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“Kiiresel Kapitalizmin Krizi” Tanimlamasini Hak Eden
Krizin Heniiz Sonlanmams izlegi
Dr. Yigit Karahanogullari, A.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Arastirma Gorevlisi

Yaklasik 150 yillik gegmisinde goriildiigii lizere, kapitalist {iretim bigimi i¢in
daralmalar ve genislemeler olagandir, mutattir. Ancak kapitalizmin bu sefer
yagsamakta oldugu daralma, biraz olagandisi. Ortada tartisma gerektirmeyecek
kadar agik bir “fiyasko” s6z konusu. Heniiz sonunun ne olacagi belli olmayan
bir “hayal kiriklig1”... Ya da “kriz”... Yasanan seylerin, ortodoks iktisadin basit
bir daralmaya ithafen kullandig1 yavan bir “kriz” kavramina sikistirilamayacak
kadar ciddi oldugu da bir gergek.

Oncelikle “degil”lerle baslamak daha dogru. Yasadigimiz basit bir daralma
degil; bir finansal kriz degil; sadece emldk piyasasindaki bir ¢okiis degil;
sorunlar tek bir sektdrle smirli degil; sdz konusu olan yalnmizca ABD
ekonomisinin “depresyonu” degil; ve bu “kirilma” heniiz bir dip noktasina
varmis da degil. Bu anlamda krizin izlegini (kronik) ¢ikarmak heniiz pek giic.
Ama bir ucundan tutup baglamak anlamli olacaktir.

Bir sistem diisiinelim: Iginde koskoca bir insaat sektorii ve bu sektdriin iirettigi
ya da evvelce iiretmis oldugu konutlar olsun. Ve bu konutlarin sahibi olmak
isteyen insanlar... Bu yap1 igerisinde “aktorler” arasinda alim-satim siireci
baslasin ve sonunda &yle bir sey olsun ki, ev sahibi olmak isteyen insanlar
Odedikleri onca paraya ragmen evsiz kalsin; kredi veren kuruluslar 6denen onca
paraya ve varliklarina ragmen iflas edebilsin; borsalar ¢oksiin; para, sirra kadem
bassin; tiim sektdrlerde talep daralsin; {iretici sektorlerde sirketler iflas etsin;
insanlar, binbir sikintiyla ¢alistiklar1 islerinden bile olsunlar. Ve sasilacak sey o
ki, biitiin bunlar, kapitalizmin en biiyiik merkez iilkesinde gerceklesmis olsun.
Iste ABD ekonomisinde vuku bulan “gelismeler” dzetle bdyle bir fiyaskodan
baska bir sey degildir. “Rasyonel kapitalizm”in ¢apina dair bir yanittir.
Insanlarin ev sahibi olmalarini saglamanin en akilct yolu bu mudur? Neo-klasik
iktisada gore bu sorunun yaniti apacik: Evet, en akilci yolu budur. Ciinkii
serbest piyasa ekonomisi boyle isler. Miidahale edilmemis arz ve miidahale
edilmemis talep kesisir; her seyin ama her seyin bir fiyat1 vardir, yani arzu
edildigi takdirde her sey almip satilabilir ve 6zel miilkiyet (liretim araglarinin
0zel miilkiyeti) en kutsal degerdir.
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Peki krizi ve krizin ardindan yaganan onca seyi nasil agiklayacagiz. Nasil oldu
da arz ve talep mekanizmasi, kapitalistlerin arzu etmedikleri bir sonug
yaratabildi ve nasil oldu da serbest piyasa mekanizmasi yine kapitalistlerin
istegi ve miidahalesi ile terk edilebildi? Nasil oldu da bazi metalarin fiyatlari,
yiikleri kamunun omuzlarina bindirilerek yerlerden kaldirilabildi; ¢ok biiyiik
miktarlarda sermaye nasil oldu da kamu miilkiyetine gecirilebildi? Miiflis
olarak yani kutsalliklar1 6zel sermayece igfal edilmis olarak kamuya
devredilmis olduklar1 igin, biitlin bunlar kapitalizmin kurallariyla celismiyor
denilebilir mi? Insanlar1 serbest piyasa ekonomisi ninnileriyle uyutan burjuva
iktisatgilar1 bu yasananlar karsisinda masum kalabilirler mi? Bu son soru
mutlaka bagka bir yaziyr gerektirmektedir. Fakat diger sorulara cevaben,
yasananlari, burjuva iktisadinin aklina ve agiklamasina birakmadan, krizin
izlegi lizerinden biz bir a¢iklamaya ¢aligsalim.

