4. Hafta: Mali Kuresellesme 1. Kisim (notlar)

Yansi:

Sanayi Devrimi’nin basinda ingiltere ve iskogya’nin klasik liberal politik ekonomisi:
Piyasalarin birbirleriyle serbestce aligveris yapmasi uzun vadede herkesin

yararinadir.

Piyasanin meseleyi etraflica ele almasina ve varolmasina izin verin (birakiniz
yapsinlar, birakiniz gegsinler).

Piyasalar: ticari mallar, sanayi mallari, mali, konut, kredi, vs.

Yansi:

Piyasa neden iyidir?

CUnk( piyasa, insanin Uretim ve degis tokusunu 6rgltlemenin en etkin yolu olarak
goralir. (Goérinmez bir elin ekonomik faaliyete yol gbstermesi ve onu

esgudimlemesi)

Yansi:
Uluslar arasi piyasalarin tam anlamiyla ulusal piyasalara gére Usttnlikleri:
1. Zenginlik yaratan ve refah getiren ig ticareti kolaylastirir.
2. Her ikisi de catisma olasiligini azaltan, devletler arasi karsilikh bagimhlik ve
ekonomik igbirligi icin firsat yaratir.
Son olarak,
3. Uluslar arasi sermaye piyasalari, paray! yerel piyasalardan daha etkin bir
sekilde dagitir. Klasik liberaller, devlet midahalesinin en disiuk dizeyde

tutulmasinin herkesin yararina olacagini savunurlar.

Not: En dusuk dizeyde tutulma, ama tamamen yok olmasi degil!!!

Hangi dizeydeki devlet midahalesinin en uygun oldugu sorusu, ginimize dek

varligini korumustur.

Sareklilik...
Ekonomistler arasinda bu konuda siregiden bir tartisma vardir (6zellikle giincel mali
ve ekonomik kriz 1s1ginda).



Bu, hem burada ABD’de hem de yurtdiginda son derece siyasilesmis bir konudur.

Tabii ki liberal felsefe, 6zellikle Buyuk Britanya ve ABD’de, ekonomik gelismeye ve
kiresel anlamda modern kapitalizmin genigleme ddénemine muazzam bir etkide

bulunmustur.

Fakat krizler olmustur...

Mevcut kriz de dahil, bu, felsefeye ciddi bir sekilde gblge distrmustir.

Yansi:

Serbest piyasalari savunan géris, liberal bir bakis acisindan korumacihda karsidir.
CUnka liberal bakis acisindan korumacilik, devletlerin isleri, yerli sirketleri ve kigik is
yeri sahiplerini korumak amaciyla, ileriyi géremeyen bir “ulusal ¢ikar” kavrayisi ile
ticari engelleri artirmasinin, isglcinin serbest dolasimini sinirlandirmasinin ve gé¢

ile sermayenin serbest dolasimina ydnelik engeller koymasinin bir sonucudur.

Merkantilizme (1800’lerin baglarindaki baskin ticaret uygulamasi) karsidir.

Merkantilizmde koloni glcl, hukimeti ve destekgilerini zenginlestirmek igin

kolonilerini ana ulke ile ticarete zorladi:

Zorlama:

Merkantilistler tebaalarini bircok mali sadece onlara satmaya zorladilar. Tatlin ve
seker gibi mahsuller ve hammaddeler icin onlara dinya piyasasindakinden daha
disuk fiyatlar 6dediler.

Merkantilist politika ayrica, anavatanin tebaalarina didnya piyasalarindan daha
yuksek fiyatlara satis yaptigina emin olmak icin, kolonilerini bircok Grin0 ana tlkeden

almaya mecbur etti.

Dolayisiyla, genel olarak konusursak, piyasalar iyidir.
Piyasalar, 6zellikle o iki secenegde gore, daha etkindir.

Yansi:



Serbest piyasalarin iki dnemli sinirlihgi:
1. Katilimcilarin dogasinda var olan esitsizlik

2. Spekulasyon ve asiriliklar olmasi ihtimali.
ik sinirhihk:

Uluslar arasi ticarete (piyasalara) katilan devletlerin hepsi, rekabet icin ayni araclarla

donanmamistir.

