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Kiiresel mali

sistem reformu

Kiresel ekonominin sikintisinin recetesi, dogrudan dogruya taniyi takip eder.
Yeniden yapilanmayi kolaylastirmayi, enerjinin korunmasini 6zendirmeyi
ve esitsizligi azaltmayi hedefleyen guicli kamu harcamalari ve rezerv
birikimine alternatif olusturacak bir kiiresel mali sistem reformu gerekiyor.

rizin nedenleri hakkinda daha iyi bir anlayisa sa-
Khip olmazsak, etkili bir toparlanma stratejisi uy-

gulayamayiz. Simdiye kadar, ikisini de yapama-
dik. 2007de baslayan ekonomik bunalim strerken, her-
kesin kafasindaki sorunun ne oldugu agik: Neden? Bize
bunun bir mali kriz oldugu séylendi, Atlantik'in iki yaka-
sindaki hukUmetler de bankalar Gzerine odaklandi. Tes-
vik programlari, mali sektdr toparlanana ve 6zel kredi-
ler yeniden devam edene kadar acidi finanse etmek igin
gereken gegici, hafifletici programlar olarak sunuldu. Fa-
kat bankalarin karliigr ve yoneticilerin ikramiyeleri geri
dénms olsa da, uzun ve orta vadeli faiz oranlarinin re-
kor derecede dustk olmasina ragmen krediler canlan-
madi.

Bankalar, bozuk ekonomi ytizlinden, kredi vermeye
deger borclularin eksikligi ile kisitl kaldigini iddia ediyor.
Temel veriler de en azindan kismen hakli olduklarini gés-
teriyor. Neticede buyUk isletmeler nakitte birkag trilyon
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dolar bekletiyorlar, yani onlar yatinm yapmaktan veya

eleman almaktan alikoyan sey para degil. Bazi, belki de
bircok kitk isletme ¢ok farkli bir konumda; kaynak si-
kintisi igindeler, buytyemiyorlar ve ¢ogu kiigtlmek zo-
runda kaliyor.

Yine de toplamda ticari yatinmlar (insaat haric)
GSYIHnin yiizde 10'u seviyesine déndii Kriz &ncesi ise
ylzde 10,6 seviyesindeydi. Asiri kapasite nedeniyle, ban-
kacilik sektdriinde ne yapilmig olursa olsun, gayrimen-
kulde kriz 6ncesi gliven seviyesine dogru yakin zaman-
da bir toparlanma olmayacak.

Mali sektoriin bagislanamaz pervasizlidi, sersemce
bir serbestinin getirdigi basibosluk, bu krizin bariz tetik-
leyicisi oldu. Asirn 6lcekteki gayrimenkul atil kapasitesi-
nin mirasi ve hane halklarina asir kaldirag kullandiriima-
sI, toparlanmayi iyice guglestiriyor. Fakat ekonomi kriz-
den 6nce de ¢ok bozuktu. Konut balonunun zafiyetle-
ri sadece hasiralti edilmisti. Balon destekli tiiketim olma-



yinca, toplam talepte devasa bir acik olacakti. Onun ye-
rine bireysel tasarruf orani ylzde 1'e indi. Amerikalilarin
alttaki ytzde 80'lik dilimi, her yil gelirlerinin kabaca ytzde
110'unu harcryorlardi. Mali sektér tamamen onarilmis ol-
saydive bu musrif Amerikalilar tasarrufun énemi hakkin-
da bir ders almamig olsaydi bile, tiketimleri gelirlerinin
ylzde 100'G ile sinirli olacakti. Yani tUketicinin“geri dondi-
sinden”bahseden her kim ise (kaldiragsizlik stirecinden
sonra bile) bir hayal diinyasinda yasiyor.

ARTAN ESITSIZLIK

Ekonominin toparlanmasi icin mali sektért duzelt-
mek gerekliydi ama yeterli olmaktan ¢ok uzakti. Ne ya-
pilmasi gerektigini anlamak icin, ekonominin sorunlarin,
kriz darbesini vurmadan énce anlamak zorundayiz. On-
celikle, Amerika ve diinya basarinin kurbani oldu. ima-
lat sanayisindeki hizli verimlilik artisi, talepteki blytmeyi
gecti. Bu da imalat istihdaminin distigu anlamina gel-
di.ls guicti hizmetlere kaymak zorunda kaldi.

