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TAKDIM

Stratejik Diisiince Enstitiisii (SDE) Ekonomi ve Finans Koordinatorti sa-
yin Prof. Dr. Abuzer Pinar, Enstitii web sitesinde yayimlanan yazilarini
bu kitapta birlestirdi. Yazar, yillarin akademik birikimini kullanarak ve
uluslararasi iktisada iligskin teorik temelleri gozardi etmeden giincel ko-
nular tartismaya agmaktadir. Bu gergevede uluslararasi para sistemi ve
ticaret gibi temel konular yaninda son donemde ¢okca giindeme gelen
ticaret savaglari, kur savasglari, kiiresel enflasyon gibi konular1 sade bir
dille anlatmakta ve muhtemel gelismeleri degerlendirmektedir. Yazilar
farkli zamanlarda yazilmis olsa da ele alinan konular itibariyle biitiinliik
arz etmektedir.

Kitabin diger onemli tarafi, fazlasiyla teknige bogulmus iktisadi konular
her kesimden okuyucunun anlayabilecegi sekilde kaleme almasidir. Her
disiplinde oldugu gibi uluslararasi iktisatta da teorik ve teknik konular
akademik camiada genis bir sekilde tartisilmakta ve yazilmaktadir. An-
cak konuya iligkin gelismeler toplumdaki hemen her kesimi ilgilendirdi-
gi halde meslekten olmayan kesimlerin konular1 anlamas: kolay olma-
maktadir. Bu nedenle konularin her kesimin anlayabilecegi sekilde ele
alinmasi dikkate deger bir katki olmustur.

Ulkemize hizmet etmek {izere kurulmus bulunan vakfimiza bagli Strate-
jik Diistince Enstitiisii'ne bilgisiyle ve samimiyetiyle katki vermekte olan
Abuzer Pmar’, bu kiymetli calismasindan dolayi tebrik ediyor, ¢alisma-
sinin tiim kesimlerden okuyuculara yararli olmasini diliyorum.

Sinan TAVUKCU
Stratejik Diislince ve Arastirma Vakfi (SDAV) Bagkani
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ONSOz

Bu kitap, stratejik Diistince Enstitiisii i¢in yazdigim yazilardan derlenmis-
tir. Yazilar farkli zamanlarda yazilmis olsa da 6zii itibariyle uluslararasi
iktisadi iligkiler analiz edilmekte ve teorik tartismalar gozard: edilme-
mektedir. Konjonktiir ve olaylar degismekle beraber mevcut uluslararasi
iktisadi yap1 biiyiik Olciide belirlidir. Kapitalist sistemin ytikselisi biiyiik
Olctide Birlesik Krallik (ingiltere) ve milli parasi sterlin tizerinden gergek-
lesti. 1800'lerin sonlarina kadar devam eden bu yap1 19001erde Amerika
Birlesik Devletleri (ABD)'nin onciiliigiinde ve dolara endeksli bir para
sistemi ile devam etti. 2000"lerde ise bu yapinin devam edemeyecegine
iliskin kanaatler giiclenmektedir.

Kapitalist sistemin gelisme siirecindeki dalgalanmalar bir kenara bira-
kilirsa ABD onciiliigiindeki sistem 2008 yilinda yine ABD piyasasindan
patlayan ipotek (mortgage) piyasalarindaki kriz ile ciddi yara aldi. Once-
likle tilkenin konut piyasasini vuran kriz biitiin sektorleri etkileyerek sis-
temik krize doniistii. Merkez Bankasi (FED) piyasalara yiiklii miktarda
para verince sorun biitiin ekonomilere yansidi ve ekonomik faaliyetleri
ciddi olciide sekteye ugratti. Kiiresel etkinin asil nedeni uluslararasi ikti-
sadi faaliyetlerin onemli oranda dolar ile yapilmasindan kaynaklanmak-
tadur.

Mortgage krizi hentiz atlatilamamisken 2019 yilinda Covid19 viriisii ile
baslayan kiiresel salgin tarihte esi goriilmemis iktisadi etkiye yol act1. Ik
defa eve kapanmalar ve {iretimin tamamen durdurulmas: gibi tedbirler
alind1. Bu tedbirlerin etkisi ¢ok agir oldu ve krizin etkileri 1929 bunalim
ile anlasilmaya calisildi. Piyasalar yeniden paraya boguldu ve devamin-
da neler yapilacagina iliskin heniiz bir karar verilmemigken Rusya-Uk-
rayna krizi patlak verdi. Bu defa da enerji krizi gtindeme geldi.

Sozii edilen bu olaylar1 degisik boyutlari ile analiz eden yazilar1 igeren
elinizdeki kitap farkli zamanlarda yazilmis olsa da bir biitiinliik arz et-
mektedir. Bana bu imkani veren Stratejik Diislince Enstitiisii'ne tesekkii-
rii bir borg bilirim. Uluslararasi ticaret, uluslararasi para sistemi, kiiresel
salginin ekonomik etkileri, ambargolar ve bazi tilke ekonomilerine ilis-
kin analizleri iceren yazilarin tiim kesimlerden okurlara yararl olmasimni
dilerim.

Abuzer Pinar
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NEDEN ULUSLARARASI IKTiSAT?

Kiresellesme gecen ytizyilin karakteri olarak sunulmus olsa da ulusal
ekonomilerin birbiri ile eklemlenmesi halinde farkl 6lgeklerde de olsa hep
var olmustur. Mamul mal, hammadde, sermaye ve isgiicti akiskanlig1 art-
tikca ekonomiler daha fazla entegre olmaktadir. Dis ticaretin iilkelere ka-
zandirdig: refah diizeyi gozardi edilmemekle birlikte dongitide bir bozulma
meydana geldigi zaman, kriz de ulusal diizeyde kalmamakta, eklemlenmis
olan biitiin ekonomileri etkisi altina almaktadir. Kiiresellesmenin 6lgegi ne
kadar biiytiik ise, krizin yayildig1 alan da o kadar genis olmaktadir. 2019 yili-
nin sonunda ortaya ¢ikan salginla beraber bu daha garpici bir sekilde ortaya
ciktr. Otomobil endiistrisini derin bir sekilde etkileyen cip krizi en garpic
orneklerden birisidir.

Kiiresel salgmin neden oldugu kapanma ve tiretimin durdurulmasi so-
nucunda hayatimizdaki hemen her seyde kullanilan yari iletkenlerin {ireti-
minde hem arz yetersizligi hem de yon degistirme ortaya cikti. Elektronik
esyalar ve otomobil sektoriiniin vazgegilmez pargasi olan ¢ip {iretimi 6nce
aksadi, sonra da evde kalma nedeniyle bilgisayar ve benzeri talebi artan mal-
lara yonelmeye baslayinca talebi azalan otomobilden uzaklasmaya basladz.

Kapanma kismen de olsa sona erince bu defa otomobile talebin artmasi
sonucu ¢ipe olan talep artt1 ancak {iretici sektdr bunu karsilayamadi. Otomo-
bil fabrikalar: tist {iste tiretimi durdurmaya basladi. Fiyatlar asir1 artmaya
baslayinca kaginilmaz olarak ikinci el otomobile olan talep artt1 ve otomobil
tiyatlar1 uctu. Hatta ABD, krizin asilmasi igin ¢ip tiretiminde 6nemli pay1
olan Tayvan gibi tilkelere {istii agik veya kapali olarak kendi sirketlerine 6n-
celik verilmesi i¢in baski yapmaya baslad1. Yani zora diistince piyasa kural-
lar1 degil politik baskilar devreye girdi.

Burada kalsa ne ise ama baska seyler de oldu. Muhtemel bir gida soru-
nuna karsi tilkeler stok yapmaya basladilar. Hani ulusal diizeyde stok¢uluk
yapmak suctur ama ulusal diizeyi gectik, stokculuk uluslararas: diizeyde
yayilmaya basladi. Hele de Cin gibi bir milyarin tizerinde nitifusa sahip til-
keler de bu ise yonelince bu defa gida fiyatlar1 u¢gmaya basladi. Elbette tek
nedeni bu degildi. Kuraklik da etkili idi. Kapanmalarin etkisi ile hanelerin
stoklama davranisi da etkiledi. Ayrica ABD'nin para politikasindaki yone-
limler de bu stireci besledi. Emtia fiyatlar1 artinca tiretim maliyetleri gida
tiretiminin de maliyetlerini arttirinca fiyatlar cigirmdan cikti.

Ulkeler konuya iligkin ne yapacaklarini diistintirken bu defa enerji fiyat-
lar1 patladi. Ingiltere’deki tedarik krizi ulusal bir mesele olarak degerlendi-
rilirken kiiresel diizeyde petrol ve dogalgaz fiyatlar1 asir1 artmaya basladu.
Hele de kuzey yarimkiirede kis aylar1 yaklasirken kiireyi daha biiytik tedir-
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ginlik sard1. Krizden ¢ikis oldu mu, hangi diizeyde oldu, toparlanma baslad1
m1 tartismasi devam ederken enerji fiyatlariin artmasi toparlanma stirecini
olumsuz etkileyecege benziyor. Ger¢i Cin daha 6nce stokladig1 baz1 emtiay1
ve petrolii daha diistik fiyattan piyasaya stirtince kiiresel diizeyde fiyatlarda
bir gevseme oldu ama uzun stirmedi.

Covid19 kiiresel bir salgindj, etkisi de kiiresel oldu. Ekonomiler birbirleri
ile hem ticarette hem de tiretimde muazzam derecede eklemlenmis oldu-
gundan ne virtis Cin’de kalabildi ne ekonomik durgunluk bir tilke ile sinirl
kald1 ne de ABD merkez bankasimin para politikas: sadece milli bir mesele
olarak kalabildi. Cin’de ortaya ¢ikan virtis buitiin diinyaya yayilirken, Tay-
van’in ¢ip tiretim kararlar1 biittin sektorleri etkiledi ve ABD merkez ban-
kasmin para politikas: kararlar: tilkemizin en ticra kosesindeki ciftciyi dahi
etkiledi.

Sadece ekonomik kiiresellesme ile diistindiigtimiizde dahi sonug bu. Kii-
resellesmenin siyasal ve kiiltiirel tarafina deginmedik bile. Bu kadar eklem-
lenmis ulusal cografyalar gercegi varken, eger nimet kiiresellesiyorsa kiilfet
de hig stiphesiz kiiresellesiyor. Refah kiiresel ise iktisadi krizler de kiiresel
oluyor.

Bununla birlikte dikkat cekmemiz gereken baska bir konu var. Nimet
gercekten kiiresel miydi? Iste bu nokta tartismali. Yani mantig1 geregi kii-
resellesme refah1 da maliyeti de kiiresellestirir. Ancak bolluk dénemlerinin
refah1 gercekten kiiresel miydi tartismasi da ciddiyetle yapilmalidir kanaa-
tindeyim.

Kiiresel refah, ulusal ve uluslararas: diizeyde bir kesimin refahini artti-
rirken diger bir kesime sadece umut verdi. Makro diizeyde bir zenginlesme
oldu elbette ancak bu zenginlesmenin toplum refahina déntismesi konusu o
kadar da i¢ agic1 gortinmiiyor. Bunun hi¢ de boyle olmadig kiiresel salginin
tetikledigi krizin sonuglari ile agikga goriildii. Peki bundan ders alindi mi1?
Emin degilim. Kiiresellesmenin maliyeti kiiresel ama nimeti ne kadar kiire-
sel?

Buiytik merkez bankalarmin ortak dijital paray: ele aldig1 bugtinlerde bu
konuyu da disarda tutmamak gerekir. Ortak para Avrupa Birligi'nde refahin
adil dagilimini kolaylastirmadi. Kiirenin parast dolar da refahin adaletsiz
dagilimini engelleyemedi. Ortak dijital para diistincesi fena fikir olmamakla
beraber, sadece finans tizerinden diistiniilecek bir ekonomik yap1 da mevcut
sorunlar1 ¢dzmeyecek.



Washington’un imkansiz Ucliisii

Gelismekte olan iilkeler icin daha fazla konusulsa da Ikinci Diinya Sa-
vast’'ndan 1970’lere kadar iktisat politikalarinin gergevesi farkhidir. Liberal
piyasa ekonomisinin besigi sayilan Ingiltere’de kiigiimsenmeyecek diizeyde
kamu iktisadi tesebbiisii faaliyet gostermektedir. Sosyal devlet uygulamala-
r1 olabildigince kapsamli ve etkilidir. 1980’lerin basinda ingiltere Basbakan
Margaret Thatcher liberal politikalara yonelerek yogun ¢zellestirme faali-
yetlerine giristi. Yapisi farkli olsa da ABD’de Baskan Ronald Reagan da bu
egilimde idi.

Bizde de Rahmetli Turgut Ozal’in Devlet Planlama Teskilati Miistegar1
iken hazirladig1 24 Ocak 1980 kararlar1 benzer bir yaklasim icerir. Elbette her
tilkenin yapisi farklidir. Lakin Kiiresel ekonomi acisindan diistindugtimiiz-
de birbiri ile baglantili oldugunu gorebiliriz. Serbest piyasa 6zii itibariyle en
etkin isleyen iktisadi yapilanma olmakla beraber, piyasanin nasil kurgula-
dig1 ve yonetildigi onemlidir. Yani saf, stirtiinmesiz bir piyasa hicbir zaman
olmad1. Hep bazi aksakliklarla malul oldu. Bu aksakliklarin giderilmesi icin
kullandiginiz araglar tiretim, isttihdam ve gelir dagilimi adaleti tizerinde go-
zardi1 edilemeyecek etkiler yaratir.

1980’lerde neo-liberal politikalara yonelten bazi nedenler vardi. Kamu
iktisadi tesebbiisleri yogunlukta idi ve siyasetin fazlaca etkisinde olduklar:
i¢in gereginden fazla isgticti istihdam ediliyordu. Biitce agiklar1 yiiksek dii-
zeyde idi. Faiz oranlar1 ve déviz kuruna miidahale fazla oldugu i¢in 6diing
verilebilir fon piyasas1 etkin calismazken dis ticarette de beklenen gelisme
saglanamiyordu. Sendikaciligin etkisi ile yiiksek seyreden ticretler de ser-
mayenin karliligin1 olumsuz etkilediginden yatirimlar beklenen diizeyde
artmiyordu.

Ozetle verilen bu sorunlara karsilik Washington konsensiisii diye adlan-
dirilan gercevede bazi dnerilen getirildi:

e Devlet temel kamusal hizmetlere yonelerek tiretimden cekilecek,
kamu iktisadi girisimleri 6zellestirilecek ve mali disiplini gozeterek
topladig1 vergilerden fazlasini harcamayacak

e Arzyonlii vergilendirmeye gidilerek agir vergilerin calismayi ve tire-
timi caydirmasina izin verilmeyecek
e Temel miilkiyet haklar1 yaninda fikri miilkiyet haklarina da gtivence

verilerek girisimcilik tesvik edilecek ve kurallar gevsetilerek piyasa-
nin gelismesi saglanacak

e Devletin faiz oranlarma miidahalesi asgariye indirilerek finansal pi-
yasanin etkin ¢alismasi saglanacak
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e Doviz kurlarinin serbest piyasada belirlenmesine izin verilecek

o Thracat ve ithalat serbest birakilarak miidahale asgariye diizeye indi-
rilecek

e Dogrudan yabanci yatirimlar yaninda finansal sermayenin de ser-
bestce hareket etmesinin 6nti acilacak.

Bu onerilerin elbette bir mantig1 vardi. Serbest piyasanin gelismesi ile
yatirimlar artacak, ihracat ile biiytime hizlanacak, sermaye hareketleri tize-
rindeki kisitlarin kalkmasi ile 6zellikle gelismekte olan tilkeler sermaye kit-
ligindan kurtulacak.

Bu temel cerceve, Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi'min
onctiltigiinde istikrar ve yapisal uyum programlar: halinde bir¢ok gelismek-
te olan tilkeye istikrar ve kalkinma recetesi olarak sunuldu. Faydas1 da ol-
madi degil. Ekonomiler biiytidii, zenginlik artti, uluslararasi iktisadi iliskiler
daha da genisledi ve ulusal ekonomiler birbirleri ile daha fazla eklemlendi.
Fakat iki sorun ¢oziilemedi. Bunlardan birisi devletlerin biitce aciklari, dige-
ri de gelir adaleti.

Ulkeler daha az vergi almaya yonelirken ekonomilerin biiytimesi, istih-
damin artmasi ve vergi oran: daha diisiik de olsa artan gelir ve tiiketim sa-
yesinde biitce agiklarinin azalmasi bekleniyordu. Ama olmadi. Gelir adaleti
de buna bagli olarak daha da bozuldu. Ciinkii maliyesi zayiflayan tilkeler
adaletsizligi ortadan kaldiracak aracglara sahip olamayinca serbest piyasa
bunu tek basina ¢ozemedi. Hatta daha da agirlasti. Ciinkii neo-liberal ser-
best piyasaci dnerilerin oncelikleri arasinda gelir dagilimi adaleti yer almaz.

Halbuki teori bunu sdylemiyor. Ulkelerin disa agilmasi sonucu toplum-
larin bazi kesimleri bundan zarar gortir. Bu zarar telafi edecek araclar ise
devletin elindedir. Devlet miidahalesi olmadan serbest piyasa tek basina bii-
ttin toplum kesimlerini tatmin edecek sonuglar vermez.

Washington konsenstisiiniin dayandig: diger bir hipotez var ki tam bir
cikmaz sokak: Imkansiz iiglii. Bu hipoteze gore sermaye hareketleri serbest
ise hem doviz kurunu hem de para politikas: istenildigi gibi yonetilemez.
Yani sermaye hareketleri serbest birakildiysa ve doviz kuru istenildigi gibi
belirlenmek istiyorsaniz para politikas1 kisitlanmis olur. Bu politikadan so-
rumlu merkez bankasi istedigi gibi hareket edemez hale gelir.

Daha basitge bu imkansizlik su nedenle ¢alismaz. Doviz kuru sabitlenip
faiz oran1 da dustirtilmek isteniyorsa sermaye tilkeyi terk etmeye baslar. Do-
viz kuru sabitlenecekse faiz serbest birakilmalidir. Yok eger faiz diistirtilmek
isteniyorsa doviz kuru serbest birakilmalidir. Tabi serbest birakinca da kur
yiikselir; yani milli para deger kaybeder.
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Bu ti¢ltintin bir arada kontrolii gercekten imkansiz mi1? Eger mevcut ik-
tisadi gark yabanci sermaye ile cevriliyorsa evet. Yok eger iktisat politikasi
yaklasimi degistirilirse o baska. Pekin konsenstisii bir ¢are midir? Bir kon-
senstisten soz edilebilir mi tartisilir ama tartisilmaya degerdir.

*Yazi 23 Ocak 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.



Pekin Konsensiisii Washington’a Alternatif Olabilir mi?

Cin Halk Cumhuriyeti (Cin)'nin son 20 y1lda ekonomik biiytime ve gelis-
medeki dikkate deger basaris1 kaginilmaz olarak dikkatleri bu {tilkeye cevir-
di. Ozellikle 2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ipotekli konut
kredilerinden baslayan ve hizla Avrupa Ulkelerine yayilan kriz ile beraber
neo-liberal politikalar ve Washington Konsensiisii ad1 altinda sunulan rege-
teler daha fazla elestirilmeye baslandi.

Daha oncesinde “Pekin Konsenstisti” kavrami ile giindeme gelen Cin
modeli daha fazla tartisilir oldu. Cin modelini tartismak ¢ok da zor degil.
Miilkiyet tanimu farkli. Tek parti yonetimi var ve demokrasi anlayis: farkl.
Devlet miidahalesinde bir ¢ekince yok. Hatta piyasa dinamiklerine pragma-
tik olarak miiracaat ettigi bile soylenebilir.

Ulkenin, liberal piyasa ekonomisi uygulayan ABD ve Bat1 Avrupa tilke-
lerinden belirgin farklar1 var. Oncelikle devlet belirleyicidir. Sermaye biriki-
mine dayali bir biiytime olsa da bu birikim devlet tarafindan planlanmakta
ve kontrol edilmektedir. D6viz kuru ve sermaye hareketleri kontrol altin-
dadir. Thracata yonelik biitiin dinamikler azami derecede kullanilmaktadir.
Tasarrufa 6nem verir. Kalabalik ve her sartta calismaya hazir bir niifusu var.
Bunun yaninda bircok sosyal hizmetin bedava veya olabildigince diisiik ma-
liyetle topluma sunulmasinin destekledigi diistik ticretler sozkonusudur.

Japonya, Giiney Kore ve Cin’in basarisinda sahip olduklar1 baslangic ko-
sullarina uygun politikalar gelistirmeleri 6ncelikle dikkate alinmalidir. Sihir-
li bir formtil uyguladiklar1 i¢in degil. Dogal olarak zenginlesme ve kalkinma
ortaya ciktiginda baska tilkelerin de dikkatini cekmeye baslar. Hicbir tilke-
nin deneyimi bagka bir tilkede mutlak anlamda tekrarlanamaz.

Yeni bir model arayist olacaksa, elbette insanligin birikiminden yarar-
lanilacaktir. Bu birikimde Bat1 Avrupa, Kuzey Amerika ve Giineydogu As-
ya'nin katkis1 gozardi edilemez. Ancak daha ¢nce yapildig gibi bir tilke
deneyimi tizerinden indirgenmis bir tanim yapilirsa bastan kaybedilecegini
soyleyebiliriz. Ctinkii gelismekte olan {iilkelerde maalesef “sihirli degnek”
arayist egilimleri hep oldu. Basarisizligin veya yeterince kalkinamamanin
nedeni sanki uygulanan modelmis gibi. Oncelikle bu bakis agisindan uzak-
lasmak gerekiyor.

Avrupa Birligi catis1 altinda bile {tilkelerin yapis1 birbirinden farklidir.
Kiiciik ve etkisiz tiyeler bir yana birakilirsa Almanya, Fransa, Italya ve di-
ger biiytikler arasinda bile bir konsensiis saglamak zordur. OECD tilkeleri
[rlanda’y1 kurumlar vergisi konusunda ikna edene kadar ak ile karay1 segti.
Biitiin mesele %12,5 tan %15’e citkarmakti.
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Mesele {iretim ve bu tiretimin degisik toplum kesimlerine dagitimi ise
tilkenin tiretken kapasitesi ve kaynaklar: dikkate alinarak bir model gelis-
tirilmelidir. Eger mesele Cin’de buiytik 6lctide basarili oldugu kabul edilen
model ise, bu tilkenin planlama gelenegi ve devlet miidahalesinin cercevesi
gozardi edilemez.

Ekonomik ve sosyal kalkinma gibi dinamik bir alandan s6z ediyorsak,
“genel kabul gormiis” teori, model ve diistincelerden hareket edemeyiz. Bu
alan dogasi geregi dinamik bir 6zellige sahiptir ve bu dinamizmi yakalaya-
cak bir yaklasimla hareket edilmesi kaginilmazdir. Mesela tasarruflarm nasil
arttirilacagy, ele alinan tilkenin sartlarinda tartisilabilir. Yoksa basitce sadece
bir veya birbirine benzeyen birkag tilke deneyiminden yola ¢ikilarak “faiz
arttiginda tasarruf artar” onerisi ile basariya ulasilamaz. Benzer yaklasimi
yatirim icin de diistinebiliriz. Faiz diistiyor diye sirketler akin akin yatirima
yonelmiyorlar. Daha da 6nemlisi baz1 araclarin tasarruflar ve yatirimlar tize-
rinde etkisi olsa da teknolojik ilerleme igin vazgecilmez olan arastirma-gelis-
tirme (ar-ge) harcamalar1 diistik gelirli tilkelerde maalesef kamu destekleri
olmadan ytirtimiiyor. Ya da nispeten gelismis tilkelerle dogrudan yabanci
yatirimlar ve teknoloji transferi gibi iliskilere girilmeden olmuyor.

Pekin Konsensiisii kavramu tizerinde ne kadar uzlasi saglandig: tartis-
mali olmakla beraber Washington Konsensiisii veya neo-liberal politikalarin
gelismekte olan tilkeleri kalkindirmadaki basarisizligt aciktir. Iktisadi faa-
liyetler sadece miihendislik ile dtizenlenemiyor. Meselenin sosyal boyutu
dikkate alinmali ve basta hukuk, sosyoloji ve tarih olmak tizere sosyal bilim-
lerin her alanindan yararlanilmalidir.

*Yazi 24 Ocak 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.



Uluslararasi Keynesyen Politika

Biiytime verimlilik ile olur. Verimlilik teknolojik gelismelerle miimkiin-
diir. Ornegin ABD ekonomisinin teknolojik diizeyi oldukga yiiksektir. Sade-
ce bu da degil. Diinyanin her tarafindan yetismis isgticti ithal eder. Tiirkiye
de dahil olmak {izere bircok tilkedeki donanimli emegi, yiiksek ticretler ve
yasam standardi vadederek tilkesine ceker. Bu dogru. Ancak bu da yetmez.
Daha fazlasi gerekir. Clinkii kiiresel ekonomide AB havzasi basta olmak
tizere yavaslama egilimi gii¢ kazaniyorsa, ABD'nin biiylimeyi sorunsuz de-
vam ettirmesi tipik bir durum degil.

Iki senaryo diistinebiliriz. Bunlardan birisi teknik iktisadi bakistir. ABD
ekonomisi rekabet giictinii goreli olarak kaybederken korumaci politikalara
yoneldi. Bunun bahanesi hazirdi ancak nihayetinde uzlasma saglanamadig:
icin gtimriik duvarlarin yiikseltti. Bundan da kisa dénemde yararlandi gibi
goruntiyor. Kars: ataklar da geldi elbette. Ancak kisa donemde korumact
politikalardan ABD daha fazla yararlanir. Ctinkii korumaciligin karsilikl
artmasi ihracatc tilkeyi daha ¢ok olumsuz etkiler. Dolayisiyla korumaci 6n-
lemler basta Cin olmak {izere ABD’ye mal ihra¢ edenleri daha fazla etkiledi.

Bu korumaci politikalar sturdiiriilebilir mi? Yine iktisadi rasyoneli ile
bakildiginda stirdiirtilemez. Ekonomi goreli verimliligini zaman igerisinde
kaybeder ve enflasyonist egilimler artar. Nitekim ABD ekonomisinde miite-
akip yillarda enflasyon ytiikselmis ve faiz artislar1 giindeme gelmistir.

Buttin bu agiklamalar teknik iktisadi yaklasimdan gelmektedir. Lakin
kiiresel diizeyde ekonomik gii¢ simetrik dagilmis degildir. ABD’'nin elinde
kiiresel ekonominin asimetrik bir giicii olan finans ve iktisadi mantig1 asan
bir ara¢ olan savunma sanayii de bulunmaktadir.

Kiiresel finans konusunda da gatlak sesler artmaya basladi. ABD'nin en
biiytk rakipleri de dahil olmak {tizere, iilkeler rezervlerini agirlikli olarak
ABD dolari cinsinden tutuyorlardi. Son yillarda bu tutum degismeye basla-
d1. Tek olmasa da agirlikli olarak ABD dolar1 hakimiyeti, 6zellikle de Trump
yonetiminin korumaci politikalara yonelmesiyle daha fazla sorgulanir hale
geldi. Halen bu hakimiyet siirse de zaman icerisinde zayiflamasi kacinilmaz
gorinmektedir.

Ikinci senaryo iktisadi mantigin Gtesinde bir giicii temsil eden ve iktisadi
glicti de takviye eden savunma giicti ve teknolojisidir. ABD, Ekonomideki
verimlilik avantajini ve rezerv para giiciinii kaybetse bile savunma sanayi
ihracat: kiigtimsenecek bir gii¢ degildir. Ancak bu malin talebi iktisadi man-
tikla olusmaz. Bireyler gida, otomobil, konut, bilisim tirtinleri, tekstil vs. ta-
lep ederler ve bu talebi yaratan motivasyon soyle veya boyle kisisel tatmin
ile ilgilidir. Halbuki savunma sanayi tirtinleri talebi farklidir.
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Oncelikle savunma sanayi talebi tamamen siyasidir. Siyasi olmas1 demek
bireylerin taleplerinden bagimsiz oldugu anlamina gelmez. Her vatandas
tilkesinin gtivenligini 6nemser ve savunma sanayinin giiclendirilmesi i¢in
siyasal otoriteye destek verir. Bu normal olanidir. Ancak normal olan1 nor-
mal zamanlar igin gegerlidir. Daralan bir ekonomide normalin {izerinde bir
talep yaratmak gerekebilir.

Keynesyen politikalar genellikle yurtici talep yetersizligi olarak yorum-
lanir. Talep yetersiz ise devlet para harcayarak talep yaratmaya calisir. Kii-
resel diizeyde normal mallarin talebi beklenen diizeyde degilse, ekonomiyi
takviye edecek baska talep alanlar1 yaratilabilir. Iyi bilinenlerden birisi sa-
vunma sanayiidir. Ne var ki bu talep normal yollardan ekonomiyi harekete
gecirecek kadar gerceklesmez. O halde tehdit algisinin yiiksek olmasi gere-
kir ki beklenenden yiiksek satislar yapilabilsin. Ornegin, Ortadogu’da Sii-
Stinni bloklasmas1 varken iran tehdidi pekala islevsel bir arag olabilir. Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri, hazir petrol gelirleri de fena degilken,
iyi birer pazar olabilir. Yanina bir de Urdiin’ti ekledigimizde pazar daha da
genislemis olur. Ayrica nihai amaca ulasmak i¢in Amerikan Kongresi'nde
bulunan her iki parti temsilcileri kars1 ¢iksa da fark etmez. Onemli olan Orta-
dogu’daki bu ti¢ “mdittefik” iilkeye silah satis1 yapmaktir. Kongre'nin onay1
olmasa da olur. Ekonomide daralma varsa ve talep yetersiz ise, 6zellikle pet-
rol geliri ytikselen ekonomiler icin ek bir talep yaratilabilir. ABD ekonomisi
hatir1 say1lir bir kaynak elde etmis olacaktir.

Bu senaryonun sozkonusu ithalatc tilkelere getirisi ne olacaktir? O daha
da onemli. Bu iilkelerin halklari Iran tehdidine kars: korunmus olacaktir. Bu
egilimlerin ciddi bir bolgesel savasa doniismesi ve kontrolden ¢ikmasi da so-
run degildir. Bolgede milyonlarin can kayb1 “adi vak’a” (!) sayildigindan bu
sonug ¢ok da dnemsenmeyecektir. Dolayisiyla krizin biiytimesinden ABD
ekonomisinin ¢ok daha fazla kazanacaginda herhangi bir stiphe bulunma-
maktadir.

*Yazi 27 Mayis 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmistir.



Heterodoks Politikalarin Kiiresel Yansimalari

Ulusal diizeyde uygulanan politikalarda genel bir ayrim vardir. Orto-
doks ve heterodoks politikalar. Ortodoks politikalar genel kabul gormiis,
serbest piyasa temelli politikalardir ve devletin fiyatlara mitidahalesini kabul
etmez. Heterodoks politikalar, bu genel kabuliin digina gikar. Ozellikle yapi-
sal sorunlarin oldugu ekonomilerde fiyat mekanizmasinin saglikli islemeye-
cegini ve dolayisiyla devletin dogrudan muidahalesinin mesru ve yararl ol-
dugunu savunur. Latin Amerika’daki bazi tilkelerde 1970’lerde 9%10.000'1ler
diizeyinde yasanan enflasyondan dolayi fiyatlara miidahalenin mesruiyeti
¢okca glindeme gelmisti.

Bu iki yaklasim arasindaki fark basit bir yaklasim farki degil aslinda.
Ekonomiye dair varsayimlarin da temelde farkli oldugunu gostermektedir.
Finansal piyasalar: kiiresel salgin nedeniyle ortaya ¢ikan ekonomik daral-
madan korumak igin ytiklii miktarda dolar basan ABD merkez bankasi Fed,
sanayide kullanilan girdi maliyetlerinin asir1 diizeyde artisina neden olmus-
tu. Bundan biitiin tilkeler etkilendi ama en ¢ok etkilenen en ¢ok tiiketendir.
Cin basta geliyor ve fiyat mekanizmasina sartsiz inananlarin beklemedigi
adimlar att1. Pek heterodoks adimlard: bunlar.

Cin, sanayide kullanilan emtia fiyatlarindaki artis1 frenlemek icin ulusal
rezervlerindeki bazi girdi mallarin satisa ¢ikarmaya karar verdi. Devlet re-
zervindeki 20 bin ton bakir, 30 bin ton ¢inko ve 50 bin ton altiminyum satis1
yaptt. Bu aciklamalarin gelmeye baslamasi ile emtia fiyatlarinda ciddi di-
stsler gozlendi.

Fiyat diistisleri sadece Cin’in bu adimindan kaynaklanmadi. Fed de da-
raltic1 para politikasina yonelik (sahin) aciklamalar yapinca zaten diisen fi-
yatlar daha da diistti. Aslinda Fed sahin ya da siki para politikasina yonelik
bir adim atmis degildi. Yani varlik alimlar1 devam ediyor ve faizler duistiktii.
Ancak bazi1 yoneticiler 2023 yilina kadar iki faiz indirimi olabilir deyince, bu
aciklama “sahin” olarak adlandirildi ve piyasalar: etkiledi. Gergek su ki asil
etki Cin’in adimlarindan geldi.

Ulusal diizeyde Cin’in attig1 tiirden adimlar heterodoks politikalar kap-
saminda degerlendirilir. Kiiresel salgin donemi sonrasinda atilan adimlar ise
kiiresel diizeyde heterodoks politika anlamina gelebilir. Bu anlamda daha
once de birka¢ adim gelmisti. Devlete ait sirketlere, yurtdisindaki emtia pi-
yasalarindan olumsuz etkilenmemek ve risklerini diistirmek igin, vadeli po-
zisyonlarini devlete ait sirketleri denetleyen Sasac’a bildirmeleri istenmisti.

Daha sert adimlar1 da olmustu. Stok yapanlar ve spekiilatorler hedef ali-
narak piyasalar1 yonlendiren yalan haberler ve asir1 spekiilasyon gibi faa-
liyetlere ceza ongoren diizenlemeler yapilacagl, spot ve vadeli piyasadaki
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tekellere asla tolerans gosterilmeyecegi belirtilmisti. Diinyanin en biiytk
maden cevheri ve metal tiiketicisi olan Cin ilk defa boyle bir hamle yapti.
Zira Cin’de tiretici fiyatlar1 yillik %7’ye yakin artmist1.

Yiiksek maliyetler tiretimi olumsuz etkiler. Enflasyonu kortikler. Bunu
herkes kabul eder. Ancak sorunla nasil basa ¢ikilacagi konusundaki yakla-
simlar farkli. Piyasalar1 dolara bogan ve emtia fiyatlarim patlatan ABD ile
bu fiyatlara dogrudan miidahale etmeye hazirlanan Cin arasinda temelde
bir yaklasim fark: oldugu acik. Ancak mesele bununla da kalmiyor. Emtia
tiyatlarinin bu kadar artmasina neden olan da ABD’'nin gtivercin diye ad-
landirilan fazlaca gevsek para politikasi. Burada is daha da karmasiklasiyor.

Fed bu kadar para basmasayd1 ne olurdu? Mesele biraz da burada dii-
gumleniyor. Muhtemelen kotii seyler olurdu. Borsalar, finansal piyasalar ¢o-
kerdi. Bu tamam ama ayn1 eylem emtia fiyatlarin arttirinca, buna kars: ali-
nacak onlemler konusunda ortodoks yaklasimda bir 6neri yok. Olacak olan
su. Fed'in sahin adimlar1 beklenecek, para miktar1 daraltilacak, sisen fiyatlar
da diismeye baslayacak. Lakin biittin bunlar etkisiz kalmayacak. Finansal
araclarla ytiklii kazanclar elde edenler, demir-celik fiyatlar1 arttig1 igin artan
konut fiyatlarindan dolay1 ev sahibi olamayanlar, issiz kaldiklari1 icin devlet-
ten yardim alan kesimler orada duruyor.

Cin miidahalesi farkli bir deneyim oldu. Tabi bu adimlar: atabilmesi biraz
da elindeki dolar rezervleri ile ilgili. Dolar’in gercek sahibi ABD kuskusuz
en etkili tilke. Bu piyasay1 etkileyebilecek giice sahip ikinci tilke de Cin’dir.
Kiiresel salgin sonrasinda kiiresel diizeydeki ekonomi politikalarinda daha
farkli deneyimler ortaya ¢ikacagi acik.

*Yazi 22 Haziran 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Kiiresel Maliye Politikasinda “Yeni” Egilimler

Kiresel salgin basladigindan bu yana devletler ekonomiye para politika-
s1 ile miidahil oldu. Faiz oranlar1 diisiiriildii, varlik alimlar arttirild: ve bu
araclarla parasal genisleme saglanarak ekonomiler bir 6l¢tide canli tutulma-
ya ¢alisild1. Belki de ¢okiisti engellemek icin yapildi demek daha dogru olur.

Issizlik artis1 ve gelir kaybini onlemek igin maliye politikast ayaginda da
baz1 destekler verildi. Otomatik olarak yapilan issizlik 6demeleri yaninda
kisa calisma 6denegi ve diger gelir destekleri araciyla transferler yapild.

Yapilan transferlerin ve ek harcamalarin finanse edilmesi gerekiyor el-
bette. Bunun da iki yolu var. Birisi bor¢lanma, digeri de vergi artisi. Biittin
ekonomilerin daraldig1 bir donemde vergi artis1 giindeme pek getirilemez.
Bu ytizden de finansmanda agirlikli olarak bor¢lanmaya gidildi ve kacinil-
maz olarak kamu borglar: artt.

ABD'de yeni iktidara gelen Biden yonetimi ise vergi artislarini da giinde-
me getirdi. Ekonomik kiigiilmeye ragmen bireysel gelirleri %20 nin tizerinde
arttiran bu transfer harcamalarinin finansmaninda toplumun bir kesiminin
elini cebine atmasini istedi. Bunlar da yillik geliri 1 milyon dolarin tizerinde-
ki kesimdi. Aslinda kastedilen kesim, salgin déneminde parasal genisleme-
den yararlanarak kazanglarin ciddi olgtide arttiran kesimdi. Borsa ve emtia
piyasalarina yatirim yaparak kiiciilen ekonomiye ragmen gelirlerini en az
%70 arttirdilar. Bunun en azindan bir kismin1 vergi olarak 6demeleri isteni-

yor.

Vergi artislar1 her zaman miikelleften direng gortir. Bu taleplerin yasama
stireci zorlu geger. Lakin maliye politikalar1 agisindan konusulmasi gereken
bagska iki mesele var. Bunlardan birisi kiiresel diizeyde ortaya ¢ikan ve hic-
bir tilkenin disinda kalamadig: gevre kirliligi ve salgin hastalik gibi kiiresel
kamusal mallar. Bu alanda atilacak adimlarin maliyetine biittin tilkeler 6de-
me giiclerine gore katilmak zorundalar. ABD’de Trump doneminde cevreyi
ilgilendiren Paris Anlasmasi’'ndan cekilme veya kiiresel salgini ilgilendiren
Diinya Saglik Orgiitii ile iliskileri sonlandirma gibi girisimler, yeni yonetim-
le beraber tekrar gtindeme geldi.

Biittin bu gelismelerin yani sira, kiiresel diizeyde 6nemli olan baska bir
konu daha gtindeme geldi. Kurumlar vergisinde bir uyumlastirmaya gidil-
mesi. Bu 6nemli bir konu. Zira kiiresellesmenin arttig1 bu donemde tilkelerin
rekabet ettigi konulardan birisi vergidir. Her tilke yabanci sermaye cekerek
tiretimi arttirmak, bu yolla tasarruflar: arttirarak yeni yatirimlar i¢in kay-
nak olusturmak {tizere vergi indirimlerine gitti. ABD Hazine Bakani Janet
Yellen'in “dibe dogru yaris” diye adlandirdigi konu budur. Her tilke daha
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fazla sermaye ¢cekmek icin vergi indirirken, bu stire¢ vergi indirme yarisina
dontistii.

Bu yarisin iki temel etkisi oldu. Birincisi akiskan olan tiretim faktorle-
ri tizerindeki vergi azalirken, akiskan olmayan, yani kacamayan faktorler
tizerindeki vergiler artti. Mesela ticretler tizerindeki vergiler artti. Oranlarin
duistirtildtigti soylenebilir ama goreli bir artistan s6z ediyoruz. Yani ticretler
tizerindeki vergiler degismese bile sermaye kazanglar1 tizerindeki vergiler
azaliyorsa, bu kesimin goreli yiikii arttyor demektir. Sadece ticretli kesim-
den alman Gelir Vergisi ve herkesten alinan Katma Deger Vergisi ve Ozel
Tuketim Vergisi ttiri dolayli vergilerle elde edilen gelirler harcamalar: fi-
nanse etmeye yetmeyince biitce aciklar: artti. Su anda ABD ve AB tilkeleri
dahil kamu borglar1 devasa boyutlara geldi.

Borclanma ilelebet devam edemeyecegine gore bir noktadan dontilmesi
gerekiyordu. Kiiresel salgin sonrasi buna yonelik sinyaller gelmeye baslada.
OECD'nin bir stiredir tizerinde calistig1 kiiresel kurumlar vergisi diizenleme-
sine destek geldi. Biden yonetimi kurumlar vergisi oranin1 %28’e ¢ikarma-
y1 distintiyordu. Kiiresel oran ise %21 olarak dustintiliiyor. Bu oran Cin’de
%25, 1ngiltere’de %19, Almanya’da %15, Irlanda’da %12,5. Turkiye’de de bu
oran son yillarda %20-25 arasinda degismekle beraber 2021 yil1 icin %25 ora-
ninda uyguland1. Oran kendi basina belirleyici olmayabilir. Ciinkii matrahin
belirlenmesinde dikkate alan giderler, indirimler vs. efektif vergi ytiktinii
degistirebilmektedir. Ancak miikellef bunu bilir ve diger sartlar1 da dikkate
alarak buna gore yatirim yeri seger.

Vergi rekabeti bununla da kalmamuisti. “Vergi cennetleri” ad1 altinda, ne
tiretimle ne de tiiketimle ilgisi olmayan, adaciklarda ve devletciklerde tabela
sirketleri kurularak da vergiden kaginma yoluna gidiliyordu. Calismalarda
bunlar da giindeme geliyor.

Kolay bir stire¢ olmayacak. ABD ve AB tilkeleri ortak adim atmay1 des-
tekliyor. Ancak OECD bu oran1 %12,5 olarak diistintirken, ABD %21 ¢nerdi.
[rlanda gibi bu orani diisiik uygulayan tilkeler artisa karsi cikti. Nihayet as-
gari %15 olmak kaydi ile bir mutabakat saglandi. Daha fazlasinin da yapil-
mast ka¢inilmaz gortintiyor. Aksi halde devletlerin maliyesini kaotik sonug-
lar bekliyor demektir.

*Yazi 25 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Kiiresel Faizler Artarken Tersini Yapan iki Ulke: Tiirkiye ve Cin

Merkez bankalarmin temel islevi piyasadaki para miktarmni kontrol ede-
rek saglikli ekonomik isleyisi temin etmektir. Saglikli ekonomik isleyis fiyat
istikrar1 ve tam istihdam ile mtimkiindiir. Yani piyasa dengesini bozan bir
enflasyon ve issizligin olmamasi. Bu temeller tizerinde isleyen bir ekono-
minin arzu edilen (potansiyel) biiytimeyi yakalamasi beklenir. Istikrarsiz
bir ortamda yatirim yapilamaz ve is bulmay1 bekleyenler issiz kalir. Sonug
olarak da ekonomi beklenen performansi gosteremez. Arzu edilen biiytime
gerceklesmediginden refah artmaz ve toplumun bir kesimi issiz kalir.

Merkez bankasmin elinde piyasadaki para miktarmi kontrol etmek igin
bazi araclar bulunur. Bunlarin basinda politika faizi gelir. Eger piyasada
para yetersizligi varsa merkez bankas: faizi diistirerek parayr ucuzlatir ve
para talep edenlerin talebini karsilamaya ya da para talebini arttirmaya ga-
lisir. Tersine para bollugu ve dolayisiyla fiyatlarda sisme varsa faiz oranim
arttirarak paray1 pahali hale getirir. Bu da para talep edenlerin en azindan
bir kisminin bundan vazge¢mesi anlamina gelir ve piyasadaki para miktar:
azalir.

Bu isleyiste nemli yanilgilardan birisi merkez bankas: faizinin uygula-
madaki faiz ile karistirilmasidir. Burada sozii edilen politika faizidir. Nihai
kredi mercii olarak merkez bankasinin muhataplarina uyguladig faiz ora-
nidir. Muhataplari ise ticari bankalardir. Konut kredisi, tasit kredisi veya ih-
tiyag kredisi alan hanehalki ve sirketler degildir. Merkez bankas1 bu kesim-
lerle muhatap olmaz. Bu kesimlere ticari bankalar kredi verir. Ellerindeki
mevduattan toplanan para yetersiz kalirsa veya nakit sikintisina diiserlerse
merkez bankasindan para alirlar ve politika faizi bu islemde uygulanan faiz
oranidir. 2022 yili itibariyle Ttirkiye’de bu oran %14’ttir. Ancak kamu banka-
lar1 bile bu tarihlerde en ucuz konut kredisini verdikleri halde uyguladiklar:
yillik faiz 9%15’in tizerinde idi. Merkez bankasi faizi diistiriirken, ticari ban-
kalarin para alarak miisterilerine daha fazla kredi vermesi beklenir. Ancak
baska faktorler de vardir. Her zaman bu sonug ortaya ¢citkmaz.

Kiiresel salgmin ciddiye bindigi Mart 2020 tarihinden itibaren tilkeler
faiz oranlarini diisirmeye basladilar. Ctnki salginin bir krizi tetiklemesi
bekleniyordu ve piyasada ortaya cikabilecek nakit sikisiklig1 i¢in ¢énceden
tedbir almak gerekiyordu. Rezerv para icerisinde birinci sirada yer alan do-
larm sahibi ABD merkez bankasi (FED) faizi % 0,25’e indirdi. Bu tarihlerden
¢ok once faizi Japonya % -0,10 ve Avrupa merkez bankas: % 0 olarak uygu-
luyordu. Ingiltere’de ise % 0,10'du.

Orta dtizey {iilkelerden Cin %3,70, Hindistan %4, Brezilya %7,75, Rusya
%7,5, Giiney Afrika %3,5 olarak uyguluyordu. Ulkemizde ise bir ara %19'a
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ciksa da 2021 yilmin ikinci yarisindan itibaren kademeli olarak %14’e diisii-
riildti. OECD tilkeleri arasinda en yiiksek faiz orani Arjantin’de %40 olarak
uygulaniyordu. Tkinci sirada Tiirkiye vardi ve bunu Brezilya izliyordu.

Ekonomilerin toparlanmaya baslamasi ve enflasyonun hareketlenmesi
ile merkez bankalari faiz ytikseltmeye basladi. ABD 2022 yilinin Mart ayinda
politika faizini ytikseltmeye basladi. AB merkez bankas1 ayni yilin Temmuz
ayinda faiz oranini arttiracagina dair mesajlar verdi. Japonya durgunluk ne-
deniyle beklemeyi tercih etti. Ancak OECD tilkeleri arasinda bu dénemde
karar alan merkez bankalar1 arasinda Cin ve Tiirkiye faiz indirimine gitti.
Bu iki tilke biiytimede de ayrisiyor. Her iki tilke de salginin zirve yaptig
2020 yilinda pozitif biiytime gergeklestirdi. 2021 yilinda Cin %38,1, Ttirkiye
ise %11 biiytidii. Bu hikaye bize ne anlatiyor?

Oncelikle faiz artist ekonomiyi sogutmak icin yapilir. Yani enflasyon
yiiksek ise faiz arttirilir. Bu ytizden kiiresel enflasyon nedeni ile faizler artt1.
Ancak faiz artis1 biiytimeyi asag1 ceker. Sozkonusu dénem hem enflasyon
hem igsizligin yiiksek olacag: (stagflasyonist) bir donem olacagi icin merkez
bankalar1 karar vermede zorlaniyordu. Faizi diistik tutmak bir miktar enf-
lasyona katlanip ekonominin biiytimesini devam ettirmek anlamina geliyor-
du. Tiirkiye ve Cin bunu yapt.

Risk su idi. Zaten maliyetlerden kaynakli enflasyon yiiksek iken bir de
faiz diististinden kaynakl talep enflasyonu azarsa normale donmek zor ve
maliyetli olacakt. Ucret artiglar stirekli giindemde kaldi. Ayrica yiiksek enf-
lasyon tasarruflari eritecegi icin enflasyondan daha az etkilenmesi beklenen
alternatif araclara yonelisi tetikleyecekti. Mesela yabanci para ve altin gibi
mallara olan talep ytikseldi.

Cin, yaptig1 ihracat atag1 sayesinde yiiklt miktarda yabanci para rezervi
biriktirdigi icin daha rahat hareket etti. Ayrica Cin merkez bankas: zaten
liberal tilkelerdeki “bagimsizlik” 6zelligine sahip degildi.

Ulkemizde ise faiz diististinden kaynaklanacak dovize ve diger alterna-
tif araglara yonelis ihtimaline karsilik bu araclara endekslenmis mevduat
glindeme geldi ve diisiik faizde 1srar edildi. Yabanci para mevduat: ytiksek
diizeylere geldi. Burada bir ¢oziilme olsayd: diisiik faiz sonug verebilirdi.
Ancak beklenen ¢oziilme olmadigindan kur korumali mevduat tiirtinden
bazi araglara yonelis oldu ve bu uygulama doviz kurunun asir1 artismi bir
olctide engelledi.

Ekonomik biiytime ve kalkinmanin tek belirleyicisi faiz degil elbette.
Hatta kisa donemde sadece para miktarini dengeleme araci sayilabilir. Asil
biiytime, yatirimi ve arastirma-gelistirmeyi 6zendirici verimlilik arttirict po-
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litikalardan gelir. Bir istikrarsizlik durumunda ekonomik carklar zarar gor-
diigtinden maalesef faiz stirekli giindemde kalur.

Mesele piyasa mekanizmasini isletebilmektir. Cin gibi bir tilkede piyasa
dinamikleri devletin siki kontrolii altindadir. Faiz diistisii kredi genislemesi-
ni tesvik eder ama selektif (secici) kredi mekanizmasi ile titketim degil yati-
rimi1 destekleyecek kredilere yonlendirme yapilir.

Bizde ise serbest piyasa dinamikleri daha fazla 6n plandadir. Yani eko-
nomi yonetimi hakli olarak bu kadar yabanci para tutulmasindan rahatsiz
oluyor. Lakin serbest piyasada, sirketler ve hanehalki goniillii olarak vaz-
gecmedigi miiddetce bunun 6niine gecebilecek bir mekanizma mevcut de-
gildir. Ayrica faiz dustistintiin destekleyecegi kredilerin ttiketime mi yoksa
yatirima mi1 yonelecegi konusunun yonetilmesi gerekiyor. Kontrolstiz kredi
biiytimesinin nelere yol acabilecegi 2007-2009 yillarinda yasanilan ABD ipo-
tekli konut kredileri krizinde agikga goriildii.

Tesvik mekanizmalar1 bir derece etkili olmakla beraber mevcut kiiresel
iktisadi diizende gelismekte olan ekonomiler agisindan kontrollii bir piyasa
kacinilmaz hale geliyor. izleyen yillarda piyasa mekanizmasimin saglikli is-
leyisini temin edecek tedbirlerin daha fazla tartisiimas: gerektigi acikca or-
taya ¢ikmaktadir.

*Yazi 26 Ocak 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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ULUSLARARASI TICARET

Tarihten Bugiine Serbest Ticaret ve Devletlerin Giicii

Liberal ekonomi yaklasimu ile ulusculuk beraber dogmustur. Fransiz ih-
tilalinin Avrupa’ya sundugu yaklasim bireysel hak ve 6zgtirliiklere dayal
iktisadi faaliyetler ve tabii ki devlet diizeyinde de ulusculuk ve kendi kade-
rini tayin etme (self determinasyon) oldu. Sadece Avrupa’da degil, o giiniin
en biiyiik cografyas: ve barindirdig: unsurlarin cesitliligi itibariyle oldukca
zengin olan Osmanli Imparatorlugu sinirlari icerisinde de etkili oldu. Igeri-
sinden gectigimiz donemde Dogu Akdeniz, Ege, Kibris, Ermenistan, Afga-
nistan, hatta Tayvan meselesini anlamak i¢in de biraz geriye gitmekte yarar
var.

Saf iktisadi bakisin saflig1 icerisinde kendi meslek alanimiza olan inanci-
mizi da yitiririz. Soyle bir noktadan baslayip ¢6ztimleme yapmak yol goste-
rici olabilir: Teori yol gosterir, devlet yolu agar ve sermaye o yoldan gider.
Sermaye derken sadece parasal ve fiziksel sermaye degil, beseri sermayeyi
de kastediyoruz.

Serbest ticaretin somiirgeciligin kucaginda biiytimesini daha iyi anlaya-
bilmek igin 1500'lerin sonlarina gitmek gerekir. Ingiliz ticaret gemilerinin
okyanuslarda daha etkili olmaya ve Hindistan’a kadar uzanmaya baslamasi
1500’lerin sonunda Ingiliz donanmasinin Ispanya donanmasini agir bir ye-
nilgiye ugratmasi ile basladi. Uluslararas: ticaret ve finansin gelismesi icin
yeniliklere agik ve girisimci bir grubun varlig: yeterli degildir. Bunlarin 6nii-
nii acacak, glivenligini saglayacak ve gittikleri yerlerde sayginliklarini temin
edecek devlete ihtiyag vardir. Tam da bu nedenledir ki Ingiliz denizci tiiccar
okyanuslara acilirken, Kraliyet de onlar i¢in imtiyazlar alma ¢abasindayda.
Dogu Hindistan Sirketi'nin biiytik bir ordusu vardir ve Hindistan"in biiytik
bir boltimiinii bu ordu ile kontrol altinda tutmaktadur.

1600’lerin basinda Hollanda’da ticaret odalarmin bir araya gelerek bu-
glinktt Endonezya’y1 da iceren Dogu Hint Adalar: Sirketi farkli degildi. Bu
sirket, bolgedeki ticareti tekeline almaya calistyordu. Kraliyet adimna yetki
kullaniyor ve vali tayin edebiliyordu. Karada 10 bin, denizde 50 binden faz-
la askerden olusan ordular1 vardi. Bunlar yaninda yargi yetkisini de kullan-
digini sdylemeye gerek yoktur herhalde. Sirket, ticaret faaliyetleri ile mu-
azzam kazanglar elde ederken tekel giictinti korumak igin bolgeyi Ingiliz,
Fransiz ve Portekizli tiiccara kapatmaya calisiyordu.

1700’lerin sonunda sistemli olarak ortaya cikan uluslararas: ticarete da-

yal1 zenginlesme teorilerinin diistince diizeyindeki katkis asla gozard: edi-

lemez. Ancak saf iktisadi yaklasimla bakildiginda 1800’lerdeki gii¢ miica-
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deleleri ve gatismalari anlama imkanimiz olmaz. Ingiltere, Fransa ve Rusya
arasindaki dalgali iligkileri, Almanya ve Avusturya arasindaki ittifaklar: bir
de bu cerceveden ele almakta yarar vardir.

Ingiliz ticaret yolu olarak bilinen Cebelitarik’tan Akdeniz yoluyla Sii-
veys'ten Hindistan’a devam eden giizergahin giivenligi Ingiltere ekonomisi
acgisindan hayati 6neme sahipti. Rusyanin denizlere inmesi planlarma kar-
silik Ingiltere'nin Osmanli yanhst tutumu 1800'lerin sonuna kadar devam
etmistir.

Giclenen Almanya’nin alternatif ticaret giizergahi arayisi ve Berlin-Bag-
dat hattindan demiryolu ile Basra’ya ulasmak istemesi sonucu Osmanli’ya
yanasmasi ingﬂtere’yi endiselendirmistir. Benzer bir endiseyi Japonya'nin
Cin tizerindeki planlarinda ve Rusya’nin Orta Asya’dan giineye inmeye ca-
lismasinda da gormekteyiz.

Ulkelerin kendi kaderlerini tayini sdylemi ile balkanlarda “bagimsiz”
devletcikler olusturulmasi Rusya ve Avusturya’nin bu bolgedeki miicadele-
sini bitirmek yerine siddetlendirdigini biliyoruz. Basta Bulgaristan, Sirbistan
ve Yunanistan olmak tizere bolgedeki devletler bazen dogrudan saldiriya da
ugrayarak bu baskiy1 hep hissettiler.

Asil celiski, Fransa’nin dayanak olarak kullandig1 “kendi kaderini tayin
etme” soylemine karsilik 1700’lerin sonunda Misir1 isgal girisimi ve 1800']e-
rin sonunda Ingiltere’nin benzer girisimi. Osmanli merkezi yénetimi ile an-
lasamayan Misir yerel yonetiminin bazen ingiltere bazen Fransa tarafindan
desteklenmesi veya baskilanmas, sozii edilen ingiliz ticaret yolunun kon-
trolii ile ilgilidir.

1869 yilinda Stiveys Kanali'nin agilmasiyla birlikte Ingilizler, Kizilde-
niz’den gecen ticaret yolunun giivenligini saglamak amaciyla bolge tilkele-
rini isgal etmislerdir. Onemli iilkelerden birisi Somali’dir ve iilkenin korfez
kiy1 seridini ingilizler, giiney bolgelerini ise italyanlar isgal etmistir. Etiyop-
ya'nin kaderi farkli degildir ve bu tlkeler hala aclikla bogusmaktadirlar.
Halbuki cografi konumlar1 Avrupa tilkelerinin iyi bilinen devasa ekonomik
glictiniin can damari niteligindedir. Akdeniz bolgesindeki gii¢ miicadele-
sinde Tunus, Cezayir, Libya dahil Kuzey Afrika tilkelerinin isgal girisimleri
farkl degildir.

Osmanli’nin dagilmasina da neden olan bu gelismeler, catismalar, ayni
isbirligi icerisinde bile ortaya cikan giic miicadelelerinden bazi sonuclar ¢1-
karabiliriz.

Birincisi insan hayat1 i¢in uzun olan 100 veya 200 y1l, devletlerin hayatin-
da o kadar da uzun degildir. Kisiler, yonetimler degisir ama devletlerin po-
litikalar1 ve stratejik planlari revize edilse de 6ziinde degismez. En azindan
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son iki ylizyil1 gormeden bugtinkii jeopolitik meseleleri anlamak miimkiin
degildir.

Ikicisi o giin itibariyle Avrupa’dan Asya’ya giden ticaret yollarinin gii-
venligi ve nemi, bugiin itibariyle birakin azalmayi, artmistir da denebilir.
CHC’nin kusak-yol projesi veya Rusya’nin kuzey denizinden alternatif tica-
ret yollar1 arayis1 bu 6nemin birer gostergesidir.

Son olarak, iktisat teorileri en az diger bilim alanlarindaki teoriler kadar
onemlidir ve son 300 yilda dikkate deger gelisme gostermistir. Bu tarihsel
bakis onerisi teorileri tartismak veya yanlislamak degildir. Lakin bir gercek
var ki bilimsel ¢alismalar ve gelismelerin gercek hayattaki yansimasi devlet-
lerin ulusal ve uluslararasi diizeydeki politikalari ile kisithdir. Diger deyisle
parlak ekonomik fikirler ancak devletlerin uyrugundaki sermayenin éntinti
acmasi ve desteklemesi ile sonug verir.