Krizin ortaya ¢ikis bigimi ile krizi ortaya g¢ikaran mekanizmalari, dogru bir
sekilde tahlil etmek bilimsel bir zorunluluktur. Bir kizamik hastasi igin
“viicudunda kirmizi noktalar ¢ikti ve hastaliga yakalandi” teshisi ne kadar
bilimsel ise, iktisat¢ilar olarak bizim i¢in de “dev finans kuruluslar1 batt1 ve
diinya krize girdi” seklinde bir tespit o kadar bilimsel olacaktir. Krizin ortaya
¢ikis hali, krizi tescilleyen gerceklesmelerdir. Kisa bir izlek yazisi igin bile esas
aragtirma konusu, bu goriingiilerin altinda yatan yapisal dinamikler olmalidir.
Kapitalizmin isleyisinde iki temel yapisal egilim giindemdedir: Eksik tiiketim
ve asirt Uretim. Bu iki egilimin somuttaki karsiliklar; reel {icretlerin
baskilanmasi, finansal sermayenin genislemesi, iiretim alaninda sermayeler
aras1 kiiresel rekabetin artmasiyla birlikte merkez iilkelerde kar oranlarinin
azalmasi olgularidir. Biitiin bunlarin birbiriyle son derece iligkisel oldugu agik
bir gergektir. Simdi sirasiyla bu iki egilimin ve somuttaki karsiliklarinin
incelenmesine baglayalim.

Krizi doguran bu egilimleri 1970’lerin sonu ile baglatmak yani krizi neo-liberal
donemin yapisal tespitleriyle ele almak gerekmektedir. Her iki dinamik
itibariyle krizin kronigi 1970’lerin sonuna uzanmalidir. Detaya girmeksizin
kabaca su tespitleri yapabiliriz.

Eksik tiiketim baskisi, kapitalizmin dogasi geregi her daim var olan ancak
1970’lerin sonundan itibaren, yani kapitalizmin neo-liberal donemiyle birlikte,
derinlesen bir egilimdir. Bu egilimin isaret ettigi sey en soyut haliyle su sekilde
tanimlanabilir: Sistemde iiretilen metalarin talep karsiligini tam olarak bulmasi,
yani sermayenin kendini tamamlayip gerceklestirmesi istisnai bir durumdur.
Zira isgiler hi¢bir zaman fiiretilenlerin tamami tiiketemezler. Kar kategorisi
nedeniyle iscilerin aldig1 iicretler toplam katma degerin sadece bir kismini,
iistelik ciizi bir kismmni olusturmaktadir. Ornegin bir isci fabrikada ayda 1000
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ayakkabi iiretebilecek ancak ay sonunda kendisine 6denen maagla bunlarin
sadece 4-5 tanesini satin alabilecektir. Gerek Karl Marx, gerekse John Maynard
Keynes bu olgusal tespitin, kapitalizmin gercek kriz dinamigine isaret
etmedigini 1srarla vurgulamiglardir. Zira iiretilen metalara yonelen toplam talep
sadece isgilerin tiikketim talebinden olugsmamaktadir. Sermayenin kendisi de
iiretilen metalarm bir kismmi sermaye mali olarak talep etmektedir, yani
yatirimda bulunmakta veya aramali tiiketmektedir. Toplam talep icerisinde hem
niteliksel hem de niceliksel olarak sermayenin yarattig1 talebin belirleyiciligi
onemlidir. Calisanlarin eksik tiiketim egilimi yapisal olarak belirleyici dinamik
olmamakla birlikte etkileri donemsel olarak belirleyici hale gelebilmektedir;
ornegin karliliktaki azalma nedeniyle, sermayenin yatirim talebinin de diistigii
durumlarda oldugu gibi. Bizce kapitalizmin tarihinde, 1970’lerin sonundan
itibaren yasananlar bu tespit i¢in iyi bir 6rnek sunmaktadir.

