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1
Kapitalizm Hald Yasayabilir mi?

Gelecegi biitiinsel olarak 6ngérme riskine kendini atacak insana artik
pek ender rastlaniyor. Gergekten de, insanhig1 kendi gelecegine daha iyi
hazirlamak amaciyla ya da insanligin 6zgiirliik ve refahi 6niinde engel
tegkil eden 6nemli tehlikeleri agmasini saglamak igin daha énceden
boyle bir 6ngorii tegebbiisiinde bulunmug tiim yazarlar 1945’ten bu yana
gecen diinya tarihi kargisinda sagkinliga ugramiglardir. Kapitalizmin igin-
de iglemekte olan yaratici imha siirecini ve igverenin roliinii analizleriyle
herkes tarafindan kabul géren Avusturyali ekonomist Schumpeter, goz-
lemlemekte oldugumuz diinyadan kaynaklanarak ortaya gikmasi gereken
yeni diinyay1 insanin kendi 6niine koyup diigiinmesinin giigliigiinii muh-
tesem bir sekilde agiklar. Gergekten de, Kapitalizm, Sosyalizm ve Demok-
rasi’nin yazan giiniimiizde ne diigiiniirdii?' 1930’lu yillanin Bityiik Cokiin-
tii’sii sirasinda hazirlamig oldugu bu inlii kitapta Joseph Schumpeter

1) Joseph Schumpeter, Capitalisme, socialisme et démocratie, Paris, Payot, coll.
“Bibliothéque historii¢¢e{9i9gpDF Kitap Arsivi - https://rantey.org



12 KAPITALIZMIN GELECEGI

kapitalizmin sonunu éngérmek gibi paradoksal bir ige girigmisti. Tarihi-
nin en derin devrevi kriz tehlikesine maruz kalmig bir sistemin bagarisina
dair o dSnemde ifade edilen kugkulan silerken, diger yandan da bu siste-
min fiilen kendi sonuna dogru gittigini ileri siirmekteydi. Ancak bunun
nedeni, varsayilan iktisadi yenilgiler olamazdi. Ekonomik krizin meydan
okudugu sistem, bu krizin siddetine ragmen, bunu maddi olarak gayet iyi
agabilecek durumdaydi. Schumpeter, sistemin ickin etkinligine tama-
men inamyordu. Buna kargilik, sinsi bir siirecin sistemi igten dinamitle-
digini, onu “sistemin koruyucu tabakalan” olarak adlandirdig1 seyden,
yani baz1 toplumsal kategorilerin ¢nemli desteginden, miilkiyete bagh
degerlerin kaliciligindan ve kapitalizmi temsil ettigini diigiindiigii igve-
renlik iglevini uygulama iradesinden yoksun birakugini diigiiniiyordu.
Schumpeter, sistemin. yikimt igin elbirligi edecek birgok temel gelisime
teshis konulabilecegine-inantyordu. Bu gelisimler, politik, ahlaki ve top-
lumsal cergeveyi etkiliyordu, ki bu gergevenin yoklugunda kapitalizm
gelisemezdi. Omegin, isletmelerin ve igletme yoneticilerinin gayet iyi
anlagilmig gikanyla temsili demokrasileri yonetmig olan, aristokrat si-
niftan gelme becerikli politik seckinler yerlerini entelektiiel ya da ahlaki
otonteden yoksun bur]uvalara blrakacaklargl_ Pur]uvazmm yarattigi ve
larin gikarlarini savunmayi reddeden entelektiiellerin durumu da ayni-
dir. Diger yandan, onlann tersine, kapitalist yéneticilerin temel ekono-
mik dégerlerini payla§an bagimsiz emekgiler, giderek azalmakta ve moral
cokintisii igine digmekteydiler. Diger bir 5nemli ve aykiri gelisme de,
miilkiyet kavraminin, tercihen sirket senetleri bigimini alarak hukuksal
ve ahlaki giiciinii yitirmesidir. Ve 6zellikle de, biiyiik igletmelerin gelisi-
minin yeni igletme yaraticilarinin eylem alaninm1 yavag yavas daralttift
kosullarda, Schumpeter’in herkesten daha iyi anladig1 ve teorilestirdigi
isverenlik iglevinin ¢6kiig noktasina erigmig olmasidir. Sistemin 6zii
olan ekonominin siirekli yenilenmesi ve yaratici imha siireci artik 6zel-
likle biirokrasilerin isi olmustu.

Bu temel geligmeler, sistemin ekonomik ve toplumsal bagarisinin
uygun etkisini silmekteydi. Yeniliklerin goklugu, tiretkenlikteki siirekli
gelisim ve proleterlerin biiyiiyen burjuvalagmas: —ki kapitalizm bununla
gurur duyabilirdi~, bundan béyle, kapitalizmin toplum iginde biiyiiyen
tecridinden ve intelligentsia’nin ahlaki inkarindan daha az 5nem tagtyordu.
Bu bagari, diinyay1 fethedemeden sénecek olan kapitalizmin yazgisini
degistirmez. [ste bu yiizden, Joseph Schumpetergelecekten kayg duyuyor-
du. Sovyet sosyalizmisiire parulsgreatamnatkapibmadary halklar totaliter
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bir rejimin tehlikelerinden kurtarmay: saglayacak demokratik bir sosya-
lizmin yollanm ve imkénlarin1 énermek igin ige koyulmugtu.

1950’de aramizdan aynlmig olan Schumpeter’in gozlemleme imkén
bulamadig savag sonrasi rénesansi, onun temeldeki kehanetini resmen
yalanlayacak bir katk: saglamadi. Bu dénemki biiyiimenin, iiretkenligin,
yeniligin 6nceden hig goriilmemis kazanimlan, sistemin igkin kapasitesi
tizerine onun teghisinin dogrulugunu, belki de onun hayal ettiginin
otesinde onayladi. En kayda deger olgu, merkezini zengin iilkelerin olus-
turdugu Gérkemli Otuzlar'in geligiminin, ekonomik ve toplumsal kogul-
lardaki ¢ok biiyiik bir esitlige ve refaha dogru baglagik bir hareketin
esglik etmesidir. Bu, Schumpeter’in, anti-kapitalist elestirinin tersine,
sistemin ezici bir egilimini temsil ettigini varsaydiga bir hareketti. Ama
bu dénem, aym zamanda, Schumpeter’in kapitalizmin sonunu hayal et-
mesine yol agmig baz1 6zelliklerin ortaya giktigi dénemdir. Politik iglev
bu dénemde toplumsal seckinlerin tekelinde olmaktan gikarak profesyo-
nellesmis ve soyu burjuvaziden gelme intelligentsia anti-kapitalizmin kam-
pina kitlesel olarak gegmigtir. Ay siiregte bu intelligentsia gergekten
histerik bir elestiri tiretmis; lanetlenen sistem, intelligentsia’nin yapmaya
cahigtir kiyametimsi tasvire giderek daha az denk diigtiikge bu elestiri
de daha da sagirtica olmugu./ﬁu sirada, kirsal gég, sanayinin tek elde
yogunlagmasi ve dagitimdaki biiyiik patlama, bireysel ya da ailevi iglecme
topluluklanna siginak olan bu ekonomik sektorlerin tiim yiizeyini fiilen
yiktr: Yine 6zellikle bu donemde igyoneticisi [manager] igverene baskin
cikmig ve biiyiik igletme de miilk sahiplerinin vesayetinden genis 6lgiide
kurtulmug bir biirokrasiye doniigmilg goziikmektedir. Gorkemli Otuz-
lar'in sonunda, Kapitalizm, sosyalizm ve demokrasi, kapitalizm denen biitii-
nii olugturan ekonomik, toplumsal ve ideolojik gercekligin hala tam
anlamiyla akla yatkin bir goriiniimiinii vermekteydi.

Eserin yayimlamgindan altmig y1l sonra, géziimiiziin éniindeki ger-
geklik ters bir goriintii sunmaktadir. 1974 dénemecinden itibaren, top-
lumsallagma denemelerinin yolunu agabilecek olan geligmig biiyiik eko-
nomilerin kargilagtig: ciddi giigliikler, tersine, ekonomik iiretimdeki dog-
rudan rollerini devletlerin elinden gekip almaya yonelik, bilinen ideolo-
jik ve kurumsal déniisiimlere yol agti. ikinci bir dizi dniigiim ise devlet
yetkilerinin ikili aktanimina yéneltti: Bir yandan, politik iktidardan
bagimsiz merkez bankalarn, diger yandan ise, spekiilatif operatorlerin
canlandirdigs mali pazarlar bu durumdan yararlandi. Ayrica miilkiyet
de resmi olarak yeniden selamlandi: Mali pazarlarda reform yapilmasinin
ve buralann geligtrdmiesipinkngderdiviomephiklendsyéneticileri iizerinde
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sermaye sahiplerinin otoritesini yeniden canlandirmakti. Nihayet, 1980’li
yillann ortasinda saglanan bu déniigiimlerin pegisira, ekonomik diinya-
nin birlegtirilmesine yonelik genig bir proje ortaya ¢ikti. Bu proje, zengin
uluslarla yoksul uluslan ¢ok siki bir iligkiye sokmaktan ibaretti. Savag
sonrasi diinyay: gitlerle 6ren ve Bat1 ile Dogu’nun, Kuzey ile Giiney'in
yonetici tabakalan arasinda hakiki bir igbirligini engelleyen politik ve
ideolojik duvarlan yikan Sovyet sosyalizminin acinasi sonu ile tigiincii
diinyanin devletgi ya da giidiimcii ekonomilerinin kesin yenilgisi, kiire-
sellegmis ekonomi projesine uygun yeni bir uzam yaratti. Bundan béyle
devletlerin ana gorevientegre bir diinya kapitalizmi yaratmak gibi gozitkmektedir.

Isverenin Iglevinde Yeni Safak

Bununla birlikte, Schumpeter’in kehanetini en derinden giiriiten, onun
teorisinde ayricalikh bir yer verilmig olan kisi oldu. Isverenin iglevi tam
anlamiyla yeniden canland:.

Oncelikle, eskiden gelismis olan iilkelerde goriildii bu canlanma: Bii-
yiik sanayi gruplarinin ve igyéneticilerine emanet edilmis hizmetlerin
yaninda, kiigiik ve orta igletmeler ¢ogalmaya bagladi. Bunlarin kimileri
6zellikle Schumpeter'in Ekonomik Evrim Teorisi? adli eserinde analiz ettigi
yenilikleri kullanma amacindayken, kimileri ise daha biiyiik 6lgekteki
igletmelerin artik gergeklestirmek istemedikleri bir mal ve hizmet kitle-
sini tiretmeyi amagliyordu. Degisimi 6lgebilmek igin, bu ikili goriingiiniin
Schumpeter’in ve takipgisi olan birgok kiginin analiz gemasiyla nasil
geliski olugturdugunu belirtelim.

Yirminci yiizyilin ilk ii¢ geyregi boyunca biiyiik igletmeler, hem kendi
katma deger paylarini biiyiitmek hem de iiretim siirecine ekonomik haki-
miyeti saglamak gibi ikili bir amagla her bir basamaktaki iglemlerini
azami 6lgiide yogunlagtirmaya galigtilar. Bugiin bunlar, eskiden kendi
idarelerinde gergeklestirilen gérevlerin gogunu —yiiksek teknik gerek-
tiren gorevler de dahil- daha uzmanlagmigigletmelere emanet etmekten
ibaret tersi bir ilkeyi uygulamaktadirlar. Dikey bir biirokratik iktidar ile
genis Olgiide gorev icrast denetimine adanmig bir igyénetimi etrafinda
orgiitlenen eski merkezi igletmeler, Schumpeter’in géziinde kabataslak
da olsa gelecekteki sosyalist iiretim sistemini temsil ediyordu. Dolayisiyla
Schumpeter, sosyalist ekonominin igleyigini bu biiyiik igletmelerden

2) Joseph Schum@erensihémie deitpolusion édonpavigrenBarior§alloz, 1983.
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yola ¢ikarak hayal etmigti. Oysa onlarin yerini almig olan modemn iglet-
meler neredeyse ters bir gemaya gore hareket etmektedirler: Cabalarini
¢ok bagarili olacaklanni diigiindiikleri alanlarda yogunlagtirmaya g¢aba
gostererek, bu mitkemmellik postulatinin diginda kalan tiim eski faaliyet-
lerini budamiglardir. Dolayisiyla, giiniimiizdeki rekabetgi ekonomi, sii-
rekli olarak ¢oziiliip yeniden olugan bir faaliyetler agina ya da birbirine
eklenen faaliyet zincirine giderek daha fazla denk diismektedir:* Boyle
bir sistemin toplumsallagmasi olmayacak duadir. Bu nedenle, eski ya da
yeni kurulmug kiigiik veya orta igletmelere énemli bir alan agilmigtir.
Ama igletme niifusu iginde bu gorevlerin yeniden dagilimi, 1970li
yillarin sonunda ortaya ¢tkan ve “yeni teknolojiler”in atiliminin goriil-
memis bir lin kazandirdif1 yeni igletmelerin yaratilmasi yoniinde daha
derin bir harekete eglik eder. Ekonomiyle ilgili basit diigiinceler ileri
stirerek bu hareketi dogrulayamayiz. Bu hareket, esasen, yeni kugaklarda,
isletmelerin yaraulmasiun ve geligtirilmesinin normallikten kaynaklandiginu
diisiinen kigilerin varligindan kaynaklanir. Bu kisiler, iicretliligin az gok
yiiksek bir basamaginda yer alabilecekleri bir kariyere géz dikmektense,
giiniimiizde, igletmelerin yaratilmasi ya da yeniden canlandirilmasi oyu-
nunu bunca kararlilikla ve tiim kalabalikliklanyla nigin oynamaktadirlar?
Bunlarin, girigtikleri iste seleflerinden daha ilgili ve daha kararli olduk-
lan muhtemeldir. Ama risk almanin eski caydinciligini yitirmig olmasi
ve pazann sundugu firsatlann da, ters yénde, bir gergeklik niteligi edinmig
olmasi yine son derece muhtemeldir. Eski zamanlarin kéyliisiine tarlast
ne kadar dogal —ya da hemen hemen dogal- bir operasyon sahnesi olarak
geliyorsa, pazar da bu geng kugaklara kendini ¢yle sunmaktadir. Bu yeni
igverenler kugagi, kolektif psikolojideki derin bir déniigiimiin gésterge-
sidir. Bir “pazar toplumu”nu* adim adim sekillendiren genel harekete
dahildirler. Olugum halindeki pazar toplumunun her bireyi, her an ken-
dini hem bir iretici olarak, hem de yeni iiriin ve hizmetlerin potansiyel
talepgisi olarak goriir ve boyle konumlanir. Talep agisindan bu goriingi,
Gilles Lipovetsky'nin “hiper-tiiketici” olarak adlandirdig1 seyi dogurur.

3) Bkz. Pierre Veltz, Le Nouveau Monde industriel, Paris, Gallimard, coll. “Le Débat”,
2000.

4) Bkz. Marcel Gauchet, La Religion dans la démocratie, Paris, Gallimard, coll. “Le
Débat”, 1998, s. 85 ve devamu. Tiirkgesi: Demokrasi iginde Din, Tiirkgesi: Mehmet Emin
Ozcan, Dost Kitabevi Yayinlan, Ankara, 2000.

5) Gilles Lipovetsky, “La société d’hyperconsommation”, Le Débat, no. 124, Mart-
Nisan 2003. Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org
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O, tercihlerinde 6ncellerinden ¢ok daha 6zgiirdiir, giinkii toplumsal bir
sinifa aidiyetiyle ya da savag sonrasi kitlesel tiiketim toplumunun egemen
ozelligi olan pazarin egemen igaretlerine sadakatiyle belirlenen gosteriggi
harcamalara kendini artik pek bagli hissetmemektedir. Simetrik olarak,
tiretim agisindan, yeni igveren, olasi iiretimlerin teorik olarak sinirsiz
alanini gayet serbestge aragtirir, genellikle ¢ok fazla 6zenlidir, ama kah-
ramanca bir tavir sergiledigi duygusu hissetmez. Pazar toplumunda igve-
ren giderek pek bayag: bir kisilik halini alir.

Sonug olarak, mutlak bir toplumsalmesruiyet edinmigtir: koruyucu katman-
lara artik ihtiyaci yoktur. Bu, toplumun ticari olarak derinlegtirilmesinin
agikar sonucudur, ama ayni zamanda igverenler niifusunun tiim diinyaya
dagilmasinin da sonucudur. Bombay’dan Santiago’ya, Stockholm’dan
Cap’a kadar her kitada ve her iklimde zafer onundur. S6z konusu zafer,
farkl tiirlerdeki sosyalizmlerin zaman zaman musibet sagan gidigatindan
sonra, pazarin iglevsel istiinliigiiniin igveren kigiliginde kabuliinden
daha fazla anlam tagir. Igverenin, toplumsal piramidin zirvesine, bilginin
ve politikacinin iizerine firlaulmasina yol agar. Cagdag igveren, normal
bir toplumsal tip halini alirken, diger biiyiik failler iizerinde fiili bir
iistiinliik saglar. Bunun nedeni, istense de istenmese de, ekonominin
artik bizim toplumlanmizin agilmaz ufkunu olugturmasidir. Bu toplumlar
bu ufka dogru ilerlerken kullanacaklan yedeklerden mahrumdur. Do-
layisiyla, Schumpeter’in 1942’de ¢6kmekte oldugunu belirttigi isveren
iglevi, altmig yil sonra yeni bir safakla tanigmaktadir.

Siif Miicadelesinin Alacakaranhg

Yine de Schumpeter’in elegtirel analizinden geriye higbir sey kalmamug
mudir? Kiiresellesme-kargit1 hareket bigiminde billurlagmig olan, kapi-
talizmin yiikselen dalgasina siddetli politik muhalefet, kendi bakig ag1-
sin1, yonetici burjuvazinin kendi deger ve gikarlarinin antagonist bir
ideolojisini iiretme ve koruma yoniindeki siiregen egilimine dayandirarak
giiglendirmiyor mu? Elbette. Seattle’da, Stockholm’de ya da Cenova’da
sahnelenen kiiresellesmenin reddinde eski anti-kapitalizmin degisik bir
bigimini gérmek igin derin bir analize hig ihtiyag yoktur. Ama bu degisik
bigim, baglangictaki ideolojiden iki noktada uzaklagmaktadir. Oncelikle,
kelimenin tam anlamiyla intelligentsia'nin bunda nerdeyse hi¢ pay yok-
tur: muhalefet kiirsiilerinde herhangi bir entelektiiel alanin higbir gergek
temsilcisine rastlapmamaktadisp Flareketpsanidel spsyalist hareketler
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misali, entelektiiel burjuvazinin hiimiisiine kéklerini daldirmamaktadur.
Sanayilegmig yagh iilkelerin iicretlilerinin diinya ¢apindaki serbest mii-
badeleye ¢dedikleri harag giderek agirlagsa da, hareket proletaryanin
daha genis topraklarina da kék salmig degildir. Muhalefet hareketi, isgi
miicadelelerine duyulan 6zlem iginde, ekolojist militanlar ve ozellikle
-daha aldatic1 bigimde— pazar toplumu karsitlarini karmakarnigik bir ge-
kilde bir araya getirmektedir; bu sonuncular, kiiresellesmenin sundugu
yeni sembolik uzam iginde medyatik bir goriiniirliigii, biiyiik uluslarin
yoneticilerinin sundugu —elbette naif- destek sayesinde tam zamaninda
elde etmiglerdir. Kudretliler, tamamen sézel bir iktidar uygulayan bir
tiir gezegensel hiikiimet bigiminde, davullari ve zurnalariyla ne zaman
bir araya gelseler, muhalif hareket, sistemin diinya gapinda ezdigi plebin
ategli savunucusu olma simetrik roliiniin kendisine diigtiigiinii goriir.
Ama burada s6z konusu olan gey, ekonomik, toplumsal ve politik inga
idealleriyle ve belirgin taleplerle silahlanmig olan eski proletarya hare-
ketinin medyatik bir taklidi, uyduruk esdegeridir. Diinya gapindaki ser-
best miibadeleyi alttan alta destekleyen politik proje entelektiiel ya da
ahlaki hedeflerden nasil yoksunsa, ¢agdag muhalefet hareketi de teorik
ve pratik miilahazalardan o 6lgiide yoksundur. Ayrica, bu hareketin yone-
ticileri, esasen eski proletarya enternasyonalizminin —vasiyetnamesiz—
mirasgilariyken, bu hareketi kiiresellesme-kargit1 bir hareket kiligina
biiriindiirme zorunlulugu iginde bulunmalari, derin saiklerini ifsa etme-
deki kaygilarinin ve alternatif toplumun bir taslagini bile ortaya atmak-
taki giigsiizliiklerinin kamtidir. Olgusal diizeyde bir diinya goriigiinden
ve tarihsel analizden yoksun, saf bir elegtirel sdyleme indirgenmis olan
bog laflarinin, hakiki bir politik eylemin ruhlar beslemek igin sahip
olmasi gereken geyi, yani umudu dogurma ganst hig yoktur. Dahast, sinif
miicadelesinin ideolojik motoru da sénmiistiir; oysa ki siiflar varlikla-
rint siirdiirmektedir ve kapitalizmin yakin dénemdeki gelismeleri ekono-
mik ve toplumsal esitsizlikleri giiglendirmig ya da giddetlendirmistir.
Bugiin i¢inde yagadigimiz dénem, Marx’in (gergekligine siddetle karg
gtkmadan) agirt bigimde teorilegtirdigi sermaye ile emek arasindaki ikili
kargithigin esrarengiz bigimde ¢oziildiigii bir dénemdir. Chiapas yer-
lilerinin isyani, klasik kapitalizmin proleterlerinin miicadele bayragim
devralmamigtir. Medyatiklerin nazikge diizenledigi ve sahneye koydugu
kiiresellegme-karsit1 eylem, sembolik iiretimden kaynaklanir. Esas yarari
kendi faillerine toplumsal bir rol saglamaktan ibaret oldugundan, bu
hareket araciligyla, ezilenlerin diinya gapinda yeni bir cemiyetine varma
riski yoktur. Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org
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Kaotik ve Cilgin Bir Kapitalizm

Demek ki, iginde yasadigimiz diinya, kapitalizmin yalmizca ge¢mis yiizy1-
lin tiim meydan okumalarinin iistesinden gelmis géziilkmekle kalmadig,
eski stmirlarim da agtig1 bir diinyadir. Kapitalizm artik maddi zenginlikleri
iiretme ve paylastirma yoniindeki miitevazi bir makine olarak degil; top-
lumlar: ticari sistemlere déniistiirme aygit: olarak belirmektedir: Kapi-
talizm, biiyiik 6lgiide, Bat1 Avrupa'nin, Kuzey Amerika veé Japonya'nin
olusturdupu gevrenin &tesine uzanmakta ve boylece bir evrensellesme
egilimi gostermektedir. Kapitalizm, Sosyalizm ve Demokrasi'nin yazan tii-
miiyle yanhg bir yol izledi.

Ama yine de... Yine de, sistemin pratik zaferi, igleyiginin ¢ogul ve
kiitlesel anormallikleriyle tuhaf big¢imde ¢akigmaktadir! Birkag yil iginde
yerlegmis olan tedrici tiirdeki kaosu belirtmek igin bu kez Schumpeter'in,
Keynes'in ya da herhangi bir biiyiik atanin yiice ruhunu ¢agirmaya gerek
yoktur. Yakin dénemdeki birikimiyle, ¢agdag kapitalizmin ekonomik ve
mali yagamsalligi iizerine bir mantik sorgulamasina yol agan énemli olaylar
biitiiniinii okur igin ézetlemeye kalkigarak zekdsina hakaret edecek de-
giliz.

Yeni ortaya gikan ekonomilerin tekrarlanan krizleri, kiiresellesmeye
dogru ilerleyis i¢in bir tiir daimi zemin olugturmaktadir. 1982 ve 1995'de-
ki iki Meksika krizi, 1997'deki Asya krizi, 1998 ve 1999’daki Rusya ve
Brezilya krizi, 2001’deki Arjantin ve 2002’deki Tiirkiye krizi biitiin bel-
leklerde izler birakirken ayni1 zamanda s6z konusu toplumlarda derin ac1
ve yaralar birakmigtir. Ama daha ayrnintili bir inceleme, son yirmi beg
yilda ortaya giktipr sdylenen ekonomilerin borcu iizerinde yiiz kadar
6deme durdurulmas: yapildigini da bu hesaptan diigmeye imkan tanur.
Cok sayida ekonominin, tartigmasiz kozlara sahip olduklarinda bile ve
niifuslan kapitalist galigmanin disiplinlerini kabul etmeye hazir oldu-
gunda bile istikrarli bir ekonomik biiyiime rejimi bulmada g¢ektigi bu
giigstizliik, akli baginda kisilerin bile kiiresellesmenin islemeyen bir siireg
oldugunu savunmalarina yol agabilmektedir.® Yaratilan siire¢ tamamen
kargit-anlamlar tagimaktadir. Yeni devletlerin diinya ¢apindaki rekabet
gemberine girigi, maddi agidan efektif olsa da, ilgili gok sayida ulusal
ekonominin ani ve yinelenen giigsiizliigii kargisinda temelden tartigma
konusu edilmektedir. Buradan da hakh olarak bazi sorular dogar: Yeni
ortaya ¢ikan iilkeler, ortak olarak ele alindiklarinda, normal kogullarda

6) Bkz. Joseph Stiglitz, La Gr.nde Désd's -ion, Paris, Fayard, 2002.
Ucretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org
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rekabete katilma araglarina sahip midirler? Izlenen politikalar uygun
mudur? Bunlarnn yerine, krizleri 6nleyecek ya da sistemin istikrarsizligim
engelleyecek yeni diizenleme araglar koymak gerekmez mi? Kapitalizmin
varsayilan evrenselliginin kesin onaylanmas: elbette bu sorulara verilen
cevaba baghdir. Yoksa, yedek sistem yoklugunda, sistemin ideolojik ve
politik zaferine, zenginlik yaratmada sistemin sahip oldugu varsayilan
kapasiteden kendi evlerinde yararlanmakla en gok ilgili uluslardan ba-
z1larinin batmasi, hatta iflas: eglik edebilir.

Ikinci 6nemli kayginin kdkeni daha yakin tarihlidir. 1970 ve 1980’li
yillarin agin-giiglii ekonomileri krizdedir. Kargilagtirilabilir sanayi eko-
nomilerinin kargilagtign ve ¢oziilmemis giiliiklerden uzun siire kaga-
bilmis olan Japonya ve Almanya kendilerini agmazda bulmuglardur. Igsiz-
lik ve kamusal agik artik yapisaldir. Ama bu kriz biitiin hesaplari tama-
men altiist edicidir. Bu kriz gelisirken, Japon ve Alman igletmelerinin
dis rekabet giicii bundan etkilenmemektedir. Oysa, bu isletmelerin ticari
performanslarinin onlart model olarak kargimiza diken diisiince tarzinin
temelinde yer aldigini hatirlatmaya gerek var m1? Bu diigiince tarz,
Japonya ve Almanya’'nin topyekun performanslarinin dayanagi roliinii
dig rekabet giiciine vermektedir. Durum ¢ok basitti: Biiyiiyen ihracat
dalgasi, pesinden bir yatinm ve istihdam yaratma dalgasina yol agiyordu.
Bu durum, zaptedilmis igsizlik ve artan vergi kaynaklar bigiminde toplu-
lugun isine yartyordu. Béylece Japonya ve Almanya, diinya ekonomisinin
yinelenen giigliikleri karsisinda korkuya kapilmiyorlardi. “Rekabet gii-
ciine sahip olun!” seklindeki agik slogan buradan kaynaklaniyordu. Ama
siiper-giiglerin sinai ve ticari performanslarina yetismek igin ne yapmal??
Cinkii her rekabetin kaginilmaz olan galipleri ve magluplan vardir ve
ekonomik rekabette durum ancak uzun vadede tersine déner. Bu nedenle
o dénemin Fransiz yoneticilerinin sdzleri bir tiir hayal kinkhigini yansi-
tiyordu. Olsa olsa, diye diisiintiyorlardi o dénemde, en iyi durumdakiler
kargisindaki handikaplarimizi azaltabiliriz.

Opysa giiniimiize gelindiginde, bir zamanlar referans olarak gésterilen
ekonomiler, goriiniirdeki rekabet giiglerini yitirmeseler de kargi-6rmek
haline geldiler. Japonya, on iki y1l boyunca takimaday: kasip kavusmus
olan deflasyonu 6ngérememekle ya da gerekenleri yapamamakla sug-
landi. Almanya, mali sisteminde ve galigma pazarinda reform yapmayi
bagaramadig igin agikga tiye alindi. Eski 6vgiiler ne kadar yiicelticiyse o
kadar sert ve keskin olan giiniimiizdeki elestirilerin gegerliligi tizerine
hiikiimde bulunma 4n1 heniiz gelmedi. Yorumcularin gark ettiklerini
gozler 6niine serenkampathordekiizidsiioupakhigndg swan igin unutahm.
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Ciinkii Japonya ile Almanya’nin ekonomik bahtsizlig1 giiniimiizde genig
kapsamli sorular kaginilmaz olarak su yiiziine gikarmaktadir: Dig pazar-
larda rekabet giiciine sahip olma kozu nasil oluyor da iglevsiz ya da diisiik
iglevli olabiliyor? Nasil oluyor da ihracat sektéri, sistemin biitiiniiniin
bagarisina yol agtif1 séylenen devindirici rolii agikga yitiriyor? Mii-
badelelerin kiiresellesmesinin, uluslararas1 pazarlarda en fazla rekabet
giiciine sahip ekonomilerin geligmesi i¢in tam da ek firsatlar sunmasi
gerektigi anda nasil oluyor da bu zaaf ortaya gikabiliyor? Ozellikle giig
duruma diigmiig olan yeni ortaya ¢ikan baz iilkelerin giigliiklerini —igi
iyice aragtirdiktan sonra kabul etme koguluyla— a priori varsayarsak, bu
Japon ve Alman orneklerinde derhal bir muammaya toslariz. 1970 ve
1980'li yillarda mihenk tagi olmug kavramlar, basit ve ikna edici bigimde
agtklama giiglerini yitirdiler. Sinai ve ticari rekabet edilebilirlik, hayal
edilmis olan 6nemli koz degildir. Digsal rekabet giicii tizerinde temellenen
model yoktur.

Oysa, Japonya ve Almanya gérkemlerini yitirirken, Amerika Birlegik
Devletleri savag sonrasi iistiinliiklerine beklenmedik bir sekilde yeniden
kavugtu. Ekonomik giice geri doniigiin ve politik liitfa mazhar olmanin
bu resmi tarihi kargimiza iki ardigik evre gikartir. 1980’li yillarla gakigan
birinci evre, enflasyonun sona ermesine, biiyiimenin ve istihdamin yeni-
den canlanmasina imkin tanimigtir. Ama refaha geri dénig, {imitsizce
zayif bir yatinm ve iiretkenlige, ayrica da genig biitgeagifina ve ticari
agtklara can sikacak gekilde eslik ettiginden, birgok kisi bunun yapay
olduguna ve gelecegi olmadigina inaniyordu. Durgunluk i¢inde baglayan
1990’li on yih kapsayan ikinci evre ise, daha sonra, ters yonde, Amerikan
ekonomisinin éncesi olmayan performansina vesile olacakti. Bu perfor-
manst ikili bir nerme 6zetler: Tiiketim, énceki on yil boyunca milyon-
ligiru siirdiiriirken, igletmeler, yatiimi ve iiretkenligi var giigleriyle artti-
rirken, federal devlet de hesaplarini yeniden dengeliyordu. Onceki biiyii-
me dongiisiinii etkilemig olan bellibagh geligkiler agilmig géziikiiyordu.
Amerikan refahimin aydinhik tablosunda varhigim siirdiiren gélgenin
arkasinda, ticari agik pek endiseye yol agmiyordu, giinkii yatirimin ve
tiretkenligin uygun rakamlari, Asya’'nin ve Almanya'nin biiyiik rakip
giiglerininkini agmaya yatkin, gii¢lendirilmis bir rekabet giiciiniin varh-
g sezdiriyordu. Baz1 ekonomistler, ticari dengedeki kalici agig, Amerika
Birlesik Devletleri'nin mali gekiminin sonucu olarak analiz etmekten bile hog-
lantyorlardi. Sermaye hareketlerini meta hareketlerine baglayan neden-
sel iligkiyi irrasyotieldsmFprakaldhmnaksimpsensineygaviriyorlardi. Ame-
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rika Birlegik Devletleri'nin ithalat fazlasin1 6demek igin gereken serma-
yeleri gekme geregi fazla meta ithal etmesi degildir —diyorlardi—; bunun
nedeni, bir anlamda mali pazar tercihlerinin sansli kurbani olmasidir:
Sermaye akiglarinin yoniinii Amerikan topraklarina geviren yatinmecilar,
kasith bir caba gostermeseler de, ig talepte bir artiga ve ister istemez de,
belli bir miktar ticari agiga yol agiyorlardi. Bagka deyigle, ticari miibadele
dengesizligine —kugkusuz gegici olarak— yol agan sey, yatinmcilarin ru-
hunda yatan Amerika'nin gelecekteki rekabet giiciine uygun 6nyargidir.
Bir perspektif altiist olusundan yana olarak mantigin altiist olugu. Ticari
fazlahgin kanitladig1 rekabet giiciinden yola gikmak yerine, gelecekteki
rekabet giicliniin mali piyasalarca degerlendirilmesine bel baglanmak-
tadir. Oysa, mali piyasalanin kutsadip1 ekonomi, gergekte ic talep dinamigine
dayal bir model olusturuyordu.

Ama zayiflamig ihracat¢t modelin yerini hizir gibi almig olan model
de siras1 geldiginde krize girdi. Amerika Birlesik Devletleri, 2000 yazin-
dan itibaren, faaliyetlerinde giiglii bir yavaglamaya maruz kald1. Bu yavas-
lama tamamen kendiligindendi. Yatinmin ve tiiketimin ardigik olarak
diigmesi, Amerikan biiyiimesini yavaglatti ve federal devletin, federe
eyaletlerin ve biiyiik sehirlerin biitgelerinde derin agiklara ve istihdamin
kiitlesel olarak imhasina yol agt1. Sapmaya karar verenler tam da igletme-
ler oldu. Kimilerinin i§ ¢evriminin deus ex machina’si olarak sundugu
Amerikan Merkez Bankasi, giicii sayesinde faaliyeti keyfine gre hizlandi-
rip yavaglatabilirken yeterken, bu duruma hi¢ karigmadi. Ailelerin ve
isletmelerin harcamalarindaki ¢ilginca yangi yavag yavag yavaglatmak
isteyebilecekken, 2000 yazinda meydana gelen yatinmlardaki ani ters
déniis Merkez Bankasi'm1 geride birakildi ve hazirliksiz yakalandi. Eko-
nomik yavaglamanin Amerika ve partnerleri iizerindeki sonuglari, bun-
dan béyle faaliyetini tersine gevirmesine ve biiyiik oranda para siirmesine
yol agti: Yaklagik on bir ay zarfinda, Ocak ila Kasim 2001 arasinda, oran-
larin1 oyle diisiik bir diizeye indirdi ki, Federal Rezerv'den borg almig
bankalar, borglarindan diisiik bir tutardan yola ¢ikarak, parasal erozyon-
dan diisiiriilen gergek vadeler icinde 6deme yaptilar. Merkez Bankasi'nin
radikal tercihi, zayiflayan ekonomiyi desteklemek resmi hedefi igerisin-
de, federal devletin miidahalesiyle vergilerin diisiiriilmesine eglik etti.
Bununla birlikte, ekonomilerin gevrimsel ilerleyisi ilkesini bile reddet-
meye yonelik bu kosulsuz para siirme politikalannda uygunsuz bir sey
vardir. Genellikle politik yetkililer yeniden-ayarlama yapmaya boyun
egerler ve parasal yetkililer ise genigleme evresi ciddi dengesizliklere yol
agtika daha fazlackaygirdeyairkarardileleris: haney.og dig agik, 1990°h
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yillarin sonunda Amerika Birlesik Devletleri'nde gézlemlenen agin dii-
zeylere erigtiginde, merkez bankalan ve hiikiimetler normal olarak tasfiye
¢Oziimiinii benimsediler.

Amerikan ulusal yetkilileri ve 6zellikle merkez bankasi nigin klasik
kuralin tersi yonde hareket ettiler? Ve nigin bazi ekonomistler Amerikan
ekonomisinin denetlenemeyen borglara ve dig agiklara dogru bu atli-
min1 alkighyorlar? Onlara kulak asilirsa, Amerikan ekonomisi, nesnel
bir agiri-gerginlik durumundan gergek bir depresyon riski igeren bir
duruma bir ¢irpida gegmis olur. Deflasyon hayaleti bile ekonomi kitapla-
rinin naftalinleri arasindan gikarilmigti. Hangi riskler sz konusudur?
Ik risk kategorisi mali ve gayrimenkul piyasalarin edindigi rollere bag-
lidir. Amerikan emeklilikleri borsadadir ve gayrimenkul piyasasi, borsa
piyasasina paralel spekiilatif bir pazara doniigmiistiir: Iki pazarin diigiigii,
emeklilerin ¢okiigiiyle ve konutsatin alanlarin borcunu 6deyememesiyle
esanlamlidir. Bagka deyigle, Amerikal yetkililer, sanki mali piyasalarin
rehini olmuglar gibi, 6zellikle “bog baloncuklari” kigkirtan davraniglari
destekleyen kiitlesel bir para siiriimiinii benimsemiglerdir; béylelikle
de, kiitlesel para siiriimii yoluyla gsimdilik kaginilmaya galigilandan daha
yiiksek zararlara yol agmayacak igsel ve digsal biiyiik dengelere sonradan
geri doniig ihtimali {izerinde 6nemli kugkularin dolagmasina yol agmigtir.
Olgulara bakilirsa, Merkez Bankasi bagkani 1996 yilinda teghir ettigi
pazarlarin irrasyonel sigkinligini tegvik etmektedir: Hatta artik bunun
asil yaraticist da odur. kinci bir risk kategorisi ise, Avrupa’da ve Japon-
ya'da durgunluklarin goriilmesine ve yeni ortaya ¢ikan baz iilkelerde
yeni iflaslarin ortaya gikmasina yol agan diinya ¢apindaki bir sok dalga-
sintn muhtemel dogugunda yatmaktadir: Amerika’nin para siiriimii, def-
lasyonun sinsice tehdit ettigi Amerika’nin partnerlerini korumaya da
hizmet etmig olur. Sonugta, sdylevlerdeki iislup ticari ortamdan daha
hizli degisti: kogulsuz ve kiitlesel bir para siiriimiiniin yolunu agmak
i¢in, Amerika'nin “vatansever 6nciileri” bunun dayaniksiz oldugunu
unuttular. Onlar gimdi miireffeh bir Amerika’'nin diinya igin zaruri oldu-
gunu soylemektirler. Amerikah yetkililerin gark etmesinin onlarda yol
agtigl hayranlik ve destegin kaynagi budur. Bununla birlikte, fazlasiyla
tarafgir olmayan gézlemciler, sistemin itiraf edilmemisg dayaniksizhiginin
bilincindedirler. Bu nedenle, i talebin dinamizmi iizerinde temellenen Ame-
rikan modeli kendi kogulsuz yandaglanndan bagka kimseyi kna edememektedir.

Bu model, kapsamlar1 ve yaraticilarinin hayasizligi dolayisiyla sas-
kinhk verici olan mali skandallarin merkezi oldugu 6lgiide daha az ikna

edicidir. Gezegenpokuluman efendisiialmaksistenesy. skonomi, birkag yil
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icerisinde on beg kadar biiyiik saygin igletmenin hileli iflasiyla kargilagti.
Uyduruk olan1 gergek degerden ayirt etme yetisine sahip olmayan borsa-
daki sirketlerin kotasyon sisteminin gidisatin1 bu iflaslar dogal olarak
agiklamaktadir. Ama bu iflaslar ayn1 zamanda, baz igletme yéneticile-
rinin dalavereciligiyle, partner muhasebelerin ve bankalarin dalaverele-
rini de ortaya gikardi. Diiriistliikten uzak isyoneticilerinin aldattif1 ana-
listlerin ve notlandirma ajanslarinin —oysa ki kotalandirilan sirketlerin
sahici degerini dlgmekle 6zellikle onlar gérevliydiler— korligiini kanit-
layarak ek bir tehlike igareti daha yarattilar. Sonugta da, yine hileli mu-
hasebe hesaplariyla aldatilmig olan emeklilik fonlarinin bag papazlanni
ve igyoneticilerinin yalan perspektiflerini giiling duruma diigiirdiiler.
Dolayistyla bu iflaslar énceki mali skandallardan farkhdir. On sekizinci yiizyil
baginda Hint Kumpanyalarinin iflaslarindan 1929 ¢ékiigiine kadarki
mali tarih bize, kotalandirilmig sirketlerin sundugu projelerin gergek-
ligini degerlendirmeyi basaramayarak, spekiilasyonun pesinden siiriik-
lenen bir kitlenin safliindan destek bulan borsa skandallarini géster-
mektedir: Cahil ve tamahkar tasarruf sahipleri boylece kendi iflaslarinin
ilk yaraticis1 oldular. Ama 1980'li yillarin mali “big bang”i sanki her
seyi degistirmigti. Yalnizca kotalandirilmig sirket tahvillerinin emisyon,
kotalandinlma ve yénetimiyle ilgili teknik usullerini rasyonalize etmeye
imkan tanimakla kalmamis, ekonomistlerin mali “altyapilar” diye ad-
landirdiklan seyi de yerli yerine oturtmugtu; bunlar, 6zellikle kamusal
piyasa kurumlari, biiyiik gruplarin karmagitk muhasebelerini inceleyebi-
lecek sekilde donatilmig biiyiik mali ve idari kontrol birimleri, notlandur-
ma ajanslar1 ve hepsinden 6nce de, hissedarlar igin degerli kagit yaratma
gorevleri adina pazarlan denetleyerek tahta kurulmug kolektif plasman
fonlariydi. Dolayistyla 2001 ve 2002 yilinda Amerikan borsasinin tamik
oldugu sey klasik bir deprem degil, isleyig modelinin kokten tartigma
konusu edilmesidir. Diinyanin en sofistike mali piyasasi, neredeyse Af-
rika kitasindaki gayet miitevazi benzerleri kadar giivenilir oldugunu gos-
termigtir. En fazla uyan gerektiren suglarda, igletme yoneticilerini katil-
lere ve gocuk tecaviizciilerine verilen cezalara esit cezalara garptiran
Sarbanes-Oxley yasasini alelacele onaylatmak igin Amerikan Kong-
resi’'nin gosterdigi inanilmaz gayretkeglik buradan kaynaklanir.
Idarenin ve Merkez Bankasi'nin dizginsizatilimi gibi, Sarbanes-Oxley
yasast da bir acil tedavi yoludur. Tegbihte hata olmaz derler: Federal
biitge politikast serum takilmasi anlamina gelir, para politikasi oksijen
¢adirina sokma ve kagakgilik kargit1yasa da genig spektrumlu antibiyotik
kullanim1 demek e ddir-arpdacuygnlenambps vedarijer@nlik olarak elve-
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rigli sonuglar vermigtir. Ama bu giigliiklere yol agmig ilk nedenler konu-
sunda bizi cevapsiz birakar. Bu giigliiklerin entelektiiel, ahlaki ve politik
sonuglar pratikte hesaplanamaz. Amerika’nin ikbal koltuguna yeniden
yiikseligi, kendi neo-liberalizminin igkin giiciine, parasal ve mali ku-
rumlannin niteligine, iinlii emeklilik fonlarinda cisimlegen ticari yeni-
protestanlik olarak adlandirilabilecek geyin biitiinliigiine duyulan bir
inang sistemini yan iiriin olarak iiretmigti. Amerikan yoneticileri yeni
bir Biiyiik Cokiintii’'niin hayaletine kargi amansiz bir miicadeleye giri-
sirlerken, yeni Amerika ideallerinin siitiiyle beslenmig gocuklar aniden
kendilerini siitten kesilmig ve ag kalmig buldular.

Amerikan Tarz Kapitalizm Ayakta Kalabilir mi?

Hidayet yil1 olan 2004’te, Schumpeter problemini, 6nermelerini tersine
cevirerek ele alabiliriz. Reel sosyalizmin rekabetinden tamamen kurtul-
mus, Taylorcudéneminden kaynaklanan anti-kapitalist ideolojilere karst
bagigiklik kazanmug sistem, kiiresellesme denen seyin ilk evresini tam
agtifr sirada krizlerin, geligkilerin ve skandallarin esi goriillmemig bir
toplami tarafindan maddi ve ahlaki temellerinin sarsildigini gériir. Ame-
rika'mun ekonomik ve maliideallerine ve maddi talebine odaklanmug olarak kiiresel-
lesme hedefinin pesine diisen kapitalizm ayakta kalabilecek midir? Mikroskop
altina neyi koyarsak koyalim —diinya gapinda biiyiime ritmi, igletmelerin
karlihgy, istihdam iicretleri, bankalarin ve sigorta girketlerinin saglik
durumu, kamu agiklarinin idaresi, 6deme dengelerinde istikrar—, giinii-
miizdeki ekonomik tartigmayi alttan alta destekleyen takinakl soru bu-
dur. Yen bir geydir bu. Kapitalizm, muarizlarinin siirdiirdiigii ideolojik
savagin en kotii donemlerinde bile daha az yara alabilir goziikiiyordu. O
dénemde kapitalizmi ortadan kaldirmak igin, toplumu tiimiiyle yeniden
inga edecek ideolojilerden destek alan biiyiik ekonomilerin toplumsallag-
tirma yoniinde inatg1 bir ¢abasi gerekirdi; kapitalist plantasyonlarin
giremedigi (ya da hemen hemen giremedigi) bir toprakta siirdiiriilen
Sovyet ya da Cin deneyimlerinden farkli oldugundan giig olan bu gaba,
diisiince ve galigmayla ilgili tiim bir aligkanliklar sisteminin iistesinden
gelmeliydi. Giiniimiizde, son moda kapitalizmin olaganiistii satosunun
harabeye dénme tehdidiyle kargilagmasi igin sistemin maddi eksenlerin-
den birinin —uluslararas: piyasada dolar kotasi, gdzde bir ekonomide
bankalarin kapasitesi, demografik yaglilipa maruz toplumlarda dev-

letlerin 6deme giigryadadinvaporsalarmn kiamdasan kumlan iizerine
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yerlesmis Ingiliz ve Amerikan emeklilik fonlannin édeme giicii- kiril-
masi yeterli olur. Sosyalist yayilmaciligin ve pazan reddeden ideolojilerin
kigkirtmay1 bagaramadigi seyi, sistemin maddi geligkilerinin {riinii olan
uygunsuz olaylann bir araya gelmesi meydana getirebilir.

Peki, kapitalizm hala ayakta kalabilir mi? Bu konuda en azindan bir
kurt diigmiigtiir. Yinelenen kriz ve skandallar yalnizca uyumlandirilama-
yan bir diizenlemenin, yontem hatalanmn, isyeri yoneticilerinin tamah-
karhginin ya da politik yoneticilerin ekonomik korliigiiniin hesabina
yazilamaz. Bir sistem, tarihsel geligiminin kargisina ¢ikardigi engelleri
ancak insaniistii gaba harcamadan asabildiginde giigliidiir. Béyle bir sis-
tem, zaten, karar yetkisini sorumlu insanlara verebilecek ve kapasiteleri
onlan nereye ¢aginyorsa orda gorevlendirebilecek ¢aptadir. Oysa, yakin
dénemde ortaya ¢ikmig biiyiik giigliiklerin her biri birbiri ardina ele
alinirsa higbir gergek ¢oziim goriilmez. Ve en éfkelendirici sey ise, kugku-
suz, giicliiklerin a priori varlik nedeninin olmamasidr.

Ornepgin Amerikali hastanin 1stirabi nedir? Bu ne para kaynakla-
nndaki eksikliktir, ne de igyeri yaraticilannin beyin ve yetenek eksikli-
gidir. Tersine, en bol sermaye, yerli ve yabanc1 kokenli en kalabalik
sayida bilimsel yetenek Amerika topraklannda yogunlagmustir, ve iglet-
me yaratma iradesi de en iyi burada belirgin ve kalic1 olmaktadir. Dahas,
Amerika Birlegik Devletleri, geligmenin bu iig harcinin kusursuzca baga-
nlmig bir bilegiminin tamamlanmig 6rnegini sunmaktadir: Girigim yete-
negi, beyin, uyumlandirilmig finansman. Yeni enformasyon teknikle-
rinin kullamldig1 sektorlerde igletmelerin gegici diig kinkliklarn, yeni
igletmelerin yaratilmasinin ve gelisiminin burada esas olarak sarlatan-
lanin igi oldugu anlamina hi¢ gelmez. Tersine, tiim diinyanin yetenek-
lerini kendi topragina ve ekonomisine gekebilmek i¢in Amerika, en
azindan, enformasyon sistemleri ve biyo-teknoloji gibi biiyiik sektorlerde
uluslararas: rekabette kalici bir egemenligin araglanm edinmigtir. Ay-
nca, Amerika’'nin hizmet faaliyetlerini biiyiitme kapasitesi, Amerika
Birlegik Devletleri’ni yapisal igsizlik riskine karg1 bagigik kilmig olmalidir.
O halde, biitiin bu son yillar boyunca yogun bakim salonuna taginmig
olan Amerikan ekonomisine nigin agir hasta muamelesi yapild?

Japon ve Alman hastalar neden muzdariptir? Uluslararasi istatistikler
kesindir. Diinya ticaretindeki pazar paylannin son dénemde diigtiigii
dogru olsa da, bu diisiis onlann ekonomilerinin ¢okiise girdigi anlamina
gelmez. Yenilikgi uluslar grubunun baginda onlar vardir: Bu iki ilkedeki
isletilebilir berat mevduati rakamlari, Amerika Birlesik Devlet-

leri’'ndekinden dabaecie vorigiafegitdir. ipkndmtersrdogrudur: Ekono-
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minin para talebi olmadigindan, plasmanlarin esas yoneldigi yer ulusal
ve yabanci kamu borcudur. Japon kredi oranisifirdir; ekonomik yagamsal-
lik tizerinde goriiniir bir etkisi yoktur.

Diizenli olarak iflas tehdidi altinda olan yeni ortaya gikan iilkeler
neden muzdariptir? Geligme ekonomisi alaninda uzmanlagmig eksper-
lerin telafi evresi olarak adlandirdiklari bu evrede olmalan gerekir; ki
bu evre, halklar, hiikiimetler ve igletmeler igin genellikle siikranla anilan
bir evredir. Gergekten de, bu siirede, ekonomik geligimleri herhangi bir
nedenle gecikmig ya da engellenmis olan ama bundan béyle kendi handi-
kaplarin telafi etmeyi arzulayan uluslar, zorlama geligmeyle biiyiiyebi-
lirler. Egitilmig ve ¢ok pahali olmayan, galiskan bir el emegine sahiptirler;
savag sonrasindaki sosyal devletlerin eski sanayilegmig uluslarda kurum-
lagtirdiklar1 kostek ya da yiikiimliiliiklerden onlarnin igverenleri muaf-
tir; bu iilkelerdeki 6grenciler bilimin, endiistriyel sanatin, ticari teknik-
lerin ya da marketing'in son geligmelerinin dgretildigi yabanci iiniversi-
telere girebilirler; hizla biiyiiyen gelirler, hizlandirilnug yatirim atilimiyla
gerekli tasarrufu ortaya gikarabilir; kamu hesaplari, korumaci-devletin
mali yiikiimliiliikleriyle borca batmig degildir; ulusal para, dogmakta
olan rekabet giiciinii tehdit edecek kadar miibadele pazarinda giiglii bir
rayice sahip degildir. 1980’li yillarin ortasina kadar gelisimin kiyisinda
kalinig olan iki Avrupa iilkesi, betimledigimiz siirecin ikna edici 6rnek-
lerini tagimakeadur. Irlanda on dokuzuncu yiizyildan yirmi birinci yiizyila
yirmi yil icinde gegti. Finlandiya, Sovyet himayesi altindaki ekonomik
uyugukluk durumundan, uluslararasi ekonominin gesitli sektorleri
tizerinde egemen olabildigi kiigiik bir “ileri teknoloji” statiisiine atildu.
Bu durumda, kalkinma atilimina baglamig uluslar grubuna otuz yil 6nce
dahil edilmis Arjantin ve Tiirkiye gibi iilkeler nasil olur da gerileme
yasarlar?

Wall Street neden muzdariptir? Hissedarlar ile igy6neticileri arasinda
ortaya gikan giivensizlikten 6rnegin. Ama Amerikan borsasi, yoklu-
gunda giivenin tesis edilemeyecegi bu iinlii seffafliga gériiniigte en iyi
sahip olan mali uzamdir. Miilk sahiplerinin hak dstiinliigii, sistemdeki
tim failler tarafindan resmi olarak kabul edilmistir. Isletme hesaplarim
denetlemekte en titiz yontemleri gelistirmig olanlar Amerikali muhase-
becilerdir. Borsalarin déniigiimii vesilesiyle, igyeri yonetimi adi altinda,
isyoneticilerinin eylem gergevesini ¢izmek ve hissedarlar igin deger ya-
ratma gerekliliklerine onlart boyun egdirmek igin kurallardan ve gele-
neklerden olugan bir biitiince kurumlagmigtir. Enron, World.Com ve

diger skandallarinspeydans-gelmesindeménogatespiag, isletmelerin ka-
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lic1 biiyiimesini tehlikeye atma pahasina, borsanin hissedarlardan yana
tek yanli yonelim gésterdigini gormekten endige duyulabilirdi. Raymond
Boudon'un pek sevdigi sapkin etkilere dair bunaltict dmek: Amerikan
borsacilari arzuladiklan seyin tersini elde ettiler. Simdilik, uzmanlagmig
literatiir, igyoneticilerinin tamahkarhigindan bagka agiklama bulama-
maktadir. Insani zaaf kargisinda dayaniksiz bir borsa sistemi hayatta
kalabilir mi?

Sistemin Maddi Celigkileri

Bu tuhaf durumun biitiiniine dair bir agiklamay, geligkilerin birbirine
eklendigi baglangi¢ noktasini saptamadan yapmak imkansizdir. Bundan
béyle uluslararasi ekonomi, bir yanda Amerikalilardan, diger yanda As-
yalilar ve Avrupalilardan olugan biiyiik aktérleri arasinda kurulmug ba-
gimhligin tahakkiimii altindadir. Bellibagl ilgililerin tamamen aligtiklar1
bu durum, giiriiltiisiizce ve agamalardan gegmeden olugtu. Ceyrek yiizyil
icerisinde, uluslararas1 miibadelelerin dinamizmi yavag yavag Amerika
Birlesik Devletleri'nin ig talebi ve dig istikrarsizliklan iizerinde odaklan-
mugtir ve bunu da diinyanin birinci ekonomik giiciinde mali krize yol
agmadan yapmustir. Bu nedenle, bu yiizyilin bagindaki gézlemci, otuz ya
da kark yil 6nceki seleflerini sagirtacak ve iirkiitecek bir ekonomik iligkiler
durumuna aligkindir.

Bu aligkanlik, Amerikan dig agiginin, bir muammayla birlikte, gagdag
kapitalizmin merkezi anormalliklerinden birini de olugturmasini engel-
lemez. Birgok kigi, uzun siire, burada yalnizca, digerlerinden daha fazla
tilketebilen ve 6zellikle yatinm yapabilen bir ekonominin refahinin
tezahiiriinii gsrmek istediler: 2000-2003 arasinda gdzlemlenen tiiketimin
yavaglamasi ve yatinmin giiglii bir sekilde geri ¢ekilmesine ragmen, ticari
agik, ortadan kalkmak yerine daha da giddetlendiginde, argiiman gegersiz
kalmigtir. Ama diinya konjonktiiriiniin bu hareketler tarafindan etki-
lenme tarzi sorunu yerli yerinde durmaktadir. Amerikan talebine bagimli
olan diinya ekonomisi, Amerika Birlegik Devletleri'ndeki ciddi bir krizin
insafina kalmigtir. Amerikan ekonomisinin en giiglii ekonomi olmast,
diinyanin geri kalaninin, kendi gelisimi ve dengeleri igin, Atlantik-
Otesi igletmelerin ve ailelerin satin alma kararlarina bagli olmasini hig
gerektirmez. Ge¢mig bunu kanitlamaktadir. 1980'li yillara kadar Amerika
Birlesik Devletleri'nde meydana gelen durgunluklar, ekonomik partner-
lerinin normal geligimizgésrermesindiengetlemestisy opga ki o donemde
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diinya ¢apindaki GSMH'de ve miibadelelerde Amerika Birlesik Devlet-
leri'nin agirhig bugiin oldugundan daha 6nemliydi. Ama nasil oluyor da
artik daha farkli cereyan edebiliyor? Temeldeki ilk soru budur ve buna
entelektiiel ve ahlaki bir soru eglik etmektedir: En donanimli ekonomik
giiciin, ayn1 zamanda, en fazla agik veren ve bagkalarinin tasarrufuna en
bagimli olmasi kabul edilebilir bir durum mudur?

Diinyamizin ekonomik dayaniksizhginin ilk nedeni, demek ki, bu
ozel igleyiste yatmaktadir. Aginlayici bu nokta iizerinde durmak gerekir:
Amerika Birlegik Devletleri'nin en eski alacaklis1 olan uluslar, Japonya
ve Almanya, ayni1zamanda Amerika Birlegik Devletleri'ndeki ekonomik
duruma en fazla bagimh olanlardir. Alacakllar, bor¢luya baghdir. Giinii-
miizde miibadelelerin ekonomik dogasi tizerinde temellenen bir diinyada
gozlenen bagimlilik iligkisi, eski imparatorluklarla sémiirgelerinin iligki-
sinin simetrisi ve tersidir. Roma’'nin plebi Misir tahillarinin Ostie’ye
gelisini sabirsizlikla beklerken, Japon ve Alman igletmeleri ise Amerikan
emir vericilerin siparigleri geciktiginde ne halt edeceklerini bilemezler.
Bu durum, ilke olarak tamamen sagliksiz olmasaydi, bir alay konusu
olabilirdi. Ciinkii Amerikanekonomisinin, Japon ya da Alman ekonomi-
sinin giigliiklerini yatigtirabilecek sekilde giiglii bir biiyiimeyle geri d6-
niigii higbir ¢6ziim getirmemektedir. Diinya sisteminin daima daha fazla
istikrarsizhiga dogru hizli ilerleyigi, sistemin in fine [sonunda] yeniden
istikrara kavugturulmasi sorusunu tamamen ortada birakir. Amerikan
refahinin bengi déniig yagamayacaginin sezgisel olarak farkindayiz. Ame-
rika Birlegik Devletleri, herhangi bir gerekgeyle, taleplerini sinirlandir-
mak zorunda kaldiginda hakikat saati galacaktir.

Diinya sistemi elbette ki yalmzca Amerika Birlesik Devletleri'ni ve
esasen Asya'nin, ilaveten de Almanya’nin temsil ettigi bir miktar diinya-
y1 kapstyor degildir. Gergek durum son derece daha karmagik olabilir.
Bununla birlikte, makroekonomik rakamlarin kisaca okunmasi, Anglo-
sakson diinya ile Asya diinyas: arasinda aydinlatici bir karsithg gosterir. Ame-
rika Birlegik Devletleri'nin borg agigi durumu, ayni zamanda, biiyiik
olgiide, Ingiltere’nin, Avustralya'min ve Yeni-Zelanda'nin da borg agi-
gidir. Mantikli bagka 6lgiitler, Anglosakson ekonomilerin derin benzer-
ligini ortaya koyar: Ailelerin artan borglanmasi, borsada, daha ¢ok da
gayrimenkulde enflasyon, igletmelerin karlihk takintisi. Yalnizca Al-
manya ve Japonya degil, tasarrufun bol bulundugu, dig miibadelelerin
fazla ya da dengeye yakin oldugu ve igletmelerin éncelikle pazar paylari
elde etmek igin ¢irpimip durduklan ve kan bir hedef olarak degil bu

hursin kauigiksiz bigaeas: elarakikpllandikiapssaprasiasgyeni ortaya gikan
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Asya ekonomileri de ters tarafta yer alirlar. Asya uluslarinin bagansi,
sistemin evrensellik egilimiyle birlikte, degiskenligini de kanitlar. Reka-
betgi ekonomiye gecen Asyalilar kendi kapitalizmlerini icat etmiglerdir.
Geriye, tam da, bu kadar kargit ekonomi tiirlerinin garki iizerinde biitiin
diinyanin siirekli doniip dénemeyecegini bilmek kaliyor. Temel mantik
bize olumsuz bir yanit getirmektedir: Ekonomi tiirlerinin kargithg, biitii-
niin sistemsel krizini riigeym halinde tagiyan temeldeki dengesizlikleri
pesinden siiriiklemektedir.

Dtinya ekonomisinin biiyiik dolagimu deflasyonist bir yoriinge cizmektedir.
Tiiccar uluslar arasinda niceliksel dengesizliklerin agilmasina izin verildi-
ginde, niteliksel dengesizlikler kasith olarak kurumlagtirilmig olur. Eger
diinyanin ekonomik, toplumsal ve politik birlesmesi genellegmis serbest
miibadelenin saf bir nedeniyse, emek maliyet bedelindeki diigiis bunun
pratik nedenidir. Sorun dogal degildir; tipki Amerikan talebi kargisinda
diinyanmin bagimlihig1 sorunu gibi. Marx’in kendi dénemindeki igveren-
lere yonelttigi suglama, yalnizca bir niyet iiriinii degildi. Maliyet fiyatin1
miimkiin oldugunca diigiirmek, kapitalist anlayigin temel bir katego-
risidir. Ama sistemin derin dehasi, gerekli panzehirleri, 6zgiirce olugmug
sendikalarin talepleri bigiminde salgilads; oysa ki en bilingli igverenler
istikrarli ve etkili bir iicret sistemine, dolayisiyla iiretkenlige orantihi
bir ticretlendirmeye sahip olma zorunlulugunu gabucak kavradilar; yoksa
rekabet savagim kaybedebilirlerdi. Ustelik, ve bu kez Marksist savin
tersine, kapitalizm, ¢ok yakin bir tarihe kadar, 6z itibariyla ulusal kald.
Yerel ya da ulusal uzamlar iginde kugatilmig olan mesleki korporasyon-
larin eski engellerinden kurtularak dogan ekonomik bir sistemin bag-
langig ilkesiyle uyugmayan &nerme, yine de, Avrupa, Amerika ve Japon-
ya'nin ilk kapitalizmlerinin burjuvalar, senyorler ya da kendi uluslariyla
yekviicut olmug siradan emekgiler tarafindan yaratldigi seklindeki su
tartigmasiz olguyu ifade etmektedir. Bu yaraticilar yalnizca kendi ulusal
koklerini inkar etmeye yoneltilmekle kalmamag, kapitalist ekonomi bi-
cimlerinin yerlegmesi de ¢ogu zaman bilingli ve tutarli bir vatanseverligin
tezahiirii olmugtur: Bu konuda yalnizca iki giiglii somut érmek olan Prusya
ve Japonya'y1 analim.

Ama igte kapitalist girisimci, pabuglarn kanatli Hermes gibi, vatani
ayakkabilarinin tabaniyla zaptetti. Onun yeni davranig kurali, pazarin
gerektirdigi kaliteden fedakarlikta bulunmadan en diigiik maliyetle mal-
lan iiretebilmek igin en uygun iiretim alanin aragtirmaktan ibarettir.
S6z konusu igletme yéneticilerinin bunu égrenmeleri kimi zaman kendi

aleyhlerine olmugtaretdy, RDEWitarmaniyiil kegisreakagandasitse icrasi da o
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kadar karmagiktir. Modern iiretim, uygun bir personel ve uygun altya-
pilarla birlikte, bagka igletmelerle uyumlu partnerlikler gerektirir. Bu
tiir kogullar o kadar kolaylikla yerine getirilmez. Yine de giiniimiiz diinya-
sinda bu kogullarin 6nceden varoldugu ya da orgiitlenebilecegi yer ne
kadar goksa, emek maliyeti 6lciitii, tamamen yerel bir pazara bagimh olmayan
tiim sanayiler ve tiim hizmetler icin o élciide baskin olur. Yerinden edilmig
ekonomilerin Eldorado'lart bundan béyle Orta Avrupa'ya ve Cin’e yer-
lesmiglerdir; bu arada, iiretkenlik—emek maliyeti iligkisi yiiksek olan
tiretim alanlan grubuna kisa siirede girecek olan Hindistan gelecektir.
Uygun donanima sahip yeni ortaya gikan ekonomiler ile eski sanayileg-
mig iilkeler arasinda her tiirden emegin iicretlendirilmesinde goriilen
devasa aynimlar, faaliyetlerin ve istihdamin diinya ¢apindaki rekabete
yeni katilan iilkelere dogru adim adim transferini gerektirir. Ilk kapitalist
tilkelerin sanayi isleri artik dagilip pargalanma yolundadir.

Ama bu transfer birim bagina katma degerde diisiigii gerektirir. Basitge
ifade edersek, Avrupa’dansa Cin'de iiretilebilen her geyin ticari degeri
daha az olacakur. Ciinkii kiiresellesmenin paradoksu budur. Emek mali-
yetlerini azaltmaya ve sonug olarak kir oranini artirmaya kararli olan
kiiresellegsmenin en kesin sonucu satig fiyatini diigiirmek olacaktir. Karlar
bu duruma nasil tepki gosterecektir? Rekabet uzun vadede kar oran-
larinin yaklagik istikrarini gerektirse de, aym1 zamanda, bu oranlann,
diigmekte olan fiyatlara uygulandiklarinda, diisiik karlar getirmesini de
gerektirir. Bu hipotez heniiz tamamen dogrulanmamugtir, ancak ekono-
mistleri alarma gegirmeye baglayan fiyatlardaki diisiis egilimi, genellegmig
serbest miibadelenin daha simdiden deflasyonist karakterini vurgulamak-
tadir. Yeni tiirde bir deflasyon, iicretlerin diinya ¢apinda diisiisiiniin ardin-
dan, kendini belli belirsiz yansitmaktadir: Bu, maliyetler aracihgiyla bir
deflasyondur, ki bunun ilkesi ekonominin teorilestirdigi talep yoluyla
deflasyon ilkesiyle geligir. Zengin iilkelerin ticretlileri, ayni1 zamanda kendi
ticretlendirilmeleri iizerinde baskilarin ve igleri tizerindeki tehditlerin
kurbani degillerse, bundan karli gikacaklardir. Deflasyonist bir kisir don-
gii, diinya ¢apinda miibadelelerin dolagimiyla gizlice igbirligi yapar.

Bununla birlikte, Asya digindaki yeni ortaya gikan yiikselen ekono-
milerin yenilgisi Latin sorununu ortaya atmaktadir. Kiiltiirii genig 6lgiide
Avrupai olan Giiney Amerika, diinya ¢apinda iicretlerin diigiigii projesiyle
sunulan pastadan payini almayi nigin becerememektedir? Uzun siireden
beri teghis konmug olan Arjantin’in fiili kalkinma hamlesi ile Brezil-
ya'nin kismi fiili hamlesi nigin yinelenen iflaslara varmigtir? Kugkusuz

ki bunun oncelikliraiedenirlatip smenikasmanfyoipalilar tarafindan
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fethinin pi¢ toplumlar dogurmug olmasi ve bunlarin da handikapl ulus-
devletlere yol agmalaridir. Bu durum, kendi tasarruflarini ulusal uzamda
korumaktaki tereddiitleriyle agiklanir; hatta politik iktidar kendi ilan
edilmig temsilcilerinin ellerinde oldugunda bile bu béyledir. Devletlerin,
yerel burjuvazi iginde gegerli muhataplar ve sorumlu miittefikleri yoktur.
Politik sinifi yikip talan eden popiilist demagoji, genis 6lgiide, gelismenin
karmagik meydan okumalan kargisinda politik yoneticilerin bu yalnizh-
giyla agiklanir. Ardigtk ekonomik deneyimler, kita devletlerinin kendi
ekonomik gelismelerini finanse etmedeki ve kamusal hesaplarini ig kay-
naklar iizerinden dengelemedeki yetersizliklerini gésterir. Béylece burasi
hiper-enflasyonun son énemli odag: olur.

Ama mali kiiresellesme nasil olur da kitadaki ekonomilere ikame
edici kaynaklar saglayarak dogal olarak kendi payina diigen édiinleyici
rolii oynamamug oluyor? Daha dogrusu, nasil oluyor da, deneyimde, kétii-
liigii siddetlendinmis oluyor? Ciinkii bu iilkeler ayn1 zamanda diisiik iicret-
lerden ve yiiksek esneklikten yararlanan faaliyetlerin gelismesine dnemli
siginaklar sunmaktadir. Yabanci igletmelerin 6nemli dogrudan yatirim-
larina giivence saglarlar ve devlet kredileri agisindan tegvik edici bu
ortamda, elverigli borglanma kogullan saglamasi gerekir. Oysa, bizim
gozlemledigimiz sey bunun tersidir. Uluslararas1 sermayelerin mantigi,
en zengin devletlerin borcu iizerinde elde edilmis olanlardan genis 6lgii-
de yiiksek randimanlar talep etmek igin Latin-Amerikali borglularin
varsayimsal dayamiksizhg iizerinde temellenir. Farklilik, derece far-
kindan ¢ok nitelik farkidir. Latin Amerika’nin borcu spekiilatiftir. Bu ne-
denle, borglularin dayaniksizligy, gerek duyulan yiiksek randimanlarla
mekanik olarak artar. Yerel ekonomilerden alinan vergi haraca yakindir.
Bir an gelir bu harag 6denemez. iflas ilan edilir ve Uluslararas: Para
Fonu'nun tevecciihiine ¢agn yapilir. Latin Amerika iilkeleri boylece
dayanilmaz borglarin, iflaslarin, agiri sert planlarin, vaatkar ama diinya
konjonktiiriindeki her zayiflamada hizla boga ¢ikan cehennemi bir borg
¢emberinin iginde doniip dururlar. Genis 6lgiide dolar olarak akdedilen
borglanma, kambiyo pazarinda bu paranin degerindeki dalgalanmalar
izledikge biitiiniin durumu daha da sorunsallagir. Tuhaf olan sudur ki,
bu durumun verileri iizerinde agag1 yukari herkes hemfikirdir ve uluslara-
rast biiyiik 6rgiitlerin mali uzmanlan Latin Amerika’nin bag ucuna gag-
rilmigken, higbir etkili ¢oziim getirilmemigtir. Su an igin, borcun kismen
bagiglanmas: seklinde gare olarak 6nerilen temel ¢oziim énem tagima-
maktadir, ¢iinkii Latin Amerika iilkelerinin sahip oldugu uluslararas

krediyi daha da 2ayélatrmaetadesn Arsivi - https:/irantey.org
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Nihayet, Amerikan borsasinin egemenligi giiniimiizde agik bir ikiyiz-
liliikten kaynaklanmaktadir. Isletme yonetiminin devasa yenilgisi, iglet-
me stratejilerini diizenlemekte borsanin beceriksizliginin su gotiirmez
bir igaretidir. Sermayedarlar ile igsyoneticileri arasindaki iliskiyle ilgili
temel soruna, son atanan kisiler etrafinda kurulan gézetim aginin hal-
kalarini daraltma seklindeki ¢éziimden farkh olarak, uygun bir ¢6ziim
ve belirgin agiklamalar getirir. Ama igin nihai 6zii bagka yerdedir. Ame-
rikan borsastile New York'un uygulamalanm takip eden Bati'min diger biiyiik
borsalan, isletmeleri finanse etmeye son vermiglerdir. Borsalardaki kamusal
yetkililerin resmi raporlarinin agikga dile getirdigi bu devasa olgu, bu
kurumlarin sundugu geleneksel imgeyi tersine gevirmektedir. Borsaya
yatirilan para artik sirket kasalarina girmeyerek, pazarda dolagmakla
yetindigi gibi, plasman fonlarinin yéneticileri igletmelere, irrasyonel
tavirlar gostermeden, kendi tahvillerini yeniden satin almay1 ve (ya da)
biiylik miktarda temettii akitmay1 dayatmaktadir. Kotalandirilan sirket-
lerin sermayesizlegmesi, boylece, tahvil sahibi igin deger yaratmaya adan-
mig borsa normu haline gelir. Bagka deyisle, isletmeler tahvil sahiplerini
stibvanse ederler. Tahvil piyasasinin, igletmelerin kredi ihtiyaglarini azal-
tarak onlara kesin kaynaklar saglamak seklindeki tarihsel varlik nedeni
ortadan kalkt1. Sistemin kusurlarindan bagka bir sey goriilmiiyor: Islet-
melerin sermayesizlesmesinden bagka, kotalandirilan sirket senetlerinin
dolagim halinde deger bulmasti, degeri saptanabilir higbir hizmet verme-
yen piyasalarin igleyisinin ¢ilginca maliyeti ve spekiilatif hava kabar-
ciklarinin olugumu. Baglangigtaki postulatlarina bakilirsa, kotalandirilan
igletmelerin kapitalistik temelini giiglendirmesi gereken bu son yirmi
yilin s6ziimona mali modernizasyonu, bu temeli sistematik olarak eroz-
yona ugratmaktadir.

Amerika Birlegik Devletleri

Diinyann Sorunudur

Basit ve temel bir bag bu sorular biitiinliikleri iginde biraraya getirir. Bu
bag, Amerika’nin merkezi konumundan kaynaklanir; bu konumun, Bret-
ton Woods parasal kurumlarinin yerlesmesinden sonra gegmiste isgal
edilen yerle fazla bir iligkisi yoktur. Amerika Birlegik Devletleri’nin gu
anki niifuzu aslinda 1944'de yaratilan sistemin ¢6ziilmesinden kaynak-
lanur. ilk bakigta, uluslararasi alanda temel 6deme ve rezerv parasi olarak
dolarin roli; altuimedndarproenvagebilitlipinisy/semayesmesi ve konvertibl
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dovizlerin genel olarak dalgalanma rejimine gegigle birlikte 1971 ve
1973’te kotii duruma diigmiig sistemin son kalintisi olarak goriilebilir.
Ama Bretton Woods rejiminden ¢ikig Amerika Birlesik Devletleri’ni
bu rejime ickin her tiirli zorunluluktan 6zellikle koparmigtir. Temel
nokta gudur ki, diinyanin birinci ekonomik, ticari ve mali giicii, kaba bir
yaklagiklikla bile olsa, metalarin miibadelesini dengelemeye bagh de-
gildir. Amerika’'mn siirdiirdiigii uluslararas1 kambiyo sisteminin vasisi
roliine ragmen ya da 6zellikle bu rol sayesinde, Amerikan dig ticaretinin
actk verme egilimi gosterdigi her seferinde dolarin cezalandinldigi zaman
cok gerilerde kalmigtir. Diinyanin geri kalanina Amerikan sermaye aki-
sinin, ekonominin biitiiniiniin biiyiimesine katkida bulundugu zaman
daha da gerilerdedir. Kral dolarin baginda bir gaspgi taci bulunmaktadir.
Dag iilkelerle olan miibadele agiginin yalnizca Amerika Birlegik Dev-
letleri’nin kredisine zarar vermekle kalmadigini, aynizamanda bir tahak-
kiimiin de temelini olugturdugunu Amerikali yéneticiler saptamaktadur.
Gordiigiimiiz gibi, Amerika'nin sayilan artan belli bagh partnerleri ona
borglu haline gelmektedir, ¢iinkii bu ulusla ticaretlerinde gergeklesen
fazlaliklan borg ya da yatinm bigiminde Amerika Birlesik Devletleri'ne
geri vermek zorundadirlar. Ama ayni zamanda, diinya ekonomisinin
nihai diizenleyici giicii Amerikal yetkililere aktarilmigti. Bu, énceden
goriillmemig bir seydir. Ingiltere’nin ve daha miitevazn diizeyde, on do-
kuzuncu yiizy1l sonunda Fransa’nin uyguladigr ciddi etki, digariya borg
vermelerine imkan tantyan ticari denge fazlaliklarina dayanmyordu. Or-
negin Londra’min borsa giicii, Viktorya Ingiltere’sinin ticari agiri-gii-
ciinden kaynaklaniyordu. Wall Street’in ve dolarin hakimiyeti ise Ame-
rika Birlegik Devletleri'nin dig borg agiginda yersiz bicimde kék salmak-
tadr.

Bir yiizyil zarfinda yaganan mantiksal altiist olug tamdir. Amerika
Birlegik Devletleri, ilk bagvurulan talepgi roliinii, yani bagkalarinin refa-
himin bagh oldugu talep kaynag roliinii uygulayarak merkezi konumu
ele gegirdi. Buradan yola gikarak, ticaret ile sermaye hareketlerinin uyu-
mu yoluyla dolarnin geri ¢ekilmesine tanik olmak yerine, Pasifik’in iki
yakas1 arasindaki miibadelelerde ve dolar olarak borglarin ¢ogalmasinda
ABD’nin roliiniin pratik olarak yayildigin1 gérdiik. Latin Amerika
iilkelerinin borcu, boylelikle, —ironide ac1 bir tat vardir— miinhasiran
agitk veren iilkenin parasina genig 6lgiide dahildir. New York borsast,
1990’1 on yil boyunca, Asya ve Avrupa’nin sermaye akiglarin1 kendine
gekti; boylece kendi refahinin bir béliimiini, Amerika Birlegik Dev-
letleri'nin ihracatinedsh#lipn kkipesis yitkseltaresy. drgsaramamasindan
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ya da kendi ithalatini ihracat diizeyine indirgeyememesinden sagla-
maktadir.

Amerikan borsasinin merkezi konumuna, daha az dikkat gekici olsa
da daha fazla 6nem tagiyan merkez bankasinin biiyiiyen rolii —kogullar
sayesinde— eklenmistir. Bu rol dogrudan ya da dolayli olarak biiyiimek-
tedir. Dogrudan dogruya; ¢iinkii bu bankanin Amerikan talebine verdigi
itki, s6z konusu durumda, Amerika'ya ihracat yapan iilkelerin iiretimi
icin belirleyici olmaktadir. Dolayh olarak; ¢iinkii uyguladig1 kir oram
diizeyi, Amerika Birlegik Devletleri’'nin dolar olarak i¢ ve dig borglar
biitiiniiniin taban oranin1 olugturur.

Mantiksal agidan bir meydan okuma olan, agik veren Amerika’'nin
elde ettigi merkezi konum, diinya i¢in de 6zellikle bir meydan okumadir.
Uluslararas: rekabette yararlandig1 dogal avantajlarin biiyiikligiine rag-
‘men, agtk veren bir iilkeye gii¢ aktariminin bir meydan okuma oldugunu
herkes gorse de, buna kargilik, diinya ¢apindaki mali sistemin Amerikan
parasina eklemlenmesiyle kendini gésteren ciddi riskten pek az kisi endige
duymaktadir. Zaten, ortak kan1 Amerika Birlegik Devletleri’nin, kendi
parasinin uluslararasidegerine diledigi gibi karar verme giiciine sahip oldu-
gudur. Oysa sahip olmadiklan sey, tam da bu guictiir. Bu giig, her giin birkag
bin dokuz yiiz milyar dolar ya da dengi bir paray igleten kambiyoculann
elindedir. Paralarda gézlemledigimiz genig gesitlilik onlarin isidir, hem
de yalnizca onlarin igidir. Su ana dek, baz sinirlara uyarak, zayif ya da
giiclii dolara déniigiimlii olarak onlar karar verdiler. Ama Amerika’nin
iflas edecegi endigesine giiniin birinde kapilirlarsa, ortaya gikan para krizleri
tarzinda bir dolar krizine yol agmalarin: engelleyen bir sey yoktur. Kiire-
sellesme yolundaki kapitalizm ifte bir tehdit altinda akigina devam
etmektedir: Kambiyo pazarinin yiiksek yargiglari dolara giivenlerini geri
cekerlerse, ilk miigterinin édemelerini aniden durdurmasi tehdidi ya da
Amerikali yetkililer diinyanin geri kalaniyla ticari ve mali iligkilerini
nihayet yeniden dengelemeye karar verirlerse, goniillii kagig tehdidi.

Kapitalizmi Rasyonellegtirmek

Bu diigiinceler, kiiresellesmenin diizenlenmesi ya da kiiresellegsmeye ha-
kimiyet geklindeki erdemli ilke adina eksperlerin 6ne koyduklar seyin
gok otesine giden genig kapsamda reformlan gerektirir. Ama gergekte
bu vaatkar adlar altinda bize 6nerilen nedir? Pratik olarak, saptanan ve

listelenen anormglikleremyswaphighir- sewpynkiisy.org
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Amerikan biiyiik giiciiniin sergiledigi dengesizliklerin anormalligine,
su an igin tek cevap, hipotez bigiminde, Amerika Birlegik Devletleri ile
ticaret yapan iilkelerin talebindeki korkung artigtir. Ama, kendilerini
Atlantik-6tesinden kiitlesel olarak satin almaya yoneltecek ani pat-
lamayi yalnizca anlamakla kalmayacak, kendi taleplerini Amerikan tiriin-
lerine dogru degil, fiyat1 daha diigiik olan, yeni ortaya gtkan Asya eko-
nomilerine dogru giderek daha fazla yoneltmesi gereken yaglanmakta
olan Avrupa ve Japonya s6z konusu oldugunda, bu bir yanilsamadir.
Gegmigte digerlerinden satin aldigim giderek kendi iiretecek olan ve
Japonya'nin kisiliginde yakin ve rekabet edici bir tiiccardan yararlanan,
dogmakta olan bu Asya ekonomileri s6z konusu oldugunda da durum
budur.

Esas olarak Asya'da bulunan bu yeni dogmakta olan ve fatih iilkelerin
ticretlilerinin galigma kogullarinin iyilegtirilmesine yonelik, pratik kap-
sami olmayan, yinelenen gagrilar emek maliyetindeki diigiise bagl olan
aldatic1 deflasyonist baskidan kaynaklanan bu diger anormallige, karst
bir siper olugturabilir mi? Cinli ya da Hintli emekginin geligmis iilkeler-
deki oncelleriyle bile kiyaslanabilir hale gelmesi igin ne kadar zaman
gerekecektir? Kesinlikle bir kusak, muhtemelen iki; Keynes'in, bagka
kogullarda, bizim 6liimiimiizle eganlamli oldugunu séyledigi bu uzun
vade. Ve aslinda, Cinlilerin ya da Hintlilerin iicretleri giiniimiiz Ameri-
kan ya da Avrupa iicretlerine yaklagtiginda, bugiin kendi topraklarinda
barindirdiklar1 bizim iiretim ve istihdam alanlarindan geriye ne kala-
caktir? Ustelik, onlarla bizim aramizdaki rekabetten geriye ne kalacaktir?
Aklin gerektirdigi gerekgelendirilmis ve ikna edici cevaplar yerine, tek
hedefi bizim elegtirel yetilerimizi yok etmek gibi gziiken diinya gapindaki
serbest miibadelenin ayartic1 sarkisindan bagka bir sey pek isitmiyoruz.

Yeni ortaya ¢ikan ekonomilere sahip iilkelerin en dayaniksizlari-
nin siiregen sikintilarindan kaynaklanan anormallige, politikacilarin
ve eksperlerin bu konudaki séyleminde herhangi bir cevap bulamiyoruz.
Yinelenen krizleriyle ve bu krizlerin sinirlendirici sonuglariyla ilgili uzun
deneyim, aslinda bir giigsiizliik itirafi olugturan iistiinkorii bir diigiince-
den bagka bir sey tiretmemistir. Gelecek zamani ideallegtirmek s6z ko-
nusu oldugunda laftan bol bir geyi olmayan diinya ¢apindaki seckinler,
bu konuda, simdiki zamanin agmazlarindan ¢ikmak igin pratik ¢oziim
bulmakta pinti davranmaktadirlar.

Sonug olarak, agikga yagmaci bir hal almig olan ¢agdag borsay1 gézden
diigiiren anormallik hakkinda ne demeli? Kimse (ya da hemen hemen
kimse) borsay! teghiresimeye kayp dutumatbitganegramaya kalkigmadigt
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gibi, herkes (ya da hemen hemen herkes), borsanin igletmeleri haraca
baglayarak, “tasarruf sahipleri”’nin zenginlesmesini saglamasindan hos-
laniyor gibidir. Bu noktada, rasyonel bir ¢6ziim arayigi duvara kendili-
ginden garpar; ama paranin duvarina degil, sistemin analizini engelleyen
eski entelektiiel yollarin duvarina garpar. Cagdag borsa, deger yaratma
dogmasiyla ortakhik kurar; politikacilar bunu kabul etmistir ve ekono-
mistler bunu giindelik analizlerine katik ederler. Bagindan itibaren kapi-
talizmin dayanapi olarak ortaya gésterilerek, en belirgin ve en az kabul
goriir geligki halini almig olan pazarin temsil ettigi agmazdan gikmamizi
saglayacak olan gey, yalnizca entelektiiel bir yeniden kavrama ve politik
ciiret yoniindeki devasa gabadir.

Schumpeter'in Kapitalizm, Sosyalizm ve Demokrasi’sinin izini ve esinini
yeniden bulma aru geldi. Igyeri ve rekabet teorisyeni Schumpeter, kapita-
lizmin g¢6kiigiinden sonra demokrasinin temel degerlerini kurtarmak
gibi 6nemli bir hedefle sosyalist topraklarda ilerlemekten ¢ekinmemisti.
Schumpeter’in sorunu dile getirisi giincel olmasa da, entelektiiel ve ah-
laki kararliliginin olugturdugu 6rmek tam yerindedir. Cagdag kapitalizmin
bellibagli verileri, isyerinin ve rekabetin 6zellikle hem daha dogru hem
de daha etkili bir yonde hareket etmesini saglayan yeni bir genel orgiit-
lenmeye ¢agri yaparlar. Bu genel orgiitlenmeyi bagarabiliriz; yeter ki
sosyalizme kagamak bir geri doniig tegebbiisiine hig taviz vermeden,
egemen neo-liberal ekonominin basmakalip diigiincelerinden kurtul-
may1 bilelim.

En gii¢ goriinen, ilk adimdir. Giiniimiizde “korumacilik” sdzciigiinii
anmaya kim cesaret ederse, miad1 dolmug ekonomik bir diinya ¢zlemini
besleme, hatta entelektiiel yetilerinin eksiklifinden muzdarip olmakla
elegtirilecektir. Cagdas ekonominin vulgata’si, pazar agiklif1 ve rekabet
kavramlarini denk olarak ortaya koyar. Pazarlar eger agiksa rekabete
agikuir; eger koruma altindalarsa, rekabete agik degillerdir. Ozel ya da
kamusal ekonomistler toplulugunun medyatik béliimiinde sesi olan her-
kesin tavrina esin veren mantigin dobra terimleridir bunlar. Pazar agik-
lig1 ve rekabet, denk, hatta esanlamli kavramlar olarak belirtilince, bu
denkligin fiili varligin1 kanitlamaya gerek gérmezler. Oysa bu denklik
kanitlanmadig gibi, iiretim kogullarindaki devasa disparitelerin damga-
sini tagtyan giiniimiiz diinyasinda uygulanan entegral serbest miibadelenin,
hakkaniyetli bir rekabet ilkesinin (bu totolojiden dolay1 bizi mazur gériin;
ekonominin ve politikanin yoneticileri béyle bir rekabeti dert etmezler!)
hig karg1 kargiya kalmadig1 e n karakterize zaran temsil ettigi de incelendi-
ginde ortaya gikabcrAwicupenkayaadaKvepy. MAanesikadnin pazarlan, son
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derece diigiik maliyet kosullanyla Cin’de imal edilmis mobilyalara ya da
oyuncaklara agildiginda, bizden istenen destek, geligmis iilkelerin igletme-
lerinin ve ticretlilerinin zoraki olarak mallanndan edilmesidir; ve aldatic
olsa bile, bu kinik manevrada ekonomik rekabet kavramini pegkes cekmek
bir saygiszliktir. Diinya Ticaret Orgiiti'nii kurmug olan anlagmalardan
bu yana zoraki adimlarla kurumlagmig olan serbest miibadelenin merke-
zinde bulunan diinya ¢apinda emegin diigiik iicretlendirilmesini higbir
rekabet teorisi aklayamaz. Bu projenin gergeklesmesine izin vermek, on
dokuzuncu yiizyilin en sert kapitalizminin bile kalic1 bigimde inga etmeyi
bagaramadigi seye imkan tanimak demektir.

Ama bu projenin 6niine nasil set gekilebilir ve ticari korumaciliga
bagvurmadan sinai burglanmizin adim adim dagilmasini nasil engelleye-
biliriz? Gergekten de, —baz1 politikacilarin gz éniinde bulundurdugu,
en fazla tehlikeye maruz sektorlere vergi yardimlari gibi— tiim diger 6n-
lemler ancak yatigtirici olabilir; kendi devletlerinin megruti ve toplumsal
gorevleriyle zaten delinmis s6z konusu iilkelerin kamusal maliyelerini
agir yiikiimlilikler altinda birakir. Demek ki bizim ihtiyacimiz olan sey,
bir yeni-korumaciliktir.