Bazilarinin uluslar arasi piyasalarda rekabet etmeye hazir imalatgilar vardir;
digerlerinin yoktur.

Bazilarinin uluslar arasi degis tokusu kolaylastiracak mali kurumlari vardir;
digerlerinin yoktur.

Bazilarinin yatirnm yapacak sermayesi vardir, digerlerinin yoktur.

Bu nedenledir ki; bazilari disa agilma igin hevesliyken, digerleri daha ¢ok i¢ piyasalari
(yerli sanayileri iflasa suriklemesi muhtemel) yabanci mallardan korumayla ilgililerdir.

Bu nedenle, ayri ulus devletlerin farkli siyasal ¢ikarlari olmaktadir.

Veya daha dogrusu, son 200 yildan daha uzun slredir, hem uluslar arasi dizeyde,
hem de ulus devlet dizeyinde serbest ticarette glcli cikarlari olanlarla olmayanlar
(6zel sanayi sektérleri) arasinda her zaman bir gerginlik olmustur.

ikinci sinirlilik:



Mantiksiz davraniglar ve spekulatif agiriliklar dénemleri.

“Mantiksiz Bolluk”

Piyasalar, 6zi itibariyla, mantiksiz davranisa ve spekilatif asiriliga yatkindirlar.

Kapitalizm su sekilde igler:

Kar etmek amaci, ticari kurulus sahiplerini (girisimciler) ve sirketleri Gretim slirecini

blylutmeye tesvik eden bir nedendir.

Bu kérlar ile ne yaparlar?

BlyUlmeye devam edebilmek icin karin bir b6limU yeniden yatirima déntsur.
Diger bir b6lima hayir isleri icin kullanihr.

Bir baska bélimu savurganca 6zel tliketim igin harcanir.

Yine de ¢odu, hisse senedi ve konut piyasalari gibi yerlere yatiriimak i¢in geriye kalir.

Gogunlukla, yatirim igin kullanilabilecek para miktari, yatirim yapilabilecek varliktan
daha ¢ok oldugundan, yatinmcilarda varliklara yiksek deger bicme egilimi vardir.

Ornegin hisse senedi piyasasi:

Dolayisiyla balonlar (sisirilmis varlik degerleri): hisse senedi balonlari, konut piyasasi
balonlari, emtia (petrol) piyasasi balonlari.

Ve balonlar patladiginda (kaginilmaz olarak ekonomiyi etkileyen) mali bir krizimiz

olur.

Bazen bir ekonomik durgunluga (iki ceyreklik bir “negatif blyiime”) yol agar.



Tabii ki, ekonomik durgunlugun tek nedeni bu degildir. (Ornegin ekonomik

durgunluklar bir ekonomik dénglinin son kismi ile sik sik ayni zamana rastlar.)

Veya daha beteri: Ekonomik bunalim (uzun suren bir ekonomik durgunluk).
Ve ¢ogunlukla hem ulusal hem uluslar arasi diizeyde olur.

Bu glnlerde su konu hakkinda ¢ok konusuluyor...

Yansi:
Buyuk Bunalim:
1929-1934 ekonomik ¢dklglne yol agan mali kriz:

Dlnya ticareti %60’dan fazla azaldi.

Korumacilik (politikasl) krizin “bly0k” olmasina yardim etti. 1930°da Amerikan
gumrik tarifelerini yukselterek bunahmi siddetlendiren yasa koyucular olan Reed
Smoot ve Willis Hawley ile, mantikli olan herkesin alay etti§i dogrudur. Fakat o
zaman makul insanlar onlara karsgl durdu ama onlari durdurmakta basarili olamadi:

Yasaya karsi ¢ikan bir dilekceyi 1.028 ekonomist imzaladi.