Ekonomik nasyonalizmi devletin i¢ piyasay1 korumasi ve ekonomiyi disa
kapatmasi olarak tanimlamak dogru degildir. Serbest ticaret ve liberal eko-
nomi nasyonalizm ile i¢ ice dogdu ve gelisti. Biri digerini korudu ve kolladu.
Gegmiste farkli degildi ve bugtin de serbest piyasa mantigina aykir: bulunan
bircok korumaci tedbirde goruldiigii gibi farkli degildir. Ekonomik olaylarin
kendi mantig1 icerisindeki isleyisi ile devletlerin kendi uyrugunda bulunan
sermayeyi koruyup kollamasi ayr1 degerlendirilmedigi takdirde oniimtizde
duran problemleri anlama ve ¢6ztimleme sansimiz yoktur.

Ortaya atilan teoriler refah arttiric1 6neriler icerebilir ve hatta bu konuda
genis bir kabul de gorebilir. Catis1 altinda yasadiginiz siyasal otorite buna
ikna da olabilir. Ancak stirtiinmesiz bir diinya icin biittin rakip siyasal oto-
ritelerin ikna olmasi gerekir. Kiiresel politikalarin da uzlas: ile belirlenmesi
icin taraflarin oy birligi ile olmasa bile buiyiik cogunlukla desteklemesi ge-
rekir.

Boyle bir diinya miimkiin miidiir? Adalet kavraminda uzlas1 olmadig1
stirece miimkiin goriinmiiyor.

*Yazi 16 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Dis Ticaretin Giivenligi ve Yeni Diizen Arayislari

Uluslararasi iktisadi diizenin idaresi, Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Bir-
ligi (SSCB)'nin 1991’de dagilmas: ile Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ne
kalmist1. Ortaya ¢ikan bosluktan azami dlgtide yararlanmaya calisan ABD,
uzun siireden beri aheste bir sekilde ekonomisini giiclendirmeye calisan Cin
Halk Cumhuriyeti (CHC) nin sahneye ¢ikmasi ile saskina dondii.

2000'1i y1llarda artik geri doniilemez bir ivme kazandig: farkedilen CHC
en ¢ok da ABD ekonomisini zorlamaya basladi. Bu yeni ekonomik gtice kar-
st devasa dis ticaret acig1 verdigini ve bunun gecici bir durum olmadigini
tarkeden ABD “usule uygun” olan ve olmayan biitiin yontemleri deneyerek
CHC’ye baski yapmaya baslada.

ABD 2016 yilinda Kuzey Amerika’daki dogal ortaklari olan Kanada ve
Meksika'ya bazi ASEAN (Brunei, Malezya, Singapur ve Vietnam) ve Latin
Amerika ($ili ve Peru) tilkeleri, Japonya, Avustralya ve Yeni Zelanday1 kata-
rak Trans Pasifik Ortaklik Anlasmasi (Trans Pacific Partnership Agreement-
TPPA) stirecini baslatti. Bu ortaklik bircok bolgeden tilkeleri iceriyordu ve
belki de kiiresel hegemonyasini tahkim edecek bir ilk adim olarak diisii-
niildi. Ancak anlasma onay beklerken baskanlik koltuguna oturan Donald
Trump ilk is olarak bu anlasmadan cekildi. Sonraki adimlarindan ve séylem-
lerinden anlasiliyor ki bu tiir usule uygun adimlarla, kaybedilen gticiin geri
getirilemeyecegini diistintiyordu. Nihayet uluslararas: devlet dili agisindan
pek alisik olunmayan sdylemlerle CHC ye saldirmaya baslada.

Trump sadece CHC ile yetinmedi. Yani basinda bulunan ve dogal ortak-
lar1 kabul edilen Kanada ve Meksika'y1 da zorladi. Se¢im kampanyalarinda
sert bir sekilde elestirdigi Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmasi (North
American Free Trade Agreement-NAFTA)n1 revize ettirdi. ABD-Kanada-
Meksika'y1 kapsayan anlasma 1 trilyon dolar civarinda ticaret hacmine sahip
ve revize edilmesi ile yillik 1,2 trilyon dolara ¢ikmasi bekleniyor. Trump bu
anlasmay1 ortadan kaldirma ile tehdit ederek Kanada ve Meksika'y1 uzlas-
maya zorlad1 ve bu iki tilkeyi daha baglayic1 ve sinirlayic bir ticaret anlas-
masina ulasti. Ug tilkenin bas harflerinden olusan yeni anlasma (USMCA)
ile ek gtimriik tarifeleri olmayacak. Hatta USMCAnin otomobil érneginde
oldugu gibi firmalarin Meksika’da daha ucuza tiretim gerceklestirmelerini
zorlastiracak ve isttihdami ABD’ye kaydiracak. En azindan Trump’in niyeti
buydu.

2018 yilinda igerisinde ABD'nin olmadig1 bir anlasma girisimi ortaya
¢iktr. Kapsamli Yenilikci Trans-Pasifik Ortaklik Anlasmasi (Comprehensive
and Progressive Agreement for Trans-Pacific Partnership (CPTPP). Ilgingtir
burada Kuzey Amerika’dan Kanada ve Meksika vardi. ASEAN tilkelerinden
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Singapur ve Vietnam yaninda Japonya ile beraber Avustralya ve Yeni Ze-
landa vardi. Son iki tilke dikkat cekicidir. Birlesik Krallik’in desteklemedigi
herhangi bir girisimde bulunmalar1 miimkiin degil. Daha sonra Ingilterenin
bu anlasmaya dahil olmak icin gortismelere baslamasi, bastan itibaren boyle
kurgulandigin akla getiriyor. Neden en basindan beri icerisinde olmadig-
nin cevabi ¢ok basit. Ctinkii AB {iyesi olarak bunu yapamazdi. Nihayet bir-
likten ¢ikar ¢ikmaz ilk yoneldigi anlasmalardan birisi bu oldu.

Buna karsilik CHC de kendi adimin att1 ve 2020 yilinda Bolgesel Kap-
samli Ekonomik Anlagsmas1 (Regional Comprehensive Economic Partners-
hip-RCEP)'n1 yapti. CHC'nin liderliginde yapilan bu anlasmanin ASEAN
tilkelerini kapsamasi sasirtic1 degil. Japonya ve Giiney Kore'nin yer almasi
biraz ilging. Ancak Avustralya ve Yeni Zelanda'nin yer almasi daha da il-
ging diye dustiniiyorum. Aciktir ki Japonya gelismeleri izliyor ve ABD'nin
yaklasimu ile bir yere gidemeyecegini farketti. Gliney Kore tek basina fazla
bir anlam ifade edemeyecegini gordi. Hele de Avustralya ve Yeni Zelanda
icerisinde ise bunun Birlesik Krallik'in iradesi disinda yiirtimeyecegini her-
halde diisinmiistiir. Ya da en bastan bu yonlii temaslar olmustur.

Bir ticaret anlasmasina bu kadar anlam ytiklemek gereksiz bulunabilir.
Nihayetinde bir serbest ticaret anlasmasidir, denilebilir. Ancak sadece tica-
retin konusuldugu anlasmalar, ulusal giivenlik anlasmalari ile desteklenme-
digi takdirde kalic1 olamiyor. Dolayisiyla bu girisimleri baska gelismelerin
ilk adimlar1 olarak gormek gerekir.

Nihayet bu son anlasmanin {izerinden bir y1l gecmeden giivenlik anlas-
masi geldi. Birlesik Krallik, ABD ve Avustralya savunma alaninda ileri tek-
nolojilerin paylasilacagi bir anlasma yaptiklarint duyurdu. Bu tilkelerin bas
harflerinden olusan adiyla AUKUSa gore bu ti¢ tilke niikleer enerjili deni-
zalti dahil olmak iizere savunma alaninda ileri teknolojileri paylasacak. Ug
tilkenin bagskan ve basbakanlarinin yaptig1 aciklamalara gore Avustralya’ nin
sahip olacag1 niikleer denizaltilar1 Hint-Pasifik’te istikrar1 destekleyecek ve
bu tilkelerin ortak degerleri ile gikarlarini desteklemek icin kullanilacak.

Anlasma sonras1 yapilan agiklamada dogal miittefiklikten soz edildi.
Hint-Pasifik bolgesi igin yapilan tanim daha da dikkat cekici: Coztilmemis
toprak anlasmazliklari, teror tehditleri ve organize suglar dahil potansiyel
sorun alanlari iceren bir bolge.

Bu anlasmanin CHC'ye kars1 yapildig1 genel kanaat olmakla beraber
AB’den de sert tepkiler var. Zira Avustralya Fransa ile yaptig1 denizalt1 an-
lasmasini sona erdirmisti. Bu adimin 40 milyar dolarlik bir anlagsmanin iptali
olmasinin 6tesinde anlamlari1 var ki Fransa ABD ve Avustralya biiytikelcile-
rini geri ¢ekti. Almanya da dogal miittefiki olan Fransa’y1 destekleyici acik-
lamalar yapt.
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Tartismalar elbette devam edecek ama 6nemli bir adim atilmis oldu. Bu
anlasma ile yukarida degindigimiz ticaret anlasmas: girisimleri biraz daha
netlesecek. ABD'nin tek kutuptaki misyonunu tek basma ytirtitemeyecegi
daha belirgin hale geldi ve Ingiltere daha aktif olarak ise girdi. Daha 6nce
pasif oldugu icin degil ama AB’nin kisitlayici yapisi nedeniyle daha dolayl
idare eden Ingiltere artik daha dogrudan pozisyon alacak.

Japonya ve Giiney Kore'nin bile kararsiz kaldig1 bir ortamin ABD igin
bir basar1 olarak anilmasi pek de miimkiin degildi. Trump’ta somutlasan
yalpalama ile bir diizenin siirdiirtilmesi veya yeni bir diizenin kurulmasi
imkan dahilinde degildi ve hatta bu stire¢ CHCyi daha da gti¢lendiriyordu
ki Japonya ve Giiney Kore RCEP’te yer almisti. Avustralya’nin pozisyonu
ise muhtemelen bugtin konustugumuz yeni durumun hazirlig idi.

Yeni donemde ticari igbirliklerini iyi izlemek gerekir. Asya’daki “dogal”
miittefiklerin iktisadi ve siyasi olarak artik eskisi kadar ABD’ye gtivenme-
dikleri acik. CHC gercegini de gbzardi edemiyorlar. Bu yeni gelismede belir-
leyici unsuru izleyecekler kanaatindeyim. Bakalim Birlesik Krallik, ABD’nin
yipranan imajini ikame edebilecek mi?

*Yazi 20 Eyliil 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstr.
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Kaplanlar, Yavru Kaplanlar ve Ejderha

Tayvan borsa endeksi (Taiex) Nisan aymdaki seviyelerine gore %10 civa-
rinda deger kaybetti. Ekonomi dilinde giinliik yorumlara bakilirsa, bu dii-
stisteki temel etkenler Covid19 salgini nedeniyle daha fazla kisitlama endi-
seleri ve kiiresel diizeyde teknoloji hisselerindeki satis egilimi. Bunun basin1
da halen kendi firmalarina ¢ncelik verilmesi icin ABD’den baski goren ve
diinyanin en biiyiik ¢ip tireticilerinden Heavyweight Taiwan Semiconduc-
tor Manufacturing geliyor.

Londra merkezli ve diinyanin en etkili dergilerinden The Economist ise
gecen hafta Tayvan icin “yerytiziindeki en tehlikeli yer” basligini atmist1. Fa-
kat bu bashigin nedeni Covid19 degildi. Alt baslik “ABD ve CHC Tayvan'in
gelecegi tizerinden bir savastan kaginmak icin azami gayret gostermelidir”
bicimindeydi. Devaminda 6zetle sunu yaziyor: CHCye gore tek Cin vardir
ve Tayvan bunun asi bir pargasidir. ABD ise yetmis yildir aksini ispatlamaya
calistyor. Su an ise ABD artik CHC'yi kontrol edemeyecegini ve yakin gele-
cekte Tayvan’a bir saldir1 olabilecegini diistiniiyor.

ABD kurdugu uluslararas: iktisadi diizen ile Asya’da “kaplanlar” olus-
turdu. Tayvan, Giiney Kore, Singapur ve Hong Kong. Agirlikli olarak ABD
olmak {izere bat1 sermayesi ile 1960’lardan itibaren bu {ilkelere ytiklii yati-
rimlar yapildi. Cok hizli bir sanayilesme ve gelir artis1 sagladilar. Iki hane-
li buytime ile gelisen bu ekonomiler diinyanin en zengin tilkeleri arasina
girdiler. Hong Kong ve Singapur 6nemli finans merkezleri haline gelirken,
Giiney Kore ve Tayvan otomotiv, elektronik ve bilisim sektorlerinde muaz-
zam birer {tiretici oldular. Temel strateji ise ihracata yonelik biiytime idi. Bu
stireg egitim ve ytiiksek tasarruflar ile desteklendi. On yillarca bu tilkeler be-
seri sermaye, yiiksek tasarruflar ve ihracata yonelik biiytimede model olarak
gosterildiler ve ¢ok sayida akademik calismaya konu oldular.

Giiney Kore ve Singapur bagimsiz birer tilkedir. Hong Kong 6zerk bir
bolge, Tayvan ise gayri resmi olarak bagimsiz bir devlet gibi muamele gorse
de hala az sayida devlet tarafindan taninan bir tilkedir. Ancak ekonomik
gelismeleri nedeniyle statiileri pek tartisiilmadi ve bagimsiz birer devlet gibi
bilindiler. Bu dort Asya “kaplan1” yaninda gelismeleri bunlar kadar olmasa
da ayrn cizgide gelisme gayretinde olan Malezya, Tayland, Endonezya, Fili-
pinler ve Vietnam da “yavru kaplanlar” olarak adlandirild1.

Derken bir ejderha g1kt ortaya: Cin Halk Cumhuriyeti. Ozellikle 1980'ler-
den sonra benzer bir hamle yapti. Yakit1 yine basta ABD sermayesi oldu ve
ihracata yonelik muazzam bir biiytime stirecine girdi. Ulke 6lcegi ve niifusu
cok biiytiktii. Dolayisiyla harekete gectigi andan itibaren bir kaplan gibi kii-
ciik kalma ihtimali yoktu. Ejderha denilmesi sadece biiyiikligtinden degil
elbette; bayraginda da yer alan resmi semboliidiir de.
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CHC c¢ok biiytidu ve tehdit olmaya basladi. On yillarca kaplanlar mo-
del gosterilerek methiyeler dizilirken daha biiytiik bir ekonomi neden tehdit
olsun? Ciinkii ekonomi sadece ekonomi degildir. Kaplanlar ABDnin birer
tiretim tissti olarak tehdit degildi. Hatta devasa boyutlarda artan ABD ser-
mayesi igin nefes bile oldular. Ctinkii kar hadleri diistigiinden artan serma-
ye degersizlesmeye baslamisti. Kontrol altinda oldugu miiddetge de sorun
olmazdi. Ancak CHC hem biiytidii hem de rakip olmaya basladz.

ABD de Asya’daki gelismeyi goriiyor ve bu gelismeden aldig1 pay1 kay-
betmek istemiyor dogal olarak. Hatta biiyiiyen bu ekonomilerden pay al-
mak bir yana mevcut payin bile kaybetme riski ile kars: karsiya. Bunlarin
basinda da Hong Kong ve Tayvan geliyor. CHC bu tilkelerin zaten kendi
parcast oldugunu savunuyor ve bagimsizmis gibi hareket etmelerine taham-
miil edemiyor. Siyasi olarak gercekten de tartismali zaten. Diger yandan bu
tilkelerde yasayan insanlarin yillardir alistiklar bir diizen, ciddi birikmis bir
sermaye ve gti¢lii bir tiretim altyapis1 var. CHC'nin siyasi bir parcas1 olduk-
larinda bu nimetlerden mahrum kalacaklarini diistintiyorlar. ABD icin de bu
usleri kaybetmek Asya’da ciddi mevzi kayb1 anlamina geliyor. Kaplanlar:
kaybetmek, yavru kaplanlar1 da bastan kaybetmek demektir.

Gelinen noktada en biiyiik kaygi, CHC nin askeri gii¢ kullanarak Asya-
Pasifik bolgesinde ekonomik giictinii siyaseten de tahkim etme egilimi. Hong
Kong, 1997 yilina kadar 135 y1l boyunca Biiytik Britanya’ya bagl 6zel stattilii
bir yer idi. Bu tarihten sonra ise CHC e bagh bir “6zel yonetim bolgesi”ne
dontisti. Tayvan'in durumu daha sikintili goriintiyor. Bazi devletlerce ba-
gimsizlig1 da taninmakla birlikte CHC kendi parcasi olarak goriiyor ve bun-
dan vazge¢cmeyecek gibi. ABD icin bu {islerin elden gitmesi biitiin bolgeyi
kaybetmenin baslangic1 anlamina geliyor.

Tayvan’a askeri miidahale meselesi ve The Economist tarafindan “yer-
ytiztindeki en tehlikeli yer” olarak tanimlanmas1 da buradan kaynaklaniyor.
Belki de ABD-CHC arasinda zaten var olan soguklugun sicak catismaya do-
niisecegi yer olma ihtimali yiiksek goriindugi icin.

Sicak gatismaya doniismesi halinde orada kalmayacagi da kesin. Daha
once Kore ve Vietnam’da olan bu defa Tayvan’da mu1 olacak endisesi ileri
diizeyde. Bekleyip gorecegiz.

*Yazi112 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.
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ULUSLARARASI PARA SISTEMI

Uluslararasi Para Sistemi ilk Defa Sorgulanmiyor

Ekonomik gelismeleri salt ekranlardaki borsa, faiz ve doviz rakamlari
olarak goriirsek uguk gelebilir. Cok kisa donemde pratik karsiligi da olma-
yabilir. Zira, bu bir uluslararasi iktisadi sistem meselesi. Ancak uluslararasi
para sistemi ilk defa sorgulanmuyor.

Tarihsel gelismelere girmeden 6nce sdyle basit bir 6rnek verelim. ABD’de
istihdam rakamlar1 iyi geldigi icin ve ekonomide 1si1nma, yani enflasyonun
hareketlenme ihtimaline karsilik ABD Merkez Bankas1 (FED) faiz oranlarin
yiikseltiyor. Dolar pahali hale geliyor ve bizim gibi orta halli ekonomisi olan
tilkelerde akaryakit gibi her iktisadi faaliyette kullanilan mallarin fiyat: arti-
yor. Bunun sonucunda ¢ocuklarimizin okul servislerinin, otobiis biletlerinin,
ucak biletlerinin ve akaryakit kullanilan biitiin hizmetlerin fiyatlar1 artiyor.
Eger artmiyorsa bilelim ki bu maliyeti birileri yiikleniyor. Mesela devlet.

Her birimizin cebini etkileyen bu gelisme neydi? ABD merkez bankasi-
nin faizi ytikseltmesi. Yani bu merkez bankas1 aslinda herhangi bir ulusal
devletin merkez bankas1 degil, biitiin diinyanin merkez bankas: gibi islev
gormektedir. Yani bu uluslararasi iktisadi sistemde ABD hegemonyasi de-
mektir. Diinya ekonomik sisteminin bir patronu var. Uluslararas: diizeyde
genel kabul gormis bir degisim araci olarak dolar varsa, dolarin sahibi do-
gal olarak olan biten biitiin iktisadi gelismelere hiikmeder.

Peki, dolar hakimiyeti bir doga kanunu mudur? Elbette degil. Ekonomik
ve siyasi giic ile kurulan bir mekanizmadir. Tarih boyunca da farkli uygula-
malar denenmistir.

Kapitalist sistemin gelismesi ve uluslararasi iktisadi iliskilerin biiytimesi
ve gesitlenmesi ile beraber ortak bir hesap 6l¢tisii ve ddeme araci kaginilmaz
hale gelmistir. 19. yilizyilin baslarinda ABD, Fransa, Cin, Almanya, Hollanda
ve Hindistan dahil olmak {izere bircok tilkede ¢ift metal standard1 uygulan-
mustir. Cift metal standardinda giimiis ve altin para kullanilmaktadir. Her
tilkenin parasinin degeri bu iki madene bagli olarak belirlenmekte ve bu de-
ger devlet tarafindan garanti edilmektedir. Ancak zaman icerisinde altin ve
gimiis tiretimindeki farklilasmalar bu dengeyi bozdu. Glimiis daha fazla
tiretilince piyasadaki miktar1 artmis olup alisverislerde daha fazla kullanil-
d1. Altin ise bir birikim araci olarak kullanilmak {izere piyasadan ¢ekilmeye
basladi. Meshur “kotii para iyi paray1 kovar” hikayesi budur.

1867 yilinda Uluslararasi1 Para Konferansi'nda altin standard1 kabul edil-
di. ABD, Fransa ve Almanya 1873 yilinda, Hindistan ise 1893 yilinda altin
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standardina gecti. Buna gore her tilke parasi altin cinsinden ve {ilke para bi-
rimlerinin karsilikli degeri de buna gore belirlendi. Banknot da kullaniliyor
olmakla beraber degeri altina bagli idi.

Ekonomilerin hizla biiytimesi sonucunda paraya olan ihtiyac artarken,
yeni altin rezervlerinin bulunmasi da buna yetmedi. Birinci Diinya Sava-
st'nin ¢ikmasi ile beraber tilkeler altin standardini terk etti. 1929 ekonomik
bunalimu ile sistem tamamen ¢oktti. Altindan bagimsiz olarak banknot (kagit
para) kullanimi devam etti.

1944 yilinda Bretton Woods (ABD’nin New Hampshire eyaletine bag-
I1 bir kasaba) Anlagmasi ile 44 iilke temsilcileri IMF ve Diinya Bankasi'nin
kurulusunu gerceklestirecek anlasmay1 imzalad1 ve parasini konvertibl yap-
may1 kabul eden tilkeler paralarinin degerini ABD dolarma gore belirledi.
1 ons (31 gram) altin= 35 dolar olarak belirlendi ve ABD diger tilkelerden
talep geldiginde dolar1 bu oran tizerinden altina ¢evirmeyi veya altin1 dolara
cevirmeyi taahhtit etti. Bunun sonucunda ABD dolar1 rezerv para, miidahale
parasi ve deger standardi gibi fonksiyonlara sahip oldu. Ulkeler uluslararast
iktisadi islemlerinde kullanmak tizere altin veya dolar bulundurmak zorun-
da idi.

ABD’de yasanan ytiiksek issizlik ve 6demeler dengesi acig1 bu sistemin
yiirtimesinde sorunlar ¢ikarmaya basladi. 1971'de dolar devaliie edildi ve 1
ons altinin degeri 35 dolardan 38 dolara ytikseltildi. Boylece dolar da diger
tilke paralar1 karsisinda yaklasik olarak %9 civarinda deger kaybetti. Ayrica
dolarin altina konvertibilitesi de ortadan kaldirilarak diger tilkelerin paralar:
belli araliklarda dalgalanmaya birakildi. Bu yetmeyince 1973 yilinda dolar
%10 daha devaliie edildi. Bunun tizerine dolardan kagis baslarken, altin ile
Avrupa ve Japonya para birimlerine olan talebin devam etmesi sonucunda
1973 yilinda Bretton Woods sistemi tamamen yikildy; Japonya ve Avrupa
tilkelerinin para birimleri dolar karsisinda serbest dalgalanmaya birakildi.

Sistemin yikilmasi ile beraber bircok tilke serbest doviz kuru uygulama-
sina gegmistir. Serbest doviz kurunda paranin degeri, tilkenin parasina olan
talep ile arz arasindaki denge ile belirlenir olustur. Halen sahip oldugunuz
dolar ve altin miktar1 uluslararas: islemlerinizin ve paranizin istikrar: igin
biiytik 6nem tasimaktadir. Ancak dolar-altin paritesi sabit degildir. ABD
hicbir seyi taahhtit etmemektedir. Lakin ABD’nin tamamen kendi ekonomik
bliytimesi ve istikrar1 igin aldig1 kararlar, 6rnegin faiz karari, diger tilkeleri
ve Ozellikle ekonomik olarak daha hassas olan tilkeleri dogrudan etkilemek-
tedir.

Buna kars1 gikabilir misiniz? Elbette karsi ¢ikabilirsiniz ama tek basina
bir devletin degistirebilecegi bir diizen olmadig: gibi, birden fazla devlet bir
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araya gelse bile bunu degistirebilecek ekonomik ve siyasi giic gerekir. Bugtin
itibariyle ABDye kars1 bir giivensizlik oldugu artik acikca ifade edilmekte-
dir. Bunda Cin’in ekonomik olarak ciddi atilimlar yapmasi, AB {ilkelerinin
mevcut yapidan olumsuz etkilenmesi ve diger tilkelerdeki istikrarsizliklar
dogrudan etkilidir. Sistemik dontisiimler kisa donemde ortaya ¢cikmaz. An-
cak unutmamak gerekir ki “uzun dénemde” ortaya cikan dontistimlerin
kilometre taslar1 kisa donemde adim adim dosenir. Degisimin ayak sesleri
yiikselmektedir. Ulkemiz agisindan 6nemli olan mesele, ne kadar siirecegi
¢ok da kestirilemeyen bu dontistimde, gegis stirecinin nasil yonetilecegidir.

*Yazi115 Mayis 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.
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Uluslararasi Nominal Cipa ve Dolarin Gelecegi

Paranin ¢ikis nedeni 6demelerde kolaylik saglanmasidir. Basit bir ekono-
mide mal ve hizmetlerin takas1 s6z konusu olabilir. Ancak iktisadi faaliyetler
genisledikge takas islemi zorlasir. Clinkii iki mali karsilikli takas eden karar
alicilar, hangi mala karsilik diger maldan ne kadar talep edeceklerini belirle-
mede zorlanmaya baslarlar. Diger zorluk da iki tarafin esanli olarak takasa
konu olan mallara ihtiyag duyma geregidir. Nihayetinde iktisadi faaliyetler-
de referans alinacak bir araca ihtiya¢ duyulmasi sonucu paraya ihtiyac du-
yulmustur. ingilizcede “nominal anchor” olarak ifade edilen nominal ¢ipa
bu referanstir.

Ekonomik faaliyetler biiytidiikce ve kiiresellestikce uluslararas: diizeyde
boyle bir araca ihtiya¢ duyuldu. Tarihin degisik donemlerinde farkl araclar
kullanilmis olmakla beraber, giintimiizde halen 6nemini koruyan arag de-
gerli madenler, 6zellikle altindir. Degerli madenlerin kithig1 ve tasinma zor-
lugu itibari paray1 ortaya ¢ikard: ve 1800’]lerin sonlarina kadar egemen olan
¢ipa 1ngiliz sterlini idi. Neden ingiliz sterlin’i? En 6nemli nedeni ekonomik
glictiir kuskusuz. Ekonomik gii¢c de her zaman nedeni ve sonucu itibariyle
savunma giicti ile beraber buiytir.

1900’lerin bagindan itibaren Ingiltere ve Sterlin’in yerini ABD ve dolar
almaya baslad1. Ikinci Diinya Savast heniiz sona ermemisken, 44 {ilkeden
delegelerin katildig1 bir konferans ile baslayan Bretton Woods sistemi esa-
sen dolar1 altina sabitleyen bir nominal ¢ipa tanimladi. Diger {ilke paralar:
da dolara endekslenecekti. Uluslararas: 6demelerde referans olarak alinacak
olan bu ¢ipa ile beraber tilkelerin karsilasabilecegi muhtemel sorunlarin ¢o-
ziimi igin de Uluslararasi Para Fonu ve Diinya Bankas1 kuruldu. Biittin bu
girisimler, sadece {iilke diizeyinde degil kiiresel diizeyde de bir otoritenin
ekonomiyi diizenleme geregine isaret eder.

Icerisinden gectigimiz donemde uluslararasi para sistemi yeniden sorgu-
lanmaya basladi. Bretton Woods sistemi ¢okmiis olsa da halen nominal ¢ipa
olarak dolar kullanilmaktadir. Ctinkii uluslararasi para sistemi hadi deyince
kurulan ve o sekilde de yikilan bir yap1 degildir. Aynen Sterling’de oldugu
gibi Dolar da tedrici olarak 6nemini kaybedebilir. Ancak an itibariyle dolar
sisteminin ¢oktisti kaos demektir. Ciinkii uluslararas: diizeyde, ticarette ve
finansmanda kullanilan ¢ipa budur. Kerhen de olsa her tilke bu ortak refe-
ransi kabul etmekte ve kullanmaktadir.

Peki, bu sistem boyle devam eder mi? Etmeyecegi kesin. Birinci neden,
diinya ekonomisinin ¢ok biiytimiis olmasidir. Bir tek tilkenin kendi milli pa-
rastyla bu devasa biiyiikltigii kontrol etme sans1 yoktur. Ctinkii para sadece
bir 6deme araci degildir. Ayni1 zamanda bir birikim aracidir. Hele de finansal
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araclarin bu kadar cesitlendigi bir yapida referans alinan para ayni zamanda
stratejik bir aragtir. Giiglii bir ekonomisi ve savunma giicii olsa da ABD'nin
elindeki en 6nemli ara¢ dolar’dir kanaatimce. Para basmamnin hiikiimranlik
hakkini ktiresel diizeyde bu tilke kullaniyor. Unutmayalim ki Bretton Wo-
ods inga edilirken 44 {ilkeden delege katild1. Yani diinya ekonomisinin ekse-
riyeti hemfikir olmadig1 zaman bir sistem kurulamaz.

Cin, parasini rezerv para olarak diisiik oranda da olsa kabul ettirmeyi be-
cerdi. Rusya 2020 yilinda dolar cinsinden bor¢lanmayacagin1 duyurdu. Al-
tin fonlar1 hizla biiytimeye bagladi. Her zaman bir alternatif arag olarak var
olduysa da bu donemde daha fazla yonelis oldu. Bu gelismeler karsisinda
ABD bir yandan ticaret savasi baslatirken, diger yandan baz tilkelere farkl
nedenlerle ambargo uyguluyor. Siyaseten hakli olup olmadig: bir yana, ti-
caret baskilar1 dolar ile yapilan islemleri azaltirken, ambargo ile karsilasan
tilkeler iktisadi islemlerini yapabilmek icin alternatif yollara yoneliyorlar. Bu
alternatifler bazen “mesru”, bazen ambargonun delinmesi biciminde olabi-
liyor. Yani mevcut sistemi stirdtirmekte zorlanan ABD iktisadi ve siyasi bas-
kilara bagvururken sistem daha da fazla zarar goriiyor.

Bunun sonucu ne olur? Kesin olan1 su ki uluslararas: ddeme sistemi yeni-
stire dayanabilen ABD olur ve rakipleri pes ederse sistem yeniden yapilan-
dirilir ve ABD daha avantajli ¢ikar. Yok, eger diger tilkeler aralarinda gegi-
ci ¢oztimler bulur ve ABD’yi karsilarina alirlarsa yeniden yapilandirmada
ABD daha dezavantajli duruma duisebilir.

Hangisi olur dersiniz? Oyle goriiniiyor ki Asya havzasinda kiigiimsen-
meyecek bir iktisadi ytikselis var ve mevcut sistemin 6nemli bir aktorii olan
Avrupa havzasi bunun fazlasiyla farkinda. Cografi yakinlik ve enerji kay-
naklarinin kullanimina iliskin planlar Avrupa ve Asya havzalarin birbirine
yakin tutuyor. Bu ytizden ABD'nin daha uzlasmaci tavir takinmasi ve eski
aliskanliklarla hareket etmemesi hem kendisi, hem de kiiresel yeniden yapi-
lanma icin hayirl olur.

Aksi halde? Mevcut yapi stirdiiriilebilir olmadigina gore catismanin sid-
deti artar ve sadece iktisadi degil, siyasi ve insani tahripleri de daha fazla
olur.

*Yaz1 16 Eyliil 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstur.
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ABD’den Celiskili Mesajlar

Kiresel salgin bitmis olmamakla beraber, iilkeler salgin sonrasi icin yapi-
lacaklar1 diisinmeye ¢oktan basladilar. Her tilkenin kendi ulusal politikalar:
elbette 6nemli ama ABD ekonomi y&netiminin alacagi kararlar1 tiim diin-
yay1 ilgilendiriyor. Bugtinlerde ABD yonetimi CHC ye yonelik yaptirimlara
yonelirken, Fed de varlik alim1 ve faiz konusunda siki ¢alistyor. Yaptirim
kararlar1 ABD’nin yapisal sorunlari ile ilgili. Zira en biiytiik ticari rakip olan
CHC’yi normal ekonomik operasyonlarla dengeleyemiyor. Son NATO top-
lantisinda da yeni rakibe agikga isaret edildi. Oradaki didisme devam edecek
gibi goriintiyor.

Biz de dahil biitiin ekonomileri az ¢ok ilgilendiren para otoritesi Fed’e
gelince, bir giin ara ile birbirinin tam tersi iki mesaj geldi. Pazartesi gtinti bir
aciklama yapan Richmond Fed Baskani T. Barkin, varlik alimlarinin azaltil-
masl igin isgticli piyasasindaki toparlamanin hentiiz yeterli olmadigini soy-
ledi. ABD’de Enflasyon oldukga yiiksek ve tarihin en yiiksek diizeylerinde.
%5 ABD icin uzun siire katlanilamayacak bir oran. Ancak Fed kararlarinda
bir bagka ayak daha var ki o da isttihdam. Enflasyonu diistireyim darken is-
sizlik artarsa bu da baska bir baski1 olur ekonomi tizerinde. Yiiksek issizlige
de uzun stire katlanilamaz.

St. Louis Fed Bagkan J. Bullard ise bir gitin sonra tersi bir agiklama yapt.
Bullard’a gore salgin doneminde verilen parasal desteklerin geri ¢ekilme za-
manu geldi. Dikkat ¢ektigi asil konu da konut balonu ile ilgili. Varlik aliminin
40 milyar dolarlik kisminin mortgage’a dayali tahvillerin aliminda kullanil-
digin belirten Bullard, yeni bir konut balonunu baslatmamak gerektigini
soyledi ve 2008 krizi ile sonuclanan konut balonuna dikkat gekti.

ABD’de merkez bankasi esasen iki sekilde piyasalar1 destekliyor. Bunlar-
dan birisi varlik alimi, digeri de diisiik faizler. Varlik alimu ile elinde tahvil
bulunduran kesimlerden bu tahvilleri alarak para veriyor. Bunu yapmadigi
takdirde likit ihtiyac1 olan kesimler yogun satisa gecerse tahvillerin fiyat
diisecek ve piyasa faizleri yiikselecek. Yani merkez bankas: politika faizini
yiikseltmese de piyasa faizi ytikselecek. Bir de bu varliklarin temsil ettigi
reel varliklarin degeri diisecek. Mesela konut fiyatlar1. Diismesi gereken fi-
yatlarin diismesine izin verilmedigi takdirde de balon olusur, siser ve geregi
yapilmadig1 takdirde patlar. 2008"de oldugu gibi. Dikkat cekilen konu bu.

Faiz meselesine gelince ABD’de politika faizi hala %0,25'de. Yani dolar
¢ok ucuz. Kredi almak isteyenler cok diisiik bir faiz maliyetine katlaniyor-
lar. Neden boyle? Ciinki kiiresel salgin ekonomiyi kotii etkiledi. Ekonomik
faaliyetler ciddi sekilde zayifladi. Ucuz para ile birey ve kurumlar kredi alip
harcama yapsinlar diye. Gegen yilin dramatik kii¢tilmesine bakinca etkili ol-
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madig diistintilebilir ama eger bu destek verilmeseydi ciddi bir ¢okiis orta-
ya cikabilirdi. Yani ekonomi ¢okiisten daralmaya cekildi bir anlamda.

Fed politikalarmin bizim gibi orta halli ekonomiler i¢in de 6nemi kur ile
ilgili. Simdiki gibi gevsek politika kurun diisiik seyretmesini saglayarak ma-
liyetleri diistirmesi beklenir. Ancak yasanan kiiresel salgin nedeniyle tersi
oldu ve emtia piyasasindaki spekiilatif davranislar nedeniyle tiretim mali-
yetleri ciddi artt1 ve ekonomileri olumsuz etkiledi. Dolar kuru diisiik kalsa
bile bu maliyetler ekonomileri ciddi 6lctide zorluyor.

Varlik alimlarmin azaltilmasi veya faizlerin ytikseltilmesi bu trendin
tersine donmesi, yani dolarin diger paralar karsisinda deger kazanmas: de-
mektir. ABD bunu ister mi? Bu dis ticaret agig: ile isteyecegini hi¢ sanmam.
Ctinkti parasinin deger kazanmas: ithalatinin artmasi, ihracatinin azalmasi
demek. Bu da dis acigin daha da artmasi demek.

Yukarida soziinti ettigimiz aciklamalara donersek, elbette bir kisinin ka-
rar1 ile olmuyor. Fed bir sistemdir ve para politikasi kararlarimin esas sorum-
lusu olan Guvernorler Kurulu ve 12 bolgesel Fed bankalarindan (Boston,
New York, Atlanta, Philadelphia, Cleveland, Richmond, Chicago, St. Louis,
Minneapolis, Dallas, Kansas City, San Francisco) olusur. Bolgesel bankalarin
da ekonomi yonetiminde ciddi etkileri vardir. Paranin dagitimi ve bankaci-
lik sisteminin ¢alismasi dahil. Bu ytizden agiklama yapanlar siradan kisiler
degil. Gelen mesajlar piyasalarin kafasini karistirryor. Belki de bilingli yapi-
liyor. Tki ihtimal birbirini dengelesin diye.

Fed’'in isi de hi¢ kolay degil ama parasal kararlar1 tizerinde bir kisit olma-
dig1 i¢in simdilik eli rahat.

*Yazi 13 Temmuz 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlannstir.
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Dolar mi Deli Gomlegi mi?

Igerisinden gectigimiz donemde ekonomilerdeki en nemli sorun reel
sektor ile finans sektorii arasindaki ayrismadir. Finansi ¢ok iyi bilmek soru-
nun dziini gormeye yetmiyor. Ekonomilere bir dolar gomlegi giydirildi ki
deli gomleginden daha az kalir yani yok.

Basit bir gosterge olarak ABD Merkez Bankas1 FED’in bilanco biiytiklii-
gline bakalim. 2008 krizinin hemen 6ncesinde 1 trilyon dolardan daha kii-
¢lik. Su an 8 trilyon dolarin tizerinde. 13 yilda sekiz kattan daha fazla artmus.
Ayni donemde diinya tiretimi 64 trilyon dolardan 84 trilyon dolara ¢ikmus.
Yani iiretim %30 civar: artarken dolar %800 artmus.

Dolarin bir karsilig1 var m1 peki? Elbette yok. Thracatci tilkelerin tiretimi
disinda bir karsilig1 var denemez. Zira 1970’lerde ABD altina bagli dolar ba-
simindan vazgecti. Bunu nasil anlamal1?

Iki sekilde anlamaya calisabiliriz. Birincisi konvansiyonel bakis. Bir diin-
ya sistemi var. Rezerv para tanimu icerisinde biiytik ekonomilerin para bi-
rimleri olsa da ve dolar bu rezerv para igerisindeki sadece bir para birimi
olsa da fiilen her seyi dolarla ¢lceriz. Gegen ytizyilin ekonomik hegemonyasi
ABD'nin elinde idi ve dogal olarak refereans para dolar oldu. Nasil 6nceki
ytizy1l Ingiltere hegemonyasi ve parasi sterlin olduysa.

Lakin sorun bagka ve bu sorun dolayisiyla konvansiyonel bakisa alter-
natif bir bakis acis1 gerekiyor. ABD dolar1 bir gii¢ olarak kullanarak bundan
yiiksek bir “rant” saghyor. Sikistika dolar basiyor. Ornegin her bir birim
tiretime karsilik piyasada 2008 yilinda 1,5 cent varken, 2020 yilinda 9,5 cent
var. Yani ABD kurusu. Yani ciddi bir dolarizasyon var. Bunun sonucunda
1,5 cent olan bir malin fiyat1 9,5 cent olmasi beklenir. Yani fiyatlar yaklasik 6
kat artmal.

Sadece bu da degil. Finansal sermaye agirlikli olarak ABD miilkiyetinde
ve az sayida kisi ve kurulusun kontroltinde. Buiytik dlgtide spekiilatif. Yani
yapilmasi gereken ne varsa ona gore davraniyor. En belirgin 6rnegi, kiiresel
salgin doneminde sanayi girdisi olarak kullanilan emtiaya saldirmasi gibi.
FED bilancosundaki biiytime oran ile girdilerin fiyatindaki artis orani asag1
yukar1 benzer oldu.

Ne var bunda denilebilir ama burada esasli bir mesele var. Dolar cinsin-
den artan fiyatlar diger biittin tlkeler icin maliyet artis1 anlamina geliyor.
Hem de dolar cinsinden. Bugiin kiiresel diizeyde yasanan maliyet enflasyo-
nu tam da bu. Yani dolar1 diinya parasi olarak duisiiniirsek, diisik faiz ve
varlik alimi, yani dolar miktarmin arttirilmasi enflasyonu koriikledi.
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Koriikledi de ABD bunun disinda mi1 kaldi. Elbette hayir. Tarihi zirveleri
yastyor ABD de. %10’a yakin bir tiretici fiyat artist ABD igin olagantistiidiir.
Avrupa’da bu %16. Bizde %50"ye yakin.

Buradan cgikarilacak basit bazi1 sonuclar var. ABD dolar silahi ile mali-
yetleri baskasina ytikliiyor. Hep boyle yapt1 ve hala yapiyor. Ayrica neden
yapmasin ki? Boyle bir giicii ve arac1 varsa sonuna kadar kullanacaktir.

Diger yandan ABD diyoruz ama bu tilke de kendi igerisinde homojen bir
yap1 degil. Devlet politikas: tizerinde etkili olan belirli kesimler var. Buna
FED dahildir. Orada da genis kitleler zarar goriiyor. Bu ytizden de Biden
iktidara geleli miitemadiyen gelir transferini tekrarliyor. Zenginlere seslene-
rek “cok kazandiniz, birazini vergi olarak verin de kitlelere dagitalim” diyor.
Paket tizerine paket hazirlaniyor.

Kiiresel ekonomiye giydirilen dolar gomlegi bizim tiirtimtizden {ilke-
ler i¢in tam bir deli gomlegine doniistiyor. Dolarizasyon ABD vatandasini
bir defa yakarken bizi iki defa yakiyor. Cuinkii ABD kazanci biitiin toplum
kesimlerine simetrik yansimasa da bir olctide telafi edilebiliyor. Bizim bu
sansimiz da yok. Ciinkii o paray1 biz basmiyoruz. Biz de kendi paramizi ba-
styoruz elbette ama sadece yurtici piyasalari isletebiliyoruz bununla. Ancak
kismen.

Zira diinya ticaretini dolar ile yapiyoruz. Girdiyi dolar ile satin aliyoruz.
Thracatgimiz da elbette malini dolar ile satiyor. Lakin bu meseleyi ¢cozmii-
yor. Ozellikle emek-yogun sektorlerde maliyetin bir kismu Tiirk lirast ve o
da agirlikl olarak ticretler. Yani ihracatci bir 6l¢tide mevcut durumu stirdii-
riirken tiretimde calisan kesim bundan ciddi zarar goriiyor. Iste asgari ticret
artis1 tartismasi da buradan cikiyor. Ucretler artacak, bu siiphesiz. Ancak
ontimiizdeki donem ticret-enflasyon sarmali riski de var.

Bununla da bitmiyor. Dolar cinsinden bile olsa asir1 dalgalanmalar karar
alicilarin sinirlerini bozuyor. Yarin ne olacak korkusu ile girdi tedarikgisi
satis yapmak istemiyor. Ciinkti bugiin sattig1 mali yarin kactan alacagini
tahmin edemiyor. Demem o ki dévizin mutlak rakam olarak diizeyinden
ziyade tahmin edilebilmesi 6nemli. Asir1 oynaklik reel iktisadi faaliyetleri
kesintiye ugratir.

Bu deli gomlegi kiiresel ekonomiyi de milli ekonomileri de ¢ok sikiyor.
Boyle devam edemeyecegi kesin. Ancak degisim ve dontistimiin maliyet-
lerini ve tahribatini tahmin etmek hic kolay degil. Bu stireci iyi yonetmek
gerekiyor.

*Yazi 24 Kasim 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmistir.
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Finans Sisteminin Yeni Kaotik Aktorleri

Finansman olmadan iktisadi faaliyetlerin bu kadar gelismesi mumkiin
olmazdi. Kaynaklar1 zaman ve mekan itibariyle dengeleyen finans sistemi,
fon arz ve talep edenleri bulusturarak ekonominin kesintisiz isleyisini sag-
lar. Bunda stiphe yok. Finansal krizler de bu isleyisin bozulmasidir. Her-
hangi bir nedenle yeterli kaynak bulunamamasi yatirimlar: ve isletmelerin
faaliyetlerini olumsuz etkiler.

Daha somut olarak kastettigimiz mesele, bankalar gibi finansal aracilar
veya menkul kiymet piyasalar1 gibi dogrudan finansman mekanizmalari ile
fon arz edenler ve talep edenlerin bulusmasidir. Kaynaga ihtiyaci olanlar
bankalardan kredi alarak veya sermaye piyasalarindan borglanarak faaliyet-
lerini stirdiirtirken, tasarruf sahipleri mevduat hesaplar1 acarak veya men-
kul kiymet satin alarak kazang elde eder. Bu kazanglar faiz geliri olabilecegi
gibi sirketlere ortak olarak kar pay1 da elde edebilirler.

Saglikli bir isleyiste sorun beklenmemekle beraber gergek diinyada boyle
olmuyor. Bu isleyiste bazi tiirev araglar da kullaniliyor. Soziinti ettigimiz
menkul kiymetlerin bizatihi kendileri degil, bu araglar {izerinden yapilan
islemlerden s6z ediyoruz. Yani menkul kiymet, doviz, degerli maden gibi
herhangi bir varligin sahipligi el degistirmeden bu varliga dayanan hak ve
yiktimliiliiklerin ticareti yapilabiliyor. Elinizdeki bir faiz sozlesmesinin bile.

ABD’den baslayan 2008 yilindaki kiiresel kriz bu araclardan kaynaklan-
d1. Konut satin alan ABD vatandaslarimin serveti, bu konutlarin piyasadaki
karsilig1 olan menkul kiymetlerin fiyat1 artinca, artmus gibi gortindii. Bu arti-
s1 teminat alarak bol kredi veren finansal aracilar, tahsilatta sikint1 yasamaya
baslayinca konutlara el koymaya basladi. Derken menkul kiymet tizerinden
artmis olan fiyatlar diismeye basladi ve sistem kriz gecirdi. Biitiin diinya
bundan etkilendi. Liberal piyasadan taviz vermeyen ABD ve Ingiltere basta
olmak tizere 6zel bankalarin kamulastirmasina kadar is gitti.

Normalde finans sektoriiniin de bazi kurallar1 vardir. En belirgin olanlar1
bankalardir. Bunun disinda yatirim fonlar1 da bir hayli acik kurallarla dii-
zenlenmiglerdir. Bir de daha likit ve riskli varliklarla daha karmasik islemler
yapan hedge fonlar vardir ki bunlar digerleri kadar kuralli degildi. Ancak
2008 krizi sonrasinda bir 6lctide kurala baglandilar.

Bugtin itibariyle 3 trilyon dolardan fazla kaynag1 kontrol eden bu fonla-
rin risk yonetimindeki katkisi yaninda ciddi kirilganliga da neden olduklar:
konusulurken karsimiza beteri ¢ikti: Aile Yatirim Ofisleri. Son yillarda sayi-
lar1 hizla artt1 ve an itibariyle hedge fonlarin yaklasik iki kat1 kadar kaynag:
yonetmektedirler.
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Hedge fonlar denetim altindayken, zengin birey ve ailelerin varliklarmi
yoneten aile yatirim fonlar1 herhangi bir denetime tabi degiller. 2008 krizi
sonrasinda denetimleri gtindeme geldiyse de yapilan lobicilik faaliyetleri ile
puskirtiildi. Halen denetim dis1 ve kuralsiz faaliyet gosteriyorlar. Aynen
hedge fonlar gibi kaldiragli islemler yapan bu ofisler denetim dis1 oldukla-
rindan finansal sistemin istikrar1 agisindan ciddi risk olusturuyorlar.

Gecgen ay iflas eden ve Goldman Sachs ve Morgan Stanley’in de aralarin-
da bulundugu kuruluslarin milyarlarca dolar zarar etmesine neden olan aile
yatirim ofisi Archegos Capital ile bu ofisler yeniden gtindeme geldi. Aslinda
yapilan sey ¢ok basitti. Kaldirach islem yapmusti. Yani elinde bulunan para-
dan ¢ok daha yuiklii miktarda menkul kiymet almisti. Bu varliklarin fiyati
artsa satip ytikli bir kazang saglayacakti. Baskasinin parasiyla kendi ortak-
lar1 zengin ailelere kur yapacakti. Ama olmad.

Aldigr menkul kiymetlerin karsiliginda taahhtit ettigi teminatin tamam-
lanmasi istendi. Karsilayamayinca elindeki varliklardan 20 milyar dolarlik
satis gerceklestirdi. Bunun sonucunda bazi sirketlerde sert geri gekilmeler
oldu. Buytk sirketler ciddi zarara girdi ve bir¢ok finans kurumu bundan
olumsuz etkilendi. Nedeni ¢ok basit. Ciddi bir denetime tabi olmayan bir
aile yatirim ofisinin tiirev araglarla islem yapmasi.

Bu ofislerin sayis1 son birkag yilda iki katma ¢ikmis ve sadece ABD’de
yedi bin civarinda. Alt1 trilyon civarindaki bir paray1 yonetiyorlar.

Finans piyasalarinin ileri gelenleri sasirmislar. Bu kadar sik saskinliga
ugramak pek hayra alamet degil. 2008 yilinda her sey yolunda giderken na-
sil oldu da mortgage krizi patladi diye sasirdilar. Sosyal medyadan organize
olup piyasalari altiist eden kiigiik yatirimcilarin hareketine sasirdilar. Simdi
aile yatirim ofislerine sasiriyorlar.

Finans sistemi onemlidir ve istikrari i¢in kurallar1 ve denetimi sarttir. Bir-
kag¢ zengin ailenin lobiciligine kurban verilemez. Ama eger bu aileler zaten
biittin bir sistemi kontrol ediyor da bu ytizden kamu otoriteleri bir sey yapa-
miyorsa o baska.

*Yazi 28 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Kur Manipiilasyonu mu?

Bir stiredir kiiresel ekonomi ticaret savaslartyla bogusuyor. ABD nin Cin
karsisinda verdigi ticaret ac181, gtimriik vergilerindeki artis, fikri miilkiyet
haklarmnin ihlali suclamasi vs. Miizakerelerden olumlu sonug¢ ¢ikacak der-
ken ABD Bagkani1 Donald Trump bir tweet att1: “Cin, parasin1 neredeyse ta-
rihi diisiik seviyeye indirdi. Buna ‘kur maniptilasyonu” denir”.

Ticaret savaslarinin sanildigindan daha derinlikli oldugunu ve kolay
sonuclanmayacagini siklikla soylemistim. Guimriik duvarlari, korumacilik,
karsilikl restlesmeler derken, simdi daha agir bir suclama yapiliyor Cin yo-
netimine. Peki nedir bu kur manipiilasyonu?

Kur maniptilasyonu, herhangi bir tilkenin piyasa kurallarin gigneyerek
doviz kurunu olmasi gerekenden farkli bir diizeye ¢ekmesidir. Piyasa ku-
rallar1 icerisinde ekonomi yonetimleri kura miidahale edebilir elbette. Hatta
sabit kur bile uygulayabilir. Bu uygulamalar1 piyasa kendi icerisinde mali-
yetlendirir. Ornegin kur sabitlendiginde, ilkede enflasyon yiiksekse, milli
para degerlenir, ithalat artar ve ihracat azalir. Ulkenin dis agig: artar.

Bu tiir uygulamalar genellikle ithalattan kaynakl: fiyat artislarini baski-
lamak ve dngoriilebilir doviz kuru ile karar alicilarin rahat hareket etmesini
saglamak icin yapilir. Bizde 2000 yilinda yapildig: gibi. Enflasyon bekleyis-
lerini kirmak icin bir 6l¢tide yararli olmakla beraber, ekonominin yapisallar:
bunu destekleyecek giicte degilse bir noktada patlar.

Kur maniptilasyonu ise farkli. Bir anlamda piyasaya piyasa kurallar1 ¢ig-
nenerek miidahale edilmesidir. Daha acik olarak sdylemek gerekirse “piyasa
dolandiricilig1” demektir. Karar alicilar1 yaniltmak amaciyla yanhs bilgilen-
dirme yapmak veya piyasay1 yaniltma kasti ile sahte islem yapmak olarak

da diistinebiliriz.

Maniptilasyon kavrami bircok tilkenin yasalarinda sug olarak nitelendi-
rilir. Bizde de Sermaye Piyasast Kurulunun konuya iliskin dtizenlemeleri
mevcuttur. Ozellikle borsa iglemlerinin saglikli yapilmasi ve hisse senedi sa-
hiplerinin korunmasi: amaciyla bu tiir diizenlemeler giindeme gelir.

ABD ise rezerv paranin sahibi olarak bu diizenlemeyi dogal olarak ulus-
lararasi diizeyde yapmis ve 1988 yilinda ¢ikarilan yasa gercevesinde bir tilke-
nin kur maniptilatorii olarak tanimlanmasini ti¢ 6lgiite baglamistir. Bunlar-
dan ikisi geneldir: ABD’ye karsi ciddi ticaret fazlasi vermesi ve cari fazlanin
tilke gayri safi yurtici hasilasinin ytizde 2’sinden fazla olmasi. Bu olctitler
kendi basina yeterli degildir. Bir tilke ekonomik performansi ile pekala bu
basariy1 saglayabilir. Dolayisiyla bir tictincii 6lctit gerekir: Tek tarafli ve kali-
c1 kur miidahalesine iliskin kanitlar bulunmast. Iste Bagskan Trump, bu ticiin-
cliyti kastederek bu mesaji atti.
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Bill Clinton déneminde, 25 yil 6nce ABD yonetimi bu yasaya dayanarak
Cin yonetimini kur maniptilatorii olarak ilan etmisti. O giinden bugtine bas-
ka bir tilkeye bu suglama yapilmadi. Zaman zaman Cin yonetiminin biling-
li miidahalelerle Yuan't distik tuttugu konusuldu. Ancak bu defa yapilan
ciddi bir suglama ve yaptirima kap: aralar. Manipiilator olarak ilan edilen
tilkeye yogun IMF kontrolii getirilebilecegi gibi, yurtdist 6zel sermaye ya-
tirim sirketlerine erisim yasagimdan ABD kamu tedarik zincirinin disinda
birakilmasina kadar bir¢ok yaptirim giindeme gelebilir.

Cin merkez bankas1 bu suclamaya sert tepki gosterdi ve bunun ulusla-
rarasi kurallarin ihlali olarak niteledi. Kur hareketlerinin tamamen piyasa
kosullarinda ve karar alicilarin tercihleri ile sekillendigini savunan Cin yo-
netimi, bir anlamda ABD yo6netimini tersinden suglamis olmaktadir. ABD
yonetimi bunu yaparak ekonomik olarak basa ¢ikamadig Cin ile bu sekilde
savasmay1 secmektedir.

Cin yonetiminin kur maniptiilasyonu yapip yapmadig1 ancak somut ka-
nitlarla ortaya konulabilir. ABD'nin agik vermesi veya bu agigm milli geli-
rin belirli bir oranin1 asmasi ikna edici olmayacaktir. Somut deliller ortaya
konulmadan bu tartisma ticaret savaslariin sadece kaba bir boyutu olarak
tartisilmaya devam edecektir.

Bu arada ABD bunu sadece Cin’e yapmiyor. Mayis ayindan bu yana en
biiytik 12 ticaret ortag yaninda kendileriyle 40 milyar dolarin tizerinde ti-
caret hacmine ulasan biittin tilkeleri izlemeye ald1. Daha once izlenen Cin,
Almanya, Japonya ve Giiney Kore'ye, irlanda, italya, Malezya, Singapur ve
Vietnam da eklendi.

Ulkelerin kendi ekonomik gikarlarim korumak amaciyla iilkeleri izle-
meleri, ticari islemleri ve para piyasalarin1 yakindan takip etmeleri elbette
dogaldir. Ulusal diizeyde nasil haksiz rekabet veya maniptilasyona karsi
cikiliyorsa, uluslararasi diizeyde de bu yapilir. Ancak Trump yonetimi bir
stiredir ticaret tartismalarini ve uluslararasi iktisadi iliskileri dyle bir tarzda
giindeme getiriyor ki, “acaba miiflis bezirgan eski defterleri mi karistirryor?”
sorusu kaginilmaz hale geliyor. Ulke kapsami ve elestiri dozu arttikga sadece
ABD degil, buitiin bir kiiresel iktisadi sistemin zarar gormesi kacinilmaz hale
gelecektir.

*Yaz1 8 Agustos 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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IMF’den 2013 Uyarisi: Ne Olmustu?

Uluslararas: Para Fonu (IMF) ABD Merkez Bankas: Fed’in beklentilerin
disinda bir sikilastirma kararinin gelisen tilke piyasalarinda 2013 yilindakine
benzer bir tablo yaratabilecegi uyarisinda bulundu. Boyle bir karar borclan-
ma maliyetlerinde artisa yol acarak gelisen piyasalarda para cikislarina ne-
den olacak. Peki 2013 yilinda ne olmustu?

2008 krizi sonrasinda ortaya ¢ikan durgunluk nedeniyle Fed yiiksek mik-
tarda tahvil ve diger varliklar1 satin alarak piyasaya para vermisti. Aynen
simdi oldugu gibi. O dénem Fed bilangosu 1 trilyondan 3 trilyona ¢ikmust.
Yani piyasaya yaklasik 2 trilyon dolar verilmisti. Piyasalarda istikrar1 sag-
layarak ekonomik biiytimeyi arttirmak icin yapilmisti. Finansal piyasalarin
istikrar1 krediyi genisleterek tiiketici ve yatirimcilarin harcama yapmasini
saglayacakti.

Monetarist yaklasima gore bu tiir bir politika ancak kisa vadeli dalgay1
onlemek icin yapilabilir. Zira asir1 likidite artis1 paranin deger kaybina ne-
den olarak hiperenflasyona gotiirebilir. Bu ytizden kisa déonemdeki denge-
sizligi ortadan kaldirmak amaciyla piyasaya verilen para tedrici olarak geri
alimalidir. Bu geri ¢ekilme stirpriz bir sekilde olursa veya hizlica olacagina
dair bir beklenti olusursa piyasalarin yeniden istikrarsizlasacagina dair kay-
gilar baslar.