Bu yeni-korumacilik, igletmelerin ve ekonomik kapasitenin kiireselles-
mesinin mantiksal karsiligidir. Ekonomik evreni peginden siiriikleyen yeni,
kiitlesel ve muhtemelen geri doniigsiiz olgu, sinirlarin metalara biitiiniiy-
le ve kosulsuz agiliminda degil, topraklarin igletmelerin iiretken yatirim-
larina agilmasinda yatar. Egi gorillmemis sayida ulus, isletmeyi zengin-
ligin temel kaynagi olarak goriirken, faaliyetlerini bu topraklara yaymayi
arzulayan yabanci igletmeleri de eszamanh olarak kabul ettiler. Iste bu
nedenle korumacilik sorusu bundan béyle yeni bir 6nermeyle ortaya
konmaktadir. Bu igletmeler yayilmakta olan yerel pazar kaynaklarini
igletiyor olsa da, gelisme yolundaki ¢ok sayida iilkenin en eski kapitalist
uluslarin etkinligine en az masrafla erigmelerini saglayan hareketi alkis-
layabiliriz. Ama, faaliyetlerin eski iiretim bélgelerinden en az masrafli
bolgelere dogru yer degistirmesi seklindeki yeni bir hareket de bu hare-
kete gelip eklenir. Bu isletmelerin ortak olarak yoneldigi ve maliyet
fiyatlarinin diisiiriilmesiyle ilgili pek bayag: hesaplarin egemenligindeki,
tiimiiyle 6zgiir miibadele talebinin kékeninde bu hareket vardir ve kendi
topraklarina bu igletmeleri kabul eden uluslar bu durumdan énce dogru-
dan, sonra da —kendi igletmeleri de, yer degistirmenin yaraticisi bu iglet-
melerin yolundan giderek eski sanayilegmis iilkelerin pazarlarina daldik-
larinda— dolayli olarak yararlanmay: umarlar. Uretim maliyetlerinin Av-

rupa, Japonya ya darésneriba BizlegikilDenlgtleriyle/fuz]a yeniden denge-
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lenmesini ummayi engelleyen el emegi ve beyin kaynaklarina sahip Cin
bize bu ikili hareketin tiikkenmez bir érnegini sunmaktadir.

Geligmis 6nemli bélgelerin kendi sanayilerini ya da entelektiiel hiz-
metlerinin yerini degigtirmekte saglam bir gerekgeleri yoktur, giinkii ne
iiretkenlikleri ne de igletmelerinin galigma kogullar1 onlann ekonomik
yayilmasimin engelidir. Yeri degistirilmis isletmeler, Dogu'daki Almanla-
rin maddi ve ahlaki bakimdan daha saygin bir yagama kavugmak igin
komiinist rejimden kagmalar gibi ana topraklarindan kagiyor degillerdir;
yalnizca gokten zembille inmig gibi hayal ettikleri bir serbest miibade-
lenin sundugu yeni marjlar1 sémiirmektir amaglari. Demek ki yeni-
korumaciligin hedefi, onlan eylem 6zgiirliiklerinden yoksun birakmak
i¢in bir sepete kapatmak degil, yiiksek tiretkenlikte ve yiiksek nitelikte
hizmetlere elverigli topluluklarin ¢aligmasini korumaya ya da geligtirme-
ye onlan zorlamaktir. Ciinkii bu koruma olmadan, s6z konusu toplu-
luklar, bir siire sonra, biiyiimeye devam eden bir igsizligin bogucu sikinti-
lariyla kargilagacak ve ekonomik kapasitelerinden kaynakli toplumsal
avantajlarinin adim adim ¢6ktiigiinii géreceklerdir.

A priori olarak daha az acil, tutarl bir reform, giiglii ticari iligkilerle
birlegmig iilkeler arasinda, bir ya da birgok uluslararasi para sisteminin
Ogelerini yerlegtirmeye yoneltir. Bu tiir sistemler icat edilmemistir, giin-
kit Avrupa ekii’yii ve SME'yi kurarak yaklagik otuz y1l 6nce bunun proto-
tipini gostermigti. Altina dayal eski sistemi ve dolar 6lgisiinii eksen
almig olan sistemi ilk kez geride birakan Avrupa Para Sistemi, ulusal
ekonomi sistemlerinin ve paralarinin uyarlanma paylarini bir yana bira-
karak, kurucularinin parasal istikrar hedeflerini yerine getirmigti. Ama
Avrupa’nin, agtkga politik gerekgelerle ortak bir para olusturmadan 6nce
hayal etmisg ve uygulamig oldugu sey, bellibagh tarzlarn ve ilkesi iginde
gegerliligini korur: Béyle bir sistem, diinyanin bagka bolgelerinde taklit
edilmeden once, bellibaglh miibadele paralarinin istikrarsizhgindan kay-
naklanan ekonomik karigikliklari temizlemek amaciyla, geniglemis bir
Avrupa gergevesinde ele alinabilir. Bu, ayn1 zamanda, heniiz zamani
olmayan, entegre bir para sistemiyle gezegeni kugatmadan, dolarin pratik
tahakkiimiinden adim adim kurtulmak olur.

Eskiden gelismis uluslar, yalnizca emek maliyetleri bakimindan avan-
tajli olan yeni ortaya ¢ikmakta olan iilkelere karg1t kendilerini korumak
hakkina sahip olsalar da, vahsi kiiresellesmeden post kapmaya katilmak
icin degil, daha basitge, yerel, ulusal ya da bolgesel pazarlardan gegen
ekonomik dokular olugturmak igin, ihtiyag duyduklar1 uygun fiyath mali

yardimlan bulamayandiise mluslarmi yardumaaeyesmakla da gorevli-
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dirler. Gergekten de, iginden gikilmaz bir hal almig olan Latin-Amerika
sorunu nasil ¢ozilir? Ornegin, hiikiimetleri iktidara verlestiren halklarin
iradesi iizerinde agmaz olusturarak, borglu iilkelerin hiikiimetleri igin
zorunlu mali politikalan kalici kural olarak koymak; 6rnegin, dnemli
risklere girmeden yiiksek kazang vaadinin onlarin avanslarinin temel
nedeni oldugunu 6zellikle unutarak, verdikleri borglar iizerinde zararlara
katlanma perspektifini onlara kabul ettirerek dzel fon vericileri sorumlu
kilmaya galigmak gibi, zaten agmaza diigiirmiig ydnlerde ¢6ziimii yeniden
arayarak degil elbette. Coziim, elimizin altindadir. Yenilenmig bir
IMF'nin, su ana dek, temeldeki soruna gare olamadan yerine getirdigi
kurtarici roliinii birakarak, yeni ortaya ¢ikan iilke ekonomilerinin gikar-
dip1 istikrazlara sundugu bir garantiden ibarettir.

Tahvil piyasalarindaki ahlaki krize ¢are bulmaksa soz konusu olan,
bu da bagka agidan nazik bir uygulamadir denecektir bize. Kugkusuz evet;
tabii eger temel sorun buysa. Ama, kendi yoriingelerinden ¢ikarak uzayda
serseri mayin gibi dolanip duran sistemlerin hayatta kalmasi bizi nigin
bu denli kaygilandiriyor? Sanki dul bir kadin1 ve 6ksiiz bir gocugu savunu-
yor gibi, hissedarin haklarindan gergekten hala kaygi duymamiz mi gere-
kiyor, yoksa fonlarin zorla koparilip alinmasini misyon edinmig borsala-
rin egemenligini korumanin tozsel bir gerekgesinin olup olmadigini
artik sonunda kendimize sormali miy1z? Hileli versiyonlariyla Amerikan
skandallari, soyguncu bir sistemin mantigina denk diigmektedir. Deger
yaratmanin kutsal yasasinca hissedarlarin kutsanmasi, bu vesilelerle al-
datilmasi ve kaziklanmasi bizim igin bir kaygt ve derin {iziintii konusu
degil, tam bir nese kaynagidir. Ikili bir nedenle: 6ncelikle, temelleri
bakimindan sapkin ve adaletsiz sistemlerin igerden dinamitlendigini
gormenin verdigi mutluluk; sonra, sermaye ile igletme arasindaki iligkile-
rin, ilkesel olarak, miilk sahibiyle miilk nesnesi arasindaki iligkiler olama-
yacagini kanitlayan deneyimin pedagojik degeri.

Amerikan ig gevrelerinin yoldan sapmig mensuplari anisina biistler
dikmemiz gergekten imkansizdir, ama igletme davasina istemeye iste-
mevye yaptiklari nemli hizmetin hakkini vermeliyiz. Saf miilkiyet nesnesi
olarak ele alinan igletme anlayiginin nereye gotiirdiigiinii onlar gosterdiler
ve boylece, yalnizca mali geffaflik iizerine tartigmayi degil, isletmenin
dogasi iizerine olan tartigmayi, dolayisiyla, igletmenin sermayesini elle-
rinde bulunduranlarla iligkilerinin temelleri {izerine tartigmay1 canlan-
dirdilar. Bu saibeli kisilerin kigkirtmastyla, su iki soru etrafinda igletme
iizerine tarihsel bir diigiinme siireci baglatabiliriz: Isletme nedir? Hisse-
darlarin rolii nedidretsiz PDF Kitap Arsivi - https://rantey.org
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Kaynaklara inmek gerektigi soylenecektir. Kapitalist denen igletme,
siireklilik icinde hareket etmesi gereken tiizel kisilik olarak olugumuyla
oncellerinden ayrilir. Orijinal iiretken bilegimler gergeklestirme hedefi,
igletmeyi neredeyse tamamen tanimlar. Sermayedarlar bu hedefin hiz-
metindedir; tersi degil. Skandal yaratmadan talep edebilecekleri iicretlen-
dirme, s6zkonusu hedefe katkilannin sonucuolabilirancak, yoksa kurgudan
bagka bir gey olmayan igletmenin miilkiyet hakkinin sonucu degil.

Hissedar igin fetigist deger yaratmanin yirmi yillik hiikiimranligindan
kaynaklanan ¢eligkiye son vermek istersek genig bir revizyon zorunlu
olur. Oncelikle, hissedarlarin haklarini, bir hissedarlar pakt1 aracihgiyla
igletme sermayesine kalict katihmlar iizerinde temellendirmek gerekir.
Cinki, bir igletmenin hissedar1 hangi cesaretle her an tiiyebilecegini
ileri siirebilir? Isletmeyle sozlesmeli bir bag olmadan hissedarin yetkisi olamaz.
‘Dahasi, giiniimiizde mesafeli durduklari yonetici organlara zorunlu enteg-
rasyonlariyla bu ada layik olacak hissedarlarin dar birligini de 6ngérmek
gerekir. Mevcut uygulamalarin bu gekilde ikinci kez altiist oluguy, birin-
cinin uzantisidir. Biiyiik garlarimizin salonlarina bog adimlarla girip ¢1-
kan yolcular gibi hissedarlarin da igletme sermayesine girip gikmalarina
izin vermek yerine, onlar iginde bir yetkiyi kullanmaya gahgtiklari iglet-
meye baglayalim. Onlarin bilgilenmesi ve igin iyiye gitmesine genel olarak
katilimlarint saglamak igin giizellik yangmalarina pek benzeyen giiliing
mali iletigim uygulamalarina, daha da kétiisti metodik yalanlara bel bagla-
maktansa, onlart yasa koyucunun 6ngordiigii idari organlarin gébegine
yerlestirelim.

Sermaye ile igletme arasinda giiniimiizde bozulmug iligkiyi tersine
gevirmeyi ve sermayeyi igletmenin yagami igine dahil etmeyi bagarirsak,
borsalarin bunca zararl giiglerinden yoksun kalacaklan fiili bir duruma
yaklagmig oluruz. Biiyiik hissedarlar, ekonomik temeli olmayan verim-
lilik taleplerini dayatacak durumda olamazlar ve kotalandirilmig sirketler
silahli soygunu pek andiran borsa baskinlarina kalkigamazlar. Buna kar-
sihik, isletmeler i¢in borgsuz bir finansman perspektifi —ya stzlegsme yo-
luyla kendilerine bagl hissedarlardan destek gérerek ya da borsa gibi,
kamusal bir kotalandirmadan yararlanan bir piyasada oy hakki olmayan
tahviller gikartarak— yeniden agilabilir.

Hedefi bakimindan genigama hepsi de mevcut ya da énceden var olmug
parasal ve mali tekniklere dayali kurucu onerilerinin dogasi bakimindan
gergekgi boyle bir revizyonun varacagi nihai noktada, rasyonellegmis ve
dolayisiyla kendi aglan igine aldig1 topluluklarin gayet anlagilir gikarlanna

daha saygih bir kapiselizaniginapenibic gelecekngizibebilir.
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Amerikan Anormalligi

Amerikan ekonomisinin yol agtign ¢ok genis tartigmaya ufacik da olsa
yeni bir tag katmanin imkdn1 hald var m Bu tartigmadan, Atlantik-
otesi ekonomik sistemin yandaglart kadar muhalifleri de tamamen geki-
niyor goziikmektedir. Kimileri Amerika Birlegik Devletleri'nin dinamiz-
minde, 6zellikle, Amerikan yontemlerini benimseyerek kendi degisim-
lerini gergeklestirmeye muktedir olamayan eski Avrupa ekonomileri
tizerindeki istiinliigiiniin giiriitiilemez kamtin1 goriiyorsa da, bagkalar
bunun yalnizca bir dig gériiniig oldugu ve bunun ardinda, biiyiiyen ticari
agigin tanklik ettigi, geri doniigsiiz bir ¢okiig siirecinin sessiz sedasiz
gergeklestigi kamisindadirlar.! Bu durumda, analizlerin kokten kargit-
1181 sorun yaratmaktadir. Bizce kokten bir kargitlik vardir; ¢iinkii Ame-
rikan ekonomisi, bu son yirmi yil boyunca, kendisini diger geligmis bii-
yiik ekonomilerden ayr bir yere yerlestiren 6zellikleri adim adim edin-

1) Bkz. Emmanuel Todd, Aprés 'Empire, Paris, Gallimard, 2002. Tiirkgesi: imparator-
luktan Sonra, gev.: Giijses{SietimpPost A tabavi Y avipdamafkarg2004.
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di. Bizim tezimiz, Amerika Birlegik Devletleri'nin, daha Alexis de
Tocqueville'in ilk kez ziyaret ettigi donemde faaliyette bulunan igletme-
lerin yenilenme ve kurulma dinamiklerini dokunmadan koruyarak, ta-
rihte esi benzeri goriilmemis bir tiiketim modeli icat etmig oldugudur.
Burada, sahislarin talebi gelir dagilimi yoluyla degil, mali sistemin gorii-
niir sinir koymadan sundugu kredi imkanlariyla yonetilmektir. Ortalama
ve miitevazi koguldaki Amerikahlar kitlesi igin gelir, yagamsal ya da
toplumsal ihtiyaglarini karsilamaya degil, maddi zevklerini artirmak igin
gegmiste iizerinde anlagtiklar1 borg hizmetini saglamaya yarar. Kimilerini
biiyiileyen, kimilerini iirkiiten Amerikan tiiketim dinamizmi, yalnizca
i diinyasindaki refahin ya da isin i¢indeki ailelerin iflah olmaz iyimser-
liginin sonucu olmakla kalmaz, aym1 zamanda ve oncelikle, tahminde
bulunanlarin 6ngoriilerini dayandirdiklari mevcut ekonomik modelleri
gegersiz kilan kredinin 6nemli oranda geniglemesinin de sonucudur.
Amerika'ya gelmig gogmen kismen keyfince harcar. Onun, borcunu ve
tiiketimini giderek azaltacagim ongoéren tiim analizler su ana dek yalan-
lanmugtir.

Artk tiiketicinin dnceligi iizerinde temellenen ekonomik modelde
degisim, Amerika Birlesik Devletleri'nin ekonomik kapasitesine yonelik
yargilan bunca giiglii bir gsekilde farklilagtiran gelisik sonuglarin temel
nedenidir. Ailelerin borglarinin —ne gekilde hesaplanirsa hesaplansin,
ister mutlak deger olarak, isterse de toplam iiretime oranla ya da ilgili
borglularin gelirlerine oranla hesaplansin— ¢nlenemez bir gekilde fiilen
yiikseligi olmadan Amerikan mucizesi olamaz; ama on iki yildan beri dig
borg ag1g1 gukurunu genel olarak agmaya asla ara vermemis olan, denk
diisen talebin giivence akgesinin gerektirdigi ilave ithalatlara bu bitmek
bilmez ¢agri olmadan da olmaz. Ne var ki, herkesin ortaya koyabilecegi
olgusal saptamanin 6tesinde, gerekli sonuglar gikarmay: engelleyen ha-
tay1 iglememek ¢ok 6nem tagir. Gergekten de, borglarin yiikseliginin
cilginca goriingiisii iginde, bastirilamaz bir tiiketme istencinin mali so-
nucunu gormek istah kabartici olur. Bu bakig agisi i¢inde, borglu kisi
tiiketicinin rehini olur. Tersine, borglanma goriingiisiinii bagat olarak
koymak bize daha dogru ve son derece daha 6gretici gelmektedir, ¢iinkii
gergekten de, Schumpeter ya da Keynes gibi ge¢misin biiyiik yazarlarinin
anlayiglarini altiist etmig olan yeni tiir bir tiiketici yaratmgtir. Amerikan
tiketicisi ihtiyaglarin —kelimenin dar anlaminda yagamsal ihtiyaglar ya
da ekonomik konfora bagh ihtiyaglar— degil, ulusal kredi sisteminin
elleri arasina kibarca verdigi bor¢lanma levyesiyle oynama yeteneginin

yonettigi bir evrendagehisinkggseemekiedinirantey.org
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Konumuz artik ¢ogalmigtir: Oncelikle, orta simiftan ya da miitevazi
Amerikalilar'in engellerle kargilagmadan bor¢lanmayi nasil bagarabildik-
lerini ve mali sistemin, kendi verimliliginin temel bir issii haline ge-
tirerek onlar tegvik etmekten nasil bir avantaj buldugunu géstermek;
sonra da, Amerikalilarin kigisel borcu ile Amerika’nin kolektif borcu
arasindaki neden-sonug iligkisini, bu ulusun finanse etmesi gereken dig
agik yoluyla ortaya gikarmak; diinyanin en giiglii ekonomisinin bu mali
bagimlihginin, gu ana dek, belli bagh ticari partnerlerinin kisgiliginde,
alacaklilar tarafindan nasil olup da tamamen kabul gérdiigiini agikla-
mak; nihayet, ilkesel olarak tartigmali olsa da, Amerikan talebindeki
bir agiriligin, giiniimiizde diinya ekonomisinin dengesi igin nigin gerekli
kabul edildigini séylemek.

Amerikallar Nasil Bor¢laniyor?

Sonug itibariyla, ailelere verilen kredinin atilim géstererek hem biiyii-
menin motoru hem de bagl bagina bir sektér halini almas: yenidir. Bu
ikili anlamda sagirtic1 gelebilir. Oncelikle, kapitalizmin genel pazarinda
kitlesel tiiketimin belirleyici roli agisindan: Amerika Birlegik Devletleri
ile Nazi Almanyasi'nin tiiketimi tegvik etmek seklindeki bu &nemli
arac1 egzamanli olarak icat etmeleri igin nigin Biiyiik Cokiintii'yii bekle-
mek gerekti? Schumpeter, Ekonomik Evrim Teorisi adli eserinde, ailelere
verilen krediyi biiyiime siireci analizinden kasith olarak ayirmaktadir.
Bunu yalmizca tefeciligin bir bigimi, dolayisiyla lesgilik olarak gérmekte
ve caligmasini esasen, 6nemli gordiigii igyerine ve yenilige verilen kre-
dinin roliine yéneltmektedir. Keynes, Genel Teori’sinde, eszamanl ikili
bir kaygiy1 ifade eder: ya aileler faaliyeti yok etme riski yaratacak kadar
fazlasiyla tasarrufta bulunuyorlar; ya da igletmeler, yatirim yapma firsat-
larin1 kagirarak, kendi donanimlarini saglamak igin ailelerden borg alma
hakkin1 kendilerinde bulamiyorlar, béylece de onlarnn tasarruflarinin
tiretime yonelmesini saglayamiyorlar. Aile adi verilen ekonomik failin
tasarrufta bulunmak yerine kronik bir borglu olmas: fikri ikisinde de
yoktur. Ama, 6zel gahislara kredi agma faaliyetinden kaynaklanan kar
firsatlarinin sanayi devriminden ancak iki yiizyil sonra yakalanmg ol-
mas1 kugkusuz daha da sagirticidir. Bu tiir faaliyet ne 6n teknik yenilik
gerektirir ne de zor uyarlanabilen &zel bir 6rgiitlenme. Aynca, bugiin
bu, yirminci yiizy1l egiginde geligmig olan kitlesel iiretimin dogal sonucu

olarak gérilmekteditsizvibelesenyarilan nkpedininegergkmis olarak igin
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igine katilmasi, varlikli siniflarin parasin1 yatirmaya ve parlak durumda
olan igletmelere 6diing vermeye aligmig maliyeciler iizerindeki rutinin
apirhgiyla agiklanabilir ancak.

Ne olursa olsun, ailelere verilen kredi, savag sonrasinin biiyiik genis-
lemesinin uygun kosullarinda, gelisimin iki sektoriiyle birlikte —~konut
alim ve kisgisel borg verme, sonra da kredi kartlarinin kullanim: saye-
sinde yaygin tiiketim— kesin olarak yerlegmistir. Sistemin bu son yirmi
yilda igine siiriiklendigi spekiilatif pazarlarin yayilmasindan kesinlikle
¢ok daha temel olan bu déniigiimiin bagarisi, Biiyiik Cokiintii’den kay-
naklanan yeni kapitalizmin biitiinsel basarisina dahildir. Istikrarl istih-
dam ve iicretlerdeki artig, bu yeni kredi bi¢iminin bigilmig kaftani olan
memur aileleri kitlesinin 6deme giiciinii tegvik etmigtir. Ama, 6zel sahis-
lara bu gekilde sunulan yeni imkénlarin, Keynes'in kendi analizinin
o6nemli bir degiskeni olarak gordiigii tiikketme egilimini artirmaya ve
dolayisiyla, igletmelerin tegvik ettigi biiyiime hareketinin, ticari déngii-
niin her 4ninda garpip pargalanma riski tagidig1 engeli kaldirmaya hizmet
ettigi de, simetrik bigimde ileri siiriilebilir.

Savag sonrasi biiyiik geniglemenin sonu bu konuda higbir seyi degistir-
medi. Yagam tarzina katilmig olan ailelere verilen kredi, biiyiime sigrayig-
larina ve tasarruf pazarlarinda ayrica gergeklestirilen doniigiimlere rag-
men yayginlagmaya devam etmektedir. Hatta genellik tagiyan bir faaliyet
bile olmugtur; su anlamda ki, bankalar ve uzmanlagmig kredi sirketleri
diginda, dagitim igletmeleri ya da otomobil imalatgilan gibi dogrudan
dogruya saticilar tarafindan bile sunulmaktadir. Bu arada belirtelim ki,
bu faaliyeti genig 6lgekte siirdiirmek ve dénemli kérlar elde etmek igin
giiclii mesleki uzmanliga goriildiigii kadariyla kimse ihtiyag duymamak-
tadir. Bu biiyiik faaliyet kismi bir meslektir. Kredi operasyonu giderek
daha siklikla bir satiga bagl oldugu ya da bir kredi kart1 sahibine bankaci-
nin verdigi hesap iizerinden ¢ekme hakkindan kaynaklandig1 olgiide,
kredi pazan esir bir pazar olarak kabul edilir. Iste diigiindiirten de budur.
Bu ekonomik potansiyeli uzun siire gormezden gelmis bankalar ve igyerleri,
édiing para alanlarm, sézlesmesi yapilan borglann tutarma serbestge karar
vermelerine izin verir; sonradan 6deme giigliigiine diigmelerinden hig ge-
kinmezler.

Borg verenlerin, borglu ailelerin borcunu 6deyememe riski kargisin-
daki gorece ilgisizligi hakli goriilebilir mi? Ozel sahuslar ne igletme hesab
tutarlar ne bilango. Borg verenler de avanslarini vermeden énce bunlar
inceleme talebinde bulunabilirler ve béylece onlarin borglu konumunun
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verene ¢agrida bulunabilirler. Ama bu, tersine, tiiketim kredisi uygulama-
larinin sinirlarint siki sikiya belirlemenin giiglii bir nedeni olur, 6rnegin
borglunun kigisel hesaplarini tek elde toplayan bir bankacinin iglemleri
toparlamasi gerekebilir; ki durum hig de bu degildir. Borg alanlarin potan-
siyel olarak 6deme yapamamalarina igkin risklere ragmen, kércesine bir
geligim gosterirler.

Bununlabirlikte ¢cagdas ekonomi, borg alan ailelerin 6deme giigsiizlii-
giine bagli olarak bir felaket sahnesi sunar. 1980’li yillarin sonunda konut
kredisinde uzmanlagmig biiyiik Amerikan sandig1 Savings and Loans’un
iflasidir bu. Diinyanin diger yerlerinde kimi ailelerin agirn1 bor¢lanmas,
su ana dek, biiyiik tiiketici kitlesi igin 6nemli bir 6deme krizine yol
agmamugtir. Belki de, bu 6ge kargisinda ekonomistlerin sergiledigi nispi
ilgisizligin nedeni budur. Biiyiime unsuru olarak ailelere kredi vermeyi
uzun siire gormezden geldikten sonra, ekonomi teorisi, bunu analizlerine
dahil etmekten ve 6ngoriilerini, bugiin olugturdugu 6énemli parametre-
lere bagh olarak yénlendirmekten kalic1 bir rahatsizlik hisseder.

Yine de, ailelerin borcu, en azindan Anglo-Sakson iilkelerinde, hakli
sorulara yol agacak rakamlara erigti. Bu borcun tahvili giiniimiizde Ame-
rikan ya da Ingiliz gsgmenler toplamina dagitilan gelirlerin yillik tutarin-
dan ¢ok daha fazladir. Bu borg en varlikh siniflar ilgilendirmediginden,
borglu faillerin gelirlerinin yaklagik iki yillik degerine denk oldugu tah-
min edilebilir. Bunu degerlendirebilmenin bir bagka 6énemli bigimi ise,
Ingiliz ya da Amerikali hemcinslerinden iki kez daha az borglu olan
Fransiz aileler gibi iilkelerle kargilagtirmaktir. Ekonomik ve mali yapila-
rin derin aynim bakimindan anlamli olan bu tiir mesafeler, diigiincenin
iyice dolandirilmasin1 hak etmektedir. Ciinkii Fransa’nin ve onunla
birlikte birkag iilkenin daha, mali bakimdan agir1 temkinli aileler nede-
niyle ekonomik gelisimdeki bir gecikmeden muzdarip oldugu soylene-
bilecegi gibi, iilkesine gelen gogmenlerin borglarinin agir1 birikmesine
izin vermis olan Amerika Birlesik Devletleri'ni ve Ingiltere'yi ihtiyat-
sizlikla suglamak da miimkiindiir.

Ama, genis kapsamli bu soruna cevap vermeden 6nce, Amerikalilarin
bunca ciiretle borglanmalarini saglayan pratik mekanizmalarin neler
oldugunu gérmek 6nemlidir. Ug nokta kayda deger.

Birinci olarak, bankalarin ya da dagitim igletmelerinin kredi karti
verdigi kisilerin sinirsiz kullanimi. Bu, gergekten de, finansorler igin
o6nemli bir kar kaynagidir. Zaten ciizi olan kartlarin idari masraflar,
kart sahibinin cektigi tutar ne olursa olsun ayni kahr. Odiing alinan
tutarlardaki her getgshaybeceiiek Aivnettkdrraa@haorye aslinda bir tiir
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ayakbast1 hakkindan yararlanan kredi sisteminin goriiniir iiretkenligini
otomatik olarak artirir. Bu olgu, 2000 ile 2003 arasinda, finans pazarla-
rindaki faaliyetleri tizerinden komisyon ve artideger bigiminde gektikleri
karlanin geri akigina maruz kalan Amerikan bankalarimin yagadig1 giig
dénem sirasinda agikga ortaya ¢ikti. Ticari bankalar zararlarini kayde-
derken, tiiketim kredisi pazarindaki yeri gayet saglam olan bankalar kar-
larin1 depolamaya devam ediyorlardi. Kredi kartlarinin yonetimiyle ilgili
kismen pasif nitelikteki en rutin faaliyet, bu durumda, traders'in uygula-
maya koydugu karmagik mali miihendislikten daha rantabl goriinmek-
tedir.

Ikinci olarak, ister ekonomik dongiiniin yiikselen evresinde olsun
ister diigen evresinde, gayri menkul aktiflerin fiyatlarinin hi¢ durmadan
arttig iilkelerde konut borglarinin belirleyici 6nemi. Ingiltere’de oldugu
gibi Amerika Birlegik Devletleri’'nde de, diger devindirici sektorler geri
gekilmisken, yeni ya da eski gayri menkuliin fiitursuz geligmesi, giiglii bir
durgunlugu o6nleyerek, konjonktiire direnig kutbu olarak hizmet etti.
Gayri menkuliin konjonktiirii diger sektérlerinkinden koptu ve sistemin
uygun bir biiyiime ritmini korumasina yardimci oldu. Ayn1 zamanda, bu
Ozel evrede, gayri menkul pazari tamamen spekiilatif hal aldi, mali pazar-
larda ugup gitmis arti-degerlerin yerine gegen arti-deger firsatlarini miida-
hillere sundu. Birgok Amerikali igin bir konutu satin alip tekrar satmalk,
sonunda, yasam seviyesini yiikseltmeye yonelik bir edim kadar —hatta
daha fazla~ mali hedef tagiyan bir operasyon oldu. Aym sekilde, gayri
menkul pazarinin hizla geligmesinin gerektirdigi bor¢lanma hacimleri
de artmaya devam etti.

Ugiincii olarak, gayri menkul spekiilasyonu, equity withdrawal? adim
almig olan gergekten gagirtict ve tamamen yeni bir mali mekanizmadan
yola ¢ikarak Amerikan kredi faaliyetinin geniglemesine temel olarak
hizmet etti. Konut satin alan ya da yaptiran Amerikan ailelerine verilen
borglarin ¢ogunlugu, ipotek altina alinarak giivenceye baglanmgtir.
Maliyeciler, bu uygulamadan yola gikarak, konut kredisi pazarina paralel
bir ipotek pazar yarattilar. Verdikleri borglardan kaynaklanan rehinleri
burada kullanabileceklerdi. Yaklagik kirk yil iginde adim adim gelistiril-
mig olan s6z konusu pazar, gayri menkuliin gelisimine yonelik tiim konut
kredisi diizeneginin 6l¢iilii dayanagini olugturur. Oysa, bir borg verildi-
ginde ve stz konusu konut pazarinin degeri arttiginda, borcun garantisi
olan ipotegin degeri de orantili olarak artar: Bu, ellerinde ipotek bulundu-

2) Sézciik anlamiciaksifirpesri crkimesivi - https://rantey.org
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ran borg verenler igin potansiyel bir arti-deger kaynagidir elbette. Ama
Amerikan maliyesi, borg alani da bu durumdan yararlandirdigini hayal
etti. O da, baglangigtaki borcunun, alinan konutun sahip oldugu yeni
degerden ve destekledigi rehinden yola ¢ikarak yeniden degerlendirilme
imkAninin kendisine sunuldugunu gériir. Ornegin, bu arada, konutun
deperi gayri menkul fiyatlarinin yiikselisinin yaris1 oraninda artmigsa,
baglangigta 200 bin dolar olan satin alma borcu 300 bin dolara gikabilir.
Ama, —denecektir saf saf—- madem ki konuta zaten sahip olundu, fazladan
sunulan 100 bin dolar ne igse yarar? Bagka harcamalara, elbette! Kara
kavusan sansli kigi, aldig1 borcun gans eseri geniglemesi sayesinde konutu-
nu donatabilir ya da aile otoparkini yeniletebilir.

Edinilmig kaynaklar seklindeki potansiyel arti-degerlerin muhasebe-
sini gikaran uygulamalar hakkinda sorgulamada bulunmak miimkiin olsa
da —equity withdrawal terimlerinin igerdikleri sey budur—, yeniligin maddi
sonuglarinin sinirlarini belirlemek her kogulda gereklidir. Son iig ya da
dort uygulama boyunca Amerikalilar, bir konut alimi iizerinde temel-
lenen borglar1 yayma yeteneklerini kisitlamasiz kullandilar. Béylece oto-
mobil miimessilleri, ok sayida miisterilerinin, dnceden pazarlig1 yapilmig
konut borglanni kismi olarak geri vererek, satiga sunulan araglari aldikla-
nin1 gordiiler. Ornek uygulamanin tuhaf niteligini ortaya koymakta ve
Amerikan konut kredisi pazarinin, pratikte, 6zel sahislara verilen kredi-
leri genel olarak g¢ogaltici tarzda nasil hareket ettigini gostermektedir.

Amerikalilarin borglanmaya yapisal olarak tegvik edilmesi, merkez
bankasinin belirledigi kredi kogullarindan bagimsiz olarak, diinyadaki
en giiglii tegviktir. Oysa, bu kogullar da, siras1 geldiginde, 2000 yazindan
itibaren meydana gelmis ekonomik ve mali —deyim yerindeyse— burgag-
lanmalardan yana istisnai bir evrim gegirmistir. Merkez Bankas1 nezdin-
de pazarlig1 yapilmig paranin degerinin, tarihsel olarak esi goriillmemig
bir diizeyde adim adim azaltilmasinin etkileri, zaten ok liberal bir siste-
min sonuglan izerinde kendini gosterir. Amerikalilann kredi sepetine
hiicum etmesini engelleyici ya da durdurucu nihai giicii elinde tutan
Merkez Bankasi, bu durumu yalnizca uygulamakla kalmiyor, tegvik de
ediyor. Merkez Bankasi’nin politikasi 6nceki kogullar tizerinden beg puan
faiz kazandirdy; sabit denebilecek bir enflasyondan biiyiik bir rakamdir
bu. Yine de, ¢ok uygun bu politikanin etkisi, yalnizca kigkirticihigi dikkate
alinirsa biiyiik 6lgiide kiigimsenmis olur. Ciinkii, faiz oranlarinin zorla
azaltilmasi, borglulara bir siibvansiyon vermeye de denktir. Gergekten
de, yiiriirliikteki kredi oranlarinin her azaltilmasi, ayni1zamanda, paranin

faiz oranindaki gglismelersrendghslanenalosspalesmesi degisken oranl
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yapilmig borglar biitiiniine de uygulanir. Merkez Bankasi bagkani, borglu
ailelere saglanan mali yardimi, kredi oranlarinin azaltilmasi yoluyla,
2002 yiliigin 175 milyar dolar olarak, yani Amerikan GSMH'sinin yakla-
stk % 2'si olarak 6ngordii.

Bu belirgin veriler, 2000-2002 yillarindaki kriz sirasinda Amerikan
ekonomisinin direnigine agiklayici bir temel saglar. Yatirim yapmama
ile sinai istihdamindaki ¢okiisiin iki yil boyunca borsanin adim adim
¢okmesiyle birlegmesi, bu son on beg yil boyunca Japonya'nin belini
biikmiig olan deflasyonist duruma benzer, hatta daha giiglii ve 6zellikle
daha kalic1 bir durgunluk endisesi yaratabilir. Ama, ipleri hi¢ olmadig
kadar kuvvetle parasal yetkililerin elinde bulunan borglu tiiketicinin
umulmadik destegi, isletme hesaplarinin diizelmesine ve yatirimin can-
lanmasina gereken zamam saglayarak bu siireci engelledi. Hem biiyiik
isletmelerinin hem de borsasinin durgunluguna mahkdm olan Amerika,
bazi temel faaliyet iislerini, yoneticilerinin zevahirini ve hem ekonomik
hem de mali modelinin tehdit alindaki prestijini ayn1 anda kurtarmak
icin kendi yurttaglarimi borglandirmay: tercih etti. Uretim aygitinin
yeniden uyarlandigi ve mali skandallann temizlendigi bu dsnemde Ame-
rikan ekonomisi genel bir ¢okiintiiden kurtulabilmigse, bunu, orta ve
miitevazi siniflardan borglularin iyi niyetine borgludur; yoksa Amerika
Birlesik Devletleri’nin kimi hayranlannin hi¢ durmadan yeniden kesfet-
tiklerine inandiklar1 herhangi bir mucizevi gen sayesinde degildir. Ciin-
kii, yerel igletme ve emekgilerin ¢aligma diinyasinin gevrimlerindeki
tesadiiflere uyum saglama kapasitesi ne olursa olsun, ekonomiyi 6nceki
yillarin aginliklarinin siiriiklemis oldugu agina yoldan gekip ¢ikarmaya
bunlar tek bagina yeterli olamaz.

Konjonktiirel diizendeki bu gozlemlere, Amerika Birlegik Devlet-
leri'ndeki igletmelerin Amerikalilarin borglanmasindan elde ettikleri
sabit kar hakkinda yapisal nitelikte bir saptamay1 eklemek de uygun
olur. Su giin gibi ortadadir: Aileler tiiketmek igin borglandiklarinda,
isletmelere yonelik talep, cari gelir harcamalanndan kaynaklanandan
daha yiiksek miktarda artar. Ailelerin borglari, igletmelerin cirosunu
mekanik olarak sigirirken, igletmeler de ilave iicretler dagitmak durumun-
da kalmazlar. Sonug olarak, bu borcun biiyiimesinde, igletmelerin karli-
ligina uygun yapisal bir unsur gérmeliyiz; biiyiime siirecinde karlarin
oynadigi merkezi role ragmen, ekonomistler bunu agiklamadan sessizce
gegistirirler. Tiiketicilerin aldiklan borglann tutarin ve satin alma tutar-
larini azaltmaya yénelik her tavir degisimi, tersine, tiiketim pazarlarint
olusturan tiim islg¢raeleriprarlarnisreringdss kagimylmaz olarak olumsuz
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bir etki birakir. Bununla birlikte, su ana dek, alicilarinin borglarindaki
sisme sayesinde, soz konusu igletmeler, iiriinlerinin ve idarelerinin nite-
liginden —biitiin kogullar esit oldugunda-— iskonto edebilecekleri karlar-
dan yapisal olarak yiiksek kar istifleyebilmiglerdir.

Amerikan tiiketici kitlesinin borglanma yoniindeki sagirtic1 tercihi,
Amerika Birlesik Devletleri'nin ekonomisi iizerine yayimlanmig yorum-
larda pek anilmayan son bir saptama ortaya koyar. Ilk bakigta, bir dolarhk
ilave ithalatin ana iilkenin iiretimine eklenmis bir dolar anlamina geldigi
diigiiniilebilir. thal edilen tiiketim iiriinlerinin ¢ogu i¢in durum farkhdur.
Ornegin, Kore'den ithal edilmis elektronik bir aletin nihai satis fiyat1 2
bin dolar olsun. Bu fiyattan Amerikan topraklarina nakliye bedelleri,
reklam ve satig bedelleri, muhtemel sigorta iglemleri gikartilmalidir.
Avyrica, alet bir kez satildiginda, satig sonrasi masraflara da yol agabilir.
Bu farkli iglerden kaynaklanan tiim dolarlar, Amerikan iiretimine, ulusal
muhasebeler tarafindan hesaplandigi sekilde dahil edilir. 2 bin dolar
fiyatla ithal edilen bir Giriiniin satig1, béylece, yerel GSMH’nin bin dolar
artigina yol agabilir. Ithalatgilara uygun olarak Amerikan agir1 tiiketimi,
béylece, Amerika’'nin muhasebelegstirilebilen tiretimini asla ihmal edile-
meyecek oranda iyilegtirmesini sagladig1 gibi, aym1 zamanda da ithal
edilen mallarin izledigi zincirleme satiglar boyunca istihdami tegvik eder.

Amerikalilanin Borcu, Amerika'mun Borcu

Amerikalilarin borcunun Amerika Birlegik Devletleri'nin diinyanin geri
kalaniyla ticari ve mali iligkileri tizerinde énemli etkileri olmasa da,
bunu siradan bir merak konusu olarak ele alabiliriz. Ama mali sonugla-
riyla birlikte, ticari denge iizerindeki son derece olumsuz etkisi, bu borca,
uluslararasi ekonomik iligkilerde merkezi bir rol atfeder. Bunca Amerika-
linin borglara batmig olarak yagamasini saglayan tiim yontemlerin pratik
haklilig1 iizerine agiklamalarda bulunmaktansa, bireysel borglar ile Ame-
rikan ulusunun kendi ticari agigin1 finanse etmek igin sdzlesme yaptigi
kolektif borg arasindaki bagi 6lgmek 6nem tagr.

Agini-tiiketimi kogullandiran ailelerin agiri-bor¢lanmasinin denge-
sizligin belirleyici nedeni oldugu varsayilmaktadir. Ancak, bu dengesiz-
ligin en azindan iig bagka gerekgesi de tali olarak ileri siiriiliir. Ornegin,
sirastyla, igletmelerin yatirim dinamizmi, dolarin agiri deger kazanmasi
ve son olarak da, agin tilkketen Amerika’nin degil, Amerika'nin pek az
tilketen Japon ve fwwpatopartagriesinimbysdeagesidigin nedeni oldugu



50 KAPITALIZMIN GELECEGi

tezi anilmigtir. Bu sonuncu tez, ayrica, Amerikan ticaret a1finin ortaya
giktigr yirmi yili agkin siiredir Washington yénetiminin resmi doktrini
olmugtur.

Birinci gerekgeye gore, partner iilkelerdeki rakiplerinden daha dina-
mik olan Amerikan igletmelerinin yatinmlari, uzun vadede zarar verici
sonuglan olmayan —¢iinkii Amerika Birlegik Devletleri, su anki yatirim-
larinin sonucu olarak ortaya gikan rekabet giiciindeki aginliktan ilerde
yararlanmaktan geri kalmayacaktir— ve gegici sonucu, miibadele agigina
yol agmak olan ilave ithalatlara gagn gikartir. Genellikle Amerikan
ekonomisinin global iistiinliigii ilkesini ayrimsiz savunan gozlemcilerden
kaynaklanan bu tez hi¢bir mantiga dayanmaz ve higbir rakam bunu dog-
rulamamaktadir. Amerika Birlesik Devletleri'nin, farkli partnerlerinin
ortalama ritimlerinden son derece yiiksek bir ritimle donanmig olmas:
icin higbir neden yoktur: Giiniimiiz Cin'i gibi, yatirim oraninin
GSMH'nin % 20'sinden yiiksek diizeylerine kalic1 olarak erigebilecegi
bir telafi evresiyle kargilagmadif1 gibi, rakipleri kargisinda gegmigte vyitir-
digi alan1 bugiin yeniden ele gegirmeye zorlayan, uzun bir yatinmsizlik
doneminden de gtkmamaktadir. Bu nedenle, tamamen tesadiifi bigimde
ileri siiriilmiis olan bu tezin en ufak bir kanitin1 rakamlarda gérmeyiz:
Kiyaslamaya kalkigilmadipinda tamamen uygun olan Amerikan yatirim
orani, Amerika'nin ticari agitk kaynag: olan Asyal biiyiik partnerlerin-
kinden digiiktiir. Amerika, bellibagh agiklarini, genellikle ondan daha
az degil daha ¢ok yatinm yapan uluslarla yagar.

Amerika Birlegik Devletleri'nin ticari miibadeleleri iizerinde kam-
biyo oraninin etkisi dikkate daha fazla alinmaya deger. Bununla birlikte,
dig ticaretin iig biiyiik parasinin (yen, avro, dolar) diizenli olarak maruz
kaldig1 genis dalgalanmalar diizgiin bir degerlendirme yapmay: engeller.
Ekonomistlerin tek ortak gériigiine gére, dolarin net olarak agin degerlen-
digi iki donem olmugtur: 1982-1985 yillan ile 1998-2002 yillari. Bu
dénemler diginda, paralarinin agin degerlendirilmesinden zarara ugra-
yanlar Japonya ile Avrupa oldu. Ama bu iig biiyiik paradan yola ¢ikarak
paritelerin dig ticaret iizerindeki etkisini kestirmek giiglesmektedir.
Amerika Birlegik Devletleri gibi bir iilkenin Asya’'nin yeni ortaya ¢ikan
ekonomik giigleriyle ticari iligkilerinin yayginlagmasi, klasik ticari ve
parasal kosulu biiyiik 6lgiide degistirmektedir. Ornegin giiniimiizde
Amerika Birlegik Devletleri'nin Cin’le ticari agiginin biiyiimesi, Cin'in
ekonomik kapasitesi siirekli artarken, Cinliler diinyada neredeyse istisna
olugturan sabit bir pariteyle dolara titizlikle bagh tuttuklar kendi para-

larinin —renmibi—(legesirdor Ride nhlitlemeyirseddestgginden, Amerika
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Birlegik Devletleri'nin bu durumdan zarar gérdiigiini séylemek miim-
kiindiir. Ama daha giiglii bir renmibi’'nin Amerikan agigin1 6nemli 6lgiide
azaltacagini diisinmek muhtemelen bir hata olur; ¢iinkii Cin emeginin
maliyet bakimindan devasa Amerikan emegi iizerindeki avantajinin,
klasik boyutta bir yeniden degerlendirmeyle kapatilmasi yalnizca giig
olmakla kalmayacak, dahasi Cin digindaki yeni ortaya ¢ikan diger iilke
ekonomileri de, sirasi geldiginde kendi mallanni Cin mallannin yerine
ikAme etmek igin Pekin parasinin yeniden degerlendirilmesinden yarar-
lanabileceklerdir. Nihayet, dolann giiglii diigiis donemlerinin, Amerika
Birlegik Devletleri'nin yapisal olarak agik verdigi yirmi yilboyunca Ame-
rika'nin ticari konumunda hissedilir iyilegsmelere imkan tanimadigim
da saptamak gerekir. Amerikan ticari agf1 i¢in yatinm varyasyonlarin-
dan ya da para varyasyonlarindan daha ¢nem tagidig1 belli olan kalici
bir unsur faaliyettedir.

Amerikan yénetimlerinin sug atabileceklerini sandiklan bu unsur,
gelisimi eski olan diger biiyiik bélgelerdeki —Japonya ve Bat1 Avrupa—
kronik diisiik tiiketimdir. Onem tagiyan nokta, Amerikan hazinesinin
bu soruna dair tezinin, art arda gelen idari degisikliklere ragmen, yirmi
yildan beri degigsmemis olmasidir. Oysa, Amerika’'nin dig ticaret ugurum-
dan gikmast igin Japonya ile Avrupa'nin daha fazla tiiketmesinin yeterli
olacag1 varsayimi, Japon ve Avrupa ailelerinin yapacag: ek aligveriglerin
oncelikle Amerikan iiriinlerine yonelmesini gerektirir elbette. Dig tica-
ret menzillerine g6yle bir bakildiginda, Avrupa ile Japonya'nin Ameri-
kan iiretimine daha yogun ilgi gésterebilecegi alan pek de gérillmemek-
tedir. Amerika'nin bu ticari partnerleri, eglence mallan (Amerika Bir-
lesik Devletleri'nin bag ihracatidir bu), tibbi malzeme ve ecza iiriinleri,
bilgisayarlar, bilgisayar programlan ve silahlar, yani alim1 dogrudan dog-
ruya tiiketici ailelerin 6zgiir kararlanina bagh olmayan her tiirden iiriinii
ithal etmektedirler. Bu aileler kendi harcamalanni artirabilir ama Ame-
rikan dig ticareti bundan anlamli bir yarar saglamayabilir. Amerikal
politik yoneticiler, iretim tiirine ve iilkeye gore dig ticaretin evriminin
miimkiin oldugunca aynntli bir incelemesini yapma zahmetine katla-
nirlarsa, kendi retoriklerine temel olarak kullandiklan akil yiiriitmenin
bir ige yaramadigin1 hizla fark ederler.

Sugubagkalanna atmak, sugu atanda genellikle kamuya sundugunun
tersi bir duygu uyandiran yaygin bir yaklagimdir. Amerika Birlesik Dev-
letleri’nin partnerlerine yonelttigi sug, muhtemelen Amerikan yonetici-
lerinin kendi ekonomik zirhlarindaki bir kusurun, herkesin éniinde
teshis koymaktan yine de kagindiklan rekabet eksikliginin ya da kotii
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Amerika Birlegik Devletleri'nde miibadele agig1, ailelerin kullanilabilir briit
gelirlerine orantili olarak hesaplanan borg biiyiimesine paralel olarak siddetlenir.

* Gegerli dengeyi elde etmek igin ticari dengeye “gériinmeyenler” denen denge
eklenir: Esas olarak, turizme bagli harcamalar, gé¢men iggilerin yurtdigina génderdigi
iicretler, faizlerin ve sermaye temettiilerinin ddemeleri, berat ve lisans alim satimlar:.
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diizenlemenin bilincinde olduklarini géstermektedir. Ciinkii, etrafla-
ninda gergekten bagimsiz uzmanlar bulunan bu yéneticilerin, agi3in temel
nedeninin yerel tiiketicinin agir1 bor¢lanmasinda yattigini gérmemesi
imkansizdir. Boyle bir korliik varsa, bu goniilliidiir. Ronald Reagan'in
bagkanliklarindan beri Amerika Birlegik Devletleri'nde global olarak
siirdiiriilen ve muhtemel diigiigiinden her bagkanin son derece gekindigi
uygun istihdam oraninin ilk agiklamasi gergekte Amerikal ailelerin
dizginsiz bor¢lanmasidir. Art arda gelen Amerikan idarelerinin resmi
soylemi, istihdamdan yana tercihlerini yansitmaktadir ve onlarn, biiyiik
olgiide bu istihdamin bedeli olan kolektif mali istikrarsizhklan kiigiik
gostermeye ya da gérmezden gelmeye yoneltir.

Amerikan agiinin siirekli biiyiimesi, bu agin bor¢lanmanin kesin
kanitin1 verir. Amerika Birlegik Devletleri 2000 ila 2003 arasinda son
derece agiklayic1 bir evre yagadi. ABD’nin 1999 yilindaki biiyiimeyle
erigtigi zirvedensonra, patlama déneminde igletmelerin satin aldig1 dona-
nimlar1 amorti etme ihtiyac1 karsisinda yatinm giiglii bir gekilde geri
gekilince, geniglemenin genel ritmi bilyiik 6lgiide azaldi. Cok sayida
ekonomist bu yeniden ayarlanma déneminin, ¢ok klasik bir gekilde,
ticaret agiinda hissedilir bir azalmaya imkan taniyacagini diigtiniiyordu;
tipk1 hafif bir durgunluk sayesinde, Amerika Birlegik Devletleri'nin ticari
miibadelesinin kismi bir denge durumuna kavugmus oldugu 1989 ile
1991 arasinda goriildiigii gibi. Oysa, agik eprisi, kegfedilmemig derinlik-
lere dogru yeniden dalmadan 6nce kendi gekilmig sularinda salindi. 2000
yilinda goktan 30 milyar dolarin iizerinde olan aylik rakam, 2004 yazinda
50 milyar dolarin iizerine yiikseldi. Ne yavaglamig yatirim, ne de durgun
gelirlerdeki ilerleme bu goriilmemis durumda en ufak sorumluluk tagir.
Esi benzeri olmayan ekonomik avantajlarla donanmig olmakla birlikte
agikar bir kiitlesel agiga sahip bir ulusun belirgin muammasim aydinlat-
mak igin ticari agik ile ailelerin borg egrilerini kargilagtirmak yeterlidir.
Amerikalilarin tiiketim ritmini dayatan 6zerk bor¢lanma hareketi, ticari
ag1f1 da orantiliolarak hizlandirir. Ailelerin borcu sistikge miibadeledeki
dengesizlik de biiyiir.

Amerikan ekonomisini etkileyen temel dengesizligin ciddiyeti, so-
nunda, uzun siire ilgisiz kaldiktan sonra, OCDE ve IMF uzmanlarinin
endigelerinin kritik bir agamaya gelmesine yol agti. Onlarin dikkatini
ceken sey, agigin kendisi olmadif: gibi finansman kogullar da degildir.
Uluslararas: ekonomistler su soruyu yiiksek sesle sordular: “Eger dig
agtklar mevcut diizeyini korur ya da biiyiirse Amerika Birlegik Devletleri
bunu nasil finanse eder?” Bu soruyu biz daha eksiksiz ve agik olarak
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soyle ifade edebiliriz: “Amerika’nin digaridaki konumunda iyilegme ola-
cagina dair gergekgi bir perspektif yokken ve Amerika Birlegik Devlet-
leri’nin borcu yildan yila artmaya mahkimken, sonug itibaryla, tiiketi-
cilerin agin1 borglanmasini pratikte mali olarak iistlenenler bu duruma
ne tepki gostereceklerdir?”

Giinkii Amerikalilarin kigisel borcunun kargiligi, Amerikan ulusunun
siirekli artan kolektif borcudur. Amerika Birlegik Devletleri'nin digari-
daki konumu 1988 yilinda artik dengelenebilir olmaktan gikmugtir. Bu
tarihe kadar, borglular tarafindan akitilan faizler ve Avrupa ve Latin
Amerika'ya uzun siiredir yerlegtirilmis bulunan uluslararasi igletmeler
tarafindan yurda geri gonderilmis karlar sayesinde, daha 6nce saptanmug
ticaret agigina ragmen Amerika mali hesaplarin1 dengelemeyi bagarmigt1.
Bu uygun gelir akigt varligini siirdiirmekte, hatta biiyiimektedir; ¢iinkii
gorecegimiz gibi, Amerikan maliyesi, ekonomileri yeni ortaya ¢ikan iil-
kelere kendi merkez bankasinin bastig1 dolarlar1 6diing vermekteyken,
Amerikan igletmeleri de bu iilkelerdeki gubelerini artirmaktadir. Ama,
meta miibadelesindeki agik patlama yaptiinda, Amerika Birlesik Dev-
letleri, dig hesaplarin1 kapamak igin yabanci partnerlerinin kabul ettigi
net bir sermaye akigina bagimh hale gelmistir. Dig dengesini pek kafaya
takmayarak bu dengenin iyice bozuldugunu gérme riskine dogru kogan
bir ulusa bu yabancilarin kendi plasmanlarini sonsuzca yoneltmeye hazir
olup olmadiklarini bilme sorunu, bu durumda Amerikan ekonomik soru-
nunun dile getiriliginin merkezine dahil olur. Agik veren Amerika’'nin
finansmaninin pratik kogullan 6zlii olarak aydinlatilmadan buna uygun
cevap bulmak imkansizdir.

Yabanc iilkelere borglu her tilke, uluslararas: bir krediye sahipse eger,
paraya sahip olanlarin topraklan tizerinde gergeklestirmek isteyecekleri
goniillii plasmanlara bel baglayabilir. Uygun plasman perspektiflerinin
cazibesine kapilan 6zel sahislar, igletmeler ve bankalar gelip burada gayri
menkuller, hisse ya da borg senetleri satin alirlar. Amerika Birlesik Dev-
letleri, randiman, uygunluk ya da giivenlik gerekgeleriyle paralarini bu-
raya yatiran yabanci dolar sahiplerinin kararlagtirdig1 6zel sermaye aki-
stndan biiyiik dlgiide yararlanmigtir ve hala da yararlanmaktadir. Arap
ya da Latin-Amerika servetleri, kendi bolgelerindeki ekonomik ya da
politik gelecege pek giivenmeyerek diizenli olarak buraya hiicum etmek-
tedirler. Japon tasarrufgular da tasarruflarinin bir béliimiinii Amerika
Birlesik Devletleri’nin mali ihtiyaglarina, géniillii ya da goniilsiiz, kay-
naklarini idare eden mali kurumlar aracihigiyla tahsis etmektedirler.
Amerikan topraklarindaki faaliyetlerini geligtirmeyi arzulayan Avrupali
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ya da Asyali igletmeler, burada genellikle kayda deger dogrudan yatirimlar
gerceklestirmektedirler. Nihayet, yabanci banka ve igletmeler, Amerikan
tahvillerine ve 6zellikle de hisselerine yaptiklari net plasmanlarla Ame-
rika Birlesik Devletleri'nin dig mali dengesine dogrudan katkida bulu-
nabilirler. Bu sonuncu tarz, borsanin “kabardigi” yillarda gok genig olarak
uygulandy; dyle ki 1999 yilinda dig agigin yaklagik yarist New York pazar-
lar iizerinde ikdmet etmeyenler tarafindan gergeklestirilen kotalandiril-
mig senet satin alinmast yoluyla kargilanmugti. Biiyiik 6lgiide yaniltict
olsa da, bu uygun konjonktiir sayesinde Amerika Birlesik Devletleri,
dolar sahibi yabancilarin bagimlilig1 altina girme riskine hi¢ maruz kal-
madig1 gibi, bir kisir déngiiye bagl olarak, kendi topraklar iizerinde
yabanc1 tasarrufu sermayeye cevirerek varsayimsal egemenligini daha
da giiglendirecegi uluslararasi finansin bolluk bereket iilkesi olarak goriil-
dii. Avrupa ve Asya igletmeleri, yerel ticari bankalarin ve analistlerin
aldatic1 —evet, aldatici— etkisi altinda New York’a yatinmlarindan bek-
ledikleri karlar1 nasil abartmig olduklarini fark ettiklerinde, sonraki olay-
lar bu bakig agisim yalanladi. Yine de, Amerikan dig agigiun akilet fi-
nansmaninda 6nemli bir rol oynamig olan bu borsa finansmanlarinin
yerinde ve zamaninda olmadigint unutmayalim. Esasen, Amerika Birlegik
Devletleri’'nin dig finansmani bundan béyle bu ulusun, kendi parasint
elinde bulunduran yabancilar kargisinda yeni borg s6zlesmeleri yapmasint
gerektirmektedir.

Ama bu ulus, gériiniigte uygunsuz bu durumda, aslinda kendi yararina
zoraki borg siirecini temsil eden basit bir mekanizmadan destek alabilir.
Gergekten de, elinde dolar bulunduran 6zel gérevliler bunlar1 Amerikan
topraklarina kendi hesaplarina yatirmaketa kigisel gikar gérmezlerse, yapa-
caklan tek sey bu dolarlan kendi ulusal paralarina gevirmektir, bu da
sonunda kendi merkez bankalarinin kasalarindaki dolarlara gelip daya-
nir. Oysa bir merkez bankasi bu dolarlari, kendi de yatirmak diginda ne
yapabilir ki? Ama bu kez, olaylann zorlamasi kargisinda, Amerikan hazine
senedi ya da Amerikan hazine garantisi altinda borg alimi1 yoluna gidilir.
Birgok kisinin goziinde goniillii kararlann, pazann sonucuolarak goziiken,
dolayisiyla giivene baglh gibi gelen dig borg finansmaninin genel siireci,
gercekete, fazlaliga sahip iilkelerin merkez bankalarinin birikmis dolarlari,
adet yerini bulun diye, Amerikan hazinesinin tahvil ve bonolarina gevi-
rerek koruma zimni zorunluluguyla siirekli olarak alttan alta destek-
lenmigtir.

Amerika Birlegik Devletleri'nin dig finansmani, boylece, iki geligik
goriiniim sunar. Dig iilkelerin iyi niyet gosterisine tamamen bagimli
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olan Amerikan ekonomisi, ters yonde, ticari partnerlerinin kendisine
bagimhligina bel baglayabilir. Ciinkii, biiyiik miktarlarda dolar rezerv-
lerine sahip Asya ve Avrupa'nin merkez bankalari, Amerikan parasini
geri doniigsiiz olarak sarsarak, Amerika Birlesik Devletleri'yle ticari mii-
badelelerin uygun kogullarda devamini tehlikeye atan giiven krizine yol
agmadan onlar yeniden pazara akitma riskine girmezler. Amerika'nin,
kendi parasini ellerinde bulunduranlar kargisindaki bigimsel bagimliligt
temel bir bagimliliga eglik eder. Bu, su an i¢in daha 6nemli gézilkmektedir
ve kendi igletmelerinin geniglemesini destekleyecek biiyiiyen pazarlari
Amerikan i¢ pazarinda bulan iilkelere olan bagimhiligidir. Dolayisiyla
alacaklilar, borglularina bagimli hale gelmiglerdir.

Ozet olarak, dig agtk Amerikan tiiketicisinin bor¢lanmasinin en agi-
kar kargihgim olugtururken, giderek yabanci merkez bankalarinin riza
gosterdii borglardan olusan dig borg, bunun nihai sonucu olmaktadir.
Ailelerin i¢ borcu ile ulusun dig borcu ayrilmazcasina birbirine baghdur.
Amerika'nin alacaklilarint Amerikan agifina uyum saglamaya mecbur
eden tuhaf bagimhhk dikkate alindiginda, agigin ve her ikiborcun da —ig
ve dig— olasi sinirlarin yoklugunda gogalmaya ya da biiyiimeye mahkim
oldugu hayal edilebilir. Bundan kaynaklanan durum ne kadar soke edici
goriinse de, yakinda bir sona erigecegi onyargisinda bulunmay gu an
icin miimkiin kilanbir sey yoktur. Ama bu noktada Amerikan anormal-
ligi, Amerikan ailelerinin tiiketim fazlahg seklindeki siradan sorunu
agan bir anlam edinir: Amerikan agir1 bor¢lanmasi diinya ekonomisini
Oylesine desteklemektedir ki, herhangi bir nedenle Amerikan aileleri
artik bu borglanmadan vazgegerse ya da Amerikan ulusu mali sonuglarina
karsi durmasini saglayan krediyi yitirirse bu ekonomi ciddi bir tehlikeye
maruz kalir. Amerikan yurttaglarinin mantiken son vermeye galigilmasi
uygun olan bir pratigine diinya nasil olur da bagimli olur? Savurgan ve
acik veren Amerika olmadan diinya uygun bir biiyiime ritmini kalic1 bir
sekilde korumayi nasil olur da bagaramaz!

Amerikan Anommalliginin Orntaya Koydugu Sey

Amerika Birlesik Devletleri diinyada ciddi borg agig1 olan tek iilke degil-
dir. Asag1 yukar Anglosakson iilkelerin tiimii, éncelikle kendi ailelerinin
denetimsiz borglanmalanyla ve bundan kaynaklanan tiiketim aginligiyla
agiklanan ciddi dig agiklarla karg1 kargiyadir. Bu iilkelerin dengesizlik-
lerine daha az dikkat gosterilmesinin nedeni, diinya ekonomisi iginde
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bu iilkelerin daha az agirhgi olmasidir, oysa ki uluslararasi miibadele
dolagiminda Amerika Birlegik Devletleri'nin egemen yeri tiim bakiglar
lizerinde toplamakta ve analizlere yol agmaktadir. Dolayisiyla nem tagi-
yan gey yalnizca Amerikan talebi ve agig1 degil, 6nemleri geregi, diinya
capindaki biiylimeye genig 6lgiide karar vermis olmalaridir. Bagka deyigle,
Amerika Birlegik Devletleri gekip ¢ikarildiginda, diinya ekonomisinin
liretim kapasitelerini ve 6zellikle de sinai kapasitelerini yeterince meggul
edecek bir talep olugamaz.

Amerikan talebinin diinyanin geri kalani tizerindeki niifuzu, dig tica-
ret istatistikleri tarafindan yanhg yansitilmigtir. Amerika Birlegik Dev-
letleri’nin ithalati ulusal GSMH'nin % 19'una egittir. Bundan yararlanan
iilke ya da bolgelere gore boliigtiiriildiigiinde, bunun ulusal ekonominin
devindirici giicii olabilecegi zor anlagilmaktadir. Omegin, Avrupa iireti-
minin yalmzca % 5'i Amerika Birlegsik Devletleri yolunu tutmaktadir.
Bu durumda, bu % 5’lerin bir varyasyonunun, énemli bile olsa, kon-
jonktiir degerlendirenlerin ileri siirecegi gibi, Avrupa ekonomilerinin
iyiye gitmesinde rol oynamas: anlagilabilir bir sey midir?

Yine de, 1997 Asya krizinin ve 2000 Amerikan durgunlugunun ardigtk
iki evresinin ortaya gikardig1 sey budur. Peginden gelen diinya ¢apindaki
finans krizi nedeniyle 6zellikle belleklerde kalmig olan birinci evre, Asya
ile Avrupa’'nin hangi noktada Amerika’nin i¢ konjonktiiriine bagl hale
geldigini de kanitladi. Felaketzede ekonomilerin kendine gelmesi, 1998
sonunda saptanan Amerikan biiyiimesinin hizlanmasindan itibaren ger-
ceklegti ve Asya'daki kriz dalgasina zaten maruz kalmig olan Avrupa
ekonomileri de bu hizlanma sayesinde giiglii bir sekilde kendilerine geldi-
ler. Bu imgeye bagvurmamiza izin verilirse, diyebiliriz ki, Waterloo’daki
Napolyon gibi timitsiz bir durumda bulunan uluslararasi ekonomi, impa-
ratorun tersine, merkez bankacisinin giiglii bigimde kamgiladigi Ame-
rikali tiiketici kigiliginde kurtaric1 bir General Grouchy'nin ortaya gik-
tgin gordi. Buna kargihk, Amerikan konjonktiiri 2000 yilinda geri
cekilmeye bagladiginda, bu durumun giigten diigiiriicii etkileri diinyanin
cesitli bolgelerine ve ozellikle de i¢ dinamikleri anlamh bir biiyiime
ritmi tutturmayi bagaramamig olan Bat1 Avrupa'ya hizla yayildi. Dolayi-
styla, farkli ama ¢ok yakin tarihli iki konjonktiirel durum, ilke olarak
tartigmali Amerikan talebindeki bir agiriligin, diinyanin geri kalaninin
giiglii ve uyumlu bir biiyiimeden yararlanmasi igin yine de gerekli oldu-
gunun kanitin1 getirir.

Ciinki farkh partnerler iizerinde Amerikan talebinin etkisi, Amerika
Birlegik Devletleri'nin dig ticaret rakamlarindan yola gikarak hesapla-
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nabilecek olant son derece agar. Yerel iiretim kapasitelerini doyuran
Japon, Kore ya da Cin tiiketim iiriinlerine kitlesel talep, ayn1 zamanda,
ihracatg sektoriin yatirim ve eleman alma kararlarinu dikte eder ve ig
tiikketimi dolayli olarak destekler. Sinai Avrupa’nin sagladigi donanim
mallannin Amerika Birlesik Devletleri tarafindan ithali, yerel tiiketim-
den ¢ok cilizdestek gordiigiinden, ihracatlarin diizgiin igleyigine ézellikle
bagimli olmug Yagli Kita’nin konjonktiiriinii saglamlagtirir. Tersine, Asya
ile Avrupa’nin “Amerika” siparig listeleri bogalmaya yéneldigi anda,
isletmeler dolaysiz 6ngoriilerini diigiirmek iizere gdzden gegirirler ve
kendi istihdam ve yatinm projelerini azaltirlar. Ekonomi burada pek az
bir kesinlige sahip oldugunu itiraf etmektedir, ¢linkii s6z konusu iilkelerin
konjonktiirii iizerinde ihracat varyasyonlarinin etkisini nisbi bir kesin-
likle 6lgmedigini gérmiig olur. Ama olaylarin titizlikle gozlemlenmesi,
ciro déngiisiiniin mantigina dayanarak, uluslararasi konjonktiiriin temel
egilimlerini ortaya gitkarmay: saglar. En azindan 1998'den bu yana bu
konjonktiir, gegmiste bilinmeyen bir sekilde tamamen Amerikan kon-
jonktiire baglanir. Savag sonrast Amerikan durgunluklari, hatirlandigi
kadariyla, diinya ¢apindaki durgunluklara asla yol agmamigken, giinii-
miizde Amerika Birlegik Devletleri’nin basitge yavaglamasi, diger gelismis
uluslarin ve kimi zaman yeni dogan uluslarin yayilma akimini tehlikeye
sokan dolaysiz sok dalgalarina yol agmaktadir.

Bu evrensel saptama karsisinda, ekonomistler kabilesi yanip yakin-
mayi1 benimsemektedirler. Amerika’'nin partneri devletleri yerel talepte
artig imkanlarn bulmaya ¢agirirlar ve yeni ig alanlan agmak igin igsizleri
daha fazla kullanmaya yonelik olarak galisma pazaninda reform yapmayi
ya da kamusal yatinm planlan, kimi zaman da kredi oranlarinda ilave
diisiigler bigiminde yatistiric1t 6nlemler dnerme riskine girerler. Bununla
birlikte, bu 6nerilerin yaraticilari bunlarin sinirlarin1 herkesten daha
iyi bilmektedir. Merkez bankasi parasinin kira bedelinde pek bir diigiig
beklenmemelidir. Bu bedel zaten, Avrupa’da bu son iki yilda oldugu
gibi, tarihsel olarak % 2, hatta % O gibi diisiik diizeydedir. Japon merkez
bankasinin yillardan beriuyguladigi rakam budur. Gegici is alanlan yara-
tabilen ama siirekli ciro akimlarina yol agamayan yeni altyap: planla-
rindan da umulacak pek bir sey yoktur. Caligma pazari iizerine yeni iyi
niyetler sunarak talebin yeniden canlanmasina kargilik bulmak gerekme-
dikge, igsizlik tazminatlan kosullanndaki reformdan beklenecek sey daha
azdur.

Ama, Amerikan talebi bagka yerlerde saptanan yetersizlikleri telafi
edemediginde diinya ¢apindaki talep zayiflig1 olusacag tespiti kargisinda
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ekonomistlerin bu zayifligin genel bir unsurunu ortaya koyamamasi nere-
den kaynaklanmaktadir? Bunun farkinda olmamalarindan mi, yoksa,
tersine, bunu bilerek, ortaya sermek istemediklerinden mi? Gergekten
de, bu saptamayt, diinya 6lgeginde emek maliyetindeki diigiig, yani diinya
capindaki serbest miibadele uygulamasinin rehberligindeki diigiis gibi
pek de kolay olmayan bir diger saptamayla kargilagtirmaktan kaginmakta-
dirlar. Boylece, uluslararasi konjonktiiriin nigin bu kadar dayaniksiz ve
Amerika'ya bu kadar bagimli oldugunu soylerken, genel ve dolaysizca
saptanabilir niteligine ragmen sessizce gegistirilen tek olgu, diinya gapin-
daki serbest miibadeleden yana biiyiiyen bir lgekte kullanilan yetenek
ve emegin en diisiik diizeyde ticretlendirilmesidir. Ekonomistler, diinya
konjonktiiriinde ticret deflasyonunun ¢okertici etkilerini agitkga gérmez-
den gelmeyi nasil bagariyorlar? Ciinkii bu ¢okertici etkileri Amerikan
anormalligi ortaya koymaktadir. Diinya ekonomisinin iyi bir ritim tuttu-
rabilmesi i¢in, Amerika’'nin borglarda ve tiiketimde bir abartiya teslim
olmasi gerekiyor. Bu durumda tiim gostergeler, kiiresellesme yanlis1 eko-
nomistlerin 6vgiileri altinda uygun bigime y6nelirler. Ama Amerikan
i¢ dinamikleri gevsediginde, bunun ardindan gelen karaya oturmanin
derindeki nedenlerini aragtirma riskine kimse girmez. Amerika Birlegik
Devletleri’'nin tanrinin yardimiyla kendine gelmesi beklenir; bunun
Amerikalilara getirdigi ilave borg bedeli ve Amerika tarafindan diinya
capinda tasarruf ithalat1 olarak bedeli ne olursa olsun...

Bu gostermektedir ki, yirirlikteki kiiresellesme kesinlikle maddi
ilk anlamiyla Amerikan’dir, ¢iinkii Amerikan talebi bunun dolaysiz ger-
ceklesme koguludur. Amerika, agiriliklariyla, diinyanin entegral serbest
miibadele ve bunun peginden gelen iicret deflasyonu bahsine tutugmasini
saglamaktadir.






3
Ucret Deflasyonu

20 Eyliil 1992’de Fransiz halki Avrupa Birligi tiyesi on bir iilkenin parasal
birlegmesini karara baglamak iizere ¢agrilmigti. “Evet”in ategli yandag-
lari, bagka argiimanlann yani sira, bizim ekonomimizin dzellikle duyarh
oldugunu ileri siirdiikleri enflasyonun yeniden canlanmast riskine karst
yeni paranin —-bereket versin ki!— sundugu koruma iizerinde 1srarla dur-
muglardi. Onlarin savunmalari, bildigimiz gibi, biiyiik merkez bankalari-
nin yonetici alanlarinda ve biiyiik ekonomilerinin hazinelerinde egemen
olan séylemle uyuguyordu. Resmi ekonomi, sifir enflasyonun yénelinmesi
gereken ideal hedef oldugunu ima ederek olasi en diigiik enflasyondan
yana argiimanlarini gogaltiyordu. Azami dezenflasyonun tiiketicileri zen-
ginlegtirdigini, yatirima ve istihdama elverigli kir oran1 diisiigleri sagladi-
gin1 ve paranin uluslararas: degerini destekleyecegini ileri siiriiyorlardi.

Bu argiimantasyonun zayifhigi, giiniimiizde, iizerinde daha fazla dur-
may! hak etmemektedir. Ozellikle Avrupa parasinin yerlestigi yillarda,
enflasyonun geligmig ekonomileri tehdit etmeye son verdiginin ve resmi
ekonominin bu ekonomik parametre ile diger parametreler arasinda
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kurdugu tehlikeli iligkilerin abartilmig oldugunun bilincine varildi.
Tiiketiciler, fiyatlarin zamansiz yiikseliginden ¢ok, iglerini yitirmenin
tehdidi altindaydilar. Uzun vadeli borg pazarinda faiz oranlarini diigiiriicii
unsur olmaktan uzak olan, merkez bankalarinin siirdiirdiigii enflasyonu
onleyici politika, uzun yillar boyunca, uzun vadeli borg verenlere uygun
bir rant durumu yaratti. Fiyat istikrari, kambiyo pazarinda paranin giicii-
niin diger olgiitleri arasinda bir 6lgiit olarak —elbette en temeli degil-
kendini gosterdi. Her ey yanligti ya da biiyiik oranda yanligt1.

Oysa, 2002 sonbaharindan itibaren, Fransa’nin gérdiigii en gergekiis-
tiicii referandumdan tami tamina on yil sonra, taninmig ekonomistlerin
yayimladiklan ¢ok sayidaki analizler bizi deflasyon riskine kargi uyarmaya
bagladi. Sagirtict bir durum! Uyar, gergekten de genellikle, olgulanin
biiyiik olgiide yalanladig, enflasyona kargi miicadelenin eski havarilerin-
den gelmektedir: Konunun ve doktrinin degismesi simdi hakli olma-
larina yeter mi? Petrol fiyatlan iyice yiikselmigken, biiyiik uluslarin resmi
fiyat endekslerinin tiimii de, Japonya harig, yazgisal sifinn iizerindeyken,
Avrupa’'nin ve Amerika’'nin ¢ok sayida sehrinde konut fiyatlari, pazar
operatorlerinin spekiilatif atnlimiyla giiglii ve diizenli olarak yiikselirken,
bu havarilerin séziinii ettikleri yeni tehdit ger¢ekten var midir? Ekono-
mistler, eski teghislerinin yerine ters yonde bir teghis koyarak, yeni ana-
lizlerinin gegerliligini dert etmeden, gegmis yanilgilarini unutturmaya
mu1 ¢ahgiyorlar?

Deflasyonist tehdit, ne yazik ki, enflasyonist riskin olabileceginden
¢ok daha az hayalidir. Tekrar edelim, 1970’li yillarin iicret enflasyonu
biitiin gelismis tilkelerde kesin olarak ortadan kaldinldiginda, yani 1985’e
dogru, fiyatlardaki yiiksek enflasyona geri doniig ciddi bir tehlike ol-
maktan gikti. Sinirh bir alan igerisinde gergek enflasyonist gerilimlerin
yeniden dogmas igin Almanya’'nin birlegmesi gibi 6zel olaylar gerekti.
O zamandan beri, sanayilegmis biiyiik tilkeler de facto olarak, maniifaktiir
tiriin fiyatlarinda goéz ardi edilebilecek bir artig ile hizmet fiyatlarindaki
ilimh artig kosullannda yagamaktadirlar. Bu egilim, Amerika Birlegik
Devletleri ile Avrupa’nin gegen yiizyil sonunda yararlandiklari son canh
biiyiime evresinde tam anlamiyla onaylanmigtir. Fiyatlardaki artig, asla
% 3'iin tizerine kalic1 olarak ¢ikmadi; konjonketiir, en yiiksek diizeyinde,
istihdam pazarinda siddetli gerilimler yarattiginda bile gegmedi. Ameri-
ka ve Avrupa ekonomilerinin gergek el emegi kitliklariyla kargilagtiklar
bir an da geldi. Oysa, biitiin olarak ekonomik teori, bu durumu, enflasyo-
nun geri doniigiiniin tipik 6zelligi olarak gérmektedir. Ama iicretlerde
enflasyon hi¢ yaganmamaktadir, fiyatlarda da yaganmamaktadur; tabii
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borsa ve gayri menkul pazarlarindaki spekiilatif atilimlar bir yana biraki-
lirsa, giinkii bu bagka bir hikayedir.

Bizim ekonomilerimizin enflasyona kargi gosterdigi bu direnis, tek
bagina, iinlii “stagflasyon”un eline diigtiikten yaklagik yirmi yil sonra,
savag sonrast kapitalizminde oldugu gibi klasik kapitalizmde de iglem
gormiig ekonomik mekanizmalarin oyununu yeniden degerlendirmeyi
hak etmektedir. Bu arada, reddedilmesi gii¢ bir bigimde, konjonktiiriin
tegvik ettigi sektorler de dahil olmak iizere, aygitin biitiinii iginde ticret-
liligin agirhgindaki diigiisii belirledigini soylemekle yetinelim. Ucret-
lilerin igverenler toplulugu kargisinda, “sanh” denen yillarda edindikleri
esitlik konumu geride kald1.

Bununla birlikte, enflasyonu deflasyondan ayiran adim, fiyat endeks-
lerinin belirtemeyecegi kadar genistir hala. Gergek enflasyonun % 3'liik
istatistik egiginden itibaren burnunu gosterdigini ve deflasyonun mate-
matiksel olarak sifinn altinda bagladigini kabul edersek, rakamsal ayrim
topu topu li¢ puandir: énemsiz bir seydir bu. Deflasyon-kargiti miicade-
lenin yeni savaggilarini gok biiyiik bir uyaniklik gstermeye tegvik eden
bu sey, enflasyonu deflasyondan gergekten neyin ayirdigini bize séyleme-
mektedir. Bu arada, savag sonrasinda deflasyon ortadan kaybolup Japon-
ya'da gegen yiizyilin son on yilinda yeniden ortaya ¢iktiginda, deflasyon,
teorik tanimlara geri donigii dayatan bir yeniden-kesif olur. Bu iglem,
bir yandan, deflasyonun fiilen yeniden ortaya ¢iktigin1 dogrulamak igin
ve diger yandan, 6rmeklerini bize gegmisin sundugu deflasyonla hangi
olgiilerde 6zdeglegtigini gormek igin —bu ikili gerekgeyle— gereklidir. Bu
islemden iki temel sonug kaynaklanur: Birinci olarak, klasik deflasyon,
mal talebinin aleyhine paray biriktirmekten ibaret olan ve temel kay-
nap1 spekiilatif kabarciklann patlamasinda bulunan bir goriingtidiir; ikin-
ci olarak, geligmig ekonomileri tehdit eden deflasyonist siireg klasik
tanimlardan kaynaklanmaz, diinya ¢apindaki serbest miibadelenin ve
bunun varlik nedeni olan emegin iicretlendirilmesinin zorunlu diigiigi-
niin pesinden dogar; sonug olarak, klasik deflasyonu 6nleme politikalar,
cagdag deflasyon kargisinda iglevsizdir.

Klasik Bir Deflasyon Omegi:
1990'L Yillarin Japon Deflasyonu

Ekonominin tarihi, yakin donemde, klasik deflasyonun tipik bir drmegini
tesadiifen sundu. 1990'dan beri yerlegmis olan ve belki de ancak 2004’te
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sona erecek olan Japon krizi, katisiksiz ve kalic1 bir deflasyonun tiim
karakteristik ozelliklerini gosterdi: Fiyatlarda siirekli digiig, ailelerin
titketim egiliminde siiregen erozyon, iiretime ve tiiketime verilen kre-
dilerin tiikenmesi, alicilarin vadeli 6demeden gekinmeleri ve buna kar-
silik, saticilarin teslimatta nakit ya da avans 6deme talebi, iicretlerdeki
nominal diigiig, faiz oranlarinin genel diigiigiiniin etkisizligi, banka siste-
minin ¢okiigii.

Birinci karakteristik: Biitiin fiyatlarin siiregen diigiigii. Kamuoyu igin
oldugu kadar teori igin de temel 6nemdeki bu noktay1 degerlendirmek
bu kadar kolay degildir. Enerji gibi ya da kamu hizmetlerinin tarifesi ya
da baz1 besin maddelerinin fiyat1 gibi kamusal olarak desteklenen baz
ithalatlann fiyat1 yiikselige gore ayarli kaldig igin bile olsa, tiim fiyatlarin
ayni anda diigme ihtimali neredeyse bir yana birakilmugtir. 1990’liyillarda
Japonya’daki durum buydu ve biitiiniiyle ekonominin deflasyona gémiil-
mesini bu durum hi¢ engellemedi. Bu olgu, biitiin olarak fiyatlardaki
diisiisiin, i¢ pazarin 6nlenemez depresyonunun sonucu oldugunu gésterir.
Ama bu diigiis kendi kendine besleniyor gibidir. Bu durum, tiiccarlarin
kar fazlasinda yapacaklan bir tiir genel indirimin sonucu gibi, ailelerin
tiiketim igtahin1 tegvik etmek yerine, onlar1 alimlarini farklilagtirmaya
tegvik eder, ki bu da, dogal olarak, 6nceden var olan durumu biraz daha
siddetlendirir.

Ikinci karakteristik: Ailelerinin tiiketme egiliminde erozyon. En ya-
kin dénemli Japonya drmeginde bu goriingii genellikle s6z konusu aile-
lerin agin tasarruf istencinin sonucu olarak yorumlandi. Gergekten de,
tiikketme egiliminin zayiflamasi ya da tasarruf istencinin artigt, ayn1 go-
riingiiniin simetrik iki tanimi1 olarak belirebilir. Ama bu, tasarruf ile
para biriktirmeyi karigtirmak anlamina gelir. Japon tasarruf giicii, uzun
vadede, Japon ekonomisi igin zararli sonuglara yol agmayacak sekilde
kendini gosterdi. Deflasyon dolayisiyla ortaya ¢ikrnig yeni olgu, iicret-
lendirilmemig banka mevduatlar ya da kigisel kasalarda para bulundurma
bi¢imindeki nakit tasarruf birikimidir. Bu, bir yandan, meta alimlarindan
uzak durmanin ve diger yandan, yararlandiklan iicret artigina ragmen
kiigimsenen vadeli plasmanlardan uzak durmanin belirtisidir. Nakit
mal varligina sahip olmak, bir dnlem giidiisiiniin ya da bir spekiilasyon
giidiisiiniin destekledigi tasarruf istencini degil ama paray elinde bulun-
durmaya uygun ve ne tiir olursa olsun mala sahip olmaya uygunsuz, dos-
dogru bir borsa alim satim [arbitrage] istenci ortaya koyar. Japon aileler,
arzularini daha fazla tatmin etmek ya da yaghlklarina sistemli olarak
hazirlanmak yerine yen biriktirmeyi tercih ettiler. Bu arada belirtelim
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ki, yerel niifusun yaglanmast, bazi analizlerin tersine, deflasyonist siiregte
o6nemli bir rol oynamamigtir. Emekli maaglar1 gayet doygun olan ve
tasarrufta bulunma gerekliliginden kurtulmus yagli Japonlar tiiketim
atilimint énlemek bir yana, ¢ogu zaman desteklemiglerdir.

Ugiincii karakteristik: Ekonomide kredinin titkenmesi ve alicilar gibi
saticilarin da nakit 6deme tercihi. Bu nokta, okurun yéniinii saptiracak
niteliktedir. Gergekten de, Japon krizini inceleyen ¢ok sayida analiz,
ozellikle de bir tiir nekahet déneminden sonra Japonya’nin yeniden
diigiis yili olan 1995'ten itibaren g¢ogalan analizler, Japon bankalarinin
sahip oldugu koétii alacaklilar tizerinde durdular ve bu vesileyle, bankalarin
kendi karlarini iyilegtirmek igin bunlar1 ortadan kaldirmayi reddetmele-
rini elegtirdiler. Onlara bakilirsa, insafa kalmig bu kredi politikasi, ig
ekonominin gergekten yeniden yapilanmasini engelleyerek takimadada
krize yol agtyordu. Yine bu analizlere gore Japonya, bir kredi tiikenmesin-
den ziyade, kugkulu alacaklarin ortadan kalkmasini engelleyen bir agin
hoggorii politikasindan zarar gormektedir.

Celigki gergek olmaktan daha ¢ok goriiniigtedir. Japon bankalarinin,
6deme giicii kugkulu igletmeler de dahil, i¢ ekonomiden desteklerini
asla cekmemisg olduklan bir yaniyla dogrudur. Art arda gelen hiikiimet-
lerle merkez bankasinin onay1 sayesinde siirdiiriilen bu kolektif politika,
igletme iflaslarinin yayilmasini ve buna bagh olarak istihdamin ¢6kiigiinii
6nleme temel amaciyla, olgusal olarak, biiyiik bir kitle olugturan eski
kredileri siirekli yenilemekten ibarettir. Buna kargilik, giigliik geken iglet-
melere yardimlann siirdiiriilmesi, yeni isletme projeleri igin ya da —ig
talebin cilizlig:1 ve ailelerin sahip oldugu agin bol likiditeler nedeniyle—
tiketim igin kredi taleplerinde ¢okiise eslik etti. Uretime ve tiiketime
kredi geklindeki klasik ekonomik igleyig, bu dénem boyunca genel olarak
uygulama dig1 kaldi.

Eszamanli olarak, Japonya’da giindelik ekonomik yagami gézlemle-
yenler saticilarda ve alicilarda sagirtici tavirlar saptadilar. Omegin, kon-
feksiyon terzisi, ticari gelenege aykin olarak, avans ddeme talep ediyordu.
Ya da, tersine, 6zel bir gérev siparig etmis olan igletme, aligildik siirelerde
O6deme yapmay: ihmal etmektedir. Cok sayidaki bu gozlemler, deflasyonist
evreleri belirleyen nakit paraya sahip olma yoniindeki genel tercih fik-
rine tamamen uygundur.

Dérdiincii karakteristik: Nominal iicretlerde diisiis. Ileri bir evreye
erigmig olan bir deflasyonun isaretidir. Ilk evresinde, ise almalarin dur-
mast ile emek pazannda depresyonun etkileri, kalifiye olan ve olmayan
emekgilerin biiyiik kitlesinin ticretlerini istikrara kavusturmak yoniin-
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dedir. Caligma sdzlesmeleri igverenler tarafindan tek yanh olarak degisti-
rilemeyeceginden, gorevlerinde tutulan galiganlarin iicretleri yalnizca
mutlak deger olarak dondurulmugtur. Ama eger, yeni yiizyilin baginda
Japonya’da oldugu gibi, deflasyon devam ederse, isletmeler daha diisiik
ticretlibir el emeginiige almak igin insan sayisindaki kismi yenilenmeden
yararlanirlar. Ortalama ticret orani derece derece diiger. Hareketin sonu-
cu, gegmiste, tiiketim fiyatlarindaki tedrici diigiigiin sonucu olan ticret-
lerin alim giiciindeki artist 5nlemek olur. Matematiksel olarak igletmelere
uygun olan nominal ticretlerdeki diigiis, aslinda, i¢ alim giiciinii agindir-
dip1 6lgiide, yerel tiiketicilere hitap eden igletme sonuglarina zarar verir.

Besinci karakteristik: Faiz oranlarindaki diisiisiin etkisizligi. Keynes,
deflasyonist siirecin faiz oranlarinda diigiige yol agan mekanizmay: nasil
engelledigini kanitlamak igin biitiin ikna giiciinii ortaya koydu.! Satig
hacimlerinin ve fiyatlarin eszamanli olarak diigiisii, gergekten de, iglet-
melerin, ister iiretimlerini modernize etmek igin olsun ister iiretim dlge-
gini artirmak igin olsun, yatinm riski almalarin1 engeller. Onlarin deger-
lendirmesine gore, para fiyatindaki diigiis, zararina satig riskini ve satig
fiyatlarinin egzamanh olarak diisiig riskini kargilamaz. Temel 6lgiit, on-
lardan talep edilebilecek faizlerin tutar degil, eger zararina satig devam
edecekse amortismanlan gergeklegtirme giigliigiidiir. Japon deneyiminin
dogruladip1 sey budur: Japon merkez bankasinin, kendisine bagl olan
ticari bankalar agina 6nerdigi para oraninin sifira diigiigiiniin belirgin
bir etkisi olmamgtir. Hatta, bu sifir oraninin, Japon tiiketicileri ekono-
mik krizin tersinmezligine ikna ederek, ekonomiyi biraz daha gikmaza
sokmaya katkida bulunup bulunmadigini, Ortodokslugu pek dert et-
meyen bazi ekonomistlerin pegisira kendimize sorabiliriz.

Altunc: ve sonuncu karakteristik: Banka sisteminin iflasi. Haber,
gazetelerin yaz1 kurullarina asla ulagmamuig olsa da, Japonya bu tiirden
bir durumla kargilagmugtir. Olayin resmilesmesi sonucunda ortaya ¢ika-
cak yikic1 etkileri engellemek i¢in merkez bankas, kiigiik ve orta igletme-
ler iizerinde sahip olduklan alacaklarin esas kismini yenilemek igin ban-
kalara siirekli olarak yardim ederken, bu alacaklarin en giipheli boliimii-
nii, irrasyonel tavirlara aldirmaksizin, kendi hesabina gegirdi. Merkez
bankasini mali bir kurtanci érgiit gibi igin i¢ine sokan bu cesur politika
nesnel olarak gegici bir ¢6ziimden kaynaklanir, ama bu zorunlu bir gegici
¢6ziimdiir, bunun sayesinde son dénemdeki Japon enflasyonu, Biiyiik

1) John Maynard Keynes, Théoriegénérale de l'emploi, de lintérét et de la monnaie, Paris,
Payot, 1985.
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Depresyon déneminde Amerika Birlegik Devletleri'nde goriildiigi gibi
krizi biiyiiten bir banka ¢6kiigiine yol agmadi.

