayenin organik bilesimi arttikca sermayenin tiret-
tigi karin orani diisecektir Marksist literatiirde bu ‘Azalan Kar
Oranlar: Egilimi Yasas1’ olarak bilinir. Emek, art1 degerin tek kay-
nag1 olduke¢a ve art1 deger miktar1 degisken sermaye miktarina
bagl oldukga (ve s/v sabit kaldik¢a) kar orani diismek zorunda-
dir. Sabit sermaye stok miktar1 biiyiidiik¢e kar oraninin diismesi
A.Smith, Ricardo ve Mill gibi klasikleri endiselendirdi. Bu durum
boyle siirerse kapitalist sistemin kronik bir durgunluga diisecegi-
ni ileri stirdiiler.

Sermayenin organik bilesimini artiran faktér zamanla iiretim
teknolojisinin sermaye yogun bir hale déniismesidir. Bir baska de-
yimle sermaye birikimindeki artis sermayenin organik bilesimini
artirmaktadir.

Marx’a gore, yedek sanayi ordusunun (igsizler ordusu) varli-
g1 kar oranlarinin diismesini engelleyebilir. Ancak, sermaye sto-
kunun artmas: yedek sanayi ordusunun giderek kaybolmasina, bu
da iicretlerin yukari dogru ¢ikmasina neden olur ve béylece karlar
azalir. Karlardaki azalmay:1 durdurabilmek i¢in iicretlerin basti-
rilmasi ise sosyal huzursuzluklara neden olur. Ancak kar mutlak
olarak azalmamaktadir. Azalma nispi olarak gergeklesir. Yani ser-
maye birikimi devam edecektir. Kar oranlarindaki azalmaya karsi
onerilen ¢oziimlerden birisi sermaye ihracidir. Digeri ise vergisel
tesvik ve siibvansiyonlar ve kamusal alt yap1 ve ucuz girdi iiretimi
ile sermaye maliyetlerinin azaltilmasini (bdylece sermayenin ge-
tirisinin artirilmasini) amaglayan kamu ekonomisi politikalaridir.
Keza, kiiresellesme, neo-liberalizm, bor¢glanma ve finansallasma
da kar oranlarindaki diisiisii ortadan kaldirmaya hizmet etmistir.
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Kér oranlarindaki diisiis egiliminin uzun vadeli ve yavas isle-
yen bir siire¢ olmasini Marx Kapital'de bazi karsi etkilerin varligi-
na baglamaktadir. Bunlarin basinda, teknolojik ilerlemenin iggiicti
verimliligini artirmasi gelir. Kol giicii yerine makinelerin istihda-
mu1 isgiiclinlin verimliligini artirir. Bu gelisme, makine iireten sa-
nayide (sermaye mali sanayinde) veri bir zamanda daha fazla ma-
kine liretilecegi ve beraberinde de her bir makinenin fiyatinin
diisecegi anlamina gelir. Bu etkiyi Marx, sabit sermayenin ucuzla-
yan unsurlari olarak; neo-klasik iktisatgilar ise ‘sermaye tasarru-
fu’ olarak tanimlar.

Artan verimlilikler, tiiketim mallari sanayilerinde de benzer et-
kilere neden olur. Gergekte bu gelisme nispi art1 deger miktarini
artirir, ¢linkii is¢inin kendisine licret olarak 6denen kismi i¢in ¢a-
lismasi gereken siireyi kisaltir. Artik is¢i ayni licret ve ayni ¢alisma
saatleri altinda daha fazla iiretmektedir (bu is¢ilerin mutlaka ya-
sam standardinin diistiigii anlamina gelmez).

Yani, art1 deger orani is yogunlugunu (isgiicii verimliligini) ar-
tirarak, calisma saatlerini uzatarak ve hatta licretleri diisiirmeye
zorlayarak artirilabilir. Keza isciler arasindaki rekabet ticretleri
diistirebilir ve boylece kapitalistin degisken sermaye olarak ya-
tirmalar1 gereken miktarin kisilmasina neden olabilir. iste Marx'a
gore, sabit sermayenin ucuzlayan bu unsuru ve art1 deger oranin-
daki bu yiikselme kar oranlarindaki diisiisiin neden yavas oldugu-
nu agiklamaktadir. Mary, klasik iktisat¢ilarin kar oranlarinin azal-
masi egilimini kabul ederken, bunun yavas ve uzun dénemli bir
egilim oldugunun altini ¢izmistir. Bu karsi yonlii etkilerin giiglii ol-
dugu donemlerin de varlig1 dikkate alindiginda, kar oranlarinda-
ki diislisiin uzun dénemde ortaya ¢ikan bir olgu oldugu gorilir..

Kar orani, sermayenin kendisini ¢evirdigi siireyi kisaltma-
siyla da artirilabilir. Bizim 6rnegimizde 100.000 TL yilda bir kez
cevrilmektedir, eger bu siire 6 aya indirgenirse elde edilecek kar
40.000 TL'ye ¢ikacaktir (yilda % 40 kar) Ticari ve finansal kuru-
luslarin sanayiden bagimsiz olarak gelisimi, finansallagmanin hiz-
landirilmasi, vardiya sisteminin hayata gecirilmesi gibi yéntemler
kar oranlarini artiran ve ¢evrim siiresini kisaltan rasyonalizasyon
yontemleridir.
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Swap

Swaplar temel olarak sozlesmenin taraflarinin gelecekteki
nakit akimlarini degistirmek amaci ile yaptiklar1 bir tiirev soz-
lesme tiiriidiir Daha ¢ok finansal kuruluslar tarafindan kulla-
nilan swap sozlesmeleri ile 6rnegin taraflardan birinin dolara
endeksli sabit faizli bir kredisi ile diger tarafin TL cinsinden de-
gisken faizli kredisine iliskin yiikiimliiliiklerinin degistirilme-
si miimkiin olmaktadir.!® Sirketler swap sozlesmeleri ile gelecek
beklentilerine uygun olarak nakit akimlarini tasarlama imkani
kazanmaktadirlar.