2013 yilinda, déonemin Fed baskani Bernanke tahvil alimlarinin azaltila-
cagl yonitinde bir agiklama yapti. Bu aciklama diisiik faiz ve bol paradan
azami derecede yararlanan yatirimcilarda sok etkisi yapmuisti. Tahvil tale-
binin diismesi ile fiyatlar1 diiseceginden tahvile para yatirmis olan tasarruf
sahipleri kayba ugrama riski ile kars: karsiya kalacakti. Dolayisiyla hentiz
yapilmamus olsa da yapilacaginin sdylenmesi etki yaratmust1 bile.

Ucuz para hisse senedi piyasalarina da yoneldiginden, sermaye kazanc-
lar1 oldukga yiiksek diizeylerde idi. Parasal daralma buradan da bir ¢okiis
getirebilirdi. Beklenen ¢okiis olmady; ¢linkii Fed alimi azaltmak yerine 2015
yilina kadar 1,5 trilyon dolarlik alim daha yapmusti.

Bu hareketlerin bizim gibi ekonomileri ilgilendiren tarafi da var. ABD’de
getiriler artarken para yuvaya doner. Ancak getiriler azalinca para daha
yiiksek getiri saglayabilecek ekonomilere yonelir.

Kiiresel salginin etkili oldugu 2020 yilinin ilk ¢eyreginde tilkemizden 10
milyar dolara yakin sermaye cikisi oldu. 2013 yilinda diizeyi daha diistik
olmakla beraber bu rakama yakin bir ¢ikis olmustu. Bize benzer gelismekte
olan Brezilya gibi tilkelerde rakamlar degismekle beraber egilim ayni yon-
dedir.
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Acikcast simdiden tahmin yapmak zor olmakla beraber, baska bir ola-
ganiistilik olmadig1 takdirde olacak sey belli. ABD enflasyonunda hare-
ketlenme var ve faizler yiikseliyor. Bunun sonunda Fed’in de bir faiz artis:
gelecek. Sadece ne zaman gelecegini bilemeyiz. Bu yilin sonunda mi, seneye
mi kalir? Baslangicta 2022"ye kadar beklemeyin deniliyordu. Su an bu yilin
sonu bile ihtimal dahiline girdi. Clinkti gosterge faiz %1,7"yi asmisken, poli-
tika faizi hala %0,25.

Zamaninda ABD hiikiimetine danismanlik da yapan iktisatg1 Roubini’ye
gore ABD Hazine tahvil faizindeki ytikselis piyasalar1 karistirabilir ve birgok
hedge fon ya da 6zel varlik yonetim sirketi ¢okiise stiriiklenebilir. Aynen
2013 yilinda oldugu gibi dustiik faiz oranlar1 ve mali tesvikler gelismis l-
kelerde yatirimcilarin asir1 risk almasina neden oldu ve varlik fiyatlar: asir1
sisti.

Roubini fiyatlamalarin 1929 ve 2000’lerdeki seviyelere ulastigini ve asir1
bor¢lanma ile sisen varlik fiyatlariin patlayacagin soyliyor. Ayrica giicle-
nen dolarin orta vadede ABD ekonomisindeki cifte acigin artmasiyla zayifla-
yacak. Cuinkii daralan ekonomiyi desteklemek icin agik veren biitce yaninda
dolarin degerlenmesi dis ticaret dengesini de olumsuz etkileyecek. Buna bir
de yaptirimlar nedeniyle Rusya, Cin, Kuzey Kore gibi iilkelerin dolardan
uzaklasmasi eklenirse sonucun daha da olumsuz olacagin soyliiyor Roubi-
ni.

ABD'yi ilgilendiren gelismekte olan iilkeler degil elbette. Oncelikle kendi
ekonomileri. Bu noktada gelismekte olan tilke ekonomilerinin yonetimi ve
ozellikle merkez bankalarinin isi daha zor. Ciinkii sadece kendi iilkelerin-
deki gostergelerle karar vermiyorlar. Once bir Fed’in ne yapacagini gérmek
zorundalar.

*Yazi 6 Nisan 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistur.
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XiOnayladi, Soros Patladi

Cin Halk Cumhuriyeti'nde tekellesmeden hava kirliligi ile mticadele-
ye kadar bircok alan1 kapsayan onlem paketi hazirland: ve Devlet Baskani
Xi tarafindan onaylandi. Paket ile asil amaglanan halkin yasam kalitesinin
arttirilmasi. Bir stiredir konusulan reformlarin ¢ok daha kapsamli olacag:
bekleniyor. Simdilik gelir politikalari, tekellesme karsit1 ve cevre kirliligini
azaltmaya yonelik onlemler ¢cokca konusulur oldu.

Bir stiredir baz1 uygulamalar giindemdeydi zaten. Alibaba’nin da ara-
larinda bulundugu teknoloji devlerine gegen yil ytiz milyar dolarlar1 bulan
cezalarin kesilmisti. Ulkenin en biiyiik gida dagitim platformu Meituan’m
tekelcilikten ceza alabilecegi konusuluyor.

Piyasa ekonomilerinde de uygulamasi bulunan kira gelirlerinin sinirlan-
dirilmasi da gtindemde. Kira artislarinin %5’i ge¢memesi icin ¢alisma yapi-
lirken, diizenleyici kuruluslar arsa ve ev fiyatlarmi kontrol altina alabilmek
i¢in hazirlik yapiyor. Kentsel dontistim ile beraber kamu hizmetleri ve alt-
yapinn gelistirilmesi planlanirken, bu gelismelerin ev fiyatlarinda hizh ytik-
selislere neden olmamasi i¢in ¢alisiliyor. Kent niifusu hizla artarken, gayri-
menkul fiyatlarimin ciddi sorun olabilme ihtimaline karsilik Cin Devleti bu
hareketlilige kars: hazirlikli olmak istiyor. Ctinkii konut sektorii 6nemli ve
2008 kiiresel krizine neden olan ABD krizi de buradan patlamaisti.

Detaylar1 adim adim geliyor ancak kabaca neler olabilecegi agik. Zengin-
lesmenin sinirlar: belli olacak. Servet ve sermayenin birilerinin elinde birik-
mesine izin verilmeyecek. Hava kirliligi gibi halkin yasam kalitesini olum-
suz etkileyen sorunlarin tizerine gidilecek. CHC baskan1 Xi"ye gore sosyalist
piyasa ekonomik sistemini iyilestirmek icin bu diizenlemelerin uygulamaya
gecmesi vazgecilmezdir.

Sozkonusu gelismelere yonelik en endiseli bakis ABD’den geliyor. Nite-
kim finansal piyasalarin yakindan tanidig1 George Soros Financial Times’ta
yayinlanan makalesinde Xi'yi piyasa ekonomisini anlamamakla sugladi. So-
ros’a gére CHC Bagkan1 Xi ekonomik gerceklikle catistyor. Ozel sektor giri-
simcilerine yonelik yasaklar ve kisitlayic1 6nlemler ekonomi tizerinde yiik
olusturuyor. Cin’in sirketlerine yonelik giivensizlik ytiztinden kiiresel piya-
salar zarar goriiyor. Ayrica kendi tilkesinin 6nemler almas1 ve ABD Kongre-
si'nin varlik yonetimi sirketlerini sadece yonetim yapisi seffaf olan sirketlere
yatirim yapmaya yonlendirecek bir yasa yapmasi gerektigini sdyledi.

Goruldigii gibi aslinda biiytiik dlctide sermaye kesiminin sesi olarak go-
riilebilecek Soros’un da 6nerisi devletin dtizenlemeler yapmasi. Hem de ken-
di tilkesindeki varlik yonetim sirketlerinin kararlarina yonelik bir miidahale
anlamina gelecek oneriler. Zira diinyanin en biiytik varlik yonetim sirketleri
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Blackrock ve MSCI, ABD’li yatirimcilara ait ytiz milyarlarca dolar1 kurumsal
yonetimi temel standartlara uygun olmayan Cinli sirketlere yonlendirmisti.
Bu da nihayetinde bir serbest piyasa davranisi. Ancak bu tiir davranislarin
hem de yasal yonlendirmelerle 6nlenmesi isteniyor. Daha 6nce sosyal med-
yada orgtitlenip biiyiik sermayeyi zora sokan kiiciik yatirimcilara yonelik
onlem talebi gibi.

Xi'nin sosyalist piyasa yaklasimi muhtemelen sosyal piyasa ekonomisin-
den daha kat1 olacak. Sosyal piyasa ekonomisi ikinci diinya savasi sonrasin-
da Almanya’nin ekonomi alaninda yaptig1 diizenlemelere verilen isimdir.
Buna gore serbest piyasaya dayali kapitalist sistem reddedilmiyor, ancak
emek kesimine gticlii bir koruma saglanmasi, sendikalarin giiclenmesi ve c6-
mert bir refah devleti 6ngoriiliiyordu. Cikis noktasi serbest piyasa ekonomi-
sinin reddi degil, tersine sosyal tarafinin gtiglendirilerek daha iyi isleyisinin
saglanmast idi. Oziinde Cin’in yaklagimui da serbest piyasay1 reddetmiyor,
lakin siki bir kontrol 6ngoriiyor. Bunu da toplumun ortak refah anlayisina
dayandiriyor.

Diger taraftan tekellesme karsit1 politikalar yeni bir konu degil. Hatta c1-
kis noktas1 ABD'dir. Piyasa ekonomisinin saglikli isleyebilmesi ve sermaye-
nin biiyiiyerek piyasa giiclinii istismar etmemesi icin 1890 yilinda Sherman
Antitrust yasasi ¢ikarilmisti. Bu yasa, 1900’lerin basinda ABD sanayi sekto-
riinii biiytik 6l¢tide kontrol eden JP Morgan ve J.D.Rockefeller’in tekellesme-
sini engellemek icin kullanilmaya galisilmisti. Birlesmeleri caydiran bu ya-
sal diizenleme, 1970’lerde IBM ve 1980’lerde iilkedeki telekom hizmetlerini
elinde bulunduran AT&T’ye kars1 da kullanilmisti. Cergevesi ve uygulamast
bir clctide farkli olsa da Avrupa’da da benzer diizenlemeler ve uygulamalar:
gorebiliriz. Biitiin mesele adil bir rekabet ortami olusturulmasi ve tekellerin
tuiketiciyi istismar edememesi.

CHC'deki uygulamalar nereye kadar uzanir gorecegiz. Ancak ulusla-
rarast sermayenin, 6zellikle de finansal sermayenin bundan rahatsiz oldu-
gunda stiphe yok. Bu rahatsizligin nedeni, Cin'in basarili olarak ABD’deki
sisteme alternatif olabilme ihtimali mi, yoksa basar1 sans1 verilmese de kisa
ve orta donemde mevcut kiiresel diizeni tahrip etme kaygis1 mi1?

Kanaatimce her iki ihtimal de dikkate alimiyor. CHC nin ve sosyalist pi-
yasa sisteminin ontinde hentiz uzun bir yol var. Lakin ABD merkezli ka-
pitalist piyasa ekonomisinin sonuglar1 ortada. Kaygili olmak igin yeterince
neden var diye distintiyorum.

*Yazi 31 Agustos 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Kapitalizmin Zaafina Cin Hamlesi

Cin Devlet Bagkanlig1 “ortak refah” adini tasiyan taslagi Mali ve Eko-
nomik Islerden Sorumlu Merkez Komitesi'ne sundu. Taslak, iilkedeki ge-
lir dagiliminin yeniden diizenlenmesini igeriyor. Buna gore gelirlere iliskin
diizenlemeler giiclendirilecek, yasal yollarla elde edilen gelir korunacak ve
yiiksek gelirli kesimlerin kaynaklarii topluma daha fazla aktarmasi tesvik
edilecek. Sozkonusu uygulamalarla orta gelirli kisi sayisini ytikseltmek,
distik gelir grubunun kazanglarinm artirmak ve yasadis: geliri yasaklamak
amaclaniyor.

Kapitalist piyasaya tartismasiz baghh medyada “tilkedeki zengin kesimi
hedef alan tasar1” biciminde ifadeler kullanildi. Bunun iizerine Cin Komii-
nist Partisinden aciklama geldi. Ozetle iilkedeki sosyoekonomik esitsizli-
gin azaltilmasini amaglayan ulusal politikanin zenginleri bitirmek anlamina
gelmedigi belirtildi. Yasal gelirin korunmasi ve yiiksek gelirli gruplarin ve
firmalarin topluma daha fazla katki saglamasi tamam ama “asir1 yiiksek ge-
lirlerin rasyonel olarak ayarlanmas1” tartismaya agik.

Cin’in bu hamlesi ve ilgili tartismalar ¢ok ¢nemli. Konu tam da teorik
olarak kapitalizm ile sosyalizmin ayristig1 noktaya denk diisiiyor.

Gelir dagilimi standart ekonomi politikalar: ile diizenlenebilir mi? Ge-
leneksel serbest piyasa yaklasimina gore gelir dagilimi bir sonuctur. Hatta
tiniversite 6greniminde, iktisat politikasinin amaglar1 arasinda sayildig: tak-
dirde baz1 hocalarimizin biitiin cevaba sifir verdigini hatirlariz.

Esasinda Ikinci Diinya Savasi sonrasinda Avrupa havzasinda sosyal dev-
let kaginilmaz hale gelmisti. Rusya’daki sosyalist devrim korkusundan kay-
naklanmis da olabilir. Sovyetler Birligi basaril1 bir 6rnek degil. Yonetici sinif
yiiksek refah diizeyinde yasarken halk asagida esitlenmisti. I¢ yiizii de fazla
bilinmiyordu ancak perde kalkinca boyle oldugu da goriintir hale geldi.

Avrupa uygulamasindaki refah devleti toplumsal baris ve adalet adina
savunuldu ve katkis1 da gozardi edilemez. Ancak gelinen noktada yoksulluk
tuzag ve atil isgticti gibi problemlere de neden oldu. Ayrica kiiresel reka-
bet var ve sosyal devletin maliyeti rekabet giictinti zayiflatiyor. Tabii ki bu
maliyete katlanmayanlara gore. Hatta 1997 secimlerinde iktidara gelmesine
zaten garanti goziiyle bakilan Tony Blair, “labour” yerine “new labour”1 ter-
cih etti ve bu konuda acgiklama yapmak zorunda kald1. Sosyal devlet demek
calisabilir ntifusu devlet eliyle beslemek ve tiretime zarar vermek degildi.
Sosyal yardimlar yapilacak ancak yoksulluk tuzagindan kurtaracak sekilde,
is buldugu anda galismayz tercih ettirecek bir diizey olmaliydi.

Icerisinden gectigimiz donemde Avrupa ekonomilerindeki etkinsizlik ve
yavaslamanin temel nedeninin sosyal devlet oldugu tartisiimaktadir. Ciin-
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kii sosyal harcamalar ciddi yiik olustururken, bunun finansman ya ytiksek
vergiye ya da fazla bor¢clanmaya neden olmaktadir. Yiiksek verginin ulus-
lararasi rekabet nedeniyle bir sinir1 bulundugundan borclanmaya yonelis
artmaktadir. Bugiin AB tilkelerinin 6nemli bir cogunlugu kendi koyduklar1
Maastricht kriterlerini bile saglayamamaktadir. Borclanma devasa boyutlar-
da artmustir.

Avrupa ekonomileri elestirilirken stiphesiz referans noktas1 ABD ekono-
misidir. Orada ekonomik etkinlik ytiksek diizeydedir. Zira serbest piyasa
kurallar1 etkili bir sekilde uygulanmaktadir. Ancak bir gercek var ki ABD’ye
kars1 muazzam olctide yiikselen bir Cin var. Dis ticaretinde biiytik boyutlar-
da acik verdiren ve zamaninda ABD tiretim {issti olarak islev géren Tayvan
ve Hong Kong gibi tilkeleri de ciddi 6lctide tehdit eden yeni giig.

Artik bagka bir tartisma ortamina girmekteyiz. ABD'nin piyasa dinamik-
leri esas alinarak Avrupa elestirilirken ve ABDnin basarisi bu serbest piyasa
baglilig: ile agiklanirken, simdi Avrupa’dan daha sosyal devletci olmasi bek-
lenen Cin ABD’yi dikkate deger bir sekilde zorluyor.

Iki ihtimal var. Cin su ana kadar yiiksek bir emek somuiriisii ile bu ser-
mayeyi biriktirdi. Simdi daha sosyal adaletci bir politikaya yonelirken, ayni
zenginlesme patikasini stirdiirebilirse bu ABD kapitalizmine karsi mutlak
bir zafer olacak ve AB’yi de rahatlatacaktir. Ancak eger Cin bu yonelisi ile
Avrupa’da oldugu gibi zenginlesme ivmesini kaybederse, bu durumda ABD
sistemi One cikacak ve adaletsiz de olsa baska secenek olmadig diistincesi
agirlik kazanacaktir.

Hangi secenek daha muhtemeldir? Kanaatimce insan refahini ve sosyal
adaleti geri plana atan hicbir yaklasim ve sistem kurgusu stirdiiriilebilir ol-
mayacaktir.

*Yazi 26 Agustos 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Diinyanin En Bagimsizinda Neler Oluyor?

Hakim iktisadi yaklasimda merkez bankas1 bagimsizlig tartismaya acik
degil. Ctinkii halkin parasini yoneten bir kurumun popiilist politikalara alet
olmamasi gerekir. Bagimsizligin temel oOlctitleri arasinda baskanin kolayca
gorevden alinamamasi ve bankanin fiyat istikrar: ve finansal istikrar amaci-
na yonelik olarak hangi araci nasil kullanacagina miidahale edilmemesi var.

Bu olciitlere gore Tiirkiye’de merkez bankasi bagimsizlig tartismali. Zira
baskanlar gorev stireleri dolmadan gorevden alimiyor ve kararlarina miida-
hale ediliyor diistincesi hakim. Kararlarna miidahale edildigine dair kesin
bir bilgiye sahip degiliz. Ancak hiikiimet tarafi zaman zaman iktisadi biiyti-
menin desteklenmesi i¢in faiz indirimi yapilmasi gerektigini soyliiyor.

ABD merkez bankasi Fed'in diinyanin en bagimsiz merkez bankasi ol-
dugu genel kabul goriir. Halbuki Baskan Trump konusmalarinda Fed'in
kendisi icin en biiyiik tehdit oldugunu ve yanlis seyler yaptigini defalarca
sOylemisti. Eger mesele sdylemse Fed'in de bagimsizlig tartismaya acilirda.
Kimse bunu iddia etmedi. Ama mesele baskanin gorevlendirilme ve gorev-
den alinma meselesi ise sekli olarak Fed'in bagimsizlig1 tartismasiz. Peki bu
bagimsiz kurumun idarecileri nasil denetlenecek?

Bugtinlerde Fed'in uist diizey yoneticilerinin finansal yatirim faaliyetleri
gtindemde. Birka¢ Fed baskani 2020 yil1 igcerisinde milyon dolarlarla ifade
edilen menkul kiymet islemi yapmus. Fed’in oniki bolgesel baskan1 bulunu-
yor. Bu baskanlara gecen hafta mektup yazildi. Bu mektuplarla baskanlar-
dan daha sik1 bir sekilde etik davranmalari talep edildi. Ust diizey yo6neti-
cilerin bireysel olarak menkul kiymet sahibi olmalarinin ve bunlarla islem
yapmalariin yasaklanmasi istendi.

Gecen hafta Fed Baskani Jerome Powell tist diizey yoneticilerin finan-
sal islemleri konusunda yeni ve kapsaml etik kurallar {izerinde ¢alismalar1
emrini verdi. Bu emir neden verildi? Ctinkii Fed’in Boston Baskani Roseng-
ren ve Richmond Baskani Barkin'in portfdyiinde Fed’in salgin doneminde
ekonomiyi desteklemek icin satin aldig1 varliklar vardi. Rosengren dort ayr1
gayrimenkul yatirim sirketinde 37 islem yapmus. 2020 y1ili igerisinde Fed bu
varliklardan yaklasik 700 milyar dolarlik alim yapmisti. Barkin de 2020 6n-
cesinde milyonlarca dolarlik sirket tahvili almis. Varlik alimi stirecinde Fed
bu sirketlerin de 46 milyar dolar civarindaki tahvilini almisti.

Tam da Powell ne kadar etik davraniyor diyecek iken kendisinin faali-
yetleri ortaya ¢ikiverdi. Kendi portfoyti icerisinde salginin etkileri ile miica-
dele amacryla 2020 yil1 igerisinde satin alinan yerel yonetim tahvilleri varda.
Powell bu tahvillerden 2019 yilinda 2,5 milyon dolar civarinda satin almus.
2020 yilinda ise varlik alim stirecinde Fed bu tahvillerden 5 milyar dolarlik
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alim yapmusti. Ustelik bu yerel yonetimler arasinda Powell ailesinin 2016
yilinda edindigi Illinois tahvilleri de var.

Konu bir stire ABD gitindeminden diismiiyor. 2001 krizinde dénemin
merkez bankas1 baskani bir miktar parasini patlamadan bir giin 6nce dolara
cevirmisti diye gok konusuldu. Zira halkin parasini yoneten bir bagkanin sa-
hip oldugu kamusal bilgiyi kisisel menfaat saglamak tizere kullanmasi etik
degildi. Elestiri hakliyd: da. Gelin goriin ki Fed baskanlari sadece ABD hal-
kinin parasini degil, diinya parasini yonetiyor.

Kiresel salginin finansal krize yol agmamasi i¢in piyasadan varlik alimi
yapacaksiniz ama oncesinde de bu varliklardan satin alacaksiniz. Siz dolar-
lar1 bu yolla piyasaya pompalarken girdi fiyatlar1 patlayacak ve diinya enf-
lasyona bogulacak ama siz de bu varlik alimlarindan kisisel olarak ne kadar
kazanacagimizin hesabini yapacaksiniz. Dahasi da sizin bagimsizliginmiz diin-
yaya model olacak!

Su an bu giindem yeni patladi. Sadece sizan bu. Acaba daha neler var?
Hangi baskanlarin portfoy ctizdanina ne girdi, cikt1? Dikkat edelim, bu ko-
nusulan bizatihi baskanlarm kisisel ctizdanlari. Peki bunu yapanlarin yakin
cevrelerine yaptirmis olduklart muhtemel islemler de yok mudur? Olmama-
st garip olur. Hakikaten Fed mutlak anlamda bagimsiz bir merkez bankasx.
Oyle ki yoneticilerinin kisisel finansal islemlerine bile dokunulamamus.

Tabi isin baska bir boyutu var. Dolar1 yoneten bu zevatin sadece birisinin
yaptig1 finansal islem hacmi birgok gelismekte olan {ilkenin merkez bankasi
bilancosunu diize ¢ikaracak tutarda.

Bakalim bu gtindem sadece ABD'nin “milli” meselesi olarak mi kalacak,
yoksa kiiresel diizeyde bir karsilik bulacak mi1?

*Yazi 21 Eyliil 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstur.
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26 Subat Karari: Game Stop!

ABD sermaye piyasalar1 diizenleyici ve denetleyici kurulusu SEC (Se-
curities and Exchange Commission), GameStop hisselerinin de igerisinde
bulundugu onbes hissenin islemlerini askiya aldi. Olay agiga satis yaparak
hisse senetleri islemlerinden kazang elde eden biiyiik fonlarin ciddi zarara
ugramasi ile giindeme gelmisti. Kiigiik tasarruf sahipleri sosyal medyada
orgtitlenerek normalde beklenmeyen alis davranisina girmislerdi. Bunun
tizerine biiytik fon sahipleri cagrida bulunarak bunun 6niine gegilmesini is-
temislerdi. Bu ¢agr1 karsilik buldu ve sosyal medya orgtitlenmesi ile degeri
bazi giinler %100 artan hisse senetleri 26 Subat’ta isleme kapatild.

Ekonomi giindeminde yeni olan bu olaylar serisini nasil anlamali? De-
mokrasi tartismasinda da benzer bir karsilig1 var aslinda. Yildontimii nede-
niyle yeniden gtindem olan 28 Subat ile demokrasi ve ¢cogunluk tartismasi
bana bunu hatirlatti. Demokraside oy ¢coklugu yeterli midir?

Cogunluk oyunu alanlar bunu bir mesruiyet gerekcesi olarak savunur-
ken, cogunluga hitap edemeyenler demokrasinin oy ¢coklugundan ibaret ol-
madigini, anayasal kurum ve kurallarin dikkate alinmasini gerektigini hatir-
latirlar. Yani cogunluk oyunu alsaniz da sizi baglayan bir anayasa ve diger
hukuk diizenlemeleri vardir.

Dogru ama anayasa ve diger hukuki diizenlemelerin de adil yapilmus ol-
mas1 gerekmez mi? Ytirtrlikteki kurum ve kurallardan azami 6l¢tide men-
faat saglarken, oy coklugu kaybedildiginde; kiiglik ve 6nemsiz saydiklar1 bir
kesim bir giin oy ¢oklugu sagladiginda, dontip kurumlar: ve hukuku hatir-
latmak herhalde ahlaki olmayacaktir. Bastan toplumun nitelikli cogunlugu-
nun onayladig1 bir hukuki cerceve olusturuldugu takdirde bu sorun zaten
yasanmayacaktir. Ancak degisik toplum kesimlerinin dislandig1 bir stirecte
yapilan bir diizenleme bir giin gelir muhalifleriniz tarafindan menfaate tah-
vil edilebilir ve pekala en az sizinki kadar “mesruiyeti” olacaktir.

Bu gerceveden bakildiginda, sosyal medya platformlarinda orgiitlenen
kesimin davranis: yeni olmakla beraber en az birkag biiytik fonun davranisi
kadar yasaldir. Fark sudur: Diinya piyasalarini kontrol eden, hatta tilkeleri
finansal olarak ciddi zorluga itebilen birkag biiyiik fon, sayica az ancak bii-
yiik varliklara sahipler. Sosyal medyada orgiitlenen kesimin ise sayis1 cok
ancak sahip olduklar: fonlar kiigtiktiir. Bir araya geldiklerinde etkili olabili-
yorlar sadece. Bu durumda mesele suraya geliyor: Kiictikler biiytiklerin isi-
ne karismaz, karisamaz!

Neden mi? Kiigtiklerin yaptiklar1 islemler gayet yasal. Biiytikler de ya-
pryordu. Sosyal medya araciyla yapildigindan ve herkes bundan haberdar
oldugundan mi1 sorun oluyor? Biiyiikler sayica ve gozden 1rak yaptiklari i¢in
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mi sorun olmuyordu? Eger kiictiklerin yaptig1 islemler kabul edilebilir de-
gilse, buna izin veren diizenlemeler neden sadece biiytikler piyasalar1 domi-
ne ederken sorun olarak gortilmedi?

Ekonomi ve finans: bilenlerin itirazlarimi tahmin edebiliyorum. Asiri
yiikselislere neden olan spekiilatif hareketlere kars1 islem durdurulmas: gibi
uygulamalar hep vardi, diyecekler. Evet vardi. Spekiilatif hareketler de hep
vardi. Ama hig¢ bu kadar giindem olmadi. Hatta bazi spekiilatif islemler hig
fark edilmedi bile. Belki de fark edilmesi istenmedi. Sezgisel olarak varlig:
biliniyor ancak aciklanamiyordu. Ciinkii elde yeterli malumat yoktu.

Hisse senedi piyasasi belki de finansal araclar arasinda en mesru yati-
rim aracidir. Sirketler, borclanmak yerine sermaye piyasalarinda ilgili ku-
rumlara miiracaat ederek halka arz icin izin alirlar. Bunun olciitleri ve nasil
yapilacag: yasal diizenlemelerle belirlenmistir. Kiictik veya biiytik, tasarruf
sahipleri sirketlerin hisselerini alarak ortak olurlar. Hisselerin hareketlerin-
den sermaye kazanci saglarlar ve kar dagitimindan faydalanirlar. Sirketle-
rin performansina gore hisseleri piyasada degerlenir veya deger kaybeder.
Tasarrufcu da gidisata gore o hissede kalmaya veya satip baska bir hisse
almaya karar verir.

Bu anlamda hisse senedi piyasalar1 adildir ve helaldir. Ancak isi bozan
adil olmayan diizenlemeler ve biiytiklerin isine yararken asimetrik bilgi ne-
deniyle kiictikleri dezavantajli duruma diistiren uygulamalardir. Para oto-
ritesinin davranisidir. GameStop gibi sirketlerin hisseleri cok dikkat ¢ekmis
olabilir ama bir de sorunsuzmus gibi goriinen biiyiik sirketlere bakalim.
Gergekten sorunsuz bir sekilde mi islem goriiyorlar. Fiyat/kazang oranla-
rina bakalim. Ya da ytiksek not alan kurum veya tilkelere bakalim. O kadar
isabetli miydi degerlendirmeler? 2008 krizi déneminde olan biteni hatirlaya-
lim. Biiytikler kiigiikleri yillarca manipiile etti de sosyal medya gibi araclar
olmadig icin birbirlerinden haberdar m1 olamadilar acaba? Olsalar bile elle-
rinden bir sey mi gelmedi?

Sosyal medyaya fazlasiyla ihtiyatli bakan birisi olarak bunda bir hayir ol-
dugunu distintiyorum. “GameStop” ama sanki buiytiklerin bugtinde kadar
oynadig1 oyun degisecek gibi. Umarim buradan sermaye piyasalarinin ada-
leti sorgulanir ve daha adil bir isleyisi saglayacak diizenlemelere kap1 acar.

*Yazi 28 Subat 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Paranin Kriptosu

insanhgm iktisadi isleyis acisindan en 6nemli bulusu paradir diye dii-
stintiyorum. Ticaret yapmak parasiz ¢ok kisir kalirdi. Malin diger mallarla
degistirilmesi ile de elbette ticaret yapilabilir. Hala da ¢ok dustik dizeyde
de olsa vardir. Ancak pratik degildir ve mevcut ekonomi 6lcegi diistinil-
diigiinde anlamsizdir. Ornegin, piyasada 10 mal varsa, bunlarin her birinin
digerleri ile degisim oranini bilmek gerekir ki bu da 45 fiyat demektir. Para-
nin bulunmasi ile her seyin 6l¢tiisti para oldu ve bu 6rnekte sadece 10 fiyat
bilmeniz yeterlidir.

Paranin ticarette kullanilmasi degisim araci olmasi ile ilgilidir. Lakin
para sadece bir degisim araci olarak kalmadi. Birikim arac1 da oldu. Urettigi-
niz mallar1 depolamak, saklamak zordur. Hatta gida tiirtinden bazi mallar1
uzun siire saklamaniz da miimkiin degildir. Bozulur ve degerini kaybeder.
Ancak bunlar1 satip paraya dontistiirerek daha kolay saklayabilirsiniz. Bu
ozelligi ile para bir deger saklama araci1 olmaktadir.

Tarimin agirlikli oldugu dénemlerde devlet vergiyi tireticiden dogrudan
tirtin olarak aliyordu. Uretici bu {irtinti kamu otoritesinin gosterdigi yere ta-
simakla miikellefti. Bu miikellefiyet vatandas igin ek bir yiik olusturuyordu.
Ayrica devletin bu tirtinti merkeze tasimasi, depolamasi ve korumas: ayr1
bir maliyet idi. Para varsa, ne tiretilirse iretilsin, vergisi para olarak 6dendi-
ginden hayat cok daha kolay oluyor dogal olarak.

Degisim ve deger saklama araci olarak pek masum hatta yararl sayilma-
s1 gereken para bununla kalmadi tabi. Bir de spekiilasyon araci oldu. Para
ile para kazanmak istedi kisiler ve kurumlar. Sadece faiz getirisi degil bu
kazang. Milli paralarin diger paralarla degisiminden; altin, gtimiis, bakir gibi
diger mallarin dalgalanan fiyatlarindan yararlanmak isted.i.

Devletler de paray1 manipiile etti. Hiiktimranlik hakkini kullanarak sen-
yoraj geliri elde etti. Para basma tekeli devlette oldugundan, mali zorluga
girdigi donemlerde para basti. Tktisadi faaliyetler yetersiz kalinca da enflas-
yona yol actl. Ayrica her devletin parasi1 ayn1 degerde degil. Hatta ¢ok az sa-
yida para ile uluslararasi piyasalarda islem yapailabilir. Simdilerde degil, bu
hep boyle oldu. Sadece bu da degil, milli paranizla disardan borg¢lanamaz-
smiz. Yabanci para ile borclandigimizda da olan olur. Bilangonuz bozulur
ve devami ekonomik mutsuzluk olarak siner tilkenin tizerine. fktisatta “ilk
glinah” olarak adlandirilan bu durum gelismekte olan tilkeleri zorladikca
zorlamuistir.

Bugitin kiiresel egemenligin en 6nemli arac1 paradir ve ABD bunu so-
nuna kadar kullanmistir. Diinyanin en borclu ve biitcesi en agik olan tilkesi
olarak finansmanda hi¢ zorlanmadi. Oyle ki kiiresel salgin nedeniyle ikti-

48



sadi faaliyetler zora girince, milli gelirinin yaklasik yaris1 kadar para verdi
piyasaya. “Kiiresel hiikiimranlik” hakki olarak gordii bunu. Bagka bir tilke
yapamaz mesela. Herhangi bir yasak oldugu icin degil, kimse bu paray1 ka-
bul etmeyecegi iin.

Gelinen noktada ABD ve dolara olan giiven sarsilmis durumda. Hatta
genis kitleler hala vahametin farkinda degiller belki de. Bu isi yonetenler
fazlasiyla farkinda. Bu sistem boyle ytirimeyecek. Altin ve diger varlikla-
ra yonelis oldu da. Lakin bu yonelis sorunu ¢6zmiiyor. Uluslararas: ticaret
akiskan bir varliga ihtiya¢ duyar. Derken paranin kriptosu tiretildi. Block-
chain teknolojisine dayanan bu paralar sifreli oldugundan ve bu sifrelerin
kirilmasi imkansiza yakin oldugundan kisa stirede talep gordii. Ticarette ve
para transferlerinde kullanilmaya basland1 ve finansal kuruluslarin da kulla-
nim alanina girdi. Kagimilmaz olarak devletler de gerekli degerlendirmeleri
en kisa stirede yapacaklar.

Peki, asil mesele nedir? Kanaatimce paradan kaynakli sorunlar daha da
karmasik hale gelecek. Ciinkii meselenin 6zii kagiriliyor. Mesele dolara al-
ternatif bulmak ise kripto paralarin kiiresel ekonomik giiclerin kontroliinde
olmadigini diistinmek icin fazlaca saf olmak gerekir bu bir. [kincisi, safligin
da 6tesinde, bu diistince ekonominin mantigina aykiridir. Oyle bagladigin
varsaysak bile dyle devam etmesi miimkiin degildir. Ekonomik gii¢ kimde
ise paray1 kontrol edecek olan da odur.

Hadi bir an 6yle oldugunu diistinelim. Biz ekonomide hayati anlamay1
kolaylastirmak igin bazen gercek dis1 varsayimlar yapariz. Bir an kripto pa-
ralarin, 6rnegin bunlardan bitcoin’in kimsenin kontroliinde olmadigin dii-
stinelim. Neyin pesindeyiz peki? Istikrarli, giivenilir, degeri bugiinden ya-
rina degismeyen ve iktisadi islemlerimizde kullanabilecegimiz genel kabul
goren bir arag arayisinda miy1z? Paranin 6zellikleri itibariyle bakalim simdi.

Degisim araci olarak kullanabiliyor muyuz? Evet. Bu anlamda dolar,
bitcoin veya liranin farki yoktur. Hepsini alis veriste kullaniyoruz. Deger
saklama arac1 olarak da kullaniyoruz. Gelelim spekiilasyon araci olmasina.
Iktisatc1 olsun olmasin, bir tek insan gikip kripto paranin digerlerinden daha
glivenilir oldugunu soyleyebilir mi? Bir ABD zengininin para yatirmasi veya
bir mesaj atmasiyla birkac giin icerisinde degeri %15 artabilen, ayni zenginin
diger bir mesajiyla bir giin icerisinde degeri bir o kadar dtisebilen bir para-
dan s6z ediyoruz. Ha bu arada degerini ne ile 6lctiyoruz? Tabii ki dolar ile.

Demem o ki emek vermeden, baz1 giicleri kullanarak, para ile para ka-
zanmak normal oldugu stirece bu sorun bitmez. Nasil finansal araglar cesit-
lendikge hayat daha karmasik ve kirilgan hale geldiyse, paranin islevi tarti-
silmadan tiretilecek her yeni para tiirti farkli sorunlar yaratacak ve mevcut
sorunlara care olmayacaktir.
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Paranin ash veya kriptosu, farketmez. Sorun kullanilan aragta degil, pa-
ranin modern mantigindadir. Otomotiv devi Tesla'nin CEO’su Elon Musk,
asil faaliyet alanindan bir yilda kazandigiin daha fazlasii kripto paradan
bir gtinde kazandigin1 sdyleyebiliyorsa burada bir sorun var. Kazanilan sey
nedir? Uretimden elde edilmeyen kazang bagka birilerinin cebinden ¢ikmus-
tir. Ama bu birileri kisidir, kurumdur veya devlettir.

Uluslararasi para sistemi disipline edilmedigi stirece; tiirii, bicimi, tire-
tim sekli ne olursa olsun para, sorunlar:1 daha da derinlestirecektir. Varsa-
yalim ki ABD giictinii kaybetti ve yerine Cin ve paras: yuan gecti. Kurgu bu
oldugu stirece ne degisecek...

*Yazi 25 Subat 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Finansal Piyasalarda “Mesru Hile”

Finansal araglar, iktisadi faaliyetlerin isleyisi acisindan nemlidir. Ozel-
likle uluslararas: yatirim hareketleri ve dis ticaret agisindan gozard: edile-
meyecek katkilar1 olabilir. Ne var ki kapitalist sistemin geldigimiz asamasin-
da finans sektorii igerisindeki bazi aktorler ve araclar reel sektor iizerinden
gecinmenin bir araci haline gelmistir. Son garpic1 6rnegi ABD merkezli bir
finansal harekette oldu.

Melvin Capital yatirirm fonu, GameStop sirketinin hisselerinin diisecegi
beklentisi ile agiga satis yapt1. Sosyal medya platformu Reddit’te drgiitlenen
bir grup kiiciik yatirimer ise bu hisseleri almaya basladi. Diismesi beklenen
hisseler satin alindikga fiyat: yiikseldi ve yiiksekten satip diisiik fiyattan al-
may1 diistinen Melvin Capital iddialara gore 5 milyar dolar kaybetti.

Peki, nedir bu aciga satis? Sorsaniz gayet mesru. Bizde de bunun tartis-
mas1 ¢ok yapildi. Aciga satis, bir aract kurumun elinde olmayan bir hisse se-
nedini satip, vade sonunda bu hisseyi satin alanlara teslim etmesidir. Yanlis
anlamadiniz! Olmayan hissenin satilmasidir. Neden yapilir? Ciinkii o hisse-
nin diisecegi bekleniyordur. Bugtin varmus gibi satarsiniz. Birileri bugtinkii
fiyattan almis olur. Yarin diisen fiyattan 6deyip satin alana hisseyi teslim
edersiniz. Yani tam anlamiyla baskasinin tasi ile baskasinin kusunu vurmak!

Bu hile degil mi peki? Ozii itibariyle olabilir ama yasaldir ve siklikla ya-
pilan bir islemdir. Finansal akiskanlig1 ve paranin piyasada hizli hareket et-
mesini saglar. Bu finansal arac1 ilk ortaya atan veya yasalastiran iyi niyeti ile
hareket etmis de olabilir. Ancak kullanilma bicimi ¢ogunlukla spekiilasyona
yol agar. Bir kesim daha fazla malumata sahip oldugu igin bunu kullanarak
para kazanmak ister. Ama bu defa dyle olmadi. Hani bu sosyal medyanin
etkisini konusup dururuz ya. Bu defa finansal sistemi salladi. Hi¢ beklenme-
dik bir hareketti.

Kiiresel finans sokta! Biiytik sermaye sahipleri ciddi rahatsiz oldu. Bazi
araci kurumlar GameStop hissesinde alim yapmay1 yasakladi. Hatta bazilar:
hisseleri habersiz satmaya basladi. Normali bu degildi. Yiiksekten, hem de
para 6demeden satip, diisiikten alacak ve yiiksek miktarda kazanacaklar-
d1. Sosyal medya platformunda organize olan kiigiik yatirimcilar bu oyunu
bozmus oldu. Oyle ki fon sahipleri bu gibi girisimleri yasaklayacak diizen-
lemeler bile talep etmeye basladilar. Aslinda kendilerinin hep yaptig1 seydi.
Ancak kiictiklerin bir giin organize olarak karsilarina dikilecekleri pek akil-
larma gelmemisti sanirim.

Aslinda bir mesele daha var. Kendileri yapinca iyi, kiictikler yapinca
kotti oldu. Devlete sesleniyorlar. “Boyle olmaz, bunlar1 engelleyecek diizen-
lemeler yapin” diyorlar.
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Meseleye nasil bakmali? Aslinda kiictiklerin bu organizasyonu pek il-
ging oldu. Yani miitemadiyen oynanan bu oyunu organize olarak bozdular.
Hatta oyle bir bozdular ki, buiytik fon sahiplerini ve yoneticilerini acziyete
diistirecek kadar. Aynen ¢ocuklarin ebeveynlerine sikayet etmesi gibi dev-
letten yardim isteyecek kadar. Serbest piyasa degil miydi peki? Aslinda kii-
cliklerin yaptig1 biiyiiklerin yaptigindan farkli degildi. Sadece bugtine kadar
organize olabilecekleri bir ortam olmadig: i¢in yapamadilar. Ctinkii bir bii-
ytigiin yaptigini yapabilmek icin binlerce, belki ytizbinlerce kisinin bir araya
gelmesi gerekiyordu. Onceleri imkansiz olan sey sosyal medya sayesinde
miimkin hale geldi.

Biittin bunlar ne demek? Yani “kiictikler bir araya gelerek biiytiiklerin
oyununu bozsun” mu diyecegiz? Elbette hayir. Sadece ilging bir olay oldugu
i¢in onemsedik. Kurgu bu ise, buiytik bir sey, kiictik bir giin baska bir sey ya-
par. Mevcut finansal diizenlemeler cercevesinde yapilan normal karsilana-
bilir. Ama gordiigiimiiz gibi isin mutlak anlamda dogrulugu degil, mevcut
kurgu nedeniyle normal oldugu diistintilebilir sadece. Buna karsilik yapila-
cak sey, biuiytiklerin kuigtikleri kontrol etme talebi degil, finansal kurgunun
gozden gecirilmesidir. Mevcut kurgu sorunludur. Yeni teknolojik araglarla
kaotik sonuclara gotiirebilir.

Ezciimle, reel sektorii, iiretimi, istthdami ve 6zetle insanlarin refahini
olumlu etkilemeyecek hicbir kurgu stirdiirtilebilir degildir. Bir giin mutlaka
patlayacaktir. Melvin Capital’a olan sadece bir isarettir. Ya para ve finansi
asli islevine dondiirecek bir sistem kurmali ya da kiiresel diizeyde kaotik
sonuglara hazirlikli olmaliy1z.

*Yazi 2 Subat 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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TICARET SAVASI VE AMBARGOLAR

Ticari Kazanctan Ticaret Savaslarina

Kiresellesme dalgas1 boyle baslamamisti! Diinya savaslarmnin tahriba-
t1 biittin tilkelere, vatandaslarina, diinya refahina zarar vermisti. O halde
neden savagmaliydi? Ulkeler {iretime yonelebilir, tirettigini satarak kazang
elde edebilir ve bagka iilke vatandaslar1 daha ucuza ve kaliteli mallara eri-
sebilirdi. Bu ticaret karsilikli herkese kazandiracakti. Elbette haksiz rekabet
olmamast i¢in kurallar da olacaktt. Tkinci diinya savasinin ardindan 23 iilke
1947 yilinda Cenevre’de bir araya gelerek Glimriik Tarifeleri ve Ticaret Ge-
nel Anlasmas1 (GATT) yapt1 ve 1948 yil1 basindan itibaren yiirtirltige girdi.
Temel amag ticaret kotalarmnin kaldirilmas: ve giimriik tarifelerinin dusi-
riilmesi idi. Yani serbest ticarete gotiirecek adimlar. Basarili da oldu. Diinya
ticareti dikkate deger boyutlarda btiytidi.

1994 yilinda ise 125 {ilkenin imzasi ile Diinya Ticaret Orgiitii (WTO)
kuruldu. 1995 yilinda yiirtirliige giren bu anlasma GATT tan daha ileri bir
adimd1 ve diinya ticaretinin %90 nin1 kapsiyordu. WTO, uluslararas: tica-
retin temel kurumu olarak tiye tilkeler arasindaki anlasmazliklar: ¢ozecek,
ancak bunun da otesine gecerek gelismekte olan tilkelerin uluslararasi tica-
ret sistemi ile biittinlesmesine aracilik ve yardim da edecekti. Etti de. Diin-
ya ticareti daha da biiytidii. Ekonomik olarak oldukca geri sayilan tilkelerin
bazilar1 ciddi atilimlar yaptilar. Artik biz de variz dediler. Simdi ne oldu da
bu herkese kazandiran ticaret, savas kelimesi ile yan yana kullanilmaya bas-
landi. Ticaret savaslari!

2018 yil1 bu tartismalarla baslad: ve halen de ayni1 minval tizere devam
ediyor. ABD yonetimi Mart aymnda Cin mallarina 50 milyar dolara varan
gumriik vergisine karar verirken, Kanada ve Meksika'y1 muaf tutmak ister-
ken, AB tilkelerinden gelen tepki tizerine bir stireligine AB tilkeleri ile bera-
ber Arjantin, Avustralya, Brezilya ve Giiney Kore’yi de celik ve altiminyum
tizerindeki glimriik vergilerinden muaf tutacagini acikladi. Trump yonetimi
bu adimi, Cin'in ABD’ye her yil yiiz milyarlarca dolar maliyeti olan fikri
miilkiyet hirsizligina kars1 bir yaptirim olarak niteledi. Cin ile ticari anlasma-
larin yeniden gorusiilmesi gerektigi de ifade edildi.

Bu gecici muafiyetin, goriismelerin strdurtlmesi imkani verecegini
diistinen taraflarin beklentisi bosa cikt1 ve giin geldi catti. Kalic1 bir ¢6ztim
arayisindan ziyade, Trump yonetiminin giderek sertlesmesi ve gegici olarak
muaf tutulan tilkelere de giimriik vergisi uygulanacagini agiklamasi tizeri-
ne, 2019 yilimin Haziran ay1 basindan itibaren diger tilkelerden pes pese mi-
sillemeler gelmeye baslad:.
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Kanada ABD’den ithal edilen viski, portakal suyu, ¢elik, altiminyum ve
diger baz tirtinleri kapsayan 13 milyar dolar degerindeki ithalata gtimriik
vergisi uygulayacagini agikladi. Meksika, ABD’den ithal edilen bircok ta-
rim ve sanayi triintine glimriik vergisi uygulayacagini ve elma, {iztim, do-
muz eti, peynir, celik ve diger baz tirtinleri kapsayan bu uygulamanin ABD
glmriik vergilerini kaldirana kadar ytrtrliikte olacagini acikladi. Kanada
ve Meksika onemli. Ciinki bu tilkeler ABD ile beraber Kuzey Amerika Ser-
best Ticaret Anlasmas1 (NAFTA) tarafi. Yani en son konusulmasi gereken
tilkeler.

AB, uyarilarina devam etti ve 6zellikle Cumhuriyetgilerin siyasi tabani-
na yonelecek tedbirler alinabilecegi imasinda bulundu. En biiytik ortakla-
r1 olan ABD’nin yeniden diistinmesi gerektigini vurgulamaya devam etti.
Ancak Trump yonetiminden geri adim gelmeyecegi anlasilinca motosiklet,
kot pantolon ve viskiyi de kapsayan ABD'nin sembolik tirtinlerine gtimriik
vergisi uygulamaya basladi. Ayrica Avrupa Komisyonu ABD'nin ek giim-
riikk vergilerinin uluslararas: kurallara aykir: oldugu gerekcesiyle konuyu
Diinya Ticaret Orgiitii'ne tagid1.

Kanada hiikiimeti, daha once aldiklari misilleme kararlarinin Tem-
muz’dan itibaren gecerli olmak tizere vergi uygulanacak Amerikan tirtin-
lerinin listesini agikladi ve Trump yoOnetimi geri adim atmayana kadar
yirirliikte olacagini soyledi. AB ise Kanada ve Meksika ile daha onceki
uygulamalar cercevesinde ticarete devam edebileceklerini soyledi. Bu arada
Rusya da yurtigi piyasada muadili bulunan ABD mallarina ek gtimriik ver-
gisi uygulama karari ald1.

Cin disindaki tilkelere yonelik korumacilik hentiz sembolik diizeyde sa-
yilir. Ancak bu egilim domino etkisi yaratacak potansiyel tagtyor. Oyle gorii-
niiyor ki ticaret gerginliginin dozu artarak devam edecek. Dis ticarete konu
olan mal ve hizmetlerin hacmine, menseine, kime kazandirip kime kaybet-
tirdigine iyi bakmak gerekir. Tabii nedenlerine ve korumaci olarak nitelene-
bilecek bu egilimlerin neden simdi ve bu hizla ortaya ¢iktigina da. Savunma
sanayiindeki ticaretin hacmi ve taraflarina da. Demem o ki Kuzey Kore ve
fran’a yonelik tavir ile “ticaret savaslar1” birbirinden bagimsiz olarak dii-
stntilebilir mi acaba? Bir tilkenin tehdit altina oldugu ima edildikten sonra
yiiklu faturalarla savunma sanayii tirtinti satilmasi ¢ok mu farkl bir konu?

Ciddiye alinmasi gereken bir konu bu. Zira bu tartisma bu hizla devam
ederse, diinya savaslarinin yarattig1 tahribattan daha masum olmayacak gibi
gortintiyor.

*Yazi 2 Temmuz 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Ekonomi Savasinin Kazanani Kim Olur?

Eski bir Sovyetler Birligi tilkesi olan Ukrayna, SSCB'nin dagilmas1 son-
rasinda 1991 yilinda bagimsizligimi kazanmisti. Ayni stirecte bagimsizligin
kazanan diger tilkeler gibi dis iliskilerde Rusya Federasyonu'na yakin dur-
mak veya tam bagimsiz davranarak kendi tilkelerinin menfaati icin baska
arayislara girmek gibi iki secenek arasinda karar vermek gerekiyordu. Her
tilke icin elbette {ictincii bir secenek vardir. Dengeli bir politika izleme gibi.
Lakin uzun stire bagimli kalmis ve bagimsizlik sonrasinda kisa stirede tam
bagimsizlig1 saglayacak siyasi, iktisadi ve askeri giice sahip olmayan tilkeler
i¢in stire¢ o kadar da kolay degil.

Ukrayna da bunu yasad: ve siyasiler bazen Avrupa, bazen de Rusya
yanlis1 egilimlere girdiler. Kiev yonetiminde AB yanlis1 tutum agir basinca,
Rusya bunu tehdit olarak gordii. Ctinkii devaminda AB tiyeligi ve NATO ya
katilim s6z konusu olabilirdi. Is Kirim'in Rusya tarafindan ilhaki ve niha-
yet Ukrayna’yi isgal girisimine kadar geldi. An itibariyle catismalar devam
ediyor ve her savasta oldugu gibi hi¢ de insani olmayan manzaralarla kars:
karstyayiz.

ABD ve AB baslangicta fazla aktif davranmadi. Genel kanaat Rusya’nin
boyle bir girisimde bulunmayacag yoniindeydi. Is ciddiye binince agikla-
malar, yaptirimlar, Ukrayna’ya askeri yardimlar giindeme gelmeye basladi.
Bastan itibaren bir hesap var miydi yoksa gelismelere gore mi pozisyon alin-
d1, bilemiyoruz. Cok tartisilacak. Ancak gelinen nokta ciddi riskler iceriyor.
Ukrayna bir NATO f{ilkesi de degil, AB tiyesi de. Sadece mevcut yonetimin
niyeti bu yondeydi. Dolayisiyla ABD ve AB, Rusya’ya kars: dogrudan ca-
tismaya girmek yerine yaptirimlar tercih etti. Kiiresel diizeyde destek de
gordii.

Rusya'nin ciddi oldugu ortaya ¢ikinca ekonomik yansimalari belirgin bir
sekilde ortaya ¢ikmaya basladi. Aralik ayinda 70 dolar civarinda olan petro-
liin varil fiyat1 an itibariyle 115 dolar1 ge¢mis durumda. Bu iki ay igerisinde
%60"1n tizerinde artis anlamina geliyor. Dogal gaz fiyatlar1 da benzer bir ar-
tis gosterdi. Bu artislar Asya’da komiir fiyatlarina yansidi. Kriz oncesi 150
dolar civarinda olan termal kdmiiriin tonu 460 dolara ytikseldi. Ekonomik
gidisat acisindan bu 6nemli. Ozellikle Cin’de elektrigin yaridan fazlasi ko-
miirden elde ediliyor.

Bu isin enerji tarafi. Temel gida tirtinlerinden birisi olan bugday fiyatlar1
da zirvede. Kriz doneminde fiyatlar %60’tan fazla artt1. Diger 6nemli gida
tirtinti musir da bunun gerisinde kalmad.

Kiiresel salgin sonrasinda enerji ve gida fiyatlarim1 ¢okca konustuk. Rus-
ya-Ukrayna krizi de maalesef ayni sektorleri en gok vurdu. Zira bu iki tilke
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enerji ve tahil tedarikinde st siralarda yer aliyor. Krizin devam etmesi du-
rumunda insan refahin1 dogrudan etkileyen gida ve enerji konusunda ciddi
sikint1 yasanacaktir.

Savaslar bu egilimleri tetikler elbette ama burada dogrudan etki yap-
tirrmlardan geldi. Krizin uzun stirecegi ve Rusya’nin her an beklenmedik
adimlar atabilecegi diistincesi enerji piyasalarmi sarsarken, Karadeniz bol-
gesindeki ticaretin aksamasi, uguslarin iptali, uluslararas:1 6deme sistemini
biiytk olctide saglayan Swift ambargosu bir anda fiyatlar: ugurdu.

Bu yaptirimlarin sonucu ne olur? Kim ne kadar siire dayanabilir? Savasa
ekonomik araglarla Ukrayna lehine miidahil olan ABD ve AB'nin bu yakla-
sim1 hangi tilkeye daha ¢ok zarar verir? Hedef Rusya ama bu yaptirimlar-
dan karli ¢ikacak bir taraf yoktur. Birlesmis Milletler’den ¢ikan kinama oy-
lamasindaki ezici cogunluga ve yaptirimlara gelen destege bakilirsa, Rusya
hedefte olsa da bu ekonomi savasinin kazanani olmaz. Asil soru bu krizin
ne kadar devam edecegi ve bu stirecte hangi tarafin giictintin daha erken
tiikenecegidir.

Her ne kadar AB tilkelerindeki dogalgaz ihtiyacinin yariya yakinini sag-
layan Rusya bu kozu sikca telaffuz etse de kendi bagimliliklar1 hi¢ de kii-
¢imsenemez. Nihayetinde bu kaynaklardan sagladig: finansmanla son yil-
larda ciddi gelisme sagladi. Ancak savunma sanayiinde kullandig: ¢cip gibi
yiiksek teknolojilerde dahi disa ciddi bagimliligi var. Otomobil gibi orta tistii
teknolojilerde cok da varlik gosterebilmis degil. Basta Japonya olmak {izere
otomobil devleri Rusya’dan ¢ekilmeye basladi. Rusya’nin enerji ve kimyasal
trtinler haricindeki otomotiv, ilag, makine gibi sektorlerde disa bagimlilig
cok ytiksek. Cin harig, en biiytik ticaret ortaklarinin hepsi kars: blokta.

Rusya sirketlerinin hisseleri “¢op” oldu. Ctinkti bu hisseleri satin alan
yok. Enerji 6demeleri nedeniyle simdilik swift ambargosunun disinda tutu-
lan Sberbank ve Gazprombank dahil. Rusya’da zaten borsa islemlere kapali.
ABD borsalarinda Rusya sirketlerinin hisselerine islem yasag1 getirildi. Ulke
uluslararasi sermaye endeksinden ¢ikariliyor.

Dolayisiyla krizin uzun siirmesi biitiin tilkelere zarar verir ama en ¢ok
Rusya zarar goriir. Insani olarak ates asil Ukrayna’y1 yaksa da karsisindaki
genis cephe nedeniyle Rusya buna ¢ok uzun siire dayanamaz. Rusya karsi-
sindaki blokun ne tarihsel olarak ne de bugtinkii durusu itibariyle masum
oldugunu soylemek elbette miimkiin degil. Ancak Rusya’nin buna kars1 na-
sil bir oneri ile ¢iktigini bilmedigimiz gibi daha insani bir yaklasima sahip
olup olmadigindan da emin degiliz.

Bir gercek var ki bu tiir kriz ve savas donemlerinde ilk akla gelen insan
hayat1 degil maalesef. Bu ise kalkismisken Rusya sonuna kadar bir kazanim-
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la gitkmada 1srar edecektir. Karsi blok ise bu kazamim beklentisini sinirlamak
icin Rusya’ya yaptirim ve Ukrayna’ya dolayli destekleri maksimize etmeye
calisacaktir.

Ekonomik etkileri, krizin ne kadar stirecegine ve devaminda nasil bir so-
nug beklendigine bagl olacaktir. Bir gercek var ki sadece savunma sanayiin-
de giiclii olmak ve smurli sayidaki mal tiretimine bagimlilik ekonomik giicti
smirliyor.

*Yazi 4 Mart 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmigtir.
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Bu Savas Cok Soguk Gececek

2019 yili Nisan'mda ABD adalet bakanligi CHC sirketi Huawei'ye iran’a
yonelik ambargoyu ihlal ettigi gerekcesi ile dava agmustr. Ayni yilin Aralik
ayinda ayni firmanin mali isler direktorti Ming Vancou, ABD'nin talebi {ize-
rine Kanada’'da tutuklanmisti. Yirmiden fazla suglama icerisinde bankalara
yalan beyanda bulunmak, kara para aklamak ve ABD telekomiinikasyon sir-
keti T-Mobile’in ticari sirlarimi calmak da varda.

Derken karsilikli adimlar artti. Gegen yil CHC, Hong Kong'daki ABD
konsoloslugu ve galisanlar1 da dahil olmak tizere Cin’deki ABD Buytikel-
cilikleri ve konsolosluklarinin faaliyetlerine kisitlamalar getirdi. ABD’den
hemen karsilik geldi ve ABD’de gorevli tist diizey Cinli diplomatlarin, tini-
versite kampiislerine yapilacak ziyaretler ve biiytikelcilik binalar1 disinda
50’den fazla kisiyle diizenlenecek kiiltiirel faaliyetler icin ABD Disisleri Ba-
kanligi’'ndan onay alma zorunlulugu getirildi.

Yine gecen yil icerisinde ABD, kiiresel diizeyde insan haklar: ihlalleri
isleyen rejimlere destek saglayan Cinli teknoloji sirketlerinin bazi ¢calisanla-
rina vize kisitlamalar: ve tilkeye giris yasag1 uyguladi. Ayrica bu tirtinlerin
kamu calisanlar1 tarafindan kullanimina kisitlama getirildi. Ctinktit CHC bu
tirtinlere yerlestirdigi baz1 mekanizmalarla ABD'nin ulusal gtivenligini teh-
dit ediyordu.