Sorun, tanimdaki hizli verimlilik artisinin emegi kirsal
alanlardan kentlerdeki imalat merkezlerine gitmeye zor-
ladigr 20. ylzyilin baslangicinda olusan soruna benze-
mektedir. Ciftlik gelirlerinde 1929 ile 1932 yillari arasinda
ylzde 50den fazla gerileme olmasiyla, muazzam bir go¢
beklenebilir. Fakat isciler tarimsal sektérde “sikisip kaldi-
lar” Taginmaya yetecek kaynaklar yoktu ve azalan gelir-
leri toplam talebi o kadar zayflatti ki kentsel/imalat issiz-
ligi de tirmanisa gecti.

Amerika ve Avrupada emegin imalatin disina ¢ik-
masl, mukayeseli Usttinligdn kaymasiyla birlesti. Kiresel
Slcekte imalat istihdaminin toplam sayisi sinirlanmakla
kalmiyor, bu islerin ktigk bir kismi yerel olacak.

Kiresellesme, ikinci anahtar soruna katkida bulu-
nan faktorlerden birisi ama yalnizca birisi oldu. O da ar-
tan esitsizlik. Gelirin harcayacak olanlardan harcamaya-
cak olanlara kaymasi, toplam talebi dtstriyor. Ayni ne-
denle, artan enerji fiyatlan satin alma glctnt Amerika
Birlesik Devletleri ve Avrupadan, enerji fiyatlarinin degis-
kenligini gorerek bu gelirin biytk kismini tasarruf olarak
ayiran petrol ihracatgilarina kaydirdi.

Toplam kiresel talebin zayifigina katki yapan ni-
hai sorun, gelismekte olan piyasalarin kismen 1997-98
Dogu Asya krizinin Uluslararasi Para Fonu ve ABD hazi-
nesi tarafindan kotd yonetilmesi nedeniyle yaptiklar de-
vasa doviz rezervi birikimleri oldu. Ulkeler, rezervleri ol-
mazsa ekonomik bagimsizliklarini tehlikeye atiyor olduk-
larini kabul etti. Codu, “Bir daha asla,’ dedi. Ancak rezerv
birikimleri onlari korurken rezervlere ayrilan para, har-
canmayan para demektir. Halihazirda gelismekte ve kal-
kinmakta olan ekonomilerde 7,6 trilyon dolar civarinda
rezerv birikimi var

KURESEL EKONOMININ SIKINTISININ RECETESI
Temel teskil eden bu sorunlari ele alma konusunda
bugln hangi noktadayiz? Ilk olarak son bahsettigimizi
ele alirsak, buytik rezervleri biriktiren Ulkeler ekonomik
krizi daha iyi atlatanlar oldu, bu ytzden rezervleri

biriktirme tegviki simdi daha guclu.

Benzer sekilde bankacilar ikramiyelerine tekrar kavu-
surken, isciler Ucretlerinin eridigine ve calisma saatlerinin
azaldigina tanik oldular, gelir makasi daha da agildi. Da-
hasi ABD, petrole olan bagliligindan kurtulamadi. Petro-
[tin varili bu yaz aylarinda 100 dolara yeniden ¢ikmis ve
hala yUksek iken para bir kez daha petrol ihrag eden dl-
kelere aktariliyor. Is glicinl geleneksel Uretim kollarin-
dan disari ¢ikarma ihtiyacinin getirdigi gelismis ekono-
milerin yapisal donlsim ise cok yavas gerceklesiyor.

Hukumet, egitim ve saglik hizmetleri gibi insanla-
rn istedigi hizmetlerin finanse etmekte merkezi bir rol
oynuyor. Ozellikle kamunun finanse ettigi egitim ve 63-
retim de, Avrupa ve ABDde rekabetciligi geri kazanma-
da hayati rol oynayacak. Fakat her ikisi de ekonomilerinin
gecisinin yavag olmasini saglayacak kemer sikma politi-
kasini sectiler.

Kiresel ekonominin sikintisinin recetesi, dogrudan
dogruya taniyi takip eder. Yeniden yapilanmayi kolaylas-
tirmayi, enerjinin korunmasini 6zendirmeyi ve esitsizli-
i azaltmayi hedefleyen gticli kamu harcamalari ve re-
zerv birikimine alternatif olusturacak bir kresel mali sis-
tem reformu. Dinya liderleri ve onlara oy veren secmen-
ler eninde sonunda bunun farkina varacak. Biyime ih-
timali zayiflamaya devam ettikce, baska secenekleri kal-
mayacak. Peki, bu arada daha ne kadar aci cekmek zo-
runda kalacagiz?

Telif Hakki: Project Syndicate, 2010.
www.project-syndicate.org
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Kiresellegme,
ikinci anahtar
soruna katkida
bulunan
faktorlerden
birisi ama
yalnizca birisi
oldu. O da
artan egitsizlik.
Gelirin
harcayacak
olanlardan
harcamayacak
olanlara
kaymasi,
toplam talebi
dastruyor.
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