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irleflik Devletlerin finansal sisteminin, özel-
likle de küresel finans›n›n karmafla içerisin-
de oldu¤unu anlayabilmek için çok da zeki
olmaya gerek yok. fiimdi de ABD Temsilciler

Meclisi'nin, Bush yönetiminin 700 milyar dolarl›k
kurtarma plan›n› reddetmesiyle bu durumu dü-
zeltmek için herhangi bir görüfl birli¤inin olmad›¤›
aç›kça ortada. 

ABD ekonomisi ve finansal sistemindeki prob-
lemler y›llard›r süregelmekte. Fakat bu, Ameri-
ka'n›n liderlerini karmaflay› ç›karan, bizleri bir
baflka “Büyük Bunal›m›n” efli¤ine getirene kadar
problemleri görmeyen ve bizleri kurtarmak için bir
kurtarma teflebbüsünden di¤erine savuran ayn› ki-
flilere dönmelerini engellemedi. 

Küresel piyasalar düfltükçe kurtarma plan› da
neredeyse Kongrede bir baflka oya dönüflecek.
Belki Wall Street'i kurtarabilirler, fakat ya ekono-
mi? Ya çoktan etraf› yeni hesap aç›klar›yla ve düfl-
mekte olan alt yap›lara ve iki adet savafla ödenecek
faturalarla sar›lm›fl vergi mükellefleri? Bu flartlar
alt›nda herhangi bir kurtarma plan›n›n ifllemesi
mümkün mü?

KURTARMA PLANI YETERL‹ OLACAK MI?

Henüz tamamlanan kurtarma plan›n›n, Bush
yönetiminin as›l olarak sundu¤u tekliften çok daha

iyi oldu¤u kesin. Fakat temel bak›fl aç›s› ciddi bir
flekilde hatal› kald›. Öncelikle, bir kez daha dam-
lama ekonomilere güvenildi. Bir flekilde Wall
Street'e yeterli para sa¤lamak s›radan iflçilere ve
ev sahiplerine yard›mc› olarak Main Street'i para
ak›fl› olacakt›. Damlama ekonomileri hemen he-
men hiç yürümez hem de bu zamanda böyle bir
fley neredeyse imkâns›zd›r.  

Ayr›ca, plan temel problemin güven oldu¤unu
varsayd›. Bu, flüphesiz problemin bir k›sm› dahi
de¤il. Altta yatan as›l problem finansal piyasalar›n
çok a¤›r borçlara girmifl olmas›d›r. Konut balonu
vard› ve borçlar da abart›l› fiyatlar üzerinden ya-
p›ld›. 

‹flte o balon söndü. Ev fiyatlar› muhtemelen
daha da düflecek, böylece daha çok haciz olacak
ve piyasan›n bu durumu de¤ifltirebilmesinden hiç
bahsedilmeyecek. A¤›r borçlar, sonuç olarak dü-
zetilmesi gereken bankalar›n bilânçolar›nda mu-
azzam delikler açt›. Bu varl›klar için makul de¤er-
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Çevre
ekonomilerinde,
“çevreyi
kirleten
bedelini öder
prensibi”
denilen temel
bir ilke vard›r.
Bu hem
tarafs›zl›k hem
de etkinlik
meselesidir.
Wall Street,
zehirli
ipoteklerle
ekonomiyi
kirletti.
Temizlemek
için bedelini de
ödemeli. 
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ler ödemekte olan hiçbir hükümetin, kurtarma
plan› deli¤ini onarmaya gücü yetmeyecek. Aksine,
afl›r› iç kanama geçiren bir hastaya büyük oranda
kan nakli yapmak gibi olacak. 

Bir kurtarma plan› çabucak gerçeklefltirilmifl
olsa bile, baz› kredi k›s›tlamalar› olacak. ABD eko-
nomisi, afl›r› borçlanma ile beslenen ve azalt›lacak
tüketim canl›l›¤› ile finanse edilmekte. Eyaletler ve
flehirler, harcamalar›n› k›s›yorlar. Halk bilânçolar›
gittikçe zay›fl›yor. Ekonomik bir yavafllama tüm fi-
nansal problemlerimizi fliddetlendirecek. 

HAC‹ZLER‹ AZALTMAK MÜMKÜN

Daha az para ile daha fazlas›n› yapabiliriz. Fi-
nansal kurumlar›n bilânçolar›ndaki delikler fleffaf
bir flekilde doldurulmal›. ‹skandinav ülkeleri, yirmi
sene evvel yol göstermifllerdi. Warren Buffet,
Goldman Sachs'e hisse senedi sa¤layarak baflka
bir yol gösterdi. Tercih edilen hisseleri, senetler
ile düzenleyerek, halk›n afla¤› do¤ru riski azalt›la-
bilir ve baz› üst k›s›m potansiyele kat›lmalar› te-
min edilebilir.  