Birkag giin 6nce de CHC'de bazi kamu ¢alisanlar1 Amerikan Otomotiv
Sirketi Tesla araglarmi hiikiimet yerleskelerinin icerisine park etmemeleri
konusunda uyarildi. Sebebi ise bu araglarda yer alan kameralarin giivenlik
sorununa yol agmasi. Tesla bu konuda agiklama yaparak iddialar1 yalanla-
diysa da sonucun degismesi beklenemezdi. Clinkii asil mesele bu detaylar
degil, teknolojik tistlinliik savasi.

Bu miicadele anlasilabilir olmakla beraber fazla diisiik seviyeli. Elbette
bu tiir bir miicadele de taraftar toplayabilir. Topluyor da. Ulkeler duruma
gore pozisyon aliyorlar ve alacaklar. Ornegin Kanada Demek ABD demek
aslinda. Ya da Ingiltere'nin harekete gecmesiyle bu miicadele daha da icerik
kazanacak. Asya-Pasifik veya ABD’'nin yeni tabiriyle Hint-Pasifik’te sularin
1sinmasi kagmilmaz. Kars: taraflarda pozisyon alan Cin ve Hindistan ha-
cimce bolgenin en biiyiik ekonomileri olsalar da bolge bu tilkelerden ibaret
degil. Japonya’dan Endonezya’ya, Malezya’dan Avustralya’ya genis bir cog-
rafya. Ayrica Tayvan gibi sicak catismaya dontisecek alanlar da var. Dolayi-
styla tilkeler kacinilmaz olarak pozisyon almak zorunda kalacak.

Yukarida az bir boltimiine degindigimiz teknolojik tistiinliik savasi ve
pay kapma miicadelesi gayet normal. Karsilikli adimlar, tartismalar, kol
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biikmeler de kanaatimce beklenmedik seyler degil. Lakin 6yle bir mesele
var ki muhtemelen CHC'yi ciddi zorlayacak nitelikte: Emtia fiyatlar:.

Daha 6nceki yazilarimizda deginmistik. Gegen yi1ldan bu yana emtia fi-
yatlar1 ¢cok artt1 ve bu artis agirlikli olarak ABD'nin piyasalara dolar pom-
palamasi ile azd1. Emtia fiyatlarindaki artis ile ABD merkez bankasi Fed'in
bilanco biiytimesi yaklasik olarak ayni oranda. Yani hemen hemen birebir
bir iliski var. Finansal piyasalar ¢cokmesin diye piyasaya likidite verildi. Bu
da menkul kiymet piyasalarini ve emtia fiyatlarmi sisirdi. Kiiresel ekonomi
kiictltirken borsalar ralli yapti. Emtia fiyatlar: da.

Hisse senetleri ile bir servet transferi yapildigini gormezden gelelim ama
bu emtia fiyatlar1 gozard: edilemiyor. Zira demir cevheri, celik, bakir, gii-
mis, altiminyum ve platin gibi sanayi {iretiminde yogun olarak kullanilan
bu mallarin fiyatinin yiikselmesi maliyetleri arttiriyor. Maliyet artis1 ise hem
tiretici sektorleri zorluyor hem de nihai kullaniciya ciddi bir yiik getiriyor.
CHC bircok sanayi metalinin en biiytik kullanicis1 ve bu konuda da hemen
harekete gecti. Bu mallarda stokculuk ve spekiilasyonu hedef alan CHC, fiyat
yiikselislerini kirmak icin yalan haberlerin yayilmasindan asir1 spekiilasyo-
na kadar bazi eylemlere ceza 6ngoren diizenlemeler diistintiyor. Gegtigimiz
hafta sonu 6nde gelen metal sektorii temsilcilerini toplayarak spot ve vadeli
piyasadaki tekellere hicbir sekilde miisamaha gosterilmeyecegi yoniindeki
tavrini ortaya koydu.

[k bakista bu hareket tarzi piyasa mantig1 ile bagdasmiyor denilebilir.
Ctinkti nihayetinde diger fiyatlar gibi emtia fiyatlar1 da piyasa sartlarinda
belirlenmiyor mu? Evet piyasa sartlarinda belirlendigi dogru da bu “piyasa”
hangi sartlarda olusuyor ve calistyor? Bu sorunun cevabi verilmeden deva-
min1 konusmak fazla bir anlam ifade etmez. Ekonomiler kiigtiliirken; yani
emtiaya tiretim sektoriinde talep diistik iken fiyatlarinin artmasi sistemik bir
soruna igaret eder. Ekonomiler canlanma isareti verince daha da artti. Yani
ekonomiler kiictiltirken artiyor, biiytirken artiyor!

Cin son yillarda bircok seye sahip oldu ama en stratejik arag olan rezerv
paraya degil. Uluslararasi ticaret adim adim bir soguk savasa dontisiiyor. Bu
konuda bir tarafin digerinden iisttin oldugunu soylemek zor olsa da ulusla-
rarasi rezerv para isi degistiriyor. Asil kopus oradan olacak.

*Yazi 24 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Ticaret Savaslari ve Sermayenin Milliyeti

Kiresellesme ideolojisini iiretenler, sermayenin milliyeti olmadigin1 sa-
vundular. “Sermaye tirkektir, akiskandir. En ufak zorlamanizda kacar gider.
Sermayenin milliyeti yoktur. Bu ytizden de aman imtiyazlar verin, tesvik
edin, kiisttirmeyin”. Ozeti bu idi. Peki kimdi bunu savunanlar? Tabi ki ser-
maye ihrag¢ eden milletler. Sermayesi bol olan, yurticinde karlilig1 azalan ser-
mayelerinin baska tilkelere yelken agmasinin éniinii agmak isteyenler.

Buna sdyle bir itiraz gelebilir. Bu diistince savunulurken sermayenin mil-
liyeti konusunda ayrim yapilmadi ki. Soylemde 6yle ama bu dyle bir oyun
ki zaten sonucu belli. Sermaye birikimi ytiksek olan tilke kazanacak. Biitiin
bunlar ne demek?

Su demek. Sermayenin bal gibi milliyeti var. Madem yok, nedir bu ticaret
savaslar1? Neden bir Cin teknoloji devinin tist yoneticisi Kanada’da tutukla-
niyor ve ABD’ye iadesi diistintiltiyor?

Neden ABD, Huawei'nin kamuda ve kamu ile is yapan kesimlerce satin
alinmasi ve kullanilmasi yasaklaniyor?

Japonya neden kamu ihalelerine bir Cin sirketinin girmesini engelliyor?
Teknik sartnameye uymadig1 i¢in mi? Elbette hayir. Ulusal gtivenlik kaygis!

Ulusal giivenlik kaygisi da Cin yatirim fonu Midea, Almanya’nin 6ncti
robot {tireticilerinden Kuka sirketine talip oldugunda, basta devlet baskan
Angela Merkel olmak tizere iist diizey devlet adamlarinin destegiyle bu sati-
sin engellenmesi icin ¢alismalar yapilmasi hangi kaygiya dayaniyordu?

Kiresellesme ve 6zellikle sermayenin kiiresellesmesi i¢i dolu bir kavram-
d1. Uluslararas: yatirnmlar: da ciddi diizeyde tesvik etti. Teknoloji transferi-
ne ve zenginligin bir 6lctide merkezden cevreye yayilmasina yardimci oldu.
Bunlar1 inkdr edemeyiz. Ama son noktada sermayenin uyrugunu da inkar
edemeyiz. Adi tizerinde: yabanci sermaye. Vatandasimiz olmayan veya bi-
zim {lilkemizde kurulmayan bir tiizel kisilige ait sermaye.

Bizim dilimizde boyle de baskalarinda farklt mi? Hayir elbette. En yay-
gin kullanilan Ingilizce’de de “foreign” kavrami kullanilir. Bu da yabanci
demek.

Peki, ne demek istiyoruz? Demek istedigim su. Sermaye diye bir kavram
var ve isleyisinde ulus 6tesi bir karakteri de var. Ancak son noktada ser-
mayenin kime ait oldugu 6nemli. Kendi tilkesi tarafindan korunup kollanir.
Hatta rekabet kurallar tilkelerin giictine gore belirlenir. Cin, ABD menseli
otomobiller tizerindeki glimriik vergilerini diistirmeye karar verince, Trump
“Gtizel, ABD gayet iyi gidiyor” agiklamasi yapiyor. Yani “zorladik, sonunda
alacagimizi aldik” demektir bu.
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Soziinii ettigimiz mesele ABD devletine iliskin bir konu degil. ABD uy-
ruklu da olsa, nihayetinde 6zel sektorde tiretilen bir maldan s6z ediyoruz.
Bir mal ama sonugta bir milliyeti var. Kendi devleti tarafindan korunup kol-
lanmasa bu kadar biiyiiytip gelisemez, bu kadar kazang elde edemez.

Sorun su. Keske gercekten, tamamen iktisadi mantik cercevesinde ser-
maye dolasima ciksaydi da refah uluslarm simirmi asip kiireye yayilsayda.
Ama oyle degil iste. Devletin, dolayisiyla siyasetin gortintir eli dogrudan
ekonominin igerisinde. Sadece yurticinde degil, uluslararas: diizeyde de bu
boyle. Ulkelerin menfaatine geldiginde “sermaye kiireseldir, milliyeti yok-
tur, siz de zengin olmak istiyorsaniz acin sinirlarinizi” denir. Yok eger go-
reli avantajinizi kaybediyorsaniz, baslarsiniz giimriik vergilerini arttirmaya,
bagka tilkelerin mallarini yasaklamaya ya da o mali tireten sirketlerin faali-
yetlerini kisitlamaya.

Ne yapalim peki? Biitiin bunlardan kastim, yabanci sermayeye engel
olunmasini veya korii koriine yabanci sermaye diismanligini savunmak de-
gil asla. Bir tilke kendi menfaatini diisiinmek zorunda. Yabancilar da gelir
yatirim yapar tilkenizde. Sizin vatandasiniz da baska tilkelerde yatirim ya-
par. insanlarimiz Avrupa’ya calismaya gider, Giircii vatandaslar bizim til-
kede calismaya gelir. Bunda bir beis yok. Lakin tilkenizin, vatandasimnizin,
sirketlerinizin menfaatini korumak zorundasiniz. Kurallar sanildig: gibi ev-
rensel, tarafsiz, objektif konulmus degildir. Kurallar insan akl1 ile konulur ve
bu kurallar mutlaka sonug dogurur. Ama lehinize ama aleyhinize. Ideal olan
ise taraflarin her birisinin simetrik olarak kazanclh ¢ikmasidir.

Sonug olarak, nasil bugiin Birlesmis Milletler'in yapis: tartisiliyorsa,
Diinya Ticaret Orgiitii'niin yapisi ve islevleri de tartisiliyor. Daha ¢ok da tar-
tisilacaga benziyor. Ciinki diinya sistemi yeniden insa ediliyor. Her sey gibi
insan akli ile konulmus kurallar ve kurumlar da eskir ve islevsiz hale gelir.
Bu yiizden de oturup yeniden kurgularsiniz. Onemli olan bu insa siirecinde
durdugunuz yerdir. Belki de 6ntimtizdeki ytiz yil1 belirleyecek bir insa sii-
recine tanik oluyoruz. Yani kabaca {i¢ nesil, bu yap1 ve kurallarla yasayacak.
Cocuklarimiz ve torunlarimiz nasil bir diinyada yasayacak? Cevab1 burada
iste.

*Yazi 24 Aralik 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Bu Savas Burada Bitmez

ABD ve Cin devlet baskanlarinin Arjantin’deki gortismelerini, gortisme-
den onur duymalarini ve ticaret savasina 90 giinliik ara vermelerini hep ih-
tiyatla karsiladik. Bu ticaret savaslar1 daha ¢ok su gotiirtir dedik. Nitekim
oyle oldu. Daha ti¢ giin gegmeden G20’de yapilan konusmalarin tam aksi
mesajlar ve uygulamalar akmaya basladi.

Adina “savas” denildi ama su ana kadarki konusmalar sadece isaret fise-
giidi. Asil savas yeni baglyor. Oyle agir geliyor ki giimriik vergileri ve diger
tedbirler bunun yaninda daha makul gelecek gibi gortintiyor.

ABD, Cin merkezli teknoloji devi Huawei hakkinda, baz tilkelere yonelik
yaptirim ve ambargolara uymadig1 gerekgesiyle bir stiredir sorusturma yii-
riitiiyor. Huawei, halen telefon tiretiminde diinya ikincisi ve ag ekipmanlari
konusunda birinci. Sirketin kurucusunun kizi Meng Wanzhou Kanada’da
gozaltinda ve ABD’ye iadesi giindemde. Konu Iran’min kiiresel bankacilik
sistemini kullanarak is yapmasina yardimci olmak ve ABD bankalarina kars1
sahtekarlik yapmak.

Pentagon, askeri tislerdeki perakendecilerin bu sirketin telefonlarini sat-
malarin yasaklamisti. S6z konusu yasagimn nedeni, Huawei'nin ABD asker-
lerini izleyip bunu Cin hiikiimeti ile paylasabilecegi endisesine dayaniyor.
ABD Baskani Trump’in, Agustos ay1 ortalarinda imzaladig1 bir yasa kapsa-
minda, Cin merkezli Huawei ve ZTE markalarinin devlet kurumlarinda ve
bu kurumlarla calisan sirketlerce satin alinmasi ve kullanilmasi kesin olarak
yasaklanmist1 zaten. Dolayisiyla neden sadece askeri degil.

Derken Japonya’dan bir iddia geldi. Hentiz teyit edilmeyen bir habere
gore Japonya sozkonusu sirketin hiikiimet ihalelerine girememesi yontinde
karar aldi. Nedeni ayni. Huawei, bu cihazlarla Japonya'nin hassas bilgileri-
ni sizdirabilir endigesi. ABD’li Softbank ve ingiliz BT Group da bu sirketin
tirtinlerini almamaya karar vermisti.

Cin yonetimi iddialar1 reddediyor. Hatta Kanada'nin Pekin biiytikelcisi-
ni disisleri bakanligina cagirarak Meng'in derhal serbest birakilmasini talep
etti. Serbest birakilmamasi halinde bunun ciddi sonugclar1 olacag: yontinde
uyarida bulundu.

Huawei konusu 6nemli. Ancak sirket veya telefon tireticisi olarak degil.
Icerik itibariyle bu isin nerelere varabilecegi agisindan. Yani ticaret savasi,
basitce piyasalarin domine edilmesi, rekabet giictintin azalmas, ticari zarara
ugramak vs. degil, bir giivenlik meselesi olarak giindeme geliyor.

Iki mesele var. Birincisi, ticaret savasimin kilifi iktisadi degil ulusal gii-
venlik ve bu kanaldan ytirtituldiigi takdirde kolayca da taraftar bulabilecek
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gibi gortintiyor. Yani ABD, Japonya veya baska tilke vatandaslarina “su tirii-
nii almayn, ¢tinkii tilke olarak zarar ediyoruz” denilmeyecek. “Almayn,
¢linkt tlke gtivenligimiz tehlikede” denilecek. Bu 6nemli ve daha etkili de
olur kanaatindeyim.

Diger mesele ise su. Cin sirketi bliytiytip kiiresel piyasada st siraya ¢1-
kinca m1 bu aklina geldi devletlerin? Mesela, ABD devi iPhone’un hi¢ aklina
gelmeyen bir seyi mi yapti Huawei? Ayni endise Samsung icin gegerli olacak
mi1?

Ticaret savas:t biliytiyecek ve argtimanlar hi¢ de sanildigr gibi iktisadi
veya ticari olmayacak. Iktisadi mantigin temin edemedigi mesruiyeti sag-
layacak bir ulusal giivenlik sdylemi tizerinden yiiriiyecek gibi gortintiyor.

Oniimiizdeki donemde, yukarida sadece drnek olarak yazdigim vakanin
benzeri daha bir¢ok konu gelebilir giindeme. Bu tartismalarin aktorii elbette
biiytikler olacak. Lakin biitiin diinyay1 saracak nitelikte. Yani bir ttir miitte-
fik tanim1 cercevesinde, devletler baska devletlere de sézkonusu iiriinlerin
alinmasinin ulusal gtivenlikleri i¢in bir tehlike oldugunu telkin edecek belki
de. Asil giimbiirtii o zaman kopar ve nihayet oldu da.

Siyaset, gtivenlik ve ekonominin kiiresel diizeyde ig ice gececegi giinler
bekliyor bizi. Biiyiik aktor olmak icin yine de tek secenek var: Biiytik iire-
tici olmak. Aksi halde buiytikler savasirken arada ezilmek gibi bir risk var.
Ustelik iiretim demek, siyaseten giiclii, ulusal olarak giivende ve toplumsal
olarak miireffeh olmak demek iken, bu daha da 6nem kazanryor. Bir kisir
dongti gibi gortinse de, diinyaya salt ekonomik giic degil, insani degerler de
Oneriyorsaniz, sesinizin duyulmasi i¢in yine ekonomik olarak giiclii olmaniz
gerekiyor.

*Yazi 10 Aralik 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Trump Tarziiran Ambargosu

Trump déneminde Iran’a uygulanan ambargonun kapsami genisletildi.
Stiphesiz bu ambargonun en 6nemli boyutu petrol arz1idi. Glindeme geldigi
giinden beri Iran’in petrol ihracati azaldi. Kiiresel petrol arzinin azalmast
fiyat artislar1 anlamina gelir ki bu da maliyetlerin yiikselmesi ve iktisadi fa-
aliyetlerde diistis meydana gelmesi demektir. Su ana kadar bu diistisii bir
olctide Rusya ve Suudi Arabistan telafi etti. ABD’'nin niikleer anlasmadan
cekilerek iran’a ambargo uygulamaya basladig1 andan baglayarak Ekim ay1-
na kadar petrol fiyatlar1 68 ABD dolarindan 80 ABD dolarina kadar ytiksel-
di. Kasim ay1 basinda ambargonun biitiin boyutlariyla devreye girmesine
ragmen bazi {ilkelerin muaf tutulmasi sonucu petrol fiyatlar: tekrar gevsedi
ve 60 ABD dolarinin biraz tizerine kadar indi.

[ran ambargosundan Japonya, Cin ve Hindistan ile beraber Tiirkiye, ital-
ya, Yunanistan, Giiney Kore ve Tayvan muaf tutuldu. Bunlardan besi iran'm
en buiytik petrol ithalatcisi. Sirastyla Cin, Hindistan, Giiney Kore, Tiirkiye ve
ftalya, fran’dan en cok petrol ithal eden tilkeler. Tiirkiye’de en biiyiik rafi-
neri olan TUPRAS 1n muafiyet goriismeleri de dahil bircok konu dogrudan
Brunson meselesine baglanmakla birlikte, aslinda ambargo ve muafiyet tar-
tismalarini kiiresel bir problem olarak gormek gormekte yarar var.

Muafiyet alan tilkelerin kiiresel ekonomik kaygilar disinda fazla bir ortak
ozelligi yok aslinda. Cin ve Hindistan, niifusu ve ekonomik potansiyeli iti-
bariyle 6nemli aktorler. ABD-Cin gerginligi ilk bakista kafalar1 karistirabilir.
Uzun déonemde bu ekonomik rekabet siyasi gerginliklere ve askeri catisma-
ya kadar da gidebilir. Ancak kisa donemde biitiin ekonomiler birbirleriy-
le eklemlenmis durumdadir. Cin'in ekonomik ¢okiisti sanildig: gibi ABD
i¢in ¢ok da tercih edilecek bir durum degildir. Ayrica ABD, Cin’in giictinii
tahkim etme faaliyetleri nedeniyle miittefiklerini yaninda tutmak ve baska
miittefikler bulmak zorundadir. Hindistan bu anlamda énemli bir tilkedir.
Giiney Kore ve Tayvan ABD’nin Asya’daki {iretim {iisleridir. Dolayisiyla ik-
tisadi mantik acisindan Hindistan’a muafiyet verip Cin’e hayir demek zaten
miimkiin degil.

Avrupa havzasinda ise Italya ve Yunanistan ile beraber Tiirkiye de bu
muafiyet listesine girdi. Burada da durum benzerdir. Italya, ciddi ekonomik
sorunlarla kars1 karsiya. Yunanistan kiiresel krizden en ¢ok zarar gormiis
tilkelerden birisi ve yar1 yariya fakirlesmis durumda. Ayrica bu tilkeler NA-
TO’da askeri miittefik. ABD'nin bu tilkeleri kaybetme liiksii yoktur. Mesele,
tek basina askeri miittefiklik ve uluslararas: gtivenlik de degil. Asil mesele,
ABD icin ekonomik, askeri ve siyasi olarak 6nemli ve bu ambargodan olum-
suz etkilenecek olmaktir. Diger yandan ambargoya dahil olunsa bile fiilen
bir anlaminin olmamasidir. Tiirkiye bu tilkelerden birisidir.
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Tiirkiye Iran’m komsusudur. Uluslararast hukuk ile bagli dogalgaz an-
lasmasi vardir. Cografi yakinlik nedeniyle sinur ticareti bulunmaktadir. Yani
muaf olmama ihtimali pek de yoktu. Zaten giindeme geldigi gtinden beri de
en ist diizeyde itiraz etti. Sadece Ttirkiye de degil, Cin de Birlesmis Millet-
ler’in ortak karar1 olmadan tek tarafl1 ambargolara kars: oldugunu acikladi.
Hindistan petrol almaya devam edecegini soyledi. iran petrolii agirlikl ola-
rak Asya ve Avrupa’ya ihrag ediyor.

700’den fazla Iran sirketi ve vatandagini kara listeye alan ABD yonetimi,
insani ihtiyaclar ve sivil ihtiyaclara yonelik ti¢ niikleer tesisi ambargonun
disinda tuttugunu soyledi zaten. ABD yoénetimi bu adimlari “Iran siyasal
rejimine baski yaparak, elde ettigi gelirle bolgede ve diinyada siddet ve is-
tikrarsizlastirma faaliyetlerinden vazgec¢mesini saglamak” olarak agikliyor.
Ayrica tlkelerin talebi tizerine muafiyet verdi. Muafiyetin gerekgesi olarak
“ihtiya¢ duyulan petrol arzinin temin edilmesi ve bazi 6zel durumlar” ola-
rak acgiklandi.

Ambargoya yapilan elestirilerden birisi, bu uygulamanin rejime degil,
zaten ciddi sorunlarla karsi karsiya olan ekonomik durumu nedeniyle Iran
halkina zarar verecegine iliskindir. Iran devlet baskani Ruhani ise, ilk acik-
lamalarinda petrol gelirlerini sifira indireceklerini soyleyen ABD’ye karsi
Cin ve diger tilkelerin muaf tutulmasin kendi zaferleri olarak niteledi. Di-
ger yandan, Trump yonetimine destek verdikleri halde Cumhuriyetcilerin
sahin kanad1 bu muafiyete ve iran’m uluslararasi 6deme sistemi araci olan
swift'in disina tamamen ¢ikarilmamasina siddetle karsi ¢cikiyor. Bunun [ran’t
gevsetecegini ve daha ilimli bir yonetim gelene kadar Trump’1 oyalamak igin
kullanacaklarmi savunuyorlar. En tist diizeyde baski yapacaklar1 soylemine
karsilik muafiyetlerle kendi kararlarmi deldiklerini ytiksek sesle dile getiri-
yorlar.

Obama doneminde ABD ile beraber Rusya, Cin ve diger iilkeler de am-
bargoya destek verdiginden 2015 yilinda Iran masaya oturmak zorunda
kalmisti. Ancak bu ambargoda ABD tek basina hareket etmektedir. Ayrica
ambargoya ve karsilikli olarak yapilan biitiin sert agiklamalara ragmen go-
ruisebilecekleri yontinde her iki taraftan da aciklamalar gelmektedir. Ambar-
gonun dili sert olmakla beraber muafiyetler ve uluslararasi 6deme sistemi
tizerinden smurl da olsa finansal hareketlere izin verilmesi Iran tizerindeki
olumsuz etkiyi azaltacak nitelikte gortinmektedir. ABD'nin zorlugu, bu do-
nemde Rusya, Cin ve hatta AB tilkeleri dahil olmak tizere her tilke ile bir
sekilde sorun yasamasidir.

Mevcut konjonktiirde bu igerikteki bir ambargonun Iran’t ABD ile masa-
ya oturtmasi zor goriinmektedir. Konuyu Dogu Akdeniz ve Suriye’deki ge-
lismelerle beraber okumakta yarar var. Tuirkiye, ambargo konusunda tutarh
bir durus sergilemistir. Ancak bolgedeki gelismeleri ihtiyatla izleyerek yeni
gelismelere hazirlikli olmak gerekir.

*Yazi 7 Kastm 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmugtir.
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iran Ambargosunun Ekonomik Etkileri Ne Olur?

Yaklasik 40 yildir, fran ambargo ile amlmaktadir. Islam Devrimi'nin ya-
pildigr 1979 yilindan beri, reformist iktidarlar doneminde biraz hafiflemis
olsa da, hep gitindemde kalmistir. Niikleer silah gelistirdigi ve terorizmi des-
tekledigi gerekcesiyle degisik dozlarda ambargolar ile karsilasan Iran, son
olarak gectigimiz Mays1s ay1 baslarinda, ABD Baskani Donald Trump’in, 6n-
ceki bagkan Barack Obama doneminde P5+1 (ABD, ingﬂtere, Fransa, Cin,
Rusya ve Almanya) tilkelerinin imza atti§1 anlasmadan c¢ekilmesiyle yeni-
den giindeme geldi.

Aslinda, Iran’a ambargo uygulamasi cok daha gerilere gider. ilk ambar-
go, 1950'lerin baginda fran’m petrolii millilestirme politikasi, Ingiltere’nin
ambargosu ile karsilasti. O giinden beri ne zaman Iran’a ambargo giindeme
gelse ilk akla gelen petrol fiyatlaridir. Bugtin itibariyle petrolden daha 6nem-
siz olmayan dogalgaz ve savunma sanayii ile birlikte Iran pazarinda yatirrm
yapmak isteyen kiiresel sermaye de isin igerisine girdigi i¢in, dtinya ekono-
misi tizerindeki etkileri daha fazla sozkonusu olmaktadir.

Yogun tartisma konusu olan ve ABD yonetimi tarafindan Kasim ayin-
da sert bir sekilde uygulanmaya baslanacag1 agiklanan Iran ambargosunun
ekonomik etkileri ne olur? Konuyu ti¢ boyutuyla ele almak gerekmektedir.
Ambargonun ran ekonomisi, diinya ekonomisi ve Tiirkiye ekonomisi {ize-
rindeki etkileri.

Stiphesiz ambargodan dogrudan ve en ¢ok etkilenecek olan fran’m bi-
zatihi kendi ekonomisidir. Iran diinyanmn en biiyiik dogalgaz rezervlerine
sahip olmakla beraber halen tiretebildigi miktarin énemli bir bolimiinti ig
piyasada tiiketmektedir. Petrol rezervleri agisindan ise Suudi Arabistan ve
Venezuela’dan sonra tiglincii sirada yer aliyor. Thracatin %901 petrol ve do-
galgazdan olusuyor. ithal ikameci ekonomi stratejisi izleyerek yurtdisindan
aramalr alip nihai tiretimi yurticinde yapmaya galistyor. Basta otomotiv ve
petrokimya olmak {izere bazi sanayi alanlarinda yabanci ortakliklarla be-
raber ciddi atilimlar yapmak istiyor. Ancak ambargolarin etkisini hafiflet-
mek icin son yillarda 6zellestirme girisimleri ve yabanci sermayeye acilma
egilimleri olsa da halen Iktisadi faaliyetlerin %80'i devlet kuruluslar1 veya
devlette etkin olan gevrelerin yonettigi vakif sirketleri tarafindan kontrol
edilmektedir.

Obama déneminde varilan anlasma sonrasinda Iran ekonomisi icin bir
firsat dogdu. Basta Fransa ve Norveg olmak tizere Avrupa sirketleri [ran’da
ozellikle enerji alaninda yatirim sézlesmeleri imzaladilar. Lakin Trump yo-
netiminin niikleer anlasmadan ¢ekilme karar1 ve sert ambargolarin yolda ol-
masi riizgar1 yeniden Iran ekonomisi aleyhine cevirdi. Petrol ihracatina siki
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kisitlamalar gelmesi tilke ekonomisi igin ciddi sonuglar dogurur. Daha am-
bargo baslamadan milli para muazzam deger kaybetti. Yurtici ticaret olum-
suz etkilendi ve kaginilmaz olarak vatandaslarin cebine dokunmaya baslada.
Kontrol altina alinmaya galisilsa da ekonomik agidan bir umut 15181 belirme-
den durulma ihtimali zayif gortintiyor. Giivenlik tedbirlerinin sertlesmesi
ise bir kisir dongtiye gotiirecek gibi gortintiyor.

Baslangicta AB tilkelerinden ve Hindistan’dan olumlu mesajlar geldi.
Ancak zaman gectikce bu tilkelerin nasil pozisyon alacag: cok da belirgin
degil gibi goriiniiyor. Rusya, iran konusunda genellikle ihtiyatli davranmis-
tir. Ornegin 2006 ve 2009 yillarinda [ran’a ambargo konusunda Cin cekimser
kalirken, Rusya desteklemistir. AB {ilkeleri ekonomik menfaatler acisindan
kararsiz kalmaktadirlar. Bir taraftan Iran’in Ortadogu’daki etkinligini genis-
letme egilimlerinden rahatsiz olmakla beraber, diger taraftan tilke pazarmn-
daki ekonomik ¢ikarlarini kaybetmekten ve ortaya ¢ikabilecek enerji fiyatla-
rindaki artislarin etkisinden ¢ekinmektedirler. Trump’in cepheyi genisleten
gumriik tartismalar1 olmasaydi, belki de AB tilkeleri ABD ile beraber hareket
etmede daha rahat davranacakti.

Ambargo diinya ekonomisini nasil etkiler? Ilk akla gelen petrol fiyatla-
ridir. Bir donem ciddi dustisler yasanan petrol fiyatlarinda, OPEC {ilkeleri
ve Rusya’nin iretimi kisma politikasi ile zaten dikkate deger artislar oldu.
Diinyanin en biiyiik tigtincii petrol tilkesine uygulanacak ambargo hig stip-
hesiz petrol fiyatlarini arttiracaktir. Bu da maliyetleri arttirarak biiytimeyi
olumsuz etkileyecektir.

Azalan petrol arzinin Suudi Arabistan, Irak ve Rusya tarafindan tela-
fi edilmesi mumkiindiir. Nitekim Suudi Arabistan’in {iretimi arttirma yo-
niinde kararli oldugu haberlere yansimaktadir. Ancak fiyatlardaki belirgin
dustisler, 6zellikle Rusya ekonomisini olumsuz etkilediginden, bu telafinin
fiyatlar1 asag1 gottirmesi beklenmemelidir. Dolayisiyla petrol fiyatlarinin ha-
lihazirdaki diizeyin tizerine ¢ikacagini tahmin etmek zor degil.

Ambargonun 6zellikle petrolii kapsayacag: dile getirilmektedir. Bu du-
rumda bundan en ¢ok etkilenecek olan tiilkeler arasinda Hindistan, Cin ve
Giiney Kore ile beraber Tiirkiye de yer almaktadir. Muhtemelen bu {ilkeler
kendilerini etkileyen boyutlariyla bazi istisna girisimlerinde bulunacaklar-
dir.

[ran ambargosu Tiirkiye igin daha da énemli bir konudur. Zira birkag
acidan en ¢ok etkilenecek tilkelerden birisi Tiirkiye’dir. Oncelikle Iran bizim
Rusya’dan sonraki énemli dogalgaz tedarikgilerimizden birisi. Giderek ar-
tan dogalgaz ihtiyactmizin halen yaklasik %17’sini bu tilkeden karsiliyoruz.
Ancak 6nemi bunun da 6tesinde. Dis ticaret hacmi beklenen kadar olmasa
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da en azindan iki devlet arasindaki niyet bunun 30 milyar dolara ¢ikarilmasi
yoniinde. Ancak ithalatimiz vazgecilmez olan petrol ve dogalgaz oldugun-
dan ve Iran pazarmi agma konusunda ihtiyatli davrandigindan, ticaretimiz
agirlikli olarak ithalattan olusuyor.

Bu yapiy1 degistirme yoniinde imkanlar var aslinda. Ulkemizde imalat,
tekstil, insaat, makine, saglik ve turizm konusunda ciddi yetismis insan gticti
ve bilgi birikimi var. fran’m pazarini agma konusunda daha istekli davran-
mas! halinde hem ticaret hacmi artar hem de acigimiz azalabilir.

Niyetler bu yonde olsa da ambargo bu gelisme stirecini tamamen kesme-
se bile ciddi zarar verecektir. Ozellikle uluslararasi 6deme sisteminin Iran’t
tamamen disarda tutmasi halinde elbette basta Iran ekonomisi zarar gore-
cektir ama ticaret ortaklarmna da zarar verecektir. Ulkemiz ve bizim duru-
mumuzda olan Hindistan ve Giiney Kore gibi tilkeler igin baz1 esneklikler
saglansa da bu durumu degistirmeyecektir.

Geriye smir ticareti ve milli paralarla yapilabilecek ticaret kalmaktadir.
Sinir ticareti tizerinde kisitlar bulunmaktadir. Uluslararas: para sisteminin
disindaki ticarette dikkate deger artislar beklemek pek gercekci degil zaten.
Milli paralar ile ticaret yapmak miimkiin elbette. Yapiliyor da. Ancak top-
lam ticaretin halen sadece %5'i civarinda. Ayrica [ran parasindaki deger ka-
yiplarinin yarattig: istikrarsizlik dolayisiyla Tiirkiye de bu konuda ihtiyath
davranacaktir. Eger tamamen denk olmasa da denklige yakin bir ticaretimiz
olsaydi miimkiin olabilirdi. Ancak ticaretimizin énemli bir boliimti bizim
acigimizken bunun yiirtimesi pek de miimkiin goriinmemektedir.

Uluslararasi anlasmalarda zora diismemek kaydiyla bir yolu var elbette.
O da iran’in ekonomik mantikla hareket ederek pazarmm Tiirkiye'ye daha
fazla agmasidir.

*Yazi 7 Temmuz 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Saldin Halka mi, ARAMCO’nun Halka Arzina ni?

2019 yilmin Eyliil ayinda Suudi Arabistan’in petrol sirketi ARAMCO nun
iki fabrikasina SIHAlarla saldir1 diizenlendi. Hemen ardindan ABD saldiri-
nin arkasinda Iran oldugunu séyledi. Suudi Arabistan y6netimi bu konuda
daha ihtiyatli davranmayz tercih etti. Agiklamalar bu minvalde devam etti
ve ediyor.

Diinyanin yedinci biiytik sirketi olan ARAMCO'nun gecmisi 1930lara
kadar gider. Birinci Diinya Savasi sonrasinda petrol avina ¢ikan ABDli sir-
ketler ilk basarisin1 Bahreyn’de elde etti. ABD’li sirket SoCal (Standard Oil
of California) ve Bahreyn sirketi BAPCO (Bahrain Petroleum Co.) ortak gi-
risimiyle elde edilen bu basar1 sonrasinda baska sirketler de istahlanmaya
baslad.

1933 yilinda kurulan CASOC (California-Arabian Standard Oil) Suudi
Arabistan’da petrol aramaya baslad1. Zaman icerisinde zenginlesen CASOC,
1944 yilinda adin1i ARAMCO (Arabian-American Oil Company) olarak de-
gistirdi ve giderek buiytiyen sirketin Exxon, Mobil, Socal ve Texaco gibi bir-
¢ok yabanci ortagi oldu. 2015 yili itibariyle 60.000"in tizerinde calisana ve
380 milyar dolar civarinda kara ulasan ARAMCO diinyanin en saygin petrol
sirketlerinden birisi haline geldi.

2016 yilinda Veliaht Prens Muhammed bin Selman, tilke ekonomisinin
petrole bagimliliktan kurtulmas: gerektigini ve ARAMCO’yu kutsallastir-
maya gerek olmadigin belirterek, “Ekonomimizi yakin zamanda tiikenecek
petrole bagimli kilmamaliy1z. Birakin, Aramco yatirim sirketi olarak kalsin.
Sirket hisselerinin borsaya agilmasi ekonomimize faydali olacak. Sirketin
ytizde 1'inin halka arzi1 bile tarihteki en biiyiik arz olacak” ifadelerini kul-
lanmusti.

Halka arzin temel amaci sirkete kaynak saglamaktir. ARAMCO gibi bir
diinya devinin halka arzi da elbette ek kaynak saglamak anlamina gele-
cektir. Ancak burada daha fazlasindan sozetmek gerekir. Arabistan petrol
bagimlisi olmaktan kurtulmak ve yatirimlar: farklilastirmak istiyor. Sadece
fosil yakitlarin 6nemini kaybetmesi de degil. Ulkenin refah ve barist sadece
dogal kaynaklardan elde edilen gelirin tepeden dagitilmasi ile stirdtirtilebi-
lir olmuyor. Ulkedeki ¢alisabilir bireylerin tamamini kapsayan bir ekonomik
yap1 ancak bunu saglayabilir.

Tam da bu nedenle olacak ki Prens Muhammed bin Salman halka arzin
hizlandirilmasi i¢in kendi danismanin1 ARAMCO'ya CEO olarak atadi. Suu-
di Arabistan Ulusal Yatirim Fonu Baskanligin yiirtiten Yasir Osman el-Ru-
meyyan bircok sirketin halka arzinda gorev almusti.
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Halka arz ile beraber tilkede borsalar da gelisecek ve daha fazla sermaye
girisi olacakt1. Ancak bu isi bir yerden baslatmaniz gerekir. Bu amacla Suudi
Ulusal yatirim fonu halka arz stirecini yonetmesi icin JP Morgan, Morgan
Stanley ve HSBC bankalarini secti ve Moules&Co’ya da bagimsiz danisman-
lik yetkisi verdi.

Boyle bir ortamda ARAMCO’ya saldir1 ne anlama gelir? Oncelikle ger-
cekten Husiler saldirmis olabilir. Bunun arkasinda Iran da olabilir. Ancak
hikaye bununla bitmez sanirim. Sadece tam da halka arz asamasinda sirke-
tin degerini diisirmek ve ucuza kapmak da fazla basit bir yorum olur diye
diistintiyorum.

ABD baskan1 Trump’in Suudi yonetimine yonelik “biz olmazsak iki haf-
ta bile orada kalamazsimiz” mealindeki sozleri, Birlesik Arap emirlikleri ve
Suudi Arabistan’in disaridaki yatirimlarint dondurulmas: meselesi vs. Bun-
lar1 dikkate aldigimizda mesele o kadar da basit olmayabilir.

Acaba Suudi Arabistan ciddi bir ekonomik ve sosyal doniistim gergek-
lestirirse kontrolden c¢ikabilir mi? Ornegin halka arzda ilk satiglarin Londra
piyasasinda yapilmas: diistintiltiyordu. Ancak Brexit tartismalar: nedeniyle
Londra piyasasina giivensizlik olabilecegi ve istikrarini kaybedebilecegi en-
disesiyle buna mesafeli durdu Suudi yonetimi ve Japonya'nin Tokyo bor-
sasinin daha uygun olacagi kanaati giiclendi. Cin’'in de segenekler arasinda
duistintilebilecegi gtindeme geldi.

Muhammed bin Salman gercekten fazla mi biiytik oynuyor? Cidden asil
amaci Suudi Arabistan’da dikkate deger bir ekonomik ve sosyal dontistim
gerceklestirmek mi? Suudi Arabistant petrol bagimliligindan kurtarmak
ayn1 zamanda ABD bagimliligindan kurtarmak anlamma mi gelir? Suudi
yonetimi ihtiyatli davrandigi halde ABD'nin fran’da israr etmesi bir anlama
gelir mi? Demem o ki tekil bir olay olarak bir saldir1 deyip gegebiliriz. Ancak
uluslararas iktisadi sistemin isleyisi ve muhtemel rotas1 acisindan da bak-
makta yarar olabilir.

Saldirmin Suudi Arabistan’a maddi zarar vermek amaciyla yapilmais ol-
mas1 diistincesi fazla basit kagar diye diistintiyorum. Petrol fiyatlar1 kisa bir
stire dalgalandiktan sonra kabaca normale dondii. Verilen zarar da ciddiye
almacak seviyede degil. Bu yangin kaza sonucu da olabilirdi ve Aramco o
kadar biiytik ve karli ki zarar devede kulak bile degil. Can kayb1 da olmadi-
gina gore.

ABD bu saldirinin kendilerine bir zarar1 olmadigimi, ancak bolgede-
ki miittefiklerine yardima hazir olduklarini acikladi. Disisleri Bakani Mike
Pompeo Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri seyahatine cikt1 bile.
Sahi yillarca stiren Iran-Irak savasi kime ne kazandirmisti?

*Yazi 18 Eyliil 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.
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Trump Giderse Piyasalar Coker mi?

ABD Bagkani Donald Trump, secimleri kazandig1 giinden baslayarak
protesto edildi ve azledilecegi hep konusuldu. Bizatihi kendi tilkesinin lider-
ligini yaptig1 mevcut diinya sisteminin biitiin kurumlarina saldirdi. Uzak-
yakin biitiin tilkelerle su veya bu sekilde sorun yaratacak agiklamalar yapt.
Piyasalarin pek de aliskin olmadig ticaret savaslar1 bagslatti. Biitiin bunlar1
yaparken kendi tilkesinin ¢ikarmi diisindiigunt soylese de bu sdylemler-
den basta kendi tilkesi, hatta kendisine oy veren se¢men tabani zarar gordi
ve daha da gorecek gibi goriintiyor.

Azledilecegi ABD ve diinya kamuoyunda daha yiiksek sesle giindeme
gelince “eger ben gidersem piyasalar ¢oker” mealinde bir agiklama yaptu.
Eger Trump ABD baskanligindan azledilirse piyasalar gercekten ¢coker mi?
Oncelikle diinya sistemi sahislarla kaim degildir. Calisan, kazandiran ve yii-
rurliikteki sistemi daha da giiclendiren bir piyasa varsa ABD baskaninin go-
revden uzaklastirilmasi ile ¢okmez. Ancak Trump kalsa da gitse de sikintilt
bir piyasa var zaten. Hatta Trump’in belirsizlik yaratan sdylem ve uygula-
malari ile ¢okiistintin hizlandig: bile soylenebilir. Neden mi?

ABD ve dolar hakimiyeti tarihin bu doneminde ciddi sarsint1 gegirmek-
tedir. Kapitalist sistemin gelisim ¢izgisine bakildiginda bu sarsint1 ilk olma-
makla beraber bu defa durum farkli. 1800’lerin basglarinda kullanilan ¢ift me-
tal standards, altin ve gtimiis tiretimindeki asimetrik gelisim ve iki metalin
paritesindeki makasin acilmasi ile bozuldu. 1800’lerin tiglincii ceyreginde
altin standardina gecildi ve milli paralarin degeri altina gore ve paralarin
birbiri ile degisim paritesi de bu cercevede belirlendi. Ekonomilerin hizla
biiytimesi ile altin miktar1 yetmeyince sistem ¢oktii ve 1944 yilinda Bretton
Woods anlagmasi ile altin ve dolar standardina gecildi. Altinin degeri dolar
ile belirlendi (31 gram altin=35 dolar) ve ABD bu pariteyi garanti etti. O giin-
den sonra dolar hakimiyeti ilan edilmis oldu ve uluslararasi rezerv para, po-
litika arac1 ve deger olciisii gibi islevleri {istlendi. ABD ekonomisinin igsizlik
ve dis 6demelerde zora girmesiyle bu sistem sorun ¢ikarmaya baslad: ve
1970’lerde yasanan diger ekonomik soklarin da etkisiyle Bretton Woods sis-
temi yikilinca biitiin paralar dolar karsisinda serbest dalgalanmaya birakilda.

Mevcut sistemde artik ABD dahil hicbir tilke herhangi bir seyin garanti-
sini vermemektedir. Ancak bu sistem ekonomik giice bagh olarak asimetrik
bir durum yaratmaktadir. Ornegin diinyanin en ¢ok biitce acig1 ve dis ticaret
acig1 veren iilkesi ABD diinyay1 dolarize etti. Yani diinya ekonomilerini do-
lara bogdu. Bu arada hizla biiytiyen ve zenginlesen Cin gibi gelismekte olan
tilkeler diinya ticaretinden ciddi pay almaya baslaymca ABD ekonomisi
zora diismeye basladi. Aslinda AB ve BRICS {ilkeleri yaninda ABD'nin ken-
disi de bu sistemin yiirtimeyeceginin farkinda. Sadece BRICS degil Almanya
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da alternatif bir finansal sistemi dile getirmeye basladi. Sistem zora dusti
ama bu defa fark su. Altin standardina gecerken, altin1 dolara endekslerken,
paralar dalgalanmaya birakilirken ABD ekonomik, siyasi ve askeri giictiyle
hep merkezde kalmay1 becerdi. Bu defa Trump bu tuhaf ¢ikislar1 yapmaya
baslamadan 6nce yiikselen ekonomiler ¢oktan sistemi sorgulamaya basla-
misti. ABD yonetimi bunun farkinda oldugundan piyasa ekonomisinin ge-
nel kabul gérmiis kurallarina uymayan soylem ve eylemlere yoneldi.

Boyle devam ederse fetis diizeyinde bir inan¢ konusu olan piyasaya gii-
ven daha da zedelenecek. Sefalet icerisindeki tilkeleri gecelim ama yiiksel-
mekte ve zenginlesmekte olan tilkelerde piyasanin sanildig gibi fizik ku-
rallar1 icerisinde islemedigi, siyasetin ve askeri giictin her zaman mudahil
oldugu bir oyun oldugu inanc1 daha da pekisecek. BRICS veya Sangay gibi
yeni bloklagmalar olusursa ne olur? Aslinda bu tiir bloklasmalarin gelisimi
yine bugtine kadar olusan piyasaya iliskin bilgi birikimi ve tecrtibesi tize-
rinden gelisecektir. O halde Trump’in ¢okecegini soyledigi piyasa hangisi?
Elbette ABD'nin merkezde oldugu diinya iktisadi sistemi.

Bu sistemde AB {ilkeleri ve diger irili ufakli ekonomiler nasil bir pozis-
yon alir? Hig stiphesiz ¢ikarlarina gore hareket edeceklerdir. Yeni donemde-
ki gelismeler agisindan AB tilkelerinin pozisyonu énemlidir. Su ana kadar
dengeli bir tavir icerisinde oldular. Yeterince gtiglii bir durus sergileyememe
nedenleri, AB modelinin Yunanistan gibi tiretkenligi sorunlu {tilkeler dola-
yistyla ortaya ¢ikan ekonomik kirilganliklar: ve ortak bir siyasal durusu bir
tirli gerceklestirememeleridir. Ingiltere’nin birlikten cikis karar1 AB'yi siya-
sal olarak daha da tartismali hale getirmistir.

BRICS ile somutlasan kars1 blok ise ekonomik olarak net taleplerde bulu-
nuyor olsa da hentiz rotasin1 bulabilmis degildir. Ekonomik ¢ikarlar agisin-
dan bu birlikteligin gelecegi umut vermekle beraber, siyasal bir birliktelik o
kadar da kolay olmayacaktir. Cin ve Rusya’nin basin ¢ektigi bu olusumun
[ran, Suriye, bolgedeki diger sorunlar ve Orta Asya’daki Miisliiman devlet-
ler agisindan nasil bir pozisyon alacagini hentiz bilmiyoruz. Siyasal acidan
Tuirkiye'nin énemli bir rol oynayabileceginde stiphe yok. Ancak bu roliin
beklenen olumlu etkiyi yaratabilmesi, diinya iktisadi sistemi icerisindeki ve
bolgedeki siyasal pozisyonu belirleyecektir.

Sonug olarak, diinya piyasasinin gelecegi, Trump’in secimle veya azille
gitmesinden ziyade diinya ekonomisinin gidisatina ve yeni donemde ulus-
lararasi para sisteminin nasil sekillenecegine baghdir. Eger tek veya ¢ok ku-
tuplu yeni bir diinya sistemi kurulacaksa, bunun nasil bir siyasi ve askeri ya-
pilanma icerisinde gerceklesecegi tizerinde de dikkatle duistinmek gerekir.

*Yazi 24 Agustos 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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G-20 Arjantin Miitarekesi

Diinyanin en zengin 19 ekonomisi ve Avrupa Birligi'nden olusan G20
2018 zirve toplantis1 gecen hafta Arjantin’de yapildi. Tiirkiyenin de iceri-
sinde bulundugu grubun amac kiiresel olgekte ortaya ¢ikan ekonomik so-
runlara ¢oztimler tiretmek. G20, 1979 yilinda G7 tilkeleri maliye bakanlar1 ve
merkez bankasi baskanlar1 toplantisinda ortaya cikti. Kiiresel ekonominin
selameti icin daha kapsayici bir forum olusturulmas: gerektigi diistincesiyle
gelismis tilkeler yaninda ytikselen ekonomilerin de dahil edilmesi gerektigi
sonucuna varildi.

Zirvede sadece ekonomik konular konusulmaz. Liderler randevulu ya
da ayakiistt goriistir ve gindemdeki konularda fikir alisverisi yaparlar. Bu
yil Kasikg1 cinayetinden Suriye sorununa ve Ukrayna krizine kadar ¢ok sey
konusuldu. Bazen sicak giindem maddeleri olabilir. Ornegin, 2015 y1l Zirve-
si Tiirkiye baskanliginda Antalya’da yapilmisti. O yil basta 10 Ekim Ankara
ve 13 Kasim Paris olmak {izere teror saldirilarini siddetle kinayan bir bildiri
yaymlanmis ve terérizmin herhangi bir din, milliyet, medeniyet veya etnik
grupla iliskilendirilemeyecegi ve iliskilendirilmemesi gerektigi vurgulan-
misti.

Doénelim ekonomi konularma. G20'nin en 6nemli ekonomik o6zelligi
kapsadig: niifus, tiretim ve ticarete iliskindir. Foruma dahil tilkeler diinya
tiretiminin %85’ini, yatirirmin %80ini ve uluslararas: ticaretin %75’ini ger-
ceklestirmektedir. Buna karsilik G20'nin kapsadig1 niifus diinya niifusunun
%66’s1d1r. Dolayisiyla ekonomik acidan oldukca kapsayic1 olan G20'nin kap-
sadig1 niifus i¢in ayni sey sdylenemez.

En ¢ok merak edilen konularin basinda ABD-Cin ticaret savasinin aki-
beti vardi. 2018 yili basinda ticaret savaslarmin baslamasindan bu yana iki
tilkenin liderleri ilk defa bir araya geldi. Bir stiredir karsilikli restlesme ve
glimriik vergileri gibi araclarla korumac: politikalara yonelen ABD-Cin ti-
caret savasina 3 aylik bir “mtitareke” ile ara verildi. Buna gore, iki tilke son
bir anlasma tizerinde uzlasana kadar ticaret savaslarinda “ategkes” ilan etti.

ABD'nin 200 milyar dolarlik Cin mal1 igin %10’dan %25’e ¢ikarmay1 dii-
sundigu gtimriik vergileri bekletilecek. Cin ise ABD’den tarim, sanayi ve
enerji tirtinlerinin aliminda artisa gidecek. Ayrica Cin ABD menseli otomo-
billere uyguladigr %40 oranindaki giimriik vergisini diisiirecek ve zaman
icerisinde kaldiracak. iki tilke arasinda bir anlasmanin yapilmasi i¢in 90 giin-
litk miizakere stiresi belirlendi.

Gortismeler sadece ekonomi ile ilgili degildi elbette. Ornegin, ABD “tek
Cin’ siyasetine bagl kalacak ve Cin ABD ile Kuzey Kore arasindaki gortis-
melerin ilerlemesi icin destek verecek. Trump, ABD ve Cin arasinda verimli
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bir toplant1 yapildigini belirterek, gortistiigti devlet baskanlarinin cogu i¢in
oldugu gibi Si ile calismanin da kendisi i¢in bir onur oldugunu ve Si ile ilis-
kisinin ¢ok 6zel oldugunu sdyledi.

Gortismenin ardindan Cin Disisleri Bakani, prensipte varilan anlasma-
nin iki tilke arasindaki ekonomik catismay1 azaltacagini ve iki {ilkenin de
bundan yarar saglayacagini soyledi. Bitti mi? Bitmedi elbette. Biitiin bu pozi-
tif aciklamalarin ardindan, iki tilkenin 90 giin icinde anlasmaya varamamast
halinde gtimriik vergilerinde artisa gidilecegi de vurgulandi.

Kanaatim odur ki bu is daha ¢ok su gotiirecek. Maliyet avantaji ile reka-
bet giictinii ciddi derecede arttiran Cin, bir asamadan sonra diinya patronlu-
gunu kaybetmek istemeyen ABD'nin giimriik duvarina carpti. Ya gercekten
ABD’ye avantaj saglayacak giimriik indirimlerine gidecek ya da ateskes sii-
resi sona erince savas yeniden kizisacak.

Buna destek olarak Diinya Ticaret Orgiiti WTO'nun reforma tabi tutul-
mas1 gerektigi vurgulandi ve sonraki zirvede gelismelerin yeniden degerlen-
dirilecegi belirtildi. ABD, WTO biinyesinde anlasmazliklarin ¢oziilmesi icin
calisan en yiiksek organa iiye atanmasini bir siiredir bloke ediyor drnegin.
Uluslararasi ticaretin kiiresel ekonomiye bir biitiin olarak ciddi katk: sagla-
dig1 yoniinde genel bir goriis olsa da WTO'nun beklenen islevi gormedigi,
artik haksiz rekabeti 6nleyemedigi ve dolayisiyla yapi ve isleyisinin yeniden
diizenlenmesi gerektigi 1srarla vurgulanmaktadir.

ABD kendi havzasindaki sorunlarini daha kolay ¢oztiyor. Kisa adi NAF-
TA olan Kuzey Amerika Serbest Ticaret Bolgesi'ni kolayca yeniledi 6rnegin.
Yilin basindaki tartismalarda Kanada ve Meksika ile de sorun yasayan ABD,
NAFTA’y1 ikame etmek tizere kisa adi USMCA (United States-Mexico-Ca-
nada Agreement) olan anlasmay1 imzaladi. Anlasma bu {i¢ tilke arasinda 1,2
trilyon dolar civarindaki ticareti kapsiyor ve otomotiv sanayi, emek ve cevre
standartlari, fikri mulkiyetin korunmasi ve elektronik ticaret gibi birgok ko-
nuyu igeriyor.

Sonug olarak, G20 kiiresel ekonomi ve iilkeler arasindaki ticari konular1
goriismek ve sorunlar: karsiliklt uzlasma ile ¢ozmek tizere bir araya geliyor.
Bu arada siyasal bazi sorunlarin ¢oziilmesi yoniinde adimlar atilmas: icin
uygun bir ortama da dontistiyor. Bu anlamda bir firsat penceresi olmakla
beraber, kiiresel ekonomideki calkantilar ve kiiresel tiretimden pay alma
miicadelesi oniimiizdeki giinlerde ciddi sorunlara gebe. Rakiplerin giicti
arttikca bugtine kadar diinyay1 istedigi gibi cekip ceviren devletler yan giz-
meye baslayabilir. “Kiiresel refah1 arttirmak” hedefiyle hararetle savunulan
uluslararasi ticaret serbestliginin savasa dontismesi, tizerinde dikkatle diisi-
niilmesi gereken bir konudur.

*Yazi 5 Aralik 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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iran Ambargosunda Tiirkiye’nin Secenekleri

Amerika Birlesik Devletleri'nin Iran’a uygulama karar1 aldig1 ambargo-
nun ilk paketi 6 Agustos 2018 tarihinde devreye girmisti. Ikinci yaptirim pa-
keti ise iki hafta sonra (4 Kasim) devreye girecek. Ilk paket Iran’m dolar, de-
gerli maden, komiir, sanayi ekipmani yazilimi ve daha birgok mal ticaretine
uygulanacak yaptirimlarla baglamisti. iran’m ABD dolar1 satin almasini ve
altin gibi degerli madenlerle ticaret yapmasini kisitlayan ve yolcu ucaklar:
ve ugak parcasi ithalatin1 da iceren bu uygulamalar aslinda oldukca 6nemli
idi. Ancak ikinci asama bundan daha da agir sonuglar doguracak nitelikte.

Ikinci paket, [ran’in petrol ihracatini engelliyor ve bu tilke ile ticari iliski-
ye giren tiilke ve sirketlere de yaptirim 6ngoriiyor. Bu tarihten itibaren tim
ozel veya tuizel kisilerin Iran ile petrol ticareti yapmalari, Iran’in limanlarin-
da is yapmalari, tasimacilik ve finans faaliyetlerinde bulunmas: yasaklani-
yor ve yaptiklar: takdirde yaptirimla karsilasacaklar.

[ran diinyanin dérdiincii biiyiik petrol ihracatcisi. 100 milyar dolar civa-
rindaki ihracatinin %901 petrol, dogalgaz ve petro-kimya tirtinleri. Ambargo
ile kars1 karstya kaldig1 donemde, 2015 yilina kadar ekonomik olarak ciddi
sikintilar yasadi. Biiytime bir yana, ekonomi kiictildii. 2016 yilinda ambargo-
nun kalkmasiyla ciddi bir rahatlama yasadi. Ekonomi biiytidi. Agustos’tan
bu yana tekrar sikintili giinler baslad1 ve Kasim ayindan itibaren ihracat geli-
rini belki de yariya indirecek yaptirimlar geliyor. Siiphesiz iran ambargodan
ciddi boyutlarda etkilenecek. Lakin Ttirkiye’ye muhtemel etkisi de kii¢lim-
senecek diizeyde degil.

Turkiye, [ran’m ihracatinda dérdiincii, ithalatinda tctlincii sirada. [ran’m
ilk siralarda ihracat yaptig1 diger tilkeler sirasiyla Cin, Hindistan ve Giiney
Kore. ithalat yaptig1 diger tilkeler ise Birlesik Arap Emirlikleri ve Cin. Bizim
[ran ile ticaret hacmimiz 10 milyar dolarin tizerinde. Bunun yaklasik 3/4’t
bizim petrol ve dogalgaz ithalatimiz. Gegen yil ithal edilen ham petrolin
yaklasik yarist iran’dan. Rusya’dan sonraki en biiyiik dogalgaz tedarikgi-
miz. BOTAS in dogalgaz ithalatinin yaklasik %20’si Iran’dan. Ticaret hacmi-
nin geriye kalan 1/4’ti de basta altin, ¢elik ve otomotiv yan sanayi tirtinleri
olmak {izere ihracatimiz.

Dogalgaz konusunda pek sorun yasanmayacak gibi gortintiyor. Anlas-
ma geregi almadigimiz takdirde yine de parasini ddemek zorunda oldugu-
muz dogalgaz1 almaya devam edecegiz. ABD de bunu anlayacaktir elbette.
Stiphesiz bundan en cok etkilenecek olan Turkiyenin en buyiik rafinerisi
TUPRAS. Biz de Cin gibi elimizi cabuk tutup ambargo baslamadan [ran’dan
yiiklu petrol ithalat1 yaptik. Gidisati izlerken bir siire idare etmek icin. Aylik
ithalat 100 bin varilin biraz {izerinde iken Ekim ayinda ytiklii miktarda pet-
rol aldik.
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Bu arada TUPRAS, ABD yetkilileri ile goriismeler yapiyor. Sinirlh da olsa
bir miktar petrol alim1 yapmak icin muafiyet istiyor. ABD yetkilileri ulusal
guvenliklerini diistintirken miittefiklerinin de ihtiyaclarini dikkate aldikla-
rma yonelik agiklamalar yapiyorlar. Istisna talebinde bulunan {ilkelerin ve
sirketlerin gerekgelerini ayrintili olarak bildirmeleri halinde durumu deger-
lendireceklerini soyliiyorlar. Daha 6nce oldugu gibi bu defa da bir olctide
esneklik koparabilecegimiz muhakkak. Ancak yetmez. Bu ytizden Turkiye
de elbette kendi pozisyonunu alacak.