Bu sonuncu deneyim, bu konudaki klasik Keynesgi analizi tiim ince-
likleriyle belirtmeyi saglar. Deflasyon, bir kez yerlestiginde, baglangigtaki
durgunlugun etkilerini agama agama giddetlendirerek, kendi kendinden
beslenme egilimindedir. Ailelerin ve kiigiik igletmelerin parayr nakit
olarak koruma ve siirecin 6ziinde yatan borglarin1 édememe tercihi,
deflasyona, onu kelimenin tam anlamiyla durgunluktan net olarak ayi-
ran tekil bir geligim seyri verir ve parasal canlanma politikasinin etkisini
pek aza indirir: bu bakig agisiyla, Keynes'in tezi kendi gegerliligini ve
giincelligini korur. Buna kargilik, Japon ekonomisinin gegirdigi on beg
gii¢ yil bize beklenmedik iki ders verdi: Biri hayal kinkligina ugraticidur,
kamusal harcama dolayisiyla canlandirma politikasinin etkisizligi; yiirege
su serpen Otekisi ise, merkez bankasinin tavriyla banka sistemini kutsa-
ma imkanu1. Birinci ders pek az yorum gerektirir: Biit¢eyi yeniden canlan-
dirmak igin art arda on iki planin yol a¢t1g1 ve Japon hazinesini diinyanin
en borglu 6rgiitii yapan bir kamu harcamalar seli, 6zel sektoriin yatirim
ve tiiketim istegini canlandirmay: bagaramadi. Katigiksiz ve sert deflasyon
rejiminde, biitgenin canlanmasinin, elden diigmeyen Keynesgi 6gretinin
tersine, parasal canlanmadan bagka pek etkisi yoktur. Ama ikinci ders
de diigiindiiriiciidiir: merkez bankasi tarafindan bankacilik sistemine
siirekli serum verilmesi, mali depremin yayginlagmasinin 6niine set gekti.
Dolaysstyla, uygun yeni kogullarin yeniden belirmesi i¢in muhtemelen
gerekli zaman bu gegici gare sayesinde kazanilabilir, 6rnegin ihracatlarda
ilave bir atilim ya da tiiketim pazarina daha az hesapg1 ve daha miisrif
geng kusaklarin gelmesi, ¢okiintii halindeki ekonominin adim adim ye-
niden canlanmasini saglayacak yeni uygun kosullar.

Klasik Deflasyon Nasil Dogar?

Bilyiik Cokiintii modeline siireci itibariyla gok benzeyen Japon deflas-
yonu, 1980’li on yillarin sonundaki borsa ve gayri menkul degerlerin
i¢patlamasi iginde yer alan dolaysiz kokenleri bakimindan da bu modele
benzemektedir. Bu arada sunu gozleyelim: Ekonomistler, spekiilatif ka-
barciklarin patlamasini deflasyonun temel nedeni olarak suglamakta
a1z birligi edince, bu durumdan, olgusal dersler diginda bagka ders gikar-
mak istemediler. Akli baginda kigiler sik sik “risk toplumu” temasi iize-
rinde fikir belirtirken, bu kabarciklarin olugumunun yol agtig1 temel
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risk, ekonomik ve toplumsal diisiince alaninda kalir. Buna saginlmaya-
cakur. Gergekten de, bir borsa ve gayri menkul kabarciginin patlamasinin
deflasyon baglatic1 bir etken oldugu dogruysa, bu durumda, buna sahne
olmus pazarlarin agin sigmesini ngérmek, dolayistyla bununla miicadele
etmek uygun olur. Ama bunu 6ngérmeye ¢aligmak, kendi kigisel perspek-
tiflerinin tehdit altinda oldugunu gorecek faillerle ¢atigmaya girmek
degil midir? Bu, ayn1 vesileyle, hissedar igin deger yaratma ilkesine ve bu
pazarlarin sonsuzca geniglemesine dayanan bir ekonomi vizyonunu, gok
temel bir bigimde sorgulamak degil midir? Japon kabarciklarinin patla-
masi elbette bu nedenlerden dolayi, hakli olarak beklenen temel sorgula-
malara —peginden gelen zararlara ragmen- yol agmadi.

Deflasyon zehri, ekonomik organizmaya pratikte nasil dahil olur?
Kelimenin tam anlamiyla durgunluk, baglangigta, deflasyonist siiregle
ortak sayisiz veghe sunar. Durgunluk, yiiksek yatinmlarin damgasim
tagtyan giiglii bir yayilma déneminin; uygun bir istihdam oraninin ve
genel bir iyimserligin biiyiik 6lgiide destekledigi bir tiiketimin; ekono-
miye verilen borglarin 6nemli oranda geligtigi ve genellikle hisse ve
gayri menkul fiyatlannda giiglii bir yiikseligin gériildiigii d6nemin sonun-
da yer alir. Klasik gevrim analizinde, atilim evresinin kagimilmaz benzeri,
diigiis evresi boyunca goriilen az ¢ok ciddi ve acili bir yeniden diizenle-
medir. Deflasyonun tiim (ya da tiime yakin) har¢ maddeleri, durgunluk
strasinda zaten mevcut olduguna gére, deflasyon iginde durgunlugu ¢i18-
rindan ¢ikaran giddetlendirici unsurlar hangileridir?

Giiglii bir biiyiime devresinin ertesinde, ekonomide iig dizi yeniden
diizenlenme gergeklesir: Uretim ve istihdam kapasitelerinin “fiziksel”
yeniden diizenlenmesi, kredi hacminin “parasal” yeniden diizenlenmesi
ve mali ve gayri menkul aktiflerin degerlerinin “muhasebe agisindan”
yeniden diizenlenmesi. Ugii de kaginilmazdir. Politik ve parasal yetkililer
bunlan engellemeye ¢aligsa da, kalic1 bir canlanmaya sonradan engel
olan istikrarsizliklar varhgini siirdiirebilir. Onemli olan ey, durgunlugun
ya da ardindan gelen resesyonun, ekonomiyi yikima siiriikleyen etkenle-
rin kiimiilatif zincirlenigine yer vermemesidir. Cevrim mantigindan pek
haberdar olmayan birgok kisi, yatinm yoklugunu, igsizligi, kredi azalma-
sin1 ve gelirlerin hizin1 yitirmesini gézlemlediklerinde zaten bagka gikig
hayal etmezler. Bununla birlikte, yeniden-diizenlenme evresindeki eko-
nomi iizerinde agirhg olan olumsuz unsurlarin sonraki canlanmay: en-
gellemesi ender bir durumdur. Igletmeler akla uygun riskler alarak yeni
projelere atilmak igin yeterli karhlik orani bulabildiklerinde, bu canlan-
ma normal olarak gergeklesir. Ekonominin deflasyon yokusundan siiriik-
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lenmesi igin, demek ki, ge¢mig biiyiime agiriliklarinin sénmesinin, en
onemli ekonomik giigler agisindan ilave bir ¢okiise dogru yuvarlayan
kararlara yol agmas gerekir.

Agint iiretim kapasitelerinin sénmesinin temel iglevi, fiyatlarin agin
diigiisiinii engellemektir. Ciinkii, ekonominin sonradan depregme kapa-
sitesi, 6ncelikle, fiyat alaninda kendini gosterir. Joseph Schumpeter,
gevrim teorisini otaya koyarken, igletmelerin, harcamalan azaltmanin
karhliklar tizerindeki olumlu etkisini heniiz hissetmeyerek, pazar paylar
ele gegirmek igin, rakipleri ve kendileri igin yikici fiyat savagina girigmeye
yoneldikleri nazik ddnem boyunca iireticiler arasinda fiyat anlagmalarini
savunmaktan gekinmemistir. Ilk risk, demek ki, igletmelerin kendi yeni-
den yapilanmalarinin olumlu etkilerinin kendi muhasebelerinde ortaya
¢tktigin1 gérmeyi engelleyen anormal bir fiyat diigligiinde yatmaktadir.

Kredinin az bulunur olmas, fiziksel iiretim kapasitelerinin azalma-
styla aym1 mantiktan kaynaklanir. Nasil ki igletme sektorii en az yararh
birimleri kapatmaya ihtiyag duyuyorsa, finans sektérii de en kugkulu
alacaklarinin bir béliimiinii tasfiye etmek zorundadir. Kredi mevduatin
diigiirme yoniindeki zorunlu gabas, yine de, heniiz tiim meyvelerini vere-
memis olan vaatkar faaliyetlerin varligin1 ya da geligimini tehlikeye
atma riski igerir. Bununla birlikte, maliyecilerin diizenledigi tasfiyelerin,
onlar agisindan émek bir aynmcilik gostergesi olmadigr kesindir. Bu-
nunla birlikte, igin iginde olanlar, kendi hesaplarinda goriilen kugku
verici alacaklarin yiikiinii hafifletmeye galigsalar da, daha kalabalik bir
miigteri kitlesini daha giizel giinler i¢in koruma kaygisi da tagirlar. Bu
kaygi, borglularinin biiyiik bir boliimiinii iflasa siiriiklemeyi engeller.
Asil risk, daha ziyade, finans sektériiniin kugkulu alacaklan provizyona
baglama zorunlulugundan kaynaklanir. Provizyonlar aligildik diizeyle-
rine gelmedikge, sektor genlesici bir politikayla bag kurmakta tereddiit
gosterecektir. Demek ki her sey bu provizyonlarin énemine ve daha
sonra bunlan finansorlerin normal kabul ettikleri diizeye indirgeme
kapasitelerine baghdur.

Spekiilatif aktiflerin fiyatindaki sigskinligin sénmesi —6zel sahislarin
ellerinde bulundurduklari borsa tahvilleri, bagka girketlerin sahip oldugu
kotalandirilmig ya da kotalandirilmamug sirketlere katihmlar, sehirler-
deki gayri menkuller— hi¢ kugkusuz ii¢ yeniden-diizenleme iginde en
tehlikelisidir. Bunun 6nemi genellikle ekonominin dar bogazdan gegme
kapasitesini belirler. Gergekten de, bu aktiflerin degerindeki diigiig, bun-
larin sahibi olan igletme ve banka hesaplarin1 mekanik olarak diigiiriir.
Bu miilk sahipleri, yatinm yoklugundan, igten ¢ikarmalardan ya da kus-
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kulu alacaklarin ortadan kaldirilmasindan kaynaklanan énceden zikre-
dilmisg olanlara eklenen ilave provizyonlar gergeklestirmelidirler. Onlarin
aktifinde haksiz yere muhasebelestirilmig degerlerin diizeltilmesi faz-
lasiyla sert olsa da, sirketlerin kérlarla bag1 mantikl siireler iginde yeni-
den kurulmaz ve deflasyon tohumu ortaya gikar. Ekonomist Irving Fisher,
Biiyiik Depresyon’un dorukta oldugu yil olan 1933 yilinda hazrladig
debt deflation teorisinde 6zellikle bu riske teshis koydu. Onun akil yii-
riitmesi, cari kaynaklan yikiimliiliiklerine denk diigmeyen igletme ve
bankalarin, olumsuz sonuglarin yeniden art arda gelmesiyle birlikte bu
aktiflerin degerini dongiisel olarak diigiirerek, nakit para elde etmek
i¢in kendi aktiflerini elden ¢ikarmaya baglamalarini suglar.

Demek ki deflasyon riski 6yle giigliidiir ki, borsa ve gayri menkul
pazarlarinda ilk olarak, biiyiime evresinde beliren 6nemli bir arz agirilhig1
ve ikinci olarak da énemli bir agiri-deger kazanma kendini géstermigtir.
1990’11 yillarin sonu Japonya’sinda belirleyici olmug olan sey bu ikinci
agirihiktir, sonraki deflasyonist siiregte iiretken ekonomiyi tuzaga diisiir-
miig olan gey ikili hava kabarcigidir. Japon igletme ve ailelerin biiyiik
gogunlupu, tahmin edebilecekleri gelecekteki gelirleriyle kiyaslandiginda
tamamen orantisiz olan yatinnmlara kendilerini teslim etmek igin ihtiyat-
larin1 bir yana birakmaya yoénlendirilmiglerdir. Dogrusu, spekiilatif bir
pazarin gelisimi, kosullar dikkate almadigindan degil, ekonomik faillerin
yanhg kararlarina yol agtig1 igin tehlike igareti demek olan “kabarcik”
nitelemesine maruz kalabilir.

Bununla birlikte, borsa ve gayri menkul gilginhigy, belki de, Japonya'yr
carpmig olan deflasyonun ilk ve her kogulda biricik nedeni degildir.
Ekonomik ve mali keyif ortami, geligimi ¢ok ciliz bir ritim izlemig olan
iicretlere yaramadi. Japonya’da oldugugibi, iicretlerin emegin global iiret-
kenliginden daha yavag biiyiimesi, emegin yapisal olarak diigiik ticret-
lendirilmesine yavag yavag yol agti. Benzer bir olgu, New York borsa-
sindaki patlamaya paralel olarak, 1920'li yillardaki Amerikan genis-
lemesini agikladigindan bu nokta daha da énemlidir. Bu diisiik iicret-
lendirme, kabarciklarin bir nedeni oldugu gibi kelimenin tam anlamiyla
borsa spekiilasyonuna paralel bir etken de olabilir goziikmektedir.
Ucretlerin nispi zayifligimin imkén tanidig: firsatlar, rayiclerde yiikseligi
tesvik eder ve bu da ailelerin, igletmelerin ve bankalarin elinde bulun-
durdugu tahvillerin agin degerlendirilmesine varir. Bunlarin ardindan
yanhs bir dongii olugur. Isletmeler talep azalmasiyla ya da tahvillerin
degerinde ani diisiigle yiiz yiize kaldiklar1 siirece bu déngii varligin siirdii-
recektir.
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Amerika Birlesik Devletleri'nde, 2000 ila 2003 arasinda gézlenen
borsanin kotiiye gitmesinden ve igletmelerin aniden yatirim kesme-
sinden sonra yakin dénemde olup biten gey, bu yanlg déngiiniin ek bir
agtklamasini sunar bize. 1980’li yillar Japonya’sindan daha fazla olmasa
da, 1990’1 yillarin Amerika Birlesik Devletleri, iicretli iiretici kitlesine
tiretkenlik kazanglarini dagitmay: dert etmemiglerdir. El emeginin ya
da beynin yerel ya da gegici kithgi kargisinda igverenler bu iicretleri
yiikseltmek zorunda kaldiginda, bunlara yalnizca sélen kirintilan diiger.
Ama gordiigiimiiz gibi, Amerikan aileleri, Japon ailelerin ¢okiigiine maruz
kalmadiklar gibi, ilave bir bor¢glanma pahasina, en gii¢ dénem boyunca
ekonominin sundugu direnigin 6nemli failleri oldular. Amerikan sistemi,
ailelerinin agir1 borcu sayesinde borsa agiklarini diizelterek ayakta kaldi.

Klasik Deflasyon Geri mi Déniiyor?

2001 ila 2003 arasinda New York ve Frankfurt’taki merkez bankalarinin
aldig1 kararlar bu sorunu zimni olarak igermektedir. Gergekten de, Ame-
rikan Federal Rezerv'inin miidahale oraninin Mayis 2000’de % 6,5'ten
Haziran 2003'te % [’e inigi, agir1 gerginligin engellenmesi politikasindan
deflasyonun 6nlenmesi politikasina aniden gegis degilse nedir ki’ Parasal
birlik iiyesi iilkelerin ¢ogu bu rakamdan daha yiiksek enflasyon oranlar
yasarken, Avrupa Merkez Bankasi’'nin oraninin % 2’ye inmesi, yazili
misyonlar1 “parasal istikrar” saglamak olan Avrupa Merkez Bankalarinin
benzer, beklenmedik bir kaygisinin ifadesi degilse, ne anlama gelmekte-
dir? Siirpriz yalmizca rota degisikliginden degil, ayn1 zamanda bu degisik-
ligin ivediliginden ve kapsamindan da dogar.

Amerikan merkez bankasinin zoraki canlanmasinin evveliyatini bil-
miyoruz. Banka bu gark edigi dogrulamak igin art arda iig dizi neden ileri
sirmiigtir.

Amerikan merkez bankas, ilk bagta mali pazarlarin zayifligini ileri
siirdii. Bunun anlamy, diigiik fiyath para arz1 yoluyla borsanin zayifhigint
telafi etmeye gahgtigidir. Klasik resesyon kogullarinda kalinirsa bu ar-
giiman elbette anlamdan yoksundur. Merkez bankasi, ¢gilginca agir1 dav-
raniglar diizeltmek igin gereksinilen yatirimsizligy tersine gevirmeye
caligmamaktadir. Ayrica Amerikan igletmelerinin temel hedefleri har-
camalarini ve borglarini azaltmakken, yatirimlari ve istihdami azaltma
politikalarini, gerekli oldugunu diigiindiikleri siirece, merkez bankasinin
sundugu kredi kolayliklarim dikkate almadan siirdiirdiiklerini rakamlar
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gostermektedir. Egzamanh olarak, kargilagtiklan giigliikler ne denli ciddi
olursa olsun, mali temellerini giiglendirmek igin borsaya ¢agr1 yapmaktan
kaginurlar. Ciinkii borsa nefes alamayan isletmelerin yardimina asla kogmaz.
Onlar bagka mali géziimler aramalidir: ya riskli tahvil piyasasina istikraz
siirmelidirler; ya dost maliyecilerin dnceden yardim ettigi sermaye art1-
nimlarini hale yola koymalidirlar; ya da ille de zaruri gérmedikleri faali-
yetlerden vazgegmelidirler. Mali pazarlarin zayifhigindan Alan Green-
span'in ¢tkardig1 argiimanin, deyim yerindeyse, mali degeri yoktur. Buna
kargilik, Amerikan merkez bankasi, degerlerin diisiisiiniin igletme mu-
hasebesi iizerindeki olumsuz etkisinden ve tiiketici ailelerin giiveninden
daha ciddiyetle endige duyabilir. Ama bu tiir bir diisiincede bile kugku-
culuga ya da anlayigsizhga yer vardir. Gergekten de, igletmelerin ve ban-
kalarin bilangosunda yer alan aktif degerlerinin, giiglii bigimde uzaklag-
mug olduklan bir gergeklige onlar yaklagtiran genig bir diizenlemenin
konusu olmalar1 anormal midir? Merkez bankasinin itkisi altinda borsa
degerlerine doping yapilmas, tersine, bilerek ya da bilmeyerek, namussuz
saymanlarin ve ailelerin bilingli tavr1 oldugunda hile denen, gergegin
giizellegtirilmesi girigimine katkida bulunmug olmuyor mu? Tahvillerin
diiiiriilmesinin tiiketicilerin giiveni iizerindeki olumsuz etkisine gelince,
bu, iktisat teorisinin en az saglam noktalarindan biridir. Ama, bu etki
var oldugu zaman bile, Amerikan merkez bankasinin, kamusal olarak
tamamen agin oldugunu diigiindiigii tiiketici istahin1 daha 6nce azaltmaya
galigmigken, bu durumdan nigin kaygilanabilecegini anlamanin imkénsiz
oldugu ortaya gikar. Tiiketici gok mu yoksa az mu tiiketiyordu?
Amerikan merkez bankas1 da, Amerika Birlegik Devletleri'nin belli-
bagh partnerlerinin 6ngorii zayifhigr kargisindan resmen alarma gegmis-
tir. Ama argiimam hangi yénde anlamamiz gerekir? Amerika Birlegik
Devletleri'ne bellibagh ticari partnerlerinin diigiik taleplerinin merkez
bankasiny, telafi 6nlemleriyle i talebi desteklemeye zorladig1 anlamina
mu geliyor bu? Yoksa, tersine, Amerikali tiiketicilerin yabanci {iriin alimi-
n1 dopingleyerek, Amerika Birlegik Devletleri'nin izinde diinya ¢apinda
bir resesyonu énlemeye galigtigini m1 varsaymaliyiz? Bu yorumlardan
higbiri ikna edici degildir. Japon ve Avrupa ekonomilerinin Amerika
Birlegik Devletleri'ne yonelik nispi talep zayifligi, goriildiigii gibi, genig
olgiide, Amerikan igletmelerinin kendi satin alicilarina sunduklar1 mal
kategorilerinin onlarin ihtiyaglarinin ciliz bir yelpazesini kargilamasin-
dan kaynaklanmaktadir. Merkez bankasi, bu cihizhg: telafi etmek igin
Amerikan i¢ pazarini canlandirmakta ihtiyatsizlik gostermig olur: igte,
ilk yorumun kargiligi. Amerika Birlesik Devletleri'nin, —o zamandan
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beri yiiceltilen ifadeye gére— artik diinya pazannin egemen alicist oldu-
gunu, diger alicilar giigsiiz duruma diigtiigiinde miidahale etmekle gérevli
oldugunu kabul etmek. Eger diinya ekonomisinin, Amerika'nin giderek
daha fazla ciddiyet kazanan dig dengesizligi pahasina, bu birincil eko-
nomik gii¢ etrafinda durmadan dénmesini normal, hatta zorunlu kabul
etmiyorsak, iizerinde diiginmemiz ve tartigmamiz gerektiren de budur.
Olaylann geligsimi, Amerikan merkez bankasina ve ig krediyi kogulsuz
destekleme politikasini alkiglamig olan ekonomistlere beklemedik bir
cevap verdi. Amerikan atilimindan esas yarar saglayan, kapitalist As-
ya'dir. Japonya da buna dahildir ve bunun nedeni, kisaca, Amerikan
topragina yonelik dogrudan ihracatlarin artirabilmis olmas: degil, As-
ya'nin kapitalist alaninin merkezinde bulunarak, ihtiyag duyulan temel
mallan o sagladigi igindir; ve bunu yaparken de, Asyali partnerlerin
Amerika Birlesik Devletleri'ne yonelik artan ihracat akimindan dolayl
olarak yararlanur.

Sonunda Amerikan merkez bankasi, Amerikali igverenlerin sen-
deleyen moraline destek vermek istedi. Gergekten de, yeni teknolojilere
yonelik hayranhigin yol a¢tip1 aginliklanin bilincine varilmasindan kisa
siire sonra, ticari ortam igletme sefleri toplulugunun biitiiniinde tersine
déndi. Bu durumda para politikasindaki degisim, merkez bankasinin
giigliik igindeki bir ekonomiyi terk etmeyecegini belirten teselli edici
bir igareti ekonominin yéneticilerine vermig olur. Argiiman giigliikle
kabul gériir. Agint harcamalarla agirlagmig hesaplarini temizlemek zo-
runda olan igletmelerin ¢ogu, istihdam ve yatinm kisitlama politikala-
rin1 degigtiremezler ve bahane olarak da merkez bankasinin genigleme
yolunu gosterdigini ileri siirerler.

Bununla birlikte burada hakikate yaklagtyoruz. Merkez bankasi oran-
larindaki diisiiglerin hedefi, elbette, genig bir bor¢ ikamesi iglemi’dir. Ge-
nigleme evresi boyunca s6zlegmesi yapilan borglar, igletmelerin hesapla-
rinda fazla agir yer tutuyordu. Gergek bir engelleme mekanizmasi igliyor-
du. Bunun nedeni, ge¢miste s6zlegmesi yapilmig olan borglarin, s6zlesme
oranlarinin aginhg degildir. Isletmelere sorun yaratan sey borg hacim-
leridir; hissedarlar hesaplarin gecikmeden diizeltilmesi igin bask: yap-
tikga, sorun daha da artar. Parasal politikanin klasik ¢lgiitleri igginda
zorunlu iglem olan merkez bankasi oranlarinin diigmesi, iflas tehdidi
altindaki igletmelere ayrilmig olan yiiksek riskli tahvil pazan da dahil olmak
tizere, biitiin ikraz pazarlan iizerinde oranlarin genel indirimine yol agt1.
Borglanmig igletmeler, bu yeni kogullar sayesinde, eski borglarinin yerine
hissedilir bigimde daha ucuz ve daha uygun kosullarda borglar koyarlar.
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Merkez bankasi 6yle davranir ki, Amerikan igletmeleri bir tiir kismi borg
ertelenmesini gizlice elde ederler, boylece deflasyona yol agabilen bu mali
bolluklarin tipik 6zelligi olan, on yil sonunun mantiksiz iglemlerinin
mali izlerini silmekte birbirleriyle yangtilar. Gergekten de, ortak giigliik
ceken igletmeler kitlesi igin, merkez bankasi bir bail out gergeklestirdi.
Bu, IMF'nin biiyiik bir iflasin kurbani olmug ekonomilerin imdadina
kosusuna benzer bir kurtarma operasyonuydu.

Merkez bankasinin gark etmesinin akla yatkin —ama bu kez itiraf
edilmeyen— bir bagka gerekgesi ise, yiizlerce biiyiik igletmenin ticretlile-
rinin ve eski iicretlilerinin emekliliklerini ve saglik yardimlarini sagla-
mak igin kurdugu plasman fonlarinin karsilagtipr giigliikte yatmaktadir.
Tahvillere ama ayni zamanda da senetlere yatirilan bu fonlar 2000 ila
2003 arasinda borsalarin derin diigiigiinden etkilenerek, iig yil igerisinde
global bir fazlaliktan agik verir duruma gegtiler. Fonlarin potansiyel
iflastyla esanlamli olan borsa diigiigiinii miimkiinse durdurma yada tersine
cevirme ile igletmelerin, fonlardan yararlananlar karsisinda fonlarin
akdedilmis sozlegme siirelerine kargt durabilmek igin tahvil pazarlarina
gikarmak zorunda kaldiklan ikraz bedellerini diigiirmek gibi ikili bir
gereklilik buradan kaynaklanir. Ucretliler ile emekliler icin felaket olan
fonlarin potansiyel iflasinin mali koza toplumsal politika kozu ekleye-
cegini ve borsalarin yiiksek deger kazanmay: siirdiirme kapasitesiyle tem-
sil edilen bir ekonomik politika kozu ekleyecegini herkes kavramig ola-
caktir. 1996'da belirtilen “borsalarin irrasyonel agin bollugu” 2001 yilin-
da tehlike olmaktan g¢ikarak, ekonomik, mali ve toplumsal sistemin
yagayabilirliginin pek gérkemli olmayan bir tiir zorunlulugu olarak ken-
dini dayatir. Ve bundan b&yle, merkez bankasi yardimda bulunabilecegine
inand1.

“Deflasyon” s6zciigii ancak 2003 yilinda, para ve biitge bakimindan
olaganiistii atthmin heniiz ise yaramamug goziiktiigii o donemde Ame-
rikan merkez bankast tarafindan ortaya atildi. Ilk kez ortaya siiriildiigi
belirgin baglam i¢inde bu sdzciikle kastedilenin ne oldugunu bilmek
asla miimkiin olamadi. Yine de, gayri menkul pazarlari tarihsel olarak en
yiiksek durumlarindayken, para politikasinin fazlasiyla destekledigi borsa
pazarlari kendi mutlak tasfiyelerini gerceklegtirmemigken, mal ve hizmet
tiiketimi gayet yeterli bir ritimde ilerlemeye devam ederken ve hicbhir
tasarruf olgusu ortaya gtkmazken, tam tersine, tiim bu tuhaf konjonktiirel
donem boyunca ailelerin borglari gelirlerinden daha hizli biiyiimeye
devam ederken, deflasyon tehlikesi hakkinda ciddi ciddi fikir yiiriitmek
giigtiir. Amerikan merkez bankasi sorumlulari, deflasyonist bir siirecin,
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ahigildik anlamda kigkirtgr diigiik ciiketim nedeniyle, dig ticaretin bag
doéndiiriicii agigina eglik edemeyecegini iyi bilirler. Eger deflasyon varsa,
bu, Biiyiik Depresyon déneminden beri goriintii ve rakamlariyla sik sik
kargilagtigimiz deflasyon olamaz; on beg yil boyunca Japonya’nin kurban
oldugu ve giigliikle zaptedilen bu gergek deflasyon da olamaz.

Amerikan merkez bankasinin kaba tercihlerinin Frankfurt’ta alinan
kararlar iizerinde agirlik tagidigina hig¢ kugku yoktur. Zavalli Avrupa
merkez bankasi! Islemeye baglar baglamaz, temel diregi oldugu bu parasal
birligin kalabalik yandaglar kampi, bu bankanin yéneticilerine karst en
agir yeteneksizlik kugkularini yéneltmiglerdir. Onlarin gérevlerini yanlig
yorumladiklarini hayal edin: Tiiziigiine gére, eylemine rehberlik etmesi
gereken parasal istikrar, harfiyen ele alinmamalidir. Bankanin roli, ter-
sine, oranlarim hayal edilebilecek en diigiik diizeye indirgeyerek Avrupa
biiyiimesinin giicii tiikkenen atilimin1 desteklemekti. Akil almaz yiiksek-
likteki oranlar yerine, 1991-1995 yillan1 ve yeni on yilla yeni yiizyil,
diigiik diizeyleriyle bir o kadar akil almaz olan oranlar koyacaktir. Alman,
Italyan ve Fransiz hiikiimetleri bunu hissettiriyorlardi. Japonya’da ya da
Amerika Birlegik Devletleri'nde oldugu gibi sifir ya da sifira yakin oranlar
nigin olmasin?

Avrupa’daki politik yoneticilerin ve ¢ok sayida ekonomistin dokeri-
ner olarak ¢gark edisi, temeldeki tartigmaya fazlasiyla hizmet etmemek-
tedir. Ekonomik bir uzmana danmgmaya gerek duymadan, parasal politika-
nin bazi basit ve énemli 6gelerini her birimiz anlayabiliriz. Parasal politi-
ka, en azindan faiz orani politikasi, esikleri agtiginda, herhangi bir yénde
etkili olur. Almanya, Fransa ve Beneliiks iilkeleri merkez bankalarinin
oranlan 6zellikle para birliginin hazirlik evresinde, Frankfurt'un itkisi
altinda azaltlmigtir. Ve para politikasinin gékertici etkilerinin, bu oran-
lar % 5 esiginin altindan gegtiklerinde sona erdigi saptandi. Para birligi
icinde uygulanan para politikas1 sonradan incelendiginde, igletmelerin
ve tiiketicilerin gok pahali bir paradan rahatsiz olduklan asla goriilme-
migtir. Avrupalilar, savag sonrasi donemin en pahali kredi etkilerine
maruz kaldiklar1 1991-1995 déneminde % 4, hatta % 5 “merkez bankas1”
oranlaryla ne kadar da mutlu olurlardi!

Para birliginin diginda kalmisg olan iilkeler bize, Avrupa merkez ban-
kasinin bundan béyle son derece kigkirtic1 ve gerektigi zaman agir1 hos-
goriilii bir para politikas: siirdiirdiigiiniin a contrario kanitim verirler.
Para birliginin oranlarindan daha yiiksek olan Isve¢ ya da Danimarka
oranlari, s6z konusu ekonomilerin diizgiin ilerleyisini asla yalanlamad.
Zaten, 2003 ve 2004 boyunca BCE tarafindan uygulanan % 2 orani,
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bolgenin ortalama enflasyon oranindan kismen agagi kaldt. Irlanda; Yu-
nanistan, Hollanda, Italya, ispanya ve hatta Fransa bankalarina Frankfurt
negatif gergek faiz oraninda borg veriyordu. Avrupa merkez bankasinin
bu denli az kisitlayict politikasi nigin elestirildi? Bunun nedeni, hig
kuskusuz, kitlik dénemlerinin geri doniigiiyle hazirliksiz yakalanan Av-
rupa’nin, enformasyon ve biyoloji alanindaki yeni teknolojilerin temsil
ettigi iigiincii sanayi devrimini kismen kagirdiktan sonra, ve Ame-
rika'nin diirtmesiyle dayatilan diinya ¢apindaki serbest miibadele iginde
kendi ekonomik uzaminin ¢6kiigiinii kabul ettikten sonra, giiniimiizde,
ekonomik umuttan trajik bigimde yoksun olmasidir. Ama, Atlantik'in
her iki tarafinda kaydedilen ekonomik parametreler hissedilir bigimde
farkliyken, Amerikan merkez bankasim1 ona érnek vermek uygunsuz
olurdu. Kita Avrupa’st Amerika kadar ciddi mali bolluk yagamadi, borsa-
larinin agiri-deger kazanmasini gayet rahat bir gekilde tasfiye etti; Ame-
rikan ailelerinden gok daha az borglu olan Avrupa aileleri, para kiralan-
masindaki degigsimlere onlardan daha az duyarhdirlar. 2000 ila 2003
arasinda baskin gikan bu ekonomik kogullarda, Avrupa merkez bankasi-
nin oranlarindaki her tiirlii ilave diigiigiin tek sonucu, gok ciliz masrafh
bir borglanma sayesinde zaten efektif durumda olan Avrupa’nin binlerce
sehrinde gayri menkul fiyatlarinin spekiilatif artigina daha da katkida
bulunmaktir.

Sonug olarak, klasik deflasyon Japonya'da iglemekte olsa da, merkez
bankasinin gergeklestirdigi igletme kurtarma operasyonu ve Amerikan
tiiketicisinin sinirsiz kullanilabilirligi nedeniyle Amerika Birlegik Dev-
letleri'nde asla gergekten yaganmads; ve neredeyse higbir kogulunun
gergeklesmedigi Avrupa para birligi iginde ise asla gériilmedi.

Cin ve Hint Uyandiginda

Bellibagh geligmis iilkelerdeki iicretlilerin iicretleri, iiretkenliklerinin
izin verdigi oramn altina diigtii. Ucretlilik sorunu esrarengiz bir deniz
kazasinda yok oldugundan bu sav yersiz gelebilir. Kamusal tartigmadan
adim adim uzaklagtirilan bu sorun yerini igsizlik sorununa birakmigtu.
Stagflasyon yaraticist olan iicret artiglarinin diizeltildigi ve 1980°li yil-
larda zorunlulugun 6tesinde, iiretkenlik kazanglarina uygunolarak iicret-
lerin yeniden degerlendirilme perspektiflerinin yeniden ortaya gikabi-
lecegi diigiiniilebilir. Tam tersine, iicretlerdeki ilerleme, tipki ige almays,
isten atmay: ve galigma saatlerini diizenleyen kurallarin agir1 katihg
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gibi, igletmelerin istihdam yaratmasim engelleyici bir kostek olarak res-
men suglandi. Bazi analizler bu yeni sorunsali, “igsizlik tercihi” terim-
leriyle ifade etmeye galgtilar, béylece istihdam edilenlerin ige almaya
uygun olmayan yiiksek ticretleri, bir faaliyet bulmay arzulayan ig arayan-
larin zararina savunmany tercih ettikleri anlamina gelir.

Partizan olmayan her ekonomist, tek bagina ele alindiginda bu argii-
manin yanhghgim bilir. Emegin tcretlendirilmesindeki agirilik, kitlesel
igsizligin gok sayida potansiyel nedenlerinden yalnizca biridir ve iicret
artigt liretkenligi kalic1 bicimde agmazken, iicretlerin diisiigiinden yana
6nemli bir argiimanu igsizlikten ¢tkarmaya gabalamak diiriist olmaz. Yine
de bu sézde-argiiman giiniimiizde bir slogan giiciine erigmigtir. Ornegin
ig yerlerinde ¢aligan ve diinyanin en iyi iicret alan iggileri olmayan Fransiz
iicretliler, saat bagina iiretkenlikleri diinyadaki ilk siraya erigmigken
emeklerinin agir fiyatiyla karg: kargiya kalirlar. Dar anlamda muhasebe-
nin bakig agisindan bakildiginda, ve taban iicretlendirmelerine eklenen
toplumsal yiikiimliiliikler elbette dikkate alindiginda, Fransiz iicretliler
gergekten de iiretkenliklerinin altinda iicretlendirilmiglerdir.

Yine de bu iicretler ¢ok yiiksektir. Her gegen yilla birlikte, iiretkenlik-
leri ile aldiklar iicret arasindaki mesafenin aleyhlerine olarak biraz daha
agildig1 goriiliir, ama her gegen yil onlarin emeklerini énceki yila oranla
biraz daha pahali kilar. Giderek daha iiretken olan, dolayisiyla muhasebe
agisindan daha ucuz olan bir emek nasil oluyor da igveren agisindan
daima daha pahali olabiliyor?

Diinya ¢apindaki serbest-miibadele ile her sey degismis olacakti. Mal-
larin ve bazi hizmetlerin giderek serbestlesen dolagimu bizi, ipso facto ya
diigiik iicretleri bakimindan avantajli olan yeni ortaya gikan ekonomili
uluslan, ge¢miste eski sanayilegmis iilkelerin egemenligindeki gok sayida
artan faaliyeti ele gegirmeye yoneltir, ya da hala en iiretken olan zengin
iilkelerdeki iicretleri zorla diigiirmeye zorlar. Eger bu dogruysa, ya bu
yeni ekonomilerin en iyi orgiitlenmig olanlarina dogru iiretimin kitlesel
olarak yer degistirmesine tanik olmamiz gerekir ya da gegmis ekonomik
ilerlemeler iizerinde sabuirla inga edilmig toplumsal korumanin adim adim
¢Okiigii pahasina, ilk sanayilegmis iilke niifusunun yoksullagmasina tanik
oluruz.

leri siirdiigiimiiz seyden destek alan garpic1 ekonomik giincellik, Cin
ile Hindistan"in kitlesel ve kelimenin tam anlamiyla korkutucu iki 6rne-

2) Bkz. Denis Olivennes, “La préférence frangaise pour le chémage”, Notes de la
fondation Saint-Simon, Subat 1994.
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gini giin be giin sunmaktadir. Bu iilkelerin ikisi de, ihrag edilebilir mal
ve hizmet iiretiminin biiyiik kitlesini kendi topraklarinda yogunlagtir-
maya muktedir géziikmekeedir.

“Cin beni endigelendiriyor,” diyordu Madam de Guermantes ciddi
bir edayla, Kayip Zamamn Pesinde’de. Baglami bakimindan giiliing bu soz,
diinyanin ekonomik gelecegi icin en temel sorun degilse de, giiniimiiziin
sorunlarindan birini igermektedir. Komiinist Serdiimen’in yok olmasin-
dan yaklagik otuz yil sonra Cin, giiniimiizde, daha eskiden geligmig eko-
nomiler iizerinde agirhk olugturan yiikiimliilik ve engellerden kurtul-
mus, ama resmi olarak komiinist bir politik hiyerarsiyle gevrili kapitalist
ekonominin oldukga sagirtict bir tiiriinii temsil etmektedir. Bu, kapitalist
bir ekonominin —kugkusuz olasi— kendi toplumsal ideolojisinin kargit
kutbunda yer alan politik bir iistyapiya —en azindan gegici olarak~ uyum
saglayabilecegini yararli bir gsekilde kanitlamaktadir. Bagka deyisle,
Aydinlanmacilardan esin alan liberallerin ekonomik, toplumsal, kiiltii-
rel ve politik ozgiirliikler arasinda kurmaya devam ettikleri 6zdeslik,
rahat boyutlara sahip yerel ve anlik istisnalardan zarar gorebilir. Bu
agidan, tarihin en kat1 ve insanlikdigt komiinizmlerinden birinde dog-
mug nomenklatura’nin yénettigi ultra-kapitalist Cin'in izleyecegi evrim
gok biiyiik 6nem tagiyacaktir.

Cin’in kapitalist iiretim giigleri ile politik {istyapilar1 arasindaki bu
geliski, ekonomik agidan en ogretici nokta degildir yine de. Diinyanin
en kalabalik iilkesinin, sefaletten ¢ikmak igin, ihracat iizerinde temelle-
nen bir gelisgme modelini kasith olarak benimsemis olmasi insanin kafa-
sim karnigtirabilir. 2003 yilinda, Cin’'in GSMH’sinin % 27’si ihracatlardan
oluguyordu, yani Avrupa Birligi’nin ve Amerika Birlegik Devletleri'nin
ihracatindan yaklagik iki buguk misli yiiksek bir oran: Otuz yildan bile
kisa siire 6nce komiinizmin ekonomik hapishanesi iginde kapali kalmaya
devam eden ve devasa niifusu diinyada esi olmayan potansiyel bir pazar
saglayan bir iilkenin GSMH’sinin % 27’si! Sunu belirtelim ki, Cin'in
ihracatt GSMH’sindan daha giiglii bir tempoda biiyiidiigiinden, toplam
tiretimdeki paylan siirekli artiyordu. Béylece, Avrupa Birligi’nin ve Ame-
rika Birlesik Devletleri’'nin en fazla agik veren karakol “iilkesi”, “Cin”
karakolu oldu. Ilk kez Temmuz 2003’de Amerika Birlesik Devletleri'nin
Cin kargisindaki aylik ticaret agig1 yuvarlak rakamla 10 milyar dolara
erigti, yani yilda 120 milyar; oysa daha iyi bir rakam bekleniyordu. Dig
ticaretin Cin'in biiyimesine devasa katkisi, Cin'in kalkinma evresinin
bu giinlerde gézlemlenen kalkinmalar i¢inde en uzun ve en yogunu oldu-
gunu biiyiik 6lgiide agiklamaktadir.
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Amerika Birlesik Devletleri: Cin'le dis ticareti
Aylik 6demeler

Milyar Dolar
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Amerika Birlegik Devletleri'nin ve Avrupa Birligi'nin Cin'le ticari miiba-
delelerindeki agigin on beg yildan beri hizla biiyiimesi, resmi olarak kargilikla
avantaj kaynagi olarak sunulan ticari agikhigin esas olarak Cin ekonomisine
yaradigim kanitlamaktadir.

Gin, a prioti olarak uzun ve yatinm yapmasi giig ihracat pazarlanm
bu kadar gabuk nasil ele gegirebildi? Cin bagarsini, dért unsurun bileg-
mesine borgludur. Bu unsurlar, gegmiste bir iilke yabanci pazarlara yer-
lesmeye caligtipinda asla bu diizeyde rol oynamamuglardir.

Birinci unsur: Yabanci kapitalist igletmelerin Cin topraklanna kiitle-
sel olarak yerlegmesi. Japon, Tayvan, Amerikan ve Avrupali on binlerce
sirket Cin'de biirolar, atolyeler ve fabrikalar kurdular. Agag1 yukan tiim
bu sirketlerin temel hedefi —tek hedef olmasa da—, disiplinli ve yetigmis,
bol miktardaki Cin el emeginden kendi ana iilkelerine ihracat yapmak
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Avrupa Birligi (On besler Avrupasi): Cin'le dis ticaret
Aylik 6demeler
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i¢in yararlanmaktir. Uygulamada, 6ncelikle, Japonya ya da Tayvan'da-
kinden daha diigiik masrafli pargalar ya da alt-birimler gergeklestirmek
s6z konusu oldu ve bu uygulama hala varligin siirdiirmektedir. Ama
Cin topraklarninda galigma riskine girmig olan sirketler, iilkenin teknik
ve bilimsel gelisiminin daha da 6teye gitmelerine imkin tanidigini an-
ladilar. Cin'de gergeklestirilen iiriin yelpazesi, kimsenin éngéremedigi
kadar hizla yayginlagti. Silahlanma mallan harig, tek bir ihrag iiriinii
yoktur ki Cin'de imal edilmemis ya da yakinda orada imal edilmeyecek
olsun. Cin, uluslararas: igb6liimiiyle ilgilenmemektedir. Cin'in emeli, —ki
bunu yalanlamay: kimse diigiinmemektedir— maniifaktiir {iretimin tiim
yelpazesini kapsamak ve bunu kitlesel olarak ihrag etmektir. Cin'in diin-
yamn fabrikasi diizeyine yiikselmesini geciktirebilecek tek engel, karsi-
lanmas1 gii¢ olan eneriji ihtiyaglanndan ve yetersiz boyutlardaki altya-
pidan kaynaklanmaktadir: Cin'in, gevreyi en fazla kirleten madde olan
kémiir bakimindan zenginligi bilyiiyen enerji talebini kargilamamaktadir
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ve yerel olarak yola ¢ikarlan mal yiikiiniin agirhigim tagtyan demiryolu
altyapilan doymustur.

ikinci unsur: Zengin iilkelerin tiiketimini kargilayan sirketlerin ter-
cihleri iginde biiyiik dagitimcilarin biiyiiyen rolii. Mal teslim fiyatlarim
diigiirmek i¢in bu dagitmcilarin uyguladig baski, onlan yerel giftgilerle
karg: kargiya getiren baz gatigmalarda da ilaveten ortaya ¢ikmugtir. Sii-
rekli iiretkenlik gabasina ragmen, ¢ogu zaman gergekdigi olan fiyatlarina
vahsi diisiigler dayatildigini géren maniifaktiir imalata {iriin saglayanlar
tizerindeki agir baski bu denli goriiniir degildir, ama bunun yénetimi de
daha az ac1 verici ve daha az sorunsalli degildir. Diigiik iicretli iilkelerde
liretim, emir vericilerin iligini emdigi tiim bu igletmelerin bagvurdugu
normal bir kagamaktir. Bagka tiirlii nasil ayakta kalinir ki? Amerikali ve
Avrupal biiyiik dagiimcilar, farklibolgelerde geligen ve 6ncelikle Cin'in
yararlandig1 her tiirden maniifaktiir faaliyetin bagka bolgelere yoneldigi
genis hareket iginde temel bir rol oynamugtir.

Ugiincii unsur: Ucretlerin nispi olarak ¢ok diisiik diizeyi. Bu diizey,
fiili iicretlendirmeden, iiretkenlikten, kaliteden ve verilen siire oranin-
dan yola gikarak degerlendirilir. Cin 6lgiitiiniin diinyamin en iyi 6lgiitle-
rinden biri olduguna hig kugku yoktur. Cinli ya da yabanci sanayilerin
¢opunlugunun yerlestigi iki biiyiik sahil bolgesinde ¢alisan emekgiler,
benzer nitelikteki Japonlarin ticretlerinin agag1 yukan onda birine denk
diigen bir iicret alirlar. Bununla birlikte, Cinlilerin iiretime fiili katkist
Japonlarin ve Avrupalilarin katkisindan uzak degildir. Bunda sagiracak
bir gey var m1? Cinli emekgilerin etkinligi, el emegi bakimindan yetenek-
lerinin ve igletmelerin (bunlar, geldikleri topraklarda zaten yiiriirliikte
olan baganl érgiitlenme tarzlanm ve yontemleri tiim bolgeye yerlestiren
yabanc igletmeler olabilecegi gibi, Cin’e yerlegmig yabanci partner ve
rakiplerinden esinlenmekte kendilerini tamamen 6zgiir hisseden Cinli
isletmeler de olabilir) eylem 6zgiirliigiiniin ikili sonucudur.

Dérdiincii unsur: Uzun mesafeye nakliye maliyetlerinin kokli bir
sekilde diigiiriilmesi. Bu diisiig olmadan, iicret avantaji, tam da kendisine
atfedilen belirleyici rolii oynayamaz. Cin, gergekten de, iiriinlerinin tiike-
tim pazarlarindan belirgin uzaklhigindan oldugu kadar, topraklarindan
genellikle uzak olan hammaddeleri (pamuk, yiin, demir minerali ve
demir-digi metaller) saglayanlara bagimhhgindan da rahatsizhik cekti.
Cin'in en biiyiik gansi, yaklagik altmig yil iginde nakliye tarzlarinda ger-
ceklestirilen ilerlemelerin, tiretim alaninin avantajlarim 6nemli dlgiide
azaltan bu handikapi ortadan kaldirmasidir. Bu ilerlemelere, insan hakla-
rina resmen biiyiik saygi duyan ekonomik gii¢lerin kutsamasi altinda
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isleyen diinya gapindaki serbest-miibadelenin gérevlisi olan uluslararasi
armatorler tarafindan gok diisiik iicretlerle ige alinan gemicilere dayatilan
bir koleligin eglik ettigi de dogrudur. Ve her tiirlii toplumsal yasanin
denetimi diginda kalan diinya ¢apindaki bir nakliye sisteminin kalicihig
iizerinde de ahlaklihg iizerinde de sorgulamada bulunma hakkimiz var-
dir. Bununla birlikte, ticari giiglerin hoggoriisii, serbest-miibadelenin
yayilmasini kogullayan uzun vadeli nakliyelerin diigiik fiyatla geligmesi-
nin gerekli kogullarin saglar.

Boylece Cin, Karl Marx déneminin gevrimsel krizlerinin Avrupa’nin
ilk sanayilegmis iilkelerinde olusturdugunu sandig1 devasa yedek orduyu
diinyadaki igletmelere sunar. Ama bu igin en sagkinhk verici ve diin-
yadaki ekonomik evrimin 6nemli egilimlerini anlamaya gabalayanlar
icin son derece egitici yani, bu yedek ordunun iktidardaki Marksist-
Leninist parti tarafindan kullanima sokulmasinda degil, gok daha eskiden
sanayilegmig iilkelerin emekgileri yerine kasith olarak kullanilmasinda
yatar. Cin Komiinist Partisi’'nin ekonomik dogmalar inkan, Amerikali
ya da Avrupali emegi kendi geleneksel isverenlerinin inkar etmis olma-
sindan daha az ilgilendirmektedir bizi. Igletmelerimizin ulusalliktan gik-
masl, yakin dénem ekonomi tarihinin yeni olgulan arasinda yorumlan-
mast en gii¢ olgulardan biridir. Fagizmlerin ve komiinizmlerin defterini
diirdiigii vatansiz kapitalizm, yirminci yiizyilin anti-demokratik ve anti-
kapitalist ideolojilerinin fazlasiyla verimli hayalgiiciinden gikarak, diinya
capindaki serbest ticaretten yana somut olarak bigimlenmeye baglar.
Olgunluk evresine erigmemis olsa bile, yine de hazirlik agamasini geride
birakmigtir. Ve mali pazarlanin tiim vulgata’si, buna kamu nezdinde bir
norm statiisii vermeye yonelir.

Uretimi Gin’e tasinmamug higbir —ya da hemen hemen higbir— manii-
faktiir iiriin yoktur. Ayni sekilde, Hindistan’a emanet edilemeyecek hig-
bir “entelektiiel” hizmet de nerdeyse yoktur. Ticari diinya bunun bilin-
cine varmigtir. Hindistan, 6zel bir teknik ve bilimsel yetenek gerektiren
hizmetler alaninda bu yiizyil bagi kapitalizmine ikinci bir yedek ordu
sunmaktadir. Muhasebe, enformatik hizmet, mali analiz, bilgisayarh tip
ve tibbi teshis, belgesel film, mimari ¢aligmalar gibi giiniimiizde enfor-
matik kaynaklarin belirleyici oldugu bu tiirden tiim faaliyetler Hin-
distan’a dogru goge baglamiglardir. Yaylaya biiyiik gogiin énciilleriyiz.
Bu tiir hizmetlerin Hindistan’a taginmasi, sekiz ya da on yil 6nce manii-
faktiir triinlerin Cin’e dogru yola ¢ikmasindan pek bagka anlam ifade
etmemektedir. Zengin iilkel=rin toplumsal dengelerini istikrarsizlagtiran
sey, Hintli dostlarimizz iyi niyetle suinulan, kuskusuz gok kalifiye birkag



UCRET DEFLASYONU 83

yiiz bin ig degildir. Ama iiretimin yer degistirmesine yonelik ilk tegeb-
biislerin gosterdigi hizli bagan 6zellikle aydinlaticidir. Bu bagar, istihdam
ve gelirlerimizin durguluk igindeki ticret bolgelerine dogru yola gikigini
dogrulamaya yaramig olan akil yiiriitmedeki ana hatayr kanitlar. Bize
soylenen, uluslararasi igbéliimiiniin yeniden diizenlenmekte oldugudur.
Yoksul iilkeler, “diigiik katma degerli” denen iiretimlerin naklinden ya-
rarlanabileceklerdi; bizim daha geligmig iilkelerimiz ise gabalarim1 daha
soylu iiretimler iizerinde, 6zellikle enformasyon ile biyo-teknolojilerin
heyecan verici ve ddiillendirici tiretimleri tizerinde yogunlagtirabilecek-
lerdi. Bu gocuksu ve derinine inildiginde az ¢ok yabanci diigmani1 dene-
bilecek bakig agisinin gézden diigmesi igin on yildan az siire yetti.

Ekonomik diigiince, bu bakigi kendi uslamlamalarinin merkezine yer-
lestirmeye raz1 olursa gergek bir gerilemeye maruz kalir. Bu bakig agisinin
destekledigi sema, gergekten de, Walt Rostow’un Ekonomik Biiytimenin
Evreleri'nde’ yiiriittiigii aydinlatici uslamlamalarin kargt kutbunda yer
alir. Geligimi, etkin teknolojileri benimsemeye énem veren her ulusun
yeteneginin tezahiirii olarak géren Rostow, refahin yeni adaylan igin
yalnizca zengin iilkelerde eskiden gelistirilmis teknikleri uygulamaya
koymaolasiligini degil, ayn1 zamanda, atilim evrelerindeki yeni teknikleri
de uygulamaya koyma olasiligimi igin igine katiyordu. Gergekten de, eko-
nomik durumunu telafi operasyonuna kalkigmug bir iilke, bagkalarinin
uzun siire 6nce tuttuklar yolu nigin adim adim izlemek zorunda kalsin?
Tekstil ya da metaliirji sanayileri gibi, ilk sanayilegmig tilkelerin atilim
yapmasini saglamig olan iiretimlere nigin yapigip kalmak zorunda kalsin?
Heniiz geng olan bir iilke i¢in 6ncelikli stratejik sorun, ¢abalarini gergek-
lestirmesi gerekecek faaliyetlerin segimidir. Kiigiik ya da orta boyutlu
bir iilke, genig bir iiretim yelpazesini kargilamak igin gereken imkanlara
sahip degildir. Buna karsilik, Cin ya da Hindistan gibi iilkeler bu sorunsali
bilmezler. Onlarin devasa insan kaynaklan ve gok sayida yabana iglet-
menin oraya yerlegmesine yol agan genel hareket, niifuslarinin gok baga-
rili oldugu ya da olabilecegi, eski, giincel ya da gelecekteki iiretimlerin
tim yelpazesi {izerinde Avrupa ile Amerika’ya rakip olacak uzmanlag-
mamug ekonomilerini olugturma iznini onlara verir.

Istihdam edilebilir ¢ok sayida emekgi ve ig pazarin istisnai genigligi
harig, disiplinli ve etkin el emegi, yerel teknisyenlerin kullanilabilirligi,
yabanci igletmelerle igbirligi yapmaya hazir yerel igletmeler gibi benzer

3) Walt Rostow, Les Etapes de la croissance économique, Paris, Economica, tgiincii

baski, 1997.
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karakteristikler sunan herhangi bir bagka ulusa uygulanabilir bir uslam-
lamay elbette kasith olarak Cin ve Hindistan gibi iki 6érnekle simirlan-
dirdik. Bu sonuncu élgiit —yabanci igletmelerle igbirligi yapmaya hazir
yerel igletmeler— kugkusuz yerine getirilmesi en gii¢ olarudir. Yabanci
igletmelerin dolaysiz yatinmina siurlann agikligi nedeniyle, yoksul ya
dayeni dogmakta olan iilkelerin ¢ok miktarda igletmeyikabul edebilecegi
su biricik anda bile, dogrudan dogruya biiyiimeyi ithal etmek imkansiz
goziikmektedir. Yabanci operatérler, etkili yerel mal saglayicilara kaginil-
maz olarak dayanmak zorundadurlar. Istenen partnerleri bulmanin muh-
temel giigliigi, ihrag edilebilir mal ve hizmetler tiretiminin kiitlesel ola-
rak bir yerden bagka bir yere nakli 6niinde sahici bir engel olmaktadir.
Bununla birlikte her sey bu engelin giderek daha az etkili olacagim dii-
stindiirtmektedir. Girigimcilik iglevi, yeryiiziiniin yasanir béliimiiniin
tigte ikisinde bundan otuz yil 6nce reddedilmig olan rolii hemen hemen
her yerde iistlenmigtir. Hiikiimetlerden ve parlamentolardan, ekonomik
gelismenin ilerleyigini gergeklestirmek igin bir tiir yetki vekaleti almgtir.
“Biitiin tlkelerin girigimcileri birlegin!” Asya, Latin Amerika, hatta
Afrika'nin politik sorumlularinin gogu igin kabul edilebilir bir slogan
olabilir.

Baul Igletmelerin “Ulussuzlagmas:”

Kiiresellesmenin 6nciileri, iicret deflasyonuna normatif bir zorlama giicii
verdiler. Gegmisin gevrimsel biiyiik krizleri sirasinda maruz kalinan def-
lasyon artik s6z konusu degildir. Bu durumda, durgunlugun ya da depres-
yonun en kotii dénemleri bile, en kétii kogullarda, ticretliligin alim gii-
ciinde ihmli bir erozyona yol agiyordu. Keynes, ayrica, iicretlerin “akig-
kansihip1” tizerinde duruyordu. Ona gére, bu, depresyon déngiisiiniin
sonsuza dek siirmesini engelleyen koruyucu bir kilitti. Su an iglemekte
olan iicret deflasyonu, insan iradesinin meyvesidir. Emegin iiretkenligi
ile iicretlendirilmesi arasindaki bagin kasithi kopuguna tanik olmaktayiz.
Gegmiste Fransa ya da Almanya’ya yerlegmis bulunan mekanik tiretimleri
gergeklestirme gorevini Cek Cumhuriyeti'ne emanet etmek, esit nite-
likte bir galigmanin ticretlendirilmesini iige ya da dérde bélmek anlamina
gelir. Bagka zamanlarda Amerika Birlesik Devletleri alaminda monte
edilmig olan Amerikan pazarina yénelik Amerikan ya da Japon otomo-
billerini bir araya getirme gorevini Meksika'ya emanet etmek, emek
maliyetini ona ya da on ikiye bélmek demektir. Avrupa’nin kisa siire
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once iistlendigi oyuncak iiretimini Cin'e emanet etmek, bu maliyeti
ona ya da on ikiye bolmektir. Rakamsal farkliliklar éyledir ki, para dege-
rine bagh istatistiki degerlendirme giigliikleri bile temelde higbir seyi
degistirmez. Kiiresellesme, iicretleri ezmektedir.

Ideolojik olarak mayinlanmig bolgeye girdigimizin bilincindeyiz.
Marksist doktrine dindarca bagh bir tutucu ve 6zellikle Lenin’in ya da
Rosa Luxemburg'un bu doktrine kattign muadilleri, kapitalist tarihin
bu sonuncu zikzaklarinda, insan emegini sémiirmenin, sistemle egtozlii
olan agir egiliminin korkung ve kesin bir onaylanigin1 bulacaktr. O,
burada, komiinizmin ve iigiincii diinyanin giidiimcii rejimlerinin ¢okii-
stiyle birlikte, tanrinin inayetiyle eski kosteklerinden kurtulmusg olan
bir kapitalizmin dogal tezahiiriinii gérecektir. Boylelikle, gegmiste gelis-
mis iilkelerdekinden daha ucuz bir el emegini ve beyni kararlilikla arayan
temel yeniligin tarafina gegecektir.

Ciinkii tarih, sermayenin en diigiik maliyetli emek arayisinin anlamh
orneklerini vermemektedir. Ve ekonominin teorisyenleri de bu érmek-
leri bulamamaktadir. Ricardo’nun vurguladig: sey, sermayenin dogdugu
topraklarina bagh kaldigidir. Marx, s6z konusu toplumun minimal ihti-
yaglan dikkate alindiginda, emegin miimkiin oldugunca diisiik iicretlen-
dirildigini ileri siirer, ama onun analizi, modern sanayinin atilim yaptig1
ve Ozellikle, yagam diizeyinin bagka her yerde oldugundan zaten daha
yiiksek oldugu iilkelere odaklandi. Max Weber ve Schumpeter, sémiirge-
lerin sémiirgeci giigler igin ucuz el emegi kaynapi olusturdugu fikrini bir
vyana birakir. Aslinda, Ingiliz ya da Fransiz sanayileri, sémiirge halklarinin
biiyiik 6lgekli ¢aligmaya tabi kilinmasi varsayimini incelemediler. Bu
iilkelerin yoneticileri yerel el emeginin niteliklerine yeterince giivenmi-
yor muydu? Diisiik iicretlerin temsil ettigi parasal avantaj, bugiin oldu-
gundan kiyaslanamaz bigimde daha yiiksek olan tiiketim pazarlarina
dogru nakliye bedeliyle dengelendigi igin mi? Dogmakta olan sanayi
iiretiminin en yakin pazarlarina uzun siire bagh kalmasini saglamg olan
dar bag gibi daha temel bir nedenle mi? Ilk kapitalist ekonomilerin
baglangigtaki atilimi, gercekten de, ulusal pazarlarin olusumundan des-
tek aldi. Fernand Braudel de geligkiye diigmekten ¢ekinmeden bunu
kabul eder, oysa ki sermayenin dinamigi iizerine tarihsel tezi, siirecin
merkezine Antik¢ag kadar eski bir yontemi yerlestirmektedir. Bu yon-
tem, uzun mesafe ticaretinde alig fiyatlan ile yeniden satig fiyatlan ara-
sindaki gok agik farkliliklan sémiirmekten ibarettir.*

4) Bkz. Fernand Braudel, La Dynamique du capitalisme, Paris, Arthaud, 1985.
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Bu tam da ulusal sermaye ile —6ncelikle— kapitalizm adi verilmig
olan ekonomik sistemin kokeninde yer alan yerel ya da ulusal bir pazara
dogru yonelmig olan ulusal el emeginin bir birlegimidir. Walt Rostow,
gelisim siirecine zorunlu olarak ulusal bir karakter veren farkli unsurlarn
ozellikle ifade etti: sinai ve ticari faaliyetlere gerekli el emegini ve gegim
araglarini saglamak icin tarnimsal {iretimin entansiflestirilmesi; sanayiye
yonelik talep atilimi iginde giftgilerin zenginlegsme ve tanmsal teknikle-
rin yetkinlestirilme rolii; her biiyiik sektériin bagka biiyiik sektérler kargi-
sinda hem mal saglayic1 hem de talepte bulunan olmasini saglayan sanayiler
arasi iligkilerin adim adim yogunlagmasi. Bu tiir iligkiler baglangigta ulusal
ya da neredeyse yalmizca ulusal bir gergeve iginde ¢ogalabilir.

Avyrica, ¢agdag ekonomik diigiince, kapitalizmin atilim evrelerinde
gelisimin kolektif saiki olarak ulusal aidiyet duygusunun ¢énemini ciddi
bigimde kiigiimsemektedir. Giiniimiizde, ekonomik yurtseverlik ile ticari
korumacilik arasinda bir tiir denklik, hatta 6zdeglik olugturma egilimi
icindeyizdir. Bu, ekonomik yurtseverligin 6zellikle indirgenmig bir bakig
agisidir. Bu bakig agist, dig rekabeti ilke olarak reddetmekten degil, ister
el emegi olsun, ister mal saglayicilar, dagitimcilar, bankacilar ya da diger
sermayedarlar, ulusal partnerlerle birlikte ulusal uzam iginde hareket
etmekten ibarettir: Bagka deyigle, ulusal rekabetgi kapitalizmi olugtur-
maktan ibarettir. Ulusal uzam iginde bu gergeklegme arzusu, ekonominin
tiim biiyiik sektorleri arasinda siki bir iligki ag1 olusumuna yer vermistir:
Bu nokta, sonu gelmeyen bir sekilde tekrar tekrar baglayan ¢ok genis bir
kapitalizme dair hayal mahsulii bakig agisiyla kafasi bulanmug bir Fernand
Braudel'den uzaktir. Braudel'in bakig agisinin tersine, daha geligmis ra-
kiplere karg1 ulusal ekonomik uzamin korunmasindan yana List'in {inlii
tezi, kapitalizmin ilk evrelerinin gergekligine biiyiik lgiide denk diiger.’
Ulusal ekonomik failler, giderek daha iiretken ve giderek daha gesitlenmig
bir ekonominin olusumuna gerekli dgeleri el birligiyle yerlestirmeye
hazirdirlar. Ama bu kolektif ilerleme iradesinin, sinirlarin yabanc iire-
timlere cok erkenden agilmasiyla hareket etmesi 6nlenebilir ya da engel-
lenebilir. Bagka deyigle, ulusal uzamin ticari olarak korunmasi, ulusal
ekonominin olugumunun belirleyici bir unsuru olmasa bile, yine de,
biiyiimenin i¢ temelleri olugtugunda, bu ekonominin gelisimine gerekli
bir 6nlem olur. Bu yorumun a contrario onayy, ithal edilen iiretimlerin
yerine ulusal iiretimleri ikAme etme politikasiyla, 1950 ila 1980 arasinda
yabanci rekabetten korunmug bir sanayi inga etmeye ¢abalamig olan

5) Friedrich List, Systéme nadonal d'économe politique, Paris, Gallimard, coll. Tel, 2000.
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gelisme halindeki bazi iilkelerin yenilgisiyle gosterilebilir. Bu yenilgi dig
korumacilikla degil, devletin himayesi altinda 6rgiitlenmis, 6zellikle
tiretken olmayan, ilk tegebbiislerini daha olusum halindeyken ezmig
olan yabanci bir rekabete kargi korunma yoluyla sunulmug sanslari sagip
savurmus olan i¢ tekellerin olusumuyla agiklanir. Her tiirlii ticari koruma
tercihini g6zden diigiirmek igin bu bahtsiz émekler gerekge gosterilemez.
Bagka deyisle, korumaciliktan yola gikarak yine —ve sonugta, kolektif
politik irade ile ekonomik tezahiirleri arasindaki iligkilerin bu nazik
temast tizerine~ ulusal bir 6zlem inga edilemese de, korumacilik bu 6zle-
min seferber ettigi ekonomik projeleri sonuca vardirmak igin zorunlu
bir kogul olabilir. Bu miilahazalarin, ne gelisme teorisyenlerinin akil
yiiriitmelerinde ne de bunu bagarmaya galigmakla gorevli uluslararasi
mercilerin soyleminde artik yer bulamamasina iiziilmeliyiz.

Bircok Batili igletmeyi maliyet fiyatlarin1 kogulsuz diisiirmeye éncelik
vermeye, dolayisiyla stratejik kararlarinda ulusal aidiyet 6lgiitiinii ortadan
kaldirmaya yonelten ters yondeki goriingiiyii nasil agiklamali? Mali pazar-
larin bagrinda hazirlanan egemen ekonomik tez, struggle for life ifadesinde
6zetlenir. Esit kalitede el emegi ve beynin miimkiin oldugunca en ucuza
avlanmasi, bundan béyle, giiglii bigimde rekabetgi pazarlarda hareket
eden tiim toplumlann hayatta kalma koguludur. Bu énerme agiklayici
unsurlarin diizenini tersine gevirmektedir. Diinya ¢apindaki serbest-
miibadelenin azimli yandaglan, Cin'in ya da benzerlerinin sinirlari agildi-
ginda, her bir rakibin kendi iiretim stratejisi igin bunun sonuglarindan
yararlanmanin uygun olacagi fikrinden yola gikarlar. Sinirlar, en modern
tiretim kogullarinda kiyas kabul etmez bigimde daha ucuz olan bir emegi
igletmelerin somiiriisiine agmak igin degilse nigin agik olurlar? Serbest
miibadeleci proje, mali pazarlarin, biiyiik dagitimcilarin ve en giiglii ¢o-
kuluslu gruplarin baskist altinda kalmig ve insan kaynaklarini sémiirme
kaba projesini, ekonomik bakimdan gecikmis halklar1 Amerika’nin eko-
nomik ve kiiltiirel normlarina uyumlu kilmaya yénelik daha genis ve
belki de daha bénce bir projenin igine dahil etmig bir Amerika’'nin
politik kigkirtmas: altindaki, geligmis iilkelerin yonetici segkinlerinin
kolektif bir kararindan kaynaklandi. Siurlar kendiliginden acilmaz. Katk
paylarinin ya da giimriik vergilerinin kaldirlmasi, kaginilmaz bigimde,
tek tek ele alinan ya da giftyanh veya gokyanh anlagmalarn uygulayan
devletlerin kararindan kaynaklanir. Politik nitelikteki bu agilim, ulusal
gikarin terciimani olan devletle igletme yoneticilerinin 6zlemlerinin
igbirligini ve sonug olarak, (agilim ve ekonomik 6zgiirliik temasi iizerine
savin kanitlanmasindan bagka bir gekilde), i¢ pazarin karnini kendi ulusal
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topragindan ayrilmig iiretimlerin yeniden ithalatina agma zorunlulu-
gunu bu yoneticilere kanitlama geregini igerir.

Biiyiik dagitimcilarin —6nceden belirttigimiz— genellikle belirleyici
eyleminden bagka, kiiresellesme yoniindeki hareket, mali pazarlarin iktida-
n ele gegirmesinin ayrilmaz bir pargasi goziikmektedir. Goriingiiniin iki
gehresi vardir. Pratik gehresiyle, iiretimin biitiiniiniin tabi kilinmasin ve
kotalandinlan her girketin borsada iglem yapan kolektif tasarruf fonlarinin
hedeflerine 6zel olarak tabiyetini gerektirir —yakin dénemdeki biiyiik mali
skandallar, kaynaklarin1 paradoksal olarak bu tabiyetten alirlar. Ideolojik
gehresiyle ise, kapitalizmin bigimsel birligi ilkesini ortaya koyar; kiiltiirle-
rin, politik sistemlerin, ekonomik ve mali geleneklerin bu ilke adina fark-
lilig1 ya da kargithg: ancak bir kalint1 olarak var olabilir. Mali pazarlann
diinya ekonomisini diizenleme, dolayisiyla ydnetme niyeti, Sermaye’nin
birligini ve Sermaye’nin himayesi altinda da Emegin birligini gerektirir.
Yeni sistemi, uluslar ile kitalar arasindaki sinirlan agan Marksist semay1
gerceklegtirmenin agikér tegebbiisii olarak tanimlamakta yanhg bir gey
yoktur. Ama tartisma konusu birlik, Marx'in géziinde sermayenin ig
giiciinii ele gegirdigi andan itibaren saptanabilir bir t6z birligi oldugun-
dan, burada, ulus-devletlerin ve igletmelerin disa yonelttikleri mali pazar-
lar aginin itkisi altinda gergeklegen sistemin i¢ doniigiimiiniin sonucudur.

Diinyay: birlestirme iradesi, reel sosyalizmin yok olmasindan tesvik
alarak tarihin ilerleyigini, hatta sonunu temsil etme inanci pekigen ¢ag-
dag Amerika'nin 6zleminden kaynaklanir. Yine bu bakig agisiyla, mali
pazarlardan yola gikarak taginan liberal doktrinler, insan toplumlarinin
tarihinin geri dondiiriilemez tamamlanigina ve yoniine Marksist inanci
da dehgetle anarlar. Ama bu kez, diinyanin yorumlanigina ihtiyag yoktur.
Anglo-Sakson versiyon, inga edilmig komiinist deneyimin yenilgisini
Bat iilkelerinin ekonomik, toplumsal ve politik kurumlarinin kargiti
olarak kayda gegirir; sonra da, ani bir diigiince degisimiyle, bigimsel olarak
Sovyet sistemiyle en fazla antagonizma iginde olan Anglo-Sakson eko-
nomi ve toplumlarinin —ne 6lgiide kusurlu olsalar da— hayal edilebilecek
en iyi toplumlar oldugu sonucunu gikarir. Komiinizmin ¢okiigii, yalnizca,
degerlerin ve politikalarin yeni kargithklarinin ortaya ¢ikmasina imkan
tanimig olan yeni tartigmanin vesilesi olmakla kalmamig, ayni zamanda
dogmatik su sizdirmazligr bakimindan Sovyetik Ortodokslukla rekabet
eden ve boylece halklan ve seckinlerini kisirlagtiric1 ve tehlikeli yeni
bir konformizm igine kapatan bir Ortodoksluk da yaratmigtir. Béylelikle
ideolojik soguk savag ve sistem rekabeti dénemi kapanirken, kapitalist
Gulliver'in bedeni iizerinde mali pazarlarin Lilliput’lannin faaliyeti agilir.
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Diinya Capmda Serbest-Miibadelenin
Sahte Argiimanlan

Sonugta igletmeler doktrinin izine takildilar ve borsalann onlara dayattig
stratejik fermanlan kabul ettiler. Bu fermanlarin en agirinin onlardan
talebi sudur: emeg tiretimin bir “girdi”si olarak kabul etmek, yoksa bir katma
deger kaynag olarak degil. Bu, Viviane Forrester tarz1 bir polemik argiiman1
degildir. Emek, muhasebe bakig agisiyla, her bir igletme ¢lgeginde oldugu
kadar biitiin olarak ekonomi 6lgeginde de ekonomik bir katma deger kay-
nagidir. By, 6zel ve ulusal muhasebelerin bakig agisiyla emegin, (tipki
hammaddeler, yan mamul iiriinler ya da igletmenin digardan satin aldig1
farkli hizmetler gibi) tiretim siirecinin araci bir tiiketimi olmadig1 anla-
mina gelir. Emegin katma degere dahil olmasi, onun iiretici degere sahip
oldugu anlamina gelir. Gergekten de, katma deger olarak belirtilen ey
tiretimden ne fazla ne de eksik bir geydir. Bir ulusun GSMH's), topraklan
iizerinde galigan igletmelerin katma degerlerinin toplamindan ibarettir.

Anglo-Sakson kokenli ekonomik literatiir, mali etki altindaki
kapitalizm i¢inde emegin yeni ekonomik statiisii olarak belirtilebilecek
olan geyi ortaya koyar. Gergekten de, isletmenin bir iglevini “digsallag-
tirmak”tan ibaret iglem ile bir faaliyeti —bu faaliyet igletmenin bagrinda
uygulanmaya devam ederken de- bagka bir toprak iizerine “tagimaktan”
ibaret iglemi belirtmek igin ayn1 terimi —outsourcing— kullanir. Yerinden
edilmig emek, agikga digsal bir hizmete indirgenmistir. Yeni bakig agisi,
demek ki, emegi katigiksiz haldeki bir maliyet olarak tasarlamaktadir.
Yoneticilerinin ve kadrolarinin tek iglevi bu isletmelerin finanse ettigi
tirinleri saglayanlar ile pazar arasinda arayiizeyi gergeklegtirmek olan,
emekgisiz igletmeler modelinin ortaya gikmasina artik sagiracak degiliz.
Bu modeller harfiyen ele alinmamalidir. Emekgisiz igletme bir kurgu ya
da optik yanilgidir ve béyle kalacaktir: Emek, digsallagtirilsa bile, belirli
bir isletmenin iginde belirlenmig bir 6rgiitlenmeye tabidir. Ama bu tiir
bir hayal, tam olarak, agiriligiyla, igletme ile emegi ahlaki olarak ayirma-
nin —bunlar1 ekonomik ve hukuksal olarak ayiramadigindan-— gizli irade-
sini ifade eder. Boylece, ticari kiiresellesme havarilerinin, bu kiireselles-
meye eglik eden emegin ahlaki statiisiindeki degigimi gizleyerek savun-
duklari bu ticari kiiresellesme baglaminda igletmelerin aldiklar stratejik
virajin ciddiyeti daha iyi dlgiliir.

Bununla birlikte, diinya ¢apindaki serbest-miibadeleden yana siradan
savunmanin tamamen ekonomik miilahazalarina geri dénelim. Bu dort
fikir hep aynidir, gériiniirdeki gergekligin giiciiyle sunulmuglardir.
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Oncelikle, pazarlarin kargilikhi olarak agikhgi, miimkiin oldugunca
genis ve yogun bir rekabetin koguludur. Korumaci argiimanlar, esas olarak
kendilerini daha etkin rakiplerden korumakla ilgilenen rekabetgi olma-
yan ekonomiler i¢in ancak bir sagirtmaca olabilir. Byle bir bakig agisinin
asla temellerinin olmadigini ve korumaciligin tartigihr gerekgeler barin-
dirmadigint séylemek 6zellikle cesurca olur. Bununla birlikte, tercihin
giiniimiizde, sik1 sikiya milliyetgi korumacilik ile uluslararasi miibadele-
lerin agamali serbest birakilmasi arasinda degil, bize kismen dayatilmig
olan ihrag edilebilir mallarin ¢ok y6nlii dolagim 6zgiirliigii ile en zayif
iilkeleri korumaya yonelik oldugu kadar —bu en zayif iilkeler, daha hig
kanat ¢irpmamig yavru kuglar gibi, su yiiziine ¢tkma evresinden heniiz
uzaktirlar—, gaba ve yarati bakimindan yiizlerce yilin ekonomik kazanim-
larini insan kaynaklarinin diigiik iicretlendirilmesi iizerinde temellen-
diren haksiz bir rekabetin tehdidi altinda olan zenginleri de korumaya
yonelik olan miibadelelerin diizenlenmesi arasinda oldugunu da hemen
belirtelim. Tartigilmas: gereken korumacilik ilkesel bir korumacilik degil, ko-
sullara bagh bir korumaciliktir. Erbabi komiinist partiler olan acaip ve eski
bir karigim politikasini uygulayan diinya ¢apindaki serbest miibadele
propagandistlerini izlemekten sakinalim. Onlarin agzinda korumacilik
ulusal sinirlarin dar anlamda kapandigi duruma geri doniig tegebbiisiidiir;
hatta ekonomik anlamda bir Le Pen’ciligin ifadesidir. Bu kaba karigimin
tek amaci, konuya dair her tartigmay1 6nceden engellemektir. Dolayisiyla
bu tartigmay1 agmak bir gérevdir.

Genigletilmig bir rekabet karindan s6z eden argiiman, biiyiik olgiide
bir yalandir. Yakin dénem istatistikleri, 1994 ila 2003 arasinda Cin'in
ihracatindaki biiylimenin % 65’inin, Cin’e yerlegmis bulunan ¢okuluslu
isletmelerin ithalatlarindan kaynaklandigini gosteriyordu. Béylece,
diinya ¢apinda serbest dolagim atiliminin, genigletilmig bir rekabet arzu-
sunadegil, igletmelerin taginmasina dayandigi ortaya gikar. Diisiik ticretli
lilkelerden gelen ithalatlarin yogunlagsmasi, gelismis iilkelerde dogmusg
igletmelerden kaynaklandigindan, rekabetin bu sorunla pek az iligkisi
oldugunu herkes anlayacaktir. Cin'den yeniden ithalat yapan bir Japon,
Tayvan ya da Amerikan igletmesinin kendi kendisiyle rekabet ettigi
gibi sagma bir gey mi séylenmek istenmektedir?

Ama bu ilk argiiman peginden bir kargi-argiiman getirmektedir, ki
higbir iktisadi akimin bu kargi-argiimanin egemenligi altina girmemig
olmasi —oysa ki 6nlenemez bir egemenlik s6z konusudur— gagirticidir.
Deneyim kanitlamaktadir ki, en etkili koruyucu 6nlemlerin rekabete
engel olusturmast, ancak ticari korumadan yararlanan iilkede dogrudan
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yabanci yatirimlarla ayn1 anda yasaklayic1 énlemlerinin de var olmasini
gerektirir. Bu noktay1 Amerika Birlegik Devletleri’nin aldig1 bir 6nlemle
aciklayalim. Ikinci Diinya Savagi ertesinde, Avrupa pazarlarina yerlegmeyi
arzulayan bilyiik Amerikaligruplar Yagh Kita iizerindeiretim ve aragtirma
kurumlan kurmaya karar verdiler. [hracatlanna yerel pazarlarin yasak koy-
masindan kaygi duyuyorlardi, ki s6z konusu durumda bu hig de temelsiz
degildi. Bu kogullarda Avrupa, 6nemli bir Amerikan yatinm akigindan ve
buna eglik eden bilgi-beceri transferinden yararlandi. Avrupali uluslar
heniiz igerde serbest miibadele bélgeleri kurmamig olduklanindan 6mek
daha da inandinciydi. Ulusal topraklarla sinirlt bu serbest meta dolagimi
kogullannda, yeniden-inga evresindeki ekonomilere ulagma zorunlulugu,
tirinlerini oraya akitmay arzulayan Amerikan ¢okuluslulan agisindan,
uzun vadeli yatinm kararlan almak igin yeterli bir gerekge olmustu bile.
Bu aydinlatici 6mekten yola gikarak, korumacihigin, serbest miibadeleci
tezlerin sundugundan daha az tek yanli oldugunu gériiriiz.

Ikinci olarak, bizim pazarlarimizin agilmas: yoksul iilkelerin gelisime
katilabilmelerinin én kosulu olur. Iste yine ilke olarak kabul edilebilir,
ama pratik giigten yoksun bir argiiman. Birkag istisna harig, ekonomik
geligmenin gegmigteki tiim deneyimleri esas olarak i¢ pazardan destek
almigtir; ilaveten de ihracatlardan destek gérmiistiir ve bunlar da esas
olarak en yakin komguya yoneliktir. Ama ihracatlar atilim aninda énemli
bir rol oynadiklarinda bile, i¢ talep giiglii bir biiyiimeye tanik oluyordu.
Sorun, siradan bir nicelik sorunu degildir. Bir ekonominin yalnizca ham
tiriin degil, mamul iiriin de ihrag edebilir olmast igin, iiretim sisteminin,
yerel mal saglayicilar biitiiniine ihrag edilebilir mallar imalatgilarini bir
araya getiren, sanayiler arasi iligkilerin karmagik bir agin1 olugturmay
6nceden bagarmig olmasi gerekir. Oysa, zengin iilke pazarlarinin yoksul
iilkelerin tiretimlerine kogulsuz agilmasi, bagdasik ekonomik dokularin
birbirine baglanmasin1 hi¢ garanti etmez.

Onceki argiiman, kimi zaman, yoksul iilkeleri kendi sinirlarini kapat-
makta 6zgiir birakarak zengin iilkeleri de kendininkileri agmaya zorlayan
ticari miibadelelerin disimetrik iglenisi igin bir savunmaya eglik eder.
Savunma, parasal ya da aynibagiglar kadar nahog olmayan, kilik degistir-
mig bir hayirseverlik bigimiyle baglantilidir; ama bu da, her hayirseverlik
bigimi gibi, igletme ruhunun atilimina ve kolektif sorumlulugun giiglen-
dirilmesine pek uygun degildir. Mevcut durumda, bazilarinin pamuk
skandali olarak adlandirdiklan seye dayamir. Ozetle, Amerika Birlesik
Devletleri'nin Afrika ve Latin Amerika'nin yoksul iiretici iilkelerinin
rekabetini desteklemelerini saglamak igin iireticilerine verdikleri ay-
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nimc1 yardimlara son vermek gerekir. Ama yoksul kéyliillerden yana bu
savunma, insan emeginin diigiik iicretlendirilmesinden yana bir savun-
maya denktir. Uluslararasi pazarda diigiik pamuk fiyatlari, Brezilya ya da
(ad’daki iireticilerin diigiik yagam standardinda tutulmasini —bugiinkii
diizeyleridir bu— gerektirmektedir. Siibvansiyon géren Amerikan iireti-
minin tasfiyesinin bir anlami olmast igin, diinya ¢apindaki pamuk fiyatla-
rinin dogrultulmast ve en yoksul iireticilerin yagam kogullarinda ilerleme
—ki bu asla saglanamamugtir— perspektifinin siirmesi gerekir. Tersine,
en yoksul iilkelere verilen ticari ayricaligin, aslinda onlan itiraf edilmemis
bir sémiirge ekonomi statiisii icinde tutmaktan ibaret olmasindan endige
edilebilir. Boylece Cin ya da Endonezya adaciklan tarafindan doniigtiirii-
lecek pamugu diigiik fiyatla onlar iiretmig olur.

Pamuk rekabeti etrafinda agilan tartigma, diinya ¢apindaki serbest
miibadele yanhlarinin savunduklan ekonomik prizmanin darligini gos-
terir. Ticari bir ayricaliktan yola ¢ikarak Cad ekonomisinin geleceginin
saglama alinabilecegi hayal edilebilir mi? Temel bir iiriiniin tercihen
ihracatindan yola ¢ikarak ekonomik bir dokunun dogdugunu gérme
sansimiz cidden var m1? Yoksul iilkelerin, baglangigta miitevazi ama
tutarli, daha yetkin ama kendi igletmelerinin kapsam alanindaki {iriin-
lerle yerel pazarlar1 beslemeye galigan yerel bir ekonomiyi sabirla olugtur-
masina yardimei olmak daha dogru olmaz mi? Ikinci alternatif fazlasiyla
tercih edilir gozilkkmektedir. Her sey dikkate alindiinda, ikinci ar-
glimanin 6zii ideolojiktir.

Ugiincii olarak, emek maliyeti diigiik olan iilkelerde gergeklestirilen
tiretimlerin zengin pazarlara akigi, gegmiste sanayilegmis iilkelerin daha
islenmig iiretimlerinin yoksul ya da yeni ortaya gikmakta olan iilkeler
yoniinde akiginin kargihgidir. Argiimanin harikulade basitligini gérelim.
Kargilikhlik olmadan dig ticaret yoktur. Ama ekonominin 6nde gelen
aktorleri gergekten simetri iginde midir? Bir yandan, maniifaktiir iriin-
lere olan ihtiyaglarinin biiyiik ¢ogunlugunu saglayabilen ve enerji ve
hammadde bakimindan ~bunun da temel oldugu dogrudur— beslenmeleri
agisindan bagimli olan zengin iilkeler. Diger yandan, ekonomik olgun-
luktan heniiz uzak olan, yeni baglamig biiyiimeleri bakimindan gereken
yatirtm mallarim elde etmekte zengin iilkelere bagiml iilkeler. Bu konuyu
su agiklar ki, Cin, —yine Cin!- zaten oldukga sanayilegmis bir iilke olarak,
Japonya’'nin sagladigi donanim mallarina bagimh olsa da, Japonya’nin
Cin’den ithalat yapmas: asla hayati bir ihtiyag degildir; tabii faaliyetlerini
kismen tagiyarak —sorun zaten esasen bu yerinden edilmedir— iiretim
maliyetlerini diigiirmek harig.
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Yeni iilkelerin sanayilesme yoluna girigi, tiretici yabanci iilkelerden
donanim mal satin almalarini finanse etme giigliigiiyle kargilagabilir.
Dolayisiyla bu amagla dévize sahip olmalari gerekmektedir. Bu nedenle,
uluslararasi sermaye pazarindaki 6n ikrazlardan gegmeden, gerekli do-
vizleri depolamalarini saglayacak zengin iilkelerin pazarlarina girig talep
etmeye yonlendirilmiglerdir. Ama yeni ortaya gikan iilkelerin kiireselles-
mis igletmelerin dogrudan yatirimlarina genis 6lgiide agilimi, finans-
mandaki bu 6zel giigliigii biiyiik 6lgiide azalttt. Yurt digindan satin alinan
donanimin énemli bir béliimii, gergekten de, yabanci yatirimcilar tara-
findan dogrudan dogruya iistlenilmistir. Isletmelerin kiiresellesmesinin
geleneksel ekonomik baglami nasil degigtirdigi bir kez daha belirtiliyor.
Demek ki, ekonomisi yeni gelisen iilkelerle gelismis tilkeler arasindaki
sinirlarin agtlimina dair buyurgan bir kosul yoktur.

Ayrica, bu iigiincii argiiman, giiglii katma degerli mallar imal eden
“ilerlemig” iilkeler ile diger mal kategorilerini gerceklestiren “gecikmig”
iilkeler arasinda emegin uluslararasi paylagiminin zimni ifadesidir; bu
paylagimin ekonomik olarak dogrulugu ve ahlaki degeri en siddetli eles-
tirilere yol agar. Diinya 6lgegindeki biiyiik ekonomi gruplar arasindaki
hakiki kopus, gelismeye miisait iilkeleri hala buna karsi olanlardan ayir-
maktadir; yoksa, yiiksek teknolojiye dayal bilgi iizerinde temellenen
ekonomiler ile geleneksel faaliyetlere kendilerini adamak zorunda kalmig
ekonomiler olarak bunlari naifge hiyerarsilegtiren kopug bu kadar 6nemli
degildir. Ugiincii argiiman, emegin uluslararasi isb6liimiiniin yapay ve
sahte yeniden-ingasina dayanur.

Dérdiincii ve sonolarak, uzak memleketlerde diisiik ticretle gergekles-
tirilen iriinlerin zengin iilkelerce ithalati, kolektif satin alma giiciiniin
biiyiimesinde artik belirleyici bir unsur olur. Ge¢migte bu biiyiime, iicret-
lerin ve toplumsal yardimlarin yeniden-degerlendirilmesinden kaynak-
laniyordu. Bundan boyle, ithal edilen iriinlerin diigiik fiyat1 sayesinde,
bu gelirleri artirmadan daha fazla mala ve hizmete ulagsmak miimkiin
olmaktadir.

Basit bir akil yiiriitme, argiimanin degersizligini kavramayi saglar.
Gergekten de, o zamana dek Avrupa uluslarinin topraklar iizerinde
yapilan iiretimlerin Asya'nin iglerinden gelen diigiik fiyath ithalatlarla
ikame edilmesinin, tiiketim fiyatlarinin yillik endeksini yarim puan dii-
stiriicti bir etkisi oldugunu hayal edelim. Fiyatlardaki en ufak yiikselig,
satin alanlara ilave bir ahm giicii saglayacak midir? Elbette hayir. Gergek-
ten de, gelirlerle fiyatlarin birbirlerinden bagimsiz evrim gegirmesi ge-
rekir. Oysa, igverenlerin dagittig1 iicretler ile kamusal yeniden dagitim-
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dan kaynaklanan gelirler, fiyatlarin evrimine siki sikiya bagh kalirlar:
fiyatlardaki en ufak artig, ulusal yeniden-dagitim sisternlerinin verdigisicretlerin,
emekli maaglanmn ve sosyal yardim kitlesinin en ufak sekilde yeniden deger-
lendirilmesini gerektirir. Diigiik fiyath ithalatlarin varsayilan etkisi, fiyatla-
rn gozlenen evrimi dikkate alinarak gelirlerin sabitlenmesinin —zaten
kusursuz bigimde dogrulanan— aligildik uygulamalan tarafindan ortadan
kaldirilmagtur.