Tipik bir tespit olarak, 1970’lerin sonundan itibaren tiim diinyada reel licretlerin
tirlii mekanizmalarla baskilandirilmaya baslandigi goriilmektedir. Bizim gibi
bazi iiclincli diinya iilkelerinde askeri darbeler yardimiyla ya da dogrudan
demokratik yollarla, halkin genis destegini alarak iktidar1 ele geciren sag
hiikiimetlerle ya da IMF gibi kurumlarin dayatmalariyla tiim diinyada neo-
liberal programlar en temelde reel iicretleri diisiirme hedefiyle uygulanmaya
sokulmustur.

Hem enflasyon, hem de verimlilik artisi, emekgilere karsi kullanilan birer silah
olmus ve nominal iicret artislari bu ikisinin toplaminin altinda tutularak reel
iicretler baskilanmistir. Bu politika 1945 sonrasi kapitalizmin Keynesyen
politikalarla diizenlenmis “refah” doneminin kapanmasi, savas sonrasi dénemde
toplumsal olarak uzlagilan maddi temellerin yikilmasi ve kapitalizmde yeni bir
donemin baslamasi anlamina gelmektedir. Bu yeni neo-liberal ¢ag, yeni bir
hegemonya ile tesis edilmistir. Kitlelere, onlarin destegini saglayacak gercek ya
da sahte maddi kazanimlar sunabilen, gerektiginde de zor kullanabilen bir neo-
liberal hegemonya. Yeni-sag, anayasal iktisat, ti¢lincli yol bu hegemonyanin
kuramlaridir. Yar1 zamanli ¢alistirma, is giivencesiz ¢alistirma, kacak gdgmen
is¢i kullanimi, kadin ve ¢ocuk emegini ucuza kullanma gibi “araglar”, neo-
liberal donemin ve bu kuramlarin en biiyiik buluslaridir. Béylece dolayli olarak,
gorlinmeyen 1issiz rezervleri olusturulmus, iicretlerin artmamasi i¢in maddi
zemin de saglanmistir.

Ucret baskilamasimin, iktisadi acidan dogrudan sonucu, tiiketim talebinin
daralmasidir. Bu durum tiim kapitalist diinya i¢in gecerlidir. Merkez ve ¢evre
arasinda, ya da farkli bolgeler arasinda farkli diizeylerde gergeklesmis olsa bile
neo-liberalizmin en belirgin 6zelligi tiiketim talebini daraltmasi egilimidir.
Amerika Birlesik Devletleri’nde yasananlar da ayni1 ger¢eklerdir. Bu noktayi1 ve
talebin nasil canlandirildigini ilerleyen paragraflarda ele almaya ¢alisacagiz.
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Krizi hazirlayan bir diger egilimin asirn iretim egilimi oldugundan
bahsetmistik. Asir1 iiretim genellikle eksik tiiketimle karistirilmakta, birbirinin
simetrigi imig gibi diistiniilmektedir. Ortaya ¢ikis halleri itibariyle goriintimleri
gercekten de birbirinin aymisidir; ancak fark, her iki egilimi hazirlayan
mekanizmalarin bagkaligindan kaynaklanir. Eksik tiilketim egiliminin mantigini
yukarida sunmaya calistik. Asir1 iretim krizinin mantiginda ise sermayeler arast
rekabet yatmaktadir. Yani teknolojik ilerleme ve iiretimin asiri genisglemesi.
Tekil kapitalistler i¢in karliligin kosulu olan teknolojik ilerleme, kapitalist
sistemin Dbiitlinii i¢in kar oranlarinin azalmasi sonucunu dogurmaktadir.
Rekabet, sermayeyi degersizlestirmektedir. Sermayeler arasinda rekabet,
teknolojik ilerleme, asir1 iiretim, tekil sermayelerin kurtulus giidiisii olurken,
sistemin biitiinii i¢in dogal bir kriz egilimi yaratmaktadir. Eksik tiiketim
krizinde de, asir1 {iretim krizinde de ortaya ¢ikan goriiniirdeki sonug,
satilamayan, fiyati diisen, degersizlesen metalardir. Yukarida agiklamaya
caligtigimiz iizere fark, bu goriiniimiin ardinda yatan nedenlere dairdir.