Ambargonun baslamasi ile fran’m petrol ihracati1 1/3 civarinda azaldi
bile. Ciinkti enerji tedariki stireklilik gerektirir. Sanayide ve hanelerde kulla-
nilan enerjinin tedarikinde sorun yasanmasi biittin ekonomiyi ve insanlarin
giinliik hayatin1 olumsuz etkiler. Bu ytizden bir yandan tartismalar devam
ederken, diger yandan tilkeler hemen pozisyon alirlar. Tiirkiye birkag aydir
Rusya’dan petrol almaya baslad1 6rnegin.

Bu arada petrol tireticisi tilkelerin ABD ile dirsek temas1 ve Rusya ile Su-
udi Arabistan arasindaki azalan petrol arzinin nasil telafi edilecegine yonelik
gortismeler devam etti. Bir anda Kasike1 cinayetinin patlak vermesi ve ABD
yaninda ciliz da olsa AB {ilkelerinin de Suudi Arabistan’a kars: tavir almasi
olaylarin seyrini bir 6lctide degistirdi. Rusya ile Iran arasinda Suriye’deki
kismi ittifak bunu nasil etkiler gorecegiz ama Rusya’min Iran’dan takas yo-
luyla petrol alip bunu diinya piyasalarina sevkedecegi de konusuluyor.

Brunson’un yargi karari ile serbest kalmas1 ABD-Ttirkiye arasindaki ge-
rilimi bir dlgtide diistirmiis durumda. Tek konu elbette bu degildi. Ancak
ABD secimleri icin 6nemli oldugu diistintilen bu gerginligin diismesi ABD
yonetimini fazlasiyla memnun etmis goriintiyor. Ayrica ABD Tiirkiye nin
enerji ihtiyacini, Iran ile olan dogalgaz anlasmasini ve Suriye’deki gelisme-
lerle ilgili hassasiyetini anlayacak durumdadir. Bu ytizden ontimiuzdeki
gtinlerde ambargonun iilkemize etkisini hafifletecek adimlar gelebilir.

Daha 6nemlisi, Rusya’nin iran ambargosuna karst tutumu ve ABD-Suu-
di Arabistan iliskilerinin ne yonde seyredecegi. ABD yo6netimi, iran’a kars
Suudi Arabistan ile miittefiklik iliskisinin 6nemli oldugunu ve bunu kaybet-
mek istemediklerini miitemadiyen tekrarliyor. Tam da Kasikg1 olay: giinde-
me gelmisken bakalim Suudi Arabistan bu stirecte nasil bir durus sergileye-
cek?

*Yazi 22 Ekim 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.
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KURESEL SALGIN, SAVAS VE VURGUN

Finansal Pandemi

[lk olarak 2019 yilinin Aralik ayinda Cin’in Hubei eyaletindeki Wuhan
sehrinde ortaya ¢ikan ve Corona’nin bir tiirii olan viriis biittin diinyaya hiz-
la yayildi ve Diinya Saglhk Orgiitii tarafindan pandemi ilan edildi. Ilk defa
ortaya citkan ve hizla yayilan pandemik hastaliklarin tarihte 6rnekleri cokca
vardir. Veba, kolera, degisik grip tiirleri gibi. Ornegin 14. Yiizyilin ortalarin-
da goriilen veba ile Avrupa niifusunun yaklasik yaris1 hayatini kaybetmistir.
1918 yilinda ortaya gikan Ispanyol gribi diinya capinda 75 milyon insanm
olumiine sebep olmustur. Bir gercek var ki kiiresellesme ile beraber hasta-
liklar da kiiresellesmekte, ancak saglik alanindaki gelismeler niifusa oranla
daha az insanin 6liimiine neden olmaktadir.

Kiresel hastaliklarin etkileri de kiiresel olur ve 6zellikle de diinya ekono-
misinin bilesik kaplar tanimina tam da oturdugu bu cagda daha fazla boyle
olur. Hastalik bulasici olunca ekonomik hayati dogrudan ve derin bir sekilde
etkiledi. Uretim durdu, tedarik zincirleri bozuldu, talep daraldi. Diinya pi-
yasalari altiist oldu. ilk gikan haberler diinyanin en zenginleri hakkinda. Yiiz
milyarlarca dolar kaybetmislerdi. Kim bunlar? Diinyanin en zengin insanla-
r1. Amazon’un sahibi Jeff Bezos, Microsoft'un sahibi Bill Gates ve LVMH nin
yonetim kurulu baskani Bernard Arnault. Sirasiyla agirlikli olarak elektro-
nik, yazilim ve kozmetik alanlarinda faaliyet gosteriyorlardi.

ABD merkez bankasi1 toplantiy1 6ne cekerek alelacele faizleri diistrdii.
Artik sifir sayilabilecek bir orandan piyasay: fonlamaya baslamisti. ABD
tahvil faizleri sifir civarina indi. Diger tilkeler de hizla bunu takip ettiler ve
faiz diistirmeye devam ettiler. Tabi TCMB de aym sekilde faiz diisurdi. Di-
ger tilkelere oranla ytiksek olsa da tek haneye diismiis oldu. Buna ek olarak
maliye alaninda da tedbirler alindi. Vergilerin ertelenmesi, tesvik paketleri,
sosyal yardimlar vs. Biitiin bu 6nlemler neden alinmisti?

Virtis bir stire etkili olunca isini kaybedenler olacakti. Ya da tiretime de-
vam edip calisanlarin ticretleri dahil isletme giderlerini karsilamada zora
diisen sirketler olacakti. Ekonomide de pandemik bir durum ortaya ¢iktu.
Biitiin tilkeler hizla tedbir almaya calistilar. Oyle ki ABD kisilere dogrudan
para dagitmaya kadar tedbirler tartisildi. “Balik verme yerine balik tutmay
ogretin” diyen kapitalist sistemin ana aktorii balik dagitmaya karar verdi.
Kisa donemde biitiin bunlar ve fazlasi yapildi. Peki, ¢oztim oldu mu?

Kismi ¢6ziim oldu elbette. Sorunlarin hafifletilmesi acisindan bir dlgiide
etkili oldu. Ancak diinya ekonomisinin konjonktiiriin dtesinde sorgulan-
mas1 gereken yonleri var. Sistemik sorunlar maalesef “normal” zamanlar-
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da sorgulanmaz. Cilinkii alan-satan razidir. Sorunlar birikiyordur belki ama
surdiirtilityordur. Bu gibi olagantistii donemlerde ne olur? Yine sorgulan-
maz. Clinkii daha acil sorunlar vardir ve bu tiir “liiks” tartismalarin zamani
degildir!

Ne yazik ki insanlik bununla er veya geg, olagan veya olagantistii bir
donemde yiizlesmek zorunda kalirlar. Kiiresel ekonomi garpik bir yapi tize-
rinden ve zaman zaman negatif enerjiyi bosaltarak yoluna devam ediyor.
Ettik¢e de sorunlar birikiyor ve biiytiyor. Ekonomi buiytidiikce bu sorunlar
da biiytiyor. Hunharca tahrip edilen gevre, gelir dagilimindaki adaletsizlik,
firsat esitsizlikleri vs. Bunun arkasindaki carpik yap: ise uluslararas: tica-
retteki adaletsizlik, finansal sektoriin reel sektor tizerindeki baskisi ve gozii
doymak bilmeyen kiiciik kiiresel azinliklarm diinya sistemini bir oyun alani
olarak gormeleri.

Bu carpik yapidan kaynakli ¢oztimlerin de kiiresel olmas: gerektigi agik-
tir. Bir tilke tek basina bir 6lctide adil bir yap1 kurabilir. Bu kiiresel yapida,
hastaliklarin da ekonomik ve sosyal sorunlarin, hatta siyasal sorunlarin bile
pandemik oldugu bu cagda tilkelerin tek basina 6rnek yapilar olusturmalar:
mimkin goriinmemektedir. Ancak kiiresel ekonomik sistemin biiytik ak-
torlerine teslim olma kolaycili$1 da sorunlar: hafifletmemektedir.

Bazi sorgulama alanlarma cesaretle girmek zorundayiz. Toplumun bir
kesimi borsa, tahvil ve emtia fiyatlarinin yarin ne olacagin diistiniirken, ge-
nis bir kitle sonraki giin marketlerin agik olup olmayacagini, ¢cocuklarmin ag
kalip kalmayacagin diistintiyordu. Bu bir yoniiyle dogal olmakla beraber,
kiiresel ekonomideki sorun alanlarini bize unutturmamalidir. Devletin mii-
dahale alanlar1 nedense hep boyle olaganiistii donemlerde giindeme gelir ve
pek de itiraz gormez. Acaba normal zamanlarda ortaya ¢ikabilecek risklere
hazirlik yapilamaz mi1? Ya da her sey normal goriinse de hayatin diger alan-
larinda oldugu gibi ekonomik hayatta da kuralsiz bir yap1 olmayacagmni,
kuralsizligin bir giin mutlaka bir yerden patlak verecegini ve gotiirtisinin
getirisinden fazla olacagini bastan diistinmek cok mu zor?

Salgin gececek. Hayat normale donecek. Uretime devam edilecek. Teda-
rik zincirleri de yeniden onarilacak ve faaliyetlerine devam edecek. Ancak
finansal sistemde, 6zellikle de tiirev araglardan kaynakl ¢ilgilik her zaman
ekonomik hayati tehdit etmeye devam edecek. Umariz ki 6ze iliskin sorun-
lar da salgina ytiklenip gtindemden ¢ikmaz.

*Yazi 18 Mart 2020 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Corona Pozitif Faiz Negatif

Covid19 salgininin birkac ay 6nce ekonomi haberlerinde ABD-Clin ticaret
savaglar1 ve miizakereleri konusuluyordu. Ekonomide durgunluk egilimle-
ri oldugundan petrol fiyatlarinin artmasi beklenmiyordu ve varil basina 60
ABD dolar1 civarinda seyrediyordu. Faiz oranlar1 ise 2008 krizi sonrasinda
biiytik olgtide diismiistii. Japonya’da faiz uzun stiredir sifira yakindi. ABD
dahil bir¢ok gelismis tilkede faiz oranlar1 enflasyon bekleyislerine gore ayar-
laniyor ve %2 civarinda idi.

Durgunlugun derinlesecegi kaygisiyla birkag yil 6nce gelismis tilkelerin
merkez bankalari faizi negatif oranlara diistirdii. Danimarka ve Isvec yarmm
puandan fazla negatif faize gecerken Isvigre 1 puandan fazla bir negatif faiz
belirledi. Avrupa ve Japonya Merkez Bankalar1 da diisiik diizeyde de olsa
negatif faiz belirlemislerdi.

Negatif faiz su demek: Bankalar ellerindeki nakit varliklar1 merkez ban-
kasinda tuttuklarinda bir miktar faiz alirlar. Negatif olmasi demek, merkez
bankasinin bu nakit varliklarin bir kismina el koymas: demektir. Yani nega-
tif faiz %1 ise, bir banka 100 dolar1 merkez bankasinda tuttugunda 1 dolar
maliyete katlanir. Bu uygulama, ekonomik olarak bankaya “paray1 merkez
bankasinda tutmak yerine kredi ver, kendin degerlendir” demektir. Ekono-
mide durgunluk egilimleri yiiksekse bu yapilr.

COVID19 Avrupa tilkeleri ve ABD’yi de vurunca, tilkeler ekonomik ¢6-
kiise kars1 ilk akla gelen silaha sarildilar: Merkez bankalarinin faiz diistirme-
si. Bu da yetmedi ve “para basilsin” tnerileri yagmaya basladi. Fark sudur:
Faizi duistirerek kredileri ucuzlatirsiniz. Ama insanlar isini kaybederken bu
yetmez. Para basip dagitalim diistincesi gii¢ kazandu.

Peki, sorun nedir?

Oncelikle viriis sadece tetikledi. Aynen insanlardaki etki gibi. Bagisiklik
sistemi herhangi bir nedenle zaten zay1f olan insanlarda viriis 6ldiirticii ola-
biliyor. Kiiresel ekonominin de bagisiklik sistemi zaten zayifti. Ulke bazinda
krizler hep yasanmistir. Ancak 2008 yilinda ABD’de ortaya ¢ikan kriz biitiin
tilkeleri etkiledi. Aslinda kriz sonrasinda diinya ekonomisi hep bicak sirt1
gitti ve bir tiirlti toparlanamadi. Negatif faiz de bu ytizden gtindemde kalda.
Bu durumun fazlasiyla farkinda olan ABD yonetimi teke tek doviisme yolu-
nu secti ve basta Cin olmak tizere, Avrupali miittefikleri de dahil biitiin il-
kelere baski yaparak yeni donemin maliyetini bagkalarina 6detmeye kalkti.

Fakat virtis ortaya ¢ikinca ve kiiresel boyut kazaninca ABD dahil her tilke
kendi derdine diistii. Italya ve Ispanya trajik giinler yasadi. Can havliyle
AB’yi sorgulamaya basladilar. Birlik mantig1 icerisinde yardim alamadikla-
rini yiiksek sesle dile getirdiler. ABD’de zor giinler yasandi. AB’de nispeten
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bir sosyal devlet varken ABD’de bu da yoktu. On milyonlarca insanin saglik
sigortas1 mevcut degil.

Lakin ABD’de de merkez bankasi alelacele toplanarak faizi diistirdi ve
ardindan acil duruma miidahale etmek tizere yardim paketi hazirlad.

Kiiresel ekonominin bagisiklik sistemi oldukca zayif. Adaletsiz bir yap1
var. Adaletsizlik denince ilk akla gelen gelir dagilimi bozuklugu ve varsil-
yoksul arasindaki u¢urumdur. Dogru ama bu sadece bir sonug. Kiiresel eko-
nominin yapisina ciddiyetle egilmek lazimdir. Asil sorun sadece yoksulu
degil, bir hayli varsil kabul edilebilecek olan is sahiplerinin de sirtindan bir
asalak gibi gecinen diinya finans sistemidir.

Yani ayrimu isci-isveren bazinda yaparsak bir yere varamayiz. Bu ayrim-
da adaleti saglamak nispeten kolaydir. Zor olani kiiresel yapinin temel tasi
olan finansal yap:1 ve isgi-isveren dahil diger sektorlerle kurdugu iliskidir.
Oyle ki reel sektor diye adlandirdigimuz asil iiretken kesim, bazen bu yapiya
teslim olarak faiz geliri elde etmek {izere ctizdanin1 yeniden ayarlama yolu-
na gider. Ctinkii baska caresi yoktur. Sirketlerin faaliyet dis1 gelirleri biiytik
olctide buna isaret eder. Faizlerin ¢ok ytiksek oldugu dénemlerde bu daha
da belirginlesir. Ulkemizde 1990lar boyledir mesela.

Biittin bunlarm yaninda faizler yiiksek oldugu halde, varini yogunu ma-
kine ve diger tiretken araclara yatiran gercek is insanlar1 da hep olmustur.
Ancak mevcut kiiresel sistemde bu kesim hep ikinci planda kalmistir. Finan-
sal tarafta da bir ayag1 varsa rahatlayabilmistir.

Gelismis tilkelerde faiz negatif oldugu halde gelismekte olan ekonomiler
ya da piyasalarda ytiksek kalmaya devam etmistir. Ctinkii risk primleri (!)
yiiksektir. Yani borcunu 6deyememe ihtimalinin daha yiiksek oldugu var-
say1ldigindan, sadece aldiklar1 borca faiz degil, bir de giivenilir olmamanin
bedelini 6demektedirler.

Asil mesele su. Bir tarafta tiretim faaliyetleri, yani insanlarin ihtiyag duy-
dugu mal ve hizmetlerin tiretimi yapilirken, bu faaliyetleri kolaylastiracak
bir 6deme sistemine ihtiya¢ duyuldu. Bu gergek bir ihtiyacti. Ancak zaman
icerisinde bu 6deme sisteminin icerisinde Oyle yapilar ortaya ¢ikt1 ki, tiret-
ken sektorden koptu ve kendi basimna, bagimsiz bir sektor oldu. Oldu ama
bu kiiresel yapida dolayli ve dolaysiz olarak {iretken sektorleri kemirmeye

baslad:.

Basit bir 6rnek. Sadece reel sektorde faaliyet gosteren bir is insanini diisti-
nelim. Sabah uyandiginda, kendi sektoriinden veya miisterisinden tamamen
bagimsiz bir nedenle doviz kuru veya faiz oran1 ugmus olabilir ve bir anda
biitiin sinai veya ticari faaliyeti ¢okebilir. Bunun i¢in ABD yonetiminden bir
sosyal medya mesaj1 yeterli olabilir.

80



Sonug olarak, eger kiiresel sistem ve faiz sorgulanacaksa buradan basla-
mak gerekir. Aksi halde tulumbaya biraz daha su doker, bir miiddet daha
idare ederiz. Lakin sorunlar daha da derinlesir ve her ttkanma daha biiytik
ve daha tahripkar bir krizle karsimiza ¢ikar.

*Yazi 30 Mart 2020 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstir.
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COVID19 Vurgununu Kim Yapti?

ABD'de kisisel gelir ve harcamalar 2021 Mart'inda beklentiyi ast1. Kisisel
gelirler aylik %21, tiiketim harcamalar1 ise % 4’den fazla artt1. Subat ayinda
%7 azalan kisisel gelirler, Mart aymnda uygulanan 1,9 trilyon dolarlik eko-
nomik destek paketinin etkisiyle rekor seviyede artis gosterdi. Subat ayinda
%1 azalan kisisel tiiketim harcamalar1 Mart ayinda % 4,2 artt1. Bu oran Co-
vid19'un etkisini yogun olarak gostermeye basladigi son 9 ayimn en ytiiksek
artisi idi.

2020 yilinda ABD ekonomisi %3,5 oraninda kiictilmuistti ve 2021 y1il1 igin
beklenen %4,6 oranindaki biiytime ancak gegen yilin kiictilmesini telafi ede-
bilirdi. Hal boyle iken kisisel gelirlerdeki artis1 nasil agiklamak gerekir?

Cevabi acik. Maliye politikasi ile. Devlet hanehalkinin cebine dogrudan
para koydu. Kisi basina gelir 60 bin dolar civarinda. Hanehalkina verilen
aylik 1,400 dolarin hesab1 kabaca bu artisa denk diistiyor. Devletin yaptig1
desteklerle kisisel gelirler artmis oldu. Tabi harcamalar da. Asil mesele bu
desteklerin nasil finanse edilecegi idi.

Iki yolu vardi bu finansmanin. Ya vergi ya da bor¢lanma. O dénemde
ABD’de kamu bor¢larinin milli gelire oran1 %160"1n iizerinde iken hanehal-
kinin borcunun gelirine orani da %100’tin tizerinde idi. Olabildigince borclu
bir ekonomi yani. Devlet Biitce aci81 vererek bor¢lanabilir. Bunu da miitema-
diyen yapiyor zaten. Ancak Biden hiikiimeti vergileri de arttirma niyetinde.

En tist gelir diliminden alman vergi oraninin Trump déneminde %37’ye
duistirtilen oranin %39,6’ya yiikseltilmesi ve sermaye kazanglar1 tizerindeki
vergilerin arttirilmasi planlandi. 1 milyon dolardan fazla kazananlar icin ser-
maye kazanglar1 tizerinden alinan vergilerin iki katina ¢ikarilmas: giindeme
geldi. %20 olan bu oranin da %39,6"ya cikarilmasi bekleniyordu.

Hisse senetleri ve diger menkul kiymetlerin alim-satimindan elde edilen
gelir, sermaye kazanci olarak tanimlanir. Tabi bu kazancin realize edilmesi
gerekir. Yani menkul kiymetin satilarak gelirinin elde edilmis olmas: gere-
kir. Bu haber ilk ¢iktiginda borsalarda bir hareket oldu. Kazanci erkenden
realize edip o yiiksek vergiyi 6dememek icin.

Biden secim calismalarinda bu konuyu giindeme getirmisti zaten. Zen-
ginlerin orta smif galisanlardan daha diistik vergi 6demesinin haksizlik ol-
dugunu soylemisti.

Vergilendirme konusunda emek ve sermaye gelirleri tizerinden alman
vergiler hep tartisma konusu olmustur. Adalet acisindan ticretler {izerinden
alinan vergilerin sermaye kazanclar1 tizerinden alman vergilerden daha dii-
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stik olmasi gerektigi savunulurken, tasarrufu 6zendirmek igin tersi savunu-
lur. Bizde de bir donem sermaye kazanglar1 %5 daha fazla vergilendirilmisti.

Normal gibi goriinen bu tartismanin bagka bir boyutunu gérmek gerekir
kanaatindeyim. Bu donemde bu kadar ytiklii bir transferin asil dayandig:
kaynak nedir? Kanaatimce parasal genislemedir.

Iktisat politikas1 tartismalarinda maliye politikasinin gelir dagilimini
dogrudan degistirdigi, para politikasinin ise tarafsiz oldugu soylenir. Yani
transfer 6demesi dogrudan birilerinin cebine girerek geliri yeniden dagztir.
Halbuki para politikasinda para daha ucuz ya da pahali hale getirilir. Birileri
borglanir ya da bor¢lanmaz. Dogrudan bir etkisi yoktur ve imkanlar herkes
i¢in ayrndir. Iste bu dogru degil. Dolayl bile goriinse bir hayli acik bir me-
kanizma ile parasal genisleme gelir dagilimini degistirir. Salgin doneminde
de bu etki acikca goriildii. Parasal genisleme, sermaye kazanglarinda ve {ire-
timde girdi olarak kullanilan emtia fiyatlarinda yaklasik ayn1 diizeyde bir
artis saglad.

Diger deyisle hisse degerleri artan ve yiiksek diizeyde sermaye kazanci
elde edenler bunu ABD merkez bankasinin parasal genislemesine borglu-
durlar. Sifira yakin faiz oranlari ile borglanip bakir, aliminyum, paladyum
vs. stoklayan veya menkul kiymet karsiligini alanlarin kazanglar1 da oyle.
Buradan hareketle sermaye kazanclarindan daha ytiksek vergi almarak ABD
hanelerinin desteklenmesi hi¢ de adaletsizlik olarak goriilemez.

Yiiksek vergilere piyasa etkinligi cercevesinden kars: cikanlar igin ilk
cevabimiz bu olur. Pek tarafsiz oldugu savunulan para politikasi ile yara-
tilan gelirlerin bir kisminin aliip ayn1 mekanizmalardan yararlanamadig:
i¢in geliri diisen kesimlere transferi neden piyasa mantigina aykir olsun ki?
Ancak dahas: var.

Sermaye kazanglarinin bir kismin1 ABD vatandasina transfer edelim de;
ABD dahil biittin diinya ekonomilerinin kiictildtigti bir donemde bu artan
kazanglarin geriye kalani kimin cebinden cikt1 peki. Tabi ki ABD vatandasi
olmayan ve ayni mekanizmalar1 kullanarak kendilerini korumaya alamayan
kesimin cebinden.

ABD disinda ayni yolla kazang saglayan kesimler var mi? Tabii ki var.
ABD sermayedar1 kadar olmasa da var. Yani salgin donemindeki parasal
hareketler kiiresel diizeyde kazang esitsizligini arttirdi. Bir kesim bu stireg-
ten fazlasiyla yararlandi. ABD kendi vatandas: acisindan bir miktar telafiye
gitti. Baska tilkelerde de yapildi bu. Ama nihai olarak telafi edilemeyen bir
kesim oldu ve bu kazanglarin bedelini 6deyecekler. Ne ile? Artan fiyatlarla.
Maliyet artis1 nedeniyle tiretici sektorlerin faaliyet azaltmasi sonucunda igsiz
kalarak ve yoksullasarak.
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ABD rezerv paranin sahibi olarak telafi mekanizmasini1 daha kolay isleti-
yor. Lakin digerleri degil. Bu para sistemi ile de hi¢ mtimkiin olmayacaktir.
Bizdeki rezerv tartismasini bir de buradan okumakta yarar var. Yani ABD
merkez bankas1 Fed'in yaptigini bizim merkez bankasi veya diger merkez
bankalar1 yapabilir mi?

*Yazi 2 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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KURESEL ENFLASYON

ABD’deki Enflasyonun Bedeli

Amerika Birlesik Devletleri (ABD)'nde 2022 yili1 Mayis ay1 enflasyonu
%2,8"e cikt1. Onceki ay bu oran %2,5 idi. Piyasa beklentilerinin {izerinde ¢1-
kan bu fiyat artislar1 son alt1 yilin en ytiiksek oranlar: idi. En yiiksek artislar
akaryakit ve konut sektortiinden geldi. Peki, biz ABD enflasyonu ile neden
ilgileniriz?

Once ¢ok kisa teorik bir bilgi verelim. Mal ve sermaye hareketlerinin
serbest oldugu acik ekonomiler birbirlerinden dogrudan etkilenirler. Iki
tilke duistinelim: ABD ve Turkiye. Bir malin fiyatinin Ttirkiye’de 100 TL ve
ABD’de de 100 dolar oldugunu farzedelim (1TL=1 ABD dolar1). Tiirkiye'de
enflasyon %10 ve ABD’de %2,5 olursa, Tiirkiye’deki o malin fiyat1 110TL"ye,
ABD’de ise ayn1 malin fiyat1 102,5 dolara ¢ikar. Basit satinalma gticti pari-
tesine gore, 1TL=1 dolar kuru devam ediyorsa, ayn1 mal Tiirkiye’de daha
pahali hale gelir. Eger ihracat yapma derdiniz varsa, diger kosullarda bir
degisme olmazken, ayni ihracati: yapabilmeniz icin TL'nin dolar karsisinda
deger kaybetmesi lazim. Ne kadar? Yine satinalma giicti paritesine gore,
kabaca TL'nin enflasyon fark:i kadar, yani %7,5 deger kaybederek intibak
etmesi gerekir. Bu durumda Tiirkiye’de 110 TL olan malin fiyat1 102,5 dolar
olmus olur.

Konusulmasi gereken bir mesele daha var. ABD’de enflasyon yiikselme
egilimi gosterince, ABD merkez bankasi (FED) bir tedbir olarak faizleri 25
baz puan arttirarak faiz araligini 1,75-2,00'ye ytikseltti. Bunu neden yapar?
Cunki enflasyon paranin mallar karsisinda deger kaybetmesi demektir.
Yani ayn1 tutardaki para ile daha 6nce aldiginiz ayn1 miktardaki mali artik
satin alamazsiniz. Faiz arttirarak paranin diisen degerini telafi edersiniz. Bu
da daha az kredi ve daha az harcama demektir. Ya da daha pahali kredi
demektir. Bu tedbirle enflasyonun diismesi beklenir. Bu anlamda, merkez
bankalar1 bu hareketleri stirekli takip etmek ve tedbir almak zorundadirlar.

Bir tiglincti mesele daha var. FED faiz artis karar1 alirken bir sey daha
olur. Dolar diger paralar karsisinda deger kazanir. Aslinda, bir anlamda bir
merkez bankasinin belirledigi faiz o tilkenin parasmin fiyatidir. ABD faiz ar-
tis1 sonucu 2022 yilinda AB euro’su, Ingiliz sterlin’i, Japon yen’i dahil biitiin
paralar ABD dolar1 karsisinda az veya ¢ok deger kaybetti. Tabi TL de. Yani
ABD’deki bir enflasyon artis1 faiz artislarimi, o da kur artisin1 beraberinde
getirdi. Ctinkii ABD agik ama biiytiik bir ekonomidir. Belirlenen degil belirle-
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yen bir ekonomidir. Mevcut uluslararasi para ve finans sisteminde bu boyle
olacaktir da.

Diger yandan agik fakat kiictik bir ekonomi iseniz, daha edilgen durum-
dasimiz demektir. Kiigiik veya buiytik ekonomiyi niifus veya cografya bii-
yuklugi ile degil, tretkenligi ve gelir diizeyi ile dl¢liyoruz. Siz baskalarmin
vazgecemedigi mal ve hizmet tiretiyor ve bu isi de verimli bir sekilde yapi-
yorsaniz biiyiikstintiz demektir. Buradaki biiytikliik ekonomik olarak gtiglii
olmak anlamindadir.

Peki, bu etkilerden korunmanin yolu var mi1? Var elbette. En kokli yolu
tiretken ve gticlii bir ekonomi olmaktir. Ancak bu, bugtin alinacak bir karar-
la yarin gerceklesemeyecegine gore, yani uzun déonemli ve dogru adimlarla
gerceklesecek bir sonug olduguna gore, kisa donemde ne yapilabilir?

Kisa donemde para ve sermaye piyasasi kurallar1 gegerlidir. Yani baska
tilkede enflasyon oluyor ve faiz artis1 yaptiklar: i¢in kur yiikseliyorsa, bir
tilkenin zarar gormemesi i¢in enflasyonu o tilkedekinden diisiik olmalidir.
Eger enflasyon varsa, benzer tedbirleri almak zorunda kalir. Almadigin tak-
dirde fiyat ve para hareketleri olumsuz etkilenir. Ekonominin dengesi bozu-
lur.

Akla soyle bir soru gelebilir. ABD'nin yasadig1 enflasyonun bedelini biz
mi ddiiyoruz? Aslinda ilk bakista 6yle gibi gortintiyor ama degil. Bizde de
enflasyon var. AB bolgesinde de var. Herkes kendi enflasyonunun bedelini
ddiiyor. Ancak ABD gibi parasi herkes tarafindan kabul goren biiyiik bir
ekonomi, hosumuza gitmese de hep bir adim ¢nde oluyor. Onlar tedbir al-
dig1 zaman bizi dogrudan etkiliyor ve bizim agimizdan zamanlamas: hic de
dogru olmasa bile biz de tedbir almak zorunda kaliyoruz. Yapmadigimiz
takdirde de biriken bedeli daha agir bir sekilde, er veya geg, bir giin 6demek
durumunda kalabiliyoruz.

Sonug olarak, orta ve uzun donemde tiretken ve giiclii bir ekonomi insa
etmek icin adimlar atarken, kisa donemde fiyat istikrar1 ve finansal istikrar:
koruyacak tedbirleri de almak zorundayiz. Kisa donemde alinan bu tedbir-
ler bazen ac1 recete anlamina gelse de...

*Yaz1 18 Haziran 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Kiiresel Enflasyon ve Senyoraj

Merkez bankalarinin birincil gorevi fiyat istikrar1 olarak genel kabul gor-
mistiir. Biz de agirlikli olarak boyle biliriz ve konusuruz. Gergek bir tarafi
var bunun. Paranin otoritesinin birincil gorevi milli paranin degerini koru-
maktir. Bunda stiphe yok. Yalniz bu degerin nasil korunacag tartismali gibi
gortniyor.

Her tilkede merkez bankasi var ama bir de diinyanin merkez bankasi
var. Yani kiiresel sistemin merkez bankasi. Su an itibariyle bu ABD merkez
bankasidir. Kisaca Fed denilir. Peki, Fed'in birincil gérevi nedir? Bakalim.

Internet sayfasina girip (federalreserve.gov) sol iistte yer alan “hakkimiz-
da” butonuna basilarak “amaclar ve islevler” alt basligina gidilirse tzetle su
ifadeler goriilecektir:

Federal Rezerv Sistemi Birlesik Devletler’in merkez bankasidir. ABD ekonomisi-
nin ve daha genel olarak kamusal ¢ikarlarin etkili islemesi igin bes temel islevi yerine
getirir:

* ABD’de maksimum istihdam, istikrarli fiyatlar ve uzun dénemde diisiik faiz
oranlart igin ulusal para politikas: uyqulamak

* ABD’de ve disarda finansal sistemin istikrarini saglamak ve sistemik riskleri
minimize ederek kontrol altina almak amaciyla aktif bir sekilde denetim yapmak

*  Finansal kuruluslarin giivenli ve diizgtin islemesini saglamak ve finansal sistem
lizerindeki etkisini denetlemek

« Odeme sisteminin giivenligini ve etkinligini saglamak ve gelistirmek
*  Tiiketicileri korumak ve toplumu kalkindirmak amaciyla faaliyette bulunmak

Dikkat edilirse birinci madde maksimum istihdam, istikrarl fiyatlar ve
olabildigince diisiik faiz oranlaridir. Ya da soyle ifade edelim: Minimum is-
sizlik, diistik enflasyon ve diisiik faiz oranlari. Uygulama bu mudur? Tam
da budur. Merkez bankas1 baskan ¢ikip konustugunda ilk vurgusu ekono-
mik toparlanma, istihdam ve enflasyon egilimidir.

Ulke ekonomisi, calisani, tiiketicisi; kisacas1 kamu cikar1 icin bu kadar
gayret eden ABD merkez bankasina karsilik diger tilke merkez bankalar:
ne durumda? Elbette ki enflasyon ve finansal istikrar ile bogusuyorlar. Is-
tihdam temel vurgu degildir ve olamaz. Peki, Fed’in islevi neden diger tilke
merkez bankalarina nasip olmuyor? Ciinkii eli kolu Fed'in basip piyasaya
verdigi para ile bagli da ondan. Nasil mi1?

Bugiinlerde bizim de tilke gtindemimizde olan enflasyonu hep ulusal
siirlar igerisinde diistintirtiz. Fed'in verdigi kararlar: tartismadan veri ali-
r1z ve doneriz merkez bankamizin ne yapacagini tartisiriz. Kiresel merkez
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bankasinin ABD kamusal ¢ikarlarin1 korumak tizere uyguladig: politikala-
rin baska tilkelerin kamusal ¢ikarlarinin aleyhine ¢alistigini distintir miiytiz
mesela?

Cok daha acik soyleyelim. Faizi sifira indiren ve piyasaya trilyonlarca
likidite veren kiirenin merkez bankasinin, kiiresel enflasyona neden oldu-
gunu ve esasinda kendi maliyetini kagit basarak baskalarina ddettirdigini
diistinmemiz icin cokc¢a neden ve gosterge vardir.

Bu kadar dolar piyasaya verilince, bu para bir yerlere gidecek. ABD dev-
let tahvillerine, ABD borsalarina veya baska tilkelerin ayni varliklarma yo-
nelecektir. Ya da mal akiskanliginin bu kadar ytiksek oldugu kiiresel yapida
fiyat1 kiiresel diizeyde ve dolarla belirlenen emtiaya gidecektir. Yani altina,
bakira, demire, petrole, hatta bazi gida maddelerine. Fed piyasaya likidite
pompaladikca bizim {ireticimizin maliyeti artacak ve dolayisiyla fiyatlar ar-
tacak.

Bunu yaparken senyoraji da hatirlamak gerekir. Bir merkez bankasi para
basma tekelini kullanarak gelir de elde eder. Buna “hiiktimranlik hakki” an-
lamina gelen senyoraj deriz. Bu anlamda Fed kiiresel hiikiimranlik hakkin
kullanarak da bundan nemalanmaktadir aslinda. Hatta sifir maliyetle. Ciin-
kii hicbir faiz beklentisi olmadan dolar1 elde tutmak pratikte ABD’ye faizsiz
bor¢ vermek anlamina gelir. Zaten ABD tilkemizin bir yillik milli gelirine
denk diisen dis ticaret acigini bu sekilde finanse etmektedir. Dolar rezerv
paradir ama bu paranin da bir sahibi var.

ABD bunu yaparken Tiirkiye, Brezilya, Arjantin, Meksika, Giiney Afrika
ve benzer tilkeler ne yapiyor? Fiyatlar artiyor diye faizleri yiikseltmek zo-
runda kaliyor. Bu da zaten daralan ekonomiyi daha da daraltiyor.

ABD disindaki ulusal devletlerin hi¢ mi giinah1 yok? Kasit bu degil. Ul-
keler de hata yapabilir. Kaynaklarini etkin bir sekilde kullanmayabilir. Israfa
ve kisa donemli politikalara yonelebilir. Ancak sunu soylemek gerekiyor.
Fazla paradan kaynakli bir enflasyon varsa faiz arttirimi bunu diistirmenin
bir aracidir. Dogru da, ya enflasyon talepten degil, biraz 6nce 6zetlenen ma-
liyetlerden geliyorsa ne yapilabilir? Agikcas: pek bir sey yapilamaz. ABD
ekonomisinin diizelmesi ve biraz da bizim ttirtimtizden tilkelere para getir-
meleri beklenir.

Sonug olarak ABD merkez bankasinin birincil gorevi vatandaslarina is-
tihdam saglayacak ortam yaratmak iken, bizim merkez bankamizin birincil
gorevi bu olamaz. Once rezerv paranin sahibi kiiresel egemenin vatandast
tam istihdam edilecek ki sonra bizim vatandasimiz is bulabilme hayali kura-
bilsin. Ortada bir sorun varsa biitiin boyutlari ile degerlendirmeden ¢oztim
bulunamaz.

*Yazi 24 Mart 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayilanmstir.
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Zihniyet Degisirse

2019 yilinin Aralik ayinda baslayan Covid19 salgini iktisadi hayat: fena
halde vurdu. Yakin tarihte yasamadigimiz bir sorun yumagi ile karsi karsiya
kaldik bir anda. Mal ve hizmet iiretenler faaliyetlerini durdurmak zorun-
da kalirken, issizlik olagantistii boyutlarda artt1 ve gelir azalinca talep dibe
vurdu. Temel ihtiya¢ mallarinda ise fiyat artislari ortalamanin birkag katina
ulasti. Gelecege yonelik ciddi endiseler hakim hale gelirken bir slogan tiire-
di: Higbir sey eskisi gibi olmayacak!

Dijital cagda uzun yazilar1 az sayida insan okuyor. Kisa, vurucu ifadeler
kabul gortiyor. Lakin sorun su ki, 6zIii yazmak ve konusmak ile herkesin ko-
lay tekrarladig: ve tekrarlandikca genel kabul gormiis gibi muamele goren
ifadeler ayn1 sey degil. Bu sozii herkes tekrarlasa da, “ne eskisi gibi olma-
yacak mesela?” sorusunu sormak gerekir. Sormak yetmez. icini doldurarak
cevap vermek gerekir.

Soru basit, cevabi da gok zor degil. Ancak sorun zihniyet ile ilgili. Once-
likle sunu agikca ifade etmekte yarar var. Zihniyet degismedikce ciddi bir
degisim olmayacag1 kanaatindeyim.

Mesela ne eskisi olmayacak diye soruldugunda, dile getirilen konular-
dan birisi uzaktan calisma. Uzaktan galisma yeni bir ¢alisma bicimi degil.
Zaten vard1. Bankacilik gibi hizmet sektorlerinde her birimiz bankaya gitme-
den onlarca islemimizi yapabiliyorduk zaten. Simdi ne oldu? Sartlar hizlica
daha fazla uzaktan islemi zorladi. Bankalar bir kisim ¢alisanlarini evde kala-
rak calismaya yoneltti o kadar.

Diger bir konu dijitallesme ve yazilim sektoriintin daha fazla énem ka-
zanmasl. Bu da yeni bir mesele degil. Stire¢ coktan baslamisti. Sadece insan-
lar aliskanliklarindan kolay vazgecemediginden yavasmis gibi gortintiyor-
du. Ornegin interaktif bankacilik tizerinden faturalar rahatlikla 6denebilir
iken belirli bir yas tistti insanlar, bir aktivite olarak goriirler bunu. Belki bir
tanudik ytiz gormek, ya da birkag insan goriip selam vermek igin gidip sira-
ya girer 0yle dderlerdi. Salginla miicadelede ilk 6nce disar1 ¢ikma yasags ile
ytizlesenler de bu kesim oldu.

Milyonlarca ¢ocuk ve genci etkileyen asil konu uzaktan egitime gecis
oldu. Bir anda biitiin 6grenciler evlerine dondii. Peki, uzaktan egitim yeni
bir konu mu? Elbette degil. Elimizde uzaktan egitim araclar1 da var, bu ko-
nuda yeterince deneyim de. Ancak salginin zorlamasi ile istege bagh degil,
herkes bir anda sisteme girmek zorunda kald1. Zaten elimizde araglar ve bir
miktar deneyim olmasaydi buna bu kadar hizli gecis de miimkiin olamazdi.

Baska seyler de oldu. Bir anda temel ihtiyaglarin 6nemi daha fazla hisse-
dildi. Zaten 6nemli degil miydi? Elbette 6nemliydi ama 6yle bir ekonomik
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yap1 insa edilmis ve zihinlere kazinmus idi ki, ilk akla gelen sektor tarim ve
gida degildi mesela. Aslinda bunu dile getirenler hi¢ de az degildi. Ancak
bir musibetle ytizlesmedikge kitlelerce birincil mesele yapilmadi maalesef.

Simdi ne olacak? Ne degisecek veya ne degismeli? Bastan beri soyledi-
gim gibi olayin kendisi degil ama etkisi biiyiik oldu. Nedenine fazla vakit
harcamadan sorumuza donelim.

Oncelikle birgok seyin degiseceginde tereddiit yok ama neyin nasil degi-
secegi, ne yonde degisecegi ve insanlik i¢in ne vadedecegi 6nemli. Veya eger
her sey veya en azindan bir seyler degistirilecekse ne yonde olmal1?

Eger degisimi konusacaksak, herhalde bunun parametreleri evden calis-
maya indirgenmemeli. Kisa donemde devletler, her krizde oldugu gibi para
ve gelir destekleri ile devreye girdiler. Hatta yakin donemde olmadig1 kadar
biiytik desteklerle. Tabi dyle bir daralma geldi ki, bu desteklerin bile yeter-
siz kald1g1 stiphe gottirmez. Peki, bu kalic1 olur mu? Yani devaminda sikca
tekrarlanan “kiiresellesme sona erecek”, “iilkeler ice kapanacak”, “devletler
ekonomide daha fazla rol alacak, hatta devletci politikalar daha fazla agirhik

kazanacak” ifadelerini nasil okumali?

Bazi celiskiler var. Hem dijitallesme hizla hayatimiza hakim olacak, hem
de kiiresellesme son bulacak 6yle mi? Halbuki iletisim imkanlarimin genisle-
mesi ile tilkeleri miireffeh “yasanilabilir” kilan siyasal ve ekonomik kriterler
fazlastyla bilinir oldu. Oyle olunca da iilkeler bu parametreler tizerinden re-
kabet ettiler ve hatta amag baska olsa da bir devlet bir baska devleti bu para-
metreler tizerinden koseye sikistirmaya gayret etti. Diinya vatandasligindan
tereddiitsiiz ve tartismasiz sz ettigimiz bu donemde, nasil bir musibet idi ki
bir anda kiiresellesmeyi ortadan kaldiracak stireci baslatti!

Degisim dogru okunacak ve yonii belirlenecek ise, araglarin amag hali-
ne getirilmesi degil, 6ze iliskin hedeflerin dogru konulmasi gerekiyor. Yani
daha fazla dijitallesme olacak ve daha fazla insan issiz kalacaksa, tedbirle-
rimiz ne olmali? Ulkeler daha fazla ice kapanacak ise nasil bir diinya bizi
bekliyor? Gergekten bu olacaksa, yeni “kiiresel” ekonomik yapidan s6z et-
mek mimkiin olur mu artik? Ya da baska tilkelerin ekonomik biiytimesi ile
neden ilgilenelim? Ya da artik kiiresel ekonominin biiy{imesinin asag1 ya da
yukari revize edilmesi kim icin ne anlam ifade edecek? Eger durum buysa
artik higbir tilke veya politika bagka bir cografyada yasanan sorunlardan so-
rumlu tutulamaz. Birlesmis Milletler da zaten etkili olmayan misyonu igin
sorgulanamaz artik.

Cok kisa donemde, kitlelerin can havliyle ytiksek dozdan konusmasini,
taleplerini dile getirmesini anlarim. Lakin akademik gevreleri anlayamam.
Tarihin derinliklerine gidip yasadigimiz sorunun olagantistii olmadigini,
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orneklerine tarihte cokca rastlandigini ve goreli olarak ¢ok daha tahripkar
oldugunu gérme zahmetine katlanmamiz gerekir. Tarih boyunca salginlar
ve dogal afetler, bazen biiytik capta olmak {izere defalarca yasanmustir. Ha-
yat kaybi bilancosu da, ekonomik sonuglar1 da, siyasal etkileri de cok daha
fazla olmustur.

Su anki tartismalar salgin doneminde alevlenmis olabilir ama yeni degil.
Kiresellesme ilk defa sorgulanmiyor. Devletler ilk defa ekonomilerde daha
etkili hale gelmedi. Evden ¢alisma ile ilk defa tanismiyoruz. Ticaret kisitla-
malar1 ve finansal saldir1 tartismalarmi ilk defa konusmuyoruz. Cin-ABD
arasindaki alevli ticaret tartismalar: salgindan ¢ok once basladi. Kiiresel da-
ralma periyodik olarak yaganir. Uretimdeki dontisiim, gelir dagilimi adalet-
sizligi ve yoksulluk her zaman sicak bir konudur. Sadece finansal araclarla
kiireyi oyun alanina ceviren giiciin iletisim imkanlar1 o kadar etkiliydi ki
cogunluk gerceklerden uzak kald1.

Kanaatim odur ki, kiiresellesmeden kim ne anlar bilmem ama, beynel-
milel bir bakis agist hicbir zaman ortadan kalkmaz. Akis tersine ¢evrilemez.
Mesele bu da degil zaten. Mesele yerel ve kiiresel diizeyde insanlara miiref-
feh, insanca bir hayat sunmak ise sadece araclar1 tartismanin nasil bir anlami
olabilir? Yani “kiiresellesme mi yoksa ice kapanma m1?” sorusunu sorarken
asil meramimmiz nedir? Ice kapal: iilkelerde de kiiresellesmenin ana aktori
olan iilkelerde de insana reva goriilmemesi gereken diizeyde sefalet oldu
mu hep? Evet. Kiiresellesme adaletsizligi ortadan kaldirdi m1? Hayur.

Kiiresellesme, serbest ticaret, korumac: politikalar vs. mutlak anlamda
dogru veya yanlis olarak nitelenemez. Nihai amacimiz dogrultusunda dev-
letlerin ve uluslararas: kuruluslarin nasil dontismesi gerektigini tespit etmek
zorundayiz.

Sonug olarak, insanligin kiiresel hayat deneyimi geriye dondiirtilecek bir
stire¢ degildir. Asil mesele ulusal veya uluslararas: diizeyde adil bir siyasi
ve iktisadi sistemin nasil insa edilecegidir. Bu amaca yonelmeyen her adim
insanlhigin yasadig1 sorunlar1 daha da derinlestirecektir. Degisimin yontinii
belirleyecek asil etken zihniyetteki dontistim olacaktir.

Umariz ki insanligin ortak akli yeni insa edilecek sistemde adalet fikri ile
hareket eder...

*Yazi 21 Mays 2020 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Kiiresel Enflasyonun Bedeli

Ulkemizde bir nesil enflasyonsuz bir hayat1 bilmez. Bir nesil de yeni tani-
styor. 1970’lerin basindan itibaren petrol soklari ile baslayan stirecte kiiresel
diizeyde yiiksek enflasyon stirecine girildi. Gelismis tilkelerde hem enflas-
yon hem de issizligi arttiran ve ekonomik biiytimeyi sekteye ugratan stagf-
lasyon sorunu ortaya ¢ikti. O giine kadar bir ekonomide ya enflasyon ya da
issizlik ytiksek olur diistincesi hakimdi. Ama bu olaydan sonra beterin beteri
oldugu da goriildii. Yani her iki sorun beraber yasanabilirdi.

[thal ikamesi stratejisi ile sanayi tiretimini stirdiirdiigtimtiz bu dénem-
de bizde bedeli daha da agir oldu. Zira ara malin1 disardan satin alip yurt
igerisinde tiretim yapiyorduk. Déviz kuru patlayinca ve isci dovizleri yet-
memeye baslayinca tiretim zora girdi. Enflasyon daha da azdi ve nihayet
bu stire¢ enflasyonun zirve yaptig1 1980 yilinda alinan 24 Ocak kararlari ile
sonuclandi.

Sonrasinda ihracata yonelik biiyiime stratejisine gegildi. Bu strateji doviz
darbogazini asmak i¢in doviz kazancin arttirilmasimni gerektiriyordu. Bu
kaynak da esasen ihracatt. [hracatin arttirilabilmesi icin yurtici talebin kisil-
mas1 gerekiyordu. Bunun da en 6nemli araci yurtici alim giictintin duistiriil-
mesinden gegiyordu. Yaklasik 20 yil ytiksek enflasyonla yasadik. 1980’lerde
bir stire idare ettik ama 1990’larda siyasal istikrarsizligin da etkisiyle durum
daha da kottilesti. Nihayet ekonomimiz 2001 yilinda dibe vurdu.

Sonrasinda merkez bankasi ve maliye yonetiminde yapilan reformlar-
la enflasyonla miicadele basladi. Kiiresel finans bollugunun da yardimiyla
enflasyon ciddi bir sekilde diisme egilimine girdi ve bir neslin bilmedigi tek
haneli enflasyonla tanistik. Bu egilim 2016 yilina kadar devam etti. 2020 yili
sonrasinda ise bir neslin bilmedigi yiiksek enflasyon siirecine yeniden gir-
dik.

2000 sonrasi kiiresel finans bollugu 2009 ABD mortgage krizi ile sona
erdi ve o giin bugiindiir pek de toparlandig1 séylenemez. Uzerine Covid19
geldi. Tam diize cikiyoruz derken Rusya-Ukrayna krizi patlak verdi. Ardar-
da gelen bu sorunlar enflasyonu kiiresel diizeyde tetikledi. Su an artik bir
siire enflasyonla yasayacagiz gibi gortintiyor. Basta ABD merkez bankasi
olmak tizere gelismis biittin tilkelerin merkez bankalar1 ya faiz arttirryorlar
ya da arttirmak icin plan yapiyorlar. Bu da ekonomik daralma ve bir miktar
issizlik demek.

Bir mesele var ki enflasyonun da bir bedeli var, enflasyonu diistirmenin
de. Ancak enflasyonun diizeyi farkli kesimleri ve sektorleri vurur. Ekono-
minin biittin kesimlerine simetrik yansimaz. Enflasyon ytikselirken, buna
kars1 korunabilen kesim daha az etkilenir ya da hig etkilenmez, hatta yarar-
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lanabilir de. Mesela serveti olanlar daha da zenginlesebilir. Ya da geliri de
doviz cinsinden olan kesimler artan fiyatlara karsi korunabilir. Ancak basta
ticretli galisanlar olmak tizere sabit gelirliler en iyi ihtimalle mevcut durumu
stirdiirebilir. Fiyat artislarindaki asimetrik yansima kiracilar1 ciddi olumsuz
etkileyebilir mesela. Veya simdilerde oldugu gibi gida fiyatlar: tizerinden alt
gelir grubundaki aileleri daha fazla etkileyebilir.

Enflasyonu diistirmenin de bir bedeli var elbette. Paray1 azaltip devlet
harcamalarini kisacaksiniz. Paranin azalmasi ile kredi kanallar1 daralirken
varlik fiyatlar1 diisme egilimine girer. Mesela konut kredisi azaldig icin ev
fiyatlar1 durgunlasir ve fazla satin alan olmaz. Bu siireg servet artislarini si-
nirlar. Ttiketici kredileri azalirken alis-veris de durgunlasir. Devlet harcama-
larimi azaltmak demek ise basta kamu ¢alisanlarinin ticret artiglarini sinirla-
mak demek. Bu da bir kesimin alim gitictinii sinirlar.

Yani enflasyonu diistirmenin de bir bedeli var. Mesele ince bir ayarla
bu bedeli kime 6deteceginizdir. Bedeli kimin 6dedigine bagli olarak siyasal
yansimalar1 da olacaktir. Agik olan su ki genis kitlelerin etkilendigi enflas-
yonist veya anti-enflasyonist politikalarin siyasal etkileri de daha genis caplh
olacaktir.

Isin kiiresel boyutunda da durum farkli degil. Kiiresel finansi kontrol
eden biiytik ekonomiler parayi istedikleri gibi ya da en azindan kendi ulusal
cikarlarin gerektirdigi sekilde yonetirler. Ozellikle ABD bunu hep yaptu.
Su an itibariyle ABD merkez bankasinin bilancosu tarihi ytiksek diizeylerde
biiytidii. Yani piyasaya kontrolstizce para verdi. Mortgage krizi sonrasinda
bastig1 dolarlar sekiz kattan fazla artti. Bu artis baslangicta finans sahipleri-
nin spekiilatif davranislari ile kiiresel maliyetleri patlatti. Ama simdi dondii
kendisini de vurmaya basladi. Son kirk yilin en yiiksek enflasyonu ile kars:
karstya. Yani enflasyon artitk ABD dahil hicbir tilkeyi disarda birakmayacak
sekilde kiiresellesti.

Bu durumda ne olacak? Faizler artiyor ve artacak. Bu da ekonomileri bir
miktar daraltacak. Her iilke de bundan bir 6l¢iide nasibini alacak. Eski za-
manlar olsaydi muhtemelen ABD kendi maliyetini de diinyaya ddettirecekti
belki. Lakin igerisinden gectigimiz dénemde isler degisiyor. ABD ve dolara
kars1 bir tepki olusmaya baslad1. Sadece Rusyanin fevri ¢ikislar: degil. Basta
hizla biiyiiyen Cin olmak {izere bir siiredir boyle bir egilim var ve daha da
biiytiyecek gibi gortintiyor.

Bu stirecin bedelini kim 6der? Uluslararas1 gii¢ dengeleri ve ulusal dii-
zeydeki yonetim becerileri bunu belirleyecek elbette. Ve tabi ki siyasal on-
celikler...

*Yazi 6 Nisan 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistr.
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Kiiresel Enflasyon ve Stagflasyon Korkusu

Surekli fiyat artislar: olarak tanimlanan enflasyon kiiresel diizeyde ald1
basmu gidiyor. Enflasyon orani aylik olarak hesaplanarak son bir aydaki fi-
yat hareketleri izlenir. Ekonomik hesaplarin cogunlugu yillik bazda deger-
lendirildigi i¢cin de gecen yilin ayni ayina gore bir hesaplama yapilir ve yillik
enflasyon hareketine bakilir. Diger bir ayrim da {tiretici ve tiiketici fiyat en-
deksi. UFE ve TUFE. Birincisi maliyet artislarina isaret eder, ikincisi ise ni-
hai tiiketicinin 6dedigi fiyat artislarma. UFE’deki artis nihayetinde TUFE'ye
yansir ama zamani ve 0lctisii degisebilir. Buna donecegiz.

ABD’de 2022 yilinin Mart ayinda ttiketici fiyatlar1 bir 6nceki yila gore
%8,5 oraninda artt1 ve son kirk yilin zirvesini gordii. Bir 6nceki aya gore ise
%1,2 artt1. Bu aylik oran aslinda ABD'nin yillik orani idi. Uzun dénemde %2
civarinda seyreden enflasyon 2020 yilimin ikinci ¢eyreginde enerji fiyatlari-
nin da diisiisii ile bu aylik oran civarinda idi. UFE ise %10"un tizerine cikt.

Kiirenin ikinci biiyiik ekonomisi Cin’de TUFE agisindan bu kadar yiiksek
artis olmadi; sadece %1,5. Ancak {iretici fiyat endeksi onceki yila gore %8,3
artmistl. Bu da TUFE nin 6ntimiizdeki dénemdeki diizeyinin habercisi idi.

Avrupa’nin lokomotifi olan ve dis fazla veren ¢ok az sayidaki tilkeden
birisi olan Almanya’da enflasyon orani ayn1 dénemde %7,6 olarak kaydedil-
di. Aylik enflasyon ise %2,5 oldu. Bu diizey son 30 yilin en yiiksek seviyesi
anlamina geliyordu. Avrupa Merkez Bankasi Bagkani Lagarde, Rusya'nin
Ukrayna’da baslattig1 savasin Euro Bolgesi'ndeki ekonomik goriintimii boz-
dugunu ve savasin uzun stirmesi halinde ekonomik maliyetinin yiiksek ola-
cagini soyledi.

AB ile yollarini ayiran ve biiyiik ekonomilerden birisi olan Ingiltere’de
de enflasyon %7’ye yiikselerek son 30 yilin zirvesini gordii.

Enflasyondaki bu artislar sonucu gozler merkez bankalarma gevrildi.
ABD merkez bankasi Fed harekete gecti ve faiz artisina basladi. [k adim
olarak ceyrek puan arttirdi ama buna kars: ciddi elestiriler oldu. Ilimh faiz
artislar1 ile bu kadar ytiiksek enflasyonla miicadele edilemeyecegi dillendi-
rildi. Ingiltere merkez bankasi da faizi ceyrek puan arttirdi ama daha fazlast
icin baskiya maruz kaldi. AB merkez bankas: izlemede kalsa da caresi yok,
arttiracakti.

Peki, neden ABD merkez bankas1 beklenenden daha diisiik diizeyde faiz
arttirirken, AB merkez bankasi hala ihtiyatl idi? Ctinki stagflasyondan kor-
kuluyordu.
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Stagflasyon kavrami 1970’lerdeki kiiresel bozulmaya verilen isimdi.
Normal sartlarda ekonomilerin dogal bir biiytime seyri vardir. Buna miida-
hale edilmedigi takdirde bu biiytime gerceklesir ve fiyatlar makul diizeyde
seyreder. Bir miktar enflasyon olabilir ama bu ekonomik dongtiyti bozacak
diizeyde degildir.

Bu arada dogal seyrinde biiyiiyen bir ekonominin barmdirdig: bir dogal
igsizlik orani da vardir ve bu hi¢bir zaman sifir olmaz. Ciinkii bir insan isini
terk ettigi zaman baska bir is bulana kadar bir stire issiz kalir ve bu dogaldir.
Ya da belirli is kollarinda belirli mevsimlerde is yavaslar ve insanlar mev-
simsel olarak issiz kalabilir. Bu da dogaldir. Ya da yeni mezun olmus bir
geng is ararken bir stire issiz kalir. Bu da dogaldir. Bu dogal issizligi ortadan
kaldirmaya kalktiginiz zaman enflasyon azar.

Halbuki 1970'lerde hem enflasyon hem de issizlik ytikselmisti. Bu hare-
kete de durgunluk icerisinde enflasyon anlaminda stagflasyon denilmisti.
Bu donemin giintimiizle benzesen yonleri var. Petrol soklari ile fiyatlar ti¢
katina kadar ¢ctkmisti. Bu artis maliyetleri arttirds, fiyatlar artt1 ve bu fiyatlar-
dan mal ve hizmetlere beklenen talep gelmeyince ekonomiler durgunluga
girdi ve issizlik artt1.