TEMINATLI BOR¢ YUKUMLULUKLERi

(COLLATERALIZED DEBT OBLIGATIONS-CDO)

CDO’lar varliga dayah menkul kiymetlerin bir tiirii olarak dev-
let veya 6zel sektor tarafindan ihrag edilen tahvillere veya finansal
kuruluslar tarafindan verilen kredilere dayal olarak ihrag edilen
menkul kiymetlerdir. CDO yatirimcisina yapilan édemeler bun-
larin dayali oldugu varliklara iliskin yapilan anapara ve faiz 6de-
melerinden olusan havuzdan saglanmaktadir. Dayanak varligin
risklilik duzeyine gore farkh riskler igiren CDO’larin ¢ikarilmasi
miimkiin bulunmaktadir.?4

CDO’lar, menkul kiymetlestirme isleminin temel bir 6zelligi
olarak, bunlari ihra¢ edecek finansal kuruluglar tarafindan kendi
bilangolarinda bulunan tahvil ve kredi alacaklar: gibi varliklarin
bu amagla kurulmus 6zel amagh sirkete (special prupose vehic-
le) devredilmesi ile bu 6zel amagh sirket tarafindan bu varlklarin
teminati altinda gikarilir. Ozel amagh kurulus tarafindan satilan
CDO’lardan elde edilen gelir varliklarini devreden finansal kuru-
lusa ve varliklara iliskin anapara, faiz ve alim-satim kazanglari da
CDO satin alan yatirimcilara aktarilir.

13 Kolb, Robert W. ve Overdahl, James A. (2006) Understanding Futures Markets,
UK: Blackwell Publishing, 6. Baski, s. 5

14 Duffie, Darrell ve Nicolae, Garleanu (2001) “Risk and Valuation of Collateralized
Debt Obligations”, Financial Analysts journal, 57 (1), Ocak/Subat, s. 19.
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TUREV ARAGLAR (DERIVATIVES)

Tiirev araglar getirileri (degerleri) bagka bir tiirev araca veya
menkul kiymete bagh olan finansal araglardir. Faize, dovize, hisse
senetlerine, emtia fiyatlarina, kredi alacaklarinave hatta hava du-
rumuna dayali olarak diizenlenebilmektedir. Dayal oldugu varli-
gin degerindeki degismeye bagh olarak tiirev aracin degeri de de-
gismekte ve bunun sonucunda kar veya zarar elde edilmektedir.

Tiirev araglarinin kullaniminin iki temel amac riskten ko-
runmak (hedging) ve spekiilasyon sonucu kazang elde etmektir.
Riskten korunmak gelecekte ortaya ¢ikacak beklenmeyen fiyat
hareketlerine karsi bugiinden énlem alinmasini, spekiilasyon ise
farkh beklentiler sonucunda yiiksek kaldira¢ kullanarak kazang
elde edilmesinin amaglanmasini ifade eder.!®

Gelecekte ortaya ¢ikacak beklenmeyen fiyat hareketlerine kar-
s1 6nlem alinmasi, s6zlesmeye konu varhgin fiyatinin ileri bir vade
icin sabitlenmesini icerir. Ornegin gelecekte ABD dolarinin deger
kazanmasini bekleyen ve bu para cinsinden ytikiimliiliigii olan bir
sirket, bir vadeli islem s6zlesmesine taraf olarak kuru sabitleyebi-
lir ve beklenmeyen fiyat hareketlerine karsi korunmus olur.

Tiirev araglarin finansal krizin derinlesmesinde énemli rol oy-
nadiklarina iligkin gorislerin arkasindaki 6énemli etkenlerden bi-
risi de bunlarin spekiilatorlere yiiksek kaldira¢ kullanma imkani
vermesidir. Ornegin bir hisse senedine yapilacak yatirimin onda
biri ile ayn1 hisse senedine dayal tiirev araca yatirim yapilabil-
mekte ve bu hisse senedinin degerindeki degisimden kaynakla-
nan kar veya zarar ayni tutarda elde edilebilmektedir. Bu spekii-
lasyon saiki ile islem yapanlarin risk istahini artirmakta ve ¢ok
bliyiik riskler tistlenilmesine yol agmaktadir.

Tiirev araglar dort ana kategori altinda siniflandirilmaktadir:
(1) Forward sozlesmeler, (2) Future sozlesmeler, (3) Opsiyonlar
ve (4) Swap sozlesmeleri.

15 Fitzgerald, M. Desmond (1993), Financial Futures, London: Euromoney Books,
2. Baski, s. 4.
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VARLIGA DAYALI MENKUL KIYMETLER

(ASSET BACKED SECURITIES)

Menkul kiymetlestirme islemi sonucunda ihrag edilen finansal
enstriimanlara genel olarak varliga dayalh menkul kiymetler de-
nilmektedir. Sirketler veya finansal kuruluslar tarafindan tiiketici
kredileri, kredi karti alacaklari, konut kredileri ve diger alacaklar
bu amagcla 6zel olarak kurulmus bir sirkete (special purpose ve-
hicle) devredilir, bunun karsiliginda anapara ve faiz 6demeli varh-
ga dayali menkul kiymetler ihrag edilir.
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