Kapitalizmin neo-liberal doneminin en tipik Ozelliklerinden biri {iretimin,
ticaretin ve finansin yani sermaye cevrimlerinin giderek daha fazla kiiresel
Olcekte oOrgiitlenmesidir. Sermaye kendi hareket kabiliyetini en iist diizeye
tagimigtir. Bunun anlami, sermayenin iicret ve vergi maliyeti diisiik alanlara
hareket etme giiciidiir. Bu ise biraz énce degindigimiz eksik tiiketim egilimini
pekistiren etkenlerden biri olmustur. Asirt Uretim krizi ile iligkili olarak,
sermayeler arast fiyat rekabetlerinin bir baska bileseni ise teknolojik
ilerlemedir. Fiyatlarin siirekli diigmesi, bunun en somut sonucudur.

Asint Uretimi besleyen unsurlardan bir digeri, merkez iilkelerin sanayi ve
teknoloji tiretimine, ¢evreden de rakip iilkelerin ¢ikmaya baglamis olmasidir.
1980°’lerde Japonya, 1990’larda Uzak Dogu Asya iilkeleri, 2000’lerde Cin,
kapitalist merkezin iiretimine biiyiik 6lciide alternatif yaratmistir. Oyle ki bu
rekabet ile ortaya cikan degersizlesme siireci, pek c¢ok sektorde merkez
iilkelerin artik bazi metalar1 iiretememesine neden olmustur. Bu durum, asiri
iiretim egiliminin en agik sonuglarindan biridir. Merkez {ilkelerdeki {iretimin
dinamigi olan ileri teknolojili meta {iretimi siirekli ucuzlamaktadir. Neo-liberal
donemde fiyati artan belli bagli metalarin tarim iiriinleri ve enerji kaynaklari
olmasi, ozellikle sanayi sermayesinin asir1 liretiminin bir sonucudur. Bunun bir
kisminin finans sermayesinin bu metalar iizerindeki spekiilasyonu oldugunu
vurgulamaliyiz ki bu da simdi ele alacagimiz gibi finans sermayenin asir
iiretimiyle iligkilidir.

Sermayenin asir1 liretimi olgusunu, sadece birinci anlamiyla yani sanayi {iretimi
anlamiyla diisiinmemiz dogru degildir. Sermayenin kendini gergeklestire-



227

bilecegi tek alan sanayi alan1 degildir. Ticaret ve finans alanlar1 da sermaye igin
kar olanaklar1 yaratan ve hatta neo-liberal donemde oldugu iizere bazi
durumlarda kérin daha da yiiksek oldugu alanlardir.

Oncelikle ticaretle baslayalim: Neo-liberal dénemin en tipik 6zelliklerinden biri
meta disinda kalan alanlar1 metalastirmasidir. Yani ticaretin konusu yapmaktir.
Boylelikle kapitalist alan geniglemekte, yeni bakir alanlar sermaye iiretiminin
konusu haline gelmektedir. Ornegin daha once aile ekonomisi kapsaminda
hanelerde iiretilen pek ¢ok sey artik piyasadan satin alinabilir hale gelmistir,
keza benzer sekilde kamusal alanin tasfiyesiyle birlikte piyasa mekanizmasi
disinda kalarak kamusal olarak f{iretilen seyler artik fiyatlandirilir ya da
piyasadan almir satilir hale getirilmistir. Bu anlamda iiretim alam1 da
genislemistir.