Tartismalar devam etti. Stagflasyonu agiklamaya calisan degis goruisler
ortaya atildi. Ciinkti sadece petrol fiyatlar: ile bu cark bu kadar bozulma-
maliydi. Ekonomilerdeki yapisal dontisiime vurgu yapildi. Yani bazi sek-
torlerde issizlik ortaya cikarken ve fiyat artislari olmazken, diger bazi yeni
sektorlerde talep ve dolayisiyla fiyatlar yiiksek olabilir. Ancak bu sektorler
yenidir ve farkl nitelikte isgiicti gerektirdigi icin hadi deyince issizlerin ta-
mami istihdam edilemez. Bunun gibi baska baz1 agiklamalar da oldu.

Kiiresel salgin sonrasindaki dénemde de benzerlikler var. Enerji fiyat-
lar1 cok artt1 ve fiyatlamalar: altiist etti. Diger yandan yapisal dontistim goz
ard1 edilemez. Covid19 musibeti ve Rusya-Ukrayna krizi olmasaydi belki bir
stire daha mevcut durum korunabilirdi. Ancak bu sorun olmadig1 anlamina
gelmez. Bazen ortaya c¢ikan olaganiistii olaylar siireci hizlandirir. Zaten var
olan potansiyel sorunu harekete gecirir. Bunlar uzun vadede ¢oziilecek so-
runlar.

2022 yilindaki tartisma kisa vade ile ilgilidir. Faizler arttirilarak para pa-
hal1 hale getirilecek, talep azalacak ve enflasyon diisecekti. Yavas hareket
edilince enflasyondaki yavaslama gecikecekti. Hizl1 hareket edilirse de eko-
nomik faaliyetlerin hizlica zayiflamasi ve isini kaybedenlerin artmasindan
korkuluyordu.

Ekonomi daralirken genisletici maliye ve para politikas1 uygulamak
daha kolaydir. Zira comert olmak yetiyor. Lakin enflasyonist ortamda bu
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politikalar o kadar kolay uygulanamiyor. Yani bir anlamda ya issizlik ya
da enflasyonu tercih edecektir. Bu da ancak bir siire idare ede. Zamanin-
da kontrolstizce arttirilan paranin sonucu yiiksek enflasyondur ve bedeli de
olacaktir.

*Yazi 14 Nisan 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Faiz Dalgasi ve Biiyliime Beklentisi

Kiresel salgin doneminde sifira indirilen faizler salgin sonrasinda ye-
niden ytikselise gecti. ABD Merkez Bankas1 FED politika faizini 2022 Mart
aymndan itibaren arttirmaya bagladi. Oyle ki yarim puanlik artis son yirmi
yilin en biiyiik artist oldu. ik bakista yarim puan anlamsiz gelebilir. Ancak
salgin donemi boyunca 0-0,25 aras1 oldugunu hatirlamakta yarar var.

Sadece bu da degil. ABD faiz indirimi yaninda varlik alimlar1 yaparak
piyasalara yiiklti miktarda para vermisti. Hatta “¢op” denilen artik degeri
sifirlanmis menkul kiymetleri bile satin almisti. Yani piyasalar dolara bogul-
du. Avrupa ve Ingiltere Merkez Bankalari da benzerini yapmislard.

Bu donemde ters dalga basladi. Faizlerin daha da arttirilacag kesin ve
sadece her toplantida ne kadar arttirilacag tartisiliyordu. Yarim puana itiraz
edenler de oldu. En az 0,75 olmaliydi. Oncekinin tersine ve ek olarak piyasa-
dan para da cekilecekti. 2022 Haziran ay1 basindan itibaren piyasadan aylik
50 milyar dolara yakin para gekilecegi ve bu miktarin sonraki aylarda 100
milyar dolara yaklasacag da aciklandi.

FED Baskani Powell ABD halkina seslenerek enflasyonun diistirtilmesi
konusundaki kararlili1 tekrarladi. Bu adimlarin etkisi hissedilmeye baglan-
di. ABD’de enflasyon Nisan 2022'de %8,5’dan %8,3’e diistii. Gergi beklenti
%8,1 idi ama nihayetinde zirveden déndii. FEDin bu durusu ve enflasyona
karsi tilkedeki olugsan mutabakata bakilirsa bu diistis trendi devam edecekti.

Tabi bu isin para tarafi idi. Maliye tarafinda da calismalar yapildi. Enf-
lasyonun genis kitleler tizerindeki olumsuz etkisini azaltacak tedbirlere ih-
tiyac vardi. Biden yonetimi gectigimiz donemde servetlerine servet katan
kesimleri vergilendirme niyetinde idi. Ne kadar basarili olacag: tartismali
olmakla beraber yonelis bu yonde idi. Ayrica maliyetleri diistirecek bazi ¢a-
lismalar da giindeme geldi. Kisa vadede enerji faturalarinin, ila¢ ve saghk
bakim maliyetlerinin, gida masraflarinin, cocuk bakimi, barinma ve ailelerin
diger maliyetlerinin duistirtilmesi icin ¢alismalar yapildi. Tabi tim bunlarin
enerji bagimlilig1 ve konut yetersizliginin giderilmesi gibi uzun dénemli ta-
raflar1 da vardu.

ABD merkez bankasmin bu yonelisi diger tilkelerin merkez bankalar: ta-
rafindan kaginilmaz olarak dikkatle takip edildi. Baz1t Merkez bankalari faiz-
leri arttirirken bazilar1 arttirmaya niyetlendi. Sadece zamanlama konusuna
karar verilmemisti. Gelismis tilke grubundaki 1ngiltere dahil bircok iilke faiz
artisina basladi. Brezilya ve Meksika gibi gelismekte olan tilkeler de bu ker-
vana katildi.

Faiz artis trendi petro-dolar tilkelerine de yansidi. Korfez tilkelerinin
merkez bankalar: faizlerde artisa gitti. Suudi Arabistan, Katar ve Birlesik
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Arap Emirlikleri'nin merkez bankalari1 faiz oranlarini yarimsar puan arttir-
dilar. Tabi bu tilkelerin durumu farkl idi. Petrol ve dogal gaz ihrag ederken
diger mallarin énemli bir kismini ithal eden bu {ilkelerin paralar1t ABD dola-
rina dogrudan endekslenmis durumda. Bunu yapmadiklar: takdirde ihracat
gelirleri azalir ve ithalat faturalar: artar.

Diger tilkelerin durumu da farkli degil. Ciinkii ABD faiz arttirirken tilke-
miz de dahil diger iilkelerin paralari dolar karsisinda deger kaybeder. ithal
mallarin fiyat: artar. [k bakista dis acik iizerinde olumlu bir etki olabilir gibi
diistintilse de 6yle olmaz. Ciinkii ara ve yatirim mallarmin da fiyati arttigy
i¢in tiretim daha pahali hale gelir. Bunu i¢ piyasaya yansitmamak icin alinan
tedbirler ise fiyat mekanizmasini bozarak piyasalar altiist eder.

Bu egilim kiiresel bliytimeyi bir biitiin olarak olumsuz etkilerken ge-
lismekte olan tilkeleri daha da fazla etkileyebilir. Bu Ikinci grup tilkelerin
lokomotifi Cin’de bile bile isler zorlasiyordu. Gayrimenkul firmalarindan
ardarda temerriit haberleri geliyordu. Yani bugtine kadar biriken rezervler
erimeye basladigindan Cin sadece bunu geciktirmeye ¢alistyordu.

Nihayetinde ABD rezerv paranin sahibi ve kendi tilke kosullar1 neyi ge-
rektiriyorsa onu yapar. Dolar dagitir, kendi finans sektorii kiiresel diizeyde
yiiksek kazancglar elde eder. Zira diinyanin diger yerlerindeki ekmek, ku-
mas, dogalgaz, cimento, demir ne varsa dolar ile fiyatlanir. Giin gelir dola-
r1 gliclendirmek ister ve yapar. Kendi piyasasindaki dolar azaldikca baska
tilkelerdeki dolarin bir kismi da iilkeye doner. Ozellikle iilkemiz de dahil
“yiikselen piyasalar” diye tabir edilen tilkelerden para ¢ikisi olur. Brezilya,
Arjantin, Giiney Afrika, Hindistan. Ukrayna meselesi nedeniyle durumu
farkli olsa da Rusya da bu {ilkelere dahildir.

Bunun 6niine gecilemez mi peki? Elbette her seyin bir caresi vardir. An-
cak bir bedeli de vardir. Eger gelismekte olan tilke bloku bu uluslararasi para
sisteminde haksizliga ugradigini diistintiyorsa farkl isbirliklerine yonelmek
zorundadir. Ancak sadece bir iilkenin aksiyon almasi ile olmaz. Benzesen
tilkeler bir araya gelip beraber hareket etmek zorundadir.

Diger konu ise yurtici piyasalarla ilgilidir. Alt1 dolu isbirliklerine gidilse
bile yine de bu yonelisin bir bedeli olacaktir. Kisa donemde ortaya ¢ikacak
maliyetleri toplumun hangi kesimlerinin yiiklenecegi énemli bir problem-
dir. Paranin yonetilmesi gerekir. Bir an ABD’ye hicbir bagimlilik olmadigin
varsayalim. Yurti¢i piyasalarda reel ekonomi, para ve finans dengesi ku-
rulmak zorundadir. Fiyat mekanizmasi carpiklastigi zaman bundan biitiin
ekonomi zarar goriir. Asir1 dalgalanmalar her defasinda birilerine kazandi-
rirken diger bazilarina kaybettirir. Toplumsal baris ve huzurun en énemli
boyutlarindan birisi adil bir iktisadi yapidir.
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Gelismekte olan tilkelerin isi kolay olmamakla beraber her sorunun bir
hal caresi vardir. Yeter ki rasyonel akil devrede olsun. Gelismis bat1 bloku-
nun dogal bir birlikteligi var. Gelismekte olanlarin da isbirligi konusunda
daha girisken davranmasi gerekir.

*Yazi 16 Mayis 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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ULUSLARARASI EKONOMIK iSBIRLIGi

P5+1Birden Biiyiik Diyebilecekler mi?

Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika Cumhuriyeti'nden olu-
san BRICS (Brazil, Russia, India, China ve South Africa’nin bas harflerin-
den olusan kisaltma) olusumu ilk olarak 2006 yilindaki Birlesmis Milletler
Genel Kurulu'nun 6linci toplantisi sirasinda Brezilya, Rusya, Hindistan ve
Cin (BRIC) disisleri bakanlarmin bir araya gelmesiyle baslad1. 2009 yilinda
Rusya’da yapilan zirveyi miiteakip yillik olarak toplanmaya basladi. 2010
yilinda Cin’de yapilan toplantiya Giiney Afrika'min da davet edilmesiyle
tilke sayis1 bese ¢ikt1 ve ad1 BRICS oldu. Bes tilke de G20'nin igerisinde.

Aslinda diinya ekonomisinde gruplasmalar hep oldu. 1975 yilinda ABD,
Ingiltere, Fransa, Bat: Almanya, [talya, Japonya ve Kanada'nin bir araya gel-
mesiyle G7 olustu. Bunlar diinyanin en zengin {ilkeleri. 1997’de Rusya’nin
da katilmasiyla G8 oldu. 1999'da geriye kalan en zengin tilkelerin katilimiyla
G20 olusturuldu. 2006 yilinda BRIC olustu ve 2010 yilinda Giiney Afrika'nin
katilmasiyla BRICS oldu.

Bu arada bolgesel ekonomi ve giivenlik isbirlikleri de oldu. Bunlardan
birisi 1996 yilinda Cin, Rusya, Kazakistan, Kirgizistan ve Tacikistan"in kati-
limiyla olusturulan Sangay Beslisi’dir. 2001 yilinda Ozbekistan'in da katili-
miyla ad1 Sangay i§birligi C)rgﬁtﬁ oldu. Afganistan, Belarus, Hindistan, Iran,
Mogolistan ve Pakistan gozlemci tilke olurken, Ermenistan, Azerbaycan,
Kambocgya, Nepal, Sri Lanka ve Tiirkiye diyalog ortaklig: stirecinde.

Bat1 isbirliklerinde Rusya’nin her zaman ikircikli bir pozisyonu oldu.
Ozellikle siyasi olarak her zaman dikkate alman Rusya’nin, G7 gibi olusum-
larda yer almasi istendi. Ancak Rusya bu grubun tipik bir {iyesi olmadi hig-
bir zaman. Ornegin, 2014 yilinda Kirim'in isgali gerekgesiyle G8'deki tiyeli-
gi askiya alindi. Diger yandan Cin ile beraber Birlesmis milletlerde ve G20
icerisinde hep farkli hareket etti. Aslinda BRICS bunun o6rgiitlii hali olma
yolunda bir adim olup, mevcut uluslararasi ekonomik ve siyasal yapidan
bekledigi avantaji saglayamayan gelismekte olan veya ytikselen piyasalar
diye adlandirilan iilkelerin bir araya gelmesidir. Onciiliigtinti Rusya ve Cin

yap1yor.

Diinya cografyasinin 1/4’tinden fazlasin iceren BRICS, diinya niifusu-
nun yariya yakinini temsil etmektedir. Diinya gayrisafi hasilasinin 1/5in-
den fazlasini olusturan grup, kuruldugu giinden bu yana diinya ekonomik
biiytimesinin yaklasik yarisini gergeklestirmistir.

Bu olusumlar iktisadi mi yoksa siyasi mi? Siyasi gticti olmayan ekonomik
zenginlik maalesef stirdiiriilebilir degildir. Savunma giicti olmayan siyasal
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ve ekonomik birligin basariya ulasmasi zor gortinmektedir. Kuzey Amerika
ve Bat1 Avrupa tilkelerinden olusan ekonomik birliktelik ABD’nin jandar-
maliginda giictinii tahkim etti. Ancak bir seyle daha takviye etti. Insanlara
miireffeh bir diinya vadetti. Bunu bir 6l¢tide basardi da. Belki diinyanin bas-
ka cografyalarindaki sefaleti gormediler ya da gordiiler de baska “objektit”
nedenlerle agiklamaya calistilar. Hatta refah kaybinin faturasini baskalarina
kestiler. Ornegin gégmenlere. Zamaninda kol giicii gerekliyken kitleler ha-
linde ticaretini yaptiklar: insanlar1 sistemi bozmakla sucladilar.

Tartismalarin dozunun hizla yiikseldigi bu dénemde Bat1 bloku karsin-
da konumlanan BRICS gibi olusumlar nereye dogru evrilir? BRICS oldukga
genis bir yelpazede isbirligi alanlarini1 kapsama niyetinde. Ekonomiden ti-
carete, finanstan yatirima, tarim, egitim ve sagliktan, bilim ve teknolojiye,
kilttirden diistince kuruluslarina kadar bircok konu giindemindedir. Ancak
dogal olarak diinya siyasi sistemi ve ekonomik gidisat her zaman en basta
konusulan konulardir.

Eger alternatif bir blok olusacaksa, bunun felsefesi, insanliga vaadi ne
olacak? BRICS'in hacim olarak ekonomisi gozard: edilemez. Ancak kisi ba-
sina gelir ve refah acisindan ¢ok da i¢ acic1 degil. Rusya’nin savunma sanayi
ve Cin’'in ekonomik giicti kiictimsenemez elbette. Lakin siyasal ve ekonomik
olarak umut vermesi i¢in halklarmin destegini almas: gerekir. Bunun igin
de insanlarina bir vaadi olmalidir. Grubun mevcut diinya ekonomik ve si-
yasi sistemine bir elestiri olarak ciktiginda stiphe yok. Ancak ekonomik ve
siyasal istikrar icin sosyal gelismeye dayali bir insanlik projesine dontismesi
gerekmektedir. Bu tilkelerin tarihi ve felsefi birikimi en az batminki kadar
zengindir. Onemli olan bunun bir insanlik projesine doniisebilmesidir. Me-
sele batili kuruluslarin, 6rnegin Sangay Isbirligi Orgiiti'nii “ice kapali oto-
riter tilkeler kuliibi” olarak adlandirmasi degil. Bu kultibtin kendisini nasil
tanimladig ve insanlara ne vadettigidir.

Peki, Tiirkiye biittin bu yapilarin neresinde? Gegen hafta Giiney Afri-
ka’da yapilan toplantiya Tiirkiye de Islam Isbirligi Teskilati dsnem bagkan-
l1g1 dolayisiyla davet edildi. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan’in katil-
dig: toplantida 6ne ¢ikan konular aslinda Tiirkiye'nin de giindeme getirdigi
ve mevcut diinya ekonomik ve siyasi sisteminin elestirisini igeriyor. Birles-
mis milletlerdeki karar mekanizmasindan mevcut uluslararasi ekonomik
sistemin bazi tilkeleri dezavantajli durumda birakan yapisina kadar. Bunlar
daha yakin isbirligi icin avantaj sayilabilir. Ancak isbirligi icin yeterli midir
acaba?

Oncelikle, Turkiye'nin Bat1 bloku ile savunma ve ekonomi alaninda kii-

¢limsenmeyecek bir isbirligi ge¢misi var. Bu énemli bir konu ve halen ABD
ile tartisilmakta olan hava savunma sistemleri ve AB ile tartismali olan ilis-
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kilerimiz bunun bir parcasi. Son dénemlerde ABD ile yasanilan diplomatik
sorunlar ve Ortadogu’daki catismali ortama iliskin fikir ayriliklar: halen ¢o-
ztilebilmis degil.

Buna karsilik, BRICS'i olusturan iki btiyiik tilke olan Rusya ve Cin ayni
zamanda Sangay I@birligi’nin liderleri durumunda. Bu Ig,birligi’nin icerisin-
de tiye ya da gozlemci olan ve Tiirkiye ile yakin iligkileri bulunan birgok
Ortadogu ve Asya tilkesi var. Bu anlamda Tiirkiye bu olusumlara kayitsiz
kalamaz elbette. Ancak bu iligkilerin nasil seyredecegi, {ilkemizin bu stirecte
nasil pozisyon alacag1 ve ABD ve AB ile mevcut iktisadi, siyasi ve savunma
iliskilerini nasil diizenleyecegi énemli. Bu olusumlarin hicbirinde énciiliik
yapan tilkeler arasinda yer almamasi, biiyiik olctide Bat1 ile olan birlikteligi
nedeniyledir.

Ttirkiye'nin yeni siyasi kadrolar: bir karar verme durumunda. Uluslara-
ras1 gruplasma ve isbirliklerinde bir blokta m1 yer alacak? Yoksa farkli bir
siyasi ve iktisadi eksen mi olusturacak? Bu sorularin cevabi ¢ok da kolay
olmayacak. Tiirkiye ne Giiney Afrika gibi hasin bir irkciligin muhatabi oldu,
ne de her zaman yakin durdugu Bat1 blokunun asli bir unsuru oldu. Belki de
sorularin cevabi bu dengede yer aliyor.

*Yazi 20 Mays 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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G8-1=?

Diinyanin en zengin yedi tilkesi olan ABD, ingiltere, Fransa, Almanya (o
zamanlar Bati Almanya), italya, Japonya ve Kanada'nin 1975 yilinda bir ara-
ya gelmesi ile olusan G7 (Grup 7), baslangicta 1970'lerdeki petrol krizi gibi
giincel gelismelerin stirtikledigi tartismalar icin bir araya geliyordu. Daha
sonralar1 kiiresel ¢cevre sorunlari, uluslararas: teror, kiiresel finans krizleri
gibi konularla toplanmaya devam etti. Rusyanin 1997 yilinda resmen tiye
olmasi sonrasinda G8 adi ile anilmaya baslandi. Ancak 2014 yilinda Kirim't
isgal etmesi nedeniyle Rusya’nin tiyeligi askiya alininca, fiilen yeniden G7’ye
dontilmiis oldu. Oldu da, G8 den bir ¢ikinca G7’den kiiciik olacak gibi.

Baskanliga geldigi giinden beri alisilmisin disinda bir dil kullanan ve
yaptig1 her aciklama ile rahatsizlik yaratan ABD baskani Donald Trump, ge-
¢en hafta sonuna dogru Kanada’da yapilan G7 zirvesine de damga vurmus
goruntiyor. Bir stiredir celik ve altiminyum ithalatina getirdigi gimriik ver-
gileri ile tartisma konusu olan Trump yonetiminin tavri, uluslararasi ticaret-
teki yansimalar1 daha da karmasik hale getirecege benziyor. Meksika, Brezil-
ya ve Ttirkiye gibi tilkelerden de ithal etmekle beraber, ABD celigi agirlikli
olarak AB {ilkeleri, Kanada ve Giiney Kore gibi ticari ortaklarindan ithal
ediyor. Baslangicta AB tilkeleri, Avustralya ve Giiney Kore gibi “dostlar”in
haric tutulacagi aciklandiysa da bu boyle kalmayacaga benziyor.

ki mesele var. Birincisi, gercekten ar1, duru bir ticaretten mi s6z ediyo-
ruz? Eger dyleyse, modern ekonomi biliminin kurucusu Adam Smith’ten
(uluslararasi ticaretin yararlarini da anlattig1 “Uluslarin Zenginligi” kitabin
1776 yilinda yazmistt) bu yana, teorik ve uygulama sonuclari itibariyle ka-
zan-kazan iligkisi konusulmuyor muydu? Sadece “dostlar” ile yapilan tica-
ret kazandirir diye bir teori ¢ikt1 da ekonomistlerin mi haberi olmadi?

Ikincisi, bu tartisma “dostlar” ile bile burada kalmaz. Celik ve aliimin-
yum ile baslayan tartisma baska alanlara yansiyacaga benziyor. Bundan za-
rar goren iilkeler de kendi piyasalarini korumak i¢in bagka mallara gtimriik
tarifesi koyma niyetinde. Kanada ve Meksika ¢oktan misilleme yapti. AB
gumrik tarifeleri igin ¢oktan hazir. Celikten baslayan dalga bir de bakiyor-
sunuz ABD ciftcisini tedirgin etmeye baslamis. Tarimsal {irtin ihracat1 ya-
pan ciftciler Kanada'nin giimriik duvarina carparsa, stiphesiz buradan sekip
Trump yonetimini vurabilir.

Ticaret savaslar1 daha ¢ok su gottirecek gibi. Bu tartismalar, tilke yone-
timlerinin ve tilkeler aras1 bloklarin menfaat beklentisi ve rasyonel davranis-
larma gore sekillenecek elbette. Lakin “gelismekte olan tilkeler” acisindan
da yeni bir tartisma alani acilmis durumda. AB-ABD blokunun baslangicta
bilimsel teorilerle savundugu uluslararasi ticaretin biittin taraflara sagladig:
nimetlerine ne oldu?
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Sunu belirtelim. Asimetrik giictin etkisi altinda olmayan uluslararasi
ticaretin biitiin taraflara yarar sagladigr dogrudur. Bazen ekonomik giicti
fazla olan tarafin pazarlik giictinti kullanarak ticaret hadlerini kendi lehine
cevirdigi ve uluslararasi ticaretten giicliniin daha fazla kazandig1 da dogru-
dur. Ancak bugiin konustugumuz sey farkl. Bilimsel yaklagimlarin ve genel
kanaatin dogruladig1 gercekler ABD’ye dokununca, yani diiniin kiigiikleri
bliytytip ticaret avantajlar1 elde etmeye baslayinca is degisti. Diine kadar
gumriik duvarlarini kaldirin diyenler bugiin giimriik duvarlarim ytikselti-
yor.

ABD'nin bu tavrina ragmen AB {ilkeleri halen direniyor gibi gortinmek-
tedir. Basin1 Almanya’nin cektigi tilke grubu serbest ticarette 1srarli. Ancak
bunu nasil anlayalim acaba? Almanya hala ekonomik olarak ciddi avantaj
sagladig1 icin mi? Halen direnenler, bugtinkii ABD gibi rekabet avantajini
kaybetmeye baslarsa korumacilik i¢in harekete gecerler mi?

G8, G7, ticaret savaslar1... Ontimiizdeki gtinlerde, yillarda, on yillarda
daha ¢ok konusulacak gibi. ..

*Yaz1 10 Haziran 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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BRICS, Sangay Isbirligi ve Tiirkiye

Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika Cumhuriyeti'nden olu-
san BRICS (Brazil, Russia, India, China ve South Africa’nin bas harflerin-
den olusan kisaltma) olusumu ilk olarak 2006 yilindaki Birlesmis Milletler
Genel Kurulu'nun 6linci toplantisi sirasinda Brezilya, Rusya, Hindistan ve
Cin (BRIC) disisleri bakanlarmin bir araya gelmesiyle basladi. 2009 yilinda
Rusya’da yapilan zirveyi miiteakip yillik olarak toplanmaya basladi. 2010
yilinda Cin’de yapilan toplantiya Giiney Afrika'min da davet edilmesiyle
tilke sayis1 bese ¢ikt1 ve ad1 BRICS oldu. Bes tilke de G20'nin igerisinde.

Aslinda diinya ekonomisinde gruplasmalar hep oldu. 1975 yilinda ABD,
Ingiltere, Fransa, Bat1 Almanya, Italya, Japonya ve Kanada’'nin bir araya gel-
mesiyle G7 olustu. Bunlar diinyanin en zengin {ilkeleri. 1997’de Rusya’nin
da katilmasiyla G8 oldu. 1999'da geriye kalan en zengin tilkelerin katilimiyla
G20 olusturuldu. 2006 yilinda BRIC olustu ve 2010 yilinda Giiney Afrika'nin
katilmasiyla BRICS oldu.

Bu arada bolgesel ekonomi ve giivenlik isbirlikleri de oldu. Bunlardan
birisi 1996 yilinda Cin, Rusya, Kazakistan, Kirgizistan ve Tacikistan"in kati-
limiyla olusturulan Sangay Beslisi’dir. 2001 yilinda Ozbekistan'in da katili-
miyla adi1 Sangay Isbirligi Orgiitii oldu. Afganistan, Belarus, Hindistan, Iran,
Mogolistan ve Pakistan gozlemci tilke olurken, Ermenistan, Azerbaycan,
Kambogya, Nepal, Sri Lanka ve Tiirkiye diyalog ortaklig: stirecinde.

Bat1 isbirliklerinde Rusya’nin her zaman ikircikli bir pozisyonu oldu.
Ogzellikle siyasi olarak her zaman dikkate alinan Rusya’nin, G7 gibi olusum-
larda yer almasi istendi. Ancak Rusya bu grubun tipik bir tiyesi olmadi hig-
bir zaman. Ornegin, 2014 yilinda Kirim'in isgali gerekgesiyle G8'deki tiyeli-
gi askiya alindi. Diger yandan Cin ile beraber Birlesmis milletlerde ve G20
icerisinde hep farkli hareket etti. Aslinda BRICS bunun 6rgiitlii hali olma
yolunda bir adim olup, mevcut uluslararasi ekonomik ve siyasal yapidan
bekledigi avantaji saglayamayan gelismekte olan veya yiikselen piyasalar
diye adlandirilan iilkelerin bir araya gelmesidir. Onciiliigiinii Rusya ve Cin
yapiyor.

Diinya cografyasinin %4'tinden fazlasini iceren BRICS, diinya niifusunun
yariya yakinini temsil etmektedir. Diinya gayrisafi hasilasinin 1/5inden faz-
lasini olusturan grup, kuruldugu gitinden bu yana diinya ekonomik biiyti-
mesinin yaklasik yarisin1 gerceklestirmistir.

Bu olusumlar iktisadi mi yoksa siyasi mi? Siyasi gticti olmayan ekonomik
zenginlik maalesef stirdiirtilebilir degildir. Savunma giicti olmayan siyasal
ve ekonomik birligin basariya ulasmasi zor goriinmektedir. Kuzey Amerika
ve Bat1 Avrupa tilkelerinden olusan ekonomik birliktelik ABD’nin jandar-
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maliginda giictinii tahkim etti. Ancak bir seyle daha takviye etti. Insanlara
miireffeh bir diinya vadetti. Bunu bir 6l¢tide basardi da. Belki diinyanin bas-
ka cografyalarindaki sefaleti gormediler ya da gordiiler de baska “objektif”
nedenlerle agiklamaya calistilar. Hatta refah kaybinin faturasini baskalarina
kestiler. Ornegin go¢menlere. Zamaninda kol giicii gerekliyken kitleler ha-
linde ticaretini yaptiklar insanlar1 sistemi bozmakla sucladilar.

Tartismalarin dozunun hizla ytikseldigi bu dénemde Bat1 bloku karsin-
da konumlanan BRICS gibi olusumlar nereye dogru evrilir? BRICS oldukga
genis bir yelpazede isbirligi alanlarmi kapsama niyetinde. Ekonomiden ti-
carete, finanstan yatirima, tarim, egitim ve sagliktan, bilim ve teknolojiye,
kiltiirden diistince kuruluslarina kadar bir¢ok konu giindemindedir. Ancak
dogal olarak diinya siyasi sistemi ve ekonomik gidisat her zaman en basta
konusulan konulardir.

Eger alternatif bir blok olusacaksa, bunun felsefesi, insanliga vaadi ne
olacak? BRICS'in hacim olarak ekonomisi gozardi edilemez. Ancak kisi ba-
sina gelir ve refah acisindan ¢ok da i¢ acic1 degil. Rusya’nin savunma sanayi
ve Cin’in ekonomik giicti kiictimsenemez elbette. Lakin siyasal ve ekonomik
olarak umut vermesi i¢in halklarinin destegini almasi gerekir. Bunun icin
de insanlarina bir vaadi olmalidir. Grubun mevcut diinya ekonomik ve si-
yasi sistemine bir elestiri olarak ¢iktiginda stiphe yok. Ancak ekonomik ve
siyasal istikrar icin sosyal gelismeye dayali bir insanlik projesine dontismesi
gerekmektedir. Bu {ilkelerin tarihi ve felsefi birikimi en az batminki kadar
zengindir. Onemli olan bunun bir insanlik projesine dontisebilmesidir. Me-
sele batili kuruluslarin, rnegin Sangay Isbirligi Orgtitii'nii “ice kapali oto-
riter tilkeler kuliibi” olarak adlandirmasi degil. Bu kultibtin kendisini nasil
tanumladig1 ve insanlara ne vadettigidir.

Peki, Tiirkiye biittiin bu yapilarin neresinde? Gegen hafta Giiney Afri-
ka’da yapilan toplantiya Tiirkiye de Islam Isbirligi Teskilati donem baskan-
l1g1 dolayisiyla davet edildi. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan’in katil-
dig: toplantida 6ne ¢ikan konular aslinda Tiirkiye'nin de giindeme getirdigi
ve mevcut diinya ekonomik ve siyasi sisteminin elestirisini iceriyor. Birles-
mis milletlerdeki karar mekanizmasindan mevcut uluslararasi ekonomik
sistemin bazi tilkeleri dezavantajli durumda birakan yapisina kadar. Bunlar
daha yakin isbirligi icin avantaj sayilabilir. Ancak isbirligi i¢in yeterli midir
acaba?

Oncelikle, Turkiye'nin Bat1 bloku ile savunma ve ekonomi alaninda kii-
cimsenmeyecek bir igbirligi ge¢misi var. Bu 6nemli bir konu ve halen ABD

ile tartisilmakta olan hava savunma sistemleri ve AB ile tartismali olan ilis-
kilerimiz bunun bir pargasi. Son donemlerde ABD ile yasanilan diplomatik
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sorunlar ve Ortadogu’daki catismal1 ortama iliskin fikir ayriliklar: halen ¢6-
ztilebilmis degil.

Buna karsilik, BRICS'i olusturan iki biiytik tilke olan Rusya ve Cin ayni
zamanda Sangay i;;birligi’nin liderleri durumunda. Bu 1§birligi’nin igcerisin-
de tiye ya da gozlemci olan ve Tiirkiye ile yakin iliskileri bulunan bircok
Ortadogu ve Asya tilkesi var. Bu anlamda Tiirkiye bu olusumlara kayitsiz
kalamaz elbette. Ancak bu iliskilerin nasil seyredecegi, tilkemizin bu stirecte
nasil pozisyon alacag1 ve ABD ve AB ile mevcut iktisadi, siyasi ve savunma
iliskilerini nasil diizenleyecegi nemli. Bu olusumlarm hicbirinde onciiliik
yapan iilkeler arasinda yer almamasi, biiytik dlgtide Bati ile olan birlikteligi
nedeniyledir.

Ttirkiye'nin yeni siyasi kadrolar1 bir karar verme durumunda. Uluslara-
ras1 gruplasma ve isbirliklerinde bir blokta m1 yer alacak? Yoksa farkli bir
siyasi ve iktisadi eksen mi olusturacak? Bu sorularin cevab:i ¢ok da kolay
olmayacak. Tiirkiye ne Giiney Afrika gibi hasin bir irkciligin muhatabi oldu,
ne de her zaman yakin durdugu Bat1 blokunun asli bir unsuru oldu. Belki de
sorularin cevabi bu dengede yer aliyor.

*Yazi 30 Temmuz 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmistir.
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Yeni Hansa Ligi ve AB’nin Gelecegi

Kiresel ekonomideki galkantilar Avrupa Birligi (AB) igerisinde kiicim-
senmeyecek sorgulamalar1 beraberinde getirmistir. 2008 yilinda derinlesen
kiiresel kriz ile beraber Yunanistan ekonomisinin ¢oktisii ve ytiklii mali yar-
dimlarin giindeme gelmesi yaninda italya’nin uzun bir stireden beri yiik-
sek miktarda biitce ac1g1 vermesi tartismalar1 alevlendirmistir. ingiltere’nin
AB’den cikis1 ile beraber siire¢ daha da karmasik hale gelmis ve yiiksek
diizeyde dillendirilmese bile ciddi endise kaynag1 olmustur. Ekonomik ¢1-
karlarla bir araya geldigi varsayilan AB {ilkelerinin disa politikada aksiyon
almada zayif kalmas: bir yana, ekonomik konularda bile hemfikir olamadig:
daha da belirgin hale gelmektedir.

Tutumlu Dortlti (Frugal Four) olarak adlandirilan Hollanda, Isvec, Da-
nimarka ve Avusturya uzun zamandan beri AB igerisinde mali agidan tu-
tumlulugu savunan ortiik bir isbirligi icerisindedir. 2018 yilinda Yeni Han-
sa Ligi (New Hanseatic League) veya kisaca Hansa, bu dortlii ile beraber
Finlandiya, [rlanda, Estonya, Latviya ve Litvanya’min maliye bakanlarinin
imzasiyla hazirlanan iki sayfalik metin ile basladi. Bu metinde AB Ekono-
mik ve Parasal Birligi'nin gelistirilmesinde dikkate alinacak temel goriis ve
degerler 6zetlenmektedir. Bu ortak diistince esasen AB’ye kars1 olmamakla
birlikte biitce ve maliye politikalar1 konusunda tutumlu olunmas: gerekti-
gini savunmaktadir. AB biitcesinden ytiklii kaynak tahsisine ve ortak AB
bor¢lanmasina karsi ¢gitkmaktadir.

Hansa 2018 yilinda AB’ye cagrida bulunarak ulusal devletlerin biitce-
lerini inceleme konusunda daha fazla rol almasim 6nerdi. AB biitcesinden
yapilacak yardimlarin geri dontiistinti garantiye alma sartina baglanmas ta-
lep edildi. Hatirlanacag tizere Avrupa Komisyonu italya’nin biitgesini red-
detmisti ve yapilan cagriy1 Lig'in tiyeleri ile beraber Cekya ve Slovakya da
imzalamisti. Bu cagr1 konusunda Almanya’nin da farkli diistinmedigi bilin-
mektedir.

Birlesik Krallik'in AB’den ¢ikisi ile daha fazla giindeme gelmis olsa da
bu {ilkelerin birlikteligi cok daha gerilere gider. Eski Almanca’da grup veya
birlik anlamina gelen Hanse, Hansa kentleri arasinda karadan ve denizden
seyahat eden tiiccar gruplar1 igin kullanilmaktaydi. Daha sonralari bu kav-
ram tticcar loncalar1 veya tiiccar topluluklari igin kullanilmaya basland.

Hansa Ligi 12. Ytizyilin sonlarinda Kuzey Bat1 ve Orta Avrupa’daki Tiic-
car Loncalarinin ve pazar kasabalarinin bir ticaret ve giivenlik konfederas-
yonu olarak kurulmustu. Almanya’nin kuzeyindeki kasabalardan baslayan
bu hareket Kuzey Avrupa kiyilarindaki Baltik deniz ticaretini yaklasik ola-
rak ti¢ ytizy1l boyunca etkisi altinda tutmustur. Hansa bolgesi olarak adlan-
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dirilan bu bolge Baltik’tan Kuzey Denizi ve i¢ kisimlarina kadar uzanir. Orta
Cag diye adlandirilan dénemin sonlaria kadar devam eden bu konfederas-
yon 15. ytizyilin ortalarindan itibaren zayiflamaya baslar.

Avrupa havzasi icin bu donemi feodal diizenin ¢oziilmesi ve ticari kapi-
talizmin kok salmasi olarak gorebiliriz. Avrupa feodal diizeninde topraga
bagli maraba, zorunlu ¢alisma ve angarya yoluyla tiretilen deger, siyasal ve
yargisal yetkilere de sahip olan toprak sahibi seny6rde birikiyordu. Coziil-
meyi hizlandiran temel nedenler arasinda ticaretin gelismesi, loncalar eliyle
zanaatlarin canlanmasi, kentlesme ile beraber ticari burjuvazinin olusmasi
sayilabilir. Tam da bu donemde artan tiretimin dolasimi Hansa Ligi'nin ku-
rulmasini tegvik etmistir.

Tticcar cevreleri bu ligi, loncalarin ekonomik menfaatlerini yaninda
sozkonusu kentler ve tilkelerdeki diplomatik ayricaliklarin1 korumak icin
kurulmustu. Guivenlik konusu ise ticaret giizergdhlarmin korunmasi ile
ilgiliydi. Hansa kentlerinin kendilerine has hukuk sistemleri ve kendi or-
dular1 olmakla beraber bu organizasyon bir devlet veya sehir devletlerinin
bir konfederasyonu sayilamazdi. ilging bir sekilde bugiin itibariyle AB'den
ayrilmak veya ayr bir birlik olusturmak gibi diistinceler agir basmasa da
yumusak tiirden ve gayri resmi de olsa bir isbirligi agik¢a goriilmektedir.

Mali tutumluluk konusunda benzer diistinen Kuzey Avrupa tilkelerinin
gayr1 resmi isbirligini ifade eden Yeni Hansa bazen “Vikingler” ve “koti
hava koalisyonu” olarak da adlandirilmaktadir. Vikingler bugtinkii Dani-
marka, Norveg ve Isve¢'i kapsayan Giiney Iskandinavya’dan hareketle genis
bir cografyaya etki eden yayilmaci bir topluluktur. Denizcilikte oldukca ba-
saril1 olup Akdeniz, Kuzey Afrika ve Orta Dogu’ya kadar yayilan ve Kuzey
Amerika’ya ilk ulasan Avrupalilardan oldugu diistintilmektedir. Kotii hava
koalisyonu ile kastedilen de muhtemelen zorluklara kars1 benzer diistinen-
lerin bir araya gelerek dayanismasi kastedilmektedir.

Ingiltere'nin AB’den ayrilmasi ile Hansa daha da hareketlendi. Hollanda
hiikiimetleri 19501i yillardan baslayarak yaklasik 20 yilin1 Ingiltere’yi AB’ye
tiye yapmak icin harcamuslardi. Brexit ile beraber Ingiltere “Hollanda’y1 da
beraberinde AB disina ¢ikarir m1” (Nexit) diistincesi de akillara gelmedi de-
gil. Zira Hollanda Kuzey Denizi tilkelerinin birbirinden ayrilamayacag dii-
stincesindedir. Binlerce Hollanda firmasi Birlesik Krallik ile ticaret yapmak-
tadir ve her yil 100 binden fazla cekici iki tilke arasinda mal tasimaktadir.
Oyle ki etkili Avrupa gazeteleri Kuzey Avrupa iilkelerinin Euro bolgesinin
gelecegini ellerine alacaklari, hatta Hansa'nin yeni savasinin tek pazara yo-
nelik oldugu yontinde mansetler bile atmislardir.

Eski Hansa Ligi siirlarinda yer alan kentlerden Hamburg, Bremen ve
Rostock bugtinkii Almanya, Stettin (simdiki ad1 Szczecin) ve Danzig (sim-
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diki ad1 Gdarnsk) ise bugtinkii Polonya sinirlar: icerisinde yer almaktadir.
Lig'in ad1 ve siyasal amaclarma bakildiginda Almanya’nin bu igbirligi ice-
risinde yer almamasi bile baz1 yazarlar tarafindan garipsenmektedir. Iki ne-
denle Almanya bu Lig'de yer almamuis olabilir. Bunlardan birisi, Lig'i olus-
turan iilkelerin sadece kiiciik devletlerle sinirli kalmak istemeleridir. Ikincisi
ise Almanya'nin AB'nin stiriikleyici giicli olmasi nedeniyle bu tiir bir egilim,
AB'nin geleceginin ciddi sorgulanmasina neden olma ihtimalidir.

Lig’in temel motivasyonu, benzer diisiinen Ingiltere'nin ayrilmas ile
olusan boslugu tahkim etmektir. S6zkonusu tilkeler, 6zellikle sermaye pi-
yasasi basta olmak tizere Avrupa tek pazarini1 daha da gelistirmeyi hedef-
lemektedir. Birlikte yer alan tilkelerin tek amaci bu da degildi. D1s politika
yaninda Orta Dogu Baris stireci ve AB'nin Afrika ile iliskileri de 6nemli ko-
nular arasindadir. Diger yandan bu isbirliginin AB igerisinde gliney-kuzey
ayrismasin tetikleyebilecegi yoniinde endiseler de bulunmaktadir.

AB'nin stirtikleyici giicti olan Almanya’nin da 6ziinde farkl diistinmedi-
gi dikkate alinirsa, Tutumlu Dortlii'niin basmi cektigi Hansa AB igerisinde
daha da etkin hale gelecek gibi gortinmektedir. Siyasal birlik ve dis politika
konusundaki zayiflik zaten ortadayken, ekonomi konularindaki bu goriis
ayrilig1 daha da derinlesirse AB’yi zor giinler bekliyor demektir. Daha da ilgi
cekici olani, Hansa'nin sadece ekonomi konularinda degil, dis politika konu-
sunda da birligi yetersiz bulmasidir. Zaten farkli diistinmeyen Almanya’nin
da Hansa'ya meyletmesi durumunda AB icerisinde kuzey-giiney ayrismasi
derinlesebilir.

*Yazi 28 Mart 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayilanmstir.
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Avrupa Birligi'nin Maastricht ile Imtihani

Avrupa Birligi hakkinda ¢ok sey soylendi ve sdylenecek. Birlik olmak
kolay degil elbette. Hele de vatandas ile devleti kars: karsiya getiren sorun-
lar varsa. Sar1 yeleklilerin protestolarindan sonra bakalim Macron nasil har-
camalar1 azaltip vergileri arttiracak? Italya’da siyaset ciddi calkalanirken,
bakalim iktidar borg ytikiinii nasil azaltacak veya muhalefet borg ytikiinii
azaltma vaadi verebilecek mi?

Hafta basinda Avrupa Komisyonu, iiye tilkelerin bazilarina 2020 biitce
taslaklarin1 yeniden gozden gecirmeleri icin uyarida bulundu. Bu tilkeler
arasinda Fransa, Italya, Ispanya ve Belgika da var. Maastricht kriterleri ile
biitce agiginin milli gelire orani ve toplam kamu borglarinin milli gelire ora-
ni1 igin ust smur sirastyla %3 ve %60 olarak belirlenmis. Maastricht denilince
akla ilk gelen bu mali kriterler olmakla beraber, aslinda Maastricht Antlas-
mas1 Avrupa Toplulugu'ndan Avrupa Birligi'ne gegcisi diizenleyen antlas-
ma. 1992 yilinda imzalanan antlasmanin {i¢ temel ayagi var. Ekonomik ve
parasal birlik bunlardan sadece birisi. Diger ikisi de “Ortak Disisleri ve Gii-
venlik Politikas1” ile “Adalet ve Icislerinde igbirligi”.

Ortak paraya gecisle beraber, ekonomik ve parasal birligin ytirtiyebilme-
si icin tilkelerin dort alanda istikrar1 temin etmeleri gerekiyordu: Enflasyon,
borg ytiki, faiz orani ve doviz kuru. [k bakista bu alanlarda istikrar: temin
edecek ulusal politikalar talep edilmesi gayet makul goriilebilir. Cok da zor
olmaz diye diistintilmiis olabilir. Lakin bu alanlarda birlik halinde hareket
etmek o kadar da kolay olmuyor. Her ulusal ekonominin yapzsi, verimliligi
ve gecimini sagladig1 vatandas profili farkl: ¢tinkdi.

Kiiresel krizde Yunanistan ciddi zorlandi. Hatta Birlik’ten ayrilmasi bile
kamuoyunda tartisildi. Neyse ki 6lcek itibariyle basa ¢ikmak, dev Avrupa
ekonomisi igin fazla zor olmadi. Birlesik Krallik zaten bastan ihtiyatli dur-
mustu. Ornegin ortak paraya gecmedi. Bugiinlerde Birlik’ten ¢ikis (brexit)
tartismalar1 AB’yi biraz sarsiyor olmakla beraber basa ¢ikilamayacak bir so-
run degil. Degil ama her sarsint1 Birlik’e olan inanci biraz daha zayiflatiyor.

Gelelim bugtinlerde gtindemde olan {ilkelerin biitge disiplinine. AB'nin
temel sozlesmelerinden birisi mali disipline iliskindir. Borg yiikiiniin %601
gecmemesi bunlardan birisi mesela. Tartisma konusu olan biitce acig1 degil
aslinda. Ciinkii en dertli olan Italya bile biitce agiklarinin milli gelire oranini
%3’tn altinda belirledi. Ancak borg ytikii %100’{in tizerinde oldugu icin, sa-
dece yillik agigin makul olmas: degil, ayn1 zamanda borcu azaltacak adimlar
atilmasi isteniyor. Bizim 2001 krizi sonrasinda yaptigimiz gibi. Faiz dis1 faz-
la vererek borg yiikiimiizii azaltmaya calismistik. Becermistik de. Halen de
borg yiikiimtiz AB tilkelerinin cogundan daha makul diizeylerde.
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Malum, giiz déneminde sonraki yilin biitce tasarilar1 hazirlanir. Hafta
basinda Avrupa Komisyonu baz tilkelerin tasarilarini yeniden gozden ge-
¢irmelerini talep etti. Ctinkii bu tilkelerde borg ytikii cok yiiksek ve 2020 yili
icin ongoriilen herhangi bir tedbir yer almiyor taslaklarda. Peki, bu mtimkiin
mii? Pek miimkiin gortinmiiyor. Fransa’da aylardir sar1 yelekliler sokaklar-
da ve taleplerinin 6nemli bir boliimii refah diizeyleri ile ilgili. Italya’da siya-
set bir tiirlt istikrar kazanamiyor. En 6nemli boyutu ekonominin yonetimi.
Ispanya ayrilikci kesimlerle sorun yasiyor olsa da mesele yine refahtan pay
almaya geliyor.

Kalitesi elbette tartisilabilir ama devletin daha az harcama yapmasi ve
daha fazla vergi toplamasi vatandasin refahini diistirir. italya icin durum
farkli degil. Diger tilkeler de buna benzer durumdalar. Avrupa’nin devleri
olan Almanya ve Fransa’da bile daralma sinyalleri varken biitceyi daralta-
bilme becerisi ne bu tilke yonetimlerinde ne de tarihte miimkiin oldu. Miim-
kiin olabilir ama bunun siyasal bir maliyeti olacaktir. Bu maliyeti her seye
ragmen yiiklenecek siyasal parti veya partiler bulmak ¢ok da kolay degildir.

Diinya ekonomisi daralma sinyalleri veriyor ve daralan 6nemli bir havza
da Avrupa Bolgesi. Daralma varken, ekonominin kendi dinamikleri zaten
kamu harcamalarimni arttirir ve vergi gelirlerini azaltir. Hal boyle iken tekne-
yi riizgarin tersine yiirtitmek ve siyaseten zarar gormemek ihtimal dis1. Bu
ylizden de yiiksek tansiyonlu tartismalara konu olsa da ulusal devletlerin
biitceyi daha fazla kisabilme imkanlar1 yok gibi gortintiyor. Olsa olsa “ikna
edici” bazi aciklamalar yapip projeksiyonlar tizerinde galisirlar.

Isin daha ilging yani su tabi. AB tartismalarinda genellikle ekonomik ola-
rak birligin daha kolay saglanabilecegi, ancak savunma ve gtivenlik alan-
larmin daha cetin oldugu kanaati. Bolluk dénemlerinde bu dogru belki de.
Lakin bu daralma déneminde bakalim sorun nasil ¢oziilecek. Elbette bir
sekilde ara yol bulunacaktir. Mesele vatandasin refah diizeyini dogrudan
ilgilendiren konularda keskin kurallar konulup konulmayacag: ile ilgilidir.

Merkez Bankalarmin bagimsizlig: cokca tartisildi. Buna benzer bir ba-
g1msizlik hazine ve biitce icin de diistintilebilir mi derken merkez bankalari-
nin bagimsizligina bile kuskuyla bakilir oldu. Devlet ekonominin organik bir
parcasidir. Biitce de bunun parasal karsiligidir. AB’deki bu tartisma konuya
iliskin gozard1 edilemeyecek bir tartismay1 barmndiriyor. izleyip gorecegiz. ..

*Yazi 24 Ekim 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstr.
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Askiya Alinan Ne?

Avrupa Birligi ile miizakereler askiya alindi. Ne vardi da ne askiya alin-
d1? Benim bildigim AB ortak aklh Tiirkiye’yi hicbir zaman kaybetmek iste-
medi. Bu ytizden, dogrudan hayir demedi ama hicbir zaman da “sizi birlige
alirnz” demedi. Hatta “bir giin sizi aliriz” da demedi. Tam tersi agiklamalar
hic de istisnai degildi.

Peki, bizim durumumuz farkli mi? Degil aslinda. Gun geldi elestirdik,
reddettik; giin geldi kendi siyasal mesruiyetimiz icin bir katalizor olarak
kullandik. Sag da ayni seyi yapt, sol da. “Tam bagimsizlik” adi altinda sol
karsi gikarken, “Hristiyan kuliibi” diye sag karsi cikti. Modernlesmenin ve
sekiilerlesmenin katalizorii olarak sol “evet” dedi; demokratiklesmenin bir
araci olarak sag “evet” dedi. Bu ytizden de bir secim déneminden gectigimiz
halde bu haber ¢ok da ilgi gormedi. Bir zamanlar muhalefet bunu iktidara
kars1 kullanirdi. Bakin “AB de sizi istemiyor” dercesine. Bugiin ise bu konu
bayatlamis durumda. Kimse bir taktik ya da bahane olarak bile kullanmay1
diistinmiiyor.

AB tiyelik stireci hi¢ mi ise yaramadi? Yaradi. Demokratiklesmeye de
modernlesmeye de dikkate deger katki sagladi. Lakin giin geldi, siyasal ay-
rismalar, toplumsal degerler, tilkelerin hassasiyetleri bir adim 6teye gegmeyi
engelledi. Karsilikli samimiyetsizlikle suclamalar olsa da aslinda esasta ay-
rismalar vardi. Her tilkenin kendi siyasal ve ekonomik ¢ikarlari, bir baska
tilkenin gerceklerini kabullenmeyi engelledi. Ozellikle de Tiirkiye-AB iligki-
lerinde bu boyle oldu.

Avrupa Parlamentosu Genel Kurulu'nda ontimtizdeki haftalarda oyla-
maya sunulmasi beklenen raporda Tiirkiye-AB miizakerelerinin resmen as-
kiya almnmasi ¢agrisinda bulunuldu. Miizakerelerin 6nemli bir boyutu olan
basin 6zgiirliigii, temel haklar ve 6zgtirliikler gibi konulari iceren 23tincti ve
24tuncti fasillarin acilmasi defalarca talep edildigi halde Avrupa Birligi Kon-
seyi'nin engeline takild1. Bircok fasil zaten Konsey ve {iye iilkelerin engelle-
meleri nedeniyle bloke edilmis durumda. Ttirkiye'nin katilim miizakereleri
35 fasil tizerinden yiriitiiltiyor ve sadece 16 fasil miizakereye acildi. Miiza-
kerelerin askiya alinmasi Konsey’e gelir ve buradan geger mi? Sanmiyorum.

Muhtemelen go¢ nedeniyle Tiirkiye tizerinde kurulmak istenen bazi bas-
kilar var. Su ana kadar tilkemiz ile yapilan siginmaci anlasmasi, ekonomi ve
terorle miicadele konularinda bir sorun ¢gckmadi. Zaman zaman tartismalar
olduysa da genellikle tatliya baglandi. Bu yiizden de Avrupa Birligi Kon-
seyi'nin miizakereleri askiya almasini beklemek igin gtiglii bir neden yok.
Kaldi ki AB ile 3 Ekim 2005 yilinda baslayan tam tiyelik miizakereleri zaten
yapilamiyor. AB-Tiirkiye iligkileri, en bastan oldugu gibi bugiin de tama-
men karsilikli ekonomik ve siyasal ¢ikarlar dogrultusunda ytirtiyor.
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O halde AB parlamentosunun taslak raporundaki miizakerelerin askiya
almmasmin gerekcesi nedir? Demokratiklesme, insan haklar: ve hukukun
tsttinltigii vs. gibi ezelden beri yapilan tartisma konulari. Alman Hristiyan
Demokrat Avrupa milletvekili Elmar Brok “Su anda zaten miizakere ede-
miyoruz, ¢linkii bunun igin kosullar miisait degil. Bu durum elbette Ttirki-
ye'nin hukukun {sttinltigti ve demokrasi alanlarinda atacagi dogru adim-
larla hizla ¢oziilebilir. Ne var ki, Tiirkiye’de yarginin, hapisteki insanlarin
ve daha pek ¢ok seyin durumu miizakerelerin yapilmasini imkansiz kilryor”
mealinde seyler soyledi.

Disisleri Bakanlig1 yaptig1 resmi aciklamada “Katilim miizakerelerinin
resmen askiya alinmasi cagrisinda bulunulmas: kesinlikle kabul edilemez”
ifadelerine yer verdi. AB'nin zaman zaman bulundugu bu girisime karsilik
resmi makamlarin verdigi degismeyen tepki. Biittin mesele, Tiirkiye’'de ya-
sanan darbe girisimi sonrasinda alinan tedbirlerin AB'nin “objektif” kuralla-
rinin temelini olusturan demokratik degerleri ihlal ettigi diistincesi.

Avrupa Parlamentosu’nun raporu tavsiye niteliginde ve asil karari tiye
devletleri temsil eden Avrupa Birligi Konseyi verir. Ayrica Konsey, konuyu
gtindemine almak zorunda da degil. Glindeme alinmas1 halinde miizake-
relerin askiya almmasi igin nitelikli cogunluk, tamamen durdurulmasi ise
oybirligi gerektiriyor. Kaldi ki taslak Mart ayinda Strazburg’da bulunan Av-
rupa Parlamentosu Genel Kurulu'nda oylamaya sunularak kabul edilecek
ve dyle Konsey’e sunulacak. Dolayisiyla kanaatimce fazla ciddiye alinmasi
gereken bir konu degil.

Peki, AB {iyelik stirecinin iktisadi rasyonaliteye dayali bir mantig1 yok
muydu? Vardi elbette. Giimriik birligi de bunun somut gercevesi sayilabilir.
Bugiin Britanya AB’den cikarken bile giimriik birligini korumak istiyor.

Ttiirkiye de biitiin elestirilere ragmen ekonomik birlikten cok yararlandi.
Bugiin imalat sanayiinde yakaladigimiz nokta kiicimsenemez. Bu tilkede
artik hi¢ kimse bir mal alirken “Avrupasi var m1” diye sormuyor. Ortak pa-
zarm bize cok katkis1 oldu. Is serbest dolasimda tikandi. Bu konu aslinda
gelecege yonelik olarak ve biitiin tilkeler icin bir sorun. Kiiresellesme mal,
hizmet ve tiretim faktorlerinin serbest dolasimini 6ngoriiyor. Mal ve hizmet
yaninda {iretim faktorlerinden de sermaye ve teknoloji serbest dolasiyor
ama insan degil.

Ne AB-Ttirkiye ne de AB-Britanya arasinda ekonomik isbirligi bitme-
yecek. Bazen kurallar1 ve kapsamu tartisilsa da bu boyle devam edecektir.
ABD-Cin nasil birbirinden vazgecemiyorsa, AB-Tiirkiye hi¢c vazgecemez.
Ekonomilerin karsilikli bagimlilig1 buna miisaade etmiyor zaten. Ancak ser-
best dolasim ve siyasi birlik i¢in ayn1 seyi sdylemek zor.
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Bu ytizden sadece AB-Ttirkiye degil biitiin diinya icin kiiresellesmenin
tikandi81 yer burasi olacak. Yani diinya vatandaslig1 sozde mi kalacak, yok-
sa gercekten olacak m1? Gorecegiz.

*Yazi 25 Subat 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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ingiltere ve Trans-Atlantik-Pasifik Ticaret Savaslari

Uluslararasi ticari iliskiler soguk savas benzeri bir yolda hizla ilerliyor.
ABD’de Trump doneminde yalpalayan iliskilerde yeni arayislar ortaya ¢i-
karken, Biden ile yeni bir dsnem basladi ve AB’den ayrilan Ingiltere de ha-
rekete geciyor. Yeni yapilanmalarin agirlik noktas: Asya-Pasifik bolgesi. Bii-
tiin miizakerelerde bu bolgeden mutlaka bir grup iilke var. Iktisadi cikarlar
elbette 6ne ¢ikiyor ama CHC nin genisleyen etki alaninin kontrol edilmesi
de bu ¢ikarlarin ayrilmaz bir parcas.

2016 yilinda ABD, Avusturalya, Brunei, Sili, Japonya, Kanada, Malezya,
Meksika, Yeni Zelanda, Peru, Singapur ve Vietnam arasinda serbest ticaret
bolgesi olusturulmasini amaglayan Trans Pasifik Ortaklik Anlasmasi (Trans
Pacific Partnership Agreement-TPPA) imzalanmist1. Diinya ekonomisinin %
40’1 civarindaki boltimtinti kapsayan tilkeler arasinda yapilan bu anlasma ile
Pasifik bolgesinde CHC nin artan ekonomik etkilerinin kontrol edilmesi he-
defleniyordu. Anlasmanin onay1 beklenirken, Donald Trump’in géreve gelir
gelmez ilk icraati1 TPPA’dan ¢ekilmek oldu.

Gegen yilin Kasim ayinda CHC'nin de aralarinda bulundugu Asya-Pasi-
fik bolgesindeki 15 tilke diinyanin en biiytiik serbest ticaret anlasmasi sayilan
Bolgesel Kapsamli Ekonomik Anlagsmasi’ni (Regional Comprehensive Eco-
nomic Partnership-RCEP) imzaladi. Sekiz yil stiren miizakerelerin ardindan
imzalanan anlasmanin taraflart ASEAN tyeleri (Brunei, Kambogya, Endo-
nezya, Laos, Malezya, Myanmar, Filipinler, Singapur, Tayland, Vietnam) ile
diyalog ortaklar1 Avustralya, CHC, Japonya, Giiney Kore ve Yeni Zelanda'y1
kapsiyor. 2 milyardan fazla niifus ve diinya milli gelirinin %30’u civarindaki
bir boliimiinii kapsayan, kiigtimsenmeyecek bir alan yani.