Akl yiiriitme hatasi olaganin iistiindedir. Uluslararasi mal miibadele-
sini, tiiketiciler arasinda gergeklestirilen dogrudan mal miibadelesi ola-
rak betimler. Bir anlamda, Agag1-Saksonyal ig¢i Sanghayli iggiyle miiba-
delede bulunacakur; her ikisi de, kendi iiretimlerini pazara sunmakta
yetenekli igverenlerinin miidahalesinin gériinmez kildig1 bir takasa gi-
rigmig gibidirler. Saksonyali ig¢i miibadeleden en fazla yarar saglayan
olacaktir, giinkii ikincinin uluslararasi pazara ¢ok diisiik fiyatla teslim
ettigi iiretimi o ele gegirebilir. Boyle bir bakig agist uluslararasi miibade-
leyi, antropologlarin tanimladig1 haliyle Polinezya ya da Melanezya ka-
bilelerinin girigtiklerinden pek farkli olmayan zimni bir takas ifadesine
indirger. Agag1 Saksonyaliigginin alim giicii gergekten de emek pazarinda,
igvereninin, kalifiye hizmeti kargihginda ona vermeye hazir oldugu iicret-
lendirmeye bagh olarak sabitlenir; fiyatlarin evrimi diigiik oldugu olgiide
s6z konusu igverenin bu ticretlendirmeyi yiikseltme gerekgesi daha az
olacaktir. Ustelik, —ve entegral serbest-miibadele yanlilarinin ileri siirdi-
gii tezin tam tersine— yeni geligen ekonomilerin bulundugu bélgelerden
yola gikarak uygulanan ilave rekabetgi baski, igverenlerin kendi iicretlileri
kargisindaki sdylemlerinde, pek kutsal rekabet giiciinii koruma zorun-
luluguyla aklanan, iicretlendirmelerinin adim adim dondurulmasindan
yana giiriitiilmez bir argiiman halini alir. Dérdiincii argiiman bir aldatma-
cadan bagka bir ey degildir.

Ucret Deflasyonu, Katma Deger Deflasyonu

Yine de bu kusurlu argiimanlar ortadan kaldirmak yeterli olmaz. Incecik
bir tabaka olugturan yonetici katman diginda, diigiik ticretlerin, miimkiin
oldugunca diigiiriilmiis ticretlerin megrulagtirilmasi, ahlaki ve toplumsal
bakimdan giiglii ierimlerle yiikliidiir. Faaliyetler diigiik iicret baskisinin
oldugu bélgelerde yogunlagma egilimi gosterdikge, emegin iicretlendi-
rilmesi ile iiretkenligi arasindaki mesafe, emegin iicretlendirilmesinin
zararina biiyiime egilimindedir. Bu durum, diisiik iicretlendirilen emegin
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Norvegli, Endonezyal ya da Perulu olmasindan bagimsiz bir olgu olarak
kabul edilmelidir.

Gergekten de, diinya gapindaki serbest-miibadelenin kabataslak bir
goriiniimiinii ele alalim. Bugiin baskin olan iicret farkliliklar ile galigma
kogullarindaki farkliliklar elbette varhiklarin siirdiiriirken, kapitalizmin
tiim diinyayr kapsayan tek bir devletin yarg: yetkisine tabi oldugunu bir
an i¢in hayal edelim. Bu kogullarda, diinya gapindaki serbest-miibadele
yandaglarinin zararl olarak gorerek yargiladiklar ulusal gikarlarin savu-
nulmasi, eski dayanak noktalarindan yoksun kalacak ve metalarin tama-
men serbest dolagimina getirilen son engeller geri doéniigsiiz bigimde
ortadan kaldinlmig olacaktir. Bizim yerinden edilme olarak adlandir-
digimiz sey bu durumda basitge yerine yerlegsme olarak adlandirilir; her
isletme, sémiirdiigii diinya pazarinin iginde, kendisine en uygun gelen
iiretim alanin segmeye 6zen gosterir. Bununla birlikte, diinya lgeginde
bir iicret deflasyonunu anarak ortaya koydugumuz merkezi sorun, biitiin-
liigii icinde ortaya konmaya devam edecektir. Emegin iiretkenligi ile
ticretlendirilmesi arasindaki mesafe agama asama agilacak, potansiyel
talebi yavag yavag agindiracaktir. Bu durumda, igletmelerin dagittiklar
gelirler yeterli olmazken, diinya devleti diinya gapindaki iiretimin biitiin-
liigii icinde cereyan edeceginden nasil emin olabilir? Diinya gapindaki
tiretimi emmekle gorevli ailelerin zoraki bor¢glanmalarini mi 6rgiitlemesi
gerekmektedir?

Entegral serbest-miibadeleden yana ileri siiriilen argiimanlan ¢ikarci
argiimanlar olarak gormeliyizz Adli mahkeme salonunda oldugu gibi
ekonominin mahkeme salonunda da kétii niyete yer vardir. Ama yerinden
etme operasyonlanni isteyen ve gerceklegtiren igletmeler icin bu operasyonlann
avantajim fark etmiyoruz. Bunun varlik nedeni olan emek maliyetlerinin
zorla diigiiriilmesi, igletmeler kolektivitesi i¢in kalic1 bir yarar olugturur
mu? Buna inanmakta giigliik cekmekteyiz.

Bazi ekonomistlere gore ve dzellikle mali analistler igin, el emeginin
ve beyin giiciiniin fiyatlarindaki diisiig, igletmelere agir1 kérlar saglaya-
cakur. Karlar, hissedarlan ve yoneticileri tatmin ederek, eski normlarin
iizerine yiikselecektir. Bu durumda, Marx'in Kapital'in birinci kitabinin
tinli V. kisminda analiz ettigi “nispi arti-deger”e denk diiserler.® Diinya
capindaki serbest-miibadele nihayet tehlikeli kehanetini gergeklestirir.
Yine de bu sema, rekabetin gercekten uygulanmamasimi gerektirir. Rekabet

6) Karl Marx, Le Capitdl, birinci kitap, Gallimard, coll. “Bibliothéque de la Pléiade”,
c. I, Economie, 1963.
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rejimi igerisinde, en iyi iiretkenlikten, diigiik ikmal bedellerinden, diigiik
mali masraflardan, diisiik iicretlerden kaynaklanan maliyet bedeli ka-
zanglarinin, rakip igletmeler esit 6lgiide erigebildiklerinde satig fiyatlari
iizerinde etkide bulunma geregi dogaldir. Bunlarin bir igletmenin tekeline
girmesi, eger rekabet yoksa ya da daha elverigli yeni kosullar1 kullanma-
mak gibi bir hata iglemigse tahayyiil edilebilir. Béyle bir durum ne genel
olarak goézlemlenebilir ne de 6zellikle kalici bigimde. Bunu anlamaya
dért agitklama yardim edebilir.

Birinci agiklama: Boeing sivil ugaklarinin ig diizenlenisini Meksika'ya
nakletmeye karar verdiginde, Airbus da aynmi gorevleri Meksikalilara
emanet etmekten bagka ne yapt? Bu sekilde elde edilen maliyet fiyatlar
diigiigiiniin, iki biiyiik imalat¢inin ahicilanyla pazarliklarindaki fiyat éne-
rilerinde yanki bulmayacag bir an bile hayal edilebilir mi? Ikinci agik-
lama: Alman mekanik ve otomobil sanayileri faaliyetlerinden bazilarini
diizenli olarak Orta Avrupa’ya naklettiklerinde, Avrupali, hatta Japon
ya da Koreli rakipleri, onlarin “6rnegini” taklit etmekten bagka ne yap-
mugtir? Sonugta, imalatgilarin katalog fiyatlarinin gézden gegirilmedi-
gine mi inanmahyiz? Ugiincii agiklama: Belgesel film yapimcilari, kendi
sirketlerinin bulundugu iilkelerdeki yapim fiyatlarinin geyregine esit
bir fiyatla filmi cekme goérevini Hintli becerisine emanet ettiklerinde,
satig fiyatlarin1 aym birakacaklarn hayal edilebilir mi? Daha genel
nitelikteki dérdiincii agiklama: zengin iilkelerin tiiketim pazarlarindaki
fiyat kitlesine karar veren, dagitimi satin alan biiyiik merkezlerin, mal
saglayanlar tizerinde bask:i uygulamaya son vermelerini ve bunun da,
nakledilmis iireticilere diigiik fiyath bir emek kdrin1 birakmak igin, bes-
ledikleri satig noktalarinda diigmekte olan fiyatlarin sergilenmesine izin
vereceklerini akla yatkin bir sekilde bekleyebilir miyiz? Dahasi, dagiticilar
bu yolla elde edilen arti-degerin bir boliimiinii gegici olarak ele gegirmeyi
bagaracaklardir, ama yerinden etmenin riskini ve iglemsel bedelini, satin
alicilanin yararina istlenecek olan mal saglayicilarinin zararna...

Ucret deflasyonu, katma deger deflasyonu anlamina gelir. Isletmelerin
hesaplarinda ve ulusal muhasebede iicretlerle iiretim degerini birlegtiren
bag, ilke olarak dokunulmazdir. Ucretlerin, herhangi bir yonde siir-
diiriilen her hareketi, satig fiyatlan iizerinde ve yansittiklan katma deger
iizerinde etkide bulunmuyor olamaz. Bu nedenle, kékenini ne istisnai
tiretkenlik kazanglarinda, ne de talepteki 6zel bir zayiflikta bulan fiyatla-
rin diigiig egilimini gozlemlemeye bagliyoruz. Bu agiklama ekonomi ders
kitaplarinin “Deflasyon” boliimiinde yer almaz. Ama diinya ¢apindaki
deflasyonist 6z, igaretledigi yol iizerinde tamamlanan her yeni evrede
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daha genis bir onay bulmaldir. Ciinkii savunmasizdir. Tirmanmakta
olan s6z konusu deflasyon, politik ve parasal yetkililer tarafindan yiirii-
tillen talebi destekleyici klasik bir politika tarafindan engellenemesz.
Tam tersine, talebin kogulsuz atilimi, deflasyonist baskinin asil kékenini
ancak maskeleyebilir. Ucretlerin baskisi altinda katma deger erozyonu,
buna katkida bulunan unsurlarin eylemine son verdirmedikge, ekonomiyi
canlandirmanin klasik doktorlan tarafindan kargilik verilmesi imkénsiz
bir meydan okuma olusur.

Ama ya katma deger diiserse, karlara ne olur?

Cevap heniiz net bir sekilde belirmemektedir. Her sey kar oranlarinin
evrimine bagl olacaktir. Bunlar, katma degerin egilimsel diisiigiine rag-
men karlan korumak igin yeterli oranda biiyiiyebilecekler midir? Yoksa,
rekabetin yogunlugu gerekgesiyle, yalnizca yerlerinde mi sayacaklar ve
béylelikle de igletmelerin karhilig1 agagiya dogru mu gekilecektir? Birinci
durumda igletmeler igin iiretkenlikten yoksun olan yerinden etme stra-
tejisi, ikinci durumda onlara zarar verici olacaktir. Her kosulda, is yone-
ticileri ile hissedarlar, agiri-kar timitlerinin olgular tarafindan yalan-
landigim gérmek gibi biiyiik bir riske maruz kalirlar. Aksi yondeki bu
sonug, diinya ¢apinda serbest-miibadele tercihini yaparak bunu devletlere
ve uluslararas: 6rgiitlere dayatmig olanlarin kahince dehalanna haksizlik
etmek olur. Tehlikeli hesaplannin tuzagina diigmiig olan kapitalizmin
tamamen ekonomik temelini tahrip eden ve borsalarin refahim tehdit
eden karlardaki diigiig egilimi, hayal edilemez degildir.

Dogmakta olan Asya’nin ¢ok sayidaki yeni ulusunun tartigmasiz baga-
st olmasaydi, soylediklerimizin higbirinin yeri olmazdi. Diinyanin bu
genig bolgesinin, kendi yayilmast igin gereken yontemleri ve insani kay-
naklan buldugu duygusu kendini dayatmaktadir. Bu, Latin Amerika’nin
yerel halklarinin da ekonomik biiyiimenin en édiillendirici evrelerine
erigme yoniindeki agikir arzuya ragmen, Latin Amerika’da rastlanan
mali sikintilar1 ve nispi yenilgiyi kargitlik yoluyla daha da garpic1 kil-
maktadir. Séziimona dogmakta olan diinya, aslinda, patlama evresindeki
bir Asya ile ekonomik ve mali sistemlerin i¢patlamasinin siirekli tehdit
ettigi bir Latin Amerika arasinda ikiye boliinmiigtiir. Bu nedenle, Latin
Amerika iilkelerinin durmak bilmez diig kirikliklarina bagh olan bir
muamma mevcuttur, ki bahtsiz ilgililer ¢oziimii beklemeye devam et-
mektedir.






4
Bagsiz Sermayeler

Latin Amerika iilkelerinde mali krizlerin bengi doniigii, serbest miibade-
lenin destekledigi ekonomilerin ortaklig1 iginde fiilen bulunmalarina
engel olusturdu ve kapitalist sistemin potansiyel evrenselliginden kus-
kuya diisiirdii. Arjantin gibi, 6zellikle de Brezilya gibi, tartigmasiz eko-
nomik koza sahip baz iilkeler, borglannin faizlerini 6demeye son ver-
meye, paralarinin ¢okiigiine maruz kalmaya, Uluslararasi Para Fonu’nda
ve Diinya Bankasi’'nda bir araya getirilen uluslararasi1 kamusal paradan
dilencilikte bulunma gibi agagilik bir rolii {istlenmeye nigin daima mah-
kim edilmektedirler? Onlarin kronik dayaniksizliklar, —yinelenen mali
drami yagamadan ya da uluslararasi ekonomik topluluktan diglanma
tehdidine maruz kalmadan diizenli bir geligme saglama yetenegini kapsa-
yan s6zciigiin tam anlamiyla— egemen ekonomiler haline gelmesini nigin
engellemektedir? Ozellikle, 1980li on y1l boyunca fiilen yaganan ve bu
iilkelere esi benzeri goriilmeyen perspektifler sunan uluslararasi mali
atilim, nigin bunca hayal kinkligina vesile oldu? Giigliiklerin periyodik
olarak hortlamasi, bir rahatsizlig1 beslemektedir. Kiireselcilik-kargiti cev-
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relerde hareket eden kimileri igin, maruz kalinan yenilgiler, kotiligii
mali bigiminde doruk noktasina erigen kapitalist bir kér sistemini tartig-
ma konusu etmektedir: Yoksul iilkelere borg veriliyorsa, denmektedir
bize, bunun tek hedefi, zengin uluslarin fon saglayicilan igin diizenli
kazang getiren bir bagkalarinin sirtindan geginmeye onlan tabi kil-
maktir. Aralarinda Washington'daki yénetimin ve Kongre'nin birgok
politik sorumlusunun da yer aldig: bagkalarina gére ise, uluslararasi ka-
musal yardim sayesinde defalarca kurtarilan ekonomilerin tekrar tekrar
diigtsti, bu yardimun, ilgili tilkeleri saglamlagtirmak yerine, yoneticileri
tizerinde, hatta halklan {izerinde sorumsuzlagtirici bir etkide bulunarak
onlan yoldan ¢ikardigini géstermektedir.

Militan anti-kapitalizmin ya da doktriner liberalizmin postulatlarin-
dan kagmaya ¢aligalim. Yirminci yiizyil sonundaki doniigiimlerle birlikte,
icinden ¢ikilmaz bu konu hakkinda, bagka seylerin yani sira diigiinmemiz
igin bir 6nkogul kendini dayatir: Mali kiiresellesme ad1 verilen sey iginde
sermaye hareketlerinin tam olarak hangi mantiga boyun egdiklerinin
belirlenmesi. Bu hareketler, yalnizca, dogmakta olan iilkelerin ihtiyag-
larina cevap vermek icin mi kiitlesel bir atilim yagamglardir? Yoksa
tersine, zengin baz iilkeler igin tasarruflarin1 degerlendirmenin bir araci
mi s6z konusudur? Ve, —otuz yil igerisinde sicagi sicagina ya da is isten
gegtikten sonra meydana gelen, yaklagik yiiz kadar— denetim altina alina-
mayan iflas deneyimi, gii¢ fedakarliklara maruz kalmig halklar igin oldugu
kadar, bu iflaslarin uluslararasi borglar pazarinda yarattifi yanginlan
sondiirmek amaciyla elini kesesine atmaya tili olarak ¢agrilan en zengin
devletlerin vergi yiikiimliileri igin de zarar verici bir duruma gareler
hayal etmeye nasil olur da yénlendirmez?

Ozlii bir sorusturma, dogmakta oldugu séylenen iilkelerde sermaye
akiglarina dair en yakin gériingiiniin aslinda modern tarihin dérdiincii
goriingiisii oldugunu gosterir. Burada radikal bir yenilenme gérmemeliyiz.
Deneyim, bize tuhaf bir goriiniimii gozlemletir: Uluslararas: sermayeler,
en tegvik edici vaatler sunan iilkelere dogru adim adim ve siirekli yo-
nelmek yerine, rasyonel hesaplardansa tarzlarin dayattig sekilde kendini
gosteren bigimde art arda dalgalar halinde buraya iisiigiir, borg verenler
basan sanslarini énceden incelemezler. Uluslararasi finans yatinimlan,
kesin bigimini almamis olan dogmakta olan iilkelerde, genellikle bir
bahis 6zelligi edindiler. Bununla birlikte, bahtsiz deneyimlerden ¢i-
karilmasi gereken dersler asla ciddi olarak ¢ikanlmadi. Ekonomik rasyo-
naliteden daha giiglii bir ¢ekim, borg verenleri egzotizm kokan her seye
dogru iter.
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[1k biiyiik hareket, birinci kiiresellesme denen, 1870 ila 1914 arasin-
daki dénem boyunca meydana geldi; ikincisi Birinci Diinya Savagi'nin
ardindan, iigiinciisti de 1970-1980’li yillarin petrol krizi vesilesiyle mey-
dana geldi. Bu sonuncusu, ¢ok gegici olarak, petro-dolarlarin yoksul tilke-
lere dogru yeniden-dénmesine yol agti. Bu deneyimlerin higbiri homojen
bir ekonomik ve mali diinyanin, bagka deyisle, kiiresel bir kapitalizmin
olusumuna varmad.

Ingiliz Kiiresellegmesi

Rakamlara bagl kalirsak, bu deneyimlerin ilki en garpicisidir. Angus
Maddison, dénemin (1880-1913) gelismekte olan iilkelerinde yabanci
sermaye stogunun kendi GSMH’larinin % 8,6'sindan % 32’sine dogru
adim adim yiikseldigini gosterdi.' Bu tiir rakamlara daha sonra hig rast-
lanmadig1 gibi, bunlara yaklagilmamigtir bile. Rakamin agin1 yiiksekligini
degerlendirmek igin, ekonomik atilima asgari % 20 civarinda GSMH
artiginin eglik ettigini, bunun da ulusal katkiy1 ve olasi yabanci katkiyt
elinde topladipini belirtelim. Bu akisin kaynagi, dénemin fazlalik géste-
ren biiyiik tilkeleriydi: Biiyiik Britanya, Almanya ve Fransa, ki bunlarin
dig dengeleri GSMH'nin % 3’tinden 10’una kadar uzanan olumlu hesap
bakiyeleri gikariyordu. Bunlarin gittigi bellibagh yerler Avustralya, Yeni
Zelanda, Kanada, Rusya ve —daha o dénemde— Arjantin'di. Kayda deger
bir olgu, gelismekte olan iilkelere yonelik birinci sermaye dalgasinin,
simdiki gibi, farkh tarihgilerin ilk kiiresellesme tezini siki sikiya ileri
stirmelerini saglamig olan meta miibadelelerinin serbestlesmesi deneyi-
miyle gakigmasi oldu.

iki kiiresellesme arasindaki benzesim, sermayelerin ve metalarin ser-
best dolagiminin sundugu bigimlerin paralelliginin &tesine pek gider
gibi goziikmemektedir. Geligmekte olan iilkelerin ¢ektigi sermayelerin
Ozii, altyap1 finansmanina dogru yonelmektedir: demiryolu, telgraf, tele-
fon. Kar saglayanlar boylece kendi tasarruf kapasitelerini kendi tarimla-
rinin ve ilk sanayilerinin yayilmasina adayabiliyorlardi. Savagin ve ko-
miinizmin ingasinin peginden gelen 6deme agigy, birinci kiiresellesmenin
ekonomik siirecinin genel basarisi igin iradedigi ve bahtsiz bir istisna

1) Son iki yiizyihn uluslararasi alandaki farkli mali dalgalari hakkinda bkz. “La
globalisation financiére, facteur de développement?”, Guy Longueville, Conjoncture BNP
Paribas, Mart 2003.
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olarak goriilebilecek olan Rusya istisna kabul edilirse, bu konuda ba-
sandan s6z edilebilir. Ama, tam halini almamig bu kiiresellesmenin,
sonraki deneyimlerde eksik olan iki 5nemli kozdan yararlandip1 da agikar
goziikkmektedir.

Birincisi, sermaye ithal eden iilkeler ile onlara fon saglayanlar arasin-
daki kiiltiirel akrabaliktir. Gergekten de, kar saglayan ilk iilkelerin —Ka-
nada, Avustralya ve Yeni Zelanda, Anglo-Saksonlann yagadig1 kolo-
niler— dig partnerden gok Anglo-Sakson alanin geniglemesini temsil
ettigini saptayalim. O dénemin Arjantin’inin Yagh Kita’'nin ¢ok sayida
uyrugunu¢ektigini ve Sili'ye oldugu gibi bu iilkeye de Latin Amerika’'nin
tiim uluslan iginde en Avrupai rengi verenin bu oldugunu saptayabiliriz.
Dolayistyla, biitiin kogullar ayn1 olmak kaydiyla, ticari ve mali birinci
kiiresellesmenin Bati Avrupa igin fazla kaynaklarini niifus ve kiiltiir
bakimindan kargilagtinlabilir bagka bélgelere dogru, bunlan kendi eko-
nomik sistemine baglamak ya da dahil etmek igin ihrag etmekten ibaret
oldugu kabul edilebilir. Burada ortaya gikanlan nokta, on dokuzuncu
yiizy1l sonundaki taslaktan son derece derinlemesine farkli olan, kiire-
sellesmenin mevcut deneyiminin sonradan iyi kavranmasi igin temel
goziikkmektedir.

Diger bir koz, gelismekte olan iilkeler ile fon saglayicilan arasindaki
fiili tamamlayiciliktir. Bir yanda, tanmsal ve madensel hammadde iireti-
cileri, diger yanda bu hammaddeleri tiiketen bellibagh sanayici uluslar.
Sanayilegmis uluslann tasarruf fazlasi, yerel iiretimlerin gelisiminin ge-
rektirdigi altyapilann finansmanina kendiliginden yatinliyordu. Her
ikisi de, kambiyo paritelerinin istikrarini garanti eden sermaye hareket-
lerini kolaylagtiran altin 6lgiisii iizerinde temellenen para sisteminin
bagnnda bir aradaydilar. Diinya ¢apindaki ilk ¢atigma meydana geldi-
ginde, sermaye ithal eden iilkeler, gelismenin ilk evresinde anlagmas:
yapilan borcu édemek igin yeterince etkili ekonomileri ayaklan iizerine
oturtmay1 bagarmiglardi.

Bu deneyimin bellibagl gizgileri sinirlarini da belirtir. Birinci “kiire-
sellesme” Avrupa halklan ailesi iginde gerceklesti. Farkli kitalara yayil-
mig olan “beyaz” insanlikla sinirh kalarak, Akdeniz'deki Yunan kolonile-
rinin Antik Atinalilara yakinhg: kadar birbirlerine yakin halklan fiili-
yatta kapsamugtir. Kiiltiirleri zaten heterojen olan Asya halklannin biitii-
niinii ve son derece melezlegmis Latin Amerika iilkelerini peginden
siiriikleyen ve eski sanayilegmig uluslara erigmelerine ya da belirli noktalar-
da onlan agmalanna imkan taniyan giincel deneyim, tersine, ekonomik
biiyiimeye dogru diinya gapindaki hareketin dogasindaki degisimi kutsar.



BASSIZ SERMAYELER 103

Iginde bulundugumuz tarihsel anun tuhafligini ve bunun dogurdugu sorus-
turmalarin tiim agirhgini her birimiz zaten gayet iyi hissetmekteyiz.

Cok &zel bu ilk kiiresellesme, ayn1 zamanda, Avrupa uluslarinin, Ja-
ponya’nin, hatta Amerika Birlegik Devletleri’nin emperyalist hareketiyle
de kayda deger bigimde gakigir. Rostow'un tanimladig: biiyiimenin ilk
iki evresini zaten geride birakmig olan bu uluslarin énemli geligimi,
onlarin sémiirgeci gii¢lerinin yayilmasina ve birinci kiiresellesmenin
temsil ettigi ekonomik ve ticari gelisme yoniindeki bariggil tasariy: res-
men yalanlayan bir silahlanma ¢abasina eglik etti. Bu uluslarin tereyag
ile top arasinda tercih yapmay: reddetmesinin nedeni, 6zellikle, ekono-
mik gii¢lerinin o dénemde onlara, igerdeki ekonomik yayilmalarini teh-
likeye atmadan silahlarin giiciine dayanabilen politik bir tahakkiim sagla-
may! hedefleyecek oldukga fazla imkan saghyor olmasidir. Ozel bir mo-
ment olan milliyetgi billurlagma momentinin aym zamanda birinci kiire-
sellesme momenti de olmasi, bunun, 6éziinde, herkesin bugiin anladi;
anlamda bir kiiresellesme —yani ekonomik kapasitelerin bariggil kargilag-
masi— olmadigini, ama ilk sanayilegmig giilerin, diplomatik ve askeri
yolla tahakkiim kurma tegebbiislerine paralel olarak ekonomik yolla
niifuz alanlar kurma yoniindeki iradelerinin fiiliyata gegisini ifade etti-
gini akla getirir. Viktorya Ingilteresi, bizce, bu ikili yénelimi milkemmel
bigcimde temsil etmektedir. Bu yonelim, onun 6zel durumunda, ayrica,
mali bir Gstiinliik ve borg verme kapasitesi iizerinde de temellenmektedir.
Bu kapasite Ingiltere'yi diizenegin ¢ekim merkezine yerlestirdiginden,
birinci kiiresellesmenin hem Ingiliz esinli oldugunu hem de Ingiltere’nin
maddi giicii iizerine oturdugunu, dolayisiyla bir Ingiliz kiiresellegmesi oldu-
gunu séylemeye imkan tanur.

Yannu Olmayan Deneyimler

Birinci Diinya Savag biter bitmez, gelisgmekte olan iilkelere dogru ikinci
bir yabanci sermaye dalgasi akin etmeye bagladi. Onceki dalga gibi bu da
mali dayanagim en zengin iilkelerin fazlalarindan buluyordu. Diizenli
sermaye hareketlerinin ortaya gikmas: igin, baz iilkelerin biiyiik mik-
tarlarda fazla olugturmalar gerekiyordu. Bu énkogul ¢opu zaman ve esra-
rengiz bir gekilde unutuldu. Cagdag ekonomik literatiirde bunca yer isgal
eden sermayelerin dolagim 6zgiirliigii sorunu, gergekte, yalnizca baz1 ulus-
lar, agik veren iilkelere yeniden borg olarak verilmeye miisait fazlalara
sahip olduklarinda anlam kazanir.
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Bununla birlikte, 1920’li yillardaki hareket, ncekine basit bir kargilik
degildi. Sermaye ihracatgisi zengin iilkeler, yatinm oranlar giiglii bigimde
gerilediginden daha ¢nemli miktarda fazlaya sahiptiler. Bu iilkeler, 1914
yilinda tamamlanan 6nceki yiizyihn bilyiimesini devam ettirmeye mii-
sait, uygun yeni gelisme modelini heniiz bulamamiglardi ~bunun igin
yirmi y1l daha beklemek gerekecekti: tarihin en biiyiik ekonomik krizini
ve en biiyiik savagini. Tkinci sanayi devrimi egikteydi, patlamali motor
ve elektrik gibi temel kegsiflerle maddilegmigti, ama bu harekete hizmet
edecek uygun ekonomik ve mali kurumlara sahip degildi. Miimkiin olan
en canli ve en kisayoldan hareketedebilmek igin, burjuva ve aristokratik
bir tiiketim modeli igine saplanip kalmugt1. Biiyiik Depresyon éncesinde
borsanin agirihigini ve gelismekte olan iilkelerde yiiksek randimanli ama
yiiksek riskli plasmanlar igin bir tikanmanin paralel olarak varligint
stirdiirmesini de, deneyimin sagladigi gerilemeyle birlikte, yine bu gekilde
anlayabiliriz. Yerel sanayiler igin yeterli, dolaysiz pazar yoklugundan,
zengin {ilkelerin tasarrufu, kirli borsa kabina ve yeni ortaya gikan iilke-
lerin istikrazlarina yoneliyordu.

Buna simetrik olarak, yabanci sermaye arayan iilkeler de belirgin
dayaniksizliklar gosteriyorlardi. Kamu agiklarti ile dig agiklar bu iilkelerde
toplaniyordu. Bunun, olaylar i¢indeki anlami, dig agigin, biiyiik 6lgiide,
kamusal sektdriin muhasebesini dengelemekteki yeteneksizliginden
kaynaklaniyor olmasidir. Dig borg agiginin ortaya koydugu agiri-tiiketim
ile asiri-yatirimin kaynaklari, yerel politik yoneticilerin megaloma-
nisinin ya da etraflarinda adam tutuyor olmalannin tegvik ettigi, oran-
tisiz idari harcamalarda yatmaktadir.

1920'li yillarin uluslararast mali hareketi, dayaniksizhigini iki yanda
da gosteriyordu: gelismekte olan iilkeleri, ev igi iicretlendirici plas-
manlarin kithgin ikdme edici olarak kabul eden borg alanlarin da-
yaniksizlig1 ile iiretken bigimde yatirim yapmay: ihmal eden borg ve-
renlerin dayaniksizligi. Bu hareket, bu bakig agistyla, en yakin dene-
yimle karsilagtirilacak ikinci bir terim saglamaktadir. Su an, kulla-
nilabilir mali tasarruf, zengin iilkelerin kamusal borglarinin sundugu
emin plasmanlarla yetinmedigi gibi, tarihinin en giiglii geligimini son
ceyrek yiizyill boyunca yagamis olan borsalarin sundugu rantla da yetin-
mez: 1920°li yillarda oldugu gibi, yoksul iilkelerin borg faizlerini de
derlemeye ¢aligmaktadir. Bir diger temel simetri noktasi: Giiniimiizde
uluslararasi sermaye pazarindan 6diing alan iilkeler, esasen, yerel tasar-
rufun istlenmedigi kamu agiklarina gegici ¢6ziim bulmaya ¢aligmak-
tadirlar.
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Mali diizendeki bu benzegimin kargisina, ticari ve parasal alanlardaki
geligkiler gikartilir. Mevcut deneyim, ticari miibadeleleri kiiresellegtirme
yoniinde kasith bir harekete dahil olurken, 1920li yillar tersine uluslara-
rast meta miibadelelerinin belirgin geri gekiligine tanik olur. Mevcut
borglar ana bir paranin, en zengin ve en fazla agik veren iilkenin paras
olan dolarin iginde yayilirken, o dénemkiler zorunlu olarak fazlas1 olan
iilkelerin parasiyla, yani elbette dolarla ve sterlinle akdediliyorlardi. Son
olarak da, giiniimiiz borg verenleri, iflas eden iilkelerin kurtarilmasina
yonelik olarak Uluslararast Para Fonu'nun himayesi altinda vyiiriitiilen
operasyonlara bel baglarken, o dénemin borg verenleri, risklerin tiimiinii
iistleniyordu.

Esas olarak devletin kapikulu ve megalomanyak yénetimleri finanse
etmeye yonelik bir borglandirma sistemiyle birlikte, 1929’daki biiyiik
krizin pegi sira giderek, borglu iilkelerin iigte ikisinin zorunlu istikrazlarn
tizerinde kesin 6deme eksikleriyle deneyimin son bulmasina kimse gagir-
maz. Exit ikinci sermaye dalgasi, exit ikinci deneyim.

Uluslararas: borglarla ilgili ikinci biiyiik deneyimin musibet ¢6ziimij,
Gorkemli Otuzlar sirasinda saptanan kismi kesintiyi agiklayabilir mi?
Sanayilegmig biiyiik iilkelerin bu dénem boyunca gosterdikleri egsiz
genigleme, bol tasarruf olusumunun da egliginde olmakla birlikte, birinci
kiiresellesmeyi de hatirlatan kogullar iginde, uluslararasi borglarin yeni
geniglemesine uygundu. Ama uluslararas: borg sisteminin biiyiik 6lgiide
yeniden agilmasini gozden diigiiren farkl unsurlar igin igine girdi. Her-
kesin bildigi gibi, kapitalist tarzda sanayilegmig iilkeler igin bu ekonomik
bagar1 dénemi, ayn1 zamanda, farkh kitalardaki yoksul iilkelerde, hatta
Marksizm-Leninizm'in saf ve kati modelini ve merkezi biirokratik
planlamay1 benimsememig olan iilkelerde bile, sagmaliga kadar varan
militan sosyalizmin dénemi oldu. O dénemde egemen tez, iiretimin piya-
saya siiriilmesi iizerindeki tekele taninan ayricalikla birlikte, devletin
himayesi altinda gergeklestirilen yerel iiretimlerin ithal iiriinlerini adim
adim ikdme etmesiyle, kendini merkez alan geligme teziydi. Cok sayida
yoksul iilkenin sosyalist tercihi, boylece, birinci kiiresellegsme ad1 altinda
bilinen deneyimin yinelenmesinin 6niinde engel olugturuyordu. Ama
kat1 bigcimde ekonomik olan bir diger unsur, bu tiirden bir deneyimin
gelismesini her kogulda engellemekteydi. Gergekten de, zengin iilkelerin
tasarrufu esasen bulundugu yerde yatirrma déniisiiyordu. Su nokta kayda
deger ve 6greticidir ki, bugiin temel 5nemde kabul edilen plasman firsat-
larimin ikisi, o ddnemde en basit ifadelerine indirgenmigti: kamu hazine-
leri pek borg almiyordu, en azindan bugiinkii operasyonlarla kargilagti-
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rildiginda boyleydi, ve durgun hisse senedi pazarlan, dénemin kapikul-
larina biiyiik kar timitleri pek sunmuyordu. Buna ragmen, zengin iilke
yurttaglarinin biiyiiyen geliri sayesinde giderek demokratiklegen tasar-
rufu, énsel olarak tahayyiil edilebilecegi gibi, en azindan giidiimlii ya da
devletgi gelisim modellerini benimsememig birkag iilkede, igtah kabar-
tict ve muhtemelen karli egzotik plasmanlara dogru yénelmek yerine,
ulusal sinurlar iginde kalmaktaydi. Gérkemli yillar boyunca uluslararast
sermayede dalgalanma gériilmedi.

Bu uzun kesintinin 6nemli agiklamasi, her seyden 6nce, Bretton
Woods kurumlarindan kaynaklanan para sisteminin kayda deger bigcimde
tamamlanmasi anlamina gelen geyin iginde incelikten uzak bir bigimde
yer alir: Ticari dengelerde istikrar. Bu nedenle, fazlalilik olugturan bir
tasarrufun bazi uluslar tarafindan bagka uluslarin kullanimina sunulmasi
i¢in gereken 6n kogul, saglam bigimde yerine getirilmemigtir. Para sistemi
buna engel olugturur. Bu dénem yavag yavas geride kalirken ve 6zellikleri
kimi belleklerden silinmeye baglarken, Bretton Woods sisteminin yal-
nizca paralan kendi aralarinda sabit ve uyarlanabilir bigimde birbirlerine
baglamaktan olugmadigini, aym zamanda, ticaret yapan iilkeler iizerinde,
onlar1 meta miibadelelerini tekrar tekrar dengelemek zorunda birakan
bir kisitlama uygulamaktan da ibaret oldugunu hatirlayalim. Urettikleri
degerden daha fazlasim diizenli olarak harcamalarn onlara neredeyse
yasaklanmugt1. Uluslararasi miibadelelere uygulanmig olan bu idareli aile
ekonomisi kuralinin 6nlenmesi olanaksiz sonucu, dig plasmanlar igin
kullanilabilir tasarruf tutarlarini sinirlandirmakei. Bu kogullarda, 6zel
tasarrufa dayal uluslararasi borg pazarinin atilimina nasil tanik ola-
bildik? Geligmeye galigan yoksul iilkeler, demek ki, kendi ig tasarruflarina
ve diger uluslarin kamusal yardimlarina dayanmalidirlar.

Oncekilerin a contrario kaniti, Bretton Woods rejiminin sonunda
uluslararasi borg pazarinin dogrudan dogruya yeniden agilmasi ve petrol
fiyatlan kriziyle esanh olan énemli dig istikrarsizliklarin yeniden ortaya
cikigi sayesinde bize verilmigtir. Ciddi ticari agiklarin beklenmedik
anda kurbani olan petrol tiiketicisi iilkeler, kendi dogrudan gikarlan
icin petro-dolarlarin yeniden déniigiime girmesini érgiitlediler. Bu
konudaki pratik gérev, diinya ¢apindaki bankacilik sistemine diigtii. Ger-
gekte, tam o anda, su an igledigi gibi uluslararas: sermaye pazan yoktu.
Giiniimiizde uluslararasi finansman, ¢ok sayida plasman fonunun kendi
begenilerine uygun olarak satin alabilecegi istikraz senetlerinin, tah-
villerin basilmasiyla gergeklesmektedir. Olgulara bakildiginda, bankalar,
uzun siire boyunca yalnizca kelimenin tam anlamiyla finansmanda degil,
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bundan kaynaklanan risk almada da oynamig olduklari merkezi rolii
artik oynamamaktadir. Eski uygulamalarinin tersini savunarak, verdik-
leri borglar istikraz tahviline doniistiiriiyor ve bunlar1 mali piyasalarda
tekrar satiyorlar. Oysa, bankalarin bu strateji degigikliginin uzaktaki
kaynag), 6zellikle ~bozguna déniigmiis olan— petro-dolarlarin yeniden
déniigiim doneminde maruz kaldiklar1 hayal kirikliklarinda yatmaktadir.

Gergekten de, petro-dolarlar donemi birkag yil iginde kapand. Tii-
ketici iilkeler, ihracatlarin1 yeniden yénlendirdikten sonra, ticari denge-
lerinde yaklagik bir istikrara hizla yeniden kavugtular. Bunun iizerine,
6diing alma roliinii sanayilesmemis yoksul iilkelere biraktilar. Ortado-
gu'nun ¢oban-krallarinin sevimli prensler olarak geligiyle yarim yiizyillik
uyusukluktan uyanan Uyuyan Giizel benzeri uluslararas: finans, petro-
dolarlar, agig1 olan yoksul iilkelere yonlendirdi, ama bu paranin diizgiin
kullanimina dikkat etmedji; dikkat etseydi, orantisiz altyapilar1 ve (daha
sonra, iflaslarindan sonra, “beyaz filler” tiirsel lakabin1 almalarina yol
acan) devlet sanayilerinin o olaganiistii projelerini finanse etmekten
cayardi. 1982 yilinda Meksika’'nin 6deme giigliigii, petro-dolarlarin geri
doniig deneyimine son veren diziyi baglatti. Borg olarak verilen tutar,
biitiiniiyle dyle kotii kullanilmugt: ki, 6diing alanlar, uluslararasi enflasyon-
dan diisiik oranlardaki borglardan baglangigta yararlananlar, 1980’den
itibaren kullanima daha uygun kar oranlarin1 6demek zorunda kaldikla-
rinda ve Amerikan paras: kargilign borglu olanlar igin tehlikeli bigimde
degerlenmis olan bir paradan —dolar— édeme yapmak zorunda kaldikla-
rinda iflasa siiriiklendiler. Exit uluslararasi sermayenin iigiincii dalgas,
exit ligiincli deneyim.

Esi Benzeri Olmayan Bir Deneyim

Ekonomisi yeni ortaya ¢ikan iilkelere yonelik dérdiincii uluslararasi borg
dalgasi nigin ve nasil 1989’dan itibaren bagladi? Bu, giicii, 6zgiinliigii ve
karmagikligi bakimindan kayda deger bir dalgadir. Meta ticaretinin ve
sermaye hareketlerinin ayn1 anda liberallestirildigi kogullara kasith ola-
rak ilk kez bu hareket yerlegmistir. Avrupa’nin ve yerlesim kolonilerinin
olugturdugu sinirli gevre iginde degil, komiinist maceranin ve batik vazi-
yetteki Afrika iilkelerinin kimi kalintilar istisna birakilirsa, diinya ulus-
larinin biitiiniinii potansiyel olarak iceren bir gevre iginde yer alir. Eko-
nomistler bu konuda, kutsanmig terim olan ticari ve mali entegrasyonu
kullaniyorlar, ki bu s6z konusu iilkelerin tek bir biiyiik ekonomik varlik
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olugturduklarini varsaymaya imkan tanimaktadir. Aslinda daha miite-
vaz olarak iki sey sdylemektedirler: birincisi, yoksul iilkelere yonelik
sermaye akiglarinin, bu iilkelerin ticari simirlarinin 6nceden agiligtyla
kogullandigidir, ve ikincisi, bu akiglarin daha ziyade ekonomisi dogmakta
olan iilke topraklan iizerinde Batih igletmelerin dogrudan yatmm bigi-
mini —ya orada yerel pazara zarar vermek igin ya da bir yerinden etme
stratejisi gergevesinde zengin pazarlara dogru yeniden-ihracatta bulun-
mak igin— aldigidir. Bu sermaye dalgasi béylece —miinhasiran olmasa
da- biiyiik 6lgiide, maniifaktiir mallar1 oldugu kadar entelektiiel hizmet-
leri de iceren diinya ¢apindaki serbest miibadelenin biiyiik macerasina
baglidur.

Su an anilan dogrudan yatinmlarin genel hareketi, esas anahtar,
kesinlikle dikkate alinmas: gereken tek anahtar, giiniimiizde kiiresel-
lesme denen seyin anahtarini verir. Gergekten de bu bizim igin bagtan
savma bigimde, uluslarin metalara, sermayelere, hatta bagkalarinin yete-
neklerine kargilikli agihmui igin genig bir ¢aba olarak betimlendi. Eko-
nomik alanlarda, uluslararas: sansélyelikler ve érgiitlenmeler alaninda,
metalarin ve sermayelerin bu iki hareketinin ayrilmaz niteligi iizerinde
birbirleriyle yangircasina israr edilir. Bir iilkenin, bagkalarinin yatirim-
larindan, meta pazarlarini onlara agmadan yararlanmay: iddia edeme-
yecegi sdylenecektir bize; kargilikli olarak, onlarin igletmelerinin kendi
evinde yatirim yapmasina izin vermedikge ticari partnerlerinin pazarla-
rina girme iddiasinda da bulunulamaz.

Bu sunum, ¢agdas kamusal tartismanin peginden siiriikledigi agik
kanitlamalarinda pek sik goriilen bu sahte simetrilerden birine yer verir.
Sermaye ve meta hareketlerinin kargilikli ve egzamanh liberallegme ge-
rekliligi, her zaman igin acimasizca eksik olan bir kanitlamaya ihtiyag
duyardi. Diinyadaki diger biiyiik ticari partnerleriyle iliskileri i¢indeki
Cin 6rnegini ele alalim. Bu iilkenin, geligmis kapitalist iilkelere yerlegmis
isletmelerin dogrudan yatinmina agikga ihtiyag duydugu ve hala da duy-
makta oldugu ortadadir: Cinli yoneticiler, i¢ pazarlarinin olaganiistii
vaatlerine ragmen, iretimlerinin giderek biiyliyen bir bélimiini ihrag
etmek igin bu aynu iilkelerin pazarlarina da ihtiyag duyduklarin diigiin-
mektedirler. Ama gelismis diinyadaki partnerleri, kendi pazarlarini ag-
makta ayni nesnel ¢ikarlara sahip degillerdir. Amerika Birlegik Dev-
letleri, kendi igletmelerinin yerinden edilmesini kolaylagtiran bir ser-
best-miibadele diizenlemesinden ilk zarar gérendir ve bu diizenlemeye
ozellikle daraltilmig bir ihracat pazar sunar. Avrupa da ayni biitiinliik
durumu iginde bulunmaktadir: Gezegenin makine ve aletlerinin iigte
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ikisinin tiretildigi Almanya, Isvicre ve Kuzey Italya'yi iceren bélge bile,
Cin’le, donanim mallarin oraya ihrag etmeyi umacak kadar tamamen
serbest bir ticarete girme ihtiyacini gergekten hissetmemektedir, giinkii
bu iilkenin bundan yoksun kalmasi ancak her kogulda kendi yayilmasina
zarar vererek miimkiin olabilir.

Buna kargilik, Japonya’nin bagi ¢ektigi kapitalist Asya uluslari, bir-
birine siki1 stkiya bagli farkli gerekgelerle Cin'in potansiyellerini igletebi-
lirler. Oncelikle, Amerikalilardan ve Avrupalilardan daha rahatlikla
yerel tiiketim pazarlarina yerlegerek kendi tiiketim iiriinlerini oraya tes-
lim edebilirler. Bunlar aym zamanda her tiirlii donanim malini, kendi
isletmelerinin Cin topraklarinda kendi flamalan altina yerlestirdigi
fabrikalara dogru ihrag etme yetenegine de sahipler. Bu fabrikalardan
yola gikarak, “Cinli” katma degerden bagka, kendi iilkelerinde ger-
geklestirdikleri pargalan ve alt-birimleri de kapsayan bir iiretimi tiim
diinyaya dogru, esitlenmesi gii¢ maliyet kogullarinda hala ihrag ede-
bilmektedirler. Ve nihayet, 6ncekinin tersi bir siiregle, diigiik bir mali-
yetle Cin topraklannda bir takim pargalarn iirettirip daha sonra bunlan
kendi iilkelerinde bir araya getirebilirler ve nihai iiriinleri her tarafa
yeniden ihrag ettirebilirler. Cin’le serbest ticaretten muhtemel kar sag-
layan iilkelerin bellibaghlar1 Japonya, Kore, Tayvan ya da Singapur'dur.
Olaylarin bu gekilde kisaca gozden gegirilmesi temel bir olguyu aydin-
latir: Kuzey Amerika’nin ve Bati Avrupa’nin sanayilegmig biiyiik uluslari,
tilketim mallan pazarlarim Pekin’in ihracatgilarina agma ihtiyaci pek
duymazlarken, Pekin ise, tersine, ¢aligmaya 6zlem duyan Cinli kitlelerin
biiyiiyen bir béliimiinii istihdam etmek igin bile olsa, onlarin dogrudan
yatinmlarina yagamsal bir ihtiyag duyar.

Ekonomisi yeni ortaya ¢ikan iilkeler ile yoksul iilkelerin, 6nceden
geligmis tilkelerin dogrudan yatinmlanna agilmasi, demek ki, serbest-
miibadeleci propagandanin bizi inandirmak istedigi geyin tersine, meta
pazarlarina genel agilimi varsaymaz. Yabancilarin yardimiyla giraklik
evrelerini hizlandirarak, igine girdikleri ekonomik telafi siirecinin bazi
evrelerini kisaltmak isteyen bu iilkelerin tartigma gétiirmez bir ihtiyacina
cevap veriyor olsa da, bunun dogal sonucu olarak sunulan serbest meta
dolagimi, Batih gruplanin kendi iiretim maliyetlerini diisiirme hedefleri
diginda, kargilikli higbir ihtiyacin ifadesi degildir.

Ciinkii yoksul ya da yeni yiikselen her iilke su alternatifle karg: kargiya
bulunur: “Yalnizca kendi igletmelerimize dayanarak kendi sanayi kapasi-
temizi sabirla inga etmemiz mi daha dogru olur, yoksa tersine, ulusal
uzamimiz1 yabanci igletmelere genigge agmamiz m1?” Tercih, giderek
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daha ¢ok, agihm yéniindedir ve bunun gerekgesi de basit ve agikardir:
Yabanci igletmeler kendi dogrudan faaliyetleriyle yalnizca istihdam ve
gelirleri tegvik etmekle kalmazlar, tageronluklaniyla ve daha genel olarak
bir giraklik etkisiyle, yerel isletmelerin gelisimi igin de birbirleriyle yar-
sirlar. Gergekten de, burada, etkin ¢aligma, isyénetimi yontemlerinin
uygulanmas ve ticari iligki baglanmas1 6grenilmektedir. Baglangigtaki
yerlesme siirecinin ardindan, daha sessiz sedasiz bir ogul verme siireci
gelmektedir. Kisacasi, onaylanmug kapitalist igletmelerin dogrudan yati-
rimlarinin sagladipr avantajlar 6yledir ki, yalmizca her tiirli ekonomik
agilima yonelik derin bir kargithk bunlan tartigmanin giiliingligiini
ortaya koyabilir. Yerel ekonomilerinin, ekonomik agirliklanyla zayif
yapilarina hakim olabilecek yabanci gruplann istilas1 altinda kaldigim
gorme muhtemel endigesini besleyebilecek olanlar yalmzca mikro-dev-
letler olabilir. Bu sonuncu émekler, 6nceki argiimantasyonun mantigin-
dan bir gey eksiltmeyen istisnalar olarak kalir. Bu argiimantasyon, dog-
rudan yabanci yatinmlar dolayisiyla saglanan ¢énemli avantajlan ortaya
koyar; bu avantajlar, isin igindeki miktarlarin belirleyici dneminden
bagka, gergeklestirilen implantasyonlardan kaynaklanan genel eko-
nomik &grenim ve idmanin etkilerine de baghdir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, genellikle portféy yatimmlar olarak ad-
landirilan seye eslik ederler. Yerel igletmelerin sermayesine katilimlart
icine almaktan ibaret bu diger kategorinin degerlendirilmesinin daha
giig oldugu ortaya gikar. Ya bu katilimlar, yerel sirketin yabanci yatinmci
tarafindan sonradan fiilen kontrol altina alinmasinin veya ortaklag-
manin habercisidir; ki bu durum bizi pratikte dogrudan yatinm éncesi
bir duruma gétiiriir. Ya da, yerel tahvil pazarlarinin degerlenme marjlarim
isletmeyi denemeye gelen klasik borsa plasmanlan s6z konusudur. Bu
durumda ise, mali plasman ile iiretim arasindaki bag gevserken, s6z ko-
nusu iilkeler, yabanci spekiilatif plasmanlar diizenleme yoniinde hiikii-
mran bir hakki daha megru bir gekilde uygulayabilirler; diger yandansa,
tiretimlerinin geligimi igin, yerel tasarrufun yeniden yatinmina ve keli-
menin tam anlamiyla dogrudan yatinmlara dayanacaklardir.

Cok daha 6lgiilii olan iigiincii orijinal gizgi, temeldeki bir sorunu
ortaya koyar. Ekonomisi yeni dogmakta olan tilkelere dogru yakin dénemdeki
sermaye hareketleri, aym zamanda, dolarlagma gomingiistiniin etkilerinden biri-
dir. Burada, basit ama kafa kangtirici bir seyi vurgulamak istiyoruz. Gii-
niimiizde, ekonomisi yeni dogmakta olan iilkelere yerlesen sey, baz iilke-
lerin tasarruf agiriliklan degildir yalnizca; bununla alakasi yoktur. Dog-
makta olan iilkelere dogru dolar akigi, ¢ogunlukla kaynagini, Amerikan
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merkez bankasinin Amerika Birlegik Devletleri'ne akittigi ve bu banka-
larin da daha sonra uluslararas: sermaye pazarina déndiirdiigii paranin
Mississippi’sinden alir.

Bir skandaldan s&z etmek yersiz mi olur? Bir yandan, diinya gapindaki
tasarruf akiginin dortte {giinii tek bir ulusa, Amerika Birlesik Devlet-
leri'ne dogru yonlendiren ve diger yandan, bu ulusun merkez bankasinin
gikardig1 paranin muhtag iilkelerin borcunu finanse etmeye yaramasini
kabul eden bir sistemi nasil aklariz? Diinyanin birinci borglu tilkesinin,
aym1 zamanda, uluslararasi para yaratma kapasitesi sayesinde en biiyiik
alacakh da olmasini dogrulayabilecek temel ya da uygun argiimanlar
nelerdir?

Dolarm Ayncabii

“Dolarin ayncalig1” denen sey, bu anormallikte yatmaktadir, yoksa, go-
gunlugun ¢abucak 6ne siirdiigii gibi, Amerika Birlegik Devletleri'nin dig
agiklanimi kargilamak igin yurtdigindan dolar édiing almasinda degil.
Ciinkii bagka uluslar kendi dig 6demelerini dengelemek igin kiitlesel
olarak 6diing almaktadirlar. Bizim hemen yakinimizda, Amerika Birlegik
Devletleri'ninkine denk bir agiktan muzdarip olan Birlegik Krallik da
ag1p1 kapayabilmek igin gereken sermayeleri ithal etmek zorundadir.
Bununla birlikte, sterlin’in ayricalig: tezini ileri siirmeye kimse cesaret
edemez. Dolarin ayricaligi, 6ziinde, dig plasmanlar igin kullanilabilir bir
tasarruf fazlasim1 6nceden olusturma ihtiyaci duymadan, kendi merkez
bankasinin izin verdigi emisyon miktarindan yola ¢ikarak, kendi parasini
yabancilara sunmaya imkan taniyan bir bor¢ veren ayncabgidir.

Amerika Birlegik Devletleri'nin diinyanin geri kalani kargisindaki
6zel konumu, béylece, beklenmedik bir sekilde tarihsel bir 6ncele ka-
vugur: Degerli maden ireticisi eski iilkelerin ayricaligi. Bu iilkeler, ¢agdag
Amerika gibi, bu metalar kargiliginda meta ithal edebilir ve eszamanh
olarak, bunlari, basilmig madeni para seklinde, 6diing alan yabancilara
borg olarak verebilirler. Ozellikle kagit para ¢aginda, dolarin ayricalig:
bize altin ya da giimiig paranin tarihsel olarak siirgiine gonderilmesinden
sonra geride kalmig g6ziiken bir tiir ticari ve mali iligki yagatir.

Dogmakta olan iilkelere yonelen sermaye dalgalari, 6nceki deneyim-
lerden neredeyse tamamen farklidir. Yeni dogmakta olan iilkeleri oldugu
kadar eskiden geligmis iilkeleri de uluslararasi arenaya, ayni rekabet mii-
cadelesine yerlegtiren ticari bir agikliga eglik etmektedir: énemi
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bakimindan ilk dogan iilke olan Cin, dogal olarak, diinyada dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin yoneldigi ilk adrestir. Tarimsal ya da
endiistriyel hammadde saglayan iilkelerin altyapilarini finanse etmek
artik sz konusu degildir. Dogmakta olan iilkeler, plasman fonlarini ve
bankalarini yerel borsalarin atilimindan kar alirken gérmeyi dileyen
uluslararas1 ekonomik otoritelerin ve Amerika Birlegik Devletleri'nin
talebine kendi mali pazarlarin1 agmaya giderek daha ¢ok tesvik edildik-
lerini goriirler. Sonug olarak, dolarlagma gériingiisii 6diing alan iilkelerin
ex nihilo finansmanina imkan tanr. Ozet olarak, bir yandan Batili iglet-
meler bu iilkelerin ekonomilerine derinlemesine ve kalici olarak niifuz
ederlerken, diger yandan da, Amerika Birlegik Devletleri birgok tilkenin
bagh kaldig1 uluslararasi sermaye pazarinin merkezine yerlesir.

Mevcut deneyimin, on dokuzuncu yiizyil sonu ile yirminci yiizyil bagint
kapsayan birinci deneyimin gergek bir antitezini sundugunu, gizgiyi fazla
zorlamadan sdyleyebiliriz: sermaye hareketlerinin yalnizca “beyaz” iilke-
lere degil, tiim gezegene yayilmasi; Batili igletmelerin tiim kitalarda ogul
vermesi; maniifaktiir iiriin ticaretinin ve entelektiiel hizmetlerin baskin-
l1g1; fazlaliga sahip zengin iilkelerin tasarrufunun zorunlu yeniden-dénii-
siimiine bagvurmadan yoksul ya da yeni dogmakta olan iilkelerin finans-
mani; ve hepsini kapsayacak gekilde, diinyanin birinci ekonomik giicii-
niin kiitlesel dig agig1 — bu agik, yine de, bu iilkenin, uluslararasi para
basma ayricaligindan yola gikarak diinya maliyesini keyfince ydnetmesini
engellemez. Boylece biz ayni terimi iki goriingiiye baglamak zorundayiz:
Amerikan kiiresellegmesi ile Ingiliz kiiresellesmesi. Bu iki goriingii yine
de taban tabana birbirinin ziddidur.

Uluslararasi plasmanlar1 bagdagik kategoriler halinde 6zetleyelim.
“Dogrudan yatinm” olarak adlandirilan birinci tiir, saiklerinin ne oldugu
sorusunu sorar: Ornegin, Cin'in yerel pazarin ya da Asya’nin bélgesel
pazarini beslemek mi s6z konusudur, yoksa o zamana dek bizim sanayi-
legmis yaglt uluslarimizin icretlilerinin gergeklestirdigi iriinleri yerel
emege yaptirtmak m1? “Portféy yatinmi” olarak adlandinlan ve saikleri
biiyiik 6lgiide spekiilatif olan ikinci tiir, bu sermayeleri kabul eden iilkeler
icin bu tiiriin gereklilifi sorununu ortaya atar: Ornegin Kore’nin ya da
Tayland'in, 0 zamana dek 6zellikle saglam goriinen bir biiyiimeyi destek-
lemek igin kendi tahvil pazarlarini yabanci finans gruplarina agmast mi
gerekiyor? “Uluslararasi borglar” adiyla bilinen ve elbette gerekli olan
tiglincii tiir, finansman kogullan sorununu incelemeye bizi mecbur eder:
Odiing para alanlara nigin dolar olarak ve ekonomik normlan agan oran-
larda borg almak dayatilmaktadir?
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Dolaysiz yatirimlar hakkinda séylenmesi gereken gey lafi dolandirma-
dan soylendi: sdzciigiin tam anlamiyla ulusal bir ekonominin ingasina
katilmaya gabalayanlar en biiyiik yarar1 goriirken (yabanci yatirimci
biiyiime 6zlemlerine katilir ve buna hizmet eder), emegin degerini diigiir-
mekten bagka gerekge olmadan igletme nakli mantigin1 benimseyenler
ise en biiyiik kotiliigii goriir. Portféy yatirimlari hakkinda 1997 ve 1998
yillarinin Asya krizi acimasiz bir ders verdi ve bu dersin gretilerine gok
sayida ekonomist sahip giktiysa da, goriindiigii kadariyla, heniiz Ame-
rikan hazinesi ya da Uluslararasi Para Fonu bir ders gikanmug degildir:
Bir ise yaramayan, tamamen spekiilatif sermayelerin akigi, yetkili oto-
ritelerin yerel ekonomilerin denetimini yitirmesine ve kendi mali sis-
temlerinin igpatlamasina yol agti. Dogmakta olan iilkelerin —ki, bunlarin
gii¢ durumlarini iyice belirtmek igin muhtag ilkeler diye adlandiriyoruz—
sonderece biiyiik iflaslan tekrar tekrar yagamasi, verilen borglar hakkinda
anlagilir bir sagkinlik dogurdu. Bu gagkinlik, bu iilkeleri —ki bunlarin en
azindan bazilan saygi ve destegi hak etmektedir— terk edilmeye yonelte-
bileceginden ya da iradesi uluslararasi mercilerde yasa olan diinya gapin-
daki birinci ekonomik giiciin ellerine onlari teslim edebileceginden,
tehlikelidir de. Bagka yollar denenmedikge bu yenilgi ¢oziimlerine boyun
egmeye hakkimiz yoktur.

Asya Krizi, Mali Kapitalizmin Krizi

Asya krizi, ekonomist Paul Krugman’in mizah yoluyla “retrospektif uzgo-
riigliilik idmam” olarak adlandirdig: seye teslim olma imkani sunar.
Bunun anlami, bir felaket meydana geldiginde bunun ne 6lgiide 6ngo-
riilebilir oldugunu ve ekonomik ve politik sorumlularin bu felaketin
meydana gelmesine izin vererek hangi noktada yanildiklarini soyleyebil-
mektir. Hizlandinlmig gelisim halindeki uluslarin diizenli olarak maruz
kaldiklar1 dongiisel risklere ragmen, Asya'daki yeni sanayilegmig iil-
kelerin kapasitesi pek kugkuya yer vermedigi 6lgiide, iyice yararsizlagan
bu temrinden miimkiinse uzak duralim.

Japonya diginda, kapitalist yeni Asya'nin ortaya gikigi, uluslararast
kapitalizmin fizyonomisini iki kugakta altiist etti. Avrupa’nin, Kuzey
Amerika ve Japonya’'nin egemen halklarinin elinde tuttugu rakip igletme
ve pazar sisteminin gegmigteki tekelini kesin olarak pargalayarak, aymi
zamanda, kapitalist tarihi yoksul diinyanin Bati sermayesi tarafindan
firsatg1 somiiriisiiyle 6zetleyen ideolojik semay: da hige indirgedi. Kapi-
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talizmin dinamigini, sanayilegsmig kapitalist iilkeler ile partnerleri arasin-
daki esitsiz miibadele semasindan —partnerlerinin temel iiretimlerini
diigiik fiyata satmak ve sanayilegmis iilkelerin hazirladiklar1 mallar yiik-
sek fiyata tekrar satin almak zorunda olduklari semadan- yola gikarak
agtklamak isteyen Rosa Luxemburg'un ya da Fernand Braudel'in post-
Marksist teorilerinden geriye ne kald1? Bu teorilerin betimledigi diizenek
icinde, diinya gapindaki ekonomik faaliyet, merkeze yerlesmis bulunan
ve katma degerin en iyi kismina el koyan ayricalikl iireticiler ile periferi-
ye kapatilmug, agikar bir asalakga somiiriiye maruz kalan bagimh iireticiler
arasinda esitsiz olarak pay edilir. Oysa, eski sanayilegmig uluslarin niifuz
alanlan iginde kapitalist Asya’nin ortaya ¢ikigi, Cin'in ve Hint'in atilli-
mindan olugan devrimden bile 6nce, esitsiz miibadele gemasini ekono-
mik diigiincenin pratik kalintist durumuna indirgedi. Marksist kiiltiin
sonuncu bolge papazlarinin, 6zellikle Braudelci versiyonu iginde sofuca
koruduklari bu kalinti, yine de, ¢agdag diisiincenin 6ziinii artik aldatam-
yor. Tartigma yer degistirdi: Batili ekonomistler, sanayilegmig eski halk-
lan kendi 6zel avlagindan yoksun birakmak igin giderek daha iyi silah-
lanmig yeni rakiplerin varig1 kargisitnda ayakta kalmalann saglayan eko-
nomik bir yardim modelini bulup bulamayacaklarini, bulurlarsa nasil
bulacaklarim sorgulamaktadirlar.

Buna karsgilik, Kore, Singapur, Tayvan ya da Tayland iiretiminin atilim
yapmasi, Walt Rostow’un ortaya attig1 geligme tezini belirgin bigimde
onayladi. Asya kaplanlanmun aulumu dig sermayeye gerek duymad:. Bu iilkeler,
Ekonomik Biiyiimenin Evreleri’nde betimlenen gemaya uygun olarak, tasar-
ruf kapasitelerini biiyiiyen bir yatinmin gerektirdigi diizeye kendiligin-
den yiikselttiler. Bu 6nerme, diinya gapinda refahin yayilmasinda serma-
yelerin yer degistirmesinin belirleyici roliiniin onaylandigini isitmeye
aligmuig okuru gagirtabilir. Aslinda, gelismelerinin baglangig noktasinda,
yoksul iilkelerin kalkinmanin ve ekonomik olgunluga ilerlemenin gerek-
tirdigi kaynaklan dogal olarak ortaya gikarabilecegi seklindeki a priori
tuhaf olguyu sorgulamak gerekir. Bunu anlamaya dért gézlem yardimei
olmaktadir.

Oncelikle, niifusun en rahat tabakalarinin zaten sahip oldugu tasar-
rufu dikkate almak gerekir: Her yoksul iilkede, toplumsal prestij harca-
malan iginde sagilip savrulmug ya da uyuklayan mali kaynaklar vardir.
Tutarh bir geligme politikasinin ilk hedeflerinden biri, bunlara iiretici
bir kullanim saglamaktir. En basit formiil, devlet kolektif altyapilarin
minimum gerekliligini yerine getirirken, olugan servetlerin kir getiren
igletmelere yatinlmasina inkan tarimaktan ibarettir.
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Daha sonra, igletmelerin kendi kendilerini finanse etme kapasitelerini
muhasebelegtirmek gerekir. Kendi kendini finanse edebilmek, bilindigi
gibi, igletmelerin yeni yatirimlarina yeniden tahsis ettikleri kér artigidir.
Opsa, bir aile sermayesine sahip ya da birkag ortagin elinde bulunan
yakin dénemde kurulmug igletmelerde karin dogal olarak gittigi yer,
tiretim kapasitesini yaymak ve modernlegtirmek i¢in kirin hemen he-
men tiimiinii yeniden yatirmaktir. Genellikle gézlenen de fiilen budur.
Karlarin dig hissedarlara dagitimiyla ugrasmak zorunda olmayan ve sipa-
riglere yerlestirilmig bulunan yoénetici miilk sahipleri gekirdegi, isletme-
lerin i¢ gelisimine 6ncelik verir. Isletmenin bagrinda karlarin iiretken
olarak bu yeniden-déniigiimii, yatirim firsatlarinin gergeklesebilir proje
sayisin1 geride biraktigi telafi evresindeki ekonomilerde sorun yaratmaz.
Onemli bir kir orarum bir yana birakarak, iiretkenligi agisindan pek
pahali olmayan bir el emegine bagvurmanin avantaji da buna eklenir.
Dolayisiyla igletmelerin yoneticileri yiiksek karlar1 kullanabilirler ve
karlarin &ziinii, hatta tiimiinii yeniden yatirma kabiliyetine sahiptirler.

Birinci geligme evresindeki iicretlilerin, yine de diisiik olan bir iic-
retlendirmenin tiimiinii tiiketmediklerini saptamak énemlidir. Modern
sektdrden yeni ticretli tabakalarinin geligiyle birlikte tasarruf orami biiyiir.
Geligmeden ilk yararlananlarin azla yetinen bu tavrinin mantiksal agikla-
malan vardir. Bir yandan, iicretlilerin tiiketim egilimi, gelirleri, énemli
ekipman ve konfor harcamalar igine dalmanin akla uygun oldugu esikleri
agmadi1 siirece gemlenmig kalir. Diger yandan, bu iicretliler, gergek bir
toplumsal koruma sistemi tarafindan heniiz kargilanmayan risklere gare
bulmak igin bir tasarruf énlemi olugturmaya mecburdurlar. Asya Kap-
lanlar’’'nin yaptiklari atilim sirasinda ve sonrasinda saptanan énemli
tasarruf oranlari boyle agiklanir. Bu oranlar, bankalara yatirilan aile
yedeklerinin, igletmeler yararina yeniden yatirimini saglamaya yeterlidir.

Nihayet, daha zengin iilkelere dogru ihracattan saglanan yarar1 da
ihmal etmemek gerekir. Kaplanlar'in gelisiminin orijinal &zelligi olan
bu ihracatg1 yonelim, (artan tiiketim mali iiretimi, eglerin gelir diigiikliigii
ile bu gelirleri tiiketme egiliminin diigiikliigiiniin kostekledigi ailelerin
zayif tilketimleri arasinda) ilk sanayilegmig tilkelerin kargilagtiklar: gelis-
kiyi agmalarini saglamigtir.

1990’11 yillarin sonundaki Asya krizi evresinin gizledigi sonug sudur
ki, ozellikle yiiksek bir yatinm oranina ragmen, Asla kaplanlan tasarruf faz-
lasina sahiptiler. Budurumda dig sermayelere bagvurmaya nasil yoneldiler?
Yerel kaynaklarla biiyiik 6lgiide donanmig olan i¢ mali pazarlarini diga
agma diigiincesine nasil geldiler?
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Yerel hisse pazarlarinin atilimindan yararlanma yéniindeki Amerikan
iradesiyle agiklanir her sey. Kaplanlar'in girisimiyle gerceklestirilen tiike-
tim mallarina genig olgiide erigim imkanina kargilik olarak Amerika
Birlesik Devletleri, kendi plasmanlarinin ve bankalarinin, Amerikali
tiiketicilerin 6nemli katkida bulunduklari Asya'nin biiyiimesinin mali
temettiilerini toplamasini dilemektedir. Bu durumda, mali pazarlarin
agtlim ideolojisi tam zamaninda sahneye girer. Kuzey Amerika'ya dogru
ihracatlarindan sagladiklari karlara ragmen, dig yatirimecilarin kendi mali
pazarlarina girisini yasaklamaya devam eden iilkelere lanet okunur.
Londra ve New York’un mali logos’una uygun olarak bu pazarlar, gergek
rekabet kurumlarinin sayginhigina yiikselebilmek igin agik deniz havasi
almaliydilar. Amerika Birlegik Devletleri, biirokrasisi mali pazar ideo-
lojisine kazanilmig olan ~aktérlerinin ¢ikan konusunda bir sey demeye-
lim— Uluslararas1 Para Fonu'nun dogal destegiyle davay: kazandi.?

Boylelikle, yerel ekonomiler ihtiyag duymasa bile Asya’ya akin eden
sermayeler, burada, ekonomistlerin dilinde “likidite-fazlaligi” denen seyi
yarattilar; bunun anlami, ok fazla paradir. Kaplanlar'in ekonomilerinin
sundugu ve daha uygunu bulunamayacak perspektifler nedeniyle zaten
yeterince giiglenmig olan yerel borsalar, disardan gelen agin-fazla ser-
mayeler tarafindan akkor haline gelene kadar 1sitildilar. Daha ciddi olgu:
Asya’daki igletme ve bankalar, ulusal paradan borg almaya degil, dolar
6diing almaya tegvik edildiler. Nihayet, biiyiik gehirlerin biiyimesiyle
zaten giiglii bigimde tegvik edilen gayrimenkul spekiilasyonu, para isti-
lasinin etkisi altinda zincirinden bogandi.

Gayrimenkul ve mali “kabarciklar”in klasik siireci, béylece, digardan
-ve kokeni igeride olan bir siirecin olabileceginden ¢ok daha erken—
baglatildi. Borcun dolar olarak kaleme alinmast gibi sagma bir oluguma
eslik etti; sanki s6z konusu uluslar kendi ihtiyaglarini kargilamak igin
yurt digindan 6diing alma zorunlulugu i¢indelermis gibi. Genig bir dolar
borglulan kampinda, Asya iilkeleri Latin Amerika iilkelerinin yanina istemeye
istemeye kauldilar.

Asya krizinin uzakta kaldig1 giiniimiizde, krizin agir1 karakteri insani
diisiindiirtiiyor. Krizi baglatmig olan spekiilasyon, ¢ze dair pek bir sor-
gulamaya yol agmaz. Ekonomik gevrimlerin tarihi, ekonomik ve mali
sistemlerin zivanadan ¢ikmasinin 6rnekleriyle dolup tagmaktadir. Bu
tehdit, “boom” halindeki tiim diger ekonomiler iizerinde oldugu gibi

2) Bu konuda bkz. J. Stiglitz'in La Grande Désillusion, a.g.e., Bolim [V'te verdigi
aydinlatic1 tamklik.
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Ozel Sermayelerin
Yeni Ortaya Cikan Ulkelere Do@ru Net Akislar

Milyar Dolar

00 Y
...... Avrupa
........... Asya

150
— | alin Amerka
..... Alrika

100

50

01

78 80 8 84 8 88 90 92 94 9% 98 00 02 04

Ozel sermayelerin yeni ortaya gtkan iilkelere dogru uguculugu, séz konusu
ekonomilerin kalic1 gelisme kapasitesine zarar verir.

Asya Kaplanlan iizerinde de agirlik olusturuyordu. Ama bu iilkelerin
hizlandinlmig bir biiyimeyi biliyor olmalar olgusu, iiretici amagli serma-
yeler de dahil —spekiilatif nitelikli sermayelere gelince, haydi haydi-
yabanci sermayelerin geligini, irrasyonel gerekgelere bakmaksizin, engel-
lemeye onlan yéneltmisolmalidir. Bir krize, sonra da uluslararasi diizeyde
agagilanmalanna yol agmig olan, pazarlanm agarak yol agtiklan yanlig
anlamay: yalnizca politik gerekgeler agiklayabilir.

Her zaman oldugu gibi, paranin diigiigii ekonomik ve mali kari-
sikliklan ¢6zdii. Sermayelerin kagist s6z konusu Asya uluslanni, paralarin
dolara baglamig olduklanndan ¢ok giiglii etkiledi. Degerlerinde tedrici
bir erozyona maruz kalmak yerine —bu paralar kambiyo pazarninda dalga-
lanmug olsalardi béyle olurdu—, resmi paritelerini Amerikan parasindan
aniden ayinirlar. Birkag giin iginde maruz kalinan devaliiasyonun kap-
samy, bu iilkelere ihtiyatsizca —ve 6zellikle yararsizca— yatinlan sermaye-
lerin kagmasina yol agar yalnizca.

1997-1998 arasinda Asya’da meydana gelen olaylar, uluslararasi eko-
nomik ve mali iligkiler tarihinde tekil bir durum olugturur: Ticari denge-
lere ve baglangigta fazlaya sahip kamusal biitgelere haiz, yabanci plasman
fonlanm kabul etme zorunluluguyla kars1 kargiya kaldiktan sonra iflasa
stiriiklenmig devletler. Asya krizi, akildig1 arti-deger timitlerinin peginde
kosan, bagsiz bir uluslararasi finansin ge¢mige doniik kanitini saglar.
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Krizdeki ekonomilerin Uluslararasi Para Fonu’nun ve Diinya Bankast,
Asya Bankasi ve Japonya gibi diger baz1 fon saglayicilarin yardimiyla
kurtarilmas, yine de biiyiik bir finansal ahlak dersine yer verdi. I¢ biiyiime
ile dig spekiilasyonun ¢atigmasindan dogan krize klinik bir teghiste bu-
lunmak yerine, depremin kékeninde yer alanlar, Asya'daki finans pazar-
larimin agilmasini talep ederek, yerel ekonomik Adetlere dava agmak
icin bunu bahane bildiler. Yatinnm bankalar: ile plasman fonlarinin eglik
ettigi IMF ve Amerikan hazinesi, Kore ve Tayland’daki banka ve isletme-
lerdeki seffaflik yoklugunu tartigma konusu ettiler. Bu, diinya ¢apindaki
birincil ekonomik giiciin igy6neticileri ve borsast ile finans operatér-
lerinin zavalli ekonomik zekasi arasindaki iligkilerin gegirimsizligini
ortaya gikaran Amerika Birlegik Devletleri'nde hileli biiyiik iflaslar do-
neminden énceydi. Enron’un, World.Com'un ve diger biiyiik gruplarnn
felaketlerinden sonra sinifta kalanlardan bazlari, Asya krizinin hemen
ardindan 6gretmen kiirsiisiinde boy gosteriyorlardi. Gergekten de, ban-
kalara ve yerel igletmelere yonelttikleri elestiri neydi? iflastan koruyaca-
gina yemin etmis olduklari Amerikali meslektaglar1 gibi davranmamak.
O doénemde, New York'un mali ideolojisinin, entelektiiel prestijinin ve
ahlakg¢1 niyetinin dorugunda oldugu dogrudur: Pazarlarin Kutsal-Ruhu
hala oydu.

Aslinda Asya krizi, yeterli sayida operatér mali ‘boom’u baglatmak
icin bir araya gelmeyi basardiginda borsay1 kasip kavuran iyimserligin
bu entrikasin1 agiklamaktadir. Oysa, Asya iilkeleri 6rneginde 6rgiitlen-
mesi en kolay sey entrikaydi. Ekonomik telafi ile igletme naklini onlardan
yana uygulama seklindeki ikili gériingii sayesinde, iki rakaml biiyiimeye
yakin olan yerel ekonomilerin son dénem egilimini genellestirmek yeter-
lidir. Bununla birlikte sorun, perspektiflerin gergekten uygun olup olma-
digin1 bilmek degildi —6ziinde uygundular—; istila etmeye bagladiklar1
pazarlar iizerinde yabanci sermaye akiginin uygulayacag gergek etkiyi
incelemekti. Tek konuya takintili ideolojileriyle gézleri kér olmug agilim
yanlilarinin ortaya koymaktan sakindiklar gey esasen bu tiirden temel
bir sorudur.

Sermaye Hareketlerini Vergilendirmeli mi?
New York'un finanse ettigi Asya pazarlarinin agihigini izleyen felaket,

sermayelerin uluslararasi hareketlerine vergi koyma ilkesini dogrulami-
yor mu! Kiiresellesme kargitlarinin kelimenin tam anlamiyla fetisist
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katihmuni kigkirtan Tobin Vergisi sorunu béylece ortaya atilmig olur.
Hedefleri bakimindan 6vgiiye deger bu vergilendirme, ortaya atilan so-
ruya cevap bulmaz.

Sorunun kékenlerini hatirlayalim. 1970'li yillarda, sermaye hareket-
lerinin uluslararas: élgekte ilk atilimina tanik olundu. Séyledigimiz gibi,
odoénemde, esasen petro-dolarlanin yeniden-déniigiime girmesi s6z konu-
suydu; ama ayni1 zamanda, faiz oranlarinin daha édiillendirici oldugu
iilkelerde bankalarin gergeklestirdigi kisa vadeli para plasmanlari da s6z
konusuydu. Ekonomistler bu plasmanlan hot money olarak adlandirr.
“Sicak” para, o dénemde, uluslararas: bankalar igin bir kar kaynagiyd:.
Bugiin boyle degildir. Gergekten de, tahvil, senet ve déviz degerlerindeki
degisiklikler tizerinde giin be giin oynamak, farkli para mekanlan ara-
sindaki farkliliklarda kayith oranlarin mesafeleri iizerinde miitevaz1 ka-
zanglar aramaktan daha da ilging hale gelmistir. Ama bu sermaye hare-
ketleri, o dénemde gergek bir kaygi konusu olabiliyordu, giinkii paralann
paritesini bozuyor ve yerel enflasyona hakimiyeti koruyabilmek igin
merkez bankalarinin hareketini engelliyordu. Bu baglamda, iki finans
mekan arasinda sermaye transferlerinin gerektirdigi kambiyo islemleri-
ni miitevazi sekilde -5rmegin % 0,5 ya da % 1 yiiksekliginde— vergilendir-
me seklinde Tobin'in baglangigtaki onerisi bigimsel olarak olmasa da 6z
itibartyla dogrulanmigti. Tutan, oran farkliiginin -5megin % 3'ten, iki
aylik bir siire iizerinden hesaplandiginda tam % 0,5'e varr— olugturdugu
kazanci ortadan kaldirmaya yeterdi. Ama hot money'in ¢agdas finansta
belirleyici bir rolii olmadigindan, baglangigtaki Tobin Vergisini uygula-
manin tarihsel gerekgesi ortadan kalkti.

Tobin Vergisi, ayrica, uluslararasi uzamda hareket eden gesitli kate-
goriler arasinda iiziicii bir kangikliga yol agmak gibi uygunsuz bir duruma
neden olur. Temel sorun, bunlarin hareketlilik derecesi degil, ulusal
ekonomilerin bu sermayelere ihtiya¢ duyup duymadiklarini —duyuyor-
larsa tam olarak ne tiirden ve hangi kosullarda— bilmektir. Bu sorun,
ulusal hiikiimranlik diizeyindedir, yoksa vergilendirme énerisinin talep ettigi
gibiuluslararas: diizenleme diizeyinde degildir. Geligmeye yonlendirilmis her
iilke, sunulan pazarlarin ve bunlardan kaynaklanan entelektiiel ve maddi
ihtiyaglarin gemasin1 —elindeki kozlardan yola gikarak- tahayyiil edebil-
melidir. Bu semadan yola gikarak, yabanci sermaye sunanlan kendine
¢ekmeye ya da kendi mali kaynaklanna dayanmaya yénlendirilebilir.

Opretici bir kargilagtirma konusu olarak, on dokuzuncu yiizyil Fran-
sa'st ile Amerika Birlegik Devletleri'ni ele alalim. Bunlar, ayn1 dénemde
kargilagtinlabilir atilimlar yagamig olan iki ulustur. Bu iki ulusun da
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ekonomileri, 1840 ile 1860 arasinda, demiryollarinin ve metaliirjinin
motor giiciine dayanmugtir. Ama Fransa motor sektorlerin geligimini
kendi finanse etmigken, Amerika Birlesik Devletleri yabanc tasarrufa
bagvurdu. Bu iki tarihsel durumu ¢agimiza tagiyalim: Bugiin Fransa'yi
pazarlarim Ingiliz tasarrufuna agmaya zorlamal miyiz? Yoksa, tersine,
Amerika Birlegik Devletleri'nden yaptigi sermaye ithalatim énceden
vergiye mi tabi kilmalhdir? Bu ikisini de savunmamaya yénelik rasyonel
bir argiiman vardir. Bu émekler bu yiizyil baginda yiiriirliikteki tezlerin
dogmatizmini vurgulamaktadir. Asya finans pazarlarinin dogrulanamaz
ekonomik agilimini dogrulamaya ¢alisan bir argiiman, geffafligin zorun-
lulugu kaydini ihmal etmeden, bu agilim1 her ekonominin 6rgiitlenme-
sinde zorunlu bir ilke olarak gerekli gormektedir. Kapitalist kiireselles-
menin reddinin gian olarak kullanilan digeri ise, bu sermayeleri geken
ya da talep eden iilkeye bunlarin katkilarin1 6nceden incelemeden, ser-
mayelerin spekiilatif dogasint bahane ederek, her mali hareketi vergi-
lendirmeyi bir prensip olarak dayatmaya galigmaktadir. Bu iki kargt tez,
ekonominin en basit ve en az tartigmali ilkelerinin ideolojinin agirhg
altinda nasil ezildigini kamtlamaktadir.

Su noktay: ekleyelim: Ekonomist Tobin'in sundugu —ve éliimiinden
kisa siire 6nce vazgegtigi— versiyonu iginde sermayelerin vergilendiril-
mesi, biitiin yabanci plasmanlarin cesaret kiric1 bir cezaya yol agmadan,
bazi sermaye hareketlerini frenlemeyi ya da caydirmay1 hedeflemektedir.
Ama bunun da sonucu, Kaplanlar'in mali pazarlarina yonelik hareketler
gibi kiitlesel ve kalic1 hareketleri engellemek s6z konusu oldugunda bu
vergiyi iglevsiz kilmaktir. Tobin vergisi, Asya dramumn engelleyememistir.
Gergekten de, yabanci sermayeyi gelmekten caydirmig olan sey % 1'lik
bir vergi degildir; bundan béyle bu sermayeler, mali alanlara bir kez
girdiklerinde, 6nceden 6demis olduklar asgari vergiden son derece daha
biiyiik arti-degerler umabilirler. Sermayeleri kabul eden iilkelerin paralan
¢okmeye bagladiktan sonra, sermayelerin geri gekilmesine engel olugtu-
ran da yine Tobin vergisi degildir. Yabanci kaynakli plasman yaraticilar,
bu durumda, yerel paranin diisiisii ile bu paranin iginde formiile edilmig
hisse ve tahvillerin fiyatlaninin diigiigii gibi ikili bir etkiyi hesaplayarak,
kendi paralarinin % 60 ila % 80 diizeyinde devaliiasyonu riskiyle kargi-
lagiyorlardi: Tobin'in éngérdiigiinden on ya da yirmi kez yiiksek bir
vergi bile ¢okiis tehdidi altindaki plasmanlarin gerilemesini engelleye-
mezdi.

Aceleye getirilmis iki teze kargir yonde, birkag yil boyunca uygulanan
Sili formiilii etkisini kamitladi. Santiago hiikiimeti biitiin yabanci yatirim-
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lara, plasmanin 6nemli bir miktarin1 merkez bankasinda kargili1 olma-
yan bir hesapta dondurmay1 dayatmigti. Béylece spekiilatif sermaye su-
nanlan uzaklagtirarak, Sili'nin kalic1 geligimi perspektifine ikna olarak
yavag yavag plasmanda bulunmayi kabul edenleri iilkede tutuyordu, yani,
actk konugursak, yerel ekonomik doku iginde dogrudan yatinim gergek-
lestirmeyi arzulayan igletmeleri iilkede tutuyordu.

Dolayisiyla, sermaye hareketlerinin genel olarak vergilendirilmesi
onerisinde, anti-kapitalist yiiriiyiiglerde sergilenen pankartlardan birin-
den bagka bir gey gérmekten sakinalim. Bu éneri, muhalif halk imgele-
mini kugkusuz beslemektedir, ama, bunu yaparken, uluslarin sorumlulugu
ve —buna ayrilmazcasina bagh olan— egemenlikleri ilkesini kugkusuz
yeniden ortaya atmak tam da gerekirken, diinya ¢apinda bir diizenleme
yanilsamasin siirdiirmektedir. Cabalarindan bekledikleri karlar azami-
lestirecek, sonra da baganlarindan ya da yenilgilerinden dersler ¢ikaracak
geligme modelini segecek olanlar uluslardir. Bagarili olmug her gelisme
ommegi ulusal bir irade ve vizyon iizerinde temellenmigtir.

“Latin-Amerika” Ulkeleri Nicin
Kendi Borglanina Mahkéimdur?

Ekonomileri yenidogmakta olan diinyanin biitiiniiniin, Asya'daki finans
krizinin yol agtig1 kargagadan anlik olarak zarar gérdiigii dogru olsa da,
her ekonomist gayet iyi bilir ki, uzun vadede, yapisal karakterli spesifik
bir Latin-Amerika sorunu mevcuttur. Asya krizinin yatigmasindan ve
—gok daha az beklenen— Rusya krizinden beri bu gayet iyi bilinmektedir.

Latin Amerika sorunu, devletlerin, igletmelerin ve yerel topluluklarin
benimsedigi yonelimler ve onay verilen gabalar ne olursa olsun, daimi
borg sorunudur, asla sénmeyen borg sorunudur. Esasen ilgili uluslar tag
devrinden yola gikarak dogmug ekonomiler olmadigindan, bu sorunun
kokenlerini kavramak da o 6lgiide giigtiir. Arjantin, birgok kisi tarafindan
iki savag arasi donemden baglamak iizere zengin bir iilke olarak kabul
edilmigti: Arjantin’in atilim1 on dokuzuncu yiizyll sonuna tarihlenir!
Havacilik sektérii gibi rekabet giiciine sahip sektor ve igletmelerin biiyiik
gesitliligini barindiran Brezilya, gergek bir ekonomiye sahiptir. Bre-
zilya’nin sahip oldugu kozlar 6yle giigliidiir ki, diinya gapindaki ekonomi
ve politikanin miistakbel bir “biiyiik devleti” olarak goriildiigii bir dénem
bile olmugtur. Avrupa élgiitlerine uygun ve niifusun genig bir béliimiine
actk epitim sistemleri ve gergek iktisat segkinleri bu iki ulusta uzun
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siiredir mevcuttur. Brezilya Nijerya degildir; Arjantin de Zimbabwe degil-
dir. Oysa bu iki iilke, batmaktan kurtulmak igin gabaladik¢a daha ¢ok
batinyor gibi géziiktiigiinden, sanki kimildayan kumlarnn kurbamdirlar.
Cabalan bugiin nigin nafile kalmistir?

Bu kronik krizlerin abonesi iigiincii bir ulus, giiniimiizde bir dengeye
gelmig gibi gozilkmektedir ama bu dengenin kalici m1 gegici mi oldugu
soylenemez. S6z konusu iilke Meksika’dir. Cografiolarak Kuzey Amerika
bolgesinde yer alan bu iilke biiyiik ekonomik giiglerle sinirdag iilkelerin
dogal avantajindan yararlanmaktadir: Temel 6nemdeki sinirinin 6te
tarafinda bulunan zengin bir pazara erigim. Aslinda, Asya iilkelerinden
cok 6nce Amerika Birlegik Devletleri igletmelerinin ¢aligkan ve ucuz el
emegi arayiginin ilk adresi Meksika olmaliydi. Ama, kitlesel olarak Mek-
sika'ya hiicum etmek yerine, Amerikan igletmeleri Asya’y: istila ettiler
ve bununsonucu olarak, yerinde yeterince istihdam edilemeyen Meksika
el emegi Amerika Birlesik Devletleri’'ne giiglii bigimde hiicum etti. Ki-
sacast, Meksika'nin tartismasiz avantajlari —~Amerikan tiiketim pazarina
stnir konumundan bagka, petrol kaynaklari da ¢énemlidir— 1982'de ve
1995'te, iki kez, borcunu édeyememe durumuna diismesini engelleye-
medi.