1929 ile 1934 yillari arasinda ABD ekonomisi %30 kuguld.
BlylUk Bunalim sirasinda sanayi tretimi %20 azaldi.
Hemen her yerde issizlik, toplam isglcinin %25’ini asti.

Mevduat sahipleri bankalarin kapanmasindan korkarak paralarini bankada
tutmadilar.



Dolayisiyla ilk sorun belirtisinde bankalara hicum oldu. Henlz o noktada degiliz,

fakat ayni zamanda bir krizin ilk agsamalarindayiz.

Mevcut kriz ile benzerlikler var.

Subat 2009: Diinya Bankasi’'ndaki ekonomistler ikinci Diinya Savasi'ndan beri ilk kez
bu yil hem klresel ekonominin hem de kiresel ticaret hacminin kigtlecegdini tahmin

ettiler.

Ekonomik milliyetgilik -isleri ve sermayeyi lUlkede tutma dirtistu- hem ekonomik
krizi siyasal krize dénlUstirmekte, hem de diinyay! bunalimla tehdit etmektedir.

Ulkelerin ekonomilerini birbirine bagdlayan hatlar gerilmis durumdadir.

Ornegin, 2008 yili sonunda ABD’nin ithal mallara olan talebi, Glkenin ticari agigini

neredeyse %30 dustrerek, siddetli bir bicimde azalmistir.

Cin’de ithalat %21, ihracat neredeyse %3 azalmistir.

Ayrica: uluslar arasi 6zel kredi ve yatirim akimlari gegici olarak dustvermistir.

YUkselen pazarlara yonelik sermaye akimlari gecen Kasimda 1995’den beri en disik

noktasina erigmistir (ve uluslar arasi tahvil ihraci duruvermistir).

Bankacilik krizleri kredi piyasalarini o kadar felce ugratmistir ki, bor¢ verme

neredeyse durmustur.



Bazi yikselen pazarlar mali kiicilmeye karsi ¢cok savunmasizdir. Yatirimcilar riskli
varliklardan (rkerek kaginca; Brezilya, Macaristan, izlanda, Endonezya, Pakistan,
Rusya, Baltik Cumhuriyetleri ve Orta Asya’da ¢okusler yasanmaya baslamistir.

Mevcut ekonomik krizin (uzun siren kiresel bir durgunluk), hayat beklentisini
dislrecegi, hayatta karsilasilan firsatlari degistirecegi, demografik o6runtileri
bozacadl ve bircok yerdeki siyaseti muhtemelen olumsuz ybnde etkileyecedi

beklenmektedir.

Krize karsilik olarak...

F. D. Roosevelt: Sanayi fiyatlarini dizenlemeyi, tarimi desteklemeyi ve bulylk
bayindirlik projelerini insa etmeyi ve isletmeyi benimsedi. is yaratan devlet

programlarini, sosyal guvenlik ve isci haklarini getirdi.

ABD Kongresi buyuk bir igsizlikten kurtarma planini onayladi.

Yansi:

Yeni (Toplumsal) Anlasma (New Deal) sirasinda ABD Federal Hikimeti, gdrevlerini

carpici bicimde arttirdi.

Ticaret Gzerinde hatiri sayili denetimler kurdu.

Piyasalara glvende azalis ve devlet midahalesi ile devlet tesvikli tiketime (blylk
bayindirlik isleri, vb.) glvende artis vardi.

Dizenlenmis Ekonomi.

Talep tarafli ekonomi (Britanyali ekonomist John Maynard Keynes ile birlikte anilan

bir sey)



Bu ekonomik gelisme modeli (farkli derecelerde) Bati dinyasinin blydk bdliminde
benimsendi (ve 1970’lerin sonlarina dek devam ettirildi).

Sosyal refah devleti:

Sarkag, dizenlenmemis ekonomiden (birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler) uzaga

savruldu.

Bldylk Bunalim, piyasalarin, &6zellikle mali piyasalarin dogalari geregdi istikrarsiz
oldugu yénunde bir hatirlatma idi.