Anlasmanin tarafi tilkeler izleyen yillarda aralarinda uygulanan gtimriik-
leri kademeli olarak azaltacak ve ortak ticaret kurallar1 cercevesinde lojistik
hizmetlerini gelistirecek. E-Ticaret, hizmetler, yatirimlar, telekomtinikasyon
ve telif haklar1 gibi alanlar1 da kapsayan anlasmanin daha da 6nemli 6zelligi
CHC, Japonya ve Giiney Kore'nin ilk defa bir serbest ticaret anlasmasinin
taraft olmasi. Bu anlasma ile CHC'nin Asya-Pasifik bolgesinde etki alanim
gliclendirecegi bekleniyor.

Aralik ayinda ise yedi yil siiren miizakerelerin ardindan AB ve CHC
gelecege yonelik yatirrm anlasmasinin sartlarina anlasti. Gortismelerde AB
Komisyonu Baskani, CHC Devlet Baskani, Almanya ve Fransa'min devlet
bagkanlari da vardi. Ust diizeyde yapilan bir gériisme yani. Anlasma, AB ile
CHC arasinda ekonomik iligkileri gelistirmek anlaminda en kapsamli giri-
sim anlamina geliyor. Buna gore Avrupali sirketlerin CHC pazarina girmesi
kolaylasacak, daha adil rekabet sartlar1 ve yeni is firsatlar1 miimkiin olacak.
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Zorlu bir yol olsa da 6zellikle Alman otomotiv sektoriinde heyecanla karsi-
land1. CHC biiytiik bir Pazar ve Almanya bir otomotiv devi.

Bugiinlerde de Ingiltere; Kanada ve Meksika ile ticaret anlasmasi miiza-
kerelerine hazirlaniyor. Brexit sonras1 AB’den bagimsiz hareket etme imkani
elde eden 1ngiltere ticaret anlasmalar1 ve yeni isbirlikleri icin harekete gecti.
Planlanan miizakerelerde Meksika ile dijital veri ve hizmetler alaninda, Ka-
nada ile ise otomobil tiretimi, icecek ve yiyecek imalat1 gibi alanlarda istih-
damin arttirilmast 6ngoriiliiyor. Ingiltere’nin beklentisi Kanada ve Meksika
ile yapilacak ticaret anlasmalari ile Kapsamli Yenilik¢i Trans Pasifik Ortak-
lik Anlasmasi'na (CPTPP) dahil olmak. CPTPP 2018 yilinin Aralik aymnda
Meksika, Japonya, Singapur, Yeni Zelanda, Kanada, Avustralya ve Vietnam
arasinda imzalanan bir anlagsma idi.

Miizakereler ve yeni isbirlikleri i¢in arayislar devam edecek. Isbirlikle-
rinde ABD ve Ingiltere'nin temel aktorler olacaginda siiphe yok. AB adina
hareket etse de diger 6nemli bir aktsr Almanya. Ingiltere'nin AB’den gikist
biraz da bu denge ile ilgili diye diistiniiyorum. Bu anlamda kendisi icin ras-
yonel olanini yapti. Asya’da ise CHC ciddi bir aktor. Japonya zaten taraf.
Anglo-Amerikan hatt1 yeniden tahkim edilirse Avustralya ve Yeni Zelanda
bu blokun dogal parcasi zaten. Diger irili ufakls, biiyiik ve kalabalik olsa da
belirleyici diizeyde giiclii olmayan tilkeler de taraf segecekler.

Oyle goriintiyor ki 21. Yiizy1l'1 sekillendirecek oyun ingﬂtere’nin hareke-
te gecmesiyle yeni basliyor.

*Yazi 19 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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NATO’da Ortiik Ekonomik Cikarlar

Kuzey Atlantik Antlasmasi Orgiitii-NATO (North Atlantic Treaty Or-
ganization) Ikinci Diinya savast sonrasinda kurulan yeni diinya diizeninin
onemli bir kurumudur. 1949 yilinda 12 iilke tarafindan imzalanan ve zaman
icerisinde baska tilkelerin de katildig1 anlasma uluslararasi askeri bir ittifak-
tir ve belki de en basarili anlasmalardan birisidir. Ittifak icerisindeki tiyelere
herhangi bir saldiriya kars: ortak savunma yapilmaktadir.

Ikinci diinya savasi sonrasinda uluslararas: iktisadi sistemi sekillendiren
ortam biiytik 6lctide rekabete dayal1 olarak ulus devletlerle desteklenmisti.
Kapitalist blokun ekonomik giicti ancak ulusal devletler arasindaki isbirligi
ile garantiye alinabilirdi. Dolayisiyla tiye tilkeler arasindaki rekabet bir catis-
maya degil tam tersine uzlasma ve beraber zenginlesmeye yonelmeliydi. Si-
yasal ve askeri igbirligi ile ekonomik catisma beraber yiirtiyemeyeceginden
tiye tilkeler arasinda arastirma-gelistirme, teknolojik gelisme ve isbirliginin,
yaninda yer almasi gereken tilkelere de bu teknolojik tirtinlerin satilarak sa-
vunma kapasitelerinin gelistirilmesi gerekiyordu.

Ortaya ¢iktig1 donem itibariyle Avrupa’da diinya savaslarinin da etki-
siyle ekonomik durum iyi degildi ve Balkanlar dahil olmak tizere bir SSCB
baskis1 vardi. O donemde diinya savaslarina dogrudan girmeyen ABD cid-
di bir gti¢ biriktirmisti. Dolayisiyla AB havzasinin ABD’ye ihtiyaci yaninda
ABD'nin buiytimeyi stirdiirmesi icin AB’ye ihtiyact vardi. NATO nun 6nce-
sinde AB tilkeleri arasinda Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu ve Benelux
gibi ekonomik isbirlikleri ortaya ¢ikmistir. NATO, sadece bu isbirliklerini
tahkim etmektedir. IMF, Diinya Bankas1 ve OECD gibi kuruluslarda NATO
tiyesi olmak ¢ogunlukla avantajli olmustur.

ABD 33. Bagskan1 Harry S. Truman SSCB baskisina karsilik bolge tilkele-
rine yardima sicak bakti. Disisleri Bakani George Marshall tarafindan bati
Avrupa tilkelerine yardim onerildi. Kongre 10 milyar dolarlik yardimi onay-
lad1. Bu yardimlardan Tiirkiye ve Yunanistan da yararlandi. AB ekonomi-
lerinin toparlanmaya baslamasi sonrasinda siyasal isbirligi de gelismeye
basladi. NATO anlasmasi bunun tescilidir. Kuruldugu an itibariyle sadece
askeri bir igbirligi degildir. Ayn1 zamanda siyasal, ekonomik ve sosyal alan-
larda kalict aksiyon almay1 da igermektedir. Ortak savunma yaninda etkin
siyasal, ekonomik ve finansal orgiitlenme ve isbirliginin bunun bélinmez
pargasi oldugu hep vurgulanmistir. Anlasma gercevesinde bu amaca yonelik
kurumsallasmaya da 6nem verilmistir.

Bu ytizden de kuruldugu 1949 yilindaki ilk yapilanmada Londra’da go-
rev yapacak olan “defense economic and financial committee” (savunma
ekonomi ve finans kurulu) olusturuldu. Uye iilkelerin bakanlik diizeyinde
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temsil edildigi kurul Konsey’e tavsiyede bulunuyordu. En énemli konu sa-
vunma araclar tiretimi oldugundan, bu tiretim stirecinde kullanilan ham-
madde, sermaye ve isgiicii nemliydi. Bu tiretim faktorlerinin tedariki ve
gumriige tabi olup olmamasi isbirligi agisindan hayati 6neme sahipti. 1951
yilindaki yeniden yapilanmada bu gorev Paris’te gorev yapacak olan “finan-
cial and economic board” (finans ve ekonomi kurulu)'na devredildi. Uye
tilkelerin disisleri, savunma ve maliye bakanlar1 toplantilarda en 6nemli
temsilcilerdir.

Kamu ekonomisindeki kuliip modeline benzer yapilanmanin finansma-
nina tiye tilkeler milli gelirlerinin %2’si kadar katkida bulunacaklardir. Yani
en azindan ongoriilen cercevede ilkemizde yasayan her birey kazandig1 100
TL’den 2 TL'sini bu ittifaka vermek durumundadir. Ciinkii “diinya tehlikeli
bir yerdir”; can ve mal giivenligimiz i¢in ortak savunma faaliyetlerinde bu-
lunmak zorundayiz. Bunun da bir bedeli var. Bu bedel kiictik de sayilmaz.
NATOnun toplam savunma harcamasi diinya toplaminin %70’ini ge¢cmek-
tedir. Ulusal devletler vatandaslarinin can ve mal giivenligini milli sinirlar
icerisinde korurken, NATO en azindan tiye tilkelerin vatandaslarini dis teh-
ditlere karsi korumay: taahhitit etmektedir.

NATO esasen ortak savunma ve giivenlik amaciyla ortaya ¢ikmis olsa da
ekonomi ciddi bir rekabet alan1 olarak varligini korumustur. Anlasma met-
ninin birinci maddesi su sekildedir: “Taraflar, BM Yasasi’'nda ortaya kon-
dugu {tizere, karismis olabilecekleri herhangi bir uluslararasi anlasmazligi,
uluslararasi baris ve giivenlik ve adaleti tehlikeye sokmadan bariscil yollarla
¢ozmeyi ve uluslararasi iliskilerinde BM’in amagclarina aykir: olacak sekilde
gii¢ kullanim1 ya da tehdidinden sakinmayi taahhiit etmektedirler”.

Ikinci madde ise su sekildedir: “Taraflar, 6zgiir kurumlarini giiclendire-
rek, bu kurumlarin tizerine kurulu oldugu ilkelerin daha iyi anlasilmasin
saglayarak ve istikrar ile refah kosullarin gelistirerek bariscil ve dostca ulus-
lararasi iliskilerin daha da gelistirilmesine katki yapacaklardir. Uluslararas:
ekonomi politikalarinda c¢atismay1 ortadan kaldirmaya yonelecekler ve ta-
raflardan herhangi biri ya da hepsi ile ekonomik isbirligini tesvik edecekler-
dir”.

Anlasmada agikga ortaya konulan ekonomik acidan NATO nun analizi
iki sekilde ele alinabilir:

e Ortak savunma mekanizmasini bir kamu mali olarak tanimlayarak ortak
finansman ile savunmanin maliyetinin diistirtilmesi.

e Uluslararas: ekonomi giivenliginin saglanmasx.

Bu iki bakis agis1 birbiri ile baglantilidir. Ekonomi giivenliginin saglan-
mas1 diistik maliyetle yapilirken, ekonomi daha tiretken ve ortak savunma-
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nin finansmanina katilmak daha miimkiin hale gelir. Uye {ilkelerin ortak
ekonomik hedefleri de ciddiye almas: gerekiyordu. Ciinkii ancak istikrarl
bir biiytime isbirliginin finansmanini saglayabilirdi. Ekonomik gii¢c olmadan
sadece ortak savunmanin finansmani degil, uluslararasi iliskilerde de etkili
olmak mumkiin degildi. Her seyden 6nce savunma harcamalarinin finans-
mant dogrudan ekonomik durum ve mali kapasite ile ilgilidir. Savunma
yatirimlar1 bu harcamalarin basinda gelir. Teknoloji ve giivenlik arasindaki
iliski NATO'nun konuyu daha da ciddiye olmasini saglamistir.

Kiiresellesme ile beraber ortaya yeni ¢ikan ekonomiler ve artan ticaret
yeni giiclerin ortaya ¢ikmasini sagladi. Bu ekonomik gii¢ de beraberinde
yeni savunma gliclerinin ortaya ¢ikmasini kaginilmaz hale getirmektedir.
Uluslararas: ekonomi giivenligi acisindan diistiniildiigiinde yeni giiclenen
ekonomilerin kendi baslarina veya ittifaklara girerek stratejik davranacak-
larmi kestirmek zor degildir. Uluslararas: savunma ve isbirliginin énemli
alanlarindan birisi tek tarafli yaptirimlar veya gok tarafli ambargo kararla-
ridir ve ambargolar tilke ekonomileri tizerinde ciddi baskilar yaratir. Zira
ortiik diger bir konu tilkelerin kiiresel sistem ile eklemlenmesidir. Bunu be-
ceremeyen {ilkeler hem diinya barisi icin istikrarsizlik unsuru olur, hem de
kendi halki sefalete diiser. Ayrica bu {iilkeler uluslararasi terdrizm, uyustu-
rucu ve silah ticareti yaninda kiiresel salginlar icin de endise kaynag1 haline
gelirler. Uye ve iiye olmayan iilkelerle NATO'nun ruhuna uygun sekilde
girisilecek ekonomik iliskiler 6nemli basliklardan birisidir.

Anlasma metni itibariyle bakildiginda miireffeh bir iktisadi diizenin ku-
rulmasi ve kollanmasi en 6nemli hedeflerden birisi olarak gortinmektedir.
Ancak kamuoyu NATO’yu sadece savunma kurumu olarak okur. Bunun
gortinen nedeni kurumun toplantilarinda 6ncelikli olarak iktisadi ¢ikarla-
rin giindeme gelmemesidir. Lakin NATO’yu IMF, Diinya Bankasi, Diinya
Ticaret Orgiitii gibi asag1 yukar1 ayn tarihlerde ortaya ¢ikmis veya sonraki
yillardaki G7 ve OECD olusumlarindan ayr1 diistinmemek gerekir. Bu ytiz-
den savunma ve giivenlik 6ne ciksa da iktisadi ¢ikarlar belki de en 6nemli
motivasyondur.

Baslangicta sadece bir siyasal birlik olarak ortaya ¢ikan NATOya karsi
1955’de SSCB onciiliigiinde Varsova Pakti kuruldu. Kuliip teorisinde tiye-
lerin ¢ikar1 ve bu cikarlarin ekonomik tarafinin yonetilmesi 6nemlidir. An-
cak NATO ve Varsova Pakt1 6rneginde karsilikli orgtitlenme bu temel amaci
asmaktadir. Bat1 literattirtindeki kultip teorisi tek tarafli olarak NATO yu
analiz etmekte ve bu teori cercevesindeki rasyonalitesini tartismasiz sonuca
gottirmektedir. Ancak kultip teorisinde ortak ¢ikarlar, bagkalarinin ¢ikari ile
catismaz. Sadece talip olunan hizmetin maliyeti boliistiliir ve bu hizmetten
yararlanma usulleri diizenlenir.
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Burada ise durum farkhidir. Karsilikli 6rgiitlenme ayni zamanda ciddi
ekonomik ¢ikarlarin catismasina dayanir ve mesele diinyadaki zenginlikten
alman pay1 korumak ve miimkiinse bu pay1 buytitmektir. NATO nun bii-
yiik dl¢tide kapitalist bat1 blokunu kapsamasi ve Varsova Pakti'nin sosyalist
bloktaki olusumu bunun 6énemli bir gostergesidir. Ana sozlesmelerde sistem
ayriminin yapilmayacagi belirtilse de gercek budur.

Iki blok arasinda kiyasiya ekonomik ¢ikarlarin ¢atismas: vardir. Soguk
savasin sona ermesi, Berlin Duvari'nin yikilmasi, SSCB'nin dagilmasi sistem
anlaminda ciddi doniisiimlere neden olmus olsa da ekonomik ¢ikarlar baki-
dir. Bugtin Rusya ve Cin’in sosyalist yapis1 tartismaya agiktir. Kendi vatan-
dasma ve Insanliga vadettigi refah veya séylem ne olursa olsun, kapitalist
sistemin vadettigi kadar degeri olabilir. Ancak motivasyonu ve agiklanan
niyetler ne olursa olsun, yayilmaci karakterleri benzerdir. Daha fazla tiretim
icin daha fazla hammadde ve daha fazla pazara ihtiya¢ oldugundan ham-
madde, uluslararas: ticaret ve ddeme sisteminin gtivenligi onem kazanir.

Ulusal ve uluslararasi ekonomiler agisindan en énemli sorunlardan biri-
si sanayi tiretiminde kullanilan emtia ve enerji fiyatlarinin artmasidir. NA-
TOnun kurulusundan bu yana donemsel bazi yavaslamalar olsa da 1970’ler-
de ve 2020°1i yillarda oldugu gibi baz1 donemlerde devasa artislar olmus ve
ekonomik biiytimeyi olumsuz etkilemistir. Diger konu niifus artis1 ve dogal
kaynaklarin kullanimidir. Diinya niifusu NATO kuruldugundan beri 3 kat-
tan fazla artmistir. Niifus artis1 sadece daha fazla girdi ihtiyaci degil aym
zamanda daha fazla atik anlamina gelmekte ve ¢evre sorunlarini tetiklemek-
tedir. Bu nedenle son toplantilarda ¢evre sorunlar1 5nemli bagliklardan birisi
olmaya baslamuistir.

Uye tilkelerin ekonomik sistemleri veya politikalar1t NATO igerisinde de
giindem olmustur. Ornegin daha devletci politikalar uygulayan Fransa’ya
karsilik Belgika, Hollanda ve Liiksemburg gibi tilkeler daha serbest bir pi-
yasa isletmeye calismaktadirlar. ABD daha 6zel sektor ve serbest piyasa
agirlikli bir sistemi tercih ederken AB tilkelerin ¢cogunda kamu isletmeleri
daha agirlikli olmustur. Ancak 1980 sonrasinda 6zellestirmelerle bir 6lctide
yakinsama saglanmustir. ABD'nin fazla tarimsal {iretimi eritme arzusu ta-
rimsal ihracati 6nemseyen Danimarka, Hollanda ve Kanada icin hep sorun
olmustur. Son yillarda otomotiv ve diger sanayi tirtinlerinde ABD ve AB
arasinda Trump’in tetikledigi ciddi tartismalar ortaya ¢ikmustir ve etkileri
halen devam etmektedir.

Mayis 2021 de yapilan ekonomi ve finans toplantisinda genel ekonomik
konular yaninda pandemi ile iliskili ekonomik gelismeler dile getirilmistir.
Toparlanmanin tek garesinin kitlesel asilama oldugu dile getirilirken, 6zel
sektoriin as1 tretimindeki hizi ve etkinligi takdir edilmis ve bu basar1 fik-
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ri milkiyet haklarina dayandirilmistir. Bu ytizden fikri miilkiyet haklarinin
korunmasi ve tartisilmaya agilmamasi gerektigi dile getirilmistir. Kiiresel
ekonomi i¢in aginin hayati oneme sahip oldugu ve gelismekte olan tilkelere
de bu konuda yardim yapilmasmin gelismis tilkelere de yararli olacag: be-
lirtilmistir. Toplantida Asya ile iliskiler, Rusyanin ve Belarusun tavri ve
Cin’in kurallara aykir: davranmasi nedeniyle NATO tiyesi tilkelerin ekono-
misine zarar verdigi dile getirilmistir.

Son yapilan zirvede alinan kararlara bakildigi zaman, birincil mesele gibi
gortinmese de, ekonomik cikarlar ciddi agirliga sahiptir. Teknolojik tistiin-
liikk, savunma inovasyonu, 6zel sektor ve tiniversitelerle isbirligi, iklim de-
gisikligine olan hassasiyet gibi konularin bagsindan “savunma” kelimesi kal-
dirildig1 zaman diinya ekonomik sisteminin en énemli konularidir. Kaldz ki
kurallara dayal1 uluslararasi diizenin korunmasi gercevesinde Asya-Pasifik,
Latin Amerika ve Afrika bolgeleriyle iliskilerin gelistirilmesi en az savunma
kadar, ama kanaatimce savunmadan ¢ok daha fazla uluslararasi iktisadi dii-
zen ile ilgilidir.

Bunu dogrulayacak ¢ok fazla 6rnek bulunabilir. Ekonomi dilinde “be-
davacilar” olarak tanimlanan kavram 6nceki ABD Baskani Donald Trump
tarafindan farkl sekillerde sikca dile getirildi. Bunun anlamu, birilerinin para
ddemeden ulusal veya uluslararasi diizeyde kamusal nitelik tasiyan hizmet-
lerden yararlanmasidir. Trump’in mitemadiyen dile getirdigi NATO biitge-
sine yapilan katkilarin yetersizligi konusunda Avrupa {ilkeleri ile tartisma-
ya girmesi bu nedenle idi. Yani kendilerinin ytiksek maliyetler 6dedigini ve
diger {iilkelerin gereken katkiy1 yapmadan bu savunma hizmetinden yarar-
landigini sdylemeye calisiyordu. Hatta ikinci defa segilmesi halinde ABDyi
NATO’dan ¢ekebilecegi bile konusuldu.

Yine bu se¢imler sirasinda yaptig1 bir konusmada, “Suudi Arabistan’1 biz
koruyoruz. Kral Salman’t severim. Ancak, Kral'a, “sizi biz koruyoruz, eger
biz olmazsak orada iki hafta oturamazsiniz, bizim ordumuz icin 6deme yap-
malisiniz” dedim” seklinde konustu.

Turkiye Suriye'nin kuzeydogusuna operasyon planladiginda Trump,
Suriye’den cekileceklerini ve bolgedeki tutuklu ISID savascilariyla Tirkiye,
Avrupa, Rusya ve Kirtlerin ilgilenmesi gerektigini sdylemisti. Sosyal medya
hesabinda ise “Daha ¢nce de acik bir sekilde soyledigim gibi, tekrar ediyo-
rum, eger Tiirkiye benim miistesna ve essiz bilgeligimle belirledigim sinir-
larin disina ¢ikarsa (daha once yaptigim gibi) Tiirkiye ekonomisini mahve-
derim. Turkiye, Avrupa ve digerleri ile birlikte ISID savascilar1 ve ailelerine
nezaret etmek zorundalar. ABD ISID halifeligini tamamen ele gegirme dahil
kendisinden beklenebileceklerin ¢cok daha fazlasini yerine getirdi. Bazilar
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¢ok zengin olan bolge {iilkelerinin kendi topraklarini koruma vakti geldi”
aciklamasini yazmust.

Son yapilan zirve dncesinde tilkemizde olusturulan kamuoyu biiytik 6l-
ctide ekonomiye iliskindi. Erdogan-Biden goriismesinin Tiirkiye ekonomisi
tizerindeki etkisi birincil mesele haline gelmisti. Trump doneminde olusan
algidan dolay1 aslinda son yapilan zirve ABD-AB iliskilerinin yeniden nor-
mallesmesi olarak diistintilebilir. Ancak tilkemizde, biraz da doviz ihtiyaci
ve bunun esasen ABD sermayesi ile finanse edilmesi nedeniyle hava bu se-
kilde olustu. NATO kendi basina bu ise mtinhasir bir kurum olmasa da Bati
blokunun ekonomik ve finansal kurumlarindan bagimsiz olmadig: algis
yanls da degildir.

NATO'nun dogu Avrupa’ya dogru alan genisletmesi Rusya’y1 rahatsiz
ederken, Asya’da yeni ittifak arayislar1 Cin'i rahatsiz ediyor ve daha fazla
edecek. Ciinkii enerji gtivenligi ve kiiresel salginla daha da belirginlesen cip
krizi gibi kirilganliklar, kiiresel iktisadi sistemin ne kadar hassas dengelere
dayandigini bir daha gosterdi. Hatta Rusya'nin Cin’e gore daha ehven bir
sorun olarak tanimlanmasi kanaatimce potansiyel ekonomik rekabet ile il-
gilidir.

Eger mesele “tehlikeli diinyada” insanlarin can ve mal giivenligini koru-
mak ise catisma bolgelerindeki ortiik ittifaklar: anlamak pek miimkiin go-
rinmiiyor. Ancak mesele ekonomik ¢ikarlar ise anlasilmasi hig de zor degil.

*Yazi 6 Temmuz 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmistir.
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ECOWAS’da CFA Yerine EKO

Bat1 Afrika Ulkeleri Ekonomik Toplulugu (ECOWAS) yeni ortak para bi-
rimi olan EKO’ya gecisini erteledi. Benin, Burkina Faso, Gine Bissau, Fildisi
Sahili, Mali, Nijer, Senegal ve Togo 2020 yilindan itibaren EKO ortak para bi-
rimine gecme karar1 almisti. Ancak Nijerya, Sierra Leone, Liberya, Gambiya,
Gana ve Gine merkez bankalar1 bu asamada ortak para birimini kullanmaya
hazir olmadiklarini belirterek karsi ¢ikmislardi. Covid19 salgini nedeniyle
ortak bazi calismalar askiya aldigindan, Gana'nin baskenti Akra’da yapilan
ECOWAS Devlet ve Hiikiimet Baskanlar1 Toplantisi'nda ECOWAS liderleri
ortak para birimi konusunda 2022-2026 donemini kapsayacak yeni bir yol
haritasini kabul etti. Yeni kararla 2027’de ortak para birimine gecilecek.

Elbette her tiirlii uluslararasi isbirlikleri emek ve uzlasma ister. Zaman
alir. Gortinen o ki ECOWAS kararli ve ortak para birimine gecildiginde
Fransiz somiirge miras1 CFA franginin terkedilmesi ile 74 yillik bir para bi-
rimi tarihe karisacak.

CFA Fransizca “Colonies francaises d’Afrique” ifadesinin bas harfle-
rinden olusuyor. “Fransiz Afrika Somiirgeleri” demek. Ulkeler bagimsiz-
liklarmmi1 kazanmaya baslaymca daha diplomatik bir karsiliga dontistiiriil-
dii: Communauté francaise d’Afrique (Afrika Fransiz Toplulugu) ve tim
tilkeler bagimsizliklarini kazandiktan sonra da Communauté Financiére Af-
ricaine (Afrika Finansal Toplulugu) oldu. Bas harfleri CFA degismedi. Lakin
anlam olarak ciddi sekilde degisime ugradi.

Bat1 Afrika Devletleri Ekonomik Toplulugu ECOWAS (Economic Com-
munity of West African States) 1975 yilinda Nijerya'nin Abuja kentinde
kuruldu. Toplulugun amac: iiye tilkelerde halkin stirdiirtilebilir ekonomik
biiytime ve kalkinmaya dayali refahini arttirmak, bolge iginde isbirligini
gelistirerek biittinlesmeyi saglamak ve serbest dolasim. Ayrica topluluk di-
sindaki tilkelerle ticarette ortak giimriik tarifesi uygulanmasi ve ortak para
birimini iceren ortak pazar hedefi sadece ekonomik degil uzun donemde
siyasi birligi de amagliyor.

Turkiye'nin de Abuja Biiytikelgiligi araciligryla 2005 yilindan beri goz-
lemci statiistinde akredite oldugu Orgiit, yaklasik 6 milyon kilometrekarelik
bir cografi alan1 ve 300 milyonluk niifusu kapsiyor. Parlamentosu ve dokuz
tiyeli bir Komisyonu bulunuyor.

Gelisimi yavas ilerlemekle beraber son yillarda Bat1 Afrika’da meydana
gelen siyasi gelismeler ECOWAS'1 siyasi ve askeri konularda one cikarda.
Bolgedeki savas, catisma, arabuluculuk ve insani yardimlarda gayretleri
oldu ve prestiji artt1.

Fransa Cumhurbaskani Macron'un 2019 yilinda tilkesini ziyareti sirasin-
da Fildisi Sahili Cumhurbaskani Alassane Ouattara, ortak basin toplantisin-
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da, ECOWAS tiyesi 8 tilkenin reform karar1 aldigini ve CFA frangim 2020
yildan itibaren kullanmayacaklarii belirterek Fransa Merkez Bankas1 ve
hazinesi ile teknik baglarin1 keseceklerini ve yeni para birimini kendilerinin
yonetecegini acikca dile getirdi.

Halen Bat1 Afrika Merkez Bankas1 (BCEAO), doviz rezervlerinin %50’sin-
den fazlasini Fransa Merkez Bankasinda tutuyor ve Fransa, bankacilik ko-
misyonu ve para politikasi konseyinde temsilci bulunduruyor.

EKO'ya gegis elbette kolay olmayacak. Ulkelerin ekonomik giiglerine
inanmasi ve giivenmesi gerekir. Bu giiven eksikligi nedeniyle Fransa, kriz
durumunda garantor tilke olmayz stirdiirecek ve EKO kullanan tilkeler 6de-
me zorluguna girdiginde Fransa, para politikas1 konseyine donmeye hak ka-
zanmak kaydiyla, bu 6demeleri yapacak.

CFA frangmin kullanimi Fransa'nin 1945'te Afrika’daki somiirge bol-
gesinde bu para birimini tedaviile sokmasiyla baslamisti. Fransiz frangina
sabitlenen bu para birimi zaman igerisinde kullanan {ilkelerin aleyhine ca-
lismaya basladi. CFA deger kazandikga, kullanan tilkelerin ithalat1 artryor
ve yurt igerisindeki tiretim zarar gortiyordu. AB ortak paraya gectiginde de
CFA frangimin degeri euroya sabitlendi (1 euro = 655,97 CFA frang1) ve Fran-
sa bolgenin parasini yonetmeye devam etti.

AB’nin Maastricht kriterlerine benzer sekilde Fransa, ECOWAS iilkeleri-
ne yillik en fazla %3 enflasyon, %70 kamu borcu ve milli gelire oranla %3tin
altinda bir biitce ag1g1 garantisi veriyor. Buna karsilik ECOWAS tilkeleri tiim
doviz rezervlerinin %50’sini Fransa hazinesinde tutuyor. Fransa da milyar-
larca dolarlik bu rezervleri Paris borsasinda isleterek elde ettigi kar1 kendi
biitcesine aktariyor.

Bolge tilkelerindeki ekonomistler CFA frangi kullanimini ciddi sekilde
elestiriyor. Zira euroya sabitlenmis bir para ile isleyen gtigstiz ekonomilerin
surdiirtilmesi miimkiin degil. Rekabetci olamiyorlar ve dis aciklar: artiyor.

EKO’ya geciste zorluklar var elbette. Mesela yeni para biriminin de euro-
ya endekslenmesi sorunun devam edecegi anlamina geliyor. Sadece paranin
admnin degismesi ile mesele ¢oziilmiiyor. Tartismalar devam edecek. Zaten
ortak para birimine gegisin ertelenmesi de bu belirsizliklerden kaynaklani-
yor.

Siyaseten bagimsiz olmak elbette degerli ama ekonomik bagimsizlik ol-
madan olmaz. Mevcut kiiresel ekonomik yapida parasal bagimsizlik olma-
dan hi¢ olmaz. Para meselesi de sadece ECOWAS'in degil rezerv paranin
disindaki biitiin tilkelerin sorunu.

*Yazi 24 Haziran 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Ekonomik isbirligi Teskilati (EiT) ve Son Zirveden Gézlemler

Ulkeler arasindaki ekonomik igbirliginin acik ve siyasal igbirliginin 6r-
tik olarak yeniden harmanlandig1 bu donemde Tiuirkiye-Asya hattinda da
onemli gelismeler oluyor. Tiirk Devletleri Teskilati'nin ilan1 tizerinden he-
niiz fazla bir vakit gegmeden Ekonomik i@birligi Teskilat: (EIT) 2021 zirvesi
carpici kareler ve konularla yapild.

EIT 15. Devlet Baskanlar1 Zirvesi Pazar gini Turkmenistan'in baskenti
Askabat’ta topland1. Zirvede Tiirkiye Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdo-
gan donem baskanligini Tiirkmenistan Devlet Baskani Gurbanguli Berdi-
muhamedov’a devretti. Yeni baskanin vurgular1 énemliydi: Teskilata tiye
tilkelerin rekabet avantajlarini kullanmak; yeni ulasim ve transit koridorlar:
ile enerji yollarmin olusumuna tam katilimci olmak. Konusmasinda ¢ncelik-
lerin ulagtirma ve enerji alanlarinda is birliginin gelistirilmesi oldugunu vur-
gulayan Baskan Berdimuhamedov, sozkonusu alanlarin kiiresel ekonomik
biiytimede belirleyici rol oynadigini ifade etti.

Oncesinde yapilan Disigleri Bakanlar1 Konseyi 25. Toplantisinda da ti-
cari, ekonomik, enerji ve ulastirma alaninda isbirliginin gelistirilmesi 6ne
¢ikmisti. Turkmenistan’in Disisleri Bakani Rasid Meredov’un ev sahipligin-
de, diizenlenen toplantiya Tiirkiye, Azerbaycan, Ozbekistan, Kirgizistan,
Tacikistan ve Iran disisleri bakanlari ile EIT Genel Sekreteri Khusrav Noziri
katildi.

Toplantida stirdiiriilebilir (temiz) enerji, bolgesel elektrik ticareti, ulasgim
projeleri, Avrupa ile Asya arasindaki ticaret ve lojistik, yesil ekonomi, tica-
ret, yatirim, saglik, turizm, ekoloji ve iklim alanlarinda tiye tlkeler arasin-
daki isbirliginin 6nemi dile getirildi. Ticari engellerin kaldirilmas1 amaciyla
gumriik ve diger stireclerin basitlestirilmesi konusu énemliydi.

Bolgedeki siyasal konular da konusuldu. Karabag’'da kalic1 baris ile tiim
ulasim hatlarinin agilmas: kapsaminda Zengezur koridoru ve Trans-Hazar
Uluslararas: Dogu-Bat1 Orta Koridoru yaninda Afganistan’daki giivenlik ve
istikrar, bu {tlkeyi bolgesel stireclere dahil etmenin, tilkeye insani yardim
saglanmasina ve altyapi projelerinin uygulanmasina yardimci olmaya kadar
bircok konu gtindeme geldi.

Devlet Bagkanlar1 Zirvesi i¢in yapilan hazirliklarin da goriistildugi top-
lantinin sonunda toplant1 raporu kabul edildi ve EIT ile Birlesmis Milletler
Asya ve Pasifik Ekonomik ve Sosyal Komisyonu (UNESCAP) arasinda Mu-
tabakat Muhtirasi ile beraber bir ¢ok belge imzaland.

Devlet Baskanlar: Zirvesine Tiirkiye Cumhurbaskani Erdogan, Azer-
baycan Cumhurbaskani [Tham Aliyev, [ran Cumhurbaskan: Ibrahim Raisi,
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Pakistan Cumhurbaskan: Arif Alvi, Tacikistan Cumhurbaskani Imamali
Rahman, Ozbekistan Cumhurbagkani Sevket Mirziyoyev, Kirgizistan Cum-
hurbaskani Sadir Caparov ve Kazakistan Basbakani Askar Mamin katildi.
Zirvede ¢oklu ulasim koridorunun olusturulmasmin énemine vurgu yapil-
d1 ve Turkmenistan-Afganistan-Pakistan gitizergahi boyunca elektrik hatti,
Turkmenistan’dan Afganistan’a demiryolu ile Turkmenistan-Afganistan-
Pakistan-Hindistan dogal gaz boru hatt1 yapim ¢alismalar: da gtindeme gel-
di.

Afganistan’dan baslayarak Tiirkmenistan-Azerbaycan-Giircistan-Ttir-
kiye koridoru ile beraber Ozbekistan-Tiirkmenistan-iran-Umman ulagim
koridorunun olusturulmasi gerektigine isaret edilen toplantida gecislerin
dogu-bat1 ve gliney-kuzey yonlii olmasinin ticaretin gelistirilmesine katki
saglayacagi vurgulandi. Tabi corona salgim icin EIT tilkeleri arasindaki isbir-
ligi de ihmal edilmedi.

EiT’in yarim asirdan fazla bir gecmisi var. Tiirkiye, Iran ve Pakistan Dev-
let Bagkanlari, bolgesel iktisadi isbirligini gelistirmek amaciyla 1964 yilinda
Istanbul’da bir araya gelerek bir bildiri yaymnlamis ve Kalkinma icin Bslgesel
Igbirligi (KBi)'ni kurmuslardi. 1977 tarihli Izmir Anlasmasi ile yasal stattisii
olusturulan KBI, 1979 yilinda iran devrimi ve Tiirkiye’de 1980 darbesi sonra-
sinda faaliyetleri bir stire kesintiye ugrasa da 1980’li yillarin basinda Ttirki-
ye, Iran ve Pakistan arasindaki isbirligi KBI misyonuna uygun ancak degisik
bir isim ile stirdiirtilmesi kararlastirilmis ve 1985 yilinda EIT kurulmustur.
1989 yilinda Sovyetler Birligi'nin dagilmasimdan sonra bagimsizliklarin ka-
zanan Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Tacikistan ve Tiirk-
menistan ile Afganistan’in da katilmasiyla teskilat 1992 yil itibariyle niifus
ve cografi biiytikliik acisindan oldukga kapsayici bir kimlige biirtinmiistiir.

Kuzey Amerika’dan Ingiltere ve Giineydogu Asya’ya uzanan iktisadi is-
birligi calismalar1 buitiin hiziyla devam ederken, bu hattaki isbirlikleri Hong
Kong ve Tayvan basta olmak tizere bazi siyasi riskleri de barindirtyor. Buna
karsilik Tiirkiye’den Iran’1 da igererek Tiirk Cumhuriyetlerinden Pakistan’a
uzanan hatta da dikkate deger hareketlilik var. Bu bolgede de Karabag ve
Afganistan gibi bazi netameli bolgeler mevcut olmakla beraber cok daha uz-
lasmaci bir tutum gozlemleniyor.

EIT, baz1 tiye iilkelerin ig siyasetindeki istikrarsizlik unsurlarina ragmen
umut vadediyor ve Cin’in giiclii bir sekilde ortaya ¢ikisiyla yeniden sekillen-
meye baslayan bolgesel isbirliklerinin énemli bir odag1 olmaya aday gorii-
niiyor. Son zirvedeki tespitler ve giindem konular1 daha iyi belirlenemezdi.
Hem kiiresel hem de bolgesel diizeyde en hayati konular giindeme alinmisti.
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Sadece bolge tilkelerinin yarar1 degil, kiiresel faydaya vurgu yapilmis olmasi
inisiyatif alma gostergesidir.

Kiiresel diizeydeki siyasal ve ekonomik diizen yeniden tanimlanirken
Avrupa’dan Ortadogu ve Asya’ya uzanan bu hattaki isbirliklerinin kiymeti
bilinmeli ve gelistirilmelidir. Belki de bariscil ve miireffeh diinyanin anah-
tar1 burada...

*Yazi 30 Mayis 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimnlanmistir.
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Giimriik Birligi ve Birlesik Krallik ile Ticaret Anlasmasi

Sanayi devrimi sonrasi ulusal ekonomiler tikanmisligr dis ticaret ile ast1.
Uretim teknolojileri hizla gelismis, {iriin artmis ve bu biiyiime siirecinden
sermayedar, is¢i ve toplumun diger kesimleri daha fazla kazanmaktayda.
Ancak bu zenginlesmenin stirdiirtilebilmesi igin tirtintin satilabilmesi ge-
rekiyordu. Ulusal smurlar icerisinde tiiketilebilecek tirtin miktar1 tilke nii-
fusuyla smirli oldugundan farkli bir yapiya gecilmesi zorunlu hale geldi.
Bu noktada ingiliz iktisatq1 David Ricardo’nun karsilastirmali tistiinliikler
teorisi imdada yetisti.

Ulkeler, sadece baska iilkelerden daha diisiik maliyetle iirettiklerinde
uzmanlasarak daha fazla kazanabiliyordu. Ancak bu bakisin arttirdig: dis
ticaret yeterli gelmedi. Daha fazlasina ihtiyag vardi. Ricardo, bir tilke iki mal
tiretiyorsa ve her ikisini de bagka {iilkelerden daha pahaliya tiretiyorsa bile,
iki malin maliyet oran1 diger tilkelerden farklilasiyorsa uzmanlasmaya gidi-
lerek her iki tilkenin de kazanacagini ileri stirdii. Bugtin hala bu teori gerge-
vesinde ihracat yonelimli biiytime destek gormektedir.

Thracata bakis hep boyle olmadi elbette. Sanayilesmenin 6nciiltigiinii ya-
pan Bat1 Avrupa tilkelerinde bunlar olurken, diger tilkeler ciddi dezavantajl
duruma diistiiler. Ozellikle ikinci diinya savasi sonrasindaki dénemde ba-
gimsizligini yeni kazanan tilkeler de dahil olmak tizere ekonomik olarak geri
kalmus tilkelere kalkinmada destek olmak tizere ithal ikameci strateji oneril-
di. Bu tilkeler nihai tirtinti ithal etmek yerine, tilkelerinde bulunmayan girdi-
leri ithal edecekler ve ihtiya¢ duyduklar: mali kendileri tiretecekler. Boylece
katma degerin bir kismu tilkede kalmis olacakti. Mesela isgticii sorunu olma-
yan bir tilke 6rme makinasini ithal edecek ve kendi isgticti ve tirettigi pamuk
ile kumas tiretecekti. Bu yapildi da. 1970’lerin sonlarmna kadar devam eden
bu stirecte kiicimsenmeyecek diizeyde sanayilesme de oldu.

Ulkemiz de bu gruptandi. Basta tekstil ve tarima dayali sanayi olmak
tizere bagsarili da olundu. Ancak bunun stirdiirtilebilmesi igin ithal ettigimiz
girdilere 6denmek {izere dovize ihtiyag¢ vardi. Bir stire yurtdisinda galisan
vatandaslarimizdan gelen is¢i dovizleri ile ithal ikamesini stirdtirmek miim-
kiin olmustu. Lakin 1970’lerde yasanan petrol soklari ile yasanan uluslarara-
st kriz, petroliin tamamini ithal eden tilkemizi daha agir vurdu ve bu siireg
devam ettirilemedi. Dévize ihtiyac vardi ve tek gikis yolu disa agilmakti. On-
celikle ihracata yonelip doviz geliri elde etmeliydik. Ikinci kaynak ciddi bir
potansiyeli bulunan tilkemizi turizme agmak. Ugiinciisii de yabanci sermaye
girisine izin vermek. Ucti de yapildi. Bugiin hala en énemli déviz gelirimiz
bu ti¢ kaynaktan elde edilmektedir. Bugiin yabanci para rezervlerinin azal-
masinin nedeni de bu ti¢ kaynaktan ikisinin kurumus olmasidir. Pandemi
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nedeniyle turizm gelirlerinin azalmas: ve ABD'nin kendi sorunlarinin da
derinlesmesi ile gelisen tilkelerden kacan yabanci sermaye bizi de etkiledi.

En 6nemli doviz kaynagi hala ve hem de artarak devam etmektedir: Thra-
cat. Gergek doviz kazanci ihracattan elde edilebilir. Enerji kaynaklarimiz si-
nirhi oldugundan tamamina yakininit maalesef ithal etmekteyiz. Biiytidiikce
de enerjiye daha fazla ihtiya¢ duydugumuzdan dévize daha ¢ok ihtiyacimiz
var. Bunu stirdiirebilmenin tek ve kalic1 yolu ihracattir.

Dis ticarette o kadar da stirtiinmesiz bir diinyada yasamiyoruz. Dis ti-
caretin yararin1 kimse inkar etmiyor. Lakin tilkeler kendi tiretici sektorle-
rini de disa karst korumak istiyorlar. Glimriik tarifeleri ve ithalat kotalar:
bunun igin arag olarak kullanilmaktadir. Ayni mali bir tilkeden daha ucuza
tiretseniz bile, o iilke size glimriik tarifesi uyguluyorsa, malmiz o tilkede
kendi firmalarmin tirettigi mallardan daha pahaliya piyasaya ulasiyor ve
siz bu mallara daha az alic1 buldugunuzdan ihracatiniz azaliyor. Bunu as-
mak i¢in tilkeler birbirleriyle ticaret anlasmalar1 yapiyorlar. Yani basitce bir
tilke digerinden bir mali gtimriikstiz olarak alirken, kendi malin1 da o tilke-
ye giimriikstiz satiyor. Boylece iki tilke de kazaniyor ve her tilke daha iyi
oldugu tiretim alaninda uzmanlasma imkan1 buluyor. Aynen 200 y1l 6nce
Ricardo’nun 6nerdigi gibi. Ticaret anlasmalarmin en ileri ve kapsamli bigimi
ise gtimriik birligidir. Ulkeler kendi aralarinda anlasarak tek pazara doniisii-
yorlar. Glimrtikleri sifirlayarak mallarin serbestce dolasimina izin veriyor-
lar. Boylece gticlerini birlestirerek beraber zenginlesiyorlar.

Gumriik Birligi, tilkemizin Avrupa Birligi ile bdyle bir hikayesidir. Ttir-
kiye AB'nin {iyesi olmak icin uzun bir zaman girisimlerde bulundu. Tam
tiyelik isgiictiniin serbest dolasimini da igeren ¢ok daha genis kapsamli ol-
dugundan AB buna yanasmadi. Ancak ticari iligskiler gelismeye devam etti.
Bunlardan birisi mallarin serbest dolasimidir ve bu da Giimriik birligi ile
saglandi. AB ile Guimriik Birligi'ne giris stirecimiz Ttirkiye-AB Ortaklik Kon-
seyi'nin 6 Mart 1995 tarihli toplantisinda kabul edilen 1/95 sayili Ortaklik
Konseyi Karar1 uyarinca, 1 Ocak 1996 tarihinden itibaren tamamlanda. Birlik,
sanayi ve islenmis tarim {irtinlerini kapsamakta ve geleneksel tarim tirtinle-
rini kapsam disinda birakmaktadir.

Gumriik birligi tilkemizin sanayilesmesinde ve rekabet giictinti arttir-
mada ¢ok yararli olmustur. Bugtin hala ihracatimizin yarisi bu {iilkelere ya-
pilmaktadir. Tabi gtimriik birliginin zorluklar1 da var. AB baska tilkeler ile
ticaret anlasmasi yaptiginda dogrudan bizi de etkilemektedir. Ancak bu an-
lasmanin yapilmasinda karar mekanizmalarinda yer almamaktayiz. Sadece
AB ile anlasma yapan {ilkelerle derhal goriismeleri baslatip biz de anlasma
yapiyoruz. Bu siire¢ bazen gecikmeli olabiliyor ve aleyhimize calisabiliyor.
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Birlesik Krallik (Ingiltere) AB'nin tam {iiyesiydi ve Giimriik Birligi cer-
cevesinde ticari iligkilerimiz devam ediyordu. Ustelik bu iilke ile dis tica-
ret fazlamiz var. Daha az ithalat yapiyor, daha fazla mal satiyoruz. Birlesik
Krallik, AB’den ayrilinca bizim icin tgtincti bir tilke durumuna dustti. Bu
ytizden de derhal anlasma yaptik. Acele etme nedenimiz devam eden ti-
cari iliskimizin aksamamasi icindi. Ne olurdu? Bu anlasma yapilmasayds,
bu tilke ile yapilan ihracatin yaklasik 3/4’ti gtimriik tarifesi ile kars1 karsiya
kalird1 ve 2 milyar dolarin tizerinde bir zararimiz olusurdu.

Dolayisiyla yaptigimiz anlasma aslinda yeni konular icermiyor. Halen
devam eden ticaretimizin aynen devam etmesi icin yapildi. Bu anlamda
kolaydi. Hersey hazirdi. Lakin hem icerigin degismesi hem de kapsaminin
genisletilmesi icin miizakereler devam ediyor. Zira daha kapsaml anlasma
yapacaksak, dis ticarete konu olan mal ve hizmetler konusunda daha detayl
gortismeler yapilmasi gerekmektedir. iki tilke de kazangl gikacagina inandi-
g1 bir cerceve tizerinden yapilan anlasmaya imza atar.

Bu arada uzun bir siireden beri Gumriik Birligi'nin de gozden geciril-
mesi gerektigi konusulmaktadir. Bunun gercek nedenleri var. Glimriik Bir-
ligi'nden yararlandigimiz1 asla inkar edemeyiz. Ancak Tiirkiye AB’ye tam
tiye olmadigr icin bu gomlek dar gelmektedir. Karar mekanizmalarimnda
dogrudan bulunmamak, hizmet ticareti ve kamu alimlar:1 gibi alanlardaki
kisitlar tilkemiz acisindan kayiplara neden olmaktadir. Ayrica Tiirkiye dis
ticaret ortakliklarini genisletmektedir. Uluslararas: ticari iliskilerdeki degi-
sim de bu stireci zorlayabilir.

Sonug olarak, Birlesik Krallik da artik AB tiyesi olmadig icin Tiirkiye ile
daha kapsaml iliskilere girebilir ve ticari anlasmalar yapabilir. Diger yan-
dan AB ile giimriik birligini gozden gecirerek aleyhimize isleyen yanlarin
iyilestirebiliriz. Kanaatimce AB’ye tam {iyelikten ziyade ticari iliskilere yo-
gunlasma iilkemiz i¢in daha yararh olabilir.

*Yaz1 18 Ocak 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimmlanmstir.
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ULKE EKONOMILERI

Kaplanlardan Ejderhaya Asya Ekonomileri

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda diinya ekonomisinde ciddi dontistimler
ortaya ciktl. Sovyetler Birligi'nde merkezi planlama ile ekonomi yonetilir-
ken, Bat1 Avrupa ve Kuzey Amerika bloku ile eklemlenmis tilkelerde liberal
politikalar izlendi. Ttirkiye 1960’larda planli ekonomiye gecti. Bu tarihler-
de Guineydogu Asya tilkelerinden Giiney Kore, Hong Kong, Singapur ve
Tayvan giiclii bir biiyiime patikas1 yakaladi. Bu tilkeler “Asya Kaplanlar1”
olarak literatiire gecti. Yaklasik 30 yillik bu yiiksek ekonomik biiyiime ve
dontistim stireci 1980’lerdeki liberalizasyon doneminde bircok tilkeye model
olarak gosterildi.

Model olarak 6nerilen bu ekonomilerin biiytimesi tizerine ¢ok sey konu-
suldu ve yazildi. Liberal agidan bakan kesim piyasa ekonomisine gecisi 6ne
¢ikarirken, kalkinma literatiiriinde “kalkinmaci devlet” kavrami da en ¢ok
kabul goren agiklamalardan birisi oldu. Egitim ile insan kaynagimin verimli-
ligi arttirilirken tasarruflar artmis, ayrica kamu kesimi de biiytik boyutlarda
tasarruf yaparak biiytime stirecini desteklemisti. Bu gelisme stireci 1997 y1-
linda patlak veren Giineydogu Asya krizi ile sarsilmis olmakla beraber son-
rasinda da devam etmistir.

Asya Kaplanlar1'nin ortak 6zelligi hizli sanayilesmis olmalar: ve ihracata
yonelmeleriydi. Hong Kong ve Singapur kiiresel diizeyde etkili finans mer-
kezleri haline gelirken, Giiney Kore ve Tayvan Otomobil, elektronik ve bi-
lisim sektorlerinde dikkate deger atilimlar yaptilar. Oncesinde Japonya icin
yapilan degerlendirmeler bu tilkeler icin de yapildi. Kalkinmalarmin taklide
dayandigi ve stirdiiriilebilir olmadig1 yontindeki iddialar da hep 6ne stirtil-
da.

1980’lere kadar iktisadi agidan fazlaca sozii edilmeyen, isin dogrusu cid-
di bir sefalet yasayan Cin Halk Cumhuriyeti de bu tarihlerden sonra ken-
disinden s6z ettirmeye bagladi. Oncesinde izlenen iktisadi politika aslinda
tanudik. Faiz oranlarinin baskilanmasi, milli paranin degerli tutulmasi, ithal
ikameci strateji, tarim sektoriinde kamusal olarak belirlenen fiyatlar. Bircok
ithal ikameci strateji izleyen tilkede bunlar vardi. Buna ek olarak Cin, isgii-
ciintin hareketliligini de kisitlamisti. Ozetle kentsel kesimde kamu iktisadi
tesebbiisleri tizerinden sanayi sektorii yonetilirken, kirsal kesimde tarimsal
tiretim halk komtinleri ile yonetiliyordu.

1980’lerde Cin de ihracat yonelimli stratejiye gecti. O giiniin sartlar1 da
bu siireci fazlastyla destekledi. Isgiicti bollugu oldugundan isgiler diisiik tic-
retlerle calismaya hazirdi. Maliyetler diistik oldugundan arzda ciddi artislar
oldu. Kentlesme orani diisiik ve kirsal kesimin tiiketimi yetersiz oldugundan
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ihrac edilebilir muazzam bir arz fazlasi olustu. Cin hizla biiytidi. Diinyanin
biiytik markalar1 ve cok uluslu sirketler maliyet avantajinin da etkisiyle tire-
timlerini bu tilkeye kaydirmaya basladilar. Samsung’dan Boeing’e bircok fir-
ma Cin’e devasa yatirimlar yaptilar. Zaten sembol olarak kullandig1 Ejderha,
ekonomisini tasvir etmek i¢in kullanilir oldu.

Gelinen noktada Cin 13 trilyon dolar milli geliri ile diinyanin ikinci bii-
yiik ekonomisi, satin alma giicti paritesine gore ise 2014 yilindan bu yana
birinci sirada. Halen 10,000 dolarlik kisi basina geliri ile orta gelir grubunda
yer alsa da hacim itibariyle ABD ve Japonya’dan 6nde. 40 y1l icerisinde gayri
safi yurtici hasilas1 200 katina ¢ikti. Yani bu donemde Cin ekonomisi her
y1l ortalamada bege katlandi. Oyle ki her bir eyaletin ekonomisi biiyiik eko-
nomilere denk diisecek diizeyde. Ornegin Guangdong Avustralya, Jiangsu
Meksika, Shangdong Endonezya, Zhejiang Isvicre, Henan Arjantin, Sichuan
Polonya ve Hubei Belgika ekonomisi biiytikliigiinde tiretim yapiyor. Sadece
Sangay Avusturya kadar ve Pekin Norveg kadar iktisadi deger tiretiyor.

Kiiresel ekonominin yavaslama egilimine girmesi ve ABD’nin ticarete
iliskin baskilar1 uluslararasi ticaret hacmini olumsuz etkilemeye baslaymn-
ca Cin ekonomisinin bir boltimiini i¢ taleple stirdiirmeye baslad: ve biiytik
boyutlarda bayindirlik hizmetleri, kentsel dontisiim ve altyap1 yatirimlarina
yoneldi.

Onemli bir nokta su. Cin sadece biiyiik sermayenin tiretim issti gibi bir
yap1 degil artik. Bu esigi astigini distintiyorum. Artik yiiksek teknoloji ala-
ninda ciddi atihmlar yapryor. Huawei ile giindeme geldi ama bu markadan
da biiytik tiretim alanlarinda stiratle yiikseliyor. Bilisim alaninda muazzam
adimlar atryor.

Akademisyeninden devlet adamina, biirokratindan halka ilging bir sekil-
de tutarli bir sdylemi var Cin'in. “Biz dtinyanin veya bir blokun liderligini
yapmak istemiyoruz. Sadece kiiresel ekonomiye nasil katkida bulunabilece-
gimizi dustintiyoruz” diyorlar. Gayet diplomatik.

Gelir diizeyindeki artisla beraber hayat standardi da artmaya baslamus.
Yeni nesiller ge¢misin zorluklarimi bilmiyorlar elbette. Bu ytizden de yeni
nesillerle ilgili kaygilar1 da belirginlesmeye baslamis. “Nereden geldigimizi
unutmamaliy1z. Baslangicta hangi hedeflerle yola ¢iktiysak onu teyit ederek
yolumuza devam etmeliyiz. Bu ytizden de yeni neslin komiinist degerlerle
egitimine onem vermeliyiz” diyorlar.

Kiiresel ekonomi ile olabildigince entegre olmakla beraber komiinist de-
gerlerle barisik, hatta bu temelde yoluna devam etmek isteyen bir tilkeden
sozediyoruz. Genel kabuller agisindan oldukg¢a yaman olan bu geliskiyi Cin
Halk Cumbhuriyeti yeni veya farkli bir sentezle ¢ozebilecek mi gorecegiz.

*Yazi 15 Temmuz 2019 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmistir.
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Sosyalist Devrimden Perestroykaya Rusya Ekonomisi

Rusya Maliye Bakanligi’'min Temmuz ay1 basinda yapti$1 aciklamaya
gore Ulusal Varlik Fonu dolar varliklarm sifirlarken Ingiliz sterlininin pa-
yimi azalttr. Daha ¢nce %35 olan dolar varliklar: satilarak euro, Cin yuani
ve altinin pay1 arttirildi. Sterlinin pay1 %5’e inerken, euronun pay1 %39,7 ve
yuanin pay1 %30,4’e ¢iktl. Japon yeni ve altinin paylari ise sirasiyla %4,7 ve
%20,2 diizeyinde tutuldu. Bu kompozisyonda ticaret ortakligi ve enflasyon
etkisinin dikkate alindig belirtildi. Avrupa ve Cin ile olan ticari iliskiler po-
zitif yansirken, enflasyonist etkisi nedeniyle dolardan altina gecildi.

Bu operasyonda elbette ekonomik bir mantik var ama Anglo-Amerika
hattina bir mesafe konuldugu da gozden ka¢cmiyor. Nitekim satir aralarinda
jeopolitik sorunlara ve fonun giivenligine de vurgu yapildi. Rusya bir stire-
dir ABD'nin degisik gerekgelerle giindemde tuttugu yaptirimlar nedeniyle
ekonomisini dolardan arindirmaya calistyor.

Sozkonusu hamleden ti¢ hafta sonra Rusya devlet baskani Putin “ ABD nin
dolar basmas: tiim kiiresel ekonomiyi etkiliyor” aciklamas1 yapti. ABD'nin
biitce agigimi kapatmak icin dolar basmasmin tiim kiiresel ekonomiyi etki-
ledigini dile getiren Putin “ABD iki yildir %15 biitce agig1 veriyor. Peki bu
biitce acigin1 nasil kapatiyorlar? Para basarak. Bu da enflasyona neden olu-
yor. ABD ekonomisinin ve dolarin rezerv para olarak ¢nemi goz éntinde
bulunduruldugunda, ABD’'nin biitge agigini kapatmak igin dolar basmasi
tim kiiresel ekonomiyi etkiliyor” dedi. Bu aciklamalarla kanaatimce, dolar
meselesinin sadece Rusya’nin milli meselesi degil, kiiresel bir mesele oldu-
guna vurgu yapildu.

Rusya buraya nereden geldi? 1917 devriminden sonra sosyalist sistem-
den esinlenerek merkezi planlamaya dayali bir ekonomik yap1 kurmustu.
1970’lerde derinlesen sorunlar reform ihtiyacini ortaya ¢ikard: ve daha 1979
yilinda Brejnev doneminde kabul goren ve yeniden yapilanma anlamina ge-
len perestroyka Gorbagov tarafindan uygulamaya konuldu. Bu stireg bazi
kesimlerce kapitalist sistemin mutlak zaferi veya sosyalist sistemin mutlak
basarisizlig1 olarak anlatildi.

Ulkelerin kendine 6zgii sartlar1 dikkate alinmadan yapilacak bir sistem
tartismasindan ¢ikacak kacinilmaz sonu¢ budur. Halbuki ayni sistemden
esinlenen Cin ile belirgin farklar: gérmek hi¢ de zor degil. Ya da kapitalist
blokta yer alan ve hatta ayni birlik catis1 altinda bulunan Almanya, Fransa ve
Ingiltere bile farkli yapilara sahip. Bu grup iilkelerin yapilari ayni sistemde
sayllan ABD’den bile dikkate deger bicimde farklidir. Bu ytizden tilkelerin
ozgil sartlar1 ve dinamikleri dikkate alinmadan ekonomilerini degerlendir-
mek yanlis sonuglara gottirecektir.
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Rusya o6zelinde, carlik donemini anlamadan 1917 devrimini anlamak
miimkiin olmadig1 gibi merkezi planlamadaki aksakliklar1 anlamadan
“perestroyka”y1 ve sonuglarin1 anlamak da hayli zordur. Hatta Rusya’nin
bugtinkii acik deniz arayist ve Kirim hamlesinin izlerini y{izyillar 6ncesine
gottirmek hi¢ de abartili sayilmaz.

1547’de 1V. Ivan’'m ilk Car olarak tag giymesi sonrasinda ciddi yasal
diizenlemeler ve idari yapilanmalara gidildi. Bu diizenlemelerin igerisinde
tarim iscilerinin calisma sartlari, toplumun degisik kesimlerinin bir meclis
catisinda temsil edilmesi ve yerel yonetimler de vardir. “Sudebnik” ad1 veri-
len yasal diizenlemelerle Rusya devleti feodal ayrismay1 ortadan kaldirarak
merkezi bir yap1 kurmaya calisti. Koklerini eski Rusya hukukundan alan bu
yasa ile sosyal ve ekonomik degismeler esas alinarak hukuk sistemi gtincel-
lenmis oluyordu. Sug, ceza ve yargilama stiregleri daha belirgin hale getiri-
lirken miilkiyet yeniden diizenleniyordu. Mesela feodal toprak miilkiyetinin
korunmasi i¢in devlet miilkiyetine siirlar konulmus, feodal beyin topragin
terketmek isteyen isciye ceza ongoriilmiistiir. Rusya tarihi boyunca, topraga
bagl olarak calismak zorunda olan hareket alan1 kisith koyliilerin ayaklan-
malarina rastlanir.

Ayni donemde “Zemsky Sobor” adiyla feodal temsil organi olusturuldu
ve feodal siniflar resmen tanimlandi. Uc temel sinif “seckinler ve biirokrat-
lar”, “Ortodoks Din adamlar1” ve “halk”tan olusuyordu. Son smnif esnaf, ttic-
car ve kasabalarda yasayan kesimleri iceriyordu. Bu temsil organi tartismali
konular1 karara baglayacak ve temel yasalar1 ¢ikaracakti. Bu yapilanma ile
kirsal bolgelerde 6zyonetimler de kuruldu.

Ulke biitiinliigii igin yapilan bu diizenlemeler sadece ig istikrar amag-
I1 olarak diuistintilebilir. Ancak Rusya cografyas: oldukca soguk ve ulasima
elverissiz oldugu icin her donemde deniz ticareti erisimi igin girisimlerde
bulunulmustur. Carlik yonetiminin kurulmasinin hemen ardindan Baltik ki-
yilarina bu amagla yapilan girisim Polonya, Litvanya ve Isveg koalisyonuna
kars1 basarisiz olurken Kirim Hanlig1 da Osmanli’dan destek alarak Mos-
kova'y1 isgale kadar gitmistir. Karadeniz’deki savunma ve ticaret imkanlar1
i¢in 6nemli bir nokta olan Kirim bolgesine yakin ge¢miste yine bir hamle
yapilmis ve bu ytizden ek yaptirimlar giindeme gelmistir.

Osmanli Imparatorlugu’nun bat1 kapitalizmine kars1 inise gectigi done-
min 6nemli aktdrlerinden birisi Rusya’dir. Hizla yayilan kapitalist sistemin
basta Ingiltere ve Fransa olmak tizere ana aktorleri pazar ve hammadde ara-
yisina girerken ilk hedeflerden birisi Osmanli topraklar: idi. Rusya icin de bu
topraklar hem giiney sinir1 boyunca uzandigi i¢in hem de balkanlara dogru
hareketine engel oldugu i¢in 6nemli idi. Ayrica Batt1 Avrupa’nin bu toprak-
lara goz dikmesi Rusya icin de bir tehdit sayiliyordu.
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Birinci Diinya Savasi’nin sartlarinda ekonomisi zora diisen Rusya’da
basta gida kithg: olmak {tizere iscilerin ve koyliilerin mutsuzlugu ve umut-
suzlugu sosyalist partilerin 6ne ¢itkmasini sagladi. Sefalet igerisinde bulunan
bu kesimleri harekete gecirmek ¢ok da zor olmadi. Ciinkii carlik yonetimi
sorunlar1 ¢cozemiyordu. Ayrica Lenin dnciiliigtindeki hareketin temel soyle-
mi emperyalizm ve kapitalizmin insani olmayan sonuglarina dayaniyordu.
Ozt itibariyle yayilmaci kapitalist sistemin 1slah edilemeyecegini, ancak y1-
kilarak bertaraf edilebilecegini savunuyordu.

Hikayesi uzun olmakla beraber devrim sonrasi kapitalist sisteme bir al-
ternatif olarak merkezi planlamaya gecildi. Bu yapida neyin tiretilecegi, na-
sil tiretilecegi ve nasil dagitilacagl merkezi otorite tarafindan kararlastirilir.
SSCB uygulamasinda bir stiire basar1 ile uygulanmistir. Savunma sanayinde,
bilimsel gelismelerde, uzay arastirmalarinda, enerji tiretiminde ciddi basa-
rilar elde edilmistir. Ancak ¢lcek buiytidiikce ve piyasa ekonomilerindeki
zenginlesme ve ¢alisma motivasyonu arttikca, rekabet giictinti kaybetmistir.
Ayrica bu donemde olusan askeri ve biirokratik hegemonya zenginligin dik-
kate deger bir boltimiinden yararlanirken genis kitlelerde yoksulluk artmais-
tir. Biirokrasi, basarisizligini perdelemek ve yerini korumak icin raporlama-
larda gercek olmayan “basarili” raporlari tist yonetime sunmustur.

Ayni donemde Bat1 Avrupa’daki devlet girisimlerinin basarisizliklar: da
giindemdeydi. Avrupa’da sosyal devlet uygulamalar: bir basar1 oykiistine
dontismiis olmakla birlikte devlet tireticiligi mevcut rekabet kosullarinda
siirdiiriilebilir olmaktan ¢ikmisti. 1980'lerde basta ABD ve ingiltere olmak
tizere devletler piyasa dinamiklerine daha fazla yonelirken Rusya sistemik
olarak ¢okmeye baslamisti. Ekonomik ¢okiis, siyasi ¢okiis ve parcalanma
riskini de ciddi arttirdigindan, Gorbagov'un uygulamaya basladig1 yeniden
yapilanma ve reform hareketi, hem ekonomik isleyisi yeniden temin etmeyi
hem de iilke biittinltigtinti korumay1 hedefledi. Boylece ABD ile yaris1 bir
stire iyi gotiiren SSCB, 1970’lerde durgunluga girdi. Kapitalist piyasa siste-
mindeki dinamizm merkezi planlamay1 zorlamis ve rekabet gtictinii diistir-
miustiir. Blirokrasideki hantallik ve tiste iyi gortinmek icin yapilan gergek
dis1 “yiiksek performans” raporlamalar1 yonetimi yaniltmis ve miidahaleyi
geciktirmistir.

Gorbagov, basta ABD ve Ingiltere olmak tizere liberal politikalarin geri
dondtigi 1980'lerde, ilke ekonomisini piyasa odakli sosyalist ekonomiye
dogru dontstiirerek sorunlari ¢ozmeye galissa da basaramamuistir. Perestroy-
ka, ekonomik ve siyasi sistemi yeniden yapilandirmay1 ve kapsaml1 bir re-
formu icermekteydi. Yiirtirltiikteki sosyalizmden kaynakl katiliklar1 ve isle-
meyen mekanizmalari ekonomiyi biraz serbestlestirerek ¢ozmeyi amaclayan
Gorbagov, bu sekilde tilkenin biitiinltigiinti de koruyacagini distinmiistii.

136



Hedef, ekonomi ve devlet yonetiminde biraz daha liberal davranarak dev-
let mekanizmasini hantalliktan kurtarmak ve verimsiz devlet isletmelerini
ozerklestirerek kendi tiretim planlarin1 yapma imkani vermekti. Boylece bu
isletmelerin zararlar1 devlet biitcesinden karsilanmak yerine karli bir sekilde
calismalar: saglanacakt.

Temel sosyal amaclardan birisi de kaynaklarin silahlanma yaris1 yerine
ekonomik refahi arttirmaya yonelik kullanilmasi idi. ABD ile silahsizlanma
anlasmalar1 yapilmasi da bunun bir arac1 olacakti. Ancak Perestroyka 1991
yilinda SSCB”'nin dagilmasiyla sonuglanda.

SSCB'nin dagilmasindan sonra Rusya, merkezi planlamadan piyasa eko-
nomisine radikal bir gecis yapmaya calist1. Ancak siyasal karar ne kadar hiz-
I1 olursa olsun, yerlesik kurumlar ve yoneticilerin sahip oldugu zihniyet ve
aliskanliklar nedeniyle yapisal dontistim zaman alir. Rusya ekonomisi pi-
yasaya gegis stirecinde ciddi bir yikim yasamis ve milli gelirde 1999 yilinda
%40’dan fazla diistis olurken tilke yiiksek diizeyde bir enflasyon ile kars:
karsiya kalmistir.

Kamu isletmelerinin 6zellestirilmesinde {ist diizey btirokratlara 6ncelik
verilmesi 6zellestirme siirecinin yolsuzluk ile anilmas1 sonucunu dogurmus,
hatta yurtdisina sermaye kacirma bi¢imindeki davranislar: da tetiklemistir.
Ekonomik daralma ile beraber kamu gelirlerindeki azalis biitce aciklarinin
finansmanini bir sorun haline getirirken, petrol fiyatlarinda 20 dolarin al-
tindaki dustik diizey agiklar1 daha da arttirmis ve kisa vadeli bor¢lanmanin
artmasi ile 1998 yilinda mali ¢okiis yasanmistir. Nihayet, bor¢ ddemelerinin
belirli bir zaman igin, gecici olarak durdurulmasi ve ertelenmesi anlamina
gelen moratoryum ilan edildi. Ruble dolar karsisinda %50’den fazla deger
kaybetti ve dolar bir anda 6 rubleden 9,5 rubleye cikt1. Yabanci yatirimcilarin
tilke borsasina bir yildan az stireli yatirim yapmasina kisitlama getirilmesi
de gtindeme gelince piyasalar alttist oldu. IMF ve AB cevreleri reform stire-
cini desteklediklerini agikladilar. Ctinkii bu ¢okiis basta gelismis kapitalist
tilkelerin sermayesini ilgilendiriyordu.

Bunun tizerine yapilan devaliiasyon ile beraber kapsamli bir vergi refor-
mu ve KOBI'ler icin genis bir serbestlesme diizenlemesi yapildi. 2000’lerdeki
finans bollugunun da etkisi ile artan emtia fiyatlarindaki artis petrol ve do-
galgaz gelirlerini de olumlu etkilediginden bu dénemde Rusya ekonomisi
ciddi bliytime stirecine girdi. Ttiketimin arttig1 bu dénemde yoksullukta da
dikkate deger gerileme olmus, artan vergi gelirleri ile biitce disiplini de bii-
yiik 6lctide saglanmuistir.

Gelinen noktada Rusya bir “enerji devi” olarak anilmaktadir ve Avru-
pa’nin en 6nemli petrol ve dogalgaz tedarikcisidir. AB'nin Rusya’y1 gézden
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¢ikarmamasinin, baska nedenler yaninda, belki de en 6nemli nedenlerinden
birisi budur. ABD basta Kuzey Akim 2 projesine karsi ¢iksa da AB'nin ve
ozellikle Almanya'nin diretmesi ve enerjinin stratejik bir silah kullanilmasi-
na karsi cikacagini taahhtit etmesi ile yumusadi.

Rusya dogalgaz rezervlerinde diinyada birinci sirada, komiir rezervle-
rinde ikinci sirada ve petrol rezervlerinde sekizinci sirada yer almaktadir.
Elektrik tiretiminde tigtincti sirada bulunan Rusya yenilenebilir enerji tire-
timinde de ust siralardadir. Volga nehri 6nemli hidroelektrik tiretim ne-
hirlerinden birisi olmakla beraber, Sibirya ve Dogu bolgelerindeki devasa
potansiyelin kullanilamadig1 bile soylenebilir. Diinyanin ilk niikleer enerji
santralini kuran Rusya bu alanda da dérdiincti siradadir.

Kriz yillarinda diinyada onaltinci sirada olan ekonomi bugtin itibariyle
onikinci siraya ytikselmistir. Satinalma giicti 6lgtitiine gore kisi bas1 geliri 25
bin dolar1 gecmistir. Thracat: biiyiik 6liide enerji ve savunma sanayii olsa da
metal ve kereste de ihracatinda 6nemli yer tutmaktadir. Tahil ithalatgisi iken
AB ve ABD’den sonra ti¢iincti biiytiik tahil ihracatcisi haline gelmistir. Ayrica
balik¢ilik agisindan da ciddi atilimlar yapmustir.

Petrol fiyatlarmin diismesi ve Ukrayna miidahalesi nedeniyle ortaya ci-
kan sermaye kacis1 nedeniyle {ilke ekonomisi biraz zora girdi. Yonetim bu-
nun farkinda olacak ki ekonomiyi dolardan arindirma hamlesi yapti.

Rusya veya bagka bir tiilke tek basina dolara dayali mevcut uluslararasi
para sistemini bozamaz. Ancak bu sistemden zarar goren ekonomilerin cid-
di bir bask1 grubu olmasi ile miimkiin. Konuya iliskin olarak basi cekecek
tilkeler Cin ve Rusya olacak gibi gortintiyor. Ancak bu tilkelerin kendi tarihi
gelismeleri de gosteriyor ki vatandasina miireffeh bir hayat sunamayan sis-
temler basarili olamryor.

*Yazi 29 Temmuz 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmigstir.
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Rusya’dan Kambiyo Kontrolii

Rusya, bugiine kadar giindeme gelen ekonomik yaptirimlarin belki de
en agir ve kapsaml olani ile karsi karsiya. Rezervlerinin dondurulmasi,
petrol aliminin durdurulmasi, bankalarin 6nemli bir kisminin uluslararasi
odeme sisteminden c¢ikarilmasi, visa ve mastercard gibi yaygin kredi karti
zincirinden ¢ikarilmasi. Ayrica otomotiv devleri ve uluslararas: markalarin
Rusya’daki faaliyetlerini durdurmasi gibi adimlar da geldi. Oyle ki tarafsiz
bilinen ve bu ytizden de her tilkeden ve her kesimden finans ¢eken Isvicre
bile yaptirimlara taraf oldu.

Bu kadar agir yaptirimlar Rusya’nin finans dengesini fena halde bozdu.
Ruble ytiksek boyutlarda deger kaybedince Rusya Merkez Bankas1 6nce fa-
izleri iki katina cikardi. Thracatcilarin déviz kazanclarimi satma zorunlulugu
getirdi. Baska bazi kars1 adimlar atsa da yaptirimlar cephesi cok genis. Ni-
hayet kambiyo kontroliine karar verdi. Doviz mevduatindan para ¢ekme
limitleri 10 bin dolar ile simirlandirild1 ve bankalarin déviz mevduat: bulun-
mayanlara doviz satislar1 6 ay stire ile (9 Mart-9 Eyliil 2022 tarihleri arasinda)
askiya alindi. D6viz cinsi mevduat sahipleri 10 bin dolar1 asan taleplerini
ruble olarak cekebilecek.

Mesele yaptirimlar nedeniyle Rusya’ya para girisinin sinirlanmasi. Buna
karsilik Rusya’nin para cikisini sinirlayarak bunu dengelemeye ¢alismasi.
Savas hali olmas1 gerekmez. Degisik nedenlerle finans ¢ikisi ile kars1 karsi-
ya olan tilkelerde kambiyo kontrolii hep gtindeme gelir. Doviz kurlarmdaki
asir1 artis nedeniyle tilkemizde de yakin zamanda tartisilmis ve hiikiimet
sert bir dil ile reddetmisti. Peki nedir bu kambiyo kontrolii ve sonuclar1 ne
olur?

En basit haliyle bir tilkenin serbest doviz kuru rejiminden vazgecerek
kuru devlet kontroliine almasidir. Yiiksek miktarda dis acik veren iilkelerde
bu acik bor¢lanma ile finanse edilir. Ozellikle sicak para dedigimiz portfoy
girisleri ile tilke bir stire idare eder. Ancak hep kirilgan olur. Ayrica bazen
siyasal baskilar ile muhatap olur ve bu sicak para bir baski araci olarak kul-
lanilabilir. Ctinkii bu tiir sermaye girisi ekonomiyi rahatlatirken ani ve ytikli
¢ikis1 ekonomiyi krize stiriikler. Nihayet bizdeki 2001 krizi bu sekilde ortaya
cikmusti.

Kambiyo kontroliindeki amag milli paranin degerinin korunmasidir. Bu-
nun araclar1 ve etkileri ¢ok gesitli olabilir. Oncelikle yabanci para ve doviz
kuru tamamen devlet tarafindan kontrol edilmektedir. Dolayisiyla piyasa-
daki iglemler tamamen kontrol altindadir ve hatta aksi davraniglara cezai
miieyyide bile uygulanabilir.
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Tahmin edilebilecegi gibi disa agik bir ekonomide kambiyo kontroliine
gottiren stire¢ de kontroliin kendisi de ciddi sikintilidir. Bu bir kisir don-
giidiir. Ulkenin doéviz gideri doéviz gelirinden fazla oldugu icin kur patlar
ve devlet kontrol getirir. Ancak kontroliin gelmesi sermaye hareketliligini
olumsuz etkilediginden durum daha da kétiilesir. Ciinkii sermaye kolayca
cikamayacag yere gitmez. Artik o tilkedeki kazang diizeyinin ne oldugu da
cok onemli degildir. O kazanci realize edip ¢ikaramadiktan sonra.

Hal bu ise tilkeler neden kambiyo kontroliine basvurur? Tabi ki caresiz-
likten. Bu son noktadir. Rusya da bu anlamda caresizlikten dolay1 bu yola
basvurmustur. Bu yaptirimlar karsisinda fazla da yapacak bir seyi kalma-
mist1. Aksi halde Rusya vatandaslar: dahil tilke igerisindeki tasarruf sahiple-
ri paralarini baska tilkelere kagiracakti. Yapan yapt: aslinda ama devlet ka-
lan1 kontrol etmeye calistyor. Rusya drnegi farkl elbette. Nihayetinde adina
ne denilirse denilsin, bir savas hali var.

Kambiyo kontrolii savas hali degil ekonomik zorluklarla kars: karsiya
olan iilkelerde de giindeme gelmistir. Ancak Cin gibi kendi tilke sartlarinda
daha yumusak uygulayan drnekler de vardir. Bizdeki kur korumali1 mevdu-
at tasarruf sahiplerini zorlayic1 degil 6zendirici bir uygulamadar.

Isin 6zii ekonominin gliclii olmasidir. Giiclii ekonomilerin parasi da glic-
lii olur. Diger yandan mevcut uluslararas: ddeme sisteminde asimetrik giic
dagilimini da gozardi etmemek gerekir. Su haliyle ABD ve AB gibi rezerv
paraya sahip {tilkeler disindaki disa agik tilkeler hep kirilgan olacaktir. Zira
uluslararas: iktisadi faaliyetlerinde kendi paralarini kullanamiyorlar. Diger
konu tilkelerin kendi sartlarmma uygun politika tasarimi yapma zorunlulu-
gudur. Eger bir tilke tirettiginden fazlasmni tiiketiyorsa bir gtin mutlaka bu
zorluga diisecektir.

Dolayisiyla doviz gideri yatirim amach ise, yani ekonominin tiretim ka-
pasitesini arttirtyorsa sorun yok. Ancak ttiketim amagli ise o doviz bir gin
mutlaka geri 6deneceginden sorun cikacaktir. Bu rasyonaliteye uygun bir
doviz kuru idaresi tilkeye faydali bile olabilir. Ancak can havliyle ve caresiz-
likten yapilan kontroller degil. Rusya'nin isi zor.

*Yazi 9 Mart 2022 tarihinde SDE web sitesinde yayimlanmigtir.
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Afganistan Ekonomisi ve Gelecegi

Giindemde Afganistan var. ABD'nin tilkeden cekilmesi ve Taliban'in
baskent Kabil'i ele gecirmesi sonrasinda en ¢ok sosyal hayat ve kadin haklar1
konusuldu. Halbuki bu konular1 6ncelikli olarak giindeme getiren kesimler
de bilirler ki bu kadar fakirligin oldugu yerde konusulacak éncelikli konular
baskadir. O kadar zenginlik tizerinde oturmus ve jeo-politik olarak biitiin
Asya’nin kaderini etkileyebilecek bir tilke sefalet ve catisma ile aniliyorsa
ve on yillardir bir o giictin bir bu giiciin isgaline maruz kaliyorsa, herhalde
baska bir bakis acisina ihtiyac vardar.

Kadinin siyasal, ekonomik ve sosyal hayat icerisinde aktif rol almadig1
bir tilkenin gelecegi olamaz ve bu degerlendirmeyi yapmak en ucuz ve kolay
islerden birisidir. Mesele Afganistan ekonomisinin mevcut durumu, potan-
siyeli ve atilacak adimlara gore sekillenecek gelecegidir.

Objektif olctitlerle bakildiginda Afganistan 20 milyar dolar civarinda ge-
liri olan, %2 civarinda biiyiiyen, 500 dolarin biraz tizerinde kisi basina geliri
olan 40 milyon niifuslu bir tilke. Issizlik oran1 cok yiiksek ve milli gelirin ya-
rist kadar dis ticaret agig1 var. Insanlarin %601 tarimda calistyor. Enflasyon
¢ok diistik ve satinalma giicti paritesine gore kisi basia milli geliri goriine-
nin ti¢ kati.

Tabi biittin bu gostergelerin dayandig: istatistikler nasil toplaniyor, ne
kadar dogruyu yansitiyor bilmiyoruz. Mesela kontroliin Taliban’a gecme-
sini miiteakip ABD, Afganistan’in yaklasik 9,5 milyar dolarlik rezervlerini
dondurdu. Bu rezervler Amerikan bankalarindaki hesaplarda tutuluyordu.
Ayrica Cumhuriyetciler Hazine bakani Yellen’a 500 milyon dolarlik IMF fo-
nunun da Talibanin erisimine kapatilmasi cagrisi yapti. Eger milli gelir ra-
kamlar1 dogruysa sadece ABD bankalarinda tutulan devlet rezervleri milli
gelirin yaris1 kadar.

Dis ticaretini komsu tilkelerle yapiyor. Pakistan, Ozbekistan, Kazakistan,
fran ve kaginilmaz olarak Cin. 2 milyar dolar civarindaki ihracati agirlikli
olarak tarim tirtinti ve hammaddelerden olusuyor. Tabii ki resmi kalemler-
den s6z ediyoruz. Butiin kaynaklarda ihracat rakamlar1 verilirken “yasal”
notu dusiliir maalesef. Bu kapsama girmeyen ihracat da kiictimsenmeye-
cek boyutlarda sanirim ama bu mallar1 satin alanlar bir hayli yasal ve hatta
“uygar”dir eminim.15 milyar dolara ulasan ithalati ise agirlikli olarak imalat
tirtinlerinden olusuyor. Yani bu dis ticaret yapisiyla bir adim ileri gitmesi
imkansiz.

Rakamlar ugusuyor ama tespit edilen dogal kaynak rezervleri trilyon do-
larlar degerinde. Yani mevcut milli gelirin belki 50 katindan fazla. Issizligin
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yiiksek olmasi calisabilir niifusu kolayca neye hizmet ettigi belli olmayan
parali askerlere veya kacakgiliga yoneltebiliyor.

Objektif dlgtitlerle tilke cok fakir. Insanlarin ¢ogu barmnma, su ve elektrik
gibi temel hizmetlere ulasamazken saglik hizmetleri de giiclu degil. 20 yil
once Taliban'in ABD onctiltigtindeki saldirisina yenilmesi sonrasinda tilkeyi
yeniden insa etmeye yonelik olarak Diinya Bankasi'nin yonetecegi kaynak-
lar tahsis edildi. Egitim, saglik ve temizlik gibi oncelikli alanlardan basla-
yarak yeniden yapilanma ongortilmiistii. Bunun yaninda kamu yonetimi
gliclendirilecek, tarim sektorii gelistirilecek, yol, enerji ve telekomiinikasyon
sebekeleri yeniden insa edilecekti. Ama ortam bir ttirlii olusmadi.

Ulke diinyanin en biiyiik afyon iireticisidir. Resmi rakamlara gore sadece
2 milyar dolar civarinda ihracati olsa da kayit dis1 ihracatin bunun iki kat1
oldugu tahmin ediliyor. Bu tiretimin en 6nemli alicisinin bat1 tilkeleri oldu-
gunda stiphe yoktur herhalde. “Yolsuzluk ve kacakcilik yaygim” ifadesi her
raporda yer aliyor ancak aksini diistinmek nasil miimkiin olacak bilmiyoruz.

Tarihine bakildiginda 1900’lerin basinda devlet kontroliinde bir ekono-
mik yap1 denenmisti. Giicli bir devlet ve savunma giicii hedefleyen donemin
yonetimleri devlet tekelleriyle de tiretimi arttirmay1 diistinmiislerdi. Bu ttir
bir yaklasim ytiiksek vergi anlamina da geleceginden biiytimede beklenen
basar1 saglanamadi. Bu donemde bat1 teknolojileri ile tanismaya baslayan
tilkede gelisme, agirlikli olarak savunma sanayiinin tedariki ile sinirl kalda.
Silah ve diger askeri ihtiyaclar icin batili sirketlerin girisimleri de s6zkonusu
olmustu.

1979 yilinda SSCB’nin isgal girisimi ile Afganistan ciddi ekonomik zor-
luga diismiis, i¢ savasin da tetiklenmesi ile altyap1 ve ekonomik isleyis ciddi
zarar gormusttir. 2000’lerin basinda ABD isgali sonrasinda tilke devlet kon-
troliinti azaltarak daha serbest bir piyasa ekonomisine ge¢cmeye calismissa
da dis miidahaleler ve i¢ catismalar nedeniyle beklenen gelismeyi gostere-
memistir. Kuraklik da ¢cogunlukla tilke ekonomisini kot etkilemistir.

Bu kadar kiigiik bir ekonominin Tiirkiye ile ticaret hacmi de ytiksek bo-
yutlarda degil. Agirlikli olarak ihracat olsa da toplam dis ticaret hacmi 200
milyon dolara varmiyor bile. Ikili isbirligi icin baz1 girisimler olmustur. Kar-
ma Ekonomik Komisyon kurulmus ve karsilikli goriismeler yapilmustir. Is
Konseyi de ¢calismalar yapmaktadir.

Ayrica bolgesel isbirligi platformu olan Bolgesel Ekonomik Isbirligi Kon-
ferans1 (RECCA), 2005 yilinda Afganistan’in ekonomik kalkinmasina kat-
kida bulunmak amaciyla baslatilmis ve Bakanlar Toplantis1 2017 tarihinde
Turkmenistan'in baskenti Askabat’ta diizenlenmistir. Afganistan, Ttirkme-
nistan, Hazar Denizi, Azerbaycan, Giircistan ve Tiirkiye arasinda ulasim
baglantilarinin gelistirilmesini amaclayan Lapis Lazuli anlasmasi bu toplan-
tida imzalanmistir. Ttirkiye'nin diizenli olarak katildig1 konferanslara daha
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sonralar is cevreleri, akademisyenler ve sivil toplum orgiitlerinin temsilci-
leri de katilmustir.

Afganistan’in ekonomik yapisindan kaynaklanan ticaret hacmi kiictik
olsa da tilkemizin Afganistan’a insaat ve miiteahhitlik hizmetlerinde ciddi
katkis1 bulunmaktadir. Firmalarimiz saglik, lojistik, danismanlik gibi hiz-
metler yaninda enerji ve madencilik sektorlerinde de faaliyet gostermekte-
dirler. Ticaretin gelistirilmesi ve vergi uyumlastirmas1 konusunda da giri-
simler devam etmektedir.

Saf ekonomik akilla bakildiginda soylenecek sey sudur: Yatirim yapila-
cak, isgticti meslek edinecek, tiretkenlik artacak ve ancak bu sekilde tilkenin
ekonomik refahi yiikselecek. Ulkenin bu potansiyeli fazlasiyla var. Bakir,
kobalt, komiir, demir cevherleri muazzam boyutlarda. Elektronik esya ve
elektrikli arag bataryalarinda kullanilan lityum potansiyeli ¢cok ytiksek. Hat-
ta tilkenin Suudi Arabistan’mn “lityum versiyonu” bile olabilecegi yorumlar:
yapildi. Kiigtimsenmeyecek petrol, dogal gaz ve degerli madenler de var.
Uluslararasi sirketler mutlaka yatirimlara girismek isterler ama bu ortamda
degil. Daha sonra olup olmayacag1 Taliban'in uluslararasi sistemle kuracagt
iliskilere bagli.

ABD isgali sonrasinda tilke ekonomisi dis yardimlarla ayakta durdu. Bu
yardimlar nerelere harcandi ayr1 bir konu ancak milli gelirin tigte birinin sa-
vunmaya harcandigini biliyoruz. Taliban’in tilkeyi ele gecirmesi ile ardarda
aciklamalar geldi. Mesela Alman disisleri bakani, Talibanin tilkeyi ele gegir-
mesi ve seriat hukukunu ilan etmesi halinde 1 cent daha vermeyeceklerini
soyledi.

Cin tlke ile iyi iliskiler kurmak istiyor. Bakir ve petrol alanlarinda daha
once bazi sozlesmeler yapmus olsa da fazla yol alinamadi. Yeni yonetim si-
cak bakarsa Cin zaten hazir. Hem bakir bir pazar hem de hammadde teda-
rikgisi olabilir. Yanibasindaki boyle bir tilkeyi kagirmak istedigini sanmiyo-
rum. Biittin mesele Taliban yonetimin yaklasimi ve olusturulacak ekonomik
ortam. ABD onculiigiindeki isgal ortami ¢atismali da olsa parali bir kesim
tiretmistir. Nihayetinde kayit ici veya disi, bir ticaret yapiliyordu. Bu kesi-
min paralarii yurtdisina kacirmak isteyecekleri stiphe gotiirmez. ABD de
kendi tilkesindeki paralara el koydu zaten.

Taliban banka sahipleri, tticcar ve esnaf i¢in can ve mal giivenligi garan-
tisi verdiyse de bu tedirginlik devam edecektir. Parasal islemlerin sorunsuz
isleyeceginin goriilmesi ve para sahiplerinin giivenlerinin olusmasi gerekir.

Umariz Afganistan, diinya ekonomisini yonlendiren biiytik giicler ara-
sindaki geriliminin bir parcasi olarak yeniden vekalet savaslarina stirtiklen-
mez.

*Yazi 18 Agustos 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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Komsu Ekonomisinde Hazin Sonun Baslangici

Yunanistan’da Micotakis hiikiimeti Yillar siiren mali krizi asmak icin
kamuya ait varliklarini satisa gikardi. Girit Adasi’'min Kandiye bolgesinde
yolcu gemilerine, feribotlara ve yiik gemilerine hizmet veren ve avrupal
turistlerin yogun ilgi gosterdikleri en biiytik limani olan Heraklion'un co-
gunluk hissesinin satig1 igin ihale acildi. Yunanistan Ozellestirme Ajansi,
yatirimcilarin limanin ytizde 67 hissesi i¢in 30 Temmuz’a kadar teklifte bu-
lunabilecegini agikladi. ABD, stratejik éneme sahip Dedeagac ve Elevsina
limanimin ardindan Skaramanga limanini da almak icin Yunan yetkililerle
masaya oturmustu zaten.

Yetkilendirilen yatirnm bankalar1 potansiyel yatirimcilar: ziyaret edip
satisa ¢ikan varliklar ve firsatlar hakkinda bilgi veriyor. 50 milyar euroluk
ozellestirme geliri hedefleyen hiikiimetin 6zellestirme programinda gaz sir-
ketleri, ulusal piyango sirketleri, benzin istasyonlari, oteller, marinalar, alis-
veris merkezleri, turizm arazileri ve limanlar var. Buna ek olarak devletin
hissesinin bulundugu cesitli sirketler de listede yer aliyor.

An itibariyle 23 liman satisa ¢ikarildi. Yetkililerden gelen aciklamala-
ra gore satisa ¢ikarilacak limanlara olan ilgi yogun ve ilgilenenler arasin-
da Tiirk yatirimer gruplar: da var. Limanlarin dncelikle gtindeme gelmesi
tesadiifi degil elbette. Ulkenin Dogu Akdeniz'deki yat trafigini ve ticareti
yonlendirebilecek 6nemdeki konumu limanlar1 6ne ¢ikariyor. Ayrica krizin
etkisiyle varlik fiyatlar1 oldukca ucuz.

Kiresel daralmanin ciddi boyutlarda oldugu 2020 yilinda Yunanistan
ekonomisi %8’in iizerinde daraldi ve ihracati %10'un {iizerinde kiigtildii.
2008 krizinde dip yapan tiilke ekonomisi takip eden 10 yilda uygulanan ve
AB igerisinde ciddi tartismalara yol agan kurtarma programina ragmen be-
lini dogrultamadi. Krizi takip eden bes yil boyunca kiictildii. Ayn1 donem-
de Ispanya, Portekiz, Romanya ve Hirvatistan da AB ortalamasindan daha
fazla kiictilmiis olmakla beraber Yunanistan’da durum vahimdi. 2009-2013
doneminde bes yil iist tiste ortalama kiictilme yaklasik %6 oldu.

Su an isgtictiniin yaklasik dortte biri ve geng isgiictiniin yaklasik yarisi
igsiz. Devletin borcu milli gelirin iki kat1 diizeyine geldi. Bu rakamlar AB'nin
en yiiksek rakamlari. Ispanya ve Italya’da da durum iyi sayilmaz ancak bu
kadar degil. Ayrica rekabet giicii agisindan karsilastirilamazlar bile.

AB’ye tiye oldugunda beklentiler ¢ok yiiksekti. Altyap1 yatirimlar: ve
bolgesel kalkinmaya yonelik fonlar kullamildi. Thaleler AB'nin en biiyiik
ekonomilerinin girketleri tarafindan alinirken Yunanistan vatandaslar: da is
bulma keyfini yasadi. Asgari ticretler olabildigince yiiksek ve sendikal yap1
da oldukga gtiglii.
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Baslangicta AB’ye tam {iye olmanin keyfini ¢cikaran tilkede {iretim ve ve-
rimlilik olmayinca isler sarpa sardi. Devlet borglar1 arttikca artti. [hracata
konu olan fazla bir mal cesitliligi olmadig1 gibi AB'nin devleri ile rekabet
edecek nitelikte bir ekonomik yap1 zaten mevcut degildi.

Gelinen noktada AB'nin 2008 krizi sonrasinda sagladig1 kurtarma paketi
de bitti ama dtizelen bir sey olmadi. Tek ¢are mallarin satisina kaldi. Bunun-
la da kalsa ne ise. Bundan daha énemlisi herhalde ABD'nin tilkede agmakta
oldugu askeri tislerdir. Limanlarin satin alinmas ile beraber diistintildtigin-
de siyaseten de sikintili bir durum olabilir tilke igin.

Iktisadi analizde nesillerarasi transfer diye bir kavramdan soz edilir.
Yani onceki nesil tasarruf ederse sonraki nesiller igin yatirirma dontstiiri-
lebilir. Bireysel anlamda da sonraki nesle bir miras kalmis olur. Bu transfer
diistintilmeyebilir de. Her nesil basmin caresine bakar. Lakin daha kotiisii
sonraki nesillere bor¢ birakmaktir herhalde. AB tiyeliginin nimetlerinden bir
nesil doyasiya yararlandi. Hem de ytiksek tiiketim dtiizeyleri ile. Ekonomik
gii¢c buna el vermiyorsa tek careniz vardir. O da borclanmadir.

Bir mesele var ki sonsuza kadar bor¢lanamazsiniz. Maliyetiniz ve riski-
niz artar. Derken deniz biter. Bu durumda yapilacak sey varliklarin elden
¢ikarilmasidir. Bu isin sonu keske sadece ekonomik kayip olsa. Devletin il-
kedeki egemenligi bile sorgulanir hale gelebilir.

*Yazi 11 Nisan 2021 tarihinde SDE web sitesinde yayinlannustir.
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ic Piyasalar Tasarisi ve Birlesik Krallik’in Birligi

Ingiltere Basbakani Boris Johnson gegen hafta i¢ piyasalar yasa tasarisi-
n1 parlamentoya sundu. Johnson, tasarinin amacini istihdami ve biiytimeyi
surdiirmek, i¢ pazarin isleyisini ve giivenligini, Birlesik Krallik’in tamamin-
da refahi teminat altina almak olarak niteledikten sonra s6z konusu tasarinin
Kuzey Irlanda’daki baris siirecinin de muhafaza edilmesine yardimci olaca-
g1n1 soylemeyi de ihmal etmedi.

Kuzey Irlanda’y1 zikretmesi tesadiif degil. Dile kolay geldigi icin ingilte-
re diye kisaltsak da bununla Birlesik Krallik (UK)'1 kastederiz ve UK Ingil-
tere, 1skogya, Galler ve Kuzey Irlanda’dan olusan bir krallik. Kuzey frlanda
konusu hep netameli oldu UK igin. Bunun yaninda birligin gelecegi agisin-
dan Iskogya cok daha nitelikli bir konu.

UK bugtinlerde sadece COVID19 nedeniyle ortaya ¢ikan ekonomik zor-
luklarla degil, Avrupa Birligi'nden ayrilmasi ile de giindemde ve biiytik ih-
timalle birlikten anlasmasiz ¢ikacak. Bugiine kadar AB ile insa edilen bircok
sey degisecek. Bir dizi yasal diizenleme ve kurumsal degisiklige gidecek.
Bunlardan birisi ve belki de en 6nemlisi gtindemdeki i¢ piyasalar tasaris.

Tasarinin temel amaci tiretim ve ticarette ortak standartlarin belirlenmesi
olarak one gikarilsa da ¢ok ciddi tartismalara yol agt1. iskogya bolgesel yone-
timi basbakani tasary1 tiksindirici diye nitelerken, AB tasarmin uluslararasi
yasalara aykir1 oldugunu soyledi.

Tasariya gore Kuzey Irlanda ve Birlesik Krallik'in geri kalani arasindaki
ticari tirtinlerin dolasiminda yeni kontroller getirilmeyecek. Tasarida Lond-
ra’ya AB ile anlasma saglanamamasi durumunda iiriinlerin ticaretinde mev-
cut kurallar1 degistirebilme ya da iptal edebilme yetkisi veriyor. Ayrica daha
once isletmelere yapilacak devlet yardimlar: konusunda tizerinde uzlasilmis
anlagmalar1 gegersiz kilabiliyor. Iskogya hiikiimeti bu yasa tasarisinin Lond-
ra’nin yetki gasp1 oldugunu soylerken, Johnson hiikiimeti bunun tarihteki
en biiyiik yetki devri oldugunu soyliyor.

Konu ekonomi cercevesinde tartisilsa bile aslinda ¢ok daha derinlikli UK
acisindan. Zira piyasa duizenlemeleri ile baslayan tartisma daha genis cerge-
vede “yetkiler Londra’da m1 toplanacak yoksa yerel hiikiimetlere mi devre-
dilecek?” sorusu etrafinda sekilleniyor.

Merkezi hitkiimete gore AB diizeyinde yiirtitiilen birgok is ve islem artik
UK hiikiimetine kalacak ve bu islerin bir kism1 Edinburgh (Iskogya), Car-
diff (Galler) ve Belfast (Kuzey Irlanda) ile paylasilacak. Merkezi hiikiimet
bugtinlerde 6zellikle yerel hiikiimetlerin giiclendirilmesine vurgu yapiyor
ve “Yeni Birlesik Krallik” icin yeni diizenlemeler yapilacagini sdyliiyor. Bir-
lesik Krallik'in ahenkli calisan bir i¢ piyasa olarak ¢alismaya devam etmesi,
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sirketlerin UK’in dort parcasinda da 6zgtirce faaliyet gostermesi, insanlarin
refah1 ve is imkanlari, tiiketici ve galisanlarin yasam standardinin garanti
altina alinmas gibi vurgularla tasariy1 savunuyor. Ulkenin dért pargasiin
karsilikli olarak diizenlemeleri tanimalari, ayrimcilik yapmamalari, ekono-
mik aktorlerin tilkenin dort bir yaninda rahatlikla faaliyet gosterebilecekleri
anlamina gelir. Ayrica bu i¢ piyasa yasasinin yerel hiikiimetlere yetki devri-
ne zarar vermeyecegi 6zellikle vurgulaniyor.

Halen gida etiketleri, enerjinin etkin kullanimi ve tarim destegi gibi ko-
nularda karar yetkisi yerel parlamentolarda. Simdi ise standartlar farkl be-
lirlenmis olsa da yerel hiikiimetlerin tilkenin dort bir yanindan mal ve hiz-
metlere serbestce giris hakki vermesi savunuluyor. Yani Galler kuzu etini
Kuzey Irlanda’da satabilmeli ve Iskocya arpay1 ingiltere’den alabilmeli. Bu-
nun olmamasi halinde ise ciddi problemler ortaya cikabilecegi hiiktimetce
one stiriliyor.

Yerel hiiktimetler genel bir cerceve belirlenmesini desteklemekle bera-
ber, Londra’ya veto yetkisi verilmesinin dogru olmadigini diistiniiyorlar.
Her yerel hiiktimet farkli standartlar belirlediginden, piyasa serbestisi bu
kadar genisletilirse kalitenin altta esitlenecegini savunuyorlar. Sorun su ki,
UK hiikiimeti bagka bir tilkeden herhangi bir standartta malin ithalatina izin
verdiginde biitiin yerel hiikiimetler de kabul etmis olacak. Merkezi hiikiimet
standartlar1 sonuna kadar koruyacagini soylese de yerel hiikiimetler bunu
kabul etmiyor. Ayrica anlasmazliklara i¢ piyasa igin yeni kurulacak bir ofis
bakacak. Yerel hiiktimetler buna da karsi. Yetkinin ellerinden gittigini savu-
nuyorlar.

Hiikiimetin sdylemlerinde su da var: Kuzey Irlanda’nin UK i¢ piyasasina
sattig1 mal ve hizmetler, AB tilkelerinin tamamina sattigindan fazla. Iskogya
ise diinyaya sattigindan fazlasin1 UK piyasasina satiyor. Galler’in bazi bol-
gelerinde ise calisanlarin %251 giintibirlik olarak Ingiltere’de calistyor.

AB’den cikis ile beraber ekonomik kalkinma, tarim, balikcilik, cevre, sag-
lik, sosyal hizmetler, egitim, istthdam ve bazi vergilendirme yetkileri yerel
hiiktimetlere; maliye ve para politikalari, dis iliskiler, gtivenlik, anayasa ve
tarimsal gida disindaki tirtin standartlarinin merkezi hiikimete verilmesi
ongoriiliyor.

Asil carpic1 vurgu ise bambagka. AB’den cikis ile yeniden ytizyillarin bi-

rikimi olan Britanya yasalarina doniilecegi heyecanla 6ne cikariliyor.

Biittin bu gelismelere bakildiginda ikircikli de olsa AB {iyeligi de fena
bir sigorta degilmis. 1973’den bu yana Birlesik Krallik AB piyasa diizenle-
melerine tabi idi ve Londra'nin fazladan bir cabasina gerek yoktu. Onceden
bircok konuda Briiksel karar veriyordu ve bu durum belki de Londra’y1 ra-

147



hatlatiyordu. Ozellikle de yetki devri konusunda. Simdi ise son s6zii kim
soyleyecek tartismasina girildi.

Edinburgh ve Londra’nin AB’den ¢ikis konusuna farkli baktiklar: agikar.
Seneye yapilacak Iskogya secimlerinde UK’den ayrilmanin yeniden bir se-
¢im malzemesi olma ihtimali de ytiksek goriintiyor.

Tartismalar alevli olacaga benziyor. Goriinen o ki bu tasar1 sadece i¢ pi-
yasay1 entegre etme meselesi degil.

*Yazi 14 Eyliil 2020 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmstur.
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iran Ekonomisinde Neler Oluyor?

Gegen y1lin ortalarinda fran Bakanlar Kurulu riyal den bir sifir atarak pa-
rasinin adini degistirdi. Yeni paranin adi tiimen ve degeri 10 riyal olarak be-
lirlendi (1000 tiimen yaklasik olarak 1 TL idi). Boylece iilke ytiz yila yakindir
kullandig1 parasinin adin1 ve nominal degerini degistirmis oldu. Resmi kul-
lanimda kalmaya devam etmekle birlikte enflasyon nedeniyle giderek itiba-
rin1 kaybeden riyal yerine ttimen kullanilmasinin temel nedeni, milli paraya,
dolar karsisinda daha fazla deger kaybini 6nleyerek, itibar kazandirmakt.

Bu islem tizerinden gegen bir yila yakin stire zarfinda riyal ve ttimen
dolar karsisinda yaklasik %50 deger kaybetti. Dolar’'in 4,000 tiimenden 8,000
timene (40,000 riyalden 80,000 riyal’e) yaklasmasi sonucunda hiikiimet 1
dolar=4,200 olacak sekilde doviz kurunu sabitledi. Resmi islemler bu kur
tizerinden yapilirken, enformel piyasada kur 8,000 tiimen’in tizerine ¢ikmis
durumda.

Bu kur artisinin da etkisiyle esnaf kepenk indirmeye basladi. Tahran,
2012 yilindan bu yana en biiyiik esnaf protestolarindan biri ile kars: karsi-
ya kaldi. Biiytik bir alisveris merkezindeki iki bilisim magazasinin kepenk
indirmesi sonrasinda baslayan protestolar, Tahran’daki en onemli ticaret
merkezlerinden birisi olan “biiytik ¢ars1” esnafina sicradi ve kepenk indirme
eylemleri hizla artt1. Peki, ne oluyor fran ekonomisinde?

[ran, diinyanin en biiyiik dogalgaz ve petrol ihracatgilarindan birisi. Ta-
rim, hizmet sektorii ve diger bazi alanlarda da varlik gostermeye calisan fran
ekonomisi esasen ham petrol ve dogalgaz ihracatina dayal bir ekonomi ve
fiyatlar uluslararas: piyasalarda belirlendiginden kaciilmaz olarak ekono-
mideki dalgalanmalar fazla oluyor. Bolgedeki gerilimde Suriye, Yemen ve
Liibnan’daki gelismelerde ABD ile ters duistiigii igin sik¢a ambargolar giin-
deme getiriyor.

Niikleer silah tirettigine dair iddialar nedeniyle ambargo ile karsilasan
[ran 2015 yilina kadar ciddi bir ekonomik durgunluk yasadi. 2016 yilinda
Obama yonetimi ile yapilan anlasma sonrasinda tilke ekonomisinde bir ra-
hatlama oldu ve biiytime %10’un tizerine ¢ikti. Ancak May1s ayinda Trump
yonetiminin niikleer anlasmadan ¢ekilmeye karar vermesi ve Agustos ayin-
da ambargoya baslayacagin ila etmesiyle iran ekonomisi yeniden gerilmeye
basladi. Neden mi?

Diinya petrol ticaretinin tamamina yakini, diger mal ticaretinin ise 5nem-
li bir boltimii dolar ile yapiliyor. Latin Amerika ve Giiney Asya tilkelerinin
ithalatinin %80’inden fazlas1 dolar ile fatura ediliyor. Avrupa ve Akdeniz
havzasindaki dolar hakimiyeti daha diistik olmakla beraber yine de %70 ci-
varinda. Tiirkiye nin dolar cinsinden ithalat1 gelismekte olan tilkelere naza-
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ran diistik oldugu halde yine de %60 civarinda. Bu ytizden de ABD dolar1
tilkenin en 6nemli stratejik silah1 konumunda. Bir iilkeye ambargo konaca-
g1na iliskin soylenti bile sonug vermeye yetiyor.

AB tilkeleri prensipte Iran ile calismaya devam edeceklerini aciklasalar
bile, bankalar ve sirketler Iran ile calismakta ihtiyath davraniyorlar. ABD'nin
bir Fransiz bankasina Iran ve Sudan ambargosunu deldigi gerekgesiyle ver-
digi 9 milyar dolar civarindaki para cezas1 bu ihtiyat: hakli ¢ikariyor. Hatta
oyle ki, dogrudan Iran devleti veya bir Iran sirketiyle calismasa bile, bunlar-
la calisan herhangi bir banka veya 6zel sirketle calismaktan bile ¢ekiniyorlar.
Acaba dolayli yoldan bile olsa ambargoyu delmekle suglanabilirler mi diye.

Bu sikismislik igerisinde resmi kurdan islemleri ytirtitecegini ilan eden
devletin tutumuna karsilik piyasada olusan dolar kuru resmi kurun yaklasik
iki kat1. Bunun nedenleri arasinda dis ticaretin ihtiya¢ duydugu doviz de var
elbette. Ama her ihtimale karsilik bir kesimin spekiilatif amacla dolar bulun-
durmak istemesi de 6nemli nedenler arasinda. Gelecegini goremeyen eko-
nomik birimler altina, gayrimenkule ve diger servet unsurlarina yoneliyor.
Cuinki hizla deger kaybeden milli para ile servetini koruyamiyor. Tartisil-
mas1 gereken konu su. ABD, siyasal bir baski araci olarak [ran ekonomisini
¢okertmeye calisirken, [ran vatandaslari ne yapmali?

ABD'nin siyasal sonug almak igin tilke ekonomisine bask: yaptig1 dog-
rudur. Ortaya c¢ikan i¢ karisikliklar da elbette hiikiimeti zora diistirmekte-
dir. Bu sonu¢ ambargo uygulayan tilkeyi memnun da edebilir. Buna karsilik
[ran hiikiimeti ise yapilan protestolart ABD oyununa gelmekle suglayabilir
ve halki ABD’ye kars1 hiikiimetin yaninda yer almaya ¢agirabilir. Prensipte
bunda da garipsenecek bir sey yok.

Ancak ekonominin de bir gercegi var. iran’da AB, ABD ve diger cog-
rafyalardaki tilkelerle ticaret yapan is kesimi var. Halkta olusmus tiiketim
kaliplar1 var. Gegim derdinde olan yoksul kesimler var. Bunlarin her biri-
nin devletten veya ekonomik gidisattan beklentileri var. Halkin gecim derdi
veya sirket kesiminin ayakta kalma mticadelesi bir noktadan sonra siyasal
otoriteye yonelir kaginilmaz olarak. Hiiktimetten tedbir almasini, geregini
yapmasini ister. Bunda da garipsenecek bir sey yok.

[ran bu stireci nasil atlatir? Eger ABD dolar1 haricindeki 6deme araglariy-
la ihracat yapma imkanlar1 elde edebilirse bir dlciide rahatlayacaktir. Ancak
bu konuda niyetler olmakla beraber hentiz dikkate deger bir ticaret hacmini
kapsayacak imkanlar mevcut degil. En biiytik ticari ortaklarindan birisi olan
Hindistan'm olumlu agiklamalarina ragmen ambargonun tam olarak dev-
reye girmesiyle durum daha da vahim bir noktaya gelebilir. Ctinkti AB {il-
keleri de resmi olarak Iran ile calisacaklarini ilan ettikleri halde ticari kesim
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ihtiyatina devam ediyor. D6viz kurunun sabitlenmesi ve resmi kur disinda
ticaretinin yasaklanmasi ¢oziim olamayacak gibi goriintiyor. Hiikiimetin
bunu, yurtici piyasada kontrol edebilse bile, uluslararasi piyasalarda kontrol
altina alma imkan1 sinirhidir.

Peki, Trump yonetimi bu kadar kararh iken, basta AB {ilkeleri olmak
tizere diger ticaret ortaklar1 bunun hafifletecek girisimlerde bulunabilirler
mi? Miimkiindiir. Lakin bu da ABD-AB geriliminin daha da tirmanmasi an-
lamina gelecektir. AB tilkelerinin stratejik tutumu burada 6énemli olacaktr.

[ran 6rneginde de goriildiigii gibi siyasal gerilimler ve ticaret savasla-
1 giderek daha karmasik hale geliyor. Bu siirecte en ¢ok etkilenecek olan
tilkeler ise kiiresel ekonomi ile eklemlenmis, ancak su veya bu sekilde disa
bagimlilig devam eden orta gelirli tilkelerdir. Bir tilkenin kendi ¢ikarlar1 i¢in
bu sisteme direnebilmesi ancak ekonomik olarak gticlenmesi ve vatandasina
gliven vermesi ile mtimkiin.

*Yazi 27 Haziran 2018 tarihinde SDE web sitesinde yayinlanmistir.
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SONUG: KURESEL CIKMAZ SOKAK

Kiresel ekonomide rekabet ve hegemonya catismas:t devam ederken,
mevcut durumda 6zellikle uluslararas1 6deme sistemi ve rezerv para itiba-
riyle ABD ve merkez bankasi Fed halen ekonominin diimenindedir. Kiiresel
salginin ekonomik faaliyetleri altiist etmesi nedeniyle “kiiresel merkez ban-
kas1” Fed imdada yetisti ve piyasaya degisik araglar kullanarak dolar verdi.
Oyle ki 2008 yilindan bu yana Fed bilangosu yaklasik sekiz kat biiytidii. Yani
Fed'in piyasaya olan yukiimliiliigi bu diizeyde artt1. Diger deyisle piyasa-
daki dolar miktar1 bu diizeyde artmis oldu.

Piyasalara verilen bu nakit etkisiz kalmadi elbette. Kiiresel salgin déne-
minde diinya ekonomileri Cin ve Tiirkiye disinda kiigtildti. Hem de kiigtim-
senmeyecek, yakin tarihte goriilmemis oranlarda. ABD ekonomisi %4’e ya-
kin ve AB ekonomileri %6 nin tizerinde daraldi.

Buna karsilik varlik fiyatlari, dolar cinsinden ve yuvarlak rakamlarla
bakildig1 zaman, soyle gelisti: Uretim girdisi olarak kullanilan temel mal
olan petrol bir ara fazlaca diistii. Ancak normal donemlerin fiyat1 dikkate
alindiginda %50 artt1 denilebilir. Hadi petrol fiyatlarin1t OPEC ve Rusya’nin
kontrollii fiyatlamasi nedeniyle gozard: edelim. Sanayide kullanilan giimiis
%70, bakir %80, platin %65 artt1. Tekstil girdisi olarak kullanilan pamuk fi-
yat1 da pek geri kalmads; %50 artt1.

Uretim azalirken girdi fiyatlarinin artmasi ne anlama gelir? Yani talep ol-
madig1 halde neden bu fiyatlar artsin? Cevabi ¢ok da karmasik degil. Diinya
parasi dolarin miktar1 artinca, bu para ile ¢lctilen varliklarin fiyati artt: dogal
olarak. Yani Fed’in teorik temelini olusturan parasalc1 yaklasimin “yapma”
dedigini yapt1 Fed ve fiyatlar yiikseldi. Maliyetler artarken talep yetersiz ka-
linca da ekonomiler durgunluga girdi.

Fed'in piyasalara akittig1 dolar baska fiyatlar: da arttirdi. Borsalar kabaca
dolar artis1 kadar artti. Mesela Dow %65, S&P endeksi %60 civarinda artti.
Bu arada Borsa Istanbul da %60 artt1. Elbette her piyasanin farkli dinamikleri
vardir ancak gortiniim budur. Yani varlik fiyatlar: kabaca piyasadaki dolar
miktarindaki biiytime kadar btiytidi.

Bu hikéye bize bir sey anlatityor mu? Bana kalirsa ¢ok sey anlatiyor. ABD
piyasay1 dolara bogarken kendi ekonomisindeki ¢okiintiiyti kismen onledi.
Ancak bu para o kadar hacimli idi ki, dolar cinsinden 6lctilen varlik fiyatlar:
da ayn1 oranda artti. Bunun etkisi ne oldu peki? Bizim gibi gelisme yolun-
daki tilkelerde maliyetleri ytikseltti ve tiretim tizerinde baski yaratti. Tabi
istihdam tizerinde de.

Ureticimiz girdileri diinya piyasalarinda ve dolar cinsinden satin alip
iretim yapacak ve mevcut istihdami koruyacak. Urettigi mala olan talep
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ise diistik. Bu durumda fiyatlar1 ve dolayisiyla kar marjini diistirmesi gere-
kecek. Ancak maliyetler bu diizeyde artmisken nasil olacak? Biiytikler bir
olciide ellerindeki nakit ile girdi stoklayip kendilerini saglama almis olabi-
lirler. Lakin kitictiklerin bunu becermesi pek de imkan déahilinde degil. Orta
boydaki tireticimiz bir 6l¢tide yapmus olabilir.

Simdilerde ise dalga tersine dondii. Fed Mart 2022 itibariyle faiz oranla-
rin1 arttirmaya basladi. Diger tilke merkez bankalar1 da bunu takip ediyor
ve edecek. Tiirkiye ve Cin buna direnmekle beraber mevcut yapida ciddi
degisimler olmadig1 miiddetge sikintili olacaktir. ABD merkez bankasi pi-
yasadan ciddi miktarlarda dolar cekmeyi diistintiyor. Bu da tilke ekonomi-
lerinin daralmas: demektir. Cin icin bile bu yil cok dustik biiytime oranlar1
bekleniyor.

Ekonomi tarihi boyunca kiiresel diizeyde dalgalanmalar hep olmustur.
Oniimiizdeki désnemde de benzer hareketler olacaktir. Buna yoénelik olarak
degisik teorik agiklamalar da yapilmaktadir. Ancak hicbir teorik agiklama
uluslararasi para sistemindeki ¢arpikligi icermemektedir.

Sonug olarak, uluslararasi ticarette adil bir gerceve kurulamadig miid-
detge kiiresel ekonomi istikrar kazanmayacaktir. Muhtemel bir yap: adil ku-
rallar icermelidir. Siyasal anlasmazliklarda ambargolar giindeme gelebilir.
Ancak bunlar bir tilkenin sadece kendi ekonomik ¢ikarlari igin ve keyfi ola-
rak kullanilamaz. Etkin bir kiiresel iktisadi isleyis igin bir uluslararas1 para
sistemine ihtiya¢ hep vardir ve olacaktir. Ancak bu sadece bir tilkeye ¢ikar
saglayan bir cercevede kurulamaz. Daha somut olarak soylemek gerekirse,
bu olgekteki kiiresel ekonominin, sadece bir tilkenin kendi piyasa dinamik-
lerinin zorladig arac ve yontemlerle sevk ve idare edilmesi imkansizdir.

Yururlukteki uluslararasi ticaret ve para sisteminin ¢ok tarafli miizakere
ve uzlasma ile ciddi reforma ihtiyact vardir. Zira bu yap1 gelismekte olan
iilkeler icin bir cickmaz sokaktir. ..
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Uluslararasi iktisadi sistemin igleyisi, kiresellesmenin
ekonomik boyutu, uluslararasi ticaret ve ticaret savaslari,
ambargolar, uluslararasi para sistemi ve kur savaslari, Covid19
salgininin ekonomik etkileri, kiresel enflasyon ve degisik
havzalardaki Ulkelerin iktisadi gelismelerine iliskin yazilari
iceren bu kitap her kesimden okurlara hitap etmektedir.
Kuresel ekonominin teorik ¢cercevesi ve guincel gelismeleri
anlamak igin okunmasi gereken bir.kitap.
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