Kapitalizm bu donemde paray1 daha da fazla metalastirarak, finans alanini de
genigletmistir. Hatta kolayca iddia edebiliriz ki bu genisleme, neo-liberal
hegemonyanin insa siirecinin temel yapitaslarindan biri olmustur. Kitlelere
hayali servetler (krediler) dagitarak, neo-liberalizmin iicret baskilama
politikasinin hayat standartlarinda yarattigi tahribatin gegici siireyle Ustlinii
kapatmayr saglamigtir. Hatta zaman zaman kitleler faiz yolu ile
zenginlesebilecekleri ‘yanilgisina’ diismiis ve bu anlamda hegemonya
projesinin dogrudan destekgisi olabilmiglerdir. Sinif miicadelesinin zayifladigi,
emekcilerin nesnel kazamimlar elde edemedigi kosullarda, emekgilerin
zahmetsizce edinebildikleri kredi paralari, bu kesimin hegemonyaya karsi
muhalif bir hareket gelistirmelerini pratik olarak giiglestirmistir. Kitlelerin
finansla kurduklar1 bagimlilik iligkileri ya da kredilerin yarattig1 kurgusal servet
etkileri bu hegemonyanin maddi zemini olmustur.

Finansal alandaki genigslemenin ardindaki nedenlere biraz ileride deginecegiz.
Ama 0Oncelikle su noktay1 vurgulayalim: Hem ticaret hem de finans sektorleri
esasinda Marksist anlamda iiretken olmayan alanlardir. ilki kendisi bir deger
iiretmeyen sadece sanayi sektoriinde iiretilmis olan degerin gerceklesmesini
saglayan bir faaliyet dalidir. Sadece, metalarin miilkiyet degisimini saglar, yeni
bir meta iiretmez.! Finans hizmetleri de yine bir meta olan paranin miilkiyet
degisimine iligkindir, yeni bir deger iiretmez. Hem ticaret, hem de finans,
sanayii alaninda iiretilmis art1 degerden pay alir. Bu iki iiretken olmayan alanin
genislemesi kapitalizmde deger yaratmayan alanin biiyiimesi anlamina gelir. Bu
nedenle sistemde, degersizlesme baskisi yaratirlar. Zira sanayii alaninda

1 Burada saf haliyle ticaret faaliyetinden bahsedilmektedir; gliniimiizde siiper market-
lerde verilen ulastirma ve depolama hizmetleri, {iretim alanina girer. Geriye kalan saf
ticaret hizmeti, iiretken degildir.
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iiretilmis degere el koymak isteyen 6zne sayisi artar. Bu degersizlesme egilimi
yazinda, ‘iiretim ile finansin kopmasi’, ‘reel ile parasal olanin iliskisini
yitirmesi’ ya da ‘finansin sismesi’ olarak da tanimlanmaktadir.

Finansal genigslemenin ardindaki nedenler arasinda eksik tiiketimle de iliskili
olan mekanizmalar yer alir. Bir dlgiide, reel iicretlerin baskilanmasi ile birlikte
olugan biiyiik para rezervleri, —tek kaynak bu olmamakla birlikte- finansal
genislemenin bir kaynagi olmustur. Sanayi alaninda g¢evre lilkelerden gelen
rekabet baskisina bir yanit olarak sermaye, bu parayi finans alanina tagimayi
daha karl gérmiistiir.

Ticaret ve finans alanlarindaki genislemeler eksik tiiketim egilimini bir agidan
dizginleyebilecek niteliktedir. Bu faaliyet alