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Bir yil sonra mali kriz

ABD ve Avrupa’da bor¢ batagindaki tuketiciler, servetlerini ve
emeklilik varliklarini yavas yavas yeniden olustururken, yillar
boyunca harcamalarini kisacak. Ancak bu ekonomik gevseklik,
bizlere, dusuk tiketici harcamalarini strdurtlebilir teknolojilere
artan miktarda yatirimlarla dengelemek igin tarihi bir firsat ve

zorunluluk getiriyor.

tnya ekonomisi felaketin esigine geleli neredey-

se biryil oldu. Uc glinlik bir zaman dilimi icinde,

15-17 Eylil 2008 tarihleri arasinda, Lehman

Brothers iflas basvurusunda bulundu, dev si-
gorta sirketi AIG’ye Amerika Birlesik Devletleri hiikii-
meti tarafindan el kondu ve Wall Street’in batmakta
olan simgesi Merrill Lynch, araciigi ve finansmani
ABD hiikiimeti tarafindan yapilan bir anlasma ile Bank
of America tarafindan yutuldu. Panik cikti ve krediler
dolasimdan cekildi. Mali olmayan sirketler, uzun va-
deli yatirimlari finanse etmek sdyle dursun, isletme
sermayesi bulamadi. Bir buhran yasanmasi mimkiin
gozikiyordu.

Bugdin, firtina dindi. Dinyanin 6nde gelen merkez
bankalarinin aylar siiren acil onlem cabalari, mali pi-
yasalarin c6kmesini onledi. Bankalar, diger bankalara
ve sanayi sirketlerine kisa vadeli likidite saglamayi
durdurduklarinda, boslugu merkez bankalari doldur-
du. Sonug olarak dnde gelen ekonomiler kredi ve lire-
tim ¢cokisinden kurtuldu. Panik duygusu azaldi. Ban-
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kalar yeniden birbirlerine borc vermeye basladi.

En kotustinden kurtulunmus olsa da geride bi-
yuk hasar kalmis durumda. Kriz, 2008'in sonunda
varlik degerlerinin ¢okmesiyle doruga ulasti. Diinya-
nin dort bir yanindaki orta sinif ve varlikl aileler ken-
dilerini daha yoksul hissetti ve harcamalarini sert bir
sekilde kesti. Firlayan petrol ve gida fiyatlari, hasari
ve boylece ekonomik yavaslamayi daha da artirdi. Sir-
ketler Urettiklerini satamadi, bu da tretim kesintileri-
ne ve isten cikarmalara yol acti. Artan issizlik, aile
servetinin kaybolmasini, ailelerin ekonomik tehlike-
nin derinlerine atilmasini siddetlendirdi ve tiiketici
harcamalarinin daha da fazla kisilmasina yol acti.
Simdiki blyiik sorun, bliyime yeni istihdam yarata-
mayacak kadar yavas oldugu icin issizligin ABD ve Av-
rupa’da sirlyor olmasi.

BOZULMALAR, DUNYA GCAPINDA HALA
HiSSEDILIYOR

ABD, Avrupa ve Cin'de sdzde “tesvik harcamasi”
lzerinde biylk tartismalar ¢iktl. Tesvik harcamasi,
hane halkinin tiiketimindeki ve ticari yatirimlardaki
azalmay, daha yiiksek kamu harcamalari ve vergi
tesvikleri ile dengelemeyi hedefler. Ornegin ABD'de,
800 milyar dolarlik iki yillik tesvik paketinin yaklasik
licte biri vergi kesintilerinden [tiketici harcamalarini
harekete gecirmek igin) tcte biri yollar, okullar, ener-
ji ve diger altyapi icin kamu harcamalarindan ve Ucte
biri de federal hikimetten saglik, issizlik sigortasi,
okullardaki Gcretler vb. icin eyaletlere kaynak aktaril-
masindan olusur.

Tesvik paketleri tartismalidir, ¢linkd biitce acikla-
rini artirirlar ve bu nedenle yakin gelecekte harcama-
lari kismayi ya da vergileri artirmayi gerektirirler. So-
ru, Uretimi ve istihdami kisa vadede basariyla artirip
artirmadiklar ve artiriyorlarsa gelecekte kacinilmaz
olacak biitce sorunlarini tazmin edecek kadar basari-
lr olup olmadiklaridir.



Bu paketlerin gercek etkinlikleri net degildir.
Hikumetin, tiketiciler evlerine daha ¢ok net maas
gotursinler diye vergi kesintisi yapti§ini varsayalim.
Tuketiciler, vergilerin gelecekte artirilacagini bek-
lerlerse, vergi kesintisini, tliketimi artirmak i¢in de-
gil tasarruf etmek icin kullanmaya karar verebilir-
ler. Bu durumda tesvik, hane halki harcamalart lze-
rinde pek az olumlu etki yapar ancak bitce acigini
daha da artirir.

Tesvik paketlerinin erken bir analizi, Cin'in prog-
raminin iyi isledigini gosteriyor. Cin’in ABD’ye yaptig
ihracattaki keskin disus, Cin hikimetinin, mesela
Cin’in en buylk sehirlerinde metro insaat gibi altyapi
yatirimlarina yaptigi harcamanin ani ylkselisi ile den-
gelendi.

ABD’de ise sonu¢ daha az acik. Vergi kesintisi,
muhtemelen harcanmak yerine biriktirildi. Altyapi
bacagi, ABD tesvik paketinin gercek insaat projeleri-
ne donismesinde yasanan uzun gecikmeler yiiziin-
den heniiz harcanamadi. Ugiincii kisim (eyaletlere ve
yerel idarelere kaynak aktarma) okullara, sagliga ve
issizlere yapilan harcamalarin seviyesini koruyarak
neredeyse kesinlikle basarili oldu.

Kisaca, ABD tesvikinin harcama tzerindeki etkisi
olumlu ancak kiicik oldu ve ekonominin geneli lize-

rinde belirleyici bir
etkisi  olmadi.

Bunun da

Gtesinde simdilerde yilda 1,8 trilyon dolara dogru gi-
den (GSMH'nin yiizde 12'si) ABD'nin devasa biitce
acigl hakkindaki endiseler daha da artacak, yalnizca
politikada ve mali piyasalarda blyiik belirsizlikler ya-
ratmakla kalmayacak, ayni zamanda hane halklari
dikkatlerini gelecekteki muhtemel biitce kesintisi ve
vergi artislarina odaklarken tiiketici glivenini de azal-
tacak. ABD, kisa vadeli tesvik harcamalarina olan gii-
veninin pratikteki sinirlarina ulasmis durumda ve
bitce acigini azaltmak ve biyime icin alternatif yol-
lar gelistirmesi gerekecek.

“YESIL KALKINMA” BUYUME iCiN
TEK TARIF

Bir yil 6nce kriz derinlestiginde, Barrack Obama,
se¢im kampanyasina yenilenebilir enerjiye, yeni
elektrikli otomobillere, cevresel acidan verimli “ye-
sil” binalara ve ekolojik olarak glivenli tarima yapilan
yatirimlara dayanan “yesil kalkinma” temasini getir-
di. Mali panige karsi micadelenin ortasinda, politi-
kanin dikkati, bu yesil kalkinmadan uzaga cevriliver-
di. Simdi ABD'nin bu énemli fikre geri ddnmeye ihti-
yaci var.

ABD ve Avrupa'da bor¢ batagindaki tiketiciler,
servetlerini ve emeklilik varliklarini yavas yavas yeni-
den olustururken, yillar boyunca harcamalarini kisa-
cak. Ancak bu ekonomik gevseklik, bizlere, disik tu-
ketici harcamalarini surdirilebilir teknolojilere ar-
tan miktarda yatirmlarla dengelemek icin tarihi bir
firsat ve zorunluluk getiriyor.

ABD'deki ve diger zengin ulkelerdeki hiikimet

politikalari, bu yatirimlari 6zel tesvikler yoluyla ar-
tirmalidir. Bunlarin arasinda, sera gazi emis-
yonlarina Ust sinir getirilmesi ve ticareti, slir-
dirilebilir teknolojiler Gzerine arastirma ve
gelistirme siibvansiyonlari, yenilenebilir eneriji
icin tarife garantisi ve mevzuat tesvikleri, “yesil”
teknolojilerin artmasi icin tiiketici stibvansiyonlari ve
diger tesvikler ve toplu tasima gibi “yesil” altyapi
programlarinin uygulanmasi bulunmaktadir.

Zengin llkeler, en yoksul ilkelere, gilines enerji-
si ve jeotermal enerji gibi stirdirilebilir enerjiler sa-
tin almak Uzere hibeler ve dusik faizli krediler de

vermelidir. Bunu yapmak, kiire-
sel toparlanmaya katki yapar,
uzun donemli cevresel surdiri-
lebilirligi artirir ve ekonomik kal-
kinmay! hizlandirir.
Kriz, mali balonlardan ve asiri ti-
ketimden, siirdirilebilir kalkinma yoluna
dogru donmek i¢in bir firsat daha olabilir.
Aslinda, bu firsati yakalamak, gercek biiyime
icin elimizde kalan tek tariftir.
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Zengin ulkeler, en
yoksul Ulkelere,
gunes enerjisi ve
jeotermal enerji
gibi surdurulebilir
enerjiler satin
almak uzere
hibeler ve dusuk
faizli krediler de
vermelidir. Bunu
yapmak, kiresel
toparlanmaya
katki yapar, uzun
donemli cevresel
surdurulebilirligi
artirir ve
ekonomik
kalkinmayi
hizlandirir.
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