Latin Amerika sorununu, gelisik bigimde, hukuksal bir dava tarzinda
ele almak pedagojik agidan yararhdir. Iddia makaminda, Latin Amerika
tilkelerine kargi one siiriilen sitemler, kronik enflasyon, kamusal borcun
belirleyici 6nemi ve ihracat sektoriiniin zayiflig yer alir. Savunma olarak
ise, bu iilkelerin kendilerinden talep edilen agini faiz oranlarimn, 6diing
aldiklar1 para dolar olarak piyasaya siiriildiigiinde giderek agirlagan bir
borg hizmeti 6demek zorunda birakan parasal dayanksizligin ve zengin
iilke pazarlarinin onlarin yerel iiretimine heniiz yeterince agilmamg
olmalarinin kurbam olduklan ileri siiriilebilir.

Latin Amerika’nin yakin bir tarihe kadar farkh hiper-enflasyon dev-
releri yagadigi dogrudur. Ama hiper-enflasyonun oralan kirip gegirme
nedeni, yerel hiikiimetlerin kendi agiklarini finanse etmedeki yeteneksiz-
likleri ve mevcut nakit para durumunun ulusal sirketler nezdinde vergiler
ve ikrazlarla kargilanma ihtiyaci degilse nedir ki? Bu durumda, mali ihti-
yaglar ve 6zellikle giinii birlik harcamalan kargilayan nakit para ihti-
yaglari, devletten alacakh olanlara 6deme yapmak igin para basmaktan
—onlenemez bigimde hiper-enflasyona gétiiren ¢oziim— kaginmak iste-
niyorsa yabanci sermayeler tarafindan karsilanmak zorundadir. Yerel
sefaletin yayginlagmug sektorleriyle kargithk igerisinde bir énem tagiyan
Latin Amerika servetleri, tersine, yerel hazinelere kamu borcunun ida-
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resi igin saglam bir dayanak noktas1 saglamak zorunda oldugundan ig
daha da tziictidiir. Onlar tam da bu temel rolden kaytarmuglardir. Bu
servetler, mal varhklarini ulusal hazine nezdinde seferber etmeyi reddet-
mek igin miikemmel bir bahane olan enflasyonu 6ne siirdiiler elbette.
Ama boylece bir kisir dongiiniin olugmasina katkida bulundular: Plas-
manlarinin degerinin diigmesinden korkarak, kendi faizleriyle devleti
desteklemeyi reddeden bu servet sahipleri kamu giiglerini ya para ya-
ratmaya zorladilar —ki bu da kamu kredisi kargisinda enflasyon ve giiven-
sizlik dogurur— ya da yabancilardan borg almaya zorladilar ki bu durumda
da ekonomileri rehin diigiiyordu.

Bununla birlikte, kamusal finansa destek vermeyi reddetmek igin
yerel servetlerin 6ne siirdiigii enflasyon argiiman inandiric1 gelmemek-
tedir. Finans teknigi, endekslemenin klasik panzehirini sunmaktadir.
Yerel servetler boylece ulusal tasarruf sahiplerine yonelik tahviller ve
bonolar gikartabilirler; bunlarin faizleri ve sermaye, dolara ya da dolan
da kapsayan bir para sepetine endekslenerek giivence altina alinmig
olur. Bu klasik regetenin yine de Latin Amerika’da gegerliligi yoktur.
Kendilerini ulusal finans dramina temelden karigmig gibi hissetmeyen
burjuvaziler ya da —deyim yerindeyse— yerel oligarsiler, kendi mal varhk-
larin1 Kuzey Amerika’'nin ve Avrupa’nin mali ve gayrimenkul siginakla-
rina dogru yoénlendirmeyi tercih ederler.

Dolayisiyla, vatanseverlikten yoksun olan ve giigsiizliikleri nedeniyle,
6diing alan kamuyu yabanci fon saglayicilarin insafina teslim eden bu
toplumsal siniflan yargilamak igtah kabarticidir. Avrupa'daki orta sinif-
larin iist tabakasina denk diigen yeterince genig bir burjuvazisi olmayan
Latin Amerika iilkeleri, tizerinde kalic1 bir finans politikas1 inga ede-
bilecegi ulusal tasarruf sahiplerinin kritik kitlesinden yoksundur. Ortala-
ma ya da yiiksek gelirlere sahip, ulusal devlete sadakatleri eski sanayiles-
mis uluslarin vergi ve maliye bakimindan istikrarini hazirlayan bu top-
lumsal siniflarin adim adim olugsumuna izin vermemis bir tarihin kurban-
laridir bu iilkeler. Ama hakikat sunu da séylemek zorunda birakir ki,
tersine, Latin Amerika hiikiimetleri ortaya atilan soruya bir cevap bula-
mamuglardir ve servet sahipleri ile devletler arasindaki ahlaki ve politik
gukurun agilmaz hale gelmesi igin ellerinden gelen her seyi yakin bir
tarihe kadar yapmglardir.

Ormegin musibet bir deneyim olan Peronist deneyim, devletin sirtin-
dan en fazla geginen kamu sektérlerinden birinin dogmasina yol agti.
Ulkesinin dogmakta olan zenginliginden ve Arjantin'i ikinci Diinya
Savag sirasinda ayricalikh bir tanm deposu yapmug olan istisnai kogul-
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lardan yararlanan Juan Peron, 6zellikle de kamusal ve toplumsal harca-
malara yeterli bir temel olarak hizmet edebilecek sanayi giiciine heniiz
sahip degilken, riigeym halinde ve taslak seklinde himayeci bir devlet
yaratti. Popiilist diktatériin yerlestirdigi sistemden daha sonra da kurtu-
lamayan Arjantin, ekonomistlerin Ikinci Diinya Savag’'ndan ¢ikista giig-
lilk gekmeden iizerinden atlayabilecegini diisiindiikleri gelismenin son-
raki evrelerini agmakta bagarisiz kaldi. Bu iilke, Tiirkiye'yle birlikte, tam
anlamuiyla bagarili goziiken bir atilimdan sonra ekonomik olgunluga dog-
ru ilerlemeyi kagirmig ender iilkelerden biridir.

Brezilya da 1960 ve 1970 yillar1 arasinda popiilist kanserin bir diger
kurbani oldu. Emekleyen demokrasisi, siirekli olarak memurlar tabaka-
sint geligtiren yoneticileri defalarca dogurdu. Bu memurlar, yéneticiler
iktidarinin kayirdigi tabani olarak kabul ediliyordu. Bu gekilde olugturul-
mug olan {iretici olmayan yap1, devletin kendi borg tutarini azaltmasini
engelleyen masraflar yaratarak bu devletin biitgesi iizerinde agirlik olug-
turmaya devam ediyordu. Su ana dek silinemez ve hesaplanamaz sonuglan
olmug bu sorumsuzlugun en iyi agiklamasi, Brezilyali memurlara, s6z
konusu kisilerin aldig1 en son iicretten daha yiiksek bir emekli 6denegi
veren emeklilik sistemidir. Yerel devlet idarelerinin bu ¢ilginliklar,
burjuvazilerin, yine de kurtarici olabilecek mali bir destegi vermeyi red-
detmeleri i¢in son derece elverigli bir argiimani dogal olarak saglamak-
tadir.

Borgtan Haraca

Kamu borglarinin kiskivrak bagladig: hiikiimetler igin borg verecek ya-
bancilar1 gagirmaktan bagka ¢6ziim kalmig midir? Oysa bu irrasyonel bir
borg vericidir. Uluslararasi borg pazarini yoneten sey, ihtiyat degildir,
karhlik giivenlige agir basar. Diinya ¢apindaki bu finans sektérii, kendini,
senetleri—hakli ya da haksiz olarak-riskten yoksun goriilen ve en miite-
vazikarhligisunan Almanya, Fransa ya da Japonya gibi iilkelerdeki kamu
borglar pazarlarinin tersi olarak sunmaktadir. Kamu tahvili seklindeki
plasman fonlar iki isi birden yerine getirir: Giivenli olarak degerlendi-
rilen devletlerin borglan ile riskli devletlerin borglari.

Bu nedenle, gerekli kaynaklar muhtag devletlerde eksik olmaz; tabii
eger borglarinin faizlerini ddemeyi erteledikleri iflas donemlerinde degil-
lerse... Tuhaf ama 6nemli sey: Odiing alanlarin potansiyel 56deyememe
durumu borg verenlerin cesaretini kirmamaktadir. Sanki bu iflah olmaz
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borg verenler, biiyiik kar getiren borg yatagini kurutmamak igin édiing
alanlann igtahini beslemeye can atiyorlarmig gibi cereyan eder her gey.
Tersine, sanki yarin bir giin 6diing alanlar mucize sonucu mali dengeye
kavugur da emisyonlari uluslararasi sermaye pazarindan kaybolursa, asil
o zaman diis kinkligina ugrayacak gibidirler. Bu nedenle, uluslararas
pazarda kamu borcu alan bazilarinin mali dayaniksizhigi ile uluslararas:
borg verenlerin istah1 —baz1 ekonomistler bu igtahi hos bir sekilde lending
mania olarak adlandirmiglardir— arasinda nesnel bir sug ortakhig: kesin-
likle vardur.

Bununla birlikte, édiing alanlarin uluslararasi pazar kargisindaki ba-
gimliligindan bagka, bir diger nemli nokta, borg verenlerin girdiklerini
iddia ettikleri risk adina talep ettikleri oranlarda yatmaktadir. Gériiniige
ragmen, bu oranlarin haklilig: ileri siiriilemez, giinkii bir tiir mantiksal
geliskiden kaynaklanmaktadurlar ki bu da derhal iki veghe altinda kendini
sunar.

Birinci veche mantikla ilgilidir: Oranlar yiikseldikge borglunun ko-
numu dayaniksizlagmaktadir. Borg verenler gunu bilmediklerini iddia
edemezler: Belli bir egigin iizerine ¢ikildiginda, genel olarak, édiing
alanin borcunu 6edeme imkani hi¢ kalmamaktadir. Abartili borglanmug
ekonomilerin 6deme giigliigiine girmesine kisa vadede yol agmak igin
diinya konjonktiiriinde bir yavaglama yeterlidir. Dogru bir mantik, fon
saglayanlann, borglularini olast bir iflasa maruz birakan oranlarda borg
vermeyi reddetmesini gerektirir; ya da en azindan, borglarinin biitiiniiyle
6denme ihtimalini saglama almak igin kogullanini ihmlilagtirmalidirlar.
Uzman finansgilarin tiim fanilerce kabul edilebilir bir bilgeligi nigin
paylagmadiklanni artik kendimize sormamiz gerekir.

Dikkate alinmasi gereken ikinci veghe, dolar olarak kaydedilen tah-
viller bicimindeki istikrazlann nakit emisyonudur. Istikraz parasi olarak
dolara bagvurmanin, bu yéntemin borg verenlere sagladigi kambiyo
garantisine ragmen, oranlan indirmeyi saglamamasi son derece sagirtici-
dir. Tersine, istikrazlar dolar olarak kaydedildiginden itibaren, 6ding
alana ickin 6deme giiciinden bagimsiz ilave bir risk ortaya ¢ikar. Odiing
alanlarin 6dedigi borg, kambiyo piyasasinda dolann deger kazanmasina
orantil olarak yiikselir. Borglu iilke, tahsilatlarinin esasini dolar iizerin-
den gergeklestirdiginde —giinkii tahsilatlar ve istikraz giderleri ayn1 pa-
radan hesaplanir— az riskli olan dolar iizerinden yapilan istikraz iglemi,
Latin Amerika iilkelerinin kamu hazineleri gibi, vergi tahsilatinin ulusal
para iizerinden toplandig1 borglular icin tehlikeli bir koz halini alir.
Bundan béyle, istenen faizlerin geri 6denemeyecek kadar agirlagmast
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i¢in ulusal paranin dolar kargisinda deger yitirmesi yeterlidir. Latin Ame-
rika iilkeleri nakit ihtiyaglarini g¢ok yiiksek riskli bu operasyonlar araci-
ligyla finanse etmeyi kabul ederler ve karsilarindaki borg vericiler on-
larla 6liimciil bir oyun oynarlar; bu iilkelerin iflasina yol agan bu éliimciil
oyun, baglangigta kabul edilen oranlarin katlanilmaz diizeyiyle ve bu
iflas gergeklestiginde de, ulusal paranin devaliiasyonuyla iki kez program-
lanmig olur. Mali miigkiilleri sonucu kégeye sikigmig olan 6diing alanla-
rin, bu tiir 6liim dansi ¢emberine girmeye boyun egmelerini elbette anla-
yabiliriz, ama kararlarinda 6zgiir olan fon saglayicilarin 6diing vermekeeki
inad: insan1 gagkinliga diigiiriir. Bu gorevi yerine getirmekte nigin hala
wsrarlilar?

Bu sorunun cevabi bize 1995 yilinda Amerikan hazinesine yardimci
devlet sekreteri Lawrence Summers tarafindan, Meksika yeni bir iflasla
kargt kargtya kalmigken iilkenin bagsehrinde yapilan bir konugma vesile-
siyle verildi. Amerikali bakan, Meksika gibi bir iilkenin borg aktiflerinin
ifade ettigi “mali anormalligi” belirtiyordu. Bu aktifler, “IMF’nin yazih
olmayan édeme garantisi’nden yararlanirlarken yiiksek bir randiman
sunuyorlardi. Ona gére, bu, Meksika'nin ve benzeri iilkelerin, en diigiik
fiyath paraya erigme imkani veren en iyi uluslararasi édiing alicilara
ayrilmig olan {inli AAA notlandirilmasiyla degerlendirilmesini sagla-
mugt1. “Risk-randiman iliskisindeki dogal yasalarin tersinin ortaya gikti-
gim” s6yleyerek, sozlerini dozunu kagirmadan ama telafisinin olanaksiz-
ligint belirterek noktaliyordu.

Lawrence Summers’in yargisi, uluslararasi pazarda Latin Amerika
hiikiimetlerinin emisyonlarinin dért katina ¢iktigi bir yilin sonunda
gelmigti; bu da, faiz borglari rejimini tegvik eden ama bu borg sepetine
tigigen 6diing alicilarin cesaretini kirmayan bir sistemin temelindeki
kusurun kanitiydi. Yinelenen iflas siireci soyledir: Uluslararasi sermaye
pazarinda fonlanin kullanilabilir olmasindan tegvik géren 6diing alanlar
kendi emisyonlarin1 buraya biiyiiyen miktarda sunarlar; borglara dair
niza gosterdikleri genel kogullarin onlari maruz biraktigi kaginilmaz iflas-
lar, yerel halklan kuru ekmeye mahkiim eden kurtarma planlarina yol
acarlar; ama iyilesme donemleri boyunca elde edilen dig borcun kismi
emilmesinin ardindan, yeni borg agiklarin: artiran ilave istikraz dalgas:
gelir. Béyle bir rejimin bir yihindan sonra, yeni istikrazlarin hedefi ve
sonucu baganisiz faizleri 6demekten bagka bir gey degildir. Borglu iilke
boylece, gizliden gizliye, uluslararas: pazara net sermaye getiren iilke halini
fiilen alir. 2003 ila 2004 yillarinda Brezilya'nin durumu buydu. O dénem-
de, alacaklilarina, édiing aldigindan daha fazla 6deme yapiyordu. Ulus-
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lararast bor¢ mekanizmasi muhtag iilke igin in fine harag sistemine dé-
nugur.

Iste, Latin Amerika’nin daimi borcunu olugturan 6geler: Latin Ame-
rika’nin yerel tasarrufa bagvurmadaki yeteneksizligi, kaotik bir tarihten
miras alinma yapilarinin iiretkenlikten yoksunlugu, yabanci fon sagla-
yicilarin orantisiz igtahi, siirecin biitiiniinii sagliksiz temeller iizerinde
siirdiiren IMF tarafindan bu fon saglayicilara verilen zimni garanti. Latin
Amerika iilkeleri bor¢lanmak zorundadirlar, tehlikeli bigimde borg-
lanirlar ve bunu, biiyiik ekonomik giigler toplulugunu temsil eden kurum
tarafindan meslek riskinden zimni olarak korunan borg verenlerin kar
i¢in yaparlar. Bu iilkeler, kendilerini hem destekleyen hem de batiran
bir sistemin goniillii, goniilsiiz aktorleridirler ve en zengin uluslar ~ku-
surlarin1 ve tehlikelerini bilmelerine ragmen— bu sistemi beslemektedir.

Biiyiik bir kitasal pazar olugturmasi gereken Latin Amerika uluslari,
dolara kayitli sermaye pazarlar karsisindaki dayaniksizliklarinin ve mali
bagimliliklarinin sonucu olarak bunu bagaramazlar. Kargilikli dayaniksiz-
liklar1 sonucu birbirlerinden ayrilmuglardir. Sili ve Brezilya i¢in Arjantin,
dogal ve giivenilir partnerleri olmak yerine riskli bir pazardir. Sili ve
Arjantin i¢in Brezilya demir satacaklari bir kutup olamaz. Latin Amerika
uluslari, istelik, dolar kaynaklarina ezici ihtiyaglar1 nedeniyle biiyiik
ihracat pazarlarina yoénelmiglerdir. Béylece, her birinin, uzaklara yo-
nelmesi, Kuzey Amerika'ya, Avrupa ve Asya’ya dogru pazarlar bulmaya
gabalamasi, ne mesafe ne de kiiltiir bakimindan ayrn olmadiklar yakin
komgularina yonelmekten daha iyidir. Sanayilerini gok sik1 iligki igine
sokarak, kendi aralarinda yogun ve kalic1 ticari iligkileri adim adim gelig-
tirmek yerine, Latin Amerika ekonomileri, biiyiik 6lgiide temel tiriin-
lerden olugan ya da hafif¢e doniigmiis dayaniksiz bir dig ticarete dayan-
maya devam ederler. Kitay1 pargalayan ve ekonomik olgunluk ile kitlesel
tiiketim evresine gegisini engelleyen ticari ve sinai bir kérelme, onlarin
mali yetersizliklerinden kaynaklanir. On dokuzuncu yiizyillda sémiirgeci
baglarindan kurtulmug olan Latin Amerika, yirmi birinci yiizyila, ulus-
lararasi vesayetten kurtulma 4nin1 hila bekleyen, hukuki ehliyete sahip
olmayan bir yeniyetme statiisinde baglamaktadir.

Ama, Latin Amerika iilkeleri, kendi ihtiyaglarina uyumlu, daha az
masrafli ve daha az tehlikeli bir borg rejiminin yoklugundan gikayet
ederken, 6nemli bir tasarruf akigi, diizenli olarak zengin iilkelerin tahvil
pazarlarina yonelmektedir. Yirmi yili agkin siireden beri, kotalandirdik-
lan girketler igin belirgin bir kar hig yokken, binlerce milyar ya da buna
denk dolar emmiglerdir. Borsalarin hala ne ise yaradigi sorusu megrudur.






5
Borsalar Hala Bir Ise Yarryor mu?

New York pazarlanna gélge diigiirmiig olan borsa skandallar, meydana
geldikten yaklagik ii¢ yil sonra, esasen sagliksiz temeller tizerinde olugmug
mali bir sistemin tartigmasiz agiklamasi olarak kalmiglardir. Bu skandal-
larin baglattigy, hissedarlar ile igyoneticileri arasindaki iligkinin temel
krizi ortiik bir halde varligim siirdiirmektedir. Bu skandallara, ortaya
gikardiklan sug niteligindeki davraniglan son derece agan bir kapsam
veren iki noktayr hemen ortaya koyalim. Birincisi, igletmelerin borsalar
tarafindan finansmani ilkesinin genel olarak ekonomik bir istikrar ve
etkinlik giivencesi olarak sunuldugu yirmi yillik bir dénemin sonu ol-
muglardir. Ikincisi, tasarruf fonlarinin bagindaki gorevleri nedeniyle tah-
vil pazarlanni diizenleyici mertebeye vyiikseltilerek, isletmelerin bundan
béyle kendi desiderata’larina’ uygun olarak hareket etmesini, titizlikle,

1) Kavram ve igerigi hakkinda bkz. Jean Peyrelevade’nin pedagojik sunumu, Le
Gouvemement d'entreprise, Paris, Economica, 1999.
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ad hoc garanti eden prosediirleri uygulamaya koymaya caliganlar 6rmek
alinarak hazirlanmig olan ve “igletme yénetimi” denen sistemin iflasim
kanitlamaktadirlar.

Bu yirmi yil iginde gergeklesen doniigiimiin nedenlerini iki sdzciikle
hatirlayalim. Igletmeler kendi yatirim ve istihdamlarimin verimliligini
kanitlamaldirlar. Isletmelere yonelik her tiirlii agir hosgériiyii Snlemek
i¢in, hissedarlarin otoritesi altina yerlegtirilmelidirler. Mali verimlilik
sartim yerine getirdikleri siirece, gelisimlerini kalic1 kilabilmekte bu
hissedarlarin destegine giivenebilirler. Sema gayet sadeydi.

Ekonominin hisse piyasast yoniinde aldig1 bu viraj yine de kendi-
liginden degildir. Ozellikle geligimi gegmise dayanan biiyiik sirketleri
kapsiyordu. Oysa, mali sistemin borsalara yeniden odaklandigi anda bile,
ekonomide, 6zellikle faaliyet ve istihdam kiigiik ve orta igletmeler yarari-
na yeniden dagilmaktayds; biiyiik igletmeler ise, tersine, gahgtirdiklary
insan sayisini azaltmaya ve artik dogrudan dogruya denetlemek isteme-
dikleri tiim faaliyetleri digsallagtirmaya ¢abaliyorlardi. Dolaysiyla, yir-
minci yiizyihn ilk {i¢ geyregi boyunca igletmelerin ortalama boyutunda
stirekli bir geligime yol agmig olan tarihsel temerkiiz hareketi kesintiye
ugramigken, sistemin finansman ve diizenleniginde bagat bir roliin yeni-
den borsaya emanet edilmesi tuhaftir. Borsalar ekonomik diizenegin
merkezine yeniden yerlesirken, kapitalist uluslarin tretici kullaniminda
kotalandirilmig sirketlerin nispi agirhg azaliyordu.

Oncelikle yeni teknolojileri benimsemis igletmeleri kapsayan borsaya
katilim yoniindeki 6nemli bir hareketin, kotalandirilmig girket sayisini
eszamanh olarak artirdigi dogrudur. Muhtemelen bir moda etkisinin de
kigkirttigr bu hareketin 6nemi, igletmelerin finansmaninda ve bu iglet-
meler araciliiyla yaratici yenilik siirecinde bagat bir rolii borsaya atfeden
egemen tezle uyum igindeydi. Dahasi, borsamin atilimi ile enformasyon
ve biyoloji teknikleri tizerinde temellenen iigiincii sanayi devrimine bagl
yeniliklerin eganlilif, tahvil pazannin yeniden aklanmasina imkén ta-
nidi. Bu aklamaya gore, borsanin giicii, tiim kategoriler ig ige sokuldu-
gunda, isletmeleri finanse etmekten ¢ok, biiytime potansiyeli diigiik olan
eski sektorlerin yatimm kaynaklannin potansiyeli giiclii yeni sektérlere dogru
vyer degistirmesini kolaylagtirarak, kaynaklarin daha iyi degerlendirilmesini
sapglamaktir. Béylece borsa mekanizmasi biiyiimenin hizlandiricisi olarak
hareket eder. Yine de borsaya yatirilan paranin biiyiimesi giiglii igletme-
lerin borsa sayesinde kendilerini finanse etmesini saglamalidir ki, de-
neyim bunu giiriitmektedir. Bununla birlikte, kigkirtici bu argiiman,
borsalarin mali aktérler ve kamu iktidarlanndan goérdiikleri artan liitufta
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tam anlamiyla etkin olurken, igletmelerin finansmaninda bankalarin
dogrudan rolii ise resmen ikincil kahyordu.

Temeldeki bakig agisindan bakildiginda daha kafa karigtiric1 olan
sey, borsanin yeniden tevecciih gérmesinin igletme ile igverenin te-
vecciih gormesiyle cakismasidir. Ciinkii bu olgu, iki kani arasina bigimsel
bir geligki sokmaktadir: Igletmenin ya da isverenin zenginlik yaratici
yenilik siirecinin kaynagi oldugu kanisi ile —tamamen bagka olan— iglet-
melerin nihai verimliliginin, borsadaki kotalarindan yola gikarak, serma-
yeleri iginde mevcut hissedarlarin stratejileri ve yonetimleri tizerinde
uyguladiklari denetime dayandigi kanisi. Oysa, igverenin de borsanin
da yeniden tevecciih gérmesinin damgasini tagiyan bu yirmi yil boyunca
celigki ortiik kald1 ve gapdas kapitalizmin yandaglari, en ufak bir rahat-
sizhk hissetmeden, birinin meziyetleri ile digerinin gerekliligini hep
birlikte terenniim edebildiler.

Atlantik’in iki yakasinda meydana gelen biiyiik hileli iflaslar, Ameri-
ka’'nin genig Slgiide baskin giicii 6zellikle tartigma konusu edilmeme-
liyken, éncelikle bunu tartigma konusu yaptilar. Skandal kotalandimlmg
sicketlerden, en gozdelerinden ve en iyi olarak degerlendirilenlerden
kaynaklandi. Kimsenin 6ngérmedigi bir durum olan, borsanin tevecciih
goriigii ve gii olarak geri doniisii, pesi sira, ancak hileli gergeklerin ¢iy
1s1ginda ortaya ¢ikan bir muglaklik getirmigti. Ama soru daha bagtan
sorulmaliydi: Igverenlerin ve hissedarlarin yeni sisteminde efendi kimdi
kéle kim? Isletme kendini yeniden ekonomik biiyiimenin ve karn ilk
motoru olarak ileri siirerken, borsa, kotalandirilan senetlerin degerini
yiikseltme kapasitesi dolayistyla bagina buyruk olarak igletmeyi yargilama
hakkini talep ediyordu.

Politik yoneticileri yeni mali sistemin yayilmasini kosteklemekle
suclamak giictiir. Once Londra ve New York’ta, sonra da kita Avru-
pa’sinda yapilan diizenlemeler, gelisimle ilgilenen ticari banka ve plas-
man fonu temsilcilerinin gerektirdigi evrimi izledi. Borsaya girisi kolay-
lagtirmak, kotalandirilmig igletmelere rakip akinlara imkén tanimak,
ilan edilen karlar iizerinde hissedarlarin mali haklarini giiglendirmek;
esham ve tahvilat borsalarinin atilimini desteklemek igin yapilabilecek
olan her gey, irrasyonellikten uzak olarak yapildi.

Ama borsalar, sistemin agikir merkezine yeniden yerlegirken ve ig-
yoneticileri, en azindan sozel diizeyde, hissedarlarin haklarim kabul et-
meye razi olurken, onlarin iligkilerinin bellibagh tarzlari kamusal diizen-
leme alaninin diginda kaldi. Hissedarlar ve igyoneticileri, isyeri yonetimi
olarak adlandirilan geyin iginde derlenmig uygulamalari izleyerek, part-
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nerler arasinda seffaf oldugu varsayilan ve istikrarl iligkilerin kurulugu
tizerinde temellenen sistemin igsel 6zyonetim ilkesini resmen onayla-
dilar.

Komiinist literatiiriin sanli donemindeki adlandirmayla, “biiyiik mali
cikarlarin ve biiyiik tekellerin” temsilcilerinin politik sorumlularla gizli
bir anlagma yaptiktan sonra borsa diinyasinin taleplerine boyun egdik-
lerini hayal etmeyelim. Amerika Birlesik Devletleri’'nde, politik gevre-
lerle is gevreleri dylesine sikica ig ige gegmistir ki, bunlarin arasina bir
sinir gizgisi gekmek pratikte imkAnsizdir: Politikacilar, is adamlarinin
diisiindiikleri seyi kendiliginden diisiiniirler. Her iki taraf arasindaki
ideolojik ortakyagam tek bagina yeterlidir. Buna karsilik, Avrupa’'mizin
yagl memleketlerinde, politik yoneticilerin borsanin biiyiik aktorlerinin
kolayc1 postulatlarina katilimi, ekonomik diigiincedeki ani bir bogluk
sayesinde gergeklesti. Sagc1 politikacilarin da solcu politikacilarin da
kitlesel olarak katildiklar1 Keynesgi doktrin artik bir ise yarar goziikme-
mektedir ve aym zamanda, hiikiimetler de ekonomiyi uygun bigimde
diizenleme giiciinden yoksun kaldiklarin1 diigiinmektedirler. Oysa, mali
pazarlara teslim edilen yeni diizenleyici iktidar, politik yoneticileri eski
sorumluluklarindan bagigik tutma yoniindeki o tanrivergisierdemisunu-
yordu. Bu sorumluluklari birakacak kadar titizlik gosterenlere gelince,
pazar doktrini yandaglan onlara, ulusal sinirlar i¢indeki iktidarlarinin,
hudut tanimadan uygulandigindan onlann iktidanm biiyiik olgiide agan
bir mekanizmay1 bozmaktan bagka bir ise yaramayacagini séyliiyorlardi.

Bununla birlikte, hiikiimetlerin mali pazarlara bu iktidar devrinden
beri Hudson'un, Thames'in ve Seine’in képriilerinin altinda ¢ok sular
akt. Igyeri yonetimi sistemindeki iflasin, politik sorumlulan yeni bir
diisiinceye yénlendirmemis olmasi ya da, en azindan, bir bilango gikar-
maya onlan yéneltmemesi pek agiklanabilir bir sey degildir. Yirmi yil,
kendi iginde biiyiik bir siiredir. Kotalandinlmig biiyiik isletmeleri diizen-
ledigi varsayilan mekanizmanin eksiklerini, hatta bagarisizliklarini
kanitlayan borsanin genel ¢okiisii ve mali skandallar vesilesiyle igletme-
ler ile pazarlar arasindaki iligskilerin 6¢ziine dair dosyay: politikacilarin
agmasi goke edici olurdu. Ama skandal yaratan davraniglar ahlaki olarak
actk¢a kinandig1 ve adli olarak cezalandirildig1 siirece, borsalanin dii-
zenleyici roliine dayali mali doktrin de kendi giiciinii korumugtur. New
York'un adli garklar1 ve Washington'un dogagtan yasamalari, borsa diin-
yasinin inang ve uygulamalarina hi¢ dokunmadi. Borsa diinyas: varligini
siirdiirmekte ve damgasini vurmaktadir. Deger yaratma, girket kaynas-
mast ve satin alma, borsaya girigler, igletme tahvillerinin yeniden satin
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alinmasi konularinda diin oldugu gibi yann da cennet olacaktir. Adli
calkantilar ve parlamentonun girigimleri hisse piyasalannin praksis'ini
yalnizca sarsmakla kalmadj, giiglendirdi de. Bu piyasanin yenicezaigerge-
vesi, fiiliyatta giivenilir ve diiriist bir rol oynamaktadir.

Gelecegi 6ngdrmek her zaman igin az gok gereksiz ve iddial bir geydir.
Yasa koyucunun varligini korudugu ve gergevesini gizdigi bir sistemin
icinde skandallann tekrar yagsanacag: tahmininde bulunmak da elbette
imkéansizdir. Yine de, son dénem anormalliklerinin koklerinin gagdag
borsanin humuslu topragina dalmig oldugu disiiniiliirse, yeni yanlg an-
lamalar, yeni hayal kirikliklan ve muhtemelen yeni skandallar ortaya
cikacakur. Isyoneticileri ve hissedarlar, pratikte onlan ayinyor goziikse
de teoride birlegtiren tamamen mali iligkinin dogasinda temelde higbir
sey degismemigken, kalpten anlagmanin ve igbirliginin yolunu nigin
yann bulacak olsunlar ki?

Hissedar igin deger yaratmanin kralliginda gergekte higbir sey degis-
medigine gore, mali sistemin hamiligine iyi kétii soyunmug, ama bunu
uygulamayi reddeden politikacilar ile borsa aktérlerinin kapah tuttuklan
dosyay: tamamen agalim. Borsanin baskis1 sonucu sistemin 6rgiitlii yalan
ve ¢iiriimenin yikimina siiriiklendigi bu yillarda gergekte neler olup bitti?
Yapi olarak, igletmelerle hissedarlar arasindaki iligkilerin geffafligini sag-
lamaya y6nelik diizenek nigin beklenenin tersi sonuglar yaratti? Dahasi,
—ikinci dereceden ama yagamsal énemdeki soru—, para tahvil pazarlanna
akarken, kotalandinlan igletmeler nigin borg biriktirdiler? Nigin her
sey aktorlerin gizdigi ve politikacilann resmen onayladig1 gemalann
tam tersi yonde igledi?

Seksenli Yillar Boyunca
Amerika Birlesik Devletlerimin Agin Biiytimesi

Krizin kéklerini ortaya gikarmak, éncelikle, 1995 ila 2000 yillan arasinda
Amerikan borsasindaki balonun kéklerinin gésterilmesini gerektirir.
Borsa rayicinin yiikseliginin arkasinda akil almaz ekonomik sonuglar
vardir; ve Amerikan merkez bankasinin 1996 yilinda séziinii ettigi pazar-
lanin irasyonel tagkinliginin, gériiniiste ¢ok giiglii ve gok saghkli bir
biiyiime vaadinde bulunmaktan bagka bir etkisi olmamgtir.

1990l on yillann sonunda Amerikan ekonomisinin sundugu bilan-
¢o, muhaliflerinin ¢ogunlugunu hayrete diigiirecek tiirdeydi. On yillik
stirekli atilim, tretimi yaklagik yar yariya artirmigt1 ve yirmi iki milyon
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istihdam eklemigti, ki bunun 6nemli bir béliimii son derece kalifiyeydi.
Reagan ve Baba Bush yonetimlerinin biitge ag1g1, Amerikan ulusunun,
yaglanan ve bagiml bir niifusun emeklilerinin ileriki dénemde finans-
mant igin yedekte tuttugu uygun bir biitge fazlaligina yer agmigti. Refahin
kakum paltosunu lekeleyen yoksul sektérler yok olmaktaydi. Ameri-
ka’'nin, diinyanin geri kalani kargisinda kendi ekonomik modelinin mii-
kemmelligini ilan etmeye ihtiyaci yoktu; sanayilegmig diger iilkeler, bura-
daki faaliyetin bir béliimiinii kendi iilkelerine nasil sokabileceklerini
diigiiniirlerken, bu iistiinliigi zaten kabul ediyorlardi.

2000il3 2003 arasinda Amerikan ekonomisinin kargilastig1 giigliikler,
Ozl itibariyla yaklagik beg yil 6nce ileri siiriilebilecek teghisi tartigma
konusu etmemektedir. Son on yilin Amerikan refahinin nedenleri tama-
men ortadadir: Igletmeler igin tiikenmez iiretkenlik ve verimlilik kaynak-
lar1 olarak goériinen yeni teknolojiler kargisindaki sevgi ile kredi bollugu
iizerinde temellenen tiiketim ve yatinm hizlanmasi. Buna kargilik, iki
olumsuz unsur ortaya ¢ikt; Amerikan makinesinin zivanadan gikmasint
frenleyebilecek seyler olan kambiyo pazar iizerinde dolann adim adim
deger kazanmasi ile ticaret agiginin biiyiimesi ige yaramad.

Demek ki bir mali bir de teknolojik neden vardir: Amerikan ailelerinin
dizginsiz borglanmas: ile enformasyon alanindaki yeni teknolojilere
yiginsal yatinnm. Bu bilegimde siradan bir yan yoktur ve gegtigimiz on
yihn sonunda Amerikan yayilmasinin inanilmaz giicii tam da béyle agik-
lanabilir. Amerika Birlesik Devletleri, ailelerin, kendilerine sunulmug
olan kredi kogullar1 sayesinde ortaya gikan borglanma egiliminden ve
yeni sanayi devriminin tiim avantajlarini kullanma kaygis igerisindeki
isletmeleri yatinma tegvikten sagladigi yarar birlegtirdi. Ticari bir gevri-
min bu iki 6zelligi sunmasi enderdir. Ya on dokuzuncu yiizyilda ve yirmin-
ciyiizyil bagindaki klasik ticari gevrimde oldugu gibi, igletmelerin yatirim
ve istihdam kararlan belirleyici olur. Ya da, Reagan idaresi altindaki
Amerika Birlegik Devletleri'nde goriildiigii gibi, biiyiimeyi esas olarak
destekleyen gey ailelerin tiiketim egilimidir. Ama ikisi birden degildir.
Oysa, 6ngoriilemeyen bu bilesimi Amerika Birlegik Devletleri 1995 ila
2000 arasinda gergeklestirdi.

Boylece hem tiretim aygitinin hem de borsa pazarinin zivanadan gik-
ma riskine maruz kalinds; ki Merkez Bankasi’'nin bunu 6ngérmesi gere-
kirdi. Alan Greenspan'in 1996 sonbahanndaki iinlii ara kararina inana-
cak olursak Merkez Bankasi bu durumun bilincindeydi: Sapkin etkiler
daha kendini géstermemigti ki, “pazarlarin irrasyonel agiri-bollugu” teg-
hisinde bulunarak yatigtirict 6nlemler alindi. Bu nedenle, Amerikan



BORSALAR HALA BIR iSE YARIYOR MU? 135

borsalarinin spekiilatif patlamas: kargisinda Amerikan Merkez Banka-
s’'nin sonraki ataleti, ilk tahlilde anlagilamadi. Ama &yle goziikiiyor ki,
istihdam yaratici bir geniglemeyi durdurmakta tereddiit gosteren Ameri-
kan Federal Rezerv, 6ncelikle, isletmelerin biiyiiyen iiretkenliginin
sonugta borsa rayiglerinin ortaya koydugu 6zellikle iyimser kar éngérii-
siinii dogrulayacagina bahse girmisti; sonra da Asya, Rusya ve Brezilya
krizlerinin soluksuz birakmakla tehdit ettigi diinya mali pazarlarinin
yardimina kogmak ve onlar1 en ucuz dolarlarla beslemek amaciyla Ame-
rikan ekonomisinin agiriliklarini engellemekten kesinlikle vazgegmisti.

Yine de borsa gilginliginin dogrudan kékeninde merkez bankasinin
politikasinin yattigini sanmayalim. Bu, tipik olarak, kendi kendini bes-
leyen bir hareketten kaynaklanir. 1995’ten itibaren Amerika Birlesik
Devletleri'nin ekonomik hizi, yeni teknolojik gériingiilerin kegfi ve bu
teknolojilerin iiretkenligin 6niinde agtiklar gérillmedik ufuklar, sirket
kaynagma ve satin alma hareketi, yardim sandiklarinda ailelerin birikimi
ile 6deneklerin diizenli akigt bu durumu biitiiniiyle agiklamaktadir. Spe-
kiilatif hareket sistemin genel dengesini tehlikeye attiginda, bu harekete
engel olugturmay: reddeden Merkez Bankasi'nin sorumlulugu giindeme
gelir.

Kotalandimlmug Igletmeler
Nasil Agin-Bor¢lanmaktadir?

Buna kargilik, gagdag mali pazarlar, yiizy1l sonunun zincirleme iflaslar
agisindan énemli bir anormallik gosterirler. Kotalandinlan sirket borglan
ile borsa arasindaki Klasik iligkinin tersine dénmesi s6z konusudur.

Klasik borsa, kotalandirilmug sirketlerin istikraz politikasin ihtiyath
bir gozle inceliyordu. Bu sirketlerin akdettikleri ve onlarnin pasifleriyle
mali giderlerini agirlaguran yeni borglarin, bilangolarinda ve dolaysiz
karlaninda diigiige yol agma riski igerdigi seklindeki postulattan yola
gikiyordu. Onemli miktarda istikraza bagvuran sirketler, kendi senetle-
rinin diigiik degerlendirilmesi tehdidiyle kars: kargtyaydilar ve bu durum,
istikraz yoluyla finanse edilen yatinmlarinin beklenen sonucu elde etti-
gini gostererek, en azindan, kendi tercihlerinin saglam temellere dayal
oldugunu herkese kanitlamanin miimkiin oldugu ana kadar béyle siirdii.
Bu miilahazalarsiradanolsa bile, en prestijlisirketlerin, kendi borglanma
politikalarina karg1 borsanin potansiyel olarak negatif tepkilerini dikkate
almasi gerektigi anlamina geliyordu. Kotalandirilmig sirket senetlerinin
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dogrudan karlihgini tehdit eden borglan igletmelerin yiiklendigini gor-
mek, hisse piyasasini, 6z fonlar piyasasini mantiken endigelendiriyordu.

Oysa, Bat1 borsalarinin atiliminin son dénemi, en iyi kotalandirilmig
olan igletmelerin agiri-borglanmas: seklindeki ters yonlii bir goriingiiye
yol agti. Senetlerinin hizla deger kazanmasindan yararlanan gok sayida
sirket saldirgan istikraz politikalarina girigtiler. Ornegin, yayilma ve
kar perspektifleri geometrik olarak biiyiiyen telekomiinikasyon sirket-
leri, tahvil piyasasindaki biiyiik istikrazcilann 6n saflarinda yer aldilar.
Onlar igin 6zellikle 6nem tagiyan ey, genellikle son derece agiri fiyatlarla
sirket satin alma —ve yeniden satin alma— igin zorunlu istikrazlarin amor-
tismaninda sonradan kargilagilacak giigliiklerden endige duymadan bagka
sirketlerin satin alinmasini finanse etmekti. Finans medyasinin 6vgiilere
bogdugu isyoneticilerinin gésterdigi ihtiyatsizligi burada bir kenara bira-
kalim. Akilda tutulmas: gereken nokta, igletmenin istikraz politikast
orneginin hisse piyasasi tarafindan verildigidir. Hisse rayici yiikseldikge
igletme de o élciide borglamir. Bu yeni goriingii, kotalandinlan girketlerin
borg pazar ile borsa arasindaki iligkinin tersine donmesini dogrulamak-
tadir. Uygun bigimde kotalandirilan igletmeler yalnizca biiyiik 6lgiide
borglanma yetenegine sahip olmakla kalmazlar, dahasi bunu, bagka za-
manlarda borg verenlerin onlara vermeyi reddettigi ayricalikli kogullarda
da yapabilirler.

Bu goézlemler ikili bir sonuca yol agar: Borg verenlerin hoggériisii
olmasaydi, 2000-2001'deki konjonktiirel geri déniigten yola gikarak Bati
ekonomilerini kirip gegirmis iflaslardan daha azini gériirdiik; ama 1995
ild 2000 arasinda borsa operatérlerinin korliigii olmadan béyle bir hos-
gorii, zarar verici tiim sonuglariyla birlikte kendini gosteremezdi. Bazi
sirketlerin esham ve tahvilatin1 goklere gikaran borsacilar, her énemli
istikraz operasyonuna eglik eden risk kavramini ve 6zellikle de risk ger-
gegini silmeye katkida bulundular.

Borsa ¢ilginliginin borg verenlerin ihtiyat1 iizerindeki dizginleyici
etkisi, 6diing alanlanin giivenilirligini degerlendirmekle gorevli tinlii
notlandirma ajanslarin1 da etkiledi. Asil gérevi, kotalandinlmug igletme-
lerin hesaplarinda 6nemli bir diigiig saptar saptamaz alarm vermek olan
bu ajanslar, hisseleri siirekli deger kazanan igletmelerin notlandirilma-
sindaki diigiigii gbzden gegirerek, neredeyse eklentisi olduklan borsayla
geligkiye diigmeden bu iglevi nasil oldu da yerine getirebildiler? Aslinda,
sirketlerin kamusal kotalandirilmasiyla ilgili iki pazarin, hisse ve borg
pazarlarinin ikisinin de ters yonelimlere girebilmesi imkansizdir. Boyle-
ce, borsanin akildigi kotalandirmalan kotalandirilmig igletmelerin para-
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lel borg pazarinda yanki buldu ve bu igletmelerin 6deme giiciiniin bekgisi
olan uzmanlarin gérevlerine uygun hareket etmelerini engelledi. Bagka
deyigle, uzmanlagmig orgiitlerin yerine istemeye istemeye gegen borsa
anonim bir notlandirma ajans: olarak iglemistir. Bu anormallik, kotalan-
dinlmig girketlerden bazilarin1 tamamen 6ngériilemeyen iflaslara siiriik-
leyecek kadar mali temellerini dinamitlemisolan dizginsiz bor¢glanmanin
en akla yatkin agiklamasi olur.

Bu béliimden, genel nitelikte ti¢ ders ¢ikaririz.

Birinci ders, hisse piyasalarinin akildigiigadir; yoksa kotalandirilmig
sirketlerin agiri-borglanmasinin kaynaginda bulunan merkez bankalar-
nin muhtemelen agin gevsek politikas: degil. Bu kiitlesel istikraz hare-
ketinin kargisinda durabilmek igin, onlarin merkez bankalarinin kendi
oranlarini biiyiime, faaliyet ve istihdam siirecinin biitiiniinii tehlikeye
atan diizeylere tagimalan gerekirdi. Hem iyice pahalanmig bir paranin
hem de hisselerindeki kur diigiikliigiiniin ikili kisitlamas: altinda bulunan
sirketler ancak bu durumda borglanma fikrinden cayarlar.

Ikinci ders, son deneyimin, sanayilegmis iilkelerin siirdiirdiigii borsa-
lar1 geligtirme programinin birinci aklanmasina cepheden karg1 durmasi-
dir. Bu programa uygun tiim literatiir, 6z fonlara dayanarak finansmanin
avantajlan iizerinde durmaktadir; bagka deyigle, kotalandinlmag sirket-
lerin borglarini azaltmak amaciyla, istikraz yoluyla finansman yerine,
borsada, igtirakgilere geri 6denebilir olmayan hisse emisyonu yoluyla
finansman iizerinde durmaktadir. Oysa, ilave 6z sermaye olarak toplanan
istikraz1 doniistiirmeye borsalar yalnizca son vermekle kalmaz, ayni za-
manda bunlar, borg verenlere, onlardan 6diing alan igletmelerin gergek
saglik durumu hakkinda yanliy isaretler de verirler. Kabul edilen borglar,
boylece, borsa kotalandirmasina tabi olmayan kargilagtinilabilir igletme-
lere verilmig olan borglarin tutarini biiyiik 6lgiide agmug olur.

Ugiincii ders, iflaslar nedeniyle sikinti ceken hissedarlarin sikayetleri,
krizin olugmasindaki dogrudan sorumluluklanini bize unutturamaz. Ciinkii
borsay: hissedarlar degilse kimler olugturmaktadir? Isyoneticilerinin giig
istencini cezalandirmay1 reddeden ve uzun soziin kisasi, buna zemin ha-
zirlayan hissedarlar iflaslan yaratan stratejilerin psikolojik ve maddi hazir-
higinda 6n planda rol oynadilar. Ihtiyatsiz ya da patavatsiz isyéneticilerine
yonelik elestiri, dig biiyiimenin ve agiri-borglanmanin maceral yolunda
onlan tegvik eden hissedarlara yonelik paralel elegtiriyi de kapsar.

Bag sorumluluk yine de buradadir. Borsa hissedarlarinin etkisi, iglet-
melerin sermayesizlestirilmesi yoniinde de ayni tehlikeli bigiminde uy-
guland.
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Kotdlandimlmus Isletmeler Nasil Sermayesizlesiyor?

Teorik olarak hizli yayilan pazarlara yerlegmig baz girketler, kendi rakip-
lerini satin almak igin bor¢glanmak zorunda birakilirken, daha olgun
pazarlarda bulunan bagka igletmeler, borsa rayiglerini yapay olarak tegvik
etmek igin hisselerini tekrar satin almak zorundaydilar. Gergekten de, geri
satin alma operasyonu, degerlerine mekanik olarak giig katan kotasyona
tabi senetlerde bir azalmaya yol agar.

Ama bu durumda borsadaki igletmelerin finansman postulatindan
geriye ne kalir? Sermayelerini biiyiitmek igin pazara gelmis olan kotalandi-
rilmug sirketler, simdi, sermayelerini azaltma talebinin bu pazardan geldi-
gini goriirler. Yeni durumun entelektiiel ve maddi kapsamini birkag keli-
meyle olgelim. Isletmelerin borgsuz finansmanina katkida bulunmak igin
zamaninda ¢ikanlmig hisseler, bundan boyle, borg verenlere geri Gdenebilir
istikraz senetleri soz konusuymus gibi, baglangigta piyasaya siiriilen sermaye-
nin geri 6demesine denk yeniden satin almalarin konusu olurlar. Duru-
mu ciddilestiren 6ge, bu satin almalarin, onlarin emisyon fiyatlarindan
kargilagtinlamaz bigimde yiiksek fiyatlarda gergeklestirildiginden, buna
niza gosteren girketler igin, istikraz sermayesinin geri ddenmesinin temsil
ettiiyle orantisiz mali bir ¢abaya yol agmasidir. Borsaya giiciinii vermis
olan mali déniigiimlerin baglamasindan yaklagik yirmi yil sonra, igletmenin
kendi 6z fonlanna dayanarak finansmani postulati gokerek, hisse pazannda
en etkili plasman fonlan araciligiyla biiyiik iiretim faillerinin agik soygunu-
nun hayal kinkhigina ugratic1 gergekligi belirir.

Hisselerin geri alimy, girketler tarafindan temettii dagitiminin mantik-
sal temelini de yok eder. Temettii tahsil etme hakk, piyasaya siiriilen
hisseleri satin almay iistlenirken ilk satin alanlann her tiirden sermaye
geri 6demesini reddederek igletmeyi siibvanse etmelerinden kaynaklanur.
Hissedarlann mali haklan, taahhiit altina alinan sermayeden agik¢a vazgegmele-
rinden aynlmaz. Isletme, hissedarlannin elindeki hisseleri geri satin almay:
kabul ederse, yalmzca bu temel yok olmakla kalmaz, dahasi, yeniden alim
icin kabul edilen fiyat geregi, terine, igletme onlari siibvanse etmis olur.

Bu konudaki her kugkuyu ortadan kaldirmak igin sunu da belirtelim
ki, hisselerin geri alimi, hissedarlarin mali haklan agisindan olumsuz
sonuglar tagimaz. Sermaye nominal olarak azaltilsa da, her bir hissedarin
gorece pay1 degismez. Hissedarlar, yeniden satin alma olmamug gibi aym
temettiileri alma talebinde bulunurlar. Isletmenin hissedarlara verdigi
siibvansiyon tamamen ve kesinlikle alinmig olur. Akitilmig ve akitilmaya
devam edecek olan temettiilere eklenir.
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Tahvillerin yeniden satin alinmasinin, mali balonlarin olugumuna
uygunmekanik etkiler yarattigini da gézleyelim. Bu heterodoks operasyon-
larin, igletmelerin mali sagligina ve pazar istikrarina bagh olan ekonomist-
lerin elestirisine yol agmasi, hatta kazan kaldirmalan bile beklenebilirdi.
Tersine, bu uygulamalar, kamusal tartigmaya kabul edilmis ekonomistlerin
suskunlugu iginde gergeklesirken, parlamentolar, yeniden satin almalara
izin veren yeni yasama hiikiimlerini tartigmasiz tasdik etmiglerdir.

Nihayet, 6z kaynaklardan yana doktrinin bu inkarinin dorugu olarak,
isletmelerin kendi hisselerini tekrar satin almak igin 6n istikrazlara sik
stk bagvurduklarini belirtelim. Burada ¢eligkinin nihai zeminine temas
etmekteyiz. Bu yeniden satin almalar yalnizca kotalandinilmig girketlerin
kapitalistik temelini azaltmakla kalmaz, iiretici-olmayan bor¢lar da dogu-
rurlar. Istikraz kaynaklan iizerinde finanse edilen yeniden satin almalar
tam da bu balonlarin ortaya giktig1 yillar boyunca, Amerika Birlegik
Devletleri'nde her yil 300 milyardan fazla dolara, yani GSMH'nin %
3'iine esit ya da yiiksek bir orana varacak kadar ¢ogalmigtir. S6z konusu
sirketlerin, sonradan, konjonktiirel yavaglama dénemi sirasinda, kendi
mali durumlarini esenlige kavugturmak igin hissedebildikleri giigliikler,
bu rakamlar kargilagtirllarak okundugunda kolaylikla anlagilir. Sirketler,
6nemli hissedarlarini siibvanse etmek igin ilave borglar yiiklenerek, béy-
lece, ikili bir borg hizmetini destekliyorlardi: kendi iiretici harcamalarini
finanse eden istikrazlara bagl olan, kelimenin tam anlamiyla ekonomik
borg hizmeti ile kendi hisselerini krediyle yeniden satin almalarindan
kaynaklanan borsa borcu hizmeti.

Kotalandirilmig igletmelerde borglanma primindeki anormallik,
hisselerin yeniden satin alinmasinin tersine pratiklerdeki anormallik,
borsalarin ve igletmelerin diizgiin yonlendirilmesini garanti etmekle
kamusal olarak gorevli tiim uzman aktorlerin —igy6neticileri, muhasebe-
ciler, mali analistler ve ticari bankalar— sug ortakliginda da asikar olan
anormallik. Mali giigliiklerin ortaya ¢ikmasin1 ve —borsanin konsolide
etmesi, rehberlik yapmasi ve korumasi gereken— kotalandirilmug sirketler
diinyasinda iflaslarin patlak vermesini aydinlatmaya yeterli olan sey
iste budur.

Kapal Bir Sistemin Celiskileri

Tek bir ilave yorumu, mali anormalliklerin bu repertuvarina eklemek
gerek gibi gozilkmektedir. Saptanmig olan ve iiziintii duyulan genel dene-
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timdigilik, kapali bir sistemin tipik tezahiiriidiir. Ayr1 misyonlar iistlenen
farkli aktorlere, gizli bir su¢ ortakhign temelinde kargilikli eylemlerini
birlegtirme yetenegini yalnizca kendi igine kapali bir sistem sunabilir.
Kigisel iglerine uygun iyimser bir ortami beslemek igin karsilikli analizle-
rini bagdagtirmakta igyoneticilerinin, muhasebecilerin, analistlerin ve
bankacilarin pratik gikari oldugu gayet iyi goriilmektedir. Ama bunlarin
her birinin bu oyunu, ugurumun dibine gelecek kadar oynamayi kabul
etmeleri pek bayag: bir saptamaya ¢agri ¢ikarmaktadir. Yalnizca kendi
bencil ya da korporatist, hatta agikga hayasiz ¢ikarlarina yonelmig ak tor-
lerin bireysel psikolojisinin diginda kalan daha genel bir agiklamaya
ihtiyag vardir. Bu agiklama, yalnizca etrafinda déniip durduklari pazarin
Ozelliklerinden kaynaklanabilir.

Hisse piyasasi bir istikrar piyasasi degildir. Bu nokta pek az agikliga
kavugturulmugtur. Gergekten de borsa, kelimenin tam anlamiyla iiretim
pazarlarina uygulanan kisitlamalari gérmezden gelir. Bir yandan, buraya
akitilan para, kotalandirilmg igletmelerin mali ihtiyacina cevap vermez
ya da ender olarak verir, bunun yerine bir degerlenme perspektifi geligti-
rir: senet aiminda ifade bulan istikraz sunumu ile istikraz emisyonunda ifade
bulan istikraz talebi ayndir. Diger yandan, hisseler ne iiretilir ne tiiketilir;
dolayisiyla ne imalat fiyatlar1 vardir ne de aktorlerin psikolojisinin besle-
digi deger kazanma umudundan bagka kullanim degerleri. Dolayistyla
onlarin kotalar teorik olarak sonsuz oranlar iginde degisebilir. Fiiliyatta,
fiyati saptayan satici degil ahiadir. Alicinin dogal egilimi yiiksek fiyata satin
almaktir ¢iinki alicist oldugu hissenin rayicinin yiikseldigini géremezse
iktisap eden olarak davranmaz. Béylece borsa, yapi olarak, mali bir balonu
olugturma riski igerir ve sonug olarak da toplam senet degerinin sonradan
¢okme risk goriiliir.

Hisse piyasast kolektif tasarruf fonlarinin eline gegtigi andan itibaren
bu risk fazlasiyla artmustir. Keyfince pazara girip ¢ikabilen bireysel bir
borsa oyuncusundan farkliolarak bu fonlar orda kelimenin tam anlamiyla
kistlesmistir. Fonlarin pazara nesnel bagimhiliklar1 onlar yiikselise yol
agmaya ya da agin degerlendirmeleri beslemeye tegvik eder. Paradoksal
durumlari da buradan kaynaklanir: Ne kadar giiglii olurlarsa o kadar az
Ozgiirdiirler. Sistemin kapanma egilimi giiglenmis olur. Kotalandirilmug
isletmelerden ya da konjonktiir organizmalarindan kaynaklanan tiim
enformasyonlara agtk olan hisse piyasasi, yine de, bu enformasyonlar
olumsuz oldugunda, iizerine bindikleri dali kesme riskine girmeden bu
durumu 6zgiirce dikkate alamayan mali sirketlerin ellerinde kalir. Bu
nedenle, bu pazar kapali bir sistemdir.
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Amerikan borsas, tuhaf bigimde giiglii ve pazara mahk{im bu organiz-
malarin ezici agirhg altinda sapma yapmaya baglamigtir. Igletmelerin
elde ettigi hakiki sonuglar bu duruma kargilik vermeye yatkin olmadigin-
da, diger aktérler bu organizmalarin taleplerini kargilamak igin agama
agama sagirtmaca bir yol tutmaya yoneldiler. Dolayisiyla, bu kaotik ve
skandal yaratic1 yillan agiklayacak anahtar, borsa mekanizmast ile kolek-
tif tasarruf fonlarinin dogasinin birlesmesinde yatmaktadir.

Gergekten de, borsaya gtvalyece bir gozle bakmak benimsenirse, bor-
sanin, kelimenin tam anlamiyla biiyiik hissedarlardan olustugu saptanur.
Tiim diger aktérler, hisse senedi ¢ikaran igletmeler de dahil olmak iizere
borsamin periferisinde yer alirlar. Biiyiik kolektif tasarruf organizmalan
pazan olugturur, ¢iinkii pazar onlardir. Borsanin sadik bir imgesini, ahigila-
geldik basmakalip goriintiiden alakasiz sekilde saglayan sey, bir an dnce
deger kazanma umuduna kapilmig olan ve 6ziinde ekonominin kendisine
oldukga ilgisiz bu kapali sistemin gériintiisiidiir: muhasebe biirolarinda,
analiz sirketlerinde ve ticari bankalarda bulunan maharetli insanlarin
yardimuyla tasarruf sahipleri ile igletmeler arasinda érgiitlenmis yiiz yiize
iligki.

Bir sapma ifadesinin oldugu kadar, sapma unsurunun da hakliolarak
goriildiigii stok-satig vaadi yontemine sistematik bagvuru, bu analizin
igiginda daha iyi anlagilir. Bu bagvurunun, bagkanlara ve kotalandinlmig
sirketlerdeki yakin ortaklarina ayricalikli ve ok miktarda hisse aktarimi
oldugunu hatirlayalim. Bu hisseler onlara, dmegin kigisel fonlar getirerek
isletme kuran ortaklarin yaptig1 gibi kalic1 sahipleri olsunlar diye degil,
tersine, sunulan hisselerin ciddi artik-degerlerle birlikte sonradan yeni-
den-satiga gikarilmas: gibi agikar bir hedef iginde verilmistir. Boylece
bu hisseler, isyoneticilerinin kavram ve hedeflerinin fon yoneticilerinin
kavram ve hedeflerine gére ayarlanmasina yoneltirler. Kimileri kisa siire-
de 6nemlideger kazanmak igin bask1 yaparken, digerleri, stok-satig vaadi
mekanizmalariyla onlari zenginlestirecek olan dogru ya da yapay sonuglar
sunmakta yarar bulurlar.

S6z konusu mekanizma g¢agdag kapitalizmin bu diger agik yarasina
parmak basar: kotalandinlmig isletmelerin gok sayida yéneticisinin ge-
sitli bigimlerde kendilerine bahsettikleri ticretlerin 6lgiisiiz artigi. Kigisel
bir anti-kapitalist ideoloji yaratmasindan pek kugkulanilmayan énemli
Amerikan finansér Warren Buffett, olgiilii bir dille bu ticretleri “haksiz”
olarak degerlendirdi. Aceleci oldugu kadar muhalif olmayan bir diger
Amerikan finansoér, Flix Rohatyn, sapmanin 6l¢iisiinii verdi: yirmi yil
icerisinde, Amerikan borsasindaki kotalandirilmig sirket bagkanlarinin
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ticretleri, uluslararasi merhamete yol agmayacak diizeylerden yola gikarak,
sonugta elli katina ¢ikti.? Iste, borsada kok salmug kapitalizmin, diizeyinde
degil dogasinda bir degigim geregini diisiindiirten bir olgu daha. Isyne-
ticilerinin harcamalarin1 aklamaya galigan literatiir kimseyi kandiramaz.
Biiyiik Depresyon’un gsafaginda bu konu iizerine goriiglerini dile getirmig
olan ve bugiinkii olgiitlerle degerlendirildiginde baldirigiplak denebi-
lecek yoneticilerde paranin cazibesini frenlemeye galisan Keynes'ten
daha iyi bu literatiirii kimse giiriitemez: “Isadaminin kazanci, eger sirketi
icin yaptig1 faaliyetlerin yarariyla kabaca denk bir iligski igindeyse hos-
gorilir.™

Bilgece bir yargiolan Keynes'in yargisi, yonetici iicretlerinin temelleri
lizerine tartigmay1 agtkga baglatmaktadir. Teknik klasifikasyonlarin
diginda kalan bir meslek kargisinda kamuoyu iki gelisik degerlendirme
arasinda gidip gelmektedir. Bu degerlendirmelerden birine gore, igyo-
neticisinin gorevi giigtiir, ama benzer giigliikte birgok bagka gorev de
vardir; digerine gore ise bu gorevi istisnai yeteneklere teslim etmek igin
onu diger her tiirlii sorumluluk iglevinden kékten ayirmak gerekir. Birin-
ci tavri Marx gayet iyi agiklamigtir. Buna goére, “yonetim yetenegi |[...]
stradandir”,? ikinci goriis ise igyoneticileri kendi iicretlerini yiikselttikleri
olgiide yayilmistir. Ozet olarak, birinci anlayiga gore yiiksek kadrolarin
on sirasint isgal eden igyoneticisi, ikinciye gore servet yaratmanin bir
tiir Leonardo da Vinci'si olacaktir. Bununla birlikte, bagariyla raglandiri-
lan igy6neticilerinin bu yaklagimlara denk diigmedigini deneyim gos-
termektedir. Gergekte yonetici kadrodan ¢ok daha az, ama Leonardo da
Vinci’den ¢ok daha fazla igsydneticisi vardir. Isletme yonetimi iig niteligin
bir araya gelmesini gerektirir, ki bunlarin birlesimi ¢ok ender olmasa da
nispeten enderdir: Isletme mesleginin bilgileri, yonetmenin gerektirdigi
otorite ve stratejik ongorii yetenegi. Diinyada on binlerce kigi bu kogullara
haizdir.

Kisacasi, yiizyil sonunda Amerika Birlegik Devletleri'nin istisnai eko-
nomik konjonktiiriiniin ve yeni teknolojilerin atilimi igine yerlegmis
agir1 timitlerin paylari bir kez saptandiginda, krizin kokleri tam da ¢agdag
borsanin gobeginde yer alir. Oysa, ortaya atilali artik yirmi yili gegmis

2) Bkaz. Felix G. Rohatyn, “Le capitalisme saisi par la cupidité”, Le Débat, no. 123,
Ocak-Jubat 2003.

3) John Maynard Keynes, Essais sut la monnaie et 'économie, Paris, Payot, 1990, s. 28.

4) Karl Marx, Le Capital, Kitap 111, Paris, Gallimard, coll. “Bibl. de la Pléiade”, c. II,
Economie (devami), 1968, s. 1147.
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olan ve borsayi igletmelerin finansmaninda tercih edilen bir arag olarak
kuran doktrin, borsanin mali iglevinin kokiiniin kazindigim ortaya
koyan olgularin yalanlamasina ragmen ayakta kalmaktadur.

Borsalann Mali Iglevinin Kokiiniin Kaznmast

Borsanin sermayelegmesini gsteren rakamlar, haberdar olmayanlan ga-
sirtir. Ornegin, eper Amerikan hisse piyasalan Amerika Birlegik Dev-
letleri'nin GSMH’sinin % 150’sinin toplam sahibi ise, bunun nedeninin
kotalandirilmig igletmelerin kendi gelismelerini finanse etmek igin bu
piyasalarin kaynaklarina yogun bigimde bagvurmalari olduguna inanmak
hoga gider. Bunun kiigiimsenmesi, 6nceki sahibinden senet almaktan
ibaret olan hisse tasarrufu ile yeni hisselerin emisyonunu igeren igletme
finansmani arasinda bir kangikliktan kaynaklanacaktir. Burada, hisse
piyasalarinin ayirt edici 6zelligi olan, tasarruf talebi ile arz1 arasindaki
aynim kargimiza ¢ikmakta. Tasarruf boylelikle borsaya akabilmistir ve
borsa sermayelesmesi bag déndiiriicii bir hizda biiyiirken, borsanin mali
islevi de fiiliyatta sénmeye bagliyordu. Giintimiizde, bir yanda hisse emis-
yonlan, diger yanda ise temettiilerin tediyesi ve hisse senetlerinin geri
ahmi olmak iizere, kotalandinlmig girketler ile hissedarlar arasindaki
tiim mali operasyonlarin bilangosu gikarilirsa, hissedarlarin igletmeler
iizerinde —mali dengelerine ve kalic1 geligmelerine aldirmadan— net bir
tasarruf nisabinda bulunduklar saptanir. Borsaya atfedilen ve hayasizca
el koyduklar resmi finansman misyonundan yararlanan kolektif plas-
man fonlar, igletmeleri ve bu igletmelerdeki iicretliler toplulugunu bir
lescilik diizenine tabi kilmaktadr.

Ikili bir saptamada bulunmak gerekiyor. Bu saptama hem kotaland-
rilmug biiyiik gruplari hem de yeni dahil edilmig girketleri kapsar.

Gegmigte kotalandirilmig biiyiik gruplar, geligimlerinin ahigildik akigi
i¢inde neredeyse hig yeni hisse senedi gikarmazlar. Gerektiginde, tahvil
piyasasi iizerinde gikarnlan istikrazlarla finanse ederler. Ne biiyiiyen ulus-
lararasilagmalarindan dogan ihtiyaglar —bir yanda— ne de borsaya istikraz
akisindaki artig —diger yanda— yeni hisse senedi emisyonlarin tegvik
etmek gibi bir sonug dogurur. Bagka durumda belirleyici olabilecek bu
uygun unsurlar, kolektif tasarruf fonlarinin, esasen de Ingiliz ve Ameri-
kan fonlarinin iradelerine tabi olan ¢agdag borsalarda iglevsiz kaldilar.
Bu fonlarin eylemini yonlendiren hissedar icin deger yaratimi, kotalan-
dinlmig girketlerin mali 6zgiirliigiini olgular diizeyinde sifirlar, borsalarin
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kendine gektigi tasarruf asla bu kadar bol olmadigindan kolaylikla karg-
lanabilecek sermaye artiglan engellenir.

Tasarruf fonlarinin belirleyici etkisinden bagka, bir bagka olgu da
yeni hisse senedi emsiyonlanni sinirlandirmaya ya da engellemeye katkida
bulunur. Amerika Birlesik Devletleri’nde kotalandirilmig sirketler, bun-
dan boyle, piyasaya senet siiren ve —tersine— satin alan sifatiyla, hisse
piyasasini sinirlandiran engelin iki tarafindadirlar — Standard & Poors
endeksinde sayilan kotalandinlmug ilk 500 girketin 358, eski iicretlileri-
nin emekliliklerinde kullanabilecekleri kendi 6denek fonlarina sahip
olanlardir. Cagdas kapitalizmin tipik 6zelligi olan tiirlerin bu kurabiyem-
si kangiminin pratik sonucu, sistemin sizdirmazhigini giiglendirmeketir.
Kotalandirilmig sirketler, verimli 5denek fonlanna ihtiyag duyarlar. Eger
bu verimlilige erigilemezse, bu durumda, gercekten de ya karlarin1 6nce-
den ¢ekmeleri gerekir, ya da emeklilik édeneklerini ¢deyebilmek igin
tahvil piyasasindan 6diing almalari gerekir. Ford, General Motors ya da
Goodyear gibi ¢ok tinlii firmalar 2003 yilinda, Amerikan hisse piyasalari-
nin gegirdigi iig yillik degisiklikten sonra, bu terslikle kargilagtilar. Ama,
fon idarecileri olarak artik neredeyse hepsi piyasalara dahil oldugundan,
isletmeler kendi mantiklanni dogal olarak birlestirmektedirler. Kendi
senetlerinin yiikseltiimesinden bagka, teorik olarak borsa pazarinda ra-
kipleri olan diger sirketlerin senetlerinin yiikseligini de saglamak iizere
cabaliyorlar. Igletmenin 6denek fonlarim kurumlagtirmasi gerektigine
inanmug ve aslen Amerikali olan biiyiik sirketler bu sekilde yerlestirildi-
ginden, bundan bdyle, bir yandan borsanin onlara dayattigi karlilik ta-
lebini yerine getirirlerken, diger yandan da, kendi hissedarlannin maruz
birakacaklan baskiy: diger kotalandinlmug girketler {izerinde bu amagla
uygulayarak 6denek fonlannin diizgiin finansmanini saglamalidirlar.

Kotalandinlmug bir sirketin kendi sermayesini yiikseltmeye karar ver-
mesi igin, giiniimiizde onun gergekten iflas durumunda ya da iflas tehdidi
altinda olmasi gerekir. Sermaye artigi, gercekten de, giigliik igindeki iglet-
menin gereken siirede ¢deyemedigi borglarini 6z sermayesiyle ikime ede-
bilmesini saglar. 2002-2003 arasinda faaliyetin tikandig1 dénemde, 6zel-
likle Avrupa'da bu tiirden birgok operasyon siirdiiriilmiigtiir. Yeni ilkele-
rine istisnai olarak aykin davranarak bile olsa, borsarun onlara pratik bir
yardimda bulunacagini bir an dahi hayal etmeyelim. Kotalandirilmig
bir igletmenin kendi sermaye artig1 projesini bagarabilmesi igin, 6nce-
likle, dost igletme ya da bankalar araciligiyla kendi katki payini saglamasi
gerekir, sonra da, mali jargonda ayricalikli hisse senedi emisyonu (right
issues) olarak adlandinlan seye girigmelidir, giinkii igletmenin partner-
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lerine ya da dostlarina ayrilmig olan katki paylar1 pazarin bagina buyruk
degerlendirmesine sunulmamugtir. Borsanin diginda icra edilen, gogu
zaman kurtarici bu operasyonlar, sonradan, kendi senetlerinin yeniden
deger kazandigim gérecek olan eski hisse sahiplerine yarar saglayacaktir.

Borsanin iflas durumundaki igletmeleri kurtarici rolii oynamamasinin
nedeninin, giiglii bir gekilde biiyiiyen yenilikgi igletmelerin finansma-
nindaki 6ncii roliinii daha iyi yerine getirebilmesi oldugu séylenerek, bu
duruma itiraz edilecektir. Amerika Birlegik Devletleri’nde oldugu kadar
Avrupa’da da 2000 yilindan 6nce gergeklestirilen gok sayida borsa girisi,
daha geng igletmelerin kendi eylem imkanlarini gogaltmalan ve yeni-
liklerinden kaynaklanan umutlari miimkiin oldugunca hizla dogrula-
malari igin borsaya dayanmalarinin yararini, hatta zorunlulugunu garpict
bigimde kanitlamiyor mu?

Aldatic1 gergeklik. Ileri teknoloji kullanan ¢ok sayida isletmenin
kalic1 bagarisi, 6zellikle de Amerika Birlegik Devletleri’nde, yenilikgi
igletme yaratma uzmanlarinin gayet iyi bildikleri bagka etkenlerden kay-
naklandi: Orijinal ve yararl bir iiriiniin tasarlanmasindan bagka, yeni
isletmelerin ve baglangic sermayesinin birligi'nin ihtiyag duydugu igy6-
netimi yeteneklerinin igin igine katilmasi, pazarin saptanmasi s6z konu-
sudur. Amerika, bu 6zel ama temel alanda 6nciiliik roliinii megru olarak
talep edebilir. Isverenler, paha bigilmez kigilerin —ki yumugak bir adlan-
dirmayla buna business angels denir— yardimini uzun vadede buradan
goriirler. Bunlar, kigisel basarilariyla biiyiik servetlerin bagina gegerek,
ciddi bir projeyle donanmug isletme yaraticilarina hizmet eden igveren-
lerdir. Onlann yardimu birbirinden ayrilmaz bigimde hem maddi hem
de entelektiieldir. Bunlar, kendi sermayelerinin vaftiz fonlarn iizerine
yerlesmis igletmeye, kendi deneyimlerine dayali aydinlik 6giitleri ve yeni
igverene gereken ig iligkileri agin1 getirirler. Business angels Amerikan
kapitalizminin savagtan bu yana yarattig1 en ikna edici ve en yenilikgi
seyi temsil eder. Aslinda yeni teknolojilerin alanindan ¢ok daha eski ve
¢ok daha genis bir alandaki faaliyetleri, igletme yaratma hareketinin
kargilagtip1 yenilgi oranini biiyiik ¢lgiide azaltmaya katkida bulundu.
Business angels’in yaraticilar ille de toplumsal bir kabul gérmeyi ya da
prestiji hedeflemiyor olsa da, bu olgu, ig diinyasinin kalbinde ifade bulan
ekonomik ve mali bir dzgecilik bigiminin kanitidir. Kendilerini bu ige
adayanlarin arzusu, kendi igletmelerini baglattiklarinda onlar1 harekete
gegiren arzuyla aynidir: Yeni bir ekonomik nesne yaratmak.

“Hizir gibi yetigen yatinmcilar” ya da “iyi kalpli periler” ad1 altinda
iki ayn Fransizca terciimesi olan business angels'lara paralel olarak, yeni-
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likgi igletmelerin sermayesine katilimda uzmanlagmig plasman fonlari
da igin igine karigir. Miidahaleleri sirasinda bu fonlardan yarar saglayan
igletmeler hala kapali sermayeli, borsaya girmemis igletmelerdir. Bunlarin
sorumlulan, business angels gibi, giiglii bir deneyime sahip, dolayisiyla
fonlarina yatirilan para rasyonel bir bahis niteligi tagiyan uzmanlardir.
Yine de onlarin eylem alanlar borsanin digindadur.

Ancak iigiincii bir evrede, yenilikgi isletme yoneticileri kalici bir
bagarn1 yolunda yeterince ilerlediklerini diigiindiikleri zaman, borsaya
olast bir girig sorununu ciddi bigimde ¢énlerine koyabilirler. Ama onlarin
hedefi, ender olarak, kendi ig biiyimelerini hizlandirmak igin yeni fonlar
tahsil etmektir.’ Borsaya katilima dair bu incelemeler, yoneticilerin bor-
sanin ayartmalarina dayanamamalarina yol agan iig saiki kanitlamak-
tadir. Oncelikle, az ok ¢ocuksu olsa da siddetle itiraz edemeyecegimiz
bir .prestij saiki. Borsaya girdikten sonra biitiiniinii ya da bir béliimiinii
karl bir gekilde birakabilecekleri kendi hisselerinin ve partnerlerinin
hisselerinin deger kazanma saiki: Bu konuda da onlara sitem edilemez.
Son olarak, pratikte agir icerimleri olan tigiincii bir saik, sansl dénemde
gergeklestirilen ve sorun yaratan borsa girigleri igin énemli bir unsur
olmugtur. Birgok yénetici, borsaya girigleri sayesinde, dis biiyiime igin
gerekenaraglarasahip oldugunu ummaktadir. Gergekten de borsaya giris,
normalde, (kimi zaman ise s6z konusu sirketlerin gergek perspektiflerine
dair kimi uydurmalar pahasina), hisselerin 6nemli olgiide degerlen-
mesine eglik eder. Yeniden deger kazanan bu hisseler bagka sirketleri
elde etmek igin gerekli degisim parasi olurlar. Sanki olgunluk evresine
goktan varmuglar gibi, bagka igletmeler satin alabilmeleri igin kendi yeni-
lik potansiyellerini kullanmaya heniiz baglamig olan geng isletmelerin
vaktinden 6nce borsaya girigi boyle agiklanur.

Yakin dénem deneyimi bunu kanitlamaya yéneliktir: Borsaya giris,
isletmelerin mali konsolidasyon yoéniindeki nesnel zorunluluklarindan
ok, artan prestij umuduna, zenginlegme arzusuna ve bireylerin gii isten-
cine cevap verir. Borsaya giriglerde uzmanlagmis eksperler, yetenekli
profesyoneller olarak insan unsurunu engellemesi ya da dizginlemesi
gerekirken, tersine bunlan kigkirtirlar. Bunun onlarin varlik nedeni
oldugu dogrudur ve onlar1 kendi aralarinda kars: karstya getiren rekabet
de 6ze iliskin her tiirlii diigiinceden daha fazla buna y6nlendirir.

5) Bu temel noktada bkz. Colin Mayer, “Structures de financement et organisation
des entreprises”, Institutions et ctoisu -2 icinde. Paris, Albin Michel, 2001.
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Borsaya dahil olduktan sonra, 6denek fonlari ya da yardimlagma fon-
lart (hisse senedi satin alan degisen sermayeli yatinnm sirketleri) gibi
biiyiik kolektif tasarruf fonlari, yenilik tizerinde temellenen igletmelerin
sermayesinde katilim payina sahip olabilir. Bu demektir ki, yeni tekno-
lojilerden 6nce bunlarin pazardaki rolleri asag: yukan sifira esitti. Bu
fonlar ekonomik evrimin kolcu kuvvetleridir. Ve bu nedenle de tercih
edilirler. Yeniliklerin kapsamini ve bunlarin sorumlulugunu iistlenen
insanlarin kalitesini degerlendirmek igin uzmanlagmig yeteneklerden
yoksun olundugundan, bu ¢ok 6zel alanda, iyi kalpli periden ziyade acemi
biiyiicii rolii oynarlar.

Cagdas borsalarin roliine pek uygun olmayan bu argiimantasyonda,
belki de, yiizyillik kapitalist bir kurumda giiveni dinamitlemeye y6nelik,
temelden ahlakg1 bir itirazin ekonomik bigime sokulmasi goriilecektir.
Yine de, en yetkin ekonomik sorunu dolambagsizca ortaya koymaktan
bagka ne yapilabilir: Mali iglevleri bir kez sona erdiginde, borsalar hala
ne ige yarar’

Kapitalist Bir Igletme Nedir?

Son geyrek yiizyilin mali déniigiimiiniin gegerliligini tiimiiyle tartigma
konusu eden borsalarin mali iglevinin sénmesi, mali birikime dair yeni
bir megruiyeti yine de en beklenmedik sekilde dogurdu. Giderek genis-
leyen toplumsal tabakalardan gelen tasarruflarin bu pazarlara akitilmasi,
béylece, Anglosakson alana dahil olmayan iilkeler de dahil olmak iizere,
bireyin parayla iligkisini derinden degistirdi. Gériiniige bakilirsa, paraya
dair eski tabu yok olmustur. Bundan béyle yurttaglan zenginlesmeye tesvik
etmek gereksizdir, ¢iinkii bu amagla kritik bir tasarruf miktarina sahip
olduklar anda kendiliginden buna yonelirler. Igletmelerin kapitalistik
temelini yayginlagtiracak diye umut baglanmig olan mali déniigiim, yine
de, her tiirlii ekonomik yararhliktan bagimsiz olarak, deger biriktirme
arzusunu ahlaki ya da toplumsal olarak kabul edilebilir kilmay1 bagar-
migtir.

Oysa, parayla bu yeni iligki —ki birikime elveriglidir—, ayn1 zamanda,
antikapitalist ideolojilerin bogmak istedikleri sulardan nihayet kurtul-
mus olan igletmenin iizerini yeniden orttii. Zihniyet degisimini dikkate
alalim, ama bunu yaparken, bu son yirmi yilin mali olaylarinin arka
planinda yer alan ve mali deger yaratma misyonundan bagka bir cevabin
ilk adimin1 bulmaya her zamankinden daha gok ihtiyag duyan kapitalist
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igletmenin yapisi temel sorununu nadasa birakmamaya dikkat edelim.
Gergekten de, igletme kendi megruiyetini hissedar igin deger yaratmanin
megruiyetinden alsa da, hissedar da kendi megruiyetini igletmenin ken-
disine ait olmasindan alir. Sermayenin miilkii igletmenin miilkiine denk-
tir. Kotalandirilmig girket sermayesine sahip olanlar tarafindan iglet-
menin aragsallagtinlmas: anlamina gelen bu radikal énerme, saglam
temelleri tartigilmak istenirse, kapitalist igletmeyi tanimlama tegebbii-
siine gagr yapar.

Ciinkii son iki yiizy1l boyunca kamusal tartismaya egemen olmus ser-
maye ile emek arasindaki gatigkih kargilagma, igletme ile hissedarin yiiz
yiize gelmesiyle daha aldatic1 ve daha gizemli bir geyi 6ne gikardi. Karsit-
lik, terimin tam anlamiyla cepheden ve ideolojik olmaktan gikt1. Servet
yaratmanin kapitalist patronlarin mi1 yoksa iicretli emekgilerin mi isi
oldugunu; ve sermayenin egemenligi bir kez ortadan kalktiginda bu
emekgilerin de ayniserveti ya da daha fazlasini yaratip yaratamayacagini
bilmek artik dnem tagimuyor. Isletmelerin servet yarattigina inang giinii-
miizde gayet saglamdir. Elbette yeteneksizlere ya da delilere teslim edil-
diginde —ki herkesin kafasinda birkag isim vardir— bu serveti yok ede-
cekleri de kesindir. Bununla birlikte, borsa diinyasinin temsilcileri gunu
savunur ki, eger gercekten servet yaratiliyorsa, hissedar i¢in deger yara-
timu da ister istemez olmalidir. Bagka deyigle, borsa, égrenci igletmenin
teslim ettigi sinav kagidinin kalitesini onaylayan bag miimeyyiz rolii
oynar.

Kendi bagina birakilmig kapali bir sistem olan gagdag borsanin gidi-
satindan sonra, durumun komikligi iizerinde daha fazla 1srar etmek ge-
reksiz kagabilir. Bu arada, borsanin uzaginda kalan igletmelerin biiyiik
gogunlugu, yine de yarattiklan servetlerin borsada deger yaratmanin
esanlamlist olamayacagini kanitlamaktadirlar. Yakin dénem deneyimi,
bu borsa gidigatinin, kotalandirilmigigletme i¢in daha ziyade bir kangikhik
kaynag oldugunu géstermektedir. Devam edelim.

Devam edelim, giinkii igletme ile hissedar arasindaki iligki sorunu,
igletme kotalandirilmig olsa da olmasa da, her kogulda ortaya konur ve
eger borsa yoksa (ya da artik yoksa) mutlak anlamda ortaya konacaktir.
“Kapitalist bir igletme nedir?” sorusuna aymi anda iki cevap verilebilir.
Kapitalist igletme, toplumsal servetin eganlamlisi olan katma deger yarat-
mak igin ve hissedarlarina mali bir verim sunmak igin vardir. Ve sdzcii-
giin modern anlaminda hisseli sirket var oldugundan beri bu boyledir.

Max Weber, bizim bildigimiz kadaryla, sorunu gereken kesinlikte
dile getirmis olan tek ekonomi diigiiniiriidiir. S6yle demektedir: “Bir
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insan grubunun ihtiyaglar, (ihtiyacin dogasi ne olursa olsun), ekonomik
olarak profesyonel faaliyetlerce kargilandiginda ve bunun da araciigletme
oldugunda, kapitalizm vardir; daha 6zel olarak belirtirsek, rasyonel bir
kapitalist sémiirii, sermaye hesabina sahip bir sémiiriidiir, yani modemn
muhasebe ve bir bilango ¢gikarilmasi aracihigiyla kendi verimliligini ra-
kamlarla kontrol eden, kir getiren bir igletmedir.”® Max Weber, asil
tanimi anlaminda kapitalist igletmenin dogugunu Hollanda’da XVII.
yiizyil bagina ve giindelik ihtiyaglarimizin esasen kapitalist yolla karg1-
lanmas1 olgusunu ise XIX. yiizyihin ikinci yansina tarihler.

Weber'i izleyecek olursak, iki temel nokta vardir: Birinci olarak, Mo-
dern Zamanlar yeni bir kapitalist igletmenin doguguna tanik olmugtur;
ikinci olarak bu tiir sémiirii, kendi rasyonalitesini, verimliligin denetimi
yoluyla ifade eder. Enron'un, World.Com'un ve benzerlerinin ¢aginda,
Weber'in sézii giiliimsetebilir, ki biz bundan kaginmaktayiz. Ciinkii bu
kurucu s6zii siirdiiriip derinlegtirmemek son derece iiziicii olur. Hatta
bugiin bunu yapmamak affedilmez bir hal almigtir. Sermayenin emek
giiciine elkoymasinin araci olarak goriilen kapitalist igletme, ilkesel ola-
rak tartigildif: siirece, hakiki temellerinin kil kirk yararak aragtirilma-
sina pek yer yoktur, yalnizca savunma durumunda bir savunma olabilir:
Sosyalist imparatorlugun ideolojik ve politik diigiigii, borsaya ve dog-
malarina kéle olmug yeni kapitalizmin anormalliklerinin de yapmast
gerektigi gibi, diigiinceyi 6zgiir birakmalidur.

Verimliligini denetleyebilen, rasyonel bir igletme tarzinin dogusu,
tesadiifiin iiriinii degil, kismi zorunlulugun iiriiniidiir. Bunu séylerken,
tarihte zorunlulugun yerinin olmadigini, yeni ve temel olarak meydana
gelen her seyin kismen olumsalliktan kaynaklandigini bilmezlikten ge-
liyor degiliz. Kapitalist igletme modern gizgileriyle belirmeden énce,
onun iglevini yerine getiren ekonomik bir kurum ihtiyaci zaten vard.
Bat1 Avrupa devletlerinin i¢ pazarinin geniglemesi, insan kapasitesini
kullanmanin mevcut tiirlerinin ikna edici olmayan bir gekilde yerine
getirdigi yeni tiir bir kullanima yol agar. Cok kesin bir gekilde, kapitalist
igletme olarak adlandinlan igletme tiirii, ekonomi tarihgilerinin gayet
iyi bildigi diger iki tiirle geligki halinde ortaya gikmugtir.

Birincisi, Verlagsystem denen tiirdiir, ya da yine Weber'in ve bagka
yazarlann tanimiyla, finanse edilen tageronluktur. Geleneksel korporas-
yondan kopmug olan bu sistem, ¢aligmas: igin gereken hammaddeleri
saplayan, sonra da déniistiiriilen iiriiniin piyasaya siiriilmesini iistlenen

6) Max Weber, Histoite économigue, Paris, Gallimard, 1991, s. 295-296.
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bir satic1 tarafindan ev igi el emeginin kullanimindan ibarettir. Bu pre-
kapitalist konfigiirasyon iginde satic1, yalnizca hammaddelerin saglanma-
sinin ve doniigtiiriilen iiriinlerin yeniden satin alinmasinin kogullarin
yerine getirmekle kalmaz, emek aracini saglama ve bunu besleme gérevini
de emekgiye birakir. Agir yatinmlar gerektiren bir tiretimle uyugmayan
Verlagsystem, demek ki, maddi donanimi, amortismani ve iicretleri {ist-
lenen kapitalist igletmenin kargisinda yer alir.

Max Weber, aynica, énemli bir gozlem de ekler. Fabrika (maddi agidan
kapitalist igletme) stirekli sangi varsaymaktadir. “Istikrarsiz bir pazara
igveren hoggorii gésteremez, giinkii pazarin konjonktiirel riski igverenin
omuzlarindadir.”” Béylece, kapitalist igletmenin, taniminda zikretmedigi
ikinci temel karakteristige parmak basar: Siirekli pazar olasihig1 ve zo-
runlulugu.

Venedik 6rneginde oldugu gibi, Akdeniz sitelerinin servetinde pay1
bulunan satigin siirekliligi, ne ticari seferin dert ettigi seydir ne de hedefi
modern kapitalist igletmeyle kargithik i¢inde bulunan ikinci tiir igletme-
dir bu. Bu seferlere de kapitalist girigim / isletme denebilir. Ama diger
bir temel noktadan bakildiginda, bizim ¢agimizin kapitalist igletmele-
rinin kargit1 konumundadirlar. Bunlar, fiziki kigilerin katigiksiz birlikle-
ridir. Her ortak kendi sermayesini, kendi bilgi ve becerisini getirir ve
seferin fizik{ risklerine katilarak muhtemelen kendi masraflarin1 kendi
kargilar. Sefer basariyla sonuglandiginda toplanan kar orani, giiniimiiz
ticaretiyle kiyaslanabilecek gibi degildir: % 300, 400, 500. Bu, tekrar
satan birinin kir oranidir, yani tekelci satin alici malim1 daha sonra
nihai alicilarin kabul edebilecegi azami fiyatla piyasaya siirebilir. Bu onu,
modern kapitalist igletmeden bagka bir ekonomik evrene dahil etmeye
yeterlidir. Yine de, bu tiir birligin igletme ile sermayedarlar ya da hissedar-
lar arasindaki her tiirlii potansiyel ¢ikar ¢atigmasini gérmezden geldigini
akilda tutmak her gseyden gok énem tagir. Uygulamada igletme hissedar-
lardan olugmugtur, igletmeyi olugturanlar hissedarlardir. Seferin sonunda
karlar igverenler ile hissedarlar arasinda katilimlarina orantili olarak
paylagtirilir. Bu tiirde ve bu dénemdeki kapitalist igletme, Weber'in
kapitalist fabrikanin ayirt edici bir 6zelligi olarak gordiigii 6lgiite kargit
olarak, siireksizdir.

Modern kapitalist igletmenin eggali, demek ki, bu iki tiir igletmeye
karsitlik iginde olugur. Bu stiregen igletme'dir, ¢iinkii onun pazari, el emegi
ve sermayesi de siireklidir. Iste, goriiniigte basit olan, ama temele iligkin

7 Age.
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ve farkli pratik sorunlari ortaya koyan gey budur. Pratik sorunlar ekono-
mik yagayabilirlikten kaynaklanir: Igletme, karh kogullarda iiretimini
stirekli olarak piyasaya siirebilmek igin yeterince genig ve sadik bir miig-
teri kitlesine sahip olabilecek midir? Ucretler ile yatirlan donamimin
amortisman gibi ikili bir yikiimliligiin taginabilir olmas: igin treti-
mine hakim olabilecek midir? Yine de temeldeki sorun sermayenin stirek-
liligi sorunudur.

Tiizel Kigilik Sahibi Igletme

Bu tiirden igletme, hissedann iglevi ile igverenin iglevini genellikle ko-
kende birlegtiren fiziki kisilerin bir ya da birgok ortak inisiyatifine dayanur.
Ya da, igveren ile hissedarlar ayn1 gruba dahil olmadiklarinda, dostluk
ya da arkadaglik baglariyla bagh kisiler s6z konusudur. Ozellikle bu birlik,
bireysel iligkileri etkileyen degisiklikleri agarak siiriip gidecekse, uzak
ticarete adanmug olan antik sémiirii tiirleriyle kangtirilabilir. Isletmenin
kendiliginden kesintiye ugramasi ve ticari seferde oldugu gibi, aktifleri-
nin baglangigtaki hissedarlar arasinda paylagilmasi durumu ise bir yana
birakilmugtir. Isletmenin siire icinde faaliyet géstermesi igin, birinci ola-
rak, hissedarlar arasindaki anlagmanin siirmesi ve ikinci olarak, yone-
ticilerin eyleminin hissedarlarin arzularina uygun olmas: gerekir.

Modern kapitalist igletmeye 6zgii karakteristikler, rasyonel bir muha-
sebeye bagvurmayi gerektirir. Ucretlerin ve mal saglayanlarin diizenlen-
mesinden bagka, yatirimlar1 da amorti etmek, istikraz faizlerini 6demek
ve sermayeyi diillendirmek gerekir. Bu 6diillendirme sorunu, bir sefer
déniigiinde partnerler yalnizca ticari bir ganimet olarak kabul edilebi-
lecek olan seyin meyvelerini paylagtiklarinda ortaya konur. Sermaye,
modern bir igletmenin bilangosuna dahil olurken, elde edilen sonuglari
dikkate alarak ve igletmenin 6z-finansman ihtiyaglarini hesaba katarak
saptanmas1 gereken belirli bir ticretlendirmeyi gerektirir. Hissedarlar
ile yoneticiler arasindaki olasi gikar gatigmalannin bir kaynag: burada
belirir; en azindan tek bir grup olmadiklarinda ya da grup dagilmigsa.
Ama potansiyel gikar gatigmasiyla birlikte, kdrlarin igletmenin elinde ol-
dugu olgusu da tartigmasiz bigimde ortaya gikar.

Bundan, birbirinden ayrilamayacak bigimde ig ige ge¢mis iki diigiince
kaynaklanir. Birincisi, kirlar igletmenin geliridir, yoksa sermayenin de-
gil: sermayenin mali haklan, basit ve kesin bir kurala gére a prior saptana-
madiindan, hissedarlar ile yoneticiler arasinda az ¢ok pazarlik konusu
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edilmelidirler. Ikincisi, igletme, igletmenin yoneticisi olmayan hissedar-
larin sermayenin bagrnindaki mevcudiyetinden bagimsiz olarak elbette
kendi bagina bir varlik olusturur. Kendi iginde sagirtici bir yan1 olmayan
bu sonuncu miilahaza, hissedar igin deger yaratma postulatiyla ve bunu
destekleyen ¢ok daha agir bir postulat olan, sermaye sahipleri tarafindan
igletmenin miilkiyeti postulat:1 tarafindan fiilen yadsinmigtir. Yakindan
bakildiginda, bu sonuncu postulat kapitalist isletmeyi, fizik1 kisi olarak
hissedarlardan aynlabilir olmadigy, tiizel kisilige sahip olmadigi bir 6nceki
evreye indirger.

“Isletme” sorununun boyutu, Max Weber'in, sermaye niteliginde bir
muhasebeye sahip rasyonel organizma olarak tanimlayarak bize zimnen
ogrettipi tiizel kisiligin dogasi iginde tiimiiyle bulunmaktadir.

Isletmeyi tiizel kisilik olarak tanimlamak, uzmanlagmus egilimi maddi
iiretim olan bir kurumun hukuksal gergekligini kesfetmek anlamina
gelmez. Bu, igletme goériingiisiiniin, Bat1 Avrupa'daki tiim faaliyet alan-
larin1 iceren genel bir harekete katilimini kabullenmek demektir. Bu
Avrupa’nin tarihi, belli bir agidan, tiizel kigiliklerin yaratilma tarihi
olarak yazlabilir. Kugkusuz en bagta gelen kilise, ruhbanlara ait olan ve
dini goérevlilerinin kendilerine dini bir mesajin emanet edilmesini ay-
ricalik olarak géremeyecekleri bir yerdir. Modemn devlet, diizene ve ada-
lete adanmig kamu hizmeti monarsilerinin kuruluguyla onuncu ve on
ticiincii yiizyillar arasinda Ingiltere ve Fransa'da dogmustur. Ve elbette
Ozgiir komiinler, meslek sendikalan ve birlikler gelir...

Tiizel kigiligin 6nemli katkisini, iiye, yonetici ya da galiganlardan
olugan fizikikigilerden bagimsiz olarak bir nesneyi doldurma yetenegini
herkes sezgisel olarak bilir. Tiizel kisilik, misyonu i¢inde tanimlanir.
Ayni zamanda, tiizel kisilige, herhangi bir senede bagl olan fizik1 kigiler
de, tiizel kigiligin kendisine hizmet ederek misyona hizmet ettiklerini
ileri siirebilirler. Ulus-devlet, ulusu olusturan fiziki kigiler ile temsili
tiizel kisiligi olan devlet arasinda olugturdugu devasa ayrim nedeniyle,
bu durumun &zellikle aydinlatici bir agiklamasini sunar. Ulus-devlet
kendini, hakliolarak, yurttaglarin ortak yagama ve hareket etme yoniin-
deki kolektif iradesinin aygitiolarak sunar. Bununla birlikte onun varlhg,
yurttaglarin 6n hazirlik olarak zimni katiliminy, istisna tanimayan dev-
letin tiizel kigiligine fiziki kigilerin sadakat ilkesini varsayar. Bu konuda
kendimizi agikga ifade edebilmemiz igin, diyelim ki, eger devlet pratik
olarak bizim hizmetimizdeyse, bunun nedeni, ahlaki olarak bizim ona
ait olmamizdir. Oysa, bizce igletme, genel kamu ¢ikari hedefini siirdiiren
diger tiizel kisiliklerden temelde ayrilmaz.
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Asil sorun, dinsel, politik, kiiltiirel ve toplumsal alanlarda agikga
ortada olan tiizel kisiligin ortaya ¢ikiginin ekonomik alanda nigin zimni
kaldigin bilmektir. Dogusunu Max Weber'in on yedinci yiizyil bagina
dayandirdigi kapitalist igletme, dort yiizyil sonra, basit bir miilkiyet nes-
nesi olarak goziiktiigii haliyle ni¢in yanlig anlamalarin ve ¢atismalarin
konusu olmaya devam etmektedir?

Isletmenin mevcut haliyle taninmasindaki bu gecikmenin nedeni
olan gey, belki de, mal ve hizmetiiretmek seklindeki varliginin tamamen
incelikten uzak niteligidir. Isletmeyle birlikte, elbette iiretmek ve para
kazanmak s6z konusudur. Ama hedef ekonomik ve mali olsa da, kelime-
nin tam anlamiyla nesne toplumsaldir. Max Weber bize bunu arada
belirtmektedir: i§letme, iiretim tarzlarindan biri degil, temel, hatta tek
tarzdir. Igletmenin faaliyeti ve basarisi, yoneticilerinin ahlaksizliklart
ve erdemleri tiim bir toplumun igidir. Ekonomik yagamdaki imperium’u,
sonugta kanitladig: iistiinliikten kaynaklanir, ¢iinkii &zellikle de belli
bir siire iginde hareket etmek, yenilik ve yatirim yapmak ve iiretim tuta-
rint hi¢ durmadan genigletmek igin yaratilmig olan uygun tiizel kisilik
bigimini alabilmistir.

Bununla birlikte, belli bir siire iginde hareket etme kapasitesini, ser-
mayesi iginde istikrarli hissedarlarin varligindan degilse nereden aldigi
sorulacaktir. Ciinki bu hissedarlarin varligi olmadan, igletmenin bagim-
sizlig1 ve bu kapasite bitmig olur. Gergekten de, hissedarin temel rolii,
igletmenin kalic1 faaliyetinin ve bagari yeteneginin kogulu olan bagim-
sizZhig1 ona saglamakur. Isletme kargisinda yerine getirmesi gereken diger
gorevler biitiiniinii kapsayan ve bunlardan énce gelen sey budur.

Isletme ile Sermaye Arasindaki Iliskiye Dair
Iki Antagonist Bakig Agst

Hissedarin, basitge, sermaye getiren olarak tanimlanmasi, bagtan itibaren
en nazik sorunlardan biri olan, hissedar haklarinin emek getiricisi olan
ticretliler ile kredi getiren alacaklilarin haklar iizerinde nigin baskin
¢iktigin1 bilme sorunudur. Sermaye getiriyor olmanin, isletmenin diger
partnerlerinin haklarina baskin ¢ikan haklar olugturmasina yetmedigini
kabul etmek i¢in Marx'in gemastyla hemfikir olmaya gerek yoktur. Ucret-
liler, igletmenin isleyisini kontrol etme hakkini diglayan toplumsal ya
da ahlaki haklardan ve mali haklardan bagka bir seye sahip degilken,
hissedarlar nigin hem mali haklara hem de igletmeyi kontrol yetkisine
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sahiptirler? Klasik sunuga bagl kalinirsa bunu séylemeye higbir ey imkan
tanimamaktadir. Yine de, liberal teorisyenler, sermayenin megruiyeti
iizerinde daimi bir tartigmayla yiiz yiize gelmek pahasina bile olsa, hisse-
darin megruiyetini maddi roliine dayandirmakta inat ederler.

Bir simge olan Milton Friedman, isletme sermayesinin bu sekilde
goriilmesinin karikatiiriimsii bir 6rnegini sunar. Shareholder value’nin,
yani hissedar i¢in deger yaratmanin yoneticinin eyleminin temel ilkesi
olmasi yoniindeki ilk talebi otuz yil kadar 6nce ona borgluyuz. Milton'un
hedefi neydi, su an igin nedir? Isyoneticilerinin sermaye sahiplerini
ticretlendirmekten gok kendi igletmelerinin pazar paylanini artirmakla
daha ¢ok meggul olduklan bunca yildan sonra, hissedarlara mali bakim-
dan daha iyi muamele edilmesini vazetmeyi mi aklina koymugtur? Milton
Friedman'in kesin olarak yeniden ileri siirmek istedigi sey, sermaye sahip-
lerinin igletme ile yoneticileri iizerindeki tekelci denetim giicii degildir.
Onun anladigy, stakeholder'lari ya da igletme partnerlerini hissedarla-
rinkiyle ortak ya da buna paralel bir denetim uygulamaya yéneltenlerin
olasi niyetlerini giiriitmektir. Chicago Okulu’nun manevi lideri, iicretli-
lerin temsilcilerinin girketlerin stratejisine ve yonetimine miidahale
hakkina sahip olmasindan duydugu endiseyi agikga sergiliyordu. Dola-
yiswyla, hissedarlar igin azami mali haklar yaratmak iizerinde odaklanan
isletme misyonunun yeniden tanimlanmas: pahasina, kapitalistik olma-
yan partnerleri igletmenin denetim yetkisinden uzaklagtinyordu.

Ama Milton Friedman'in shareholders ile stakeholders arasinda kurdugu
kokli kargithgin bir diger sonucu, igletmeye goniillii olarak bagh hisse
sahipleri ile firsatg1 sahipler arasindaki her tiirden aynmi temelsiz olarak
reddetmektir. Béylece, bu son yirmi yilin borsa déniigiimiinii megrulagtir-
mis olan hissedarlann roliiniin bagat olarak kavranmasinin yolunu agar.

Bu koklii ve indirgemeci bakig agisinin sorumlulugunu, aslinda Anglo-
sakson diigiincenin hisseli girketler kadar eski bir gelenegine mensup
olan Milton Friedman'in kendisine atfetmek yanlhs olur. John Locke ve
Adam Smith, bugiin bizim isyoneticisi olarak adlandirdifimiz sermaye
miidiirlerinin sermaye sahipleri kargisindaki tabiyeti iizerinde 1srar edi-
yorlard1. Isydneticisinin, sorumlulugu kendisine emanet edilmis olan
mal varliklanini verimli kilmaktan ibaret olan temel roliinden kurtul-
mas1 yoniindeki kaygisini agikga ifade ediyorlardi. Bunu séyle yorumlaya-
biliriz: irketin bir hisse ya da bir payimin tagidigi 6nemli 6zellik, iglet-
menin bilangosunda muhasebelegtirilebilir olmasina degil, sermaye sahi-
binin mal varhiginin i¢inde bulunmasina baghdir. Dolayisiyla kelimenin
tam anlamiyla “mal varliksal” bir kapitalizmden s6z etmek yerinde olur.
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Anglosakson topraginda sermaye miilkiyetinin bagat bigimi, bu mal
varliksal anlayig1 agiklamaktadir. Bu, dagimus bir miilkiyettir. Uluslara-
ras1 kargilagtirmalar, Anglosakson sirketler ile diger geligmis iilkelerdeki
benzerleri arasinda garpici bir tezat ortaya gikarir.® Anglosakson sir-
ketlerinde sermaye bir yigin hissedarin elinde olabilirken ve bu sermayeyi
fiillen kontrol edebilecek grup da bu hissedarlarin bagrindan dogmazken;
Avrupa'nin ya da Japonya'nin diger sirketleri, genellikle referans denen
hissedarlanin, sermayeyi istikrara kavugturmak igin gereken asgari hisseye
sahip olmalarina ve sug olabilecek niyetler tagiyarak harekete gegen
arzulanmayan yabancilarn igin igine karigmasini 6nlemeye 6zen goste-
rirler. Bu iki gelisik gergeklik, igletmenin, sermayenin ve kargilikh iligki-
lerinin farkli bakig agilarini ister istemez yansitmaktadir. Anglosakson
topraklardaki egemen doktrinin, yerel ekonomik yapilarda sermayenin
genel bigimini yansittif1, burada agirihiga kagmadan soylenebilir.

Daha da kayda deger olan, kolektif tasarruf fonlarinin ve 6zellikle de
6denek fonlarinin giiglii geliginin bu konudaki uygulamalan degigtirme-
digi ama bunlan onayladig, sonra da Avrupal sirketlerde gergeklegen
plasmanlardan yana yayginlagtirdigidir. Bu fonlar, gergekten de, bir ta-
sarruf kiitlesine sahiptirler ve bu sayede ¢ok sayida igletmenin nominal
denetimini ele gegirmeye gahgirlar. Tam tersine, 6denek fonlar ile yar-
dim fonlari, sermayenin denetlenmesine denk gelebilecek her geyi bir
yana birakarak, ellerinde bulundurduklan seyleri titizlikle ayngtirarak
geleneksel ¢izgi i¢inde tutulmuglardir. Bu uygulamanin tamamen mali
bir tercihin ifadesi olmasi pek gergege uygun gozilkkmemektedir. Bir fon
yoneticisi yiiz milyarlarca dolara sahip oldugunda, hem plasmanlarini
cesitlendirebilir hem de —eper isterse—~ girket sermayelerinin stratejik
bir bslimiiniin denetimini saglayabilir. Odenek fonlarinin ve benzerle-
rinin bu tiirden uygulanigini agiklamak igin daha temel bir gey gerekir;
hissedann igletmeye baglanmasini engelleyerek onun roliiniin énceden yer-
lesmis kavramg iginde kék salan bir sey gerekmektedir.

Gayet sakin bir Amerikali, 6denek fonlan yéneticilerinin tercihlerine
kesinlikle ters kendi tercihleriyle, bu fonlarin keyfi uygulaniginin kani-
tin1 diinyaya agk etmektedir. Finansér Warren Buffett, benzerlerinin
sagkin bakiglar1 altinda, ayn1 anda ancak birkag igletmenin taninabilece-
gini ve dolaysiyla, hissedarin kat1 bakig agisindan bakildiginda, plasman-
lar ¢opaltmanin ve fon yoneticilerinin genellikle yaptig1 gibi, mali he-
defleri ansizin degigtirmenin sagma oldugunu savunmaktan hig vazgeg-

8) Ayrica bkz. C. Mayer, “Structure de financement...”, a.g.y.
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medi. Amerikan is adamlar1 toplulugunun bu eksantrik finansérii, adina
layik hissedarlarin kendi ekonomik potansiyellerine yeterli bilgi diizeyi-
ne erigebilmelerinin, ancak sermayeye 1srarc1 katilimla ve bagarilarinda
oldugu kadar sikintilarinda da partner igletmelere eglik etme riskine
girerek miimkiin olabilecegi tizerinde durur. Tutarsizlik olarak sugladiga
bir davramigi agitkga kinayarak, rakiplerinin igletmelere baglanmasin
engelleyen kolektif dogmanin giiciinii de 6zellikle teghir eder.

Ama goniillii sadakatsiz bu hissedarlar nasil olur da kiitlesel temettii-
lerin 6denmesi ve mali tabanlarim zayiflatan hisselerin tekrar satin
alinmasim talep edebilirler? Sermayeyi denetlemekten kasith olarak
uzak durmalari, onlarn énemsiz bir role iterken, kendilerine niifuz sagla-
yacak giicii nerden bulurlar? Bu giig, kolektif plasman fonlarinin, bireysel
fonlarin azinhkta oldugu sirketler iizerinde gogunluk hissedarlarn fiili
giictinii kullanmasindan ve bunu yaparken de hukuksal olarak ¢ogunluk-
taki hissedarlarin sorumluluklarimi desteklememesinden kaynaklanir.
Boylece onlar kotalandirilmig igletmelerin mali politikasinin efendisi
olurlar; ancak bu igletmelere ne 6z fon getirirler ne de onlar1 pazardaki
rakiplerinin diigmanca akinlarindan koruyacak sermaye istikrarini. Ser-
maye dagilimi, igySneticilerinin fonlar karsisinda mesafelenmesini sag-
lamadig gibi, dahasi, fonlar kendi isletmelerinin yagamina her tiirden
pratik miidahaleyi reddederken, bu yoneticileri tabi bir konuma yerlestir-
mek gibi paradoksal bir etkiye de sahiptir. Kugkulu hissedarlar kargisinda
kendi igletmelerinin ve kigisel yonetimlerinin davasini savunmak igin
isyoneticilerinin siirekli olarak boyun egmesi gereken road shows buradan
kaynaklanir. Bu road shows’a adadiklari zaman, —uyanik olduklan ve iglet-
me yonetimine ayirdiklari zamana kiyasla, toplam faaliyetlerinin en azin-
dan iigte biri oldugundan—- orantisiz géziikkmektedir. Ama, kolektif tasar-
ruf fonlarinin yiikseliginden sonra kotalandirilmg girketler ile hissedar-
lar arasinda kurulan muglak iligkinin kaginilmaz sonucu budur. Bu iligki,
partnerlerin 6znel konumundan yola ¢ikarak tanimlanabilir: Hisselerin
gopuna sahip bir kisiden resmen bagimsiz; kotalandirilmig biiyiik bir
grubun baginda oynadigi baskin rolden eminolan; ¢ogu zaman da medya-
nin eylemiyle giin 1g1gina gikanlan bir igyoneticisi, “Isletme, benim!”
deme yetenegine sahip olduguna inanir. Ama hissedarlar ona cevap
verirler: “Isletme bana aittir!” Kargilikh rollerinin degerlendirilmesi
konusunda kékten bir yanlig anlamayla kars: kargiya gelen aktérler ara-
sinda diyalog giigliigii buradan kaynaklanir.

Fonlarinin verimliligini kafaya takmig olan bu miilk sahipleri kapita-
lizmi, ayni zamanda kendi iglerinin baginda bulunmayan miilk sahip-
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lerinin kapitalizmidir. Fonlarin sermayeyi denetlemesinin reddinin kar-
sihigy, idari ve gozetim organlarinda onlarin yoklugudur. Miilk sahibi hisse-
darlar igletmenin diginda kalir. Kotalandirilmig isletmenin gelecegi igin
onem tagtyan her geyi bilmeyi arzulayan fonlar, iiretimin, ticari strateji-
nin, yeni iiriin hazirhiklarinin, yeni yerlere taginmanin ya da yeni partner-
liklerin 6rgiitlenmesi gibi tiim hassas alanlarda bulunan kalifiye meslek-
taglar1 ve yoneticiler iizerinde dogrudan bir sorugturma ve denetim giicii-
ne sahip olabilecekleri meclislerin yine de uzaginda kalirlar. Hissedarla-
rin dagiliminin bu meclisler iginde temsillerini kolaylagtirmayacag: dog-
rudur. Ama bu pratik miilahazanin étesinde, onlarin meclislerden uzak-
lipinin temel nedeni igletmeyle iligkilerinin dogasinda yatmaktadir;
miilk sahibinin miilkiyet nesnesiyle saf haldeki iligkisi, Viktorya dénemi
Ingiltere’sindeki biiyiik toprak sahibini idarecisine baglayan iligkiden
kural olarak pek az uzaktir. Aradan yiizyillar gegti, kapitalizm depisti,
ama Anglosakson hissedar ile igletme arasindaki iligki kokenlerine sadik
kaldi. Anglosakson tarzdaki hissedarlik ile esham ve tahvilat borsalar
arasinda tinsel bir sug ortaklig1 ile bigimlerde paralellik gériiliir. Anglo-
sakson ekonomi kiiltiiriiniin tipik ifadesi olan esham ve tahvilat yaratma
paradigmasi, iginde gergeklesebilecegi ve tercih ettigi bir yer buldugu
¢apdag borsanin degigimlerinden biiyiik 6lgiide once gelir. Niteliksiz
sozciik oyunlarina bagvurmasak da, bu nokta temel énemdedir. Anglo-
sakson topraklarinda igletme ile sermaye sahipleri arasindaki iligkinin
ozel diinyasinda esham ve tahvilat iiretimi ilkesine tiim etki giiciini
saglayan, borsa hissedan igin esham ve tahvilat iiretimidir.

Ne var ki, yardimlagma fonlar1 ile denek fonlari bu iligkinin evrensel
oldugunu ileri stirerler. Bu fonlara saglanmig olan biiyiik borsa piyasa-
larina girig imkAn, niifuz alanlarin1 genigletmistir. Bulagict bir durumdur
bu. Ozgiir sermaye dolagimi, Anglosakson tarz1 hissedarhgin tahakkii-
miinii besledi, oysa ki Anglosakson igletmelerin rekabetgi pazarlardan
adim adim geri gekilmesi, daha ziyade, bu hissedarligin tagiyicist oldugu
ekonomik ve mali doktrinin saglam temellerini giiriitmeye yénelmistir.
Avrupalilar, Japonlar ve Asya ya da Latin-Amerika’min diger baz1 dev-
letleri, Amerika ve Ingiltere’deki ddenek fonlarinin ve yardimlagma
fonlarinin ana hatlanyla tammladiklar1 yénetimlerle uyumlu kilmak
icin kendi igletme “y6netim”lerinde reform yapmaya ¢agrilmuglar, hatta
bu emredilmigtir.

Anglosakson anlayiglarla diger biiyiik sanayilegmis iilkelere 6zgii anla-
yiglar arasinda boylece bir cephe hatt1 agilmig olur. Esham ve tahvilat
yaratilmasindan yararlanan hissedarin bagina buyruk ozgiirliigii tizerinde
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odaklanan bir igletme ve sermaye bakig agist ile igletmeye az gok dayanikh
bir gekilde bagh olan ¢ogunlukgu hissedarlarin varligini eksen alan diger
bakis agilart sematik bigimde kargithk igerisindedir. Anglosakson bakig
agist kendinin en modern ve en etkili goriis oldugunu ileri siirse de, tiim
bu bakig agilan tarihsel deneyimlerden kaynaklanmigtir. Onun giicii,
bundan boyle bireysel servetlerden son derece daha giiglii, uluslararasilag-
maya son derece daha yatkin ve dolayisiyla mali verimlilik aramaya y6-
nelik siradan faaliyeti, kendinden emin ve sinirh bir tiir militanliga
eslik eden o6rgiitlenmelere dayanmasindan kaynaklanur.

Anglosakson maliyesinin yeni topraklara girmesi, diger sanayilegmis
iilkelerdeki kotalandinlmg igletmeler ile hissedarlar arasindaki bagka
tiirlii iligki tiirlerini ortadan kaldirmadi. Ama, borsada ya da periferisinde
faaliyette bulunan ¢ok sayida profesyonelin destegiyle, her bir ulusun
ticari iglerinin tam gobeginden onlara meydan okumugtur. Anglosakson
fonlar, arkaik olarak degerlendirilen ve sonug olarak agag goriilen yerel
anlayig ve uygulamalan adim adim ortadan kaldirarak kendi anlayig ve
uygulamalarinin hegemonyasini kurmaya gahgirlar. Oysa, bu anlayig ve
bu uygulamalarnin ortak 6zelligi, igletme ile igletme sermayesinin 6nemli
bir boliimii arasinda istikrarl bir bagi korumaya yoneliktir.

Sermayenin 6nemli bir béliimiinii igletmeye baglamanin dért formiilii
vardir: Ailevi hissedarlik ya da kurucu ortaklar birligi; isletme sermayesi-
nin bankalar tarafindan denetimi; partner ya da dost igletmeler arasinda
capraz katilimlar; 6zdenetim.

Ekonomik geligme, birgok kisinin iimit bagladig gibi aile hissedarli-
ginin yok olmasina yol agmadi. Diinya ¢apindaki baz1 biiyiik gruplar,
hala kurucularin mirasgilarindan olugan bir ¢ekirdege ve ayni zamanda
da ¢ok sayida kiigiik ya da orta isletmeye dayanmaya devam etmektedir.
Ailevi hissedarlar, dogas1 geregi —istisnai durumlar harig— verimlilik
anlaminda en az talepkar ya da igletmenin kérlaninin dagitim politikast
kargisinda en uyumlu olanlardir. Boylece, 6denek fonlarinin ve kendi
benzerlerinin kargt kutbunda yer alirlar. Ama, bu hissedarlik bigiminin
yok olmaya aday olmadigini, tersine, igletmeler yaratirken yenilenmeye
yatkin oldugunu deneyim kanitlasa da, bu bigimin sinirlarini ve dayanik-
sizliklarin1 da yine deneyim bigimsel olarak belirtmektedir. Aile hissedar-
ligina sahip gruplar bagka sirketlerle zor kaynasirlar ve mirasgilardan
bazlarinin hissedarlik konumundan vazgegerek kendi mal varliklarinin
bagina gegme ozgiirliigiine kavugtuklarini gérme riski hep vardir: Ailevi
hissedarlik, bir sermaye istikrarina yonelirse de bunu garanti edebilecek
gibi goziikmez. Bu sinir ve dayaniksizhiklar, ayni zamanda, ailevi iglet-
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melere gok benzeyen ve baglangig sermayesi ortaklar tarafindan temin
edilmig olan igletmelerin de nasibidir. Ailevi hissedarlik, bir model olus-
turmadan varhgim siirdiiriir.

I§letmelerin bankalar tarafindan denetimi, Alman kapitalizminin
yakin dénem sikintilan tarafindan giin 1g1g1na ¢ikarilmigtir. Alman mo-
delinin bilegenlerinden biri buydu. Model bocalama gegirdiginden, kredi
saglayanlarin denetimine dayali bu formiil, kurallar bakimindan bir eleg-
tiriye maruz kalir. Thracat pazarlan iizerinde Almanya’min dokunulmamug
kapasitesini dikkate almadan, biiyiime ve istihdam anlaminda Alman
ekonomik bagarilarindaki vasatliklarin énemli bir béliimii ona atfedilir.
Yine de bunun temel bir elestiriye yol agtigi1 dogrudur. Bankalar, herhangi
bir agamada igletme kargisinda kararsizlik i¢ine diigmeden, ayni1 zamanda
hem sermaye sahibi hem de kredi saglayici olamaz. Igletme karli oldugu
siirece, igletmenin hissedar olan bankacis1 hem faizlerden hem de 6de-
nen temettiilerden yararlanir. Ama eger zarar ortaya gikarsa ya da iflas
tehdidi goriiliirse, igletmenin tercihli partneri su ikilemle karg1 kargiya
kalir: Borcunu talep ederek siradan alacaklilar gibi mi davranmalidir,
yoksa, haklarindan vazgegmeli ve hatta kimi zaman —tersine- gii¢ du-
rumdaki faaliyeti muhtemelen kayip fonlarla finanse etmeye devam mu
etmelidir? Hissedar bankacinin iistlendigi rollerin ikiciligi, ticari iligki-
lerin agikligina pek katkida bulunmaz ve bankanin denetledigi igletme-
lerin kargilagtig1 ciddi giigliikler vesilesiyle zarar verdigi de ortaya gikabi-
lir. Bu durum, sermayenin istikrar1 temel sorusuna bankanin son derece
tatminkar bir cevap vermesini engellemez.

Capraz katilimlar da aymi 6lgiide etkili ve tartigmali goriiniir. Bilindigi
gibi bu tiir katilim, belirli baz1 igletmelerin, ekonomik partnerleri ya da
basitge dostlan olabilecek bagka isletmelerin sermayesinden, hizmet
kargilig1 pay almasindan ibarettir. Bu diizenek, Meiji dénemindeki ké-
kenlerinden takimada igletmelerinin diinya pazarlarini fethettigi done-
me dek Japon ekonomisinin merkezinde yer almigtir. Bundan bir feodalite
kokusu yayilir. Bu gapraz katulimlar genellikle son derece kullanighdir
ve gergekte, ekonomik —partnerlerle faaliyetleri geligtirmek— ya da mali
~fonlan verimli kilmak— bir sonug elde etmek hedeflenmez. Bunlar,
elestiriden kacamasa da sansiirden kagarlar. Ustelik, katihimlarin1 karg:-
likli olarak degis tokug eden igletmeler, ellerini para keselerine sokmadan,
yalnizca hisse degig tokusunda bulunarak bunu yapabilirler. Bu igletmeler
i¢in politik diizlemdeki tek koz, varsayimsal dostlarin sermayesinden
eszamanl olarak teminatlar alarak kendi sermayelerinin iginde kendile-
rine dost iisler saglamaktir.
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Ama bu durumda, énceden betimlenen aymi ¢apraz katilim diizene-
gini hukuksal olarak bagimsiz igletmeler arasinda —igletme ile subeleri
ve alt-kollar1 arasinda- fiilen gergeklestirmekten ibaret 6zdenetim hak-
kinda ne demeli? Grup halinde olugmug bir igletme, bazi iilkelerde, kendi
sermayesinin ¢énemli boliimlerini subelerine satin aldirtiyordu ve hala
da aldirtmaktadir; ve boylece de denetimden emin olabilir. Asikar sonug,
yalnizca kendilerine ya da idare meclislerindeki adi sam okunmayan
kisilere hesap verme durumunda olan igyoneticilerine asla sahip ola-
mayacaklari bir konum sunmak oldugundan, bu uygulamalar, gesitli yer-
lerde yasaklayic1 6nlemlerin konusu olmustur.

Bu formiillerin her biri, ister diiriist olsun ister ahlaksizliklarla dolu,
ister dayanikli ister dayaniksiz, ister gelismeye elverigli isterse de ekono-
mik handikap kaynagi, bunlar, Anglosakson is ideolojisinin niifuzundan
kurtulan her iilkedeki degismez bir egilimi yansitan, sermayenin iglet-
meyle serbest ya da zoraki ortakligi seklindeki temel bir kaygiya tarklik
ederler. Bu formiillerin higbirinin pratikteki ya da temeldeki bir sitem-
den kagamiyor olmast, neredeyse diinyanin dért bucagindakiigletmelerin
dahi, saf ekonomik mantig1 su ya da bu bigimde siddetle elestirmeden
kendilerine istikrarl bir kapitalistik dayanak noktasi bulmakta gektikleri
giicliigii ifade eder. Ama igletmelerin genig bir 6lgekte bu formiillere
bagvurmasi olgusu ise, Ingiltere ya da Amerika’dakiigletmelerin hissetme-
dikleri —ya da ayni diizeyde hissetmedikleri— bir ihtiyacin varligini egza-
manl olarak kanutlar.

Hissedarlar Gergekte Ne Ise Yaryor?

Isletme ortaya ¢iktiginda, bu sorunun cevabi, dogum belgesine eslik eden
hukuksal ve mali islemlerdedir. Hissedarlar kurulug sermayesini bulmay
iistlenirler ve eszamanli olarak igletmeye baglanirlar; boylece 6z fon
saglayic1 ve moral destek olarak ikili bir megruiyet edinirler. Kendi ilkesi
icinde 6zgiir ve mantif1 iginde zorlamali olan, hissedarlarla igletmenin
baglangic noktasindaki bu tiir birligi, bunlarin bagliliginin ¢6ziilmez
olmadig1 olgusunu gizler.

Isletme, temel pazarlarina kavustugunda ve yiiksek bir 6zyeterlilik
diizeyine eristiginde durum farkl geligir. Isletmenin gelisimi, bu durum-
da, kérlarin yeniden yatirilmasindan destek alabilir ve karli oldugu 6lgii-
de daha kolaylikla elde edilebilen bir dig kredi de bu duruma muhtemelen
eslik eder. Hissedarlardan artik mali kaynak saglama rolii talep edilmez
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ve igletme ile hissedarlar arasindaki maddi bag gevser. Isletmenin hisse-
darlanin kaynaklarina yeniden bagvurmasi ve bu bagi yeniden kurmas:
i¢in, daha iyi bir geligim saglamak amaciyla kendi sermayesini genigletme
ihtiyac1 duymas: gerekecektir. Bu gayet siradan miilahazalar, hissedar-
larin igletme finansmanina daimi desteginin, igin abc’si oldugu anlamina
gelir. Tersine, eger igletme saglikliysa, pazarlan istikrarliysa, maliyetlerine
hakim olunabiliyorsa, igletmenin hissedarlara ticret vermesi sorunu bii-
yiiyen bir 6nem kazanacaktir. Hissedarlarla mali iligkinin anlam1 yavag
yavag tersine dénecektir. Isletmenin karlihg, onlarin daha genis bir kar
dagitimi talep etmelerine imkdn taniyacaktir. Ve igletme, mali olarak
hissedarlarindan destek almaya son vererek onlarn taleplerini yerine
getirmeye g¢aba gosterirken, sermaye sahipleri farkl bir anlamda ortaya
gikabilir. Bu durumda, igletmeyi mali olarak desteklemeye son veren
hissedarlarin gergek rolii nedir?

Hissedar isletmenin tiizel kigiliginin bagimsizh@inin garantisidir. Bu belir-
leyicirol, hissedann igletme kargisinda sadakatini ya da deyim yerindeyse
diiriistligiinii varsayar elbette. Hissedarin igletme karsisindaki diiriistlii-
giiniin, igletmenin de hissedar kargisindaki diiriistliigiiniin kogulu oldu-
gunu soyliiyoruz; yoksa, gagdag borsada oldugu gibi tersini degil. Ciinkii
once igletme gelir. Tipk1 ¢ocugun dogmasi igin énce hamile kalinmast
gibi, igletme de, kurucu hissedarlar tiiztigii imzaladiklarinda fiiliyata kavu-
sacak bir projeden kaynaklanir. Baglangig sermayesine katilan hissedarla-
rin hayati katkisi, onlann baglangigtaki giivenlerine kanittir ve sadakat
bildirimi degeri tagir. Ama igletmenin dogumuyla elde edilen sadakat
ilkesi, igletmenin yagaminin bagka evrelerinde onaylanma ihtiyaci duya-
cakur; yeter ki bu igletme, kendi ekonomik hedefini gergeklegtiremez
durumda kalarak, hissedarlann verdigi krediyi yitirmesin...

Bu agamada, hissedarin iglevini megrulagtirmak igin gok siklikla ileri
siiriilen risk kavramim sorgulamak gereksiz kagmaz. Bu kavramin, iglet-
menin 6mrii boyunca hissedarin hukuksal ve mali haklarinin moral
temelini saglayamayacag gézden kagmaktadir. Oncelikle, igletmenin
girdigi ekonomik risk ile parasini igletmeye yatirmig olan hissedarin
maruz kaldigi mali risk arasinda titiz bir ayrim yapalim. Hissedarin risk
almasi ancak igletmenin kendi riskini almasina baghdir. Bis repetita pla-
cent: Once igletme. Sonra sunu da gozlemleyelim ki, hissedarin igletme-
nin yanina mali olarak katilimi, kugkusuz temel olsa da bu igletmenin
omrii boyunca gayet sinirht bir olay olugturur. Hissedarin iglevinin, ugra-
nilan mali riske bagh olarak dogrulanmasi, ekonomik diinyadaki tam
uygulaniginy, igletme riski ile fon saglayicinin riskinin ayni oldugu Vene-
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dik ya da Cenova seferlerinde bulur. Weberci anlamda siiregen islet-
meyle birlikte riskin dogas1 degismigtir. Bu igletme igin, Antik ticaretin
maceracilan gibi talihsizliklere g6giis germektense, karli bir pazar bulmak
onem tagimaktadir. Isletmenin kalic1 geligimi, igletme kogullarinin siire-
gen hakimiyetini varsayar. Isletmenin yarauhginin temelinde bulunan
ve risk kavramini dogrulayan bahis niteligi, isletme geligtikge ve ekono-
mik manzaraya kalic1 katilim giig kazandikga silinir. Pazar imkanlarinin
igletilmesini savunan kat bakig agisindan, miigteriler, mal saglayanlar,
bankacilar, el emegi, aragtirma ve yonetme goérevlerine atanmug beyinler,
igletmenin baganisi igin, igletmenin sermayesine katilmig hissedarlardan
daha 6nemli goriiliir. Isletme, asil giiglerini, markasinin parilusindan,
mal saglayanlarinin sayginligindan, alacaklilarinin giiveninden, kendi
yaratcihgindan ve yoneticilerinin stratejik kapasitesinden alir. Iglet-
menin saglamlifina ve gelisimine karar veren sey, hissedarlarin igletme
sermayesine katilimindan ve niteliginden bagimsiz olarak, igletmenin
i¢ yagam siirecidir.

Ustelik, igletme 6nemli diig kirikliklariyla kargilagtiginda, riskin
olumsuz anlamda maddilegmesinin masraflarini tek iistlenecek olan his-
sedar degildir. Hissedarin yanu sira, personel, mal saglayanlar, alacaklilar
ve kimi zaman da igletmenin hizmetlerine giivenen miigteriler de, iglet-
meyle olan baglarinin 6nemine gére ciddi ya da tehlikeli zararlara maruz
kalirlar. Hissedarin taleplerini dogrulayacak gekilde riski hissedara 6zgii
gostermek, entelektiiel namussuzluga benzer.

Buna kargilik hissedar igletmeyi bagimsizligini yitirme riskinden ko-
rur. Demek ki hissedan gerekli kilan sey, aldg risk degil, kendini korudugu
risktir. Gergekten de, hissedarhigin istikrarli olmamasi durumunda, iglet-
me, partnerlerinin ekonomik rehini konumunda bulunur.

Bu potansiyel rehin alicilarin en baginda, alacakhlar yer alir. Isletme-
nin esas alacaklsi, ki bu genellikle bir banka olur, igletmesinin genel
kogullarini inceleme hakkina sahiptir. Bu durumda, isletmelerin hisse-
darsiz kaldigim1 hayal edelim. Bankacilar fiiliyatta onlan finanse eder
hale gelirler ve stratejik davraniglari bundan kaginilmaz olarak etkilenir.
Finanse eden konumuna yerlegmis olan bir bankaci agisindan, igletmeye
atfedilen alacaklar aktifleri olugturur ve igletmenin normal kaygisi da
bunlan her an gergeklestirmek olur. Bankaci, kimi zaman tagidigi temel
6neme ragmen, kalic1 bir geligme stratejisinin perspektiflerini daha énce
ifade edilen ekonomik rahatsizliklarla birlegtiremeyen dig bir partner
olarak kalir; tabii eger sermaye iginde konumlanmamigsa... Sunu kabul
etmek gerekir ki, yoneticilerin politikasinin, kalici mali rolii olmayan
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hissedarlarin onayina sunulmasi, pratikte igletmenin siirekliligini genel-
likle sagliyor olan kredi saglayicilara tabi olmasindan daha dogrudur.
Potansiyel rehin alicilarin ikinci sirasinda iicretliler gelir. Horresco
referens. Becerisi, yetenegi ve baglilig1 olmadan igletmenin bog bir kabuk
olacap bir personeli parmakla gostermek kepazelik degil midir? Perso-
nelin giindelik katiliminin igletmenin bagarisinin kogulu oldugu, oysa
ki hissedarlarin pratikte burada higbir aktif rol oynamadigin1 daha énce
soylemedik mi? Ucretlilerin gahgmasi katma degere dogrudan katkida
bulundugundan, (ki outsourcing doktrini yakigiksiz bir gekilde onlarin
bu durumunu inkar etmektedir), bunlarin digerlerinden farkli partnerler
olduklarin1 énceden séylemedik mi? Tiim bunlan séyliiyoruz, ama su
temel noktayr da ekliyoruz: Kapitalist igletmenin egilimi ne istihdam
yaratmak ne de siirdiirmektir. Bu konudaki politikasi, onun stratejisinin
ve idaresinin bilegenlerinden biridir yalnizca. Bu konuda kugku duyma-
nin hakkini vermek gerek. Bu kugku, ticari iglere dair kinik bir bakig
agisindan esinlenmig sayisiz sdylem gibi, igletmelerin istihdami yok et-
meye yonelik her kararini bagtan hakli ¢ikarmaktan ibaret degildir. Iglet-
menin, kalic1 bityiime arzularibuyurdugu siirece, istihdam hacim ve kali-
tesinin efendisi olarak kalmasi gerektigini sdylemektir bu. Bu mutlak
kural, yalnizca yéneticilerin bazi ticretlilerinin kellesini koparmaya karar
verdikleri gii¢ durumlarda kendini dayatmakla kalmaz, dahasi, belki de,
tersine, biiyiime projelerinin gerekli kildig1 ige alma niceligine ve niteligi-
ne karar verdikleri uygun anlarda da kendini dayatir. Yéneticiler, ekono-
mik olarak dogrulanmig tiim istihdamlari1 —ama yalnizca bunlari— yarat-
mak ya da siirdiirmek zorundadirlar. Kapitalist denen igletme, fiiliyatta,
tamamen iiyelerinin tecriibeleri iizerinde temellenerek, uygulamalarinin
gerekli kildif1 faaliyeti siirdiirmek gibi dogal bir egilim igindeki iggilerin
iiretim kooperatifinin tam kargisinda yer alir. Uretim kooperatifi igin
istihdam hedeftir, faaliyet aragtir; tersine, hedefi karl pazarlara hakim
olmak olan igletme, istihdami mantiksal olarak bir arag gibi kabul eder.
Opysa, igletmenin temel muhatabinin, personel temsilcileri degil hisse-
darlan olmasi bu konudaki kararlarinin bagimsizliginin giivencesidir.
Potansiyel rehin alicilarin tigiincii sirasinda, partner igletmeler yer
alir. Her igletme, diiriist bir hissedarlik {izerinde temellenmiyorsa eger,
onemli ticari iligkiler gelistirdigi bir diger igletmeye, bir miigteriye, bir
mal saglayiciya bagimh hale gelebilir. Hissedarlarin igletmelere sun-
duklarn bagimsizhik statiisii yoksa, bunlar, birbirlerine baglandiklan ig
iligkileri sayesinde birbirleri iginde adim adim erimeye mahk{imdurlar.
Rekabet mekanizmasi bundan kaginilmaz olarak ve ciddi bigimde etki-
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lenmig olur. Bu, her tiirlii temerkiiz hareketinin a priori reddedilmesi
gerektigi anlamina asla gelmez. Ama, olasi temerkiizlerin, ekonomik
yoneticilerin dzgiir ve diigiiniilmiig kararlannin yonlendirdigi ekonomik
slirecin sonucu olmasi —yoksa igletmelerin birbirleri kargisindaki bagim-
lilik durumunun amansiz bir sonucu degil- énemlidir.

Bu diigiinceler 1g11nda, hedef igletmenin satin alinmaya riza géster-
memesini gerektiren, “diigmanca” versiyonlari iginde, kamusal satin
alma operasyonlannin degerlendirilmesinde riske diisiilebilir. Borsa piya-
sastnin mali kir1 kavramina tamamen odaklanrnig israrci bir propaganda,
sonunda el koyma bigimindeki bu operasyonlara ahlaki bir megruiyet
kazandirmugtir. Isin kotisii, ulusal yasa koyuculann onlara bir ekonomik
verimlilik etiketi saglamig olmasidir; oysa ki genellikle bir rakibin orta-
dan kaldirilmasindan, pazarlarina, marka ve beratlarina el koymaktan
bagka giidiileri yoktur. Politikacilarin girket satin alma operasyonlarinin
gergekligine inanmalar1 dyle bir diizeye eristi ki, bugiin kugkuya yol agan
sey, sozlesmeli dogalarina ragmen, igletmelerin iradi olarak bir araya gel-
meleridir, oysa ki dayanagini borsadan alan rakip el koyma operasyonlari
rekabetin saglikli ve gii¢lii kuvvetli oyununu temsil etmektedir.

Teknik agidan bakildiginda, rakip sirket satin alma operasyonlannin,
kotalandirilmig bir sirketin, bir diger kotalandirilmug sirket inisiyatifiyle
agtk artirmaya konulmasindan ibarettir. Saldiriya gegenin ileri siirdiigii
ekonomik argiimanlar ne olursa olsun, tiim agik artirma pazarlannda
oldugu gibi, en fazla sunanin sonucu belirleyecek olmasi kuraldir. Hedef
sirket, bu vesileyle, katigiksiz bir nesne olarak belirir; s6z konusu durum-
da aggozliiliigiin nesnesidir ve miizayede salonlanndaki sanat nesnelerine
gosterilen ilgi ve itibardan yararlanmaz. Rakip sirket satin alma operas-
yonlarinin yasallagmasi, igletme lesgilerine 6zgiir alan birakti. Bu yasal-
lagma, ne giiglii ekonomik aklamalar, ne de basarisini kolaylastirabilecek
6n hazirliklar varken igletmelerin bir araya gelmesini saglar.

Kotalandirilmig igletmelerin sermayesi, igletmeye siki sikiya bagli
biiyiik hissedarlarin giiglii bigimde denetimindeyse, yasa koyucunun
onayt olsa da olmasa da, rakip sirket satin alma operasyonlan yine de de
facto imkansiz olur. Boylece, a contrario bir kanit olarak, iki tiir hissedar
arasindaki temel kargithigi agikliyordu: Davranugi verimlilik buyrugunun
hizmetinde olan, genis anlamda mali yatirimct ile mali verimlilik hede-
fini bu dncelikli gérevin uygulanmasina tabi kilmig olan isletme bagim-
sizhiginin garantorii. Bu iki tiiriin giiglitkle uyustugu ortadadir. Baskinda
bulunana yol agmak igin agik artirma siirecinde hisselerini terk eden
birinci tiir hissedarin yaptii, hedefine uygun olarak, mali bir firsat1
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yakalamakurr, dolaysiyla ihanet etmis biri olarak goriilemez. Ikinci tiir
hissedar ise, sermayeye katilmaya devam ederken, hisselerini birakarak
ve ligiincii bir sahsin igletmeye el koymasini saglayarak kendi temel
gorevine ihanet eder.

Ifade edilmig olan kargitlik, igletmenin ilan edilmig partnerleri olan
stakeholder’lar ile isletmeyle kesinlegmis bag1 olmayan ve shareholder denen
hissedarlar arasindaki kargithga denk diiser mi’ Buna inanabiliriz. Sta-
keholder'in igletmeyle iligkisi, shareholder'larda 6zellikle eksik olan bu
sadakatle nitelenir. Ama bigimsel olarak shareholder’a karsit konumda
olsa da, igletmenin stratejik bagimsizligini korumak igin bir gekilde ko-
runmasi gereken iicretliler, alacaklilar, mal saglayanlar, hatta biiyiik sana-
yici miigteriler gibi diger “partnerler”den gergekten ayirt edilemez. Hisse-
dar1 partner diizeyine yiikseltmek, isletmenin periferisinde degil bagrinda
yer alan, igletmeden yarar saglama seklindeki bu 6zel niteligi ona vermez.

Ciinkii, hissedar ile igletme arasinda tanimlamasi pek giig bu iligkiye
geri donersek, bu iliskiyi kesin olarak anlamamiz1 saglayacak bir kargi-
lagtirma terimi mevcut mudur? Kugkusuz ulus ile devlet arasindaki iligki.
Devlet olmadan ulus olamaz, ulus olmadan devletolamaz. Hissedar olma-
dan igletme olamaz, katma igletmesi olmadan hissedar olamaz. Bir yanda
varlik, 6te yanda vasisi. Isletmenin yagamina pratik katkis1, ulusun bag-
rindaki devletle kiyaslanamayacak olgiideyken, hissedar ayni temel
diizende bir sorumluluk edinir. O, igletme nezdinde, politik alanda hii-
kiimranlik adina sahip olan geyin mutemedi ve failidir. Belki de burada,
mali takintisindan kurtulmug yeni bir kapitalizm iginde hissedar ile
isletme arasinda olabilecek miistakbel bir iligki i¢in yeni bir semanin
onciilleri bulunmaktadir.






6
Kapitalizmi Rasyonellestirmek

Giiniimiiz kapitalizmini dayaniksizlagtiran ve demoralize eden her anor-
mallik, diinya ¢apindaki ekonomik biitiiniin érgiitlenme eksikligi saye-
sinde ayakta durmaktadir. Onde gelen ekonomik ve politik yoneticilerin
yaklagik yirmi yildir giristikleri, uluslararast mali pazarlarin etkinligi
iizerine bahis hedefinden sapmustir. Kapitalist ekonomilere, son derece
eksik olan rasyonel gergevelerini geri vermek zorunlu gériinmektedir.
Yola gikilmasi gereken temel olgu, igletmelerin kiiresellegmesi denen
seydir. Goriiniigte tersine dondiiriilmez olan bu hareket, istelik, higbir
temel kargithga da yol agmamaktadir. Ama, s6z konusu igletmelerin ana
iisleri olan ilkeler igin, diinya gapindaki serbest-miibadele projesinin
yeniden diigiiniilmesi ve gagdag ekonominin kogullarina uyumlu bir
yeni-korumacilik yénteminin uygulanmaya konmasiyla 6ngoriilebilir
olan genig anlamda endiistriyel ¢6kiigiin 6liimciil riskini yaratan da bu
harekettir. Igletmelerin kiiresellesmesi yoluyla olugmug potansiyel, eko-
nomik olarak entegre ve ticari olarak korunakli biiyiik serbest-miibadele
bolgelerinden yola gikarak geligebilir; hakkaniyetli bir rekabetin kogul-



168 KAPITALIZMIN GELECEGI

lary, biitiinsel serbest-miibadele yaraticilan olan bizlere uygun diigen, en
ucuz iiretim alanlarina dogru bu yagma kavgasimin yapildigi yerde (ve
bunun yerine) olugabilir. Ama, biiyiik para dalgalanmalarimin kimi zaman
yikict ve her zaman altiist edici etkilerine maruz kalmaktan ¢ekinmeden
yatinmcilarin uzun vadeli projeler olusturmalarini saglayan ilk ogeler,
asama agama yine bunlardan yola gikarak ortaya konabilir.

Kapitalizmin iilke diizeyinde [territoriale] bu yeniden-orgiitlenme-
sinden bagka, bir o kadar ekonomik ve bir o kadar ahlaki nedenlerle,
isletmeler ile ortak bir adlandirmayla hissedar denenler arasindaki iligki-
lerin yeniden elden gegirilmesi de kendini dayatmaktadir. Tasarrufu
kolektif fonlarda toplamaya yénelik olarak, profesyonel yoneticilere
emanet edilmig olan ve tersine donmesi oldukga gii¢ bu fon hareketini,
bu fonlardan kotalandirilmig igletmelere dayatilan dar tabiyetten burada
da ayirmak gerekir. Simdi, yirmi yili agkin siiredir bu borsalarda ya da
onlarin periferisinde birikmeye devam eden tiim bu mali tasarrufa tiretici
bir erekliligi yeniden déndiirmek 6nem tagimaktadir; ve bu durum, sirast
geldiginde hisse piyasalarinin da kendi leggi yasalarimi servet yaratici
isletmelere dayatmak yerine, biiyiik bir kargasaya maruz kaldiklarini var-
sayar. Hissedarlar ile igletmeler arasinda, onlarin kagimilmaz ortaklik-
larinin gerektirdigi isbirligi iligkisinin yerlestigini gérme timidini koru-
yarak, tasarruf diinyas: ile iiretim diinyas: arasinda agilmig olan devasa
gukur boylece dolmaya baglayabilir.

Korumacilik ve Rekabet

Serbest-miibadeleci vulgata agisindan can sikici denemelerinden birinde
Emmanuel Todd, korumacilik sorununu yeniden agmak isteyen herkesin
gelip carpug ideolojik giigliigii dile getirmektedir: “Korumaciliga Batili
seckinler ekonomik ve politik olarak zararl, agilmig bir doktrin géziiyle
bakmaktadir.” Bir girpida ilave eder: “Ulusal pazarlarin kismi bile olsa
her korunmasi rekabeti engeller ve gezegeni herkesin yararlandigi uzman-
lagmalardan yoksun birakarak durgunluga yol agar.”! Bu iki ciimle, bizce,
Emmanuel Todd'un gayet iyi ifade ettigi ideolojik giigliikle birlikte, heniiz
yalnizca bir baglangi¢ yaptigi korumaciligin teorik karmagikligini 6zetler.

Gergekten, bizim zengin —h4l4 zengin- iilkelerimizde seckin geginen-
ler biittinsel serbest-miibadeleciligi kendi amentiisii ve uygulamas: yap-

1) Emmanuel Todd, L'Hlusion économique, Paris, Gallimard, 1997, s. 159.
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migtir. Emmanuel Todd bunu belirtir ve bu inancin saflarina fazlasiyla
ideoloji ve ikiyiizliilik sokar. Bizim segkinlerin savunduklar serbest-
miibadelecilik, diinya ¢apindaki iki ¢atigmay alttan alta yaratmig olan
on dokuzuncu yiizyil milliyetgiliklerinin geride kalmig déneminden kesin
kopuglarina taniklik etmektedir. Dolayisiyla bu, gelecegine inanmak
i¢in yalvanip yakardigimiz bariggil ve refah i¢indeki bir diinya projesine
katilma sertifikasindan ibarettir. Ama, ayn1 zamanda, ilk kapitalistlegmig
iilkelere refah getirmig olan gabalari gergeklestirerek zenginlegmeleri
miimkiin gériinmeyen yoksul halklarin ekonomik kaderine zengin iilke-
lerin ilgisiz goriindiigii bir gegmisten kopugu da anigtirmakeadir. Sinir-
larin metalara, sermayelere ve tili olarak da insanlara agilmasi, aym
zamanda insanligin, milliyetgilikleri ve halklar arasindaki en agik segik
esitsizlikleri ortadan kaldiran bir bagka gelecege agilmasidir. Biitiinsel
serbest-miibadelecilige kargi gikmak, istensin ya da istenmesin, bu ev-
rensel barig, refah ve esitlik idealine hakarettir. Ayrica, (biitiin kogullar
esitlendiginde), egemen ideoloji, gegmiste Sovyetler Birligi ile uydula-
rinin tanumladif: alan iginde reel sosyalizmin bagarist dogmas: kadar
gegirimsiz gériinmektedir. Dolayisiyla, Sovyet nomenklaturasinin ve
dig igbirlikgilerinin yaydig1 ideolojiyle nasil miicadele edildiyse, aym
entelektiiel soguk kararlilikla miicadele edilmelidir. Muhalif olmaya hak-
kimiz vardir.

Sorun olugturan gey, teorik karmagadir. Todd'un agiklamasindaki iig
sozciik vurgulanmay: hak etmektedir: milliyetci, rekabet, uzmanlagma. Sira-
dan itirazci, serbest-miibadeleci vulgata'nin tersine, ilk kapitalistlegen
uluslarin geligiminin “korumacit” tarihsel kogullarini anmaktadir. Bu
durum agag1 yukan gergektir. Ilk modern sektérleri dnemli dig pazarlara
giremeden gergeklestirilen yatinmlar amorti etmek igin yeterli pazar
bulamamus olan Isveg gibi kiigiik iilkelerin durumu bir yana birakilirsa,
Ingiltere, Fransa, Almanya, Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya ilk
sanayi iislerini kendi ulusal uzamlarinda kurdular ve bunlardan bazilan
dis pazar yardimi olmadan atihm yapabilecekleri kilit evreyi geride bira-
kabildi. Yanlhg oldugu kadar da iinlii olan Marx'in aksiyomunun -“serma-
ye kavrami, bir diinya pazan olugturma egilimini iginde barindirnir”-
tersine, uluslararasi ya da diinya ¢apindaki serbest-miibadelecilik ka-
pitalist siirecin ne énkoguludur ne de dogal ufkudur.

Yine de, her tiirlii kiireselci retorikten bagimsiz olarak dogru olan
sey, igletmelerin, kendi pazarlaninu siirekli genigletmeye ¢aligirken, ulusal
pazarn sinirlarina her giin garpryor olmalandir. Bu durumda onlara iki
olasilik sunulur: Birincisi, iiretim ve satig kapasitelerini fethedilecek
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yeni topraklara yerlegtirmeleridir; ikincisi ise, tiriinlerini ihrag edebilmek
amaciyla, cografi ya da kiiltiirel bakimdan genellikle yakin olan partner
iilkelerin sinirlarinin agilmasim saglamaktir. Birinci tercihin bir 6rnegi,
Iber Yarimadasi'min Ortak Pazar’a dahil olmasindan énce, 1960-1970'li
yillarda heniiz Franco’cu olan Ispanya topraklarina ok sayida Avrupa
isletmesinin yerlesmesidir: Pirene &tesindeki komgularimizin toprakla-
rinin yabanci igletmelerin dogrudan yatinimlarina agilmasim kabul etme-
leri, onlarda aci1 bir gekilde eksik olan bir sanayi iissiine kisa siirede ve
ucuza sahip olmalarim saglamgtir. Ikinci tercihin bir 6rnegini ise, 6zel-
likle Ortak Pazar'dan yararlanan Bat1 Avrupa iilkelerindeki igletmelerin
hizla yayilmasinda gériiriiz: Geriye déniik bir bakig, bu igletmelerin kendi
ulusal iislerinden yola ¢ikarak ihracatlarinda sigrama yapmalarini saglar.
Bu nedenle, Todd'un ulusal uzama referansi, onun biitiinsel serbest-
rekabetgilige yonelik temelde dogru elestirisini sakatlamaktadir. Ka-
pitalist bir iiretim sisteminin olugumuna uygun uzami temsil eden ulus,
ancak Rostow’un tanimladigi ekonomik biiyiimenin ilk iki evresi bo-
yunca uygun bir pazar uzami olabilmigtir: Atilim kogullarinin olugum
evresi ile atilim evresinin kendisi.

Kapitalist biiyiime siirecine girigen ya da yeniden kalkisan iilkeler
i¢in ulusal uzamin ticari bakimdan korunmasinin énemini hala dogrula-
yabiliriz. Sovyet-sonrasit Rusya, 1998 krizinden bu yana degeri dértte
birden fazla diigmiis olan bir ruble’nin de facto sundugu koruma sayesinde
modern bir sanayi —giiglii uluslararasi katki olmadan- inga etmeye gaba-
lamaktadir. Asya Kaplanlari, ulusal pazarin tekelini kendi igletmelerine
birakarak ve bagka iilkelerin agilmasindan gikarci bir gekilde yararlana-
rak, atilimlarini gergeklegtirmekte ve olgunluga dogru ilerleyebilmekte-
dirler. Bununla birlikte, Bau Avrupa'dakiler gibi gelismig iilkeler, en
azindan, kendi yakin komgularinin ve muhtemelen daha 6tesinin pazar-
larina serbestge erigmeye ihtiyag duymaktadirlar. Boyle bir erigim olma-
diginda, ulusal topraklarda gergeklestirilen iiretimin biiyiik ¢ogunlugu
verimlilik esiginin altina diiser. Genig pazarlar igin tasarlanmig olan bu
tiretimler, ulusal topragin sinirh alani iginde yasayamaz hale gelirler.
Ulus, politik olarak inkar etmesek de, artik uygun bir pazar uzami olugtu-
ramaz; tabii eger agikar nedenlerle ad1 6zellikle Cin ya da Hint degilse ya
da —gegerken belirtelim— kendi genis i¢ pazarinin ticari korunmasim
zarar gormeden orgiitleyebilen Amerika Birlegik Devletleri degilse...

Dolayisiyla, ihracatg igletmelerin hesaplar arasinda yer alan koru-
maciliga bir tiir matematik engel mevcuttur. Giiniimiizde agik bazi sinir-
larin kapatilmasi bu igletmeleri ¢ldiiriirken, onlarin diglanmig oldugu
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pazarlarda bagka igletmelerin dogumunu da elbette tesvik etmez. Peki
rekabetindurumu nedir? Sorun, pratik ve teorik olarak 6nemli bu agidan
¢oziimlenmek zorunda degil midir? Kesinlikle evet.

Rekabet ve uzmanlagma, birbiriyle biiyiik 6lgiide gatigkili kavram-
lardir. Emmanuel Todd bunlar1 kismen birbirine katmaktadir; tipki
bunu kendi tezlerini daha iyi savunabilmek igin yaptiklarini sanarak bir
goriigten digerine gegen diinya gapindaki serbest-miibadelenin dalkavuk-
lar1 gibi... Cogunlugun akil yiiriitmesi, iiretici faaliyetlerin sonundadiinya
Olgeginde uluslararasi isbéliimii ilkesinin uygulanmasina bagl olarak
béliinecegi fikrine dayanir. Bu fikir, agagi yukari aym 6lgiide yaygin olan,
serbest-miibadelenin dogal sonucunun rekabet oldugu seklindeki diger
fikirle neredeyse uyugmazdir. Gergekten de, sonugta her iilke ya da diin-
yanin her bolgesi belli tiirde mallarda ya da ihrag edilebilir hizmetlerde
uzmanlagsa da, bunun sonucu ister istemez rekabetin kérelmesidir. Kug-
kusuz, her bir iilkeye ya da diinyanin her bélgesine 6zgii bir uzmanlagma,
baz1 iiriin kategorileri agisindan kaginilmaz goziikkmektedir. Almanya
ya da Japonya gibi biiyiik ekonomiler bile, ihrag edilebilir mal ve hizmet
yelpazesinin tiimiinii kargilayamaz. Ama miibadelelerin uluslararasilag-
ma siirecinin temel hedefi, kesin olarak uzmanlagmig uluslar arasindaki
tedrici isboliimii degildir. Bagka deyisle, ulusal ekonomilerin uzmanlag-
masi, rekabetgi entropiyle esanlamh olan dar ve gegirimsiz bir uluslara-
ras1 igboliimiine varmakla en azindan iligkili kalmak zorundadir. Bir Fin-
landiya igletmesinin gagirtici bagarisinin goriildiigii cep telefonu 6megini
ve imalat liderligine Tayvan'in yerlestigi mikro-bilgisayar 6regini vere-
biliriz. Bu iki bagari, cep telefonunun kesin olarak Finlandiya'ya ve
mikro-bilgisayarlarin da Tayvan’a borglu olundugu anlamina gelmez.
Ticari agilim, ancak, uluslann agin uzmanlagmasini diglayan bir ilkeye
sahip olan, hem saglikl: hem de etkili bir rekabetin varligin siirdiirme-
sine ve biiylimesine imkan taniyorsa anlam tagir.

Bu elestiriye, yerinden edilme siirecinin son dénemdeki baz1 geligme-
lerinin ortaya koydugu bir gézlemi ekleyelim. Pazann 6zel bir kesiminde
faaliyet yiiriiten bir igletme, igletme maliyetinin diigiik oldugu bir bolgeye
basariyla tagindiginda, rakipleri de bunu yapmay diisiinene dek, fiilen
egemen bir konuma hizla erigir. Aymi alanda galigan diger igletmeler,
kendi iriinleri ile taginmig dncii igletmenin iriinleri arasinda agilan
fiyat mesafesi nedeniyle pazardan diglanma tehdidi altindadirlar. Yapabi-
lecekleri tek tercih, yok olmak ile kendi gecikmeleri nedeniyle ustalik
gerektiren kogullarda, baglangigtakirekabetgi konumlarini saglama alma-
ya ¢aligmadan, siras1 geldiginde yerlerinden ayrilip taginmak arasindadir.
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Bu kogullarda, herhangi bir rakibi tarafindan gegilerek, dnemli bir avan-
taj olan iicret maliyeti sayesinde pazardan ayag:1 kaydinlmadan énce
tiretim maliyetlerini diigiirmek i¢in Bati Avrupa’daki ya da Amerika
Birlesik Devletleri'ndeki kapasitelerini kapatan igletmeye tag atmaya
kim cesaret edebilir?

En siradan materyalizmden esinlenen bu gozlemlerle igimiz bitmedi
heniiz. Diisiik ticretli iilkelere yerlesmeye baglamig olan sanayiciler, iki
cephede birden kazanabileceklerini saptamiglardir: igletme bedelleri ile
yatiim bedelleri. Cin’de bir gelik fabrikasinin kurulmasi, Bati Avru-
pa’daki maliyetin % 40’11 temsil eder. Kapasite yatirimi, pazara gergekten
yeni bir iiriiniin siiriilmesiyle birlikte, igletme yonetimleri igin en riskli
karar oldugu 6lgiide bu ek avantaj daha da énem kazanur. Isletmenin
yararlanacag: talep, yeni kapasiteyi amorti edebilir mi? Sézciik oyununa
bagvurmadan séylemeye ciiret edebilirsek, riski amorti edecek olan, diisiik
fiyata yeni kapasite yaratimudir. Iste, kapasitesini genigletmeyi hedefleyen
igletme igin goriiniiste daha az kayg verici bir durum. Bahis, agik ve
zorunlu tercih haline gelir.

Bununla birlikte, igletme naklinin, artan sayida igletme ile sektériin
kendilerini teslim ettikleri bu negeli ve taze kolektif uygulama geklinde
kalic1 bigim alarak kalacag: kesin midir? Cok diisiik bir yatinm maliye-
tinin 6zellikle dogurdugu diger risk dikkate alindiginda béyle olmast
gerekmez. Gergekten de, bu gekilde elde edilmis olan avantaj, igletmeyi,
rakiplerinin ve kendisinin karar verecegi pazar perspektifleri ile kapasite
biiyiimelerini titizlikle kargilagtirmaktan caydirarak yaniltici olur. Ciin-
kii, ¢ok diisiik fiyatla sunulmug olan paranin agin borglanmalara yol
agmasi gibi, yapay olarak diigiiriilmiis yatinm maliyetleri de agir1 yatirimi
tegvik eder: Bu durumda agir bir iiretim kapasitesi ortaya gikabilir. Dola-
yistyla, kapasite yatinmlarinin fiyatlarinin yapay olarak diigiiriilmesinden
dogan aldatic1 kogullarda alinmig kararlarin sonucu olan diinya ¢apinda
sektorel krizleri beklemek gerekir. Bu durumda igletmeler ne yapacaktir?
Hangi kapasiteleri kapatacaklardir? Dogmakta olan bélgelerin agiri-mo-
dern yeni kapasitelerini mi, yoksa sanayilegmis yagh iilkelerin ister iste-
mez daha eski kapasitelerini mi? Daha eski kapasitelerin bir béliimiiniin
ortadan kaldinlmasi kaginilmaz goziikmektedir.

I¢ ice girmig bu degerlendirmeler, klasik rekabet kosullar iizerinde
biitiinsel serbest-rekabetciligin altiist edici etkisini ortaya gikartir; bu
etki, diinya gapindaki ekonomik denge ya da bu dengeden geriye kalan
sey agisindan, gegmiste gelismis bolgelerin ticret ve diizenleme kisitla-
malarindan korunmus olarak faaliyetini yeniden uyumlu kilacag: dog-
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makta olan bir ya da birgok iilke saptamig olan yatinmci igin ayartmalarla
dolu oldugu kadar risk de doludur. Korumaciligin son kalelerini de havaya
ugurma iddiasindaki bu hareket, aslinda, igverenlerin ve igyoneticile-
rinin kolektif bencilligini kigkirtmaktadir. Emegin kullanimi edimini
oldugu kadar, Avrupa’da, Kuzey Amerika'da ve Japonya'da biriken top-
lumsal gelismenin tiimiine yonelik geriye déniik kiigiimseyiciligi de ba-
kiglardan gizleyerek, diinya ¢apinda bu kigkirtmay: gergeklestirmesi 6ziin-
de bir sey degistirmez. Yerlestirilmesi gereken yeni-korumaciligin hedefi,
yoneticilerinin eski vesveselerinin kiireselligin agik deniz riizgarlarinda
adim adim yok oldugu yirmi y1ldan sonra igletmeleri kolektif sorumluluk
alanina yeniden tagimaktir.

Iste simdi, fare kapanlanna giden fareler gibi, pek de eglenceli olmayan
bir ¢dziime yonlendirildik. Gériiniigte Brown’cu olan ekonomik kiiresel-
lesme hareketi, kapitalist kapasitenin ve deprem merkezinin, Amerikan ve
Avrupah ekonomik giiglerin agama agama ¢okiigii pahasina Asya’daki
biiyiik iiretim bélgesine dogru genis bir aktanmin baglatir. Bunun temeli,
pazarlann yeni rakiplere agilmasi yoluyla rekabetin yogunlagmasi olma-
dig1 gibi, sonucu da biiyiik uluslar ile biiyiik ekonomik bélgeler arasindaki
uzmanlagma degildir. Bunun temeli, iiretim maliyetlerinin zorla diigii-
riilmesidir ve sonucu da diinyanin ekonomik ekseninin degigmesidir.

Ontak Bélgesel Pazarlar

Ne rekabeti kosteklemeye ne de kokenleri bagka topraklar olan iglet-
melere topraklan kapamaya galigan yeni-korumacilik tezini artik rahat-
likla savunabilecek durumdayiz. Eger korumacilik diye bir gey olacaksa,
bunun nedeni kiiresellesmenin, asil kiiresellesme olan bilginin kiiresel-
lesmesinin gergeklesmekte olmasidir. Dogrudan yaunmlann genel ozgiirles-
mesinden tesvik géren igletmelerin kiiresellesmesi, ticari sorununverilerini tersine
cevirdi. Igletmeler canlarinin istedigi bir topraga, yerel igletmelerle
rekabet etmek ya da onlarla isbirligi yapmak igin yerlestiklerinde, ticari
korumacihigin rekabete engel tegkil edecegi argiimam gegersiz kalir. Bii-
yiik uluslar ya da diinyamin biiyiik ekonomik bolgeleri korunurken, reka-
bet de kendi iginde hissedilir bigimde degisim gegirmez. Tersine, biiyiik
ulusal ya da bolgesel pazarlarda mallanni satmaya galigan igletmelerin,
galisma pazannin kogullanna ve burada vyiiriirliikte olan toplumsal ve
cevresel kurallara uyarak iiretim yapmak zorunda olduklanni gérecek
olmalan da son derece miimkiindiir.
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Demek ki sorun, pazarlarimizi nasil korumak gerektigi sorunundan
ok, en akilci ve en etkili bigimde bunu nasil yapabilecegimizdir. Saglikli
bir rekabeti yadsiyan serbest-miibadeleci gilginlik, ihracatgi igletmelere
zarar veren bir ticari milliyetgiligin ahigildik ekonomik mecrasina diig-
meden nasil onlenebilir? Kisaca belirttigimiz gibi, ¢6ziim sanki kitasal
ya da bolgesel ¢ok sayida ortak pazarin olugumundan gegiyor gibidir.

Diinyanin biiyiik bélgelerinin etrafinda oldugu kadar politik tarihin
mirasgist uluslarin etrafinda da yeni korumacilik alanlar belirlemek
tamamen keyfi gelebilir. Bu bélgeler genellikle oldukga heterojen degil
midir? Bunu kabul etmek gerekir. Meksika'da yiiz milyon kisi yagamak-
tadir ve bunlann yagam kogullar ve kiiltiirleri, Rio Grande'nin kuzeyin-
deki kogullardan gok uzaktir. Bat1 Avrupa’daki partnerlerinin kiiltiiriiyle
arasindaki mesafe, Meksika'nin Amerika Birlegik Devletleri'yle olan
kiiltiire] mesafesinden daha az olan Orta Avrupa’da bulunan Avrupa
Birligi'nin yeni iiyeleri, ticretlendirme ve ¢aligma kogullarni bakimindan
Bati’'dan hala ¢ok uzaktirlar: Cek Cumbhuriyeti’'nden ya da Polonya’dan
bagka yere gitmek iyidir ve daha uzun siire de iyi olacaktir. Giiney Ame-
rika, bilegenleri arasinda yalnizca derin etnik ve politik boliinmeler yay-
makla kalmamakta, ayni zamanda hissedilir ekonomik gelisme mesafeleri
de yaymaktadir. Afrika'ya gelince, en anlamh ii¢ haritasi, ne yazik ki,
devletlerdeki giiriime, i¢ gatigmalar ve AIDS haritalandir. Ayni anda
varolan bu ii¢ felaketten kag Afrika iilkesi kurtulmay: bagaracaktir? Kita-
nin ya da alt-kitanin tiim biiyiik bolgeleri, ekonomik, kiiltiirel ya da
politik bakimdan heterojen bir gériiniim sunmaktadir.

Bigimsel agiklamalar, coprafi yakinligin uluslar arasinda giiglii bir
bag unsuru olarak kaldigin1 géstermektedir. Avrupa igindeki miibade-
leler, biiyiik i¢ pazarda mevcut mallarin biiyiiyen bir yiizdesini temsil
ederek yogunlagmaya yakin bir tarihe kadar devam ettiler. Amerika Bir-
lesik Devletleri’nin kapitalist Asya’yla kurdugu baglarin istisnai yogun-
luguna ragmen, Amerikan dig ticaretinin yaklagik % 30’u hala Kanada
ve Meksika'yla yapilmaktadir. Kitanin énemli bir iilkesinin iflasla karg-
lagt1g1 her seferinde Giiney Amerika’nin kargilagtig1 giigliikler, uzak pa-
zarlar aramaya yonelten gerekge olan borg faizlerini dolar olarak 6deme
zorunluluguna ragmen, kitanin bilegenlerini birbirine baglayan ekono-
mik baglarin énemini kanitlamaktadir. Felakete ugramig Afrika’nin du-
rumu da aynidir: Bat1 Afrika’min Fransizca konugan baz iilkeleri kendi
paralarimi Fransiz parasindan ayirmaya karar verdiklerinde, bélgeye ya-
banci biiyiik bir dévize uygun olmayan kogullarda baglanmalariyla 6zel-
likle zor duruma diigiiriilmiis olan kargilikh miibadelelerinde gergek bir
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atihm saptayabildiler. Cografi yakinlk, ticari miibadelelerin geligimi
i¢in, internetten ve birlegik ticari havacihktan daha etkili gozilkkmek-
tedir.

Cografi yakinlk etkisinin tam anlamiyla gériilebilmesi igin, 6ncelikle
kiiresellesme hareketinin bu yakinhg: ortadan kaldirmamas: gerekir.
Meksika 2002 ila 2003 yihinda, Cin iiretim bélgesinin fiili yiikseliginin
sonuglarini yasadi. Meksika'nin Amerika Birlegik Devletleri'yle siniry,
diisiik maliyetli yerel maniifaktiir emegini somiirmek i¢in Amerikan
topraklarinin hemen yakinini segmis olan ¢ok sayidaki montaj fabrika-
styla —maquiladoras— anilmaktadir. Oysa, maquiladora’lar da emir verici-
lerin itkisiyle istihdamin Cin bolgesine aktarilmasi sonucu kan kaybi
yagarlar. Baz1 ekonomistler, giiling duruma diigmekten g¢ekinmeden,
Meksika'ya bile giiglii katma deger sahibi iiretici ekonomik kuvvet olarak
davranmayi tavsiye etmektedirler. Ama, daha 6nce klasik sanayiler gelis-
tirmekte giigliik geken Meksika’'nin, milyonlarca kisiye is saglayacak bir
ileri teknoloji giiciine aniden déniigmesini ciddi ciddi nasil hayal edebi-
liriz? Miitevazi imkanlarla ve istikrarsiz yapisiyla yeni dogmakta olan
iilkeler de dahil olmak iizere, ticari sinirlarin diisiincesizce agiliginin yol
agabilecegi zararlar1 bu 6mekle olgebiliriz. Biitiinsel serbest-miibadele-
cilik, 6nemli iicret avantaji ile yakinlik avantajinin bilesiminden kaynak-
landig1 igin her tiirlii tehditten muaf goziiken bu ekonomik baglari bile
sonunda agindirabilir. Yerinden aynlip gelmig her igletmeyi kovacak bir
digeri hep olacaktir.

Ekonomik olarak az rasyonel olan diinya ¢apindaki serbest-miibadele
ekonolojik olarak da az rasyoneldir. Giderek daha uzak yerlere insan ve
meta nakline giiglii bir sekilde bagh olan iklim 1sinmasi riski iyice artmig-
tir. Konumuz 6ncelikle ekonomik nitelikte olsa da, politik sorumlularin
serbest-miibadeleye kalkismalarindaki agin hafifligi de vurgulayan ser-
best-miibadelenin bu ekolojik etkisi iizerinde susmak bize imkénsiz gel-
mektedir. Serbest-rekabetgi deneyimden ¢ikan ilk dersler bu deneyimin
uzun vadeli dayaniksizhigini vurgulamaktadir; konsept hazirlayanlarin
¢izdigi iyimser perspektifler bu durumu maskeleyemez.

Ulusal korumaciliga ya da ulusal gikar adina devletler arasi gift yanh
avantaj miibadelelerine uygun gegmisin egemen ideolojileri bir kezredde-
dildiginde ve serbest-miibadeleye kogulsuzca uyarlanmig olan iktidardaki
ekonomik ideoloji giiriitiildiigiinde, kitasal ya da bolgesel ortak pazarlar
kurmaktan ibaret ¢6ziim kismen kendiliginden kendini dayatir. Belli
bir bolgedeki iis tizerinde kargilhikli miibadele akimlarini siklagtirarak,
komgular arasindaki ticari iligkileri kalic1 bigimde tegvik eder. Gezegenin
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diger bolgelerindeki igletmeleri, iiretimlerini gergeklegtirmeleri iin ko-
runakli ticari bolgelerin bagrina gelip yerlesmeye biiyiik olgiide tegvik
eder. Nihayet kat edilecek mesafeyi azaltir ve sonug olarak, ikmal agla-
rinin yol agtif1 ekonomik ve ekolojik maliyetleri azaltir.

1960'lann bagindaki Avrupa Ortak Pazari bu ¢6ziimiin canli bir mo-
delini sundu. S6z konusu igletme ve halklarin genel ¢ikan adina tasarlan-
mig thml bir serbest-miibadelecilikten yana olduklarini duyuran konsept
hazirlayicilar, yeni dogan bebegi, ithalat paylarinin ortak dig tarifesi ve
ortak uygulanigi bigimindeki koruyucu bir kordonla sarmaya 6zen gos-
terdiler. Baglangigtaki ortak pazarda, ig agilim ve dig koruma birbirinden
ayrilmazdi. Avrupa ig pazarinin korunmasindan yana tercihte bulunmug
olan yoneticiler, kugkusuz ki, diisiik emek maliyetinin giiniin birinde
isletmelerin yerellegmesinin belirleyici 6lgiitii olacagini hayal etmekten
uzaktilar. Dolayisiyla, yeni ortak pazari korumaya, bu taginmalari 6nleme
niyetiyle karar vermis degillerdi. Ama yeni pazarin partnerleri arasindaki
miibadelelerin, bu pazar digardan zekice tecritedildiginde daha da yogun-
lagacaginin ve boylece, yalnizca ig rekabetin tegvik gérmekle kalmaya-
cagini, dahasi, Yagl Kita'nin igletmelerinin de kendi aralarinda igbirligi
baglari kurmaya yoneleceklerinin de agikga bilincindedirler. Diinya pa-
zarlarinda Ortak Pazarin de facto yok oldugu ve Avrupa isletmelerinin
kendi kitasal iiretim bolgelerini terk etmeye yoneltildikleri giiniimiizde,
Ortak Pazar babalarinin bilgeligi 6nsezisel bir hal alir. Demek ki, ticret
basincinin diigiik oldugu bolgelerdeki faaliyetin gelisimi geri doniigsiiz
fiili bir durum yaratmadan ¢ok 6nce, oraya yerlestirdikleri rasyonel te-
melleri yeniden yaratmak gerekmektedir.

Savag sonrasinin bilingli ve sorumlu Avrupa’sinin gerceklegtirmeyi
bildigi sey, diinyanin her biiyiik ekonomik bolgesinin siras1 geldiginde
oprenebilecegi bir modeldir. Ve gelismis iilkeler icin gegerli olan sey,
uluslararasi ekonomik arenada “kaplan” olma iddiasinda bulunabilecek
yoksul iilkeler igin de gegerlidir. Dortte iigii felaketzede olan Afrika’nin
ug omegini-kargt mek demek daha dogru olur— ele alalim. Bir yandan,
imal edilmig iiriinlerin ya da hizmetlerin yerel iiretimi, zengin biiyiik
ekonomilerin 6lgiitlerine vuruldugunda, burada hala ¢ok etkili degildir.
Diger yandan, bu kitanin agagi yukari higbir ulusu, ekonomik atilimin
gergeklestigi bu ekonomik iligkiler dokusunu gergeklestirecek yeterli
pazara sahip degildir. Komsu uluslara dogru agilim kendini dayatmak-
tadir. Ama, tersi yonde, ¢ok daha geligmis tilkelerin bazi ithalatlarindan
yerel iiretimleri koruma zorunlulugu da kendini dayatir; bu ithalatlar
benzer yerli iiretimlerin dogusunu engelleyebilecek tiirdedir. Bu, bazi
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mal ya da hizmetlerin, ithal edilen mal ve hizmetlerden daha az etkili
bir gekilde de olsa yerinde gergeklegmesini kabul etmek anlamina gelir.
Bagdagik yerel ekonomilerin olugumu igin édenmesi gereken bedeldir
bu. Bati'nin ya da dogmakta olan Asya’nin biiyiik igletmelerinin verim-
lilik diizeyini ve iiriin kalitesini yerel iireticilerin hemen yakalayamamasi
pek onemli degildir. Afrika, diinya gapindaki rekabete atilarak ya da
uluslararasi pazarlarda ucuza elden gikarmak amaciyla kendi ilkel iiriin-
leri igin korumali pazarlar dilenerek degil, kendi niifusunun temel ihti-
yaglarini kargilamaya uygun ekonomileri, mevcut imkanlarla sabirla inga
ederek ve ardindan da olgunlagmak igin gerekenleri gergeklegtirerek
kendi geriliginden kurtulabilir. Bizim gegmigte sahip oldugumuz ve hala
da mevcut olanlara benzeyen kendi igverenlerine ve igletmelerine, pazar-
larina ve finansman dolagimlarina Afrika da sahip olmalidir. Béyle bir
tavir, heniiz olusum halinde olan kendi yumusak karnini, Avrupa, Ame-
rika ve 6zellikle Asya diinyasinin iiriinleriyle kogulsuz olarak sigirmeyi
kabul etmez.

Yeni-korumacilik gayet ilimh bir korumacilik olacaktir. Biiyiik ulus-
larin ya da diinyanin biiyiik ekonomik bélgelerinin korumaciligi, bunlar
arasindaki meta hareketlerinin tiimiinii engelleyecek degildir. Bir yanda
sanayi hammaddeleri, diger yanda donanim mallan, iki yiizyildan beri
belirgin nedenlerle serbest dolagima devam etmektedir ve bunu yapmaya
devam etmelidir, ¢iinkii bunlarin serbest dolagimi ekonomik igleyigin
sine qua non koguludur Bununla birlikte, dogmakta olan iilkelerin do-
nanim mallarina duydugu artan ihtiyacin, bu tiir mallarda uzmanlagmig
bir iiretimin, yerel miisterilerin dogrudan yakininda yerlegmesinin
temeli olma ihtimali yine de vardir. Bu hareket, iiretimi su zamana dek
tiimiiyle bagat kalmig olan Japonya'nin, Avrupa’nin ve Kuzey Ame-
rika’'nin s6z konusu sanayilerinin pazar payini azaltabilir. Ama bu gelig-
meyi, dogmakta olan iilkelerin biiyiimesinin mantiksal kargihg1 olarak
gormek gerekir; yoksa, engellenmeye galigilmas: gereken zararh bir go-
riingii olarak degil.

Diinya Capinda Bir Rekabet Orgiitii

Kiiresellesme hareketinin yeni-korumaci énlemlerle sinirlandirilmast,
—gorece— esit silahlara sahip bir rekabeti baskin ¢ikarmanin zorunlu
aracidir kugkusuz. Ama Diinya Ticaret Orgiitii, rekabet kogullarin esitle-
mek igin kurulmug degildir. Biitiinsel serbest-miibadeleye hizmet etmeye
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yonelik ulus-agiri hukuksal bir aygit olarak tasarlanmigtir. Gérevleri
arasinda, rekabeti tegvik etmeye yonelik bagka hedefler yer almasa, top-
yekun reddedilmesi igin yeterli neden bulunur. 1994 yilinda imzalanmig
olan Diinya Ticaret Orgiitii anlagmasi, 6rnegin, yéntem, iiriin ve marka
korsanhgindan olugan diger namussuz rekabet bi¢imine kargi miicadelede
6nem tagtyan hiikiimler de éngérmektedir. Tamamen hakh olan bu tiir
hiikiimler, rekabete yonelik engel ve zararlarin, ayn1 zamanda (ve kugku-
suz artik esas olarak), ticari miibadele 6zgiirliigiiniin tanimladigindan
bagka alanlardan kaynaklandigini gostermektedir. Bu nedenle, mevcut
Diinya Ticaret Orgiitii’nii Diinya Rekabet Orgiitii'ne doniigtiirmeyi ta-
hayyiil etmek gerekir.

Oncelikle yeni-korumaciligin asmay: saglayacag tiim giigliikler iize-
rinde duralim. Serbest-miibadeleye engel olmak, elbette engellenmeye-
cek olan dogrudan yatinm 6zgiirliigii sayesinde, igletmelerin fethetmeyi
diisiindiikleri iilke pazarlarinin igine yerlegmesini dayatmak anlamina
gelir. S6z konusu durumda bu igletmeler kendilerini, ulusal koruma altin-
daki bolgeye ait igletmelerin kogullarina esit rekabet kogullar igine yerleg-
mig bulurlar. Bu kogullar, dncelikle, ¢aligma s6zlesmesinden kaynaklanr:
Ucretler, siire, esneklik ve iicretlileri koruyan diizenlemeler. Ama bunlar,
ayni zamanda, gevre diizenlemeleri ya da saglik veya sivil giivenlikle ilgili
kogullar gibi, galigmanin digindaki kogullardir. Avrupa uzaminda faaliyete
gegen tiim igletmeler, boylelikle, agag1 yukan egit kademeye yerlegtirilmig
olur. Aymi anlayis i¢inde, kitasal ya da bolgesel biiyiik pazarlann geligimi
de, bu korunan pazarlarin bagrindaki aktif iireticiler arasinda yaklagik
bir esitligi yavag yavag olugturmaya yardim edebilmelidir.

Bu arada, Avrupa Birligi'nin ticari politikasinin temel geligkisini
iyice vurgulayalim. Avrupa Birligi, kendi i¢indeki rekabet kogullarinin
soziinii ettigimiz egitligini gergeklestirmig olmaktan gurur duydu; ama
kendi evinde yasakladig: kogullarda gergeklestirilmis {iriin ve hizmetlerin
kendi topraklarina serbestge girigine hak taniyarak, birlik projesinin
dziinii ve bigimini sakatladigini diigiinmedi. Gergekten de, Avrupalilarin
yaptiga gibi, hem i¢ uyum igin miicadele etmek, hem de ayni zamanda
Cin ‘gulag’indan kurtulanlar tarafindan imal edilen oyuncaklarin Avru-
pa’da dagillmasini saglamak igin miicadele etmek sagma ve ikiyiizliidiir.
Ama Briiksel’deki mercilerin ve Avrupa uluslan hiikiimetlerinin kabul
edip destekledikleri ve biiyiik bir sagkinliga yol agtiklan sey budur. Ciinkii
Avrupa’nin iki kargit cephede, bir yanda en sert ve en kil kirk yaran
uyumlanmanin ve diger yanda, olasi ve hayal edilebilecek en diisiik satig
fiyat1 adina serbest-miibadclenin yer aldigi iki karsit cephede seferber
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edilmesine mantikli bir agiklama nasil bulunabilir? Hedeflerdeki geligki,
iktidara susamighginin pesinden giden Briiksel biirokrasisinin ideolojik
tutarsizlign hipotezi kabul edilerek ¢6ziilebilir. Bu biirokrasi, serbest-
miibadeledenyana harekete gegerek, gergekten de, iiye uluslarin gikarla-
rinin agilmast perspektifine dahil olmakta ve bu gekilde onlara baskin
¢tkmay1 ummaktadir. Avrupa’nin kurala uygun birligini ararken, kendi
iktidaninin tiye uluslarin iktidarini da geride biraktig: farkl 6zgiil yeter-
lilik alanlarini edinmektedir. Sonug, icerde normatif eylem ile Avrupa
iktidarinin tehlikeli orijinalligini olugturan disandaki ticari liberalizmin
bu bilesiminden ibarettir.

Diinya Rekabet Orgiitii, 5ncelikle, dnceki donemde patlama yaparak
yillik meblag: yiiz milyarlarca dolara erigmig olan bir cironun kdkeninde
bulunan korsanliklarin ve diizmeceliklerin aragtirilmasina ve bastirilma-
stna uygun bir gergeve sunar. Bu ekonomik suglara yonelik genel elesti-
rinin dengi, bunlarin énlenmesinin giigliigiidiir; ki bu ig daima ulusal
otoritelere emanet edilmigtir. Failleri ve —pasiflikleriyle onlarin sug ortagi
olan— devletleri kovusturmakla agikga gorevlendirilmis hakiki bir ulus-
lararasi otorite, su anki giigsiiz yakinma evresini agmayi saglar. Verilen
zararlarin sorumlularini yargilamakla ve kendi otoritesi altinda, su¢ ma-
hallerinde engellenmeden sorugturma yapmakla gérevli uzman bir tiir
Interpol kurma yetkisine sahip bir diinya Rekabet Orgiitii igin harekete
gegmenin tamamen somut ilk gerekgesi budur.

Bununla birlikte, bir Diinya Rekabet Orgiitii kurmanin temel saigi,
ozellikle rekabetin diinya ¢apinda bir hal almasidir. Bu noktanin —bikti-
rincaya kadar tekrarlayahm-— ticaret zgirliigiiyle alakasi yoktur. lyi
orgiitlii her igletme, rekabeti nereye isterse oraya tastyabilir. Bununla
birlikte, igletmelerin &zgiirce yerlesmesinin sonucu olabilecek rekabet
yogunlagmasi, tekellerin ya da baskin konumlarin ortaya gikisina eglik
edebilir; klasik bir durumdur bu. Bu tiir riskler, 6zellikle igletmelerin
temerkiiziinden kaynaklanabilir; itici giiciinii borsanin sagladig1 kaynas-
ma ve girket satin alma hareketi, bu temerkiizii, gegerli ekonomik gerekge
olmadan zaten hizlandirmaya yéneliktir. Oysa, her biiyiik pazar iizerinde
gergek bir rekabeti siirdiirmeye 6zen gostermekle gorevli Avrupali ve
Amerikali 6rgiitler, dogal olarak, kendi yarg: alanlarinin sinirlarina garp-
maktadirlar. Kendi yetkilerini agan diinya gapindaki bir rekabet ¢lgiitiine
karar veremezler. Son dénemdeki farkl olaylar, rekabetin diinya 6lgegin-
de diizenlenmesindeki bu temel giicliigii giin 1g1gina gikarmigtir. Ornegin
Briiksel, diinya gapindaki anestezik iiriinler sektoriiniin biri Amerikan
oteki Avrupali yalnizca iki igletmeye indirgenmesinden kaynaklanan
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rekabetin olasi zararlarina ugradi. Boylece, igletmeler kanatlarimi tiim
diinyaya bir kez agtiklannda, kalifiye muhataplan ise kendi hukuksal
yargi uzamlan iginde kapali kalirken, rekabetin korunmasinda uygulan-
mast ¢ok gii¢ olan sinirlan fark edilir. Peki ya tekeller veya egemen
konumdakiler, benzer higbir otoriteye dogrudan dogruya tabi olmayan
Asya gruplarinin olugumunun sonucuysa ne yapacagiz!

Isletmelerin kiiresellesmesi, rekabetin kiiresellesmesini ierir. Bu da,
diinya ¢apinda bir 6rgiitlenme bigiminde ad hoc bir diizenlemeye gagn
yapar, bu ilkenin biiyiik ekonomik giigler tarafindan benimsenmesi hoga
gider. Zaten bu yeni 6rgiitlenme, bugiinkii 6rgiitlenmelerin sunduklarin-
dan muhtemelen daha yiiksek garantiler sunar géziikkmektedir, ve bunun
da tek nedeni yalnizca goriis ve degerlendirme alaninin muhtemelen
daha genis olmas: degildir. Bir Diinya Rekabet Orgiitii, politik kigilikleri
kendi bagrinda toplayamadigindan, referans bir iktidara statii bakimin-
dan bagl olmayan yiiksek gérevlilerden olugmalidir. Dolaysiyla onlar,
politik baskilara Amerikali ya da Avrupali meslektaglarindan daha iyi
direnebilecek durumda olurlar. Uluslararas: yiiksek gérevliolarak istisnai
konumlari, ekonomik gikarlarca yozlagtinlma tegebbiislerinden onlan
korumak igin tasarlanmig 6zel bir statiide kogullarinin agikga belirtilmesi
gereken eksiksiz bir biitiinliigii de agikga gerektirir.

Dalgalanan Kambiyolarim Handikab

Akademik ekonomi en miitevekkil yiiziinii para alaninda gésterir. Bretton
Woods diinyas: geride kaldikga parasal bir sistem inga etme kararsizliklan
da yok olup gitmigtir, bunun nedeni bu sistemin zorunlulugunun resmen
inkar edilmis olmas: degil, yeni kambiyo mekanizmalannin, s6ziimona
kendi kendini diizenleyen ve kendi kendini diizenlemis olan yeni mali
pazarlar diinyasinin ayrilmaz bir pargasi olarak kendini dayatmig olmasi-
dir. Bu yeni durumu taglandirmak ve diinya para rejimine dair her tiirlii
reform projesini goriiniir nesneden yoksun birakmak amaciyla, uluslara-
rast s6zlegsmelerde dolarin dstiinliigii, Amerikan dig ticaretinin giderek
daha fazla bir giigsiizliik gosterdigini ve Amerika Birlegik Devletleri'nin
fiili alacakh statiistinden borglu ekonomi durumuna gegtigini, tuhaf bir
sekilde, gayet iyi ortaya koymustur. Ciinkii, uluslararasi s6zlesme parasi
olarak dolara bu adim adim baglanma, her tiirden mali pazarin iktidan
ele gegirmesinin pesi sira, fiili bir ¢6ziimiin bizzat ekonomik failler tara-
findan isin igine katildig1 duygusunu yaratir.
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Breton Woods'un yikintilarindan dogan yeni manzara, yine de bir
paradoks sunmaktadir. 1944 yilinda hazirlanmug rejim tarafindan para
olgiisti olmakla gérevlendirilmis paranin, pazarlarin baskisi altinda terk
etmis oldugu, ticari iglemlerde temel para olma roliiniin burada yerine
getirildigi goriliiyordu. Ve, kaybolmus eski 6lgiiyti ikame eden geylerin
burada bulunmadig1 da fark ediliyordu. Dolarin konvertibilitesini yitir-
mesinin ardindan bazi ekonomistlerin savunduklan altin, 1976'dan iti-
baren adim adim tedaviilden kaldirildi.

Bu dénemden itibaren, uluslararasi ticari ve mali miibadeleler belirsiz
kogullarda gergeklesti. Bu bilinmektedir. Firsat buldukga da bu durum
kargisinda tiziintii duyulmaktadir. Kambiyoculann alim satimlarina teslim
edilmig parasal hareketler, uluslararasi pazarlarda satan ve satin alan, borg
veren ya da borg alan herkes igin giigliikler yaratmaktadir. Ama sonugta
tespit ve iiziintii duyma evresinde kalinmugtir. Diinya ¢apindaki miibadele-
lerdeki merkezi rolii nedeniyle sorunla esas ilgili ulus olan Amerika Birlegik
Devletleri bu konudaki her tiirlii tartismayr reddetmektedir. Amerikan
yetkililer, herhangi bir senedin, hissenin, tahvilin ya da dévizin kotalandi-
nlmasinin daima iyi oldugunu —tabii bunu yalanlayacak olan bir sonraki
kotalandirmaya dek- ileri siiren “etkili pazarlar” tezine katilmaktadir.

Amerika’nin tavr, egemen mali ideolojinin basit bir alt-iiriinii degil-
dir. Dolarin uluslararasi para rolii, Amerika Birlesik Devletleri'nin disa-
riyla olan tiim satin alma ve satiglanim kendi ulusal parasiyla fatura
etmesini saglar. Boylece, ithalat ve ihracatlar iizerinde agirlik olusturan
klasik risklerin birinden korunmug olurlar. Gergekten de, dévizlerin
degeri bir s6zlesmenin imzalanmasiyla 6denip kapanmasi arasindaki d6-
nem boyunca degisir. Eger s6zlesme yabanci ortagin parasinda akdedil-
migse, ulusal alic1 ya da satici, kendi parasi kargisinda bu paranin yiikselig
ya da diisiisii dolayisiyla kayba maruz kalabilir. Ama, Amerikan alic1 ve
saticilar sistematik olarak dolar iizerinden 6deme yaptiklarinda ya da
yaptirdiklarinda risk ortadan kalkar.

Bu 6nemsiz bir avantaj degildir, ¢iinkii Amerikan igletmeleri, boylece,
bu dzgiil riski karsilamaya yonelik bir sigorta bedelinden tasarruf ederler.
Bununla birlikte, bunu, rekabet durumunu tehdit eden paranin agin
deger kazanmasindan kaynaklanan daha 6nemli diger riskle karigtirma-
maya dikkat etmek gerekir. Amerikan igletmelerinin ihracat szlesmele-
rinin dolar olarak kaleme alinmasi, dolar asagiya oldugu kadar yukariya
dogru da dalgalanabileceginden, Amerika Birlegik Devletleri'nin rekabet
giiciiniin garantisi degildir. Dolarin degerlenmesi Amerika’mn emek ve
iiriinlerini kaginilmaz olarak pahalandirir ve Amerikan igletmelerinin



182 KAPITALIZMIN GELECEGI

pazar yitimine ya da yurt digina yaptiklan satiglarda zarara ugramalarina
yol agar. Diinya ¢apindaki bag ekonomik giiciin artan ticaret ag181, parasal
ayricalifinin uluslararas: rekabet igcinde haksiz avantaj saglamadiginin
yeterli kanitimi olusturur.

Amerika'nin kendi parasinin uluslararas: statiisiinden edindigi bir
diger pratik avantaj, ‘yaratti@i paray diinyarun geri kalanina 6diing verme
kapasitesi'nde yatmaktadir. Amerikan para piyasasindaki istikraz orani
-2004 baginda % 1,25- ile 6zellikle tefeci borg rejimine tabi muhtag tilke-
lere uluslararas: 6lgekte verilen borg oranlan arasindaki orantisiz mesafe
dikkate alindiginda, bu zaten hakkaniyetin sinindir: Onemli bir rant,
dolar olarak borg verenlere, bu yabanci parada borglanmak zorunda olan
6diing alanlar tarafindan sunulur. IMF'nin semsiyesi altinda hareket ede-
rek, fonlarina pratik olarak girmelerini saglayan bu tuhaf durumdan yarar-
lanan borg vericiler, ekonomileri yeni ortaya gikan iilkelerin temel borg
parasi olarak dolarin ayricaligindan yararlanabilirler. Ekonomik faillerin
iki kategorisinin, demek ki, bu durumun siirdiiriilmesinde fazlasiyla gikar
vardir: Amerikali 6diing alanlar ile dolar olarak borg verenler.

Ama Amerika'y1 bir an igin kendi ayricaliklan ve giiciiyle bag baga
birakalim. Soru varligini siirdiirmektedir: Diinyay: kat eden giig iligkile-
rinden bagimsiz gikarlarin toplulugu olarak anlagilan diinyanin spekii-
latif bir kambiyo mekanizmas: tarafindan yénetilmesi ya da altin veya
dolar élgiisii gibi hakiki bir kambiyo rejimi etrafinda yeniden diizenlen-
mesi diinya igin daha mu iyidir? Uluslararasi ticari ve mali anlagmalarin
biiyiik kiitlesi tizerinde ulusal bir paranin mantiksal olarak hakli gésteri-
lemeyen tahakkiimiine ahgilabilir mi? Ve, —ilave ama yagamsal bir soru
ise— yeni bir rejim hayal edilebilir ve uygulanabilir midir? Bu, Bretton
Woods ikilemi olarak adlandirilmasi uygun diigen seyi yeniden ele almak
anlamina gelir.

Bretton Wodds Ikilemi

Bretton Woods'un kiigiik tarihi, tipk: Yalta'nin kiigiik tarihi gibi, modern
diinyanin biiyiik tarihine dahildir. Her ikisinin de sonuglan savag sonrast
diinyasin1 yénetmistir. Bretton Woods ve Yalta, elbette ki, bizim G7’leri-
mizin ya da diinya forumlarimizin tersidir. Seattle ve Cenevre soziin
kavsaklari olarak kaldiginda, Bretton Woods ve Yalta, orda alinmig karar-
larin giicii ya da ciddiyetiyle, diinya tarihinin “bellek yerleri” oldular.
Konumuzu dogrudan ilgilendirmesi agisindan, Bretton Woods sistemi,
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Amerikan anlayiginin Keynes'in savundugu Ingiliz anlayigi iizerindeki
zaferinden kaynaklanmugtir.

Bu tartigmayi, orda savunulan fikirlerin giicii nedeniyle yeniden can-
landirmak temel 6nemde géziikmektedir. Keynes ile Amerikan hazine-
sinini savunucusu Dexter White arasindaki entelektiiel gatigma, ortak
bir saptamadan yola ¢ikiyordu: Altin élgiisiinii, genel bir gdzden gegir-
me pahasina da olsa diriltmenin imkéansizlig1, bunun agilmasindaki il-
keyi bulma zorunlulugunu dayatiyordu. Ama, Amerikan tezlerinin avu-
kat1, dolara baglanmug sabit pariteler gizelgesinden yola gikarak Bret-
ton Woods sistemi denen seyi dogurmasi gereken projeyi desteklerken,
Keynes ise, “bancor” denen uluslararast ticari sézlesmelere ayrilmig para
bigiminde radikal bir yenilik 6neriyordu.

Politik yenilgisinden uzun siire sonra, Keynes'in onerisi cazibesini
hala korumaktadir. Bu teorinin yaraticisi, Genel Teori'nin yazan degil de
Amerikan hazinesiyle ilgili devlet sekreteri Dexter White olsaydi, proje-
nin benimsenecegi kolaylikla hayal edilebilir. Bu 6neri devrimci karak-
terini, dncelikle, bancor’'un ulusal paralarin iizerine konuyor olmasindan
ve sonra da, emisyonun ulus-agin bir bankaya emanet edilmesinden almak-
tadir. Projenin 6zgiinliigiinii anlamak igin, en iyisi, bu yiizyll bagindaki
dolarla tek tek kargilagtirmaktir. Dolar, Keynes'in bancor’a vermek iste-
digi uluslararas1 para roliinii de facto edinmig olan bir ulusal paradir.
Dolar emisyonunun bagat 6lgiitleri, Amerika Birlesik Devletleri’'ndeki
faaliyetin, istihdamin ve fiyatlarin kogullaridir. Amerikan igletmelerine,
kendi ig paralarina bagvurarak digaridan satin alma ve satma avantajin
ve Amerikan bankalarina da kendi ulusal merkez bankalarindan 6diing
alabilecekleri bir para iginde digariya borg¢ verme yetisini sunmaktadir.
Bu demektir ki, giiniimiiziin dolari, yerine getirdigi islevler agisindan,
1944 dolan ile Keynes'in hayal ettigi bancor'un toplarmunu temsil etmektedir.

Keynesci 6nermenin biiyiik hedefi, uluslararas: ticaretin atilim yap-
masini kolaylagtirmak igin altin tizerine kurulu sistemi agmakti. Bu anla-
yig iginde, bancor’u basmakla gérevli merkez bankas, riigeym halindeki
ekonomik gelismeleri nedeniyle yabanci1 déviz bakimindan hala yoksul
uluslara, biiyiimelerini hizlandirmak igin 6zgiil uluslararasi bir 6deme
aracina erigme imkim sunmanin temel ve nazik goéreviyle donanmig
oldugunu goriir. Oncelikle, giiniimiizde ekonomileri &ne gikan iilkelerin
borg pazarlarinin oynadigi rolii bu uluslar kargisinda bankanin oynamasi
gerekir. Ikinci olarak, uluslararasi para emisyon bankasimin, bu banka
nezdinde 6diing alan uluslar kargisindaki konumu, ulusal bir merkez
bankasinin kendisine baglh ticaret bankalan kargisindaki konumuyla
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aynidir. Bu iki miilahaza, Keynes'in énerisinin sundugu g¢ikar ve riski
Ozetlemektedir. Uluslararasi miibadelelere daha genig katilim yoluyla
geligmeyi arzulayan uluslar, diinya ¢apindaki biiyiimenin ihtiyaglarnin,
tipk: bir merkez bankasinin ulusal alandaki faaliyeti desteklemeye ¢aba-
lamast gibi dikkate alan tek bir muhataba hitap edebilirler: Bancor reji-
minde, ekonomileri yeni dogan iilkelerin yapisal olarak istikrarsiz ve
talepkar pazarlar kargisinda bagimlilik gériingiisiiyle kargilagmazdik. Bu
bakis agisiyla bakildiginda, son dénem deneyimi Keynesgi yapinin giiglii
bir savunusudur. Buna kargilik, diinya gapinda enflasyonu besleyen ulus-
lararasi paranin agirt emisyon riskine kargi resmi bir garanti olugturmaz.
Ve Amerika Birlesik Devletleri, bu argiimani agir bastirarak, Keynes'in
sadeligi ve tutarhihg1 agikga ortada olan onerisini bir yana birakmayt
bagarmiglardir.

Bancor’u ve onun emisyon bankasini bir yana birakarak bir hata m
ettik? Diinya ¢apindaki miibadeleler iizerinde dolarin anormal ve haksiz
niifuzu yargilandiginda; evet. Odiing alanlarin ihtiyaglarim katlanilir
bir maliyetle diizenli olarak kargilamasini ummasina asla imkén tanima-
yan, uluslararasi borg pazarinin genigleme ve biiziilme seklindeki ardigik
ve ani hareketleri gézlendiginde; yine evet. Yoksul iilkelerin ¢ogunun o
dénemde kendi ekonomik geligmelerini, dig miibadelelere mantikli bir
sekilde agik olan, rekabete ve dzel miilkiyete dayali bir sisteme emanet
etmek istemedikleri gbzlendiginde ise, hayir. Bancor’un, kendisi ile kulla-
nicilarin ulusal paralarn arasindaki degigsimlerden kaynaklanan kambiyo
riskini ortadan kaldiramadigi dikkate alinirsa, hayir. Nihayet ve 6zellikle,
uluslararasi bir emisyon bankasinin kendi iiyeleri tarafindan denetimi-
nin oldukga gii¢ oldugu dikkate alinirsa, yine hayur.

Keynes'e kargi ¢ikan Amerikalilar, emisyon bankasinin, kaginilmaz
olarak, agik veren iilkelerin yonelttikleri taleplerin 6ziind, bu talepler
ister akla yatkin olsun isterse de olmasin, kargilamak zorunda kalacagini
ileri siiriiyorlardi. Bu miilahaza agik veren biitiin ilkeler igin, yoksul ya
da dogmakta olan iilkeler igin oldugu kadar Amerika Birlesik Devlet-
leri'nin ya da Ingiltere’nin bugiin kargilagtig durum gibi, kendi paralan
kendi saticilar1 ve borg verenleri tarafindan kabul edilmediginde ulus-
agint bankanin yardimini talep etmek zorunda kalacak olan zengin iilkeler
icin de gegerlidir. Bu argiimanin bir mahkeme argiimani olmadigy, altin
zorunlulugundan kurtulmug ama ayn1 zamanda da yoksun kalmig yeni
diinya kargisinda megru bir korkunun ifadesi oldugu da digiiniilebilir.
Tipki Amerikan merkez bankasinin uluslararasi pazarlara ilave likiditeler
akitmak igin diinyada deflasyon tehditlerini bundan béyle argiiman ola-
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rak almas: gibi, ulus-agin bankanin da, uluslararas: paray: 6lgiisiizce yay-
mak igin diinya gapindaki ticaretin geniglemesini destekleme zorunlulu-
gunu ileri siirme riski elbette vardi.

Diinya ¢apinda altin stokuna sahip uluslarin, kendi rezervlerini olugtur-
mast i¢in bu stoku yeni bankaya teslim etmeleri gerektigi eklenirse, bu
durumda, degerli maden rezervlerinin esasini elinde bulunduran bir iilke
olan Amerika Birlegik Devletleri'nin temsilcilerinin endiseleri daha iyi
anlagilir. Ve dénemin ekonomik, mali ve politik giiglerinin iligkisi Ameri-
ka'y1 tiim Bat1 diinyasinin fiili hamisi yaptigindan, bu haminin iradesine,
ne kadar katigiksiz ve idealist olsa da bir fikrin giiciiyle boyun egdirilemez.

Zaman iginde iyice gerilere gidildikge, biiyiik politik sorumluluklara
sahip baz1 uzmanlar arasinda cereyan eden Bretton Woods tartigmala-
nnin, uluslararasi ekonomik sistemin gelecegi igin temel bir ikilem etra-
finda hangi noktada déndiigii daha iyi anlagilir: Ya agin hoggoriilii bir
idare riskini goze alarak, diinya gapinda ticari paray1 yaratip altin1 geride
birakmak, ya da 6l¢ii paraya sahip ekonominin bagrinda bir gedik agildi-
gin1 gérme pahasina da olsa, egemen giiciin parasina dayanarak yeni
miibadele rejimini 6rgiitlemek.

Ikilem ¢oziildiikten sonra, altmig yil iginde diinya kayda deger ve
celisik iki evre tarimugtir. Oncelikle, dolann dayanikhiligim garanti et-
mek i¢in Amerika'nin gabalan sayesinde, sanayilegmis iilkelerde yeniden
kavugulmug ve kalic1 refah evresi. Sonra, eski bélgesinden ¢ikmig olan
ama biiyiik paralann sabit olmayan degisimlerine tabi olan ve tarihin
yeni bir cilvesiyle, Amerika Birlesik Devletleri’nin istemedigi Keynes'in
ulus-agin bankacilifinin gecikmig bir cisimlegsmesi halini almig olan
Amerikan merkez bankasinin kararlanna biiyiik ¢lgiide bagh bir kapi-
talizmin bir batip bir ¢ikan genigleme evresi. Yakin dénem olaylan Bret-
ton Woods ikilemini yeniden giincellegtirmistir; ama 1944’de New
Hampshire'in kiigiik sehrinde eski altin rejiminin agilmasini saglamug
olan cevabi ise bize gostermemistir.

Dolar-Sonrasi Dénemi Hagirlamak

Diinyadaki ticari ve mali miibadelelerle ilgili giincel rejim, Keynesgi
6nermenin yeniden canlanmasimi engeller gibi géziikiiyor. Diinyanin
en fazla bor¢ agigina sahip iilkesinin parasi, uluslararasi pazarlardaki
6deme ve istikraz iglevleri iginde rahatlamigtir. Ekonomiyle ilgili her
gozlemci, dolarin baskin halinin iki goriingiiyle kesin bigimde baglantih
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oldugunu saptayabilir: Amerika'nin biiyiiyen ithalatlarimin alttan alta
destekledigi miibadelelerin kiiresellesmesi ile yeni dogmakta olan bazi
iilke ekonomilerinin dolar 6diing alma ihtiyaci. Dolarin egemenligini
agmak, demek ki, Amerika Birlesik Devletleri'nin talebini eksen alan
diinya ¢apindaki serbest-miibadeleyi durdurmay ve uluslararasi sermaye
pazanndan borg para almaya mecbur devletlere yedek bir ¢6ziim sunmay:
gerektirecektir.

Amerikan dig a¢iginin, Amerika Birlesik Devletleri’'nin i¢ pazarina
ihracatta bulunan Asya uluslannin gikara dayali tevecciihii sayesinde
nasil siirdiigiinii gérdiik. Bununla birlikte, bu sekilde beslenen denge-
sizlik, higbir pratik dogrulama olmaksizin dolar olarak kambiyo rezervle-
rinin birikimine yol agar. Kambiyo rezervleri, teorik olarak, uluslararasi
hazine rezervleridir; devletler, dig 6demelerinin gegici giigliiklerine kargt
koyabilmek igin bu rezervlerden destek alabilirler. Biiyiiyen miktarlarda
dolar biriktirmek zorunda olan Amerika Birlegik Devletleri'nin As-
ya'daki bellibagh partnerlerinde higbir sey yoktur. Bu paray: biriktirme-
lerinin nedeni olas1 giigliiklere karsgt koymak degil, bu parayr kambiyo
pazarina geri akitarak, Amerikan pazarina ulagmalarini tehdit eden bir
dolar krizine yol agmalarin1 engellemektir: Kotasyondan sorumlu kambi-
yocular nezdinde Amerikan parasinin hala yararlandig: krediyi siirdiir-
meye boyle katkida bulunurlar.

Dolarin gériiniir giiciiniin dengi, onun temeldeki dayaniksizligidur.
Sonugta bu dayaniksizlik, Amerikan ekonomi ve borsasindaki son kriz
ertesinde ortaya gitkmigtir. Sanli 1990’ on yillarin sonunda, Amerika
Birlesik Devletleri'nin diinyanin geri kalaniyla mali s6zlegmeleri, 6zel
sermaye hareketlerinin egemenligindeydi. Amerikan kamu sektorii den-
gelenmis ya da fazlahga sahip oldugundan, dig agigin kapanmasi, Ame-
rikan igletmelerinin istikrazlar1 ve Amerikan borsalarinda yabanci tasar-
ruf sahiplerinin gergeklestirdigi plasmanlar araciligiyla miimkiin olu-
yordu. Amerikan girketleri yabancilardan borg alirken, New York’taki
hisse senedi pazarlari, goriiniigte tammsiz degerlendirme perspektifleri-
nin ¢ektigi gok sayida sermayeyi kabul ediyordu. Durum tersine dondii.
Amerikan igletmeleri bor¢lanmama politikas: siirdiiriiyorlar, borsalar
Amerikan 6deme dengesine pek yararli olmug sermayeler i¢in miknatis
rolii oynamaya son verdiler; biiyiik biiyiime déneminde bagat olan kogul-
larin kisa siirede ve kalici olarak yeniden olugacagini diisiindiiren pek az
gerekge var. Ulusun dig hesaplarindaki agmazi kargilamasim saglamak
icin kredisini seferber ederek borglu rolii iistlenen, bu arada da biitge
hesap bakiyesi ¢6kmiig olan Amerikan devletidir. Bu durumu 2003 yilinda
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bir Amerikan maliyecisi gu sozlerle tanimlamigtir: “Diinyamin geri kala-
ninin kargt kargiya kaldigi soru, iig y1l 6nce finanse etmesi istenmig olan
seyden ¢ok farklidir. Ug yil 6nce bir 6zel sektér mucizesini finanse etmesi
isteniyordu. Bugiin ise Bush’un vergi indirimlerini ve Irak’a kars1 savagt
finanse etmesi isteniyor.” Amerika Birlesik Devletleri'nin mali bagim-
lihk ag1, yalnizca Amerikah olan ve olmayan 6zel failleri karsi kargiya
getirmekle kalmamakta, Amerika ile Asya’'min kamusal sektorlerini de
karg kargiya getirmektedir. Amerikan ekonomisinin ticari ve mali part-
nerleri kargisindaki bagimhiligi, daha ¢ig bir 151k altinda ortaya gikmak-
tadir; ama bu elbette bir trajedi olarak ¢éziimlenecegi anlamina gelmez.

Pasifik’in iki yakasi arasindaki ticari ve mali miibadelelerin kendi
kendini besleyen mekanizmasi, demek ki, en fazla dig agik veren iilke
parasinin paradoksal hakimiyetinin temel nedenidir. Sagduyu, Amerika
Birlesik Devletleri kargisinda fazlasi olan Asya uluslaninin, dolar olarak
kaydedilmig alacak daglarin1 kendi evlerinde biriktirerek bu dévizi son-
suza dek ellerinde tutamayacaklarini ileri siirmektedir. Bu ticari ve mali
dengesizlikten kaynaklanan kangikliga rasyonel bir ¢6ziimii giiniin birin-
de bulmak gerekecektir. Demek ki, dolar-sonrasina hazir olmak gereki-
yor. Bu durum da, uluslararasi para sisteminin 6zii sorununu uluslararasi
ticaretin ihtiyaglan 1g1ginda ele almayr gerektiriyor. Ama bu ihtiyaglar,
serbest-miibadeleye dogru ilerlemenin iyi kotii siirdiiriilmesine bagl ola-
rak —bu adimlar altinda ortaya gikacak zarar ve giigliiklere ragmen— ya
da biiyiik uluslarin ve diinyanin biiyiik bolgelerinin yeni-korumaciligin
belirleyici ddnemecini gegip gecemeyecegine bagl olarak énemli 6lgiide
degisecektir. Eger miibadeleler, bu ulus ve bélgelerin her birinin bagrinda
biiyiik olgiide baskin bir oranda gergeklesiyorsa ve diinyanin geri kala-
niyla miibadelelerin pay1 tortul bir karakter tagiyorsa, bu uluslann ve bu
bolgelerin kendi ekonomik sorunlarinin parasal yanlarim daha kolay-
likla g6zebilecekleri goze garpar.

Olgii Birimi Coziimii?

Avrupa’'nin parasal birligi nasil degerlendirilse degerlendirilsin, parasal
teknigin dar bakig agisiyla avro’dan daha temel olan, giiglii ticari iligki-
lerle zaten birbirine baglanmig olan ekonomileri temsil eden farkli

2) Ekii'niin ve SME’nin tanim1 ve mekanizmast iizerine bkz. Alain Jean’in pedagojik
sunumu, L'Ecu, le SME et les marchés financiers, Paris, Editions d’Organisation, 1990.
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paralan istikrarh bigimde birbirine baglamay: saglayan bir 6lgii birimi
yeniligini karanlkta birakmig olmasi son derece iiziintii vericidir. Do-
layisiyla, bu yaklagimin tartigmasiz bagarisi, entelektiiel ve pratik olarak
kullanilamamugtir. Bretton Wodds rejiminin ¢6kiisiinden sonra Toplu-
luk iilkelerinin parasinin dalgalanmastyla ortaya ¢ikmig korkung diizen-
sizlige gare bulmak igin Ekii ve SME icat edileli ve uygulanali ¢eyrek
yiizyil oldugundan durum daha da sagirticidir. Avrupa yonetimlerinin
bu durumdan derhal ¢ikardiklan sonug, topyekun esneklik rejiminin
yenilgisi olmugtur. Yalnizca kambiyo piyasalarinin keyfiyetine teslim edil-
mis olan dévizler, rekabet giiciiniin temsilcisi olan ve Milton Friedman'in
teorisine gore, paralar {izerinde tam bir anlagma 6zgiirliigii birakarak
adim adim olugmasi gereken bu denge noktasina asla erigemediler. Yak-
lagik otuz yil sonra tespit hala yerindedir: Uluslararasi rekabet kogullar,
dovizlerin orantisiz dalgalanmalarindan siirekli etkilenmektedir. As-
linda, uluslararas: anlagmalardaki tiim paralar siirekli olarak degerinin
altina ya da istiine gikmigtir. Yogunlagan miibadelelerin gogalttig ticari
ve mali iligkileri altiist eden fiili bir duruma gare bulmaya higbir uluslara-
rast otorite galigmamaktadir.

“Ekii” olarak adlandirlan Avrupa para 6lgiisii, genel kural olarak,
sagirtici bir sadelikte goriiniiyordu. Bu, referans ekonomilerin giiciine bagh
olarak dengelenmis kurucu paralann toplamnin sonucuydu: Olgii birimi
adlandirmas: buradan kaynaklanir. Ama bu basit matematik iglem, pa-
rasal diizlemde nasil olur da 6nemli bir yenilik olabilir?

Saf bir hesap birimi elde etmek amaciyla paralan kangtirmaktan ibaret
hile, yiizyllik parasal 6lgii sorununa pratik bir ¢6ziim getirdi. Ne paralan
6zel bir metaya baglayan altin 6lgiisii ne de partner paralarini gergek dege-
rine baglayan dolar &lgiisii tatminkar ve kalic1 bir referans olugturabilir.
Yapi geregi paralann, onlann miimkiin oldugunca disinda olan ve aym zamanda
miimkiin oldugunca az ¢alkanuli bir seye baglanmasi gerekir. Paralardan ta-
mamen bagimsiz ve gayet istikrarl bir 6l¢ii, tinin bir gériiniimii olur. Bu
safsataya dayali ideale en yakin olarak bulunan sey ekii olmustur. S6z ko-
nusu ekonomilerin agirhgin dikkate alan sabit bir 6lgiiye gore ok sayida
paradan yola gikarak hesaplanmig olan bu 6l¢ii, tiim uygulanma dénemi
boyunca, olabilecek en tatminkar referansi sundu. Béylece Ban Avrupa
iilkeleri, 1979'dan itibaren, miibadelelerinin 6nemli béliimiiniin yapildig
bolgede ayarlanabilir ve sabit bir miibadele rejimi olugturabildiler.

Dogal olarak ortaya gikabilecek her tiirlii kanigikhg1 engellemek igin
sunu da vurgulayalim ki, avro, ekii’niin ve SME'nin zayifliklarin1 agmak
icin hayal edilmig degildir. Bu sonuncular, Avrupa’da parasal bir istik-
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rar bolgesi olugturmaktan ibaret gorevlerini tamamlamiglardir. Her iki-
si de dolarin ve Bretton Woods rejiminin veliahti olarak kabul edilmig-
lerdir, ¢iinkii, yok olmug eski parasal sistemin sagladign istikrari, yogun
uluslararas1 miibadelelerle baglanmig olan Avrupa Toplulugu iiyeleri
yararina yeniden kurmaya ¢aligmaktadirlar. Tersine, avro'nun igin igine
girmesi bir bagka —normatif- felsefedendir; buna gore, paranin birles-
tirilmesine bagl olan kolektif kisitlamalardan yola gikarak ekonomiler
birbirine yakinlagmalidir. Temel hedefi, ulusal paralar arasindaki parite
degisikliklerini ve ulusal para politikalarinin uygulanmasini yasaklaya-
rak, ekonomilerin bagka yollarla, érnegin iicretleri ve kamusal harcama-
lan kisarak uyarlanmalarim saglamaktan ibarettir. Bu hedef bize, 2003
sonbaharinda Avrupa’daki politik yagami renklendirmis olan istikrar
pakt1 {izerine sert tartigmalardan daha iyi bir agiklama sunamaz. Belli
bagli uluslar tarafindan talep edilmis olan, pakt yiikiimliiliiklerinin tar-
tigma konusu edilmesi, ya bir ahlaksizlik olarak ya da saglikh hakikate
geri déniig olarak kabul edilebilir. Ama tartigma, parasal birlige yol agmig
olan inisiyatifin 6ziinii ortaya ¢ikarmaktadir: Parasal zorunluluk yoluyla
Avrupa ekonomilerinin yakinlagmast.

Yine de sorun bundan béyle, Avrupa ekii’sii yok oldugundan, genis-
letilmig bir alanda bunu yenidendiriltme ve diinyanin bagka bolgelerinde
yeniden iiretilebilir bir model haline getirme isteginin gergekgi olup
olmadigini bilmektir. Teknik operasyonun tamamen yapilabilir oldu-
guna hig kugku yoktur; giindelik nasibimiz olan ugucu paritelerin yerini,
ekonomik diinyanin genig bir béliimiinde, nispeten istikrarl paritelerin
alabilecegine de hig kugku yoktur.

Bu evrede bir saptama yapmak zorunludur. Sabit paritelerin yeniden
giindeme gelmesi, dovizler iizerinde pazann yaptigh klasik iglemlerin
terk edilmesi anlamina gelmez. Bir parite ag1 olugturuldugunda, bunun,
pazarin egilim belirtici gérevlerini siirdiirmesini saglayan zayif kapsaml
dalgalanma marjlarina uygun olmasi kaginilmazdir. Onceden-belirlen-
mig marjlar igine dahil olan giindelik kambiyo iglemleri, pazar operasyon-
lan olarak kalmaktadir. Sabit kambiyo sistemi, pazarin onaylamakla go-
revli oldugu muhtemel pariteler iizerine rasyonel bir bahsi temsil eder.
Bu hipotez iginde, kambiyo pazarlarinin iglemleri, son derece spekiilatif
niteliklerini vyitirirler. Dévizler, ticari ve mali anlagmalarin sozlegmeli
aygitlan haline gelebilmek igin Japon SA'y1 ya da Rusya SA’sin1 temsil
eden hisse rolii oynamaya son verir.

Uluslararasi ekii'den yola gikarak istikrarli bir pariteler aginin uygula-
maya konmasina, saglam temellere dayandigini mali piyasalan iyi taniyan
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herkesin kabul edecegi teknik bir kayg da eslik edebilir. Spekiilatif ka-
zang arayiginin motive ettigi kambiyo operasyonlarinin biiyiik gogunlugu,
aslinda, kullanilir paralan tehlikeye atmadan girigilmig, vadeli operas-
yonlardir. Operatérler, belirli bir oranda belirlenmig vadeli dévizler satin
almay1 ya da satmayi vaat ederler. Operasyonun ¢6ziim giinii, arti-degeri
kasaya atarlar ya da eksik-degerin hesabini yaparlar. Bu mekanizma, spe-
kiilasyonun etkisini artiric1 bir rol oynar ve giindelik tutar1 1900 milyar
ya da dengi bir dolara varir. Bu tiir operasyonlan engellemenin basit ve
uygulanabilir bir yolu, operatorleri operasyon tutarinin énemli bir bo-
liimiinii nakit para olarak avans vermeye zorlamaktir. Yalnizca bu ge-
kilde, spekiilasyon kiitlesi sénmiig olur ve istikrarh paritelere geri déniig
kosullan da giiglenmis olur.

Yeni bir uluslararas: 6l¢giiniin yardimiyla sabit paritelere geri doniis,
teknik olarak miimkiinken politik olarak miimkiin miidiir? Ilgili uluslar
mevcutdurumdan tatminolduklar siirece, dolann ya da Asya iilkelerinin
paralannin yeni sisteme katildigin1 gérme umudu pek yoktur. Ama dene-
yimi yeniden kaleme almanin 6niinde engel yoktur; 6zellikle komiinist
rejimlerin diigiigiinden sonra olugmug olan ¢ok geniglemig Avrupa’da
engel yoktur. Gergekten de, diizenek, avro'nun yakin dénemdeki ka-
rarsizliklarina kargilik vermektedir. Danimarka gibi, Isveg ve Birlesik
Krallik gibi Avrupa Birligi'nin baz1 halklar, kendi devletlerinin ve eko-
nomilerinin, idare kogullan onlara hafifge sorunsalli gelen ulus-agir1 bir
paraya bagimli hale gelmesini istememektedirler. Ornegin Avrupa Bir-
ligi'ne kabul edilmig Orta Avrupa uluslan gibi diger halklar ise, tersine,
istemektedirler. Ama s6z konusu ekonomilerin avro uzamina dahil edil-
mesi, para birliginin su anki alan iginde bile yiiriitiilmesi ¢ok gii¢ olan
Avrupa merkez bankasinin diizenleme gérevini iyice karmagiklagtiric
niteliktedir. Akla yatkin ¢6ziim elbette Ingiltere’ye, isveg’e, Danimarka
ve Orta Avrupa'ya, kendi paralarini bir istikrar dalgakiranina demirler-
ken parasal bagimsizliklarini koruyan bir ¢éziimii, yani bir 6lgii birimi
etrafinda bir SME'yi yeniden inga etmeyi benimsetmekten ibarettir.
Tiim bunlar, Rusya gibi —bu ulusun kendi ekonomik atilimin riske atan
kanigikliklari agmay1 nihayet bagardigi durumda- deneyime sonradan
katilabilecek diger uluslara zarar vermeden yapilir.

Hedef, katilmig uluslarin zikredilmesiyle inanabilecegimiz kadar mii-
tevazi degildir. “Iste, uluslararasi ekonominin biitiinii igin yeni kurallar”
demektense, diinyanin paralarin dalgalanmasindan dogmusg diizensizlige
sonsuzca maruz kalmaya mecbur olmadigina bagansiyla taniklik eden,
hayatta kalabilir bir parite rejiminin kogullarin1 ortaya koymak daha
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6nemlidir. Bu paralari, kendinden bagka hedefi olmayan bir spekiilasyon
alanindan gekip gikarmak igin yapilabilecek her ey yapilmalidir.

Avrupa'yla ve bitigik bolgeleriyle sinirh bir uygulama amaciyla 6ge-
lerini yeniden olugturdugumuz prototip zaten kolaylikla yeniden iireti-
lebilir. Diinyanin bagka bélgelerinin, isletmelerin ihtiyag duyduklar
istikrarl ve gergekgi degerleri kendi paralarina saglamak amaciyla bun-
dan esinlenmesini hicbir sey engelleyemez. Asya uluslan kendi paralarn
arasinda bu baglant: kipligini tahayyiil edebilecek durumdadirlar; giinkii
onlarin ihracatlaninin Amerika’nin aynicalikli bolgesine dogru biiyiimesi
bu son yillar boyunca kargilikli miibadelelerinin biiyiik 6lgiide yayginlag-
masini engellemedi. Avrupa'nin yaklagik yirmi beg yildir model olarak
sundugu parasal sisteme bir uygulama alan1 getiren Asya’nin ekonomik
entegrasyonu yavag yavas bigimlenmektedir.

Bu model, birlegmig toprak biitiiniiniin olusumuna vurgu yapan yeni-
korumacilik ilkesine gayet iyi uyum saglar. Bu durumda, ii¢ unsur bu
olusumun ekonomik tutarliligin giiglendirmek igin birbirine yakinlagir:
I¢ ticaret 6zgirliigii, dig koruma ve igletmelerin artan giivenlik kogulla-
rinda yatinmlanini gergeklestirmelerini saglayan parasal istikrar. Yat-
nimlar s6z konusu oldugunda, ticari giivenlik zincirinin korudugu pazar-
lara dogrudan dogruya dahil olmak igin, yerel igletmelerin karar verdigi
yatiimlar ile digardan gelen igletmelerin karar verdikleri arasinda ayrim
yapmanin yeri yoktur. Yeni-korumacilik, serbest-miibadele bolgelerinin
biiyiik ekonomik bolgeler 6lgeginde érgiitlenmesi ile bu bolgelerin ba-
grinda dogrudan yatinm &zgiirliigii ve 6nceki 6geleri taglandirmig olan
parasal érgiitlenme arasinda gok giiglii bir bagdagiklik ortaya gikar. Sayisiz
ekonomik ve politik yoneticinin kekeleyip durdugu tematik bir yana,
ekonominin derin hareketiiizerine temel bir diigiinme ve bu ekonominin
orgiitlenmesinin daimi gereklilikleri, bizi, serbest-miibadeleci projenin
dogurdugu canavardan bagka bir evren tahayyiil etmeye yoneltir.

Kisacasi, 6nerilen ¢6ziimlerin sonucu, isverenlerin hesaplanmu genel cikar
yoniinde etkili kilmak olur. Bu, ideolojik miilahazalardan korunarak iglen-
digi olgiide bir o kadar temel bir noktadir. Igverenlerin hesaplarinin
dogas1 geregi halklarin genel ¢ikarina uygun ya da karsit oldugunu soy-
lememizi saglayan hicbir sey yoktur. Igletme, Weber'in tespitine uygun
olarak, halklarin ihtiyaglarimi kargilamanin normal araci olmayr hig
olmadig1 kadar basardiginda, igverenlerin ve isyoneticilerinin yayilma
tasarilarina devletlerin katilma gerekliligi dogal olur. Ama nasil ki gir-
ketler hukuku ile ekonomik sug ve ihlallerin cezai olarak bastirilmasinin
i¢ kurallarimi saptiyorlarsa, buna simetrik olarak, bu tasarilarin ticari ve
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parasal cergevelerini uluslararasi 6lgekte sabitlemeleri gerektigi de dogal-
likla ortadadir. Bu gorevi iistlendikleri giin, isletme hesaplarini agan bir
cikarin faili ve mutemedi bir devletin hayata geri déniigiine inanmak
miimkiin olacaktir.

Yeni Bir Uluslararasi Bor¢ Rejimi

Biitiin olarak Giiney Amerika’'nin ekonomik olgunluga erigmesini engel-
leyebilecek 6nemli higbir gerekce yoktur. Kitasal cografi haritanin iize-
rine, ticari korumalara uygun diigen biiyiik bir serbest pazar kolaylikla
oturtulabilir. Gergek tehlikeler, yerel sermaye sahiplerinin iktidara kotii
destek verdigi her devletin iginde ve diginda, asalak bir maliyeye gelip
carptig1 noktada mevcuttur. Bélgenin bilegenlerinin ekonomik ve mali
istikrarsizligy, biiyiik kolektif tasarilari dinamitleyen genel bir belirsizligi
de kendisiyle birlikte pesinden siiriikler. Ama, yerel halklarin inanilmaz
direnig kapasitesini bilenler, Giiney Amerika kitasinin, kendisini saran
mali korseyi ¢ozdiigiinde daha genig ve daha diizenli adimlarla ilerleye-
bileceginden bir an bile endige etmezler.

Bu iiziintii verici durumdan kaynaklanan diigiince, ilgili uluslari kendi
yazgilarina terk eden diigiinceden farkli, tek bir yenilik¢i Snermeye yol
agmugtir. Borg verenler kampinin temsilcisi olan uluslararasi finansér-
lerin, dikkate deger bir ¢6ziim dnerisinde bulunmalar1 yeni bir olgudur.
Bu ¢6ziim, giigliik igindeki Latin Amerika iilkelerinin tam da iginde
bulundugu durum olan, ¢ok sayida borg vereni tehlikeye atan iflaslara
care aramak iizere on dokuzuncu yiizy1l sonunda Ingiliz maliyesi tarafindan
tasarlanmig semay1 yeniden ele almaktan ibarettir. Zoraki dayarnisma hiik-
mii'diir s6z konusu edilen. Odiing alanlarin iflasi durumunda, kargilan-
masi gereken alacaklarin ¢ogunlugunu temsil eden borg verenler, borcun
yeniden yapilandirilmasi planina girigebilirler ve 6nceden onaylarini
almadan, borg verenlerin azinliktaki kesimini de buna dahil edebilirler.
Bir anlamda, biiyiik borg verenler, uluslararasi sermaye pazarinin borg
verenler toplulugunun temsilcisi olarak kabul edilirler. Bu, daha koklii
bir fon iglemi olmadiginda dikkate alinmasi gereken egemen iflaslarin a
posteriont ¢dziimii igin bir taslakur.

Bu hiikmiin yerine getirilebilirligi yine de agikardir. Bagina buyruk
iflaslardan gikigta IMF'nin fonlarina erigmek igin IMF'nin koruyucu
roliine su ana dek bel baglamig olan biiyiik borg vericilerin kokli bir
davranig degisikligine gitmesi gerekir: Yeni hiikmii kabul etmek, kendi
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mali gikarlarina daha az uygun yeni bir oyuna girmelerini gerektirir.
Durum béyleyse, iflas eden iilkelerle girigilen pazarliktan uzak tutulan
diger borg vericilerin, ekonomileri yeni dogmakta olan iilkelerin borg
pazarindan tilymelerinden gekinebiliriz. Varsayim ne olursa olsun, hiik-
miin uygulanmaya konmasi, borg verenlerin irrasyonel davranmiglarinin
ortaya koydugu temel soruyu cevapsiz birakir. Gergekten de, her krizden
dnce ve sonra saptanan, sermayenin agiri bollugu ile kithg arasinda
salinan pazarin bu rakkasi hareketlerini engellemek igin ne yapmali?
Ozellikle de —uluslararasi pazarin kisa keyif dénemleri harig— bu borglara
bagl agir1 oranlara gare bulmak igin ne yapmal??

Bu teknik 6neri bir yana birakilirsa, Asya ve Rusya krizlerinin erte-
sinde bolca gelistirilen diigiinceler, hem pazarlar kargisinda hem de 6diing
alanlarin iflaslarimi 6rterek “moral rastlanti”y1 beslemekten suglu IMF
kargisinda, suglama evresinin 6tesine gecemedi. Ama krizlerden sonra
savcilik rolii oynamak asla iyi bir yéntem degildir. Bu, istisnai durumlarda
yine de biiyiik bir agiklikla ortaya gikan bir sorunun dile getirilmesi
kargisinda gogu zaman hissedilen giigsiizliigii itiraf etmek demektir: para-
sal bolluk dénemlerinde devletlerin istikraz agliklarin1 késteklemek,
borg verenlerin tamahkarhgina hakim olmak, egemen borglarin diizgiin
idaresini garanti etmek. Oysa, mali teknik, bu tiir durum igin basit ve
eski bir regeteye sahiptir: sigorta-kredi. Bu, édiing alanin édeyememe
riski kargisinda borg vereni giivenceye almaktan ibarettir. Buna kargilik,
6diing alan kendisine klasik bir borcunkinden daha uygun kredi kosullar
sunuldugunu goériir. Ekonomik ve mali uzmanlarin, sorunun verileriyle
tam1 tamina uyugan bu sigorta ¢6ziimiinii diigiinmemig olmalan gagirtict
goziikmektedir.

Belki de bunun yapilamamasinin nedeni, Uluslararasi Para Fonu'nun,
ayn1 amagla, zimni giivence vericilik geklindeki simetrik ama sonugta
karsit yonde bir rolii iistlenmig olmasidir; ve bu aligkanlik bir kez edinil-
diginde, bu rolde sebat etmekten bagka care yoktur. Ne olursa olsun,
giivence ¢6ziimii bir tiir gergeklikle kendini dayatir géziikkmektedir. Mek-
sika'nin 1995 yilindaki iflasin1 agmasim saglamig olan Brady Plan1 dene-
yimindeki mantiklihigina dair ikna edici bir kanit bulunabilir. Bu plan,
Meksika'nin tahvillerini, ok daha giivenilir olarak degerlendirilen Ame-
rikan hazine tahvillerine dayandirarak giivence altina almaktan ibaretti.
Diizenleme fiiliyatta Meksika devletine, iistlenilen tahvillerin tutarina
denk bir 6deme giicii saglamaya vardi. Hedeflenen ve fiilen erisilen nihai
hedef, fazlasiyla masrafh bir borcu yeniden finanse etmek igin Meksika
hazinesinin ¢ikardig: tahvillerde bir maliyet indirimi elde etmekti.
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Uluslararasi Para Fonu'nun Yeni Giysileri

Demek ki, dogmakta olan iilkelerin ihtiya¢ duydugu yeni egemen borglar
rejiminin bagin1 gekmesi gereken sey, Brady Plani’'nin ruhudur. Ulus-
lararast Para Fonu bunun diizenlenmesini saglamalidir. Gérevi, ulus-
lararasi sermaye pazarina girmeyi ve bu devletlerin ekonomik kapasitesi
agisindan akla uygun olarak degerlendirdigi istikrazlarin tutarin sa-
bitlemeyi arzulayan devletlerin ihtiyaglarin1 6nceden incelemektir. Bu
plan baga kondugunda, béylece, su ana dek yerine getirmedigi ilimlilag-
tirict eylemi de 6diing alanlar iizerinde uygulayabilecek durumda olur.
Dogrusu, ddiing alan birinin, pazara ayricalikli oranlara sahip olarak
girig talebinin Fon'un garantisi sayesinde gergeklestigini bildigine gére,
Fon’un buyruklarina uymamasi pek miimkiin gériilmemektedir. Ciinkii,
6diing alanlara sunulan garantinin simetrik etkisi, bor¢ verenlerin
Fon'un kabul etmeye hazir olmadig1 (6rnegin tahvil basan iilkenin ya da
igletmenin tercih ettigi istikraz parasi dolarsa eger, dolar olarak istikrazda
bulunulan pazarda en iyi kotalandirilmig devletlerin tahvillerinin iki
ya da ii¢ puan iizerinde faiz) iicretlendirme egiklerini agmasin1 engelle-
mektir: Diigiiniilen prosediire gére Fon, baglanacak akde uzak bir garantér
olarak degil, mali pazarliga fiili bir miidahil olarak katilir. Ekonomileri
yeni dogmakta olan iilkelerin bor¢ dongiisii kirilabilir ve uluslararas
sermaye pazarinda yeni bir ¢ag agilabilir.

Bununla birlikte, bir an igin seytanin avukatligin1 yapalim. Yeni giy-
sileri igindeki Uluslararasi1 Para Fonu, Keynes'in hayal ettigi bancor emis-
yon bankasiyla baz1 ortak &zellikler sunmaktadir. Dolayisiyla Fon'un,
kendi garantisini fazlasiyla cémertge dagitarak gorev alanini agtigini
gormek gibi nesnel bir risk de vardir. Ulus-agin 6rgiitii denetim sorunu
varligini siirdiirmektedir. Yine de 6yle gozitkmektedir ki, yeniden tanim-
lanmig bir goreve yatinm yapmig olan Fon'un roliinii agin hoggoriilii
uygulama riski, sinirsiz bir para basma yetenegine sahip bir borg verenin-
kinden son derece daha az olur. Yenilenmig Fon, yeni 6deme araglar
yaratmayacaktir. Onun eylemi, giivence altina aldig1 riskleri belirli bir
sinir i¢inde tutma zorunluluguna tabidir. Ciinkii giivence-kredi prose-
diiriiniin iki veghesi siki sikiya birbirine baghdir: Bir yanda, Fon'un
garantisiyle dagitilan istikrazlarin sinirlandirilmasi, diger yanda, borg
verenlerin bu garantiyi yitirme riskine girmeden talep edebilecekleri
oranlarin siirlandirilmasi. Onerilen diizenleme sonucu, Fon, édiing
alanlar ile borg verenler arasindaki pazarligin hakemi konumuna yer-
lesir; 6yle ki giivence altina alinan miktarlar, istikrazlarin kalitesini
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tehlikeye atmadan biiyiiyemezler ve diisiik oranli bir paraya erigme ga-
rantisini azaltirlar. Béylece Fon yoéneticileri, dogmakta olan iilkelere
borg verme rejiminin —ki giiniimiizde biiyiik bir karigiklikla iglemektedir—
rasyonellegmesini dayatmanin imkanlarina sahip olurlar. IMF'yi finanse
eden iilkeler de, kendi agilarindan, kurtarici roliinii istemeye istemeye
oynamaya onlan artik zorlamamas: gereken yeni bir prosediirden biiyiik
avantaj saglayacaklardir. Mevcutzimni giivence mekanizmasi 6diing alan-
lar1 ex post [geriye doniik olarak igleyerek; ¢.n.] sorumsuz kilmakta, borg
verenlerin tamahkarhigin kériiklemekte ve sonug itibariyla, IMF’ye fon
saglayanlari, yine onlarin zararina igleyen uluslararasi bir istikraz sistemi-
nin zararin yiiklenmeye zorlamaktadir. Tersi yondeki, ex ante [ileriye
doéniik; ¢.n.] giivence mekanizmasinin fon saglayicilari, (eylemi, tiim
failler —6diing alanlar, borg verenler ve biiyiik kurumsal giivenceci- tara-
findan yeniden okunabilir olacak) bir olugumla ilgilenmeye yéneltmesi
son derece ihtimal dahilindedir.

Yeni dogmakta olan iilkelere borg sisteminin bu yenilenmesinin do-
layh olarak yarar saglayan bagka etkileri de 6ngoriilebilir. Fon'un getirdigi
giivenlik, ulusal tasarruf sahiplerinin kendi devletlerine ya da igletme-
lerine borg vermesini engelleyen giivensizlik ortamim degigtirmeye elve-
riglidir. Uluslararasi biiyiik haminin miidahalesiyle kaygilarindan kurtu-
lan yerli tasarruf, ulusal pazarlarin yolunu yeniden bulabilir; kamusal
hazinelerin ve yerel igletmelerin istikraz kogullarina agamali geri doniig
kolaylagabilir. Bu varsayimin gergeklesmesi, giivence altina alinmig ol-
masa da muhtemel goziikmektedir. Giiven, gergekten de, ekonominin
normal psikolojik durumudur. Latin Amerika devletlerinin kurbanioldu-
gu giivensizlik, ulusal ekonomik faillerin etkin bir béliimiiniin patolojik
bir davranig bigimini belirtmektedir. Buna son vermek igin, basarisiyla
bozguncu ortami dagitan plam ad hoc yaratmak genellikle yeterlidir.
Latin Amerika'nin istikraz kogullarini1 6nceden rasyonellegtirmesinin
otesinde, Fon’un giivence veren yeni eylemi, kendi devletlerini gu ana
dek uluslararasi pazarda agagilayici ve tehlikeli dilenci konumuna yer-
lestirmis olanlarin giivenine geri doniigiin kogullarini oturtmay: da he-
deflemelidir.

Bu evrede dolarin roliinii unutmayalim. Onerilen reformun dolayh
bir diger etkisi, kurumsal sigortacinin onayyla birlikte, kendi istikraz
paralann daha 6zgiirce segme yeteneginin 6diing alanlara bu sekilde sunul-
masindan kaynaklanir. Para ¢ikaranlarin dolardan bagka paralan engel-
lemesini ya da 6rnegin, uluslararas: para biriminde gikarilan senetleri
ve Ozellikle bagka yerde 6viilen, ekonomik alana 6zgii ‘birim élcii’yii paralel



196 KAPITALIZMIN GELECEGI

olarak endeksleyerek kendi paralarin1 segmesini higbir sey engellemez.
Fon'un miidahalesi, 6diing alanlara, dolarin ve New York merkez banka-
sinin yeniden-finansmanina erigim imkani saglayan bankalarin egemen-
ligindeki dogmakta olan iilkelere, uluslararasi borg pazarinda sahip olma-
diklan bir 6zgiirliik derecesini sunmaktadir. Bu varsayim da ihtimal dahi-
lindedir.

Uluslararasi Para Fonu'nun yeniden yoénlendirilmesi, igsel igleyisi
kaydeden kurallarin yeniden ele alinmasina eglik eder. Bretton Woods
ruhuna uygun olarak, Fon, uluslararas: ticarete katilmig uluslann dig
hesaplarinda denge amaciyla faaliyet yiiriitmelidir. Bu yonlendirme, ilk
kurucu iiye olan ve fiiliyatta da, yénetici mercilerin bagrinda veto hakkin
kendine atfetmig olan Amerika Birlesik Devletleri tarafindan isten-
migtir. Son altinig yilin ekonomik tarihinin zikzaklari, yine de, Fon igin-
deki bu baskin giiciin diinya ¢apinda bag borglu olmasina yol agt1. Egemen
iflaslarin kurbani olan iilkeler, demek ki, nesnel olarak gezegenin sirtin-
dan geginen ekonomik bir giiciin iyi niyetine muhtagtirlar. Asya krizi
evresi, bu geliskiye siddetli bir seyir vermigtir. Normal zamanlarda Ame-
rika Birlegik Devletleri'yle ticari iliskilerinde agik veren yardim géren
iilkeler, en fazla borglu ulusun onayini talep etme zorunlulugu iginde
bulunurlar.

Herkesin bu olaydan alabilecegi ahlak dersi, miidahale tarzinin dénii-
simiine paralel olarak, Fon'un iiye devletlerinin hak ve gérevlerinin yeni-
den gozden gegirilmesine gagn yapar. Amerika Birlesik Devletleri’nin
Fon’a kattig1 para, kendi iiretim degerlerinden alinmadigina gére, onlara
ait bir para olarak kabul edilemeyecekken, Fon'da Amerika Birlegik Dev-
letleri’ne bagat bir rol vermenin anlami nedir? Ekonomisi teknik olarak
iflas durumundaki bir devletin himayesi altina bir kurumu yerlegtirmenin
mantig1 nasil kabul edilebilir? Fon'un egilimi bile, dig miibadelelerinde
belirgin ve kalic1 agiklar veren iiye devletlerin oy haklarini geri almaya
yoneltmemeli midir? Sonug olarak, diinya ticaretinde énemli bir paya
sahip olan Fon iiyelerini, GSMH’lerinin belli bir yiizdesine esit bir ticari
ag1g1 kalict bigimde agmamalarini buyuran gergek bir istikrar paktina
katmak gerekmiyor mu? Bu temel yenilik, savag sonrasi ekonomileri
raylar iizerine oturmaya yardim eden bu sorumlu Amerika’nin esinledigi
Bretton Woods ruhuyla yeniden bag kurmaya ve béylece, kendi ticaret
agiginin ve parasal ayricaliginin tepesinden diinyaya meydan okuyan,
ihmalkéar ve kiigiimseyici 6teki Amerika'ya tapinmaya son vermeyi ge-
rektirir. Yinelenen agiklar1 nedeniyle oy hakkindan yoksun uluslarin
Fon'un masraflarin1 paylagamayacag: dogaldir.
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Uluslarn ticari ve mali iligkilerini ele alig tarzimizda énemli bir reviz-
yon kendini dayatmaktadir. Yeni ekonomik giiglerin atiliminin ve daha
eski uluslann giiciiniin azalmasinin, ama dzellikle de Amerika’nin ekono-
mik konumlaniginin tersine dénmesinin birkag on yil iginde gergekles-
tirdigi altiist olusun gerektirdigi bir revizyondur bu. Amerikan ekono-
misi, kaynaklarini ve becerisini diinyanin geri kalanina getirdiginde ve
parasi uluslararas1 ddeme sistemine demir atmak igin dalgakiran olarak
hizmet ettiginde, ancak o zaman Amerika Birlesik Devletleri'nin Para
Fonu’ndaki bagat rolii dogrulanmug, hatta zorunlu olur. Bu basat rol, kendi
ayncaliklanm saglamlagtirmak igin, ihracatgi uluslarin Amerikan pazanna
biiyiik 6lgiide bagiml olmasina dayandig1 élgiide bir rahatsizhk yaratir.
Orgon’unevine kabul edilen Tartuffe, ahlak dersi vermek igin ev sahibinin
sofrasindan yararlantyordu: Ustiinliigiini, midesinin ihtiyaglarini evinde
kargilayarak beslendigi kisiye verdigi onurdan aliyordu. Amerikan giicii-
niin bu yiizyil bagindaki fiili durumu budur; tiiketimini kargilayamadig
olgiide uluslararasi kurumlarda daha da kiistahlagmaktadir. Buna son
vermek i¢in de IMF’ye yeni giysiler giydirmeye ¢abalamak gerekir.

Biiyiimenin Engeli: Cagdas Borsa

Doksanl yillarin sonundaki “boom”un ardindan meydana gelen hileli
iflaslar, yarin tekrarlanmayacak yol kazalan degildi. Enron’'dan,
World.Com ve digerleri'nden sonra, hala 2003 ve 2004'te, iki biiyiik skan-
dal, New York Stock Exchange’in bagkaninin kendi arpaligina bagladiga
tam bir israf niteligindeki iicretin ve “yardim” fonlan yéneticilerinin
kigisel gikarlar1 ve destek gordiikleri sirketlerin gikarlar igin bagvur-
duklar1 kur manipiilasyonlarinin sonucunda ortaya gikt1. Demek ki, skan-
dallar ertesinde dogmug olan kugku ortami, baskici yasalarin giiglenme-
sine ve yiiksek gorevlilerin artan uyanikhigina ragmen varligim siirdiir-
mektedir. Mahk{m edilebilir olaylarin en nesnel taniklari, borsay: ahla-
kilestirmenin giigliigiiniin bilincine vardilar. Sakinimli ve namuslu fail-
lerin hareketlendirdigi yeni bir hisse piyasasinin dogdugunu gérme gans
umulandan da azdir. Zaten, bu 2004 yilinda ortaya gikan, birbiriyle uyum
icindeki bir dizi igaret, borsa pazarlarinin, dzellikle de Amerika Birlegik
Devletleri’ndekilerin, 2000, 2001 ve 2002 yillarinda felakete yol agmig
olan uygulamalara yeniden giristikleri tahminini giiglendirmektedir:
Hissedar igin deger yaratilmasi, Amerikan merkez bankasinin hayir
duasini da alarak, hig olmadig1 kadar megrulagmugtir; yeni bir kaynagma
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ve satin alma dalgas1 baglamigtir; yeniden hisse senedi alimlarindaki
artig genel kural olma yéniindedir.

Sonug olarak, Sarbanes-Oxley yasasinin ve ufak tefek degisikliklerle
ikinci kez yinelenen igletme yonetim kurallarinin, borsa sapmalarinin
gerektirdigi fon degisikliklerine yol agtipr hayalini beslemekten kagi-
nalim. Burada, Sovyet yurttaglarinin, Glasnost ve Perestroika'yla kargi-
lagtiklarinda tanik olduklar seyin huzurundayiz: Eski sistemin gerge-
vesinin yeniden gizilerek, faillerin temel geligkilerle kapigtirilmasi. Can
cekigmekte olan Sovyet sistemi nasil ki kolektif miilkiyete dayanarak
kendi tretici giiglerini geligtirebilecegine inanmigsa, mali sistem de,
hissedar igin deger yaratma ilkesinin 6nceligini yeniden ileri siirerek,
bir an igin kosteklenmig niyetlerini gergeklestirebilecegini ummaktadir.
Uygun sorumluluklardan yoksun faillere —bir yanda planlayicilar, diger
yanda borsa fonlan- iiretim diinyasimin tabi kihnmasina dayah sistem-
lerde, ahlak ve akil adina radikal bigimde reform yapma niyeti her iki
tarafta da bulunuyordu ve hala bulunmaktadir. Bir sonraki mali talihsiz-
ligin kesin kogullar1 ve 4m1 aklin ve hayal giiciiniin kapsami diginda
kalsa da, igleyisi yeniden gagkinliga yol agan bir pazarda énceki talihsiz-
ligin nedenleri hala yiiriirliikte oldugundan, bundan kaginilmas: giig
goziikkmektedir.

Ekonomiler iizerinde borsalarin tahakkiimiine son vermeyi savunan
gerekgeler —tamamen olgusal temelde bir 6zet ¢ikarilsa bile— son derece
boldur. Borsalar, kolektif tasarruf fonlarimin kotalandirilmig girketler
aleyhine asalak bir tavir sergilemelerini saglar; ekonomik 6lgiitlerden
yola gikarak igletmelere atfedilebilecek degeri 6nemli 6lgiide deforme
ederler; merkez bankalarina emanet edilmig olan temel diizenleyici
gorevi tehlikeli bicimde i¢inden ¢ikilmaz duruma sokarlar; kolektivite
tarafindan muhasebelegtirilemeyen 6nemli genel harcamalara yol agar-
lar; yarg: gérevlilerinin uygulamada silahsiz kaldig1 bu suglari, yeni kati-
lanlarin iglemesine sayisiz vesile olustururlar; yasamsal girketlere kargt
diigmanca saldirilar1 ve uluslararasi rekabette stratejik konum iggal eden
isletmelerin zararina dezenformasyon faaliyetlerini kolaylagtirirlar.

Borsalarin konu oldugu elestirel degerlendirmede, deyim yerindeyse,
asla gorilmeyen bu iki veche iizerinde durmamaiza izin verilsin.

Oncelikle, giiniimiizde para politikalarina yapilan vurgu, bir bilinglen-
menin ifadesidir. Tiim ekonomi, merkez bankasinin kararlanna derinden
bagimh hale gelmigtir. Dolayistyla bu kararlarin agik ve mantikh 6lgiit-
lerden yola gikarak alinmasi gerekir. Merkez bankalari, bundan béyle,
yalnizca ahgildik fiyat ve iiretim 6lgiitlerini, igletmelerin ve ailelerin
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borglanma olgiitleriyle birlikte dikkate almayr degil, gayri menkul ve
mali aktiflerin fiyat 6lgiitlerini de dikkate almak zorundadir. Tokyo ve
New York’ta dogan mali balonlar nedeniyle, Japon Merkez Bankasi'min,
ardindan da Amerika Birlegik Devletleri Merkez Bankasi'nin kargilagtigi
giigliikleri de siras1 geldiginde gordiik. Bu tiir gériingiilerin, merkezinde
bu bankalarin bulundugu ekonomilerde yol a¢tig1 riskin bilincine agikga
varirsak, borsa sermayelegmesinin sonsuz atilimina sevinmeye daha az
egilim gosteririz. Ustelik bu atilimin, igletmelerin kapitalistik giiclenme-
sini yansitmadigin1 da bugiin artik bilmekteyiz.

Clinkii, bir merkez bankasi igin, kelimenin tam anlamuiyla biiyiimeyi
ve bunun yol agtig istihdamlan tehlikeye atmadan bir borsa balonuna
engel olugturmak neredeyse imkénsizdir. Yiizyilhin son geyreginde borsa-
larin fiili yiikselisi, béylece, cagdag ekonomik diigiincenin merkezinde
yer almas1 gereken ‘para politikast ikilemi’'nin kékeninde yer almaktadir.
Ya mali balonlarla, iglerinde barindirdiklan deflasyon riskini kovmak
iginirrasyonel de olsa miicadele edilmelidir; ya da biiyiime, a priori saglikh
ekonomik temellere dayandig siirece buna aligilmalidir. Bununla birlik-
te, merkez bankalari, mali iglevlerinin sona ermesinden beri daha bir
istilacilagmig borsalarin gelisiminden kaygi duymadan hareket ede-
bilirlerse, bu ikilemden kurtulmus olurlar.

ikinci olarak, bu islevin yok olmasi, borsalarin ve eklentilerinin igleyi-
sinin ekonomiye yiikledigi genel masraflar1 dikkate almay: zorunlu kilar.
Ulusal muhasebede bu rakamlar goriilmemektedir. Bununla birlikte, iki
degerlendirme lgiitiine sahibiz. Oncelikle, her tiirden borsa operatériine
ticret, prim, komisyon gibi farkli bigimlerde verilen iicretlendirmeler,
bu gorevlileri iicret piramidinin sivri ucuna yerlegtirmistir. Sonra da, bu
sekilde ticretlendirilen ¢aligmanin 6zii, borsa stoklarini kendine déndiir-
mektedir. Borsa, iiretim zinciri boyunca maddilegen maliyetlerden,
dogasi geregi son derece farkli borsa iglemleri maliyetlerine yol agar. Satiga
elverisli stoku gecikmeden piyasaya siirmekle gérevli biiyiik bir maga-
zamn sorumlularinin kargisinda, borsa piyasasinin operatérleri, o meghur
“hissedar igin deger yaratma”y1 bagarmalan kaydiyla, borsa iglemlerini
artirabilirler. Béylece borsa, diizgiin igletme yonetiminin dayanaklarin-
dan biri olmug olan maliyet hesabindan kagmig olur.

Iyi de borsadan hala beklenebilecek olan ekonomik hizmet nere-
dedir? Borsanin varlik nedeni nerededir? Animatorlerin, mali dogmalar
adina ekonomik temellerini dinamitledigi bir kurumu tartigma konusu
etmenin, borsalardan vazge¢menin nasil miimkiin olabilecegini gérme-
nin vakti gelmedi mi?
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Bir Viktorya Dénemi Kurumundan Kopmak

Mevcut haliyle kapitalizmin gayet belirgin ¢ikan iginde kabul edilmesi
ve derinlegtirilmesi gereken fikir gergekten de budur. Borsalara yonelik
itiraz, sistemin ahlaki olarak yeniden silahlandirilmasini degil, su pratik
hedeflere varmay1 amaglamaktadir: igletmelerin ve galiganlarin verimli-
ligini suiistimal ederek sémiirmeye (ki bu, temel ekonomik dengeler
i¢in tehlikelidir) son vermek; rekabetin ¢etin evreninde daha serinkanl
davranabilmek igin igletmelerin ihtiyag duydugu karar alma 6zgiirliigiinii
isletmelere iade etmek.

Borsadan ya da en azindan ¢agdag borsadan kopmak, kokeni ve 6zii
geregi Viktoryen olan bir kurumdan kopmaktir. Eski altin olgiisiine
yeniden baglanmay: kimsenin ya da hemen hemen kimsenin diigiinmii-
yor olmast ve herkesin ya da hemen hemen herkesin borsayi zorunlu bir
sistem olarak, hatta kapitalizmin tarihsel 6ziinii temsil eden merkezi bir
kurum olarak gérmesi 6zellikle sagirticidir. Ciinkii her iki kurum da
Viktorya dénemi kapitalizminin diinyasina aittir. Ve her ikisi de 1930'lu
yillarin ekonomik kiyameti tarafindan kékten tartigma konusu edilmigtir.

Alun odlgiisiiniin terk edilmesine yol agmig nedenler iizerinde uzun
uzun durmanin geregi yoktur. Dolagimdaki kagit paranin altinla kargilan-
ma zorunlulugu, ikinci sanayi devriminin kaynaklarini igletebilmek igin
ekonomilerin giderek daha fazla ihtiyag duydugu para hacminin biiyiime-
sine engel oluyordu. Altin élgiisii, giizel ama agin bir retorik esinle “bar-
barlarin kutsal kalintis1” degildi gergekte, ¢iinkii degerli maden artik
esas 6deme aracidegil, gergek araci olan kagit paranin teminatiydi. Buna
kargilik, tipki buhar makineleri gibi, fabrika ve ilk buharli gemiler gibi
Viktorya donemi kapitalizmine 6zgiiydii. Ayn1 zamanda, mali ayricalik-
larin1 korumug olan aristokratlardan, ticarete atulmig burjuvalardan ve
daha miitevaz rantiyelerden olugan, ayrilmasi gii¢ bu bilesime, dénemin
miilk sahibi siniflarina en uygun geydi. Ama on dokuzuncu yiizyil sonun-
dan itibaren, hem altin teminatinin kisitlamalarina, hem de ekonomik
biiyiimenin gerekliliklerine boyun egmek giiglesmisti. Bununla birlikte,
siddetli 6liim tehdidi altindaki kapitalizmin altina baghliktan kurtul-
maya cesaret edebilmesi igin Biiyiik Depresyon gerekti.

Biiyiik Depresyon, altina dayali para sistemine nihai olarak son ver-
menin yani sira, borsalarin, bugiin topladiklariyla kiyaslandiginda nispe-
ten diigiik bir tasarruf kitlesini toparladiklari bir donemde, degerlerin
kamusal kotalandirilmasi sisteminin sakincalarinin ikna edici bir kani-
tin1 da temsil ediyordu. Borsanin ¢6kiisiine yol agan kogullar, adin1 koy-
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dugu tespitten daha az 6nem tagimaktadir: Bir borsa balonunun denetim-
siz ortaya gikigt ve ardindan da bunun potansiyel patlamasi, ekonomileri
deflasyon tehlikesine maruz birakir. Bu tespiti bulup gikaran ve ekonomi-
lerinin —borsadan bagimsiz olarak— giiglii bir sekilde yeniden ¢aligmaya
baglamasini gézleyen kapitalist iilkelerin politik yoneticileri, savagtan
sonra, Cromwell’cilik oynayabilir ve kuyruk gibi pegsinden gelmesine
rapmen yine de potansiyel olarak tehlikeli bu kurumu kapatmaya karar
verebilirdi. Bu yéneticiler, kesinlesmig bir ifade olmasa da, giiniimiiz
dilinde kendilerini s6yle ifade edebilirlerdi: “Borsaya énlem ilkesi uygu-
layalim ve kapatalim!”

Buna kararh olmamalan iki gekilde agiklanabilir. Oncelikle, borsa,
her tiirlii temel iglevi yerine getirmekten vazgegerek, kendini unuttur-
mugtu. Yeniden inga ya da ekonomilerinin atiimi diginda higbir geyle
ilgilenmeyen hiikiimetlerin 6niinde, borsa sisteminin yerine bagka mali
mekanizmalaryerlegtirmekten daha acil igler vardi. Sonra, burjuvasoylar
nedeniyle, politik yoneticilerin, i¢inden giktiklart toplumsal diinyayr
en iyi temsil eden kurumlardan birini ortadan kaldirmakta fazlasiyla
tedirginlik hissetmis olduklarini da kabul etmek gerekir. Genigleme yolu
tizerinde engel olugturuyor goériilen altin 6lgiisiinden farkh olarak, geri
plana atilmig olan borsa, Biiyiik Depresyon felaketine katkisina ragmen,
tartigma konusu olmamigti. Boylece, altin 6lgiisii yavag yavag gegmige
kanigirken, bir diger en yetkin Viktoryen kurum olan borsa, varligini
siirdiirmeyi bagarmig, sonra da, yeni kogullar sayesinde, Ekim 1929
¢okiintiisiine yoneltmig olandan neredeyse hig farkli olmayan bir atilim
gegirmigti.

Artik vakti geldi. Bir gérevin avantaji ya da 6nemli kazanglar umu-
duyla borsa sisteminin korunmasindan dogrudan gikarn olmayan her
bir kapitalist diinya yurttasi, igletmeler ile bunlarin sermayelerini elle-
rinde tutanlar arasinda yeni tiir bir iligki orgiitleme geregini hissetme-
lidir. Daha iyi bir igletme idaresi adina érgiitlenmig yeni kurgunun, elesg-
tirel ruhunu uyguladigi siirece bu yurttag: ikna gansi hig yoktur. Onda
hala eksik olan gey, mevcut sistemin 6tesini hayal etme kapasitesi yok-
lugudur.

Bu “6te”, esasen sirketler ile hissedarlar: arasindaki iligkinin eksiksiz
bigimde yeniden ifadesinden geger. Buraya varmak igin, yoktan yeni
kurumlar yaratmaya gerek olmaz: mevcut kurumlan yeniden-yonlen-
dirmek yeter. Ciinkii gelismis ekonomiler, cogunlukla, isletmelerin da-
yaniklihgini ve ekonomik geligmenin siirekliligini tegvik etmek amaciyla
bagka tiirlii kullanilmay1 gerektiren bol mali kaynaga sahiptirler.
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Kitlesel Tasarruf Sirketi

Kamusal otoritenin dogrudan eylemiyle ya da kotalandirilmig igletmele-
rin hisse piyasasimin dort duvarindan gikigi 6rgiitleyerek borsayr kapat-
mak, ihlal edici bir eylem olur. Ama by, sistem degil, rejim degigtirmeketir.

Bu projeyi gergeklestirmek, yine de, dncelikle bir soruya cevap vermeyi
gerektirir: borsaya daha énce yatirdmig olan paray: ne yapmaly? Soru, eko-
nomik diizenin ve finansmanin aract olarak borsanin yerine ne koymali
seklindeki artik sorulmayan sorudan temelde farklidir. Ciinkii igletmeler
kendi bilangolarini saglamlagtirmak igin artik borsaya dayanmiyor olsa-
lar da, tasarruf sahipleri malvarliklarini biriktirme arzularimi gergeklestir-
mek igin plasman aygitlarina hig olmadigi kadar ihtiyag duymaketadirlar.
Birikim yeri olarak borsay1 onlarin elinden almak, hem birikim imkénlar:
hem de birikim arzular olan ailelerin oraninin biiyiimeye devam ettigi
tiim zengin toplumlarin temel toplumsal diizeninde bir giigliige yol agar.

Ekonomi teorisi bizi sorundan siyirtmaya kigkirtabilir. Malthus ve
Keynes, kapasitesi biiyiiyen bir ekonomide tasarrufun potansiyel olarak
olumsuz etkisini vurguladilar. O dénemde 6ncelikle 6nem tagiyan sey,
tiiketim ile yatirnmin, biiyiiyen kapasitenin gerektirdigi ritimde ilerle-
mesidir. Agtr1 bir tasarruf titketimi kostekleyebilir, oysa ki tiiketim giiglii
oldugu miiddetge yatirimi igletme kérlar1 tarafindan dogrudan dogruya
ve tasarrufa hig bagvurmadan, daha giiglii bir sekilde finanse etmek miim-
kiin olur. Kaba terimlerle ifade edersek, Malthus’un ve Keynes’in analiz-
leri, tasarrufa zurnanin son deligi rolii atfetmektedir; biiyiik bir yarari
yoktur ama pesi sira siiriiklemeye de devam etmelidir.

Bununla birlikte, kitlesel tiikketimde artig, Keynes'in bir tasarruf fazlast
riskini uzaklagtirma arzusuyla “rantiyenin 6tenazisi” diye adlandirdig
seye yol agmadi. Tiiketim firsatlarinin ¢ogalmasinin, ailelerin harcama
egilimini yiiksek diizeyde tuttugu kugkusuz dogrudur. Ama 6zellikle geng
ciftlerde belirgin olan bu ailevi harcama egilimine, neredeyse her yerde,
daha olgun yastaki giftlerin tasarruf egilimi eglik eder. Tasarruf hareketi
elbette demografik yaglanmayla da kigkirtiilmaktadir. Amerika Birlegik
Devletleri'nin durumu 6zellikle aginlayicidir. Global istatistiklere bagli
kalinirsa, Amerikan ailelerinin tasarruf orani sifirdir. Ama burada soz
konusu olan, heniiz geng ya da miitevaz gelirli Amerikalilarin veya
gdgmen niifusun inanilmaz borglanmalart ile yiiksek gelirli Amerikalila-
rin simetrik tasarruf birikimi arasindaki denklikten kaynaklanan, degisik
opelerden olugan bir rakamdir. Ucretlilerin biiyiik bolimi, emeklilik ya
da hastalik harcamalarini karsilayan 6denek fonlari araciligiyla yasal ya
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da s6zlegmeli bir tasarruf zorunluluguna tabidir. Borglu aileler ile tasar-
rufta bulunan aileler arasindaki kargithigin daha az belirgin oldugu diger
zengin tilkelerde, tasarruf orani kendini korur ya da biiyiir. Egzamanl
olarak, hisse satin almaya ayrilmig tasarruf orani da artma egilimi gésterir.
Zengin iilkelerde mali tasarrufun biiyiimesi egilimi agir igler. Kitlesel
tiikketim toplumunun bagdagigi, béylece, kismen de olsa kitlesel bir tasar-
ruf toplumudur. Peki ya sonugta kitlesel tasarruf ne ige yaramaktadir?

Bu sorunun Anglosakson iilkelerdeki cevaby, iki temel ifadesi yardim-
lagma fonlan ile emeklilik fonlari olan kolektif tasarruf fonlarinin hizla
biiyiiylip gogalmasidir. Genellikle bunlarin ikisi de, borsa plasmanlarina
ya da senet piyasasina dahildir. Yillar boyunca borsay1 yagatmig olan ve
sirketlerin ya da devletlerin ortaya attiga tahvil yoluyla istikrazlarin
bagit altina alinmasini saglayan gey, bilindigi gibi bunlardir. Bunlan
birbirine karigtirmamak temel 6nemdedir. Bizdeki yatirim fonlarina
denk diigen yardim fonlari, serbest bir tasarrufu temsil ederler: serbest
sozciigii fon tiyelerinin buraya her an girip gikabilecekleri, katk: paylarint
gopaltip azaltabilecekleri anlamina gelir. Buna kargilik, iiyelerin kaynak-
larinin hangi tiir hisse ya da senetlere ayrilacagini segme yetkisini elinde
bulunduran fon yéneticisidir. Emeklilik fonlar, kisith bir tasarrufu temsil
eder: igletmelerin ve emeklilikleri finanse etmeyi ya da bunlar araciligiyla
hastalik harcamalarini kargilamay: 6ngoren anlagmalarla bagl ticret-
lilerinin diizenli olarak dedikleri miktarlar1 bir araya getirirler. Ingiliz
ve Amerikan fonlari, savag sonrasinin “baby-boom”undan dogan siniflar
calgiyor olduklarindan, sermayenin biiyiimesinden yararlandilar; ama
yaga bagli bu siniflarin emeklilige dogru programlanmig yola ¢ikiglari
dolayisiyla tersi yonde bir siire¢ onlar1 tehdit etmektedir.

Simdi, Yagh Kita’daki emeklilik fonlariyla ilgili tartigmaya egemen
olan temel bir yanlig anlamay1 ortadan kaldirma firsati kendini goster-
mektedir. Bu fonlarin heniiz kurumlagmadigi Bati Avrupa iilkelerinde
fonlarin yaratilmasi, bunu, béliigiim yoluyla emeklilik mekanizmalarini
adim adim tasfiye etmeye yonelik bir tegebbiis olarak géren solcu bir
akimin giddetli elestirisine ugramaktadir. Bu elestiri temelden yok-
sundur. Hakikat sudur ki, bu fonlarin yerlegtirilmesiyle dogrudan ilgili
olan kotalandirilmig sirketlerin ilk kaygisi eski boliigiim sistemini zor
duruma sokmak degil, kendi sermayeleri iginde Anglosakson fonlarin
agin agirhgini dengelemis olan ulusal ya da Avrupal biiyiik hissedarlar’in
dogmasina yol agmak ve eger miimkiinse, tutsak igletmelerin emeklilik
fonlarim kendilerine alarak onlarin sermayeleri iginde siirekli var olabil-
mekti. “Avrupai” emeklilik fonlar1 sorunu, éziinde, kesin bigimde ortaya
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koydugumuz, igletmelere gereken sadik ve igbirlikgi hissedarlikla ilgili
o6nemli ekonomik sorundur; yoksa, demografik degisimin tehdit ettigi
emekliliklerin konsolidasyonuyla ilgili toplumsal sorun degildir. Dost
plasman fonlarindan destek alarak kendi sermayelerini kilitleme istegi
gostermekten gekinerek, mali piyasanin baskisindan kagmak igin, sanki
sermayesinin istikrarin1 ve hissedarlarimin sadakatini aramak uygunsuz
ya da skandal yaratictymig gibi, biiyiik igletmeler tartigmayr tamamen
bagka ama daha da hassas olan emekliliklerin finansman tarz1 zeminine
yerlestirdiler. Asil niyetlerini gizleyerek ilerlemek isteyen bu igletmeler,
cikigsiz bir politik tartigmanin yaratilmasina izin verdikleri i¢in biiyiik
olgiide sugludurlar. Igletmelerin ihtiyag duydugu hissedarlarin dogas:
lizerine zorunlu tartigma boylece arafta kalmigtir.

Gayet gergek bir sorun olan emeklilerin finansmani sorununa emek-
lilik fonlar1 berbat bir cevap olugturdugundan igletmeler de sugludur.

Solun elegtirisi bu kez hakhdir; gelirleri, emekli 6deneklerini, sermaye
artiglann temsil eden mali arti-degerlerle finanse etmekten vazgegilme-
lidir: Harcamalarin dogasi ile gelirlerin dogasi arasindaki kargitlik, —ki
bu, emeklilik fonlarini temsil eder— on yillarca ¢aligmig ve payina diigen
paray1 6demis kigilerin yerine koyacaklan gelirleri saglamaya yonelik
orgiitler i¢in katlanilmaz diizeyde 6deyememe riski yaratir. 2000 il 2003
arasinda Amerikan hisse pazarlarinin zayiflamas, borsadaki birikim iize-
rinde temellenen fonlarin dayaniksizhigim ve buna yénelik teorik elegti-
rinin gegerliligi ortaya koydu. Cok sayida fon disardan desteklenmelidir.
Ornegin, Kaliforniyali gérevlilerin iinlii emeklilik fonlari, bundan boyle,
6denek akitan ve bu vesileyle kendi gukurunu kazan igveren-devletten
destek gormelidir. Ornegin ¢ok sayida biiyiik igletme, eski ¢alisanlarim
giivence altina alan fonlarin 6deme giiciinii saglamak igin istikrazda
bulunmak zorunda kaldiklarini gérmiiglerdir.

Ayni mantik adina, bir igletmenin ya da bir meslegin iicretlilerinin
emekliliklerini ilgili 8denek saglayicilarin dar tabanina dayandirmaktan
kaginmak gerekecektir: Bu ikinci zorunluluk, bir 6nceki kadar tehlikeli
ek bir risk yaratir.

Son olarak da, bu kez militan liberalizm kendi ilkeleri alaninda al-
danmustir; ekonomik olarak 6zgiir insanlara zoraki bir tasarruf sahibi
statiisii dayatmaktan kaginmak gerekir. Emeklilik fonlari, kaynagini tek
tek bireylerde bulan ve karsilikli sozlesmelerle gerceklesen mal varligh
biriktirme istenci ile yasanin bigimlendirdigi kolektivitenin katilimina
dayanan ikdme gelirlerinin toplumsal gerekliligi arasina hakiki bir tiir
karigimi sokar.
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Yakin dénemde yaganan giigliikler, mevcut emeklilik fonlarinin
varligin siirdiirmesinin iki alternatif kogula bagl oldugunu belirtmek-
tedir. Ya borsa kurlari ekonomiyle ilgili mallarin iiretiminden daha
yiiksek bir orandadiizenliolarak yiikseltilir; ki bu durumda fonlar, kendi
statii yiikiimliiliiklerini iistlenebilirler. Ya da borsa kurlan siirekli deger
kazanmadigindan, fon kurallan igindeki yiikiimliiliikler, yerlerine basit
bir vaadi —ilgililer kendi beklentilerine uygun miktarda 6denek alma
garantisine kavugmadan, rekabetgi 6denekleri onlarin kullanimina akat-
mak- koymak igin tartigma konusu edilir.

Bununla birlikte, Amerikan emeklilik fonlari, borsanin sularinin
diisiik seviyede oldugu d6nemde bu pazarlara girme avantajina sahiptir-
ler, oysa ki Avrupa emeklilik fonlari, pahali plasman oranlariyla buraya
girerler: kendi mali tabanlarini kisitli degerlenme perspektifine sahip
hisselerle olugturmak zorunda olduklarindan, hayatta kalmalan kugku
verici olarak goriiliir.

Ayrica, bu fonlarin Avrupa'ya girigi igin igletmelerin miicadele etme-
sine yol agan stratejik nedenler dogru anlagilsa bile, bunlarin gergekten
onlann arzularina cevap verecegi dogru mudur? Kotalandinlmig hisselere
genig 6lgiide yatinm yapan Anglosakson meslektaglariyla ayni ilkeler
iizerinde inga edilmig olan bu fonlarin gergekten farkli bir davranig hatti
izlemeleri igin neden yoktur. Onlarin doktriner dayanaklarini olugturan
bu ilke, iistelik onlarin kalict édeme giiglerinin kogulu olurken, deger
yaratmanin tung yasasini hissedara uygulamaktan nigin vazgegiyorlar?
Ozellikle en fazla gelecek vaat eden, dogmakta olan bu bolgelerde borsa
piyasalarindan yarar gormeye galigmak yerine, bunu yaratmayi istemig
olan Avrupal girketlerin sermayesine sadakatle yerlegerek kalmay: nigin
kabul ederler? Amerikan etiketiyle gelge¢ ve mizmuz goziiken fonlarin,
Avrupa standard: altinda ihmli ve igbirligi yapar gériinmesinin nedeni
nedir? Avrupa’da emeklilik fonlari olugturulmasini talep ederek, Anglo-
sakson maliyesiyle kapigan Yagh Kita'nin igletmelerinin yéneticileri,
kendi hissedarlik sorunlarimi dile getirdiler, geriye ¢6ziilmesi kald:.

Sermaye-Isletme Isbirlii

Borsalarin kapatilmasi —ya da ayni anlama gelmek iizere, kamusal hisse
piyasasinin vergi pay1 sirketlerinin adim adim geri ¢ekilmesi— genel bir
ekonomik yeniden-diizenleme amacina yonelik gergekgi ve zorunlu bir
¢6ziim olmadi mi? Borsanin sermayelenme atilimi ile kolektif tasarruf
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fonlaninin fiilen yiikseligi seklindeki ikili gériingiiye yirmi yildir tanik
olmaktay1z. Bu iki goriingii, gogumuz igin bir tiir denge olugturur. Ve
‘bunlarn birbirine dayandigina hig kugku yoktur. Birincinin ikinci olma-

“dan-ya da ikincinin de birinci olmadan var olamamasinin nedeni ise
asla bundan kaynaklanmaz. Borsa, ilk tasarruf fonunun ortaya ¢ikigindan
cok once var oldu. Giiniimiizde biiyiik kaynaklan borsaya dogru ¢eken
tasarruf fonlannin ekonomik bir misyon yerine getirirken, buna paralel
olarak, agina oldugumuz tarzdaki kamusal hisse piyasasinin kapilanni
kapayacagini hayal edebilir miyiz?

Kotalandirilmamug sirketlerin sermayesinde plasmanlara adanmig
¢ok sayida fonun belli belirsiz var oldugunu hayal edebiliriz. Anglosak-
sonlar private equity tiirsel terimiyle bunlan kastederler. S6z konusu fon-
lann 6zelligi, kotalandinlmamus igletmelere katilimlanni onaylamaktir
—s0z konusu sirketlerin kamusal bir kotalandirma konusu olmamalan
anlamina gelen private sdzciigii buradan kaynaklanmaktadir— genellikle
bunlar, hayatta kalsa da, bilgi ve becerilerinden umulan kéarlilik oran-
lanina erigemeyen igletmelerdir. Bu fonlann politikasi, yetersiz olarak
isletilegelen bu bilgi ve beceriyi ya da bu kapasiteyi uygulamaya koymak
icin gereken zaman siiresince sermayede yer almaktir. Cogu zaman, bu
onemli gelisme evresine gelindiginde fonlar mali destekte bulunurlar.

Borsalar yiprandiii élgiide daha ¢ok kaynak toplayarak, kiigiik ve orta
igletmelerin dokusunun yogunlagma egilimi gosterdigi ekonomilerin
mantigin1 benimseyen private equity, bu son yillarda giiglii bir biiyiimeye
tanik oldu. Sermayesi baglangigta tanidik hissedarlann elinde bulunan
isletmelerin yeniden ingasinda énemli bir yeri oldu. Borsanin alanindan
yalnizca tist kat1 ¢ikip yiikselebilen zengin bir ekonominin ihtiyaglanna
cevap vermek igin bu private equity biiyiimesine devam etmek zorunda
goziikmektedir. Bu durum, borsa kotasina dahil olmanin mali verimliligin
zorunlu kogulu olmadigini somut olarak kanitlamaktadir.

Yine de borsa diinyasinin diginda olan bu fonlann bulundugundan
daha fazla kapitalist giigliikle bulunur. Dolayisiyla onlar numuneliktir.
Uretime katilmaya son veren, borsaya yerlestirilmis tasarrufun dnemli
bir béliimiiniin, kotalandirilmamug girketlere aynlmig fonlara yeniden yati-
nlmasina yol agacak biitiinsel bir hareketi hayal etmek o kadar zor degildir.
Bu durumda, private equity o anki faaliyet alaninin ¢ok 6tesine uzanarak,
hisse olarak kolektif plasmanin egemen bigimi olabilir. Eszamanli olarak,
isletmelerin borsa kotasyon alanindan adim adim gikigiyla birlikte, su an
itibanyla kotalandinlmig ve kotalandinlmamg sirketler arasinda boliin-
miig bulunan 6zel igletmelerin evreni, daha biiyiik bir homojenlige yonelir.
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Fonlann bu model iizerinde ¢ogalmasi, dort ilave avantaj saglar. Birin-
ci olarak, kendi sermayelerini biiyiitmeyi arzulayan igletmelerin, taleple-
rini izlemeye hazir mali organizmalar bulmalandir. Ikinci olarak, kotalan-
dirllmamug girketlerin sermayeye katilimlarinin degig tokug edildigi ¢zel
pazari genigletir ve béylece bunu daha akici kilar, yani devredilen hisse-
lerin iyi degerlendirilmesini saglayabilir hale gelir. Ugiincii olarak, islet-
menin kurulugu sirasindaki hissedarlarin, ailevi kurucu gekirdegin ya
da kurucu ortaklarin yerine tiiziikteki misyonlar girketlerin sermayesine
kaulmak olan hissedarlarin zorunlu olarak ge¢gmesini kolaylagtirir. Dér-
diincii olarak, ~ama avantajlarin en ufagi bu degildir- borsa operatorle-
rinin degigken psikolojisinden bagka olgiitlerle sirketlerin degerlendiril-
mesi igin igine girer.

Profesyonel isi olan bir isletmenin degerlendirilmesi asla keyfiyet-
ten yoksun basit bir uygulama degildir. Cesitli 6zel 6lgiitler etkide bulu-
nur: Igletmenin caligtigi bolgelerin ekonomik perspektifleri, yontem-
lerinin ve iiriinlerinin kalitesi, rekabet i¢indeki konumu, partnerleriy-
le, hatta toplumsal ortamla iligkilerinin kalitesi. Yine de bunlar son
derece nesnel dlgiitlerdir; bu sayede, kotalandirllmamag igletme uzman-
lar1 kendi sermayelerinin gergekgi fiyatlarini belirlemeye kalkigirlar. Briit
ihracat fazlasindan yola gikarlar ve bunu, faaliyet sektoriine bagli olarak
degisen bir rakamla carparlar. Daha sonra, igletmenin net mal varlig
durumunu dikkate alirlar, briit aktifin borglarini bundan gikarirlar, boy-
lece anlamli bir rakam elde ederler ve bu da, daha az olgusal bagka deger-
lendirme 6lgiitlerine gore belirtilebilir. Kotalandirilmamig igletmelerin
degeri, kaynagma ya da satin alinma durumunda bu sekilde tahmin edile-
bilir.

Isletmeler borsanin rehini olmaya son verdiklerinde, bu igletmelerle
onde gelen hissedarlar1 arasinda daha mantikli ve daha sagliklt bir iligki
artik kurulabilir. Borsada deger kazanmaya yonelik takinakli baski yok
olur ve perspektifleri ya da mali hesaplari giizel gosterme tegebbiisii mec-
buren geride kalir. Hisselerin yeniden satin alinmasi yoluyla tasarruf
fonlarini siibvanse etme geregi ortadan kalkar. Giivenin geri doniigiiniin
6n temeli olugmug olur. Kisacasi, iligkilerin borsa kotasindan gegtigi
giiniimiizde, igletmeler ile sermaye sahiplerini ayiran gukurun 6nemli
bir boliimii kapanmuig olur.

Peki, geri kalan boliimii kapatmak igin ne yapmak gerekmektedir?
Isletme ile hissedarin herkesin gozii 6niinde diizenli bigimde asla kura-
madiklari resmi hukuksal bag1 yaratmak. Sirket ister kotalandirilmig
olsun ister olmasin, igletme ile hissedar arasindaki iligkide belirleyici
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olan sey, sermayeyi temsil eden hisselere sahip olunmasidir. Sermaye
sahiplerinin igletmenin sahibi oldugu postulatina dayanir her gsey. Hu-
kukgularin karmagik bir soruna vermeleri gereken en berbat ¢6ziimlerden
biridir bu. Igletme denen bu iktisadi tiizel kigilik ile hukuken katigksiz
siretim aract durumuna diigiiriilmesi arasina bir geligki sokar. Sirketler
hukuku béylece, iiretici sermaye sahiplerinin hakkiyla ilgilenir olur.
Opysa, iki igletme anlayigt —6zerk kendilik ya da katigiksiz iiretim araci—
arasinda hicbir uzlagma miimkiin gézilkkmemektedir.

Celiskinin mantiksal ¢6ziimii, ticari agidan firma olan ve toplumsal
agidan igveren olan igletmenin tiizel kisiligini sonunda kabul etmekten
geger. Bu 6n kabulden yola gikarak, hissedarlarin hak ve gorevlerine
dair sistemde genel bir diizenleme yapilabilir. Giiniimiizde, genel kurulda
yoneticileri saptamaya ¢agrilan hissedarlara ilke olarak taninan én-giig
sonunda giigsiizliige varmaktadir. Yonetici mevkidekiler, sirketlerinin
idari ya da denetim meclislerine, kendi iktidarlarina késtek olmayacak
dost ya da partner kisileri sectirtmeye basariyla cabalarlar. Isyoneticileri
béylece meclislerinin kralidirlar. Meghur “igletme yénetimi”, bu sistemin
uygulanmasini1 karmagiklagtirarak, paradoksal bigimde onaylamigtir.
Isletme yonetimi adina konulmug kurallara isyéneticilerinin resmi say-
gis, hissedarlan igletme yagaminin duyarl biiyiik kararlarindan uzak
tutmaktan ibaret igletme yonetimlerinin alhigildik davraniglarini hig de-
gistirmemigtir. Hissedarlar igin biiyiik sans olan, ayn1 zamanda da elegti-
rel bir tavir almalarini engelleyen olumsuz bir sonucu da olan kur yiikse-
lisinden yana bir giddetlenme bile saptanabilir. Borsa gilginligina damga-
sin1 vurmus olan kurlarin agin1 bilyiimesi, ayn1 zamanda, isyoneticilerinin
kigisel iktidarim1 ve aldiklan tcretlerin 6lgiisiiz biiyiimesini de tegvik
etti; ve boylece bu vesileyle monarklann, Aristoteles'in Nikhomakos'a
Etik'te verdigi tanima uyan bir despota déniigtiigi goriildii: “Kendi iyili-
ginin peginde kosan kimse.”

Bu biiyiik yenilginin kékeninde, hissedarlarin sirketlerin idare meclis-
lerinden uzaklagmalan yatmaktadir. Saf mantikla bakildiginda, boyle
bir uzaklagma anormalliktir. Bunun kanitin bize, tek bir ailenin deneti-
minde kalmig biiyiik isletmeler vermektedir; bunlar, 6nde gelen hissedar-
larinin idari ya da denetim meclisinde gayet normal bir gekilde oturduk-
lariigletmelerdir. Kurumsal hissedarlar, kendilerinin ve igletmenin ¢ikar-
lar igin idare meclislerindeki yerlerini talep ederek, ailevi hissedarlarin
dogal 6megini nigin izlemesinler?

Bunun hem pratik hem de doktriner bir nedeni vardir. Pratik neden:
Sermaye birgok ele dagildiginda, temel bir hissedar olmadiginda, hisse-
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darlarin dogrudan temsilcisinin saptanmasi sorunlu bir hal almaktadur.
Bu durumda, biitiin hissedarlara degilse de, en azindan sermaye ¢ogun-
lugunu temsil eden bir kiitleye kim giivenebilir? Ama, bu prosediire
yoneticilerin uymasinin éniine doktriner bir gerekce de dikilmektedir.
Egemen doktrin hissedarlarin igletmelerin idaresine karigmamasinu ister,
boylelikle yoneticiler ile onlar denetleme iddiasinda olanlarin yerine
getirdigi farkh gorevler karigmamug olur. Ozellikle 6fkelendirici doktrin!
i§letmelerin yagamina katilmak yerine, hissedarlar, yoneticileri road
shows'da pek ikna edici olmayan, {istelik de kinci bir gigirtkanlik roli
oynamaya mecbur ederler ve oralarda muhataplarinin igitmek istedikleri
seyi giinlerce duyurmaktan bitkin diigerler: perspektiflerin gok uygun
oldugunu, iiretim maliyetlerinin bir kez daha diisiiriilecegini, mali duru-
mun saglam oldugunu, vs. séylerler. Hissedarlar, gercekten farkina varma-
dan igyoneticilerine atfettikleri aldatmaca oyununun kendi &nlerinde
oynandigim goriince sagirmamalidirlar.

Idare meclislerinde hissedarlarin varligim agik¢a dngérmek gergek
bir déniigiim olur. Ama bu zorunlu déniigiim, hem sermayenin énemli
bir béliimiiniin bir ya da birkag hissedarin elinde toplanmig olmasini
gerektirir, hem de bu hissedarlar ile igletme arasinda resmi ve kalic1 bir
bagin olugmug olmasini. Bu, hissedarlik ve hissedarligin igletmeyle ilig-
kilerini aile hissedarlar1 ya da kurucu ortaklar modeli iizerinden &r-
giitlemek demektir. Bu hissedarlar iki temel kogulu yerine getirirler:
Birinci olarak, gergek bir sermaye denetimi uygularlar; ikinci olarak,
bunu saglam bir sekilde uygularlar, éyle ki isletme kendi stratejisini
uygulayabilecegine emindir ve iigiincii sahislar igin mali bir koz haline
gelmekten ¢ekinmez.

Boylece, igletme ile referans hissedarlar olmay1 kabul edenler arasinda
zorunlu bir hukuksal paktin kurulmas: 6giitlenir. Bunun belli bagh hii-
kiimleri, bir yandan, stz konusu hissedarlarin kendi hisselerini koruma
ya da onlan ancak igletmenin ve diger referans hissedarlarin onayiyla
birakma yiikiimliiliigiinii ve diger yandan da, idare meclisine ya da denetim
meclisine onlarin tam giivenine sahip temsilcilerin atanmasin1 6ngériir.
Meclislerdeki aktif varliklarindan bagka, bu temsilciler normalde iglet-
menin 6énemli i¢ idarelerine girebilirler, béylece, genel yénetimin onlara
verdigi hedeflerin diizgiin gergeklesmesini kendi sorumlulart nezdinde
takip edebilirler. Temel nokta sudur ki: yetenekli ve diriist muhasebecilerin
atandygindan emin olabilirler.

Incelikten uzak bir sagduyudan kaynaklaniyor gibi gelebilecek bu
onerme, kamusal yetkililerin uyguladigi ve savundugu sekliyle sirketler
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hukukunun ana ilkelerinden tamamen ayn diiger. Bu hukuk, hissedar-
lanin esitligi gibi 6zellikle aldatici bir postulata dayamir. Genel kural
olarak, sermayeyi denetleyen ¢ogunluk hissedarlarin —eger varlarsa—,
azinlik hissedarlarin kigisel haklarina zarar vermelerini engellemek sz
konusudur. Boylece, genel kurullarda ¢nemli hissedarlarin agirligim
artirmak igin, baz1 hisselere ikili oy hakki vermeyi saglayan uygulamalar
adim adim engellenmistir. Istikrarli bir hissedarliga dayanmak isteyen
igletme yoneticilerinin agik iradesini onaylamaktan uzak olan yasa ko-
yucu, dul ve yetimin koruyucusu olarak, yani azinhk hissedarlarin koruyu-
cusu olarak hareket eder. Yasa koyucunun miidahalesi, isletme yénetim-
lerinin, istikrar bahanesiyle bir tiir otokratik iktidara yolu agarak sug
ortag1 bir hissedarlig1 kullanmaya galgtiklarini ima eder.

Bu soylu miilahazalar ekonomik gerekliliklere yabancidir. Isletme
yonetimleri kendi megruluklarini hissedarlik demokrasisine saygilarin-
dan degil, sorumlu olduklan yapilan siirekli gelistirme kapasitelerinden
alirlar. Sirketler hukuku, yéneticilerinin ele aldig1 biiyiik sorunlar ne-
redeyse hi¢ bilmeyen saf halkin, politika degisikligine olmasa da mii-
navebe kuralini uygulayarak insanlarin degigmesine yol agabildigi politik
alan ile igyoneticilerinin kargilagti1 sorunlan neredeyse hig bilmeyen
kiigiik hissedarlardan olugan saf halkin istenen kaliteyi temsil eden
sorumlulan atayabildigine inandig1 ekonomik alan arasinda sahte bir
simetri olugturur. Hissedarlarin genel meclislerinin bir taklit olmasina
ikiyiizliice sasmaya devam edilir; oysa ki bagka tiirliiolmasinazatenimkan
yoktur. Iktidardakilerin yerine gececek ekipler ve kisiler iireten politik
demokrasiden farkli olarak, genel meclislerin bigimsel demokrasisi,
sirketlerin 6rgiitlenme gemasinda yer alanlann yerine gegecek isimler
onermekte giigsiiz kalir. Bu demokrasinin giicii boglukta uygulanir.
Evrensel olarak bilinen bir gergekligi dile getirmekte ve 6zellikle de
bundan sonuglar ¢ikarmakta skandal yaratic1 higbir ey yoktur. Hisseli
bir sirket, demokratik bir organizma olmadigindan, ne yoneticilerinin
atanig tarzi, ne idarelerinin denetim tarz1 parlamenter bir demokrasi-
dekilere uyarlanabilir. Ama finans ideolojisinin ve girketler hukuku
doktrininin besledigi aldatic1 gériindgler, fiiliyatta, mali skandallarla
agiklanan ikili sapmaya varir: Borsanin suiistimal edici mali baskisina
tabi igletmelerin sapmasi ile giindelik eylemi her tiirlii ciddi denetimin
diginda kalan igyéneticilerinin sapmasi. Yasa koyucunun miicadele etme
iddiasinda oldugu igy6neticilerinin otokrasisi, bu iktidarin siirekliligi
kargisina gikaracaklari yedek ¢oziim bulamayan hissedarlarla yiiz yiize
gelmekten zarar gérmez.
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Oz Fonlar Pazanm Yeniden Yaratmak

Yoénetim organlarina resmen katilima uygun diisen, isletme kargisindaki
biiyiik sermayedarlarin kalic1 katilimi seklindeki 6nceki 6nermeler, bor-
sanin kotalandirmasiyla tamamen uyusmaz degildir. Yine de borsa, opera-
torlerin ongoriileri iizerinde temellenen bir firsat pazandir. Oysa, bu
ada layik hissedarlan kotalandirilmig isletmelerin sermayesine dahil
ederek, bu firsatlarin ¢ogu yok olur. Rakip hisselerin satin alinmasi fiilen
engellenmig olur. Kaynagmalar ve satin almalar artik borsa tarafindan
dayatilmaktan gikar. Bagka deyisle, borsa, soziimona cazibesini ve ayni
zamanda da zehrini olugturan firsatlardan yoksun kalmig olur. Bu nedenle,
kiigiik hissedarlar kitlesinin ya da sirketle resmi hukuksal bagi olmayan
azinliklanin sahip oldugu senetler, kismen cazibelerini yitirirler. Kiigiik
borsa oyunlarina girigenlerin en ateglilerinin hald burada kar peginde
kogmalarindan ve gergek bir spekiilasyonun buradan atilim yapmasin-
dan kayg: duyulabilir.

Bu gézlemde bulunmak, ekonomik yararliliklar sifirlandikga borsada
daha ¢ok sevilen bu kiigiik hissedarlarin gelecegi sorusunu ortaya atmak
anlamina gelir. Bunlara gergek bir rol vermenin miimkiin olup olmadigin
inceleyelim. ilke olarak, bir kimse, kendi plasman ihtiyacim kargilamak
icin tasarruf fonuna bagvurmaya zorlanamaz. Kamusal kotasyonun sona
ermesi, bireylerin sahip oldugu senetleri, diizenli bir talep olmadigindan,
likit olmaktan g¢ikarir, yani iyi bir fiyatla yeniden satmay: giiglestirir.
Bunlan, miitevazi bir kargilik elde etme riskiyle de olsa, kaginilmaz olarak
tasarruf fonlarina terk etmek gerekir. Giiniimiizde borsada kotalandi-
rilan hisseler kadar kolaylikla bagkasina aktarlabilir sirket senetlerine
tasarruflarini yatirmay: arzulayan kigilere agik hisselerin kamusal bir
pazarini korumak demek ki gerekli goriilmektedir.

Béyle bir pazan korumanin, ekonomik olarak daha temel bir diger
nedeni, igletmelerin, gerek duyduklarinda, geri édemesi yapilamayan
senetlerin gikarilmasi yoluyla finanse edilmesini saglamak igin 6z fon-
lardan olugan bir pazari yeniden yaratma zorunluluguna baglidir. Bunu
diigiinmek bu kadar giig degildir. Oy hakki olmadan éncelikli temettiilii genis
bir hisse pazanmi, hukuksal iktidarla donanmg birkag referans hissedar
arasinda denetim sermayesini yogunlagtirmay: saglayan prosediirle es-
zamanli olarak yerlestirmek yeterlidir. Bu hisseler zaten mevcuttur. Aym
sekilde, 6neri, aslinda, denetim sermayesi ile yalnizca mali kir amaciyla
sahip olunan senetler arasinda mantiksal bir ayrim olugturmaktan iba-
rettir. Gergekten de, oncelikli temettiilii hisselerin ifade edilisi, hisse



212 KAPITALIZMIN GELECEGI

sahiplerini, oy hakkindan yoksun kalmalan kargiliginda onlara temettii
6denmesini garanti ederek, idare meclisleri tarafindan karlarin da-
gilimindaki aksiliklerden korumaktadir. Onlara ayrilmig olan pazarin
6nemli oranda geniglemesinden yana iki temel sonug beklenebilir.
Birincisi, elbette, sirketletin kapitalistik denetiminin temel olarak
gozden gegirilmesinden sonra, tasarruf sahiplerinin pazarlik edebi-
lecekleri hisselerin miilkiyetini kolaylagtirmakur. Ikincisi, kendi fonla-
rin1 biiylitme yoniinde girketlere yeniden sunulan olasiliktan kaynak-
lanir. Ama giiniimiizde borsaya girigte gii¢ bir engeli agmaktan —hakli
gerekgelerle— tiksinen orta igletmelere bu pazarlara girigimkani verilmesi
gibi yararli bagka etkiler de kolaylikla hayal edilebilir. Béylece, kelimenin
tam anlamiyla denetim sermayesinin iginde elde edilen dengeyi bozma
riski olmadan, giderek artan sayida igletme, istikraz yoluyla finansman
ile kendi fonlarina bagvuru arasinda tercih yapmak durumunda kalir.

Bu pazar hila borsa olarak adlandirilabilir; tabii eger bagarisin kolay-
lagtirmak igin bu vaftiz adin1 korumak yararh ya da gerekli goriiliiyorsa...
Bununla birlikte, denetim hisseleri ile yalnizca mali randiman kaygisiyla
sahip olunan hisseler arasinda bir kez aynm yapildiginda, higbir gey
onceki gibi olamaz. Isletme stratejisi ve idaresinin tiim sermayenin ko-
tasyon mekanizmas: tarafindan kirletilmesi sona erer; bagkalarinin sir-
tindan geginme sona erer; pazarin igleyigsindeki aginn maliyetler asgari
oranlara indirilmig olur, ¢iinkii yeni kamusal hisse pazarinin eskinin
¢ilginligini yagamasi ihtimal digi birakilmugtir.

Dolayisiyla, bunca zararl giincel bigimleri alinda borsalarin kapa-
tilmas:1 perspektifini aktif olarak diigiinmek gerekir. Rekabetgi bigimi
altindaki kapitalizmden ekonomik ve toplumsal bakimdan daha etkili
bagka 6rgiitlenme olmadigina samimiyetle inandigimiz olgiide, bu pers-
pektifi onun dengesi ve siirekliligi agisindan olabilecek en arzu edilebilir
perspektif olarak gormeye yénelmek zorunda kaliniz. Viktoryen kurumun
ayakta durmasi, Amerikan Merkez Bankasi'nin ona getirdigi destegin
hilesiyle ve kiiresellegmenin igletme karlarini gogaltacag: seklindeki son
derece yaniltici umutla miimkiindiir ancak. Oysa, bu borsay1 yakin dé-
nemde depresyondan kurtarmig olan parasal destegin kesin olarak siirdii-
riilmesini bekleyemeyiz. Borsa operatoérleri giiniin birinde, diinya gapin-
daki serbest-miibadeleden kaynaklanan sonuglar ig1ginda kar éngorii-
lerini yeniden ele almak zorunda kalacaklardir. O giin geldiginde, ekono-
mik gergeklik ilkesi baskin gikacaktir, Borsanin ekonomiler ve ruhlar
tizerindeki tahakkiimii sona erecek ve bu sonla birlikte, yeniden inga
vakti de gelmis olacaktir.



7
Biiyiik Déniigtim ve Biiyiik Yanlsama

Diinyanin birlegme hareketi beg yiizyil 6nce, okyanusun sonsuzluga agil-
digr yerde, Hieronymusgularin manastin kargisinda, Lizbon'un kenar
mahallelerinde bagladi. O zamandan beri bu hareket, gezegen biitiiniiniin
sayisiz pargasini ya giddet yoluyla ya da halklarin veya devletlerin 6zgiir
iradesi yoluyla yakinlagtirmaya kesintisiz devam etti. Antikg¢ag boyle
bir durumun benzerine tanik olmamigti. Gegmigin biiyiik uygarliklar,
gergek sinurlarini 6grenmeye ¢alismadiklan bir Diinya iizerinde kendilerini
yalnuzca iistiin olarak degil, merkezde olarak da diisiinmeye devam etmis-
lerdi. Portekizli biiyiik gemicilerle birlikte bagka bir sey baglamigtir. Biitiin
halklarda dogal olarak var olan entelektiiel ve moral iistiinliik duygusu,
Modem Zamanlarin Avrupa’sinin bu ilk elgileri nezdinde, iyi oldugu varsa-
yilan kendi diinyasinin 6tesini tanima yoniindeki derin bir arzuya artik
engel olugturmaz. Yeni Diinya'nin kegfine imkan taniyacak deniz yolculuk-
lan sayesinde, dogal ve insani cografyanin yeni bir kavranig baglar. Por-
tekizli Henri'nin gemicileri Diinya’y1 énce kegfedilmesi, sonra da elbette
fethedilmesi gereken, ama aym zamanda anlagilmasi da gereken bir nesne
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olarak gormektedirler. Avrupa’nin diinyay1 politik ve ticari aglan igine
almasini saglayacak ve Henri'nin onay1 olmadan diinyayr birlegtirecek
bir siirece bu denizciler girigir. Kiiresellesme onlarla birlikte baglar.

Bizim bildigimiz sonlu diinyanin, uluslar ile halklarin anlagmasinin
esanlamlist olan derin bir birlige yoneltecek olan gercekten de yeni bir
agma hareketine katilmasinin nedeni, tam bir onamayla kabul edilmig
bir barig iginde yagamanin yanusira kapasitelerini ve yaratilarini da ortak-
lagtirmak degil midir? Kiiresellesme denen projenin goriiniir emeli budur:
Ticari ve mali miibadeleleri yoluyla biitiinlegmig politik ve ekonomik
bir varlik biitiinii olusturmak. Bununla birlikte, yiizeysel olarak éviilen
projenin emeli, ikili bir postulata dayanur. Birincisi, diinyanin birliginin,
fiilen, bir barig ortaminda sinirlarin agilmasindan kaynaklandigidir; bu-
nun da ardindan, serbest-miibadele yoluyla birlegmig halklar i¢in uygun
zincirleme etkiler gelir. Ikincisi, bu birligin, komiinizmin yok olmasindan
sonra nihayet ortaya ¢ikmig olan, insan haklan iizerinde ve Amerika
Birlegik Devletleri’nde gbzde olan pazar kurumlar iizerinde temellenen
insanligin ortak vizyonu adina gergeklestigidir.

Diinya ¢apindaki serbest-miibadelenin, prensip itibariyla, yararsiz
ve tehlikeli bir macera oldugunu diisiinmeye yénelten biitiin argiimanlar
ileri siirmek igin 6zellikle birinci postulati ele aldik. Buna geri dsnmeye-
cegiz. Buna kargilik, ikinci postulat, Amerika Birlesik Devletleri’'ndeki
ekonomik ve politik yoneticilerin bir model olarak 6ne gikardig 6zel
orgiitlenme kipliklerinden son derece daha énemli olan, Avrupa’da ger-
geklesen biiyiik doniisiimii karanlkta birakmaya yoneliktir. Bu nedenle,
¢agdag Amerika'nin ilerleyen insanhigin gelecegini temsil etme iddiasi-
nin, yaninda biraz giiliing kaldig1 bu déniigiimii kaba taslak belirtme
hakkini kendimizde gérmekteyiz.

Insanlik diinyasinin, 6zellikle Portekizli biiyiik gemicilerin ilk seferle-
riyle birlikte baglamig olan adim adim bir birlegme siirecine uzun siireden
beri siiriiklenrnig oldugu bize agikar gelmektedir. Bu siire¢ Avrupa’nin
inisiyatifinde ve ondan esin almaktadir. XV. ve XVIIL yiizyil arasinda
Bati1 Avrupa’da dogmus deger ve kurumlarin 6ziinii tiim gezegene paylag-
tirmaktan ibarettir. Bunlarin neler oldugunu her birimiz, kendi hesabina
6zetleyebilir: Elegtirel diigiince ilkesi, sistemli olarak maddi etkinlik
arayig, bir hizmet devletinin gelisimi, bireylerin hukuksal esitligi, iiretici
kurum olarak igletmenin 6nceligi, dini inanglarin &zellegtirilmesi.

Avrupa uluslan sémiirgeci giigler olmaya son verdikleri 6lgiide, bu
deger ve kurumlarin zaferi daha da gérkemli bir hal almigtir. Bu degerler,
egemen iktidarlarin simgesi olduklar dlgiide de, sémiirgelestirilmig halk-
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lar bunlarla bir o denli siddetle miicadele ettiler. Sémiirgeci igletme
kendi kendini yalanliyordu: Sémiirgelestirilmig bir yigin halka dayatilan
muameleler ve tahakkiim, Modern Zamanlar'dan gelen Avrupa’nin hii-
manist degerlerini sakatliyordu. Sémiirgeciligin geri ¢ekilmesi, Avrupa
uluslarinin tahakkiim evresinden sonra kurulan bu yeni devletlerin,
kendiolasi tarihsel miraslarindan kaynak alarak yenisistemlericat etme-
diklerini ve eski sémiirgeci giiglerin adimlarinin ardindan yol almay1
tercih ettiklerini kanitladi. Aslinda tipik olarak Avrupai bir ideolojiden
yola ¢ikarak, burjuva toplumunu agma iradesinden dogan Rusya’nin,
Orta Avrupa’'nin ve Cin'in deneyimledigi reel sosyalizm ile temsilcileri
tarafindan sémiirgelestirildikleri —-Karl Marx'in anladig1 anlamdaki— bu
burjuva toplumu arasinda bir an tereddiit gegirdiler. Reel sosyalizmin,
icerden maddi-manevi patlamasi sonucu bu tercih de geride kaldigindan,
bu devletler, icinde bulunduklar1 enlem ve boylam derecelerine bagl
olarak ¢ok degisken giigliiklerle birlikte, Bat1 Avrupa’da uzun siireden
beri vyiiriirliikte olanlardan esinlenmis bir hukuk sistemini ve ekonomik
orgiitlenmeyi insa etmeye gabalamaktadirlar.

Yakin tarihli bu olgular, sémiirgeci politikanin ategli bir aleyhtarinin
onemli goriiglerine giincel bir kapsam vermektedir. Bu kisi, Avrupa’'nin
diigiince ve toplum modelinin diinyay: fethedecegini hig tereddiitsiiz
duyuran Auguste Comte’tur. Bu fethe dair onun vakitsiz bakig agist
herhangi bir etno-merkezcilikten degil, Avrupa’da dogmus insan zekasi-
nin bir bigiminin, nasil tanimlanirsa tanimlansin, daha oncekiler iize-
rinde ya da hala rekabet edebilecegini iddia edenler iizerinde baskin
gikacagi inancindan kaynaklanir. Marx'in diigiincesi gibi, —ama daha
sonra gelecek bagka diigiincelerle birlikte— Comte’un diigiincesi de, Avru-
pa'da gergeklesen 6nemli icatlarin biiyiik 6lgiide dnceden-belirledigi
tarihin bir yoniinii ya da anlamin1 varsaymaktayd.

Marx, Comte ve bagkalari, Avrupa’'nin ge¢mig tarihte esi benzeri
olmayan biiyiik bir déniigiim gergeklestirdigini hissetmiglerdir. Sonraki
gelismeleri hissettirmekten bagka bir sey yapmayan bu 6ncii zekilardan
farkl olarak, ¢agdas insan ruhu, dogal olarak Marx'in kapitalizm diye
adlandirdig1, Comte’un ise sanayi toplumu dedigi bu doniigiimiin tam
icerigini kavrayacak durumdadir. Iginde bulundugumuz bu yiizyil baginda,
kapitalizmin, ekonomik &rgiitlenmenin olumsal bir bigimi olmadigim
ve Marx'1n ileri siirdiigii gibi, insanin tarih-6ncesi son toplumsal bigimi
hi¢ olmadigini ayirt edebiliyoruz. Kapitalizmin istiinliigiinii kesin olarak
dayandirdig: gey, yaratmanin, planlamanin ve icranin tiim belirleyici
basamaklarinda insan potansiyelini evrensel olarak ve kalici bigimde
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seferber edebilme kapasitesi olmadig gibi, tartismasiz olan etkinligi de
degildir. Dayanmig oldugu sey, saglamig oldugu tercih 6zgiirliigii —inkar
edilemez olsa da— olmadig1 gibi; simdi ona dogal ve giindelik bir hava
katmug olan, satin alicilarin yagamin sembolleri diinyasina dahil olma
hissi vermis olmasi da degildir.

Bununla birlikte, yiizlerce yillik bir evrimin bu yeni evresi, bu evrenin
sorumlulugunu ve fiili denetimini talep eden Amerika Birlesik Dev-
letleri’nin kasith etkisi alunda gergeklegsmektedir. Bu etki kendi giiciinii
iki kaynaktan alir. Oncelikle, bagka birgoklar1 Sovyet sosyalizmiyle uyum
icinde olmaya hazirken, ABD'nin siirdiirdiigii miicadelenin ardindan
verilen politik kredi: Bu kredi, kendi ekonomik, mali ve toplumsal mo-
delini digerlerine dayatmasini hakh ¢ikarmaz. Sonra, yakin dénemdeki
ekonomik bagarilarinin dogurdugu, tegvik edici 6nyargi: Amerika’nin
gecmigte sanayilegmig diger ekonomik bolgelerden daha yiiksek bir bii-
yiime gosterdigi olgusu, goriiniir ticari iflasina ragmen, ona kargt her
tiirlii elegtirel cabay1 boga ¢ikarmaktadir (Sovyetlerin ve igbirlikgilerinin
savag-sonrasinda seferber ettigi siparig iizere eski anti-Amerikancilig1
yeniden diriltmek harig...). Ama Amerika’nin, kendi tarihinin belirleyici
bir Aninda 6zgiir diinyayr kurtarmak igin gergeklestirebildikleri ve sag-
ladig1 biiyiime, kendi ekonomik ya da mali anlayigin1 bagka kitalardaki
partnerleri olan uluslara, yabanci tasarruftan yararlanmadan dayatma-
sina imkin tammaz. Amerikali yéneticiler, diinyanin ihtiyag duydugu
sosyo-ekonomik modeli kendi uluslarinin elden gegirdigi yamilsamasint
muhtemelen kafalarinda tagimaktadirlar. Bu yanilsama, seksenli yillara
kadar Sovyet yoneticilerinin besledigi yanilsamay1 hatirlatmaktadir. On-
lar da, ters yondeki bir ideolojinin tagiyicist olarak, kendi iilkelerinde
uygulanan sistemi evrensellegtirebileceklerine inaniyorlardi.

Biiyiik Dénvigtim!

Portekizli gemicilerin attip1 ciiretli ilk adimlar, Avrupa’nin biiyiik dénii-
siimiinii agiklayici niteliktedir. Yeni bir ekonomik uygarligin icad saye-
sinde igsel olarak gergeklegsen bu déniigiim, diinyanin degisik béliimle-
rinin bu ekonomik inisiyatifle geri déniigsiiz iligkiye girmesi sonucu

1) Boliim baghg: Karl Polanyi'nin, déniigiimii ticari iligkinin galigmaya, topraga ve
paraya dogru geniglemesine baglayan ayni adl: kitabina génderme yapmaktadir (Paris,

Gallimard, 1983).
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digsallik da kazanmugtir. Igsel doniigiim icin temel olduguna inandigimiz
Ogeleri dikkate sunmakla yetinecegiz.

Bati Avrupa’nin agag1 Ortagag'dan miras aldig1 gehir-koy iligkisi tarz,
en belirginleri de dahil olmak iizere tiim Antik uygarliklarin tanidig
iligkiden farklidir. Bu dénemden itibaren, Kuzeybati Avrupa’nin tanim-
ladig sinurlar igerisinde gehir artik koy iizerinde asalak bir iktidar uygula-
mamaktadir. Daha dogrusu, sehrin kéyden aldig1 pay, koylerin ekonomik
yayilmasini garesizce engelleyecek tiirden degildir. Tersine, kéydeki iire-
ticinin temel kaygisi, erigtiginden daha genis bir pazardan yararlanmak
oldugundan, daha iiretken olmaktan gikari olmasi igin yeterli bir ekono-
mik 6zgiirlikk diizeyini kullanmay: bagarir. Buna paralel olarak, sehrin
kéye sundugu ekonomik hizmetlerden de yararlanir. Sehirdeki ireticiler
yalnizca politik ve askeri yoneticilerden ve onlara tabibiirokrat ve savag-
gilardan olugan bir bog zaman sinifina maddi bakimindan hizmet etmek
iin ve onlarin hoguna gitmek i¢in orda degillerdir; ayn1 zamanda ekono-
minin kirsal ve gehirsel iki sektorii arasindaki gorevlerin ilk énemli
uzmanlagmasi gergevesinde koylere de hizmet ederler.? Miibadelelerin
ve iiretkenlik kazanglarinin diizenli geligiminin kaynaginda bu igboliimii
yer alir. XVII. yiizyil Hollanda ve Ingiltere’si harig, siirecin agirligi bu
isb6liimiiniin kisa siirede belirleyici bir 5nem kazanmasina imkén tani-
maz. XVIIL yiizyila kadar hala arafta kalan miistakbel kapitalist sistem,
adim adim geniglemesi igin basit ama 6nemli bu temellere dayanir. Asa-
lak antik gehirden iiretici modern sehre bu 6nemli gegis, yeni ekonomik
uygarliga girig imkan1 veren 6n evreyi olugturur. Marx'in ve Weber'in
bakigagilari arasindaki radikal kargitlik noktasi budur. Birincisi kapitaliz-
min kirsal emekgilerin gehirdeki kapitalistler tarafindan sémiiriilmesini
engelleyen kilitleri patlattifin ileri siirerken, ikincisi ise tersine gehirle-
rin bagrinda iiretici burjuva topluluklarinin dogusuna vurgu yapmak-
tadir. Eger bizim de diigiindiigiimiiz gibi Weber hakliysa, uygarliklarin
bagindan itibaren var olan bu iki ekonomik ve toplumsal sektor arasin-
daki iligkilerin gecirdigi bu doga degisiminde yatmaktadir her sey. Biiyiik
doéniigiimiin hazirlik evresi budur.

{Ik fiili evre, ulusal pazarin olusumudur. Bir yandan, énce Hollanda
ve Ingiltere'de, sehir ile kir arasindaki iligkilerin mallarin ve hizmetlerin
ekonomik miibadelesi iizerinde, bir hakkaniyet temeli iizerinde pek er-
kenden temellendigi bu bolgelerde gergeklesen bu olusumu ikna edici

2) Bkz. Guy Bois, La Grande Dépression médiévale, XIVe et XVessiécle, Paris, PUF, 2000,

s. 48 ve devamu.
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giiglii aynintilarla bize betimlemek ve diger yandan, tersi yonde, Kuzey
Avrupa uluslannin fiili yiikseligini sémiirgeci tahakkiim ve leggi ticaret
yoluyla deniz agin uzak topraklan asalakg¢a sémiirme kapasitelerinden
kaynaklandig1 seklindeki bir kapitalist dinamik yorumunu bize dayatmak
icin bir Braudel'in indirgeyici yetenegi gerekir.> Braudel temel bir sorun
olan iiretkenligi ele aldiginda bu yaklagim iyice garpitmaya benzer. Ta-
rimi, sanayiyi ve ulagimi daha etkili kilmak i¢in Kuzeybati Avrupa’da
gergeklestirilen egi benzeri olmayan ¢abalarin altini gizen Braudel, bun-
dan, genel kapsamda en ufak bir ekonomi dersi gikarmayi ciddi bigimde
ihmal etmektedir. Kapitalizmin kabul gérmiig tarihgilerinden biri, iiret-
kenlik arayigin1 dogmakta olan rekabetin elle tutulur ilk kanit1 olarak
gormeyi reddetmektedir ve degigken tezahiirleri olan ama sonsuza dek
yeniden-iiretilen tek bir semadan yola gikarak, talanci bir kapitalizm
goriigiinii dayatmak i¢in gabalamaktadir. Onun géziinde kapitalizm 6zii
geregi asalak oldugundan, bagka bir mantiga tamklik eden her bilgi ancak
tesadiifi olabilir ve sonugta ihmal edilebilirdir.

O dénemde dogmakta olan kapitalizme, bugiin de goriildiigii gibi,
disardan ya da igerden asalakga tezahiirler eglik etmiyor degildi elbette.
Ama bu goriingiiler onun 6ziinii olugturmuyordu ve hala da olugturma-
maktadir. Kendi etkinliklerinin alicilar tarafindan serbestge kabul edil-
digini gérme iimidini -buna ¢abalayan ekonomik failler igin— igeren
tiretkenlik tercihi ile ekonomik iligkilerde bir gii¢ konumundan kaynak-
lanan uygunsuz bir avantaj dayatmaktan ibaret asalaklik tercihi arasinda
bundan daha net bir mantiksal karsithik hayal edilemez. Ama yine de
Fernand Braudel giig bir numara gergeklegtirmigtir; onun yazilan sanssiz
bir sekilde, kapitalizmin gergek dogasinin 1srarla yanlg kavranmasina
katkida bulundu; daha da ters bir gekilde, ulusal pazar olugumunda ifade
bulan Avrupa’nin ekonomik déniigiimiiniin bu belirleyici evresinin &zii-
niin bozulmasina da katkida bulundu.

Bu evrenin kapsamu ikilidir. Bir yanda, ulusal pazar ulusal iireticilere
kendi pazarlarim genigletme yetenegi sunar; béylece bunlar, sehir ile
kir arasinda miibadelenin tanimladig: dar iligkiye bagh olmazlar. Ticaret
iligkisi kisisellikten gikar. Uretim 6lgegi, artik sehre ya da kira yerlestiril-
mig yavagga biiyiiyen dogal pazar aracihigiyla a priori verili degildir; daha
genig pazarlara dair rasyonel bir bahis temeli iizerinde belirlenebilir ve
pazarin bu durumu da daha etkin bir iiretim orgiitlenmesi olasiligini

3) Fernand Braudel, Civilisation matérielle et capitalisme, c. 3, Boliim IV, “Les marchés
nationaux”, Armand Colin, 1986.
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kosullandirir. Geligme halindeki ilk igletmeler, yayilmas: iiretici ile alict
arasinda bagimlilik bagini yavag yavag ¢6zen bir miigteri kitlesi nezdinde
ticari seferlere kalkigmak igin kredi talebinde bulunma hakkini kendi-
lerinde gorebilirler. Diger yandan, ulusal pazarin olugumu, vaktinden
erken higbir rekabetin iireticilerin yayilma gabalarin1 boga ¢ikarmayaca-
i1 varsayar. Ingiltere’nin tekstil sanayilerinin 6nemli atilimi, yeni do-
kuma tezgahlarinin icadi olmadan gergeklegsemezdi, ama ulusal topraklan
Hint'ten gelen diigiik fiyath ithalatlara kapatma karan olmadan da engel-
lenemezdi. Ulusal pazarin olugumunun bu evresinde topragin kutsal bir
yer haline getirilmesi, yerel iireticilerle sinirli, ama onlarin iiretkenlikleri
ile kalitelerinin karg1 kargiya gelmesi ilkesi iizerinde temellenen saghkli
bir rekabetin 6nkogulunu olugturuyor géziikmektedir.

Antik site ve imparatorluk kargisinda, ekonomik gemada ulusun tekil
roliinii ortaya ¢ikarma zorunlulugu burada kendini dayatir. Klasik filozof-
lar Antikgagin iki biiyiik toplumsal bigimini simetrik 6rgiitlenmeler
olarak tahayyiil ediyorlardi. Gériiniirdeki kargithklarina ragmen her ikisi
de temel 6nemde ortak bir nokta sunmaktadir: ig ticaret ile dig ticaret
burada siki sikiya birbirine baghdir. Gergekten de, antik site, denizcilik-
teki distiinliigii ile askeri iistiinliigii sayesinde, ahicilara 6zellikle yiiksek
maliyet fiyat1 dayatmalarini saglayacak ticari dolagimin denetimini elde
etmeye gabalar. Antik site asalaktir. Ama bu gekilde siirdiiriilen politika,
kargilik olarak, sitenin, askeri ve ticari iistiinliigii i¢in savaganlarin maddi
gecimini saglamak amaciyla, faaliyetini ve fiyatlarini yonetici simiflarin
denetledigi bir hinterland gerektirir. Yunan-Roma Antikgagindaki kéle-
ligin kaynaginda bu vardir. Venedik ya da Cenova gibi Ortagag siteleri,
modern-6ncesi Bat1 Avrupa uzamindaki antik modelin mirasgilanydilar.
Tersine amasimetrik olarak, Asya ya da Yakindogu imparatorlugu, yéne-
ticilerin dig miibadeleleri denetlemeye gabaladiklar1 “kapali” bir ekono-
mi modeli sunar. Despotun, sarayinin, ordusunun ve biirokrasisinin mad-
di varliginin siirmesi igin gereken koyliiliigiin ve zanaatkarlarnin koleligi
orgiitlenirken, titiz bir gézetimi ihmal etmeden, kismen vergi niteliginde,
istisnai bir gelir kaynag1 olan degerli nesnelere yonelik bir miibadele
akiminin onlar igin geligmesine izin verirler. Yiiksek fiyatlarla satmak
icin komgularinin degerli metalanna dogrudan ya da dolayh olarak el
koyan siteden farkli olarak imparatorluk, kendi degerli nesnelerinin
satigini, despotun kasasina girecek “tersi yonde bir giimriik vergisi"ni
gecerken alacak sekilde érgiitler.

Politik ve ekonomik varlik olarak ulus ise bagka temellere dayanur.
Politik otorite galigmay: ya da metalan kaynagindan gekip almaz, ama
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kamusal kaynaklan biiyiitmek igin i¢ ve dig miibadelelerin biiyiimesinden
yararlanmaya gabalar. Boylece, kendi refahinin kendi niifuzundan kagan
ekonomik faillerin refahina bagli olmast ilkesini kabul eder. Ulusal devlet
ile iiretici siniflar arasinda zimni bir anlagma olugur. Bu devletin temel
gikari, diger halklarin iiretimleri {zerinde talana kalkigmaktan ya da
kendi halkinin koleliginden kar saglamaktan degil, mekanizmalarini
agikga fark etmediginde bile yarar saglamay: bildigi bir refahin temettii-
lerini yavag yavag almaktan geger. Demek ki bu devletin ig ya da dig
ticarete miidahalesi, biiyiik 6lgiide, yerel iireticilerin ekonomik konumla-
rinin saglamlagtinlmasina yoneliktir. Tarihte kapitalist dinamigin 6zne-
sinin ¢agirdif1 yenilenmis analizlerin gobeginde, bu yeni politik bigimin
orijinal dogas1 olmaldir.

Ulusal pazar olugumu, Weber'in tanimladigi anlamda kapitalist iglet-
menin ve yeni bir tiir para emisyonunun ilk prototiplerinin doguguna
eglik eder. Schumpeter tarafindan kredi parasi olarak adlandirilan bu
paranin hedefi, ekonomik faillerin itkisi altinda artmig meta dolagimin-
dan adim adim dogmug olan yeni ihtiyaglara cevap vermektir. Bu nedenle,
topraklarin biitiiniine kabul edilebilmesinin kogulu olan yasal bir kabul
ilkesiile iyi kotii kurala bagl bir emisyon ilkesini, ekonomik ihtiyaglarin
biiyiimesine katilmalan igin bir araya getirir. Baglangigta, metalik paramn
yaninda varligini siirdiiriir, ama XX. yiizyilda bu paranin pabucunu kesin
olarak dama atacaktir. Artik en yetkin ekonomik para odur. Varlik nedeni,
mallarin ve hizmetlerin miibadelesini hizlandirmak oldugundan, birin-
cil iglevi deger rezervi olan eski paralar gibi biriktirilme egilimi tagimaz.

Dolayisiyla, Bat1 Avrupa’nin belirli bir uzaminda, belirli bir anda,
ulus-devletin koruyucu semsiyesi altinda serpilen yeni bir ekonomik
uygarliin ortaya giktigini goriiriiz. Bu durum, yeni politik varligi, antik
site ve imparatorluklarin devami olan siradan bir politik bigim olarak
kabul etmeyi engeller. Giiniimiizde ortalig1 kirip gegiren liberal ekono-
mik vulgata'nin en iyi kogulda ona bigtigi rol, sézlesme taraflar arasinda
meydana gelen itilaflarda adaletin yerini bulmasimi saglamak ve 6zel
sozlegmelerin garantorii olmak gibi yararh bir roliin 6tesine gegmez. O
bir noter ve hakemdir. Tarihsel misyonu, bdylece, esasen ideolojinin
tuzagindan gegmektedir. Bu yiizyil baginin liberalleri, son iig yiizyilin
olaganiistii ekonomik geligmesinin, asalaklik mantigina dayanmaya son
vererek, yenilik ve miibadele mantigini benimseyen politik big¢imin be-
lirleyici yenilenme hareketini hangi noktada gerekli kildigim tahayyiil
etmekten yoksun goziikmektedirler. Iktidann dogasinda biiyiik déniigiim
olmadan 6zel uzamda biiyiik déniigiim olmaz.
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Fiiliyatta, sanayi devrimi, zanaatkarligin ve ilkel maniifaktiiriin tat-
min etmeyi artik bagaramadig bir talep patlamasinin dayattifi iiretim
kosullarindaki mutasyondan bagka bir sey degildi. Bu devrimin g6z ka-
magtirici yani, ekonomi tarihinde katsayilarla biiyiiyen bir talebin daha
belirleyici ve kékten yeni gergekligini; ve talebi sinirlandirmayi saglayan
fiyat artiglarina baglamak yerine onemli yeniliklerle uyum saglayan bir
tiretim sistemi seklindeki, ayni1 diizeyde agikar bir diger olguyu gizlemeye
yoneliktir. Bu iki olgu, birlikte, rekabetin dogusuna taniklik ederler.

Rekabet, miibadelelerin yasal 6zgiirliigii seklindeki bigimsel ilkeye
degil, tiretim kogullarim oldugu kadar alicilarin davraniglarini da déniis-
tiirmeye ve yenilik yapmaya yatkin ekonomik edimcilerin kullanilabi-
lirligine temel olarak baghdir. Rekabet, temel 6nemdedir. Bu belki de
Schumpeter’in en 6nemli 6gretisidir. Rekabet pazari, sonugta Mang-
otesi ve Atlantik-6tesi ruhlar istila etmis olan Avusturya ve Ingiliz
neo-liberal ekonomi ideolojisinin iiriinii olan free market gibi ticari ve
mali miibadelelerin serbest birakilmasiyla imal edilebilir bir sey degildir.
Bununla kastimiz, devletin diizenlemesinin ve korumali korporatizmin,
rekabet iizerinde engelleyici ya da felg edici etkiden yoksun oldugu de-
gildir. Ama rekabet, 6zet olarak, kurallarin terk edilmesinden kaynaklan-
maz. Insan zekdsinin ekonomik ve toplumsal alanda yeni bir pratigi
yoksa, biitiin kuralsizlagmalar etkisiz kalir. Rekabetin kendini gostermesi
icin, treticilerin gelecekteki faaliyetlerine kendi rakipleri iizerinde dnem-
li bir avantaj saglama timidiyle yeni temeller iizerinde ige girismeye hazir
olmalan gerekir; ki bu neredeyse yeterlidir. Bu anlayisla, rekabetin anti-
tezini bize saglayan kurall pazar degil, esir pazardir. Bu pazar, saticilar
ile alicilar eger ekonomi-digi baglarla birlegmiglerse olugur. Yiizeysel ba-
kiglardan gizlenen bu tiir esir pazarlar, biiyiik déniigiimden 6nce ekono-
minin biitiinii {izerinde hiikiim siiren kargilikli bagimhlik iligkilerinin
bir kalintisin1 temsil etmektedir. Ama, esir pazarlarin ya da baz iiretici
kategorilerine atfedilen yasal ayricaliklarin yoklugunda bile, rekabetin
yogunluk dereceleri degiskendir. Bir igletmenin epizodik zaferi, rekabet
icinde olanlarda bir tiir gegici felce yol agar; ve egemen konuma yerlegmisg
igletmeye saldiriya gegmeden 6nce onlarin yeniden soluklanmasi ve fikir
edinmesi gerekir.

Bu nedenle, ekonomik doniigiimiin ardigik evreleri, 6nceki evreler
vesilesiyle edinilmig egemen konumlarin dénemsel olarak tartigma konu-
su edilmesinin damgasini tagir. Boylece rekabet siireksiz bir goriingi
olarak kendini gosterir ve her bir biiyiik pazar agisindan hem giiglii za-
manlarin, hem de daha zayif zamanlarin damgasini tagir. IMF ya da
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OECD gibi uluslararas: 6rgiitlenmelerin resmi ekonomisinin tarif ettigi
ve daima genigler nitelikte oldugu igin daima yogunlagan bir rekabete
dogru karsi konulamaz ve geri déniigsiiz hareket, rekabet ilkesinin ideolo-
jik bir kilik degistirigidir. Ekonomi bir kez tamamen kiiresellegtiginde,
rekabetin, uluslararasi miibadeleye yeni topraklar ve yeni halklar siiriik-
leyemedigi icin sonecegine mi inanmaliy1z?

Avrupa, Amerika ve Japon kapitalizminin XIX. yiizyil sonundan XX.
yiizythin ikinci yarisina dek uzanan farkli tezahiirlerini tek bir evrede
kapsayabiliriz. Ikinci sanayi devriminin dénemecinde, iiretimin Taylor
tarafindan yeniden-orgiitlenmesi yalnizca verimlilik arayiginda yeni bir
evrenin belirlenmesi degildir, ayn1 zamanda, modern igletmenin sinirlari
i¢inde tcretli galigmanin gergek dogasini da aydinlatmaktadir. Etkili
olmak igin, igverenin iiretim planlarini zorunlu giivenilirlik derecesiyle
birlikte hazirlayabilmesi igin bu ¢aligma siirekli olmalidir. Caligma iligki-
sinin kesintiye ugramasi, somut durumlarin gogunda, kapitalist {iretimin
gerektirdigi iiretkenlikle, kalite ve siirelerle uyusmaz. Igverenler kendi
emek gii¢lerini ekonomik sonuglara uyarlamak igin esneklige ihtiyag
duysalar da, buna karsilik, igletmenin varliginin maddi hedeflerini agik
ya da zimni olarak iistlenmis bir el emeginin sinai tarzi1 6grenmesinden
yarar saglamak igin sadakate ve 6zene ihtiyag duyarlar. Genel kural olarak,
Fordist iiretim tarzi, Marksist elestirinin koydugu ad1 verirsek, en azindan
merkez gekirdegi isletmeye saglam bigimde bagl olan bir el emegi iize-
rinde temellenen, ikinci sanayi devrimi evresinin 6tesinde varligini
siirdiirmeye ¢agrilmig olan ekonomik doniisiimiin yeni bir yanini somut-
lagtirmakradir. Igletmenin gelecege uzanabilmesi igin is giiciinii ve yete-
nekleri bagdagik bigimde, dolayisiyla kalict bigimde birlestirme zorunlu-
lugunu bu belirler.

Sinai ¢aligmanin orgiitlenmesine Taylor'un getirdigi degigimlerin
talep tarafindaki dengi, marketing ve tiiketim kredisidir. Marketing yon-
temi denen yenilik, tiiketiciyi, igletmelerin {iretme ve satma iradesine
tabi kilmak igin tiiketicinin izinin siiriilmesinin bir araci olarak goriile-
bilir: Ttim bir literatiir bu tema iizerinde olugabilmigtir. Ama ayni zaman-
da buy, tersi yonde, igletmeler igin tiiketicinin irrasyonel kalbine erigme
yollart bulmanin nesnel bir zorunlulugu olarak da anlagilabilir. Bunun
nedeni, 6zellikle, bu igletmelerin esir pazarlara sahip olmadiklar bir
sistemde, gitasini siirekli yiikselttikleri bir iiretimin talep ettigi pazarlar
bulmak igin tiiketicilerden yararlanmak gerekmesidir. Bu anlayig iginde
marketing, 6zellikle, satig planlarini gergeklestireceklerine asla tam anla-
miyla emin olamayan iireticilerin, kendi iiriinlerinin alicilar tarafindan
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uygun kargilanmasi yoniinde akla yatkin bir sanst olup olmadigin siirekli
saptamak gereken rekabetgi bir ekonominin mantiksal gemasina da-
hildir.

Tiiketim kredisine gelince, Biiyiik Depresyon sonrasinda hazirlanmig
ekonomik biiyiime modellerinde bu kredinin énemli 6lgiide yoklugu,
gergek biiyiime semasinda merkezi bir yer tutmalanni engellemez. Sorun,
bu kredinin, yayilma siirecini destekleyip desteklemedigini bilmek degil-
dir, ama yol agt11 borglanmanin, ailelerin 6deme giigliigiinden kaynak-
lanan yeni bir tip krizin kékeninde olup olamayacagini 6lgmektir. Her
kosulda, igletmelerin bu krediden dolayl olarak edindikleri kar élgiile-
mez. Boylece, igletmelerin kendi kendilerini finanse etme oranlari, bu
kredi olmadan erigilemez kalan % 100 rakamina yaklagabilmig ya da bu
rakami egale edebilmigtir. Ama ailelerin bor¢lanmasi, Taylor'un galigma
orgiitlenmesi ile marketing yénteminin diizen iginde ortaya ¢iktigin
gormiis olan ekonomik déniigiim evresinin tacidir.

Biiyiik déniigiimiin yeni bir evresine mi girmekteyiz?! Kiiresel séylemin
bizden anlamamizi, kabul etmemizi ve desteklememizi istedigi fikir bu-
dur. Ama bu séylem bir yumak gériiniimiindedir. Kah bize biitiinsel ser-
best-miibadeleyi gelecekteki yayilimin zorunlu bir kosulu olarak sun-
makta, kdh bunu akli baginda kimsenin itiraz edemeyecegi rekabetgi
ekonominin derinliklerinden kaynaklanan tersinmez bir hareket olarak
betimlemektedir. Bu séylemin tizerindeki gift-anlamlilik damgast, ideolojik
yapilann aligildik izidir. Bununla birlikte, biiyiik déniigiimiin daima
isleyip iglemedigini, igliyorsa hangi tarzda igledigini bilmek 6nemlidir.
Elbette, sistemin kokensel alaninin diginda kalan ¢ok sayida halkin
kapitalizme inangla katilimi, yeni bir temel mihenk tagi olugturmaktadir.
Elbette, farkli kitalardaki devletlerin topraklanni agmay: kabul ettikleri
isletmelerin kiiresellegmesi, bunun bir diger mihenk tagim olugturmak-
tadir. Ama, biz bu 6égeleri giigliik gekmeden ayirt ederken, bunlar saye-
sinde olugan yeni diinyay: gevreleyebilecek koruyucu kurumlann paralel
olarak olugtugunu géremiyoruz.

Gergek bir diizenleme, skandallarin ve tehlikelerin yiikselisine rag-
men, “kiiresellegsme” ve “finansallagtirma” putlanna ibadete daima kur-
ban veren ig diinyas: topluluguna uygun diigmez. Bununla birlikte, bu
iki putun devrilmesine gergek engel, bir bagka putta, Amerikan putunda
yatmaktadir. Yiiriirliikteki deneyim semasi, biiyiik 6lgiide Atlantik-agin
yonetici segkinler tarafindan hazirlanmigtir ve bu da izini iki yoldan
gostermigtir: Pratik bir yol, finansorlerinin ve muhasiplerinin diger kita-
lara yerlegsmesi ve Amerika’da yasa giiciine sahip dogmalan buralarda
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dayatmaya galigmasidir; entelektiiel bir yol ise, diger ulusal ekonomik
orgiitleri tarih-6ncesi 6rgiitlerin mezarligina firlatip atan Amerikan bii-
yiime modelinin eksiksizliginin siirekli yinelendigi bir postulattir. Oze
iligkin tartigmay1 kdstekleyen, dzellikle bu postulattir. Gergekten de,
madem ki Amerika bagka yerleri bunca kaygilandiran kiiresellegmeye
uyum saglamakta ya da bundan yararlandigini ileri siirmekte, madem ki
pazarlar1 konjonktiiriin skandallarindan ve salinimlarindan dogan tag-
kinhklara hayranlik verici bigimde direniyor, bu, Amerika'nin diinyaya
sundugu modelin gegerliliginin kaniti degil midir? Ama, tersine, dev
Amerikan heykelinin dayaniksizligini, agik bir iflasin tehdidi altinda
oldugunu ve kendi niifusunun kaderini mali pazarlarin goriiniir sagligina
tehlikeli bigimde bagladigin1 gormekten mantik sahibi herkes endige
duyabilir. Amerikali yoneticiler ile giiniimiizde ig gevrelerinde ve eko-
nomik ya da finans medyasinda gok sayida bulunan kogulsuz Amerikan
hayranlari, bununla birlikte, bu iistiinliik ve bunun alttan alta destek-
ledigi sosyo-ekonomik model yanilsamasini beslemektedirler.

Biiyiik Yanlsama

Ekonomik diigiince, yaklagik otuz yildir model kavramini dayatmaktadir
ama yine de bu ada yakgir bir teorik formiilasyon bulunamamugtir. Orne-
gin, 1sveg, Alman, Japon ve Amerikan modelleri art arda ortaya gikt1.
Ekonomik, mali ve toplumsal analiz agisindan tagidiklar biiyiik 5neme
ragmen, ilk igii izerinde durmuyoruz. Ciinkii Isve¢, Almanya ve Japonya
asla model olugturma iddiasinda olmamiglardir. Onlarin ekonomik ve
politik yoneticileri kendi 6rgiitlenme tiirlerinin son derece ulusal karak-
terinin daima bilincindeydiler ve diinyadaki partnerlerine kendi inang-
larin1 yaymaktan daima kaginmuglardir. Bu tiirleri model diizeyine gikar-
mug olanlar, s6z konusu iig iilkenin ekonomik ve toplumsal performans-
larindan etkilenen partnerleridir daha ziyade.

Model kavraminin biiyiik bir ihtiyatla kullanilmas: gerektigini kabul
edelim. Eger s6z konusu érgiitlenme tiirii ¢ok sayida bagka iilke tara-
findan genis 6lgiide kopya edilmeye yatkinsa, bagka deyigle eger model
aslinda 6ndeki bir ekonominin ve bir ulusun modeliyse modelden s6z
edilebilir. Ornegin, bagar1 kogullari bagka yerde yeniden-iiretilebildigi
olciide, sanayi devriminden sonra bir Ingiliz modelinden séz etmek megru
olur. Ikinci Diinya Savag'nin ertesinde, etkinliklerinin anahtar1 olan
isyonetimi ve marketing alanlarinda Amerikan igletmelerinin ilerleme-
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leri, Avrupalilar ya da Japonlar tarafindan taklit edilebildiginde, bir
Amerikan modelinden soz etmek anlagilir bir sey olmugtu. Altmigh
yillarin Japonya'sinin, ig ve dig pazarlara déniik biiyiik gruplar olugtur-
mak igin izlenecek yontemleri Asya Kaplanlan’na géstermis oldugunun
altin1 gizmek de uygunsuz kagmaz. Buna kargilik, ne muzaffer sosyal-
demokrasinin Isve¢'i, ne yetmigli yillarin Almanya’s1, ne seksenli yillanin
Japonya'st model figiirii olabilir. Onlarin bagarilar disarida kopya edile-
meyecek toplumsal iligki tarzina dayaniyordu.

Bu nedenle, bizzat Amerikan ekonomi ve politika yéneticilerinin
itkisiyle ve diger kitalara dagilmig hayranlarinin nébeti devralmastyla,
¢apdag Amerika'nin gahsiyetinde yeni bir s6zde-modelin ortaya gikigi
bir evveliyat yaratilmasidir. Isveg, Alman ve Japon modelleri séz konusu
uluslarin segkinleri tarafindan bu sekilde amilmazken, bu son geyrek
yiizyilda Amerika'nin ekonomik, mali ve toplumsal tercihleri, bundan
béyle diinyanin geri kalanina, ihtiya¢ duydugu iyi ekonomi, iyi maliye
ve iyi toplum olarak sunulmaktadir. Boylece bizler Amerika'nin ilke ve
geleneklerine baglanmaya davet edilmekteyiz.

“Amerikan modeli"nden yana ileri siiriilebilecek bellibagli argiiman-
lar, sanh doksanli yillar boyunca kaydedilmis biiyiime ve istihdam oran-
landir. Aslinda, baz1 toplumsal kogullar, yayilmaya ve istihdama diinya-
nin diger bolgelerinden daha uygundur. Amerika Birlegik Devletleri,
isletme yaraticisi igin daima bir cennettir. Bagka higbir yerde, yeni bir
proje baglatma olgusu bu kadar uygun spontane bir kabul gérmez ve
ekonomik gevreden bu kadar aktif bir destek bulamaz. Satigin, maliyenin
ve personel idaresinin resmi uzmanlari, Amerika Birlegik Devletleri'nde
yaptiklan gibi, yeni girisim projesine desteklerini bagka hicbir yerde
béyle sunmamuglardir. Mevcut igletmelerin faaliyetlerini yeniden yén-
lendirmeleri ya da galigan insanlarin meslek degigimleri bagka higbir
yerde bu kadar kolay olmamugtir. Degigsim, Amerikalilarin ekonomik
zekasinin ilk kategorisidir. Amerika Birlegik Devletleri'ndeki iiretim
sisteminin {izerinde temellendigi bu bir tiir psikolojik subasman inkar
etmek 6zellikle yanh ve beceriksizce bir davranig olur. Bundan da yarar-
lanacak olan, kimsenin dlgemeyecegi diizeyde de olsa, elbette ABD'dir.

Ama temel 6nemdeki bagka karakteristikler tartigma konusu olur:
kamu yetkililerinin mali pazarlara kogulsuz destek vermesi; varlikli taba-
kalar ile borglu Amerikalilar kitlesi arasinda biiyiiyen kargitlik; sana-
yinin katma degeri giiglii faaliyetler iizerinde yogunlagmasi;; Amerika
Birlegik Devletleri'nin bilim ve ekonomisinin diinyadaki beyin giiciinii
talan etmesi.
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Amerikan Merkez Bankasi'nin artik borsa muamelesi yaptigini gos-
terdik. Ama bu politika ekonomik bir elestiriye ya da ahlaki bir elegtiriye
hala maruz kalmakta mudir? Eger Merkez Bankasi, orada gergeklegen
zenginligi nedensizce korumaya ve son on yilda gergeklesen facia tiirii
kaynagmalar ve satin almalar gibi operasyonlar tegvik etmeye yonelik
olarak, borsa spekiilasyonunun bir aracindan bagka bir sey degilse, fiili-
yatta manevi otoritesi nedir? Merkez Bankasi'nin borsa iglemlerine tes-
lim olmas1 nedeniyle, mali birikimi yasa ve kehanet yapmig bir ulus
hakkinda ne diisiiniilebilir?

Bununla birlikte, hem Amerikan toplumunun hem de ekonomisinin
icinden kesin bir kargithk gegmektedir; mali hissedarlarin yogun top-
lumsal tabakast ile borglu aileler kitlesi arasindaki kargitliktir bu. Iki
Amerika birbirine bakmaktadir: Tasarruf zengini Amerika ile borg zen-
gini Amerika. En siradan ekonomik miilahazalar, burada dikkate deger
bir toplumsal ve politik yank: bulur. Sorun, Amerikan ailelerinin agir1
bor¢lanmasinin nasil ortadan kaldirilacagim bilmek degildir yalnizca;
ayni zamanda da, Amerika Birlesik Devletleri'nin diinyaya 6nerdigi siste-
min hangi toplumsal mantiga itaat ettigini de anlamak gerekir. Dahas,
bu ulusu etklleyebllecek maddi egitsizlik derecesini 6lgmek de degildir
sorun. Amerikan ulusunu belirleyen iki toplum —alacaklilar toplumu
ile borglular toplumu— arasindaki geligskidir 6nemli olan. Yerel kapita-
lizm, sehirlerdeki yoksullarin egemen oligarginin ya da pliitokrasinin
harcamalan sayesinde hayatta kaldig1 Antik¢ag toplumlarinin bir anti-
tezini sunmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri’nde, igletmelere yonelik
talebi destekleyen miitevazi ya da orta gelirli ailelerin borglari, mali
piyasalaridolayliolarak refaha bogar, diger aileler de boylelikle geometrik
olarak artan bir servet edinirler. Demek ki, mal varliklan ile gelirler
arasindaki mesafe dogal olarak biiyiimektedir.

Amerika Birlesik Devletleri, katigiksiz ekonomik bakig agisindan ya
da toplumsal ve politik bir agidan degerlendirilebilecek tartismali iigiin-
cii bir 6zellik sunar. Tamamen sinai faaliyet, son dénemde atilim gésteren
yiiksek teknolojili denen iiretimler iizerinde yogunlagma egilimindedir.
Goriingii, kargilagtirmali iistiinliikler denen ekonomik teoriyi tam olarak
agiklamamaktadir. Bu teori, belirli bir ekonominin sermaye ve insan
bakimindan imkanlariny, rakipleri kargisindaki bir avantajdan yararlan-
dig1 bazi faaliyetler iizerinde yogunlagtirmaya yoneldigini varsayar. Oysa,
toprak genigligi, niifus kitlesi ve Amerikan ekonomisinin yararlandigi
parasal agini-bolluk, tersine, yiiksek teknolojili faaliyetleri diger sinai ya
da entelektiiel iiretimlerin goguna ekleyerek yoluna devam etmesini sagla-
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maktadir. Uzmanlagmanin getirdigi zorunluluklar, gergekte yalnizca kii-
giik ekonomiler iizerinde agirlik tagir; ve orta diizeydeki ekonomik giigler
iizerinde de daha az oranda etkili olur. Dolayisiyla, Amerikalilarin, aile-
lerin agiri-titketimiyle zaten bozulmus olan ticari dengelerine agir1 zarar
verecek 6l¢iide, daha geleneksel sinai faaliyetleri hep yaptiklari gibi itha-
latgilara terk etmeleri icin higbir 6nemli neden yoktur. Bu tercih, yatirim-
lara geri doniigii zaman gerektiren, kir umutlan ticari bankacilarin ve
analistlerin saptadifi normun gerisinde kalan tiim faaliyetleri cezalan-
dirmaya y6nelik olarak mali alanda gegerli ényargilarin sonucudur. Béy-
lece, Amerika Birlesik Devletleri'nin sessiz sedasiz ama giiglii bir sanayi-
sizlesme hareketine maruz kaldig1 anlagilabilir. Amerikan topraklarinda
istihdam edilebilecek ¢ok sayida yetenek ve beceri istihdam edilememek-
tedir. Boyle giderse, bir siire sonra Amerika Birlesik Devletleri'nde ne
ayakkab1 ne mobilya yapilacaktir. Gegerli ekonomik nedeni olmadan
faaliyetlerin ve istihdamlarin yok olmasina yol agan ve dig miibadele
agigint iyice derinlegtiren geligimin sonu sagmaya varacaktir. Tiim diinya-
daki igletmeler, New York borsasinda egemen olan dogmaya pasifge itaat
ederlerse, gezegen sakinleri ne giyecek ayakkabi bulurlar ne de herhangi
bir egya; ve devletler ihtiyaglarini kargilamak amaciyla kamusal igletme-
leri diriltmek zorunda kalirlar.

Bu dogmatik y6énelimin mantiksal sonucu, ithalatlara giderek daha
gok bagvurmaktir; ama ayni zamanda, héla dinamik olan yiiksek teknolo-
jik denen faaliyetlerle siirekli erozyon halindeki geleneksel sektor arasin-
da Amerikan ekonomisinin giderek biiyiiyen dikotomisidir. Ulke sosyo-
lojisi de bundan etkilenir. Amerika Birlegik Devletleri, ticretli siruflarin,
ug sektorlerin teknisyenlerinden ve iggilerinden olugan nispeten ince
bir tabaka ile 6zel kigilere hizmet eden genis rezervuarda galigan me-
murlar kitlesinden olugtugu bir duruma dogru yol almaktadir.

Bunun sonucu, tuhaf bir toplumsal konfigiirasyondur. Piramidin tepe-
sinde, ekonomik sistemin nesnel olarak ayricalik tanidig1 siniflart bul-
maktayiz. Bunlar igletme yoneticilerinden, finansorlerden, danigmanlar-
dan, doktor ve avukatlardan olugmaktadir ve konjonktiirel aksiliklerden
biiyiik 6lgiide korunmaktadirlar. Ustelik, kendi aggdzlilliiklerini bastira-
cak hakiki bir emek pazan olmadigindan, kendi iicretlerini kendilerinin
belirlemesi gibi ender bir yetiden de yararlanmaktadirlar. Onlarin tam
altinda, rekabetgi ekonominin “elebag1” tabakasi yer alir. Bunlar kiigiik
ve orta igverenler, her sektérden teknisyenler ve saticilar, rekabetin
kisitlamalarini ve konjonktiiriin aksiliklerini kabul edip bunu yagayan
yiiksek derecede kalifiye cahisanlardan olugur. Yine onlarin altinda da,
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hizmet sektorlerindeki kiigiik igletmeler kitlesinde galisan kalabalik “hiz-
metkar” simif belirir. En agagida, iilkenin kolektif zenginligine kiyasla
anormal bigimde kalabalik, profesyonel olarak suga egilimli bir sinif ile
bir alt-proletarya yagamaya galgir.

Amerika'nin sosyolojisi, kendi ekonomik tercihlerinin sonucudur.
Bir yanda, alacaklilar ile borglular arasinda yatay bir karsitlik, diger yanda,
ayricalikhi siniflarin, girisimci simiflarin, hizmetkar ve statiisiiz siniflarin
katmanlagmasiyla giderek daha belirgin bir hal alan dikey bir yap1. Bu
Amerika'yy, ilerlemeye vurgun tiim uluslarin kismen esinlenebilecegi
savag-sonrast donem Amerika’sindan ¢énemli bir mesafe ayirmaktadir.
Bunu inceledigimizde, bazilari soyle diyebilir: Servet neye yarar? Biitiinsel
serbest-miibadelenin vahgilegtirdigi bir rekabet oyunuyla talep edilen
bitmek bilmez gabalar neye yarar? Tiiketicilerin borglanmasindan bes-
lenen tiiketici oburluguna ragmen, giderek refah halindeki bir toplum
imgesine gondermede bulunan oburluga ragmen, ¢agdag Amerika Birle-
sik Devletleri'nin sematik bir analizi, bu durumun gegerliligi konusunda,
hatta 6rnek tegkil etmesi konusunda kugkuya yol agar. Diinyanin diger
uluslari Amerika’nin borglu ve agik veren ekonomik modelini benimse-
meye izin vermeyebilecekleri gibi, dahasi, birilerinin ayricahg ile diger-
lerinin yiikiimliiliiklerini, @ist tabakalarin konfor ve laubaliligi ile agag:
tabakalarin zorunluluk ve kolektif sikintilarimi birlestiren toplumsal
konfigiirasyonunu iistlenmekten de kaginabilirler.

XX. yiizyilin son geyreginde olugan bu barok Amerika’nin son karak-
teristik 6zelligi, yabanc1 beyinlere yonelik yiginsal ¢agnsidir. Iste yine
stirekli ®mek oldugu bir alan! Yabanci kékenli, esasen Asyali ve Avrupali
beyni iiniversitelerine ve laboratuvarlarina ¢eken Amerika, bagka top-
raklarda dogmus yetenekleri kabul etme ve onlara bagka yerlerde reddedi-
len kendilerini ifade imkanlarini sunma egilimi igindedir. Teghis son de-
rece dogrudur. Bizim Amerikal rakiplerimiz, hakiki bir diigiinmeye ve
hakiki bir aragtirmaya yatkin bireylerin ¢ogunun giiniimiizde talep ettigi
galigma kogullarini sunmaya uygun akademik yapilara ve bilimsel ku-
rumlara sahiptir. Akademik diinya ile isletme diinyas: arasinda Amerika
Birlesik Devletleri'nde tam anlamuyla kurulan siki bag, ayrica, yabanci
beyinlere yonelik bu bagvurunun uygun ekonomik sonuglar yaratacaginin
da garantisidir. Sonug itibaryla, sayisiz beynin Amerika Birlegik Devletleri
topraklarina vansg, yabanci-severliginin biiyiik bir kanitin1 sunmaktadir.

Bu 6vgii dolu miilahazalar, diinyanin en zengin ve en giiglii ulusunun
beyne temerkiiz ediginin esi benzeri goriilmemis, rahatsiz edici olgusunu
gizleyemez. Yollari anavatanlarindan saptinlmig beyinler, baglangigta
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masrafh ¢abalarla yetigtirildikleri yerde artik bulunmuyor olmalar paha-
sina, aragtirma konusunda ihtiyaglarini kargilamaya normalde elverigli
tiim araglara sahip bir iilkede yaratici kapasitelerini gelistirecektir. Bu
olgusal saptamay1 yaymak, teknisyenlerin, bilim insanlarinin ve ente-
lektiiellerin cografi hareketliligine ilkesel bir karsithk icermemektedir;
tam tersine. Amerika Birlesik Devletleri’'ne gekilen geng aragtirmacila-
rin gogunluguna, daha sonra kendi uluslari yararina uygulayabilecekleri
mesleki bir formasyon vermekten ibaretse durum; ve gelecekteki kari-
yerleri boyunca zenginlegen baglarini koruyabilecekleri diinyanin farkl
bélgelerinden gelmig kigilerle bulugmay1 tegvik ediyorsa, bu hareket onay-
lanir. Amerika boylece diinya ¢apindaki aragtirmanin potasi olarak ya-
rarli bir rol oynamig olur. Ama hareketin kapsami ve Amerika Birlegik
Devletleri'ne gekilen bilim insanlarinin ¢ogunlugunun burada adim
adim koklegmesi, elestirel bir anlamda, Amerika’yr diinyanin beynini
talan etme ve sahiplenmekle suglamay: hakl gosterir. Muhtemeldir ki,
ornegin, bu hareketin sonucu biyo-bilimler alaninda fiili bir Amerikan
tekeli olacakuir; bilimsel, ekonomik ve politik farkhi bakig agilarindan
tehlikeli bir tekeldir bu.

Bununla birlikte, beyinlerin Amerika’ya dogru gekilmesi tarihsel agi-
dan da degerlendirilebilir. Digsal olarak sonlu ve igsel olarak agik bir
diinyaya varigt hazirlayan Avrupalilarin sémiirgeci maceralar, tek bir
yargiyla degerlendirilemeyecek kadar gesitlidir: Portekiz'inkini Ispanyol-
larinkinden, Hollandalilarinkinden, Ingilizlerinkini Fransizlarinkinden
ayiran bir yigin farklihk vardir. Ama zaman iginde geriye dogru gitmek,
en kinanmasi gerekenin 6ziinde hangisi oldugunu gérmemizi saglar:
Yerel kiiltiirlere verilen zarar degil, somiirgelegtirilen yerli halklara daya-
tilan egitsiz statii de degil; yerli halklarin yasam diizeylerinin Avrupalilar
tarafindan yiikseltilmesinde ve asimile edilmesinde sémiirgecinin son
derece miitevaz roliidiir. Ya, somiirgeci iggalci ger¢ekten de metropoliin
yararina ekonomik baglar yaratmakla yetinerek metropoliin ayricalikly
bir ticaret kurmasini saglamigtir (Hollanda’nin ya da kimi zaman Porte-
kiz'in buldugu ¢6ziim), ya da ulusal uyruklar aracihigiyla sémiirgeye yerleg-
me politikas: benimsenmis (Ingiliz ¢6ziimii), yerli niifusun kismen yok
edilmesini kigkirtmaya kadar gidilmigtir, veyahut sémiirgelegtirilen ile
somiirgecinin muglak birlikte-yagamas: iizerinde temellenen, énceden
saptanmig plani olmayan bir politika yiiriitmiigtiir (Fransiz ¢6ziimii).
Ama her kogulda, sémiirgeci, Yagh Kita'nin iistiinliigiinii saglamig olan
diigiince ve galigma tarzlarim 6grenebilmeleri igin segkinleri ve yerli
kokenli halklan egitmekte insani ve maddi kaynaklara yeterince yatirim
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yapmamakla suglanabilir. Bununla birlikte, buna g¢aba gosterdigi her
seferinde, genellikle sémiirgecilik-kargit1 tarihyaziminin gikardig bilan-
godan daha az olumsuz bir eylem bilangosu ¢ikarmak miimkiindiir. Geg-
migte somiirgelestirilmig diinyanin Avrupa uygarhklarinin biiyiik tercih-
lerine adim adim doéniigtiiriilmesinde sémiirgecilerin egitim ¢abasimin
uzak ama kesin bir sorumlulugu vardir.

Yabanci beyinlerin ¢agdag Amerika tarafindan emilmesi, tersi bir
mantiktan kaynaklanir. Sémiirgeci, kendi yasasin1 sémiirgelestirilene
dayatsa da, Amerika'ya yerlegmis olan yabanci aragtirmaci ve akademis-
yenler buraya kendi istekleriyle gelmiglerdir. Sémiirge halklarinin istira-
b gektigi kolelik durumunun ya da agagr konumun tersine, burada
gekici bir statiiden yararlanirlar ve tuzu kuru Amerikalilarin diigiik diizey-
deki kendi vatandaslarina gésterdiklerinden daha yiiksek bir sayg1 gériir-
ler. Ama Amerikan bilimsel Eldorado’suna gelmek igin gosterdikleri
Ozgiir gabalari, diinyadaki yenilikgiligin ve yaraticiligin bir ulus yararina
dénmesine yol agar. Amerikan ulusuna bilimsel bir iktidar katmaya
elverigli bir bilgi sémiiriisii siirecine nesnel olarak dahil olurlar; bu ikti-
darin, Avrupa'daki eski giiglerin kendi deniz-agir1 maceralan vesilesiyle
kurduklari, sémiirgecinin kendisi igin bile tesadiifi ve kisitlayict olan
politik iktidarla kiyas kabul etmez 6nemde sonuglari vardir. Sonug ola-
rak, bu kigiler Amerika Birlesik Devletleri'nin kendi laboratuvarlarinda,
tiniversitelerinde ve igletmelerinde parlak zekalar yaratmasina imkan
tanirlar; ve bunlar bir siire sonra, uluslararas: toplantilarda Amerikan
tezlerinin propagandistleri olacaklar, boylece bu tezlerin tahakkiimiinii
giiglendireceklerdir.

Bu yiizyil bagt Amerika’si, olumlu ya da olumsuz, agir1 6nyargisi olma-
yan bir Avrupalr’'nin géziinde, savag-sonrasinda gézlemleyebileceginden
cok farkli yeni bir ekonomik, toplumsal, kiiltiirel ve politik sistemi ani-
den olugturmaktadir. Bu nedenle, Avrupa ile onun en biiyiik yerlegim
kolonisi arasinda Atlantik-agir1 bir gukur sessiz sedasiz ve agama agama
iyice agilmigtir. Devletin mali pazarlara tabi oldugu, servet daginin borg
dagina paralel olarak yiikseldigi, ekonomik faaliyetlerin keyfi verimlilik
olgiitlerinin dolayimindan gegtigi, —yabanciseverlige ve irklarla halklarin
kangtinlmasina politik olarak uygun 6zellikler tagidigindan daha da
tehlikeli olan— yeni tiir bir sémiirgelestirmenin uygulandig: bir ulusa
Avrupa’nin kendi kurum ve uygulamalarini dayatmasinda ne bir tesadiif
ne de risk vardir.

Sanki Avrupa séziimona efendisini egale etmek ya da geride birakmak
istermig gibi, Amerika’nin yakin dénem gelisiminden esinlenmis re-
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formlari oturtmak igin Briiksel bilginler kurulunun yinelenen tegeb-
biisleri de ayni 6lgiide yanlig anlagilir. Tam tersine, Yagh Kita'nin 6n
ayak olmasi gereker. cylemler, daha ziyade, 6ncelikle, hissedarlar ile iglet-
meler arasinda —iflas edenden farkli- yeni bir iligki rejimini gergekles-
tirmeye ve Anglosakson tasarruf fonlar1 yoluyla bir sémiirgelesmeden
onlart koruyarak igletmeleri destekleyen mali kurumlari geligtirmeye
yonelik olmalidir. Ayrica, gegmigte dzellikle etkili olan ama giiniimiizde
¢okiis tehdidi altindaki egitim sistemlerimizin 1slah edilmesi iizerinde
de 1srar etmelidirler. Avrupa’nin tarihsel giiciinii olugturmug olan ente-
lektiiel ve maddi dinamizmi sonunda yok etme riski tagtyan halklarimizin
anormal bigimde diigiik verimlilik oranini bilyiik oranda yiikseltmeye
de yonelmeleri gerekir. Nihayet, Amerika Birlesik Devletleri'nin hala
kiigiimseyerek yaklagtigi, kiiresel 1sinma gibi ekolojik tehlikelerin 6n-
lenmesi igin gereken 6nemli itkiyi de verebilirler. Ne var ki tiim bu
konular iizerinde Avrupa'nin eylemde bulunmadigini ya da séylevlerle
yetindigini saptamamiz gerekir.

Daha genel olarak ifade edersek, toplumsal servetin iiretim tarzi ka-
pitalizm oldugundan, her kitadaki ¢ok sayida ulus tarafindan kapitalizmin
benimsenmesi, bu uluslarin hepsinin ve tek tek her birinin, kendi tarzin-
da, bu temel ilkelerin vasisi ve geleceginden sorumlu oldugu anlamina
gelir. Rekabete ve igletmeye dayali ekonominin kendini gosterdigi her
yerde diizgiin uygulanma ihtimalini koruma gérevini, kapitalizm olarak
adlandirilan sistemin ne kadar simgesi olsa da, bir ulusa emanet etmekten
daha zararli ve tehlikeli bir sey olamaz. Bu ekonomi ne kadar ¢ok kiiresel-
lesirse, onu tek bir modelden uzaklagtiran yeni bigimlere biiriinme egi-
limi de o dlgiide giiglii olacaktir. Eger gelecek kapitalizme aitse, dengesini
tehdit eden maddi geligkileri agabilme koguluyla, kapitalizmin temel
ilkelerini benimsemig olan tiim uluslara da ait demektir. Higbir ulusun
kendi gelecegini kapitalizme dayatmaya hakk: yoktur.
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apitalizm dunya capinda bir entegrasyon dusu kurarken

bir taraftan patlak veren esi gérulmemis skandallar, bir
taraftan da bu ukdenin sadece uluslararasi para piyasalariyla
sinirl bir tahakkdm rejimine evrilmesi, insanoglunu tarihsel bir
sinir deneyiminin esigine getirdi. TUm kurucu prensiplerinin
tersi yonde isleyen kapitalizm, yagmaladigi yardim fonlarin-
dan finanse ettigi kdktenci egilimlere dek dinya capinda ya-
sanan altust olusun her vechesinde karsimiza cikiyor. TUm bu
cikissizliklar ayrintilariyla gozler dntine seren Gréau, buyUk
bolgesel pazarlarin yaratiimasi, isverenlerle calisanlar arasinda
efektif bir yardimlagsmayi 6ngoren sdzlesmesel duzenlemeler
ve varlik sebebini yitiren borsalarin timdyle islevsizlestirilmesi
gibi savlarla bu anomaliyi ortadan kaldiracak bir cerceve 6ne-
riyor. Kapitalizmin yirmi birinci yUzyildaki akibetini irdeleyen,
teknik oldugu kadar toplumsal ve 6zgeci bir sorusturma.