Bu yaklafl›m, sadece kan›tlanmad›, ayn› za-
manda devam etme amaçl› borçlanma için gerek-
li teflvik ve gereçleri de sa¤lamakta. Milyonlarca
karmafl›k ipotek ve gömülü olduklar› daha da kar-
mafl›k finansal ürünleri de¤erlendirmeye çabala-
yan umutsuz vazifeden sak›n›yor ve “a¤›r” prob-
lemlerle u¤rafl›yor. Hükümet en kötü veya en afl›r›
fiyatlardaki k›ymetlere s›k›flm›fl durumda. 

Ayn› zamanda hacizleri azaltmak için birçok
ad›m at›labilir. ‹lk olarak, ipotek kesintisini nakde
çevrilebilir vergi kredisine dönüfltürerek düflük ve
orta gelirli Amerikal›lar için konut alma daha cazip
hale getirilebilir. Hükümet, yüksek gelirli Ameri-
kal›lar için, ipotek faizinin yüzde ellisini ve emlak
vergilerini etkin bir biçimde öder, fakat yoksullar
için hiçbir fley yapmaz. ‹kincisi, ev sahiplerine ev-
lerinin de¤erini yazmalar› ve evlerinde kalmalar›
izni verilmesi için iflas reformuna ihtiyaç vard›r.
Üçüncüsü, hükümet, daha düflük borçlanma mas-
raflar›ndan faydalanarak ipote¤in bir k›sm›na el
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koyabilir. 
Aksine, ABD Hazine Sekreteri Henry Paul-

son'un yaklafl›m› Amerika'y› karmaflaya iten üç-
kâ¤›tç›l›¤›n bir baflka türüdür. Yat›r›m bankalar› ve
kredi de¤erlendirme arac›lar›, finansal simyaya
inanmaktalar-önemli de¤erlerin dilimleme ve ka-
l›plama güvenlikleri ile oluflturulabilmeleri kavra-
m›. Yeni görüfl, esas de¤erin bu varl›klar› birlefltir-
me ve kal›ptan ç›karma yöntemleri ile finansal
sistemden ç›kar›larak ve bunlar›n hükümete yön-
lendirilerek oluflturuldu¤unu savunur. Ancak bu
da sadece bankalar› bu iflten kârl› ç›kararak, var-
l›klar›n fazla ödene¤ini gerektirmekte. 

KR‹Z‹N TEKRAR GERÇEKLEfiME 
OLASILI⁄INI AZALTMAK

Sonunda, böyle bir plan tam olarak uyarlana-
cak olursa büyük bir olas›l›k var, Amerikan vergi
mükellefleri zor durumda kalacak. Çevre ekono-
milerinde, “çevreyi kirleten bedelini öder prensi-
bi” denilen temel bir ilke vard›r. Bu hem tarafs›z-
l›k hem de etkinlik meselesidir. Wall Street, zehir-
li ipoteklerle ekonomiyi kirletti. Temizlemek için
bedelini de ödemeli. 

Ekonomistler aras›nda Paulson'un plan›na
dayanan hiçbir kurtarma teflebbüsünün ifle yara-
mayaca¤› konusunda h›zla büyüyen bir görüfl bir-
li¤i var. E¤er öyleyse, ulusal borçtaki büyük art›fl
ve 700 milyar dolar›n sa¤lanmas› dahi, ABD eko-
nomisinin güveninin kayboluflunu ve zay›fl›¤›n› da-
ha da a¤›rlaflt›rmas›n› engellemeye yeterli olma-
yacak. 

Ancak, böyle bir kriz içerisinde hiçbir fley yap-
mamak politikac›lar için imkâns›zd›r. O halde, kri-
zi üreten özel faizlerin zehirli kar›fl›m›, yanl›fl yön-
lendirilmifl ekonomiler ve sa¤ e¤imli ideolojilerle
haz›rlanm›fl bir flekilde iflleyen bir kurtarma plan›
üretecek veya baflar›s›zl›¤› çok da zarar vermeye-
cek bir anlaflma için dua etmeliyiz. 

Böyle bir krizin tekrar gerçekleflme olas›l›¤›n›
azaltan yeni düzenleme sistemi dâhil, olanlar› ha-
tas›z karfl›lamak, gelecek yönetime b›rak›lacak
birçok görevden bir tanesidir. 
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