Bu gérus, bir 20. YUzyil Amerikan ekonomisti olan Hyman Minsky tarafindan, meshur
bir sekilde agiklandi: Minsky, ekonomik istikrarin giderek daha da iddiali hale gelen

borg yapilarina cesaret verdigini iddia etti. istikrarli maliye bir yanilsama idi.

Bu distnce bigimi, farkli ekonomik gelisme modellerine ve siyasal ideolojilere yol

actl.
Farkli bir ekonomik gelisme modeli olarak sosyalizm birden ortaya ¢ikmadi.
Ne de komunizm.

Bundan ne sonug ¢ikarabiliriz?

Yansi:

Piyasalar mucizeler yaratabilir ama mikemmel degillerdir.
Tum piyasalar siyasal bir cerceve icinde islerler.

ic piyasalar ic giic yapilarina (bir dizi kuruma) baghidir.
Ulkeler arasinda dnemli farkliliklar vardir.

Kuresel piyasalar uluslar arasi bir gi¢ yapisina baglidir.



Uluslar arasi gi¢ yapilarinin kiiresel piyasalara destek oldugu él¢lide, kiresel
piyasalarin ayakta durmasi muhtemeldir.

Fakat uluslar arasi gli¢ yapilar kirilgandir ve istikrarsizliga egilimlidir; bu da

sikca uluslar arasi piyasalarin istikrarina zarar verir.

Yansi:

Uluslar arasi ticaretin yapilabilmesi icin, istikrarli parasal iliskilere -sabit déviz

kurlarina- intiyaciniz vardir.

Bu, yurticinde endise etmenize gerek olmayan bir seydir. (ABD dolari Seattle’da,
Houston veya Boston’da oldugu kadar gecerlidir. Peki, Paris, Cakarta veya Buenos

Aires’te ne kadar gecerlidir?)

Altin standardi (klasik Liberalizm dénemi, uluslar arasi ticareti yayginlastirmak igin

yapilan ilk deneme, kabaca 1860’lar ile 1914 arasi)

Bir sabit déviz kuru sistemi yaratti (ve hem yatirrm yapmaya hem de ticarete yardim
etti).

1. Her 20-25 yilda bir, diinya ticaret hacmi iki katina ¢ikti.
2. Sermayenin serbest dolasimi.
Altin standardi, sonugta 1. Dlinya Savasi'na yol acan siyasal ve jeopolitik

rekabetlerce ¢okertildi.

Kiresel kapitalizm, 1914 ile 1939 yillar arasindaki dénemin sorunlarinin Gstesinden

gelmek ve istikrarl bir mali sistem kurmak igin bir ¢6zim bulmayi beceremedi.

2. Dinya Savasi’'ndan sonra:
Batih mattefikler 2. Dinya Savasi patlak verdigi andan itibaren baris zamanindaki

ekonomik dizeni planlamaya bagladilar.



1941 Agustosu’nda, Roosevelt ve Churchill, ortak savas amaclarini bildirerek bir

Atlantik S6zlesmesi ilan ettiler.

HUkUmetler kiresel ekonomik oyunun kurallarini yazarken, uluslar arasi gérismeler
(cogunlukla Britanya-Amerika) diinya ekonomik sisteminin bicimini belirledi.

John Maynard Keynes ve Harry Dexter White:
Bretton Woods Sistemi: IMF (Uluslar arasi Para Fonu), IBRD (Uluslar arasi Yeniden
insa ve Gelisme Bankasi') ve GATT (Gumrik Tarifeleri ve Ticaret Genel Antlasmasi)

bir kurallar, degerler ve normlar sistemi yaratmigtir.
Piyasalari daha iyiye yoneltmek igin devlet midahalesinin gerektigi yonindeki
Keynezyen inang, B-W sistemine (uluslar arasi sistem) hem Bat'da hem de Uglincii

Dunya’nin bazi bélgelerinde egemen olmustur.

Keynezyen model galip gelmigtir!!

' Daha sonra Diinya Bankasi’na doniigmiistiir (Cevirenin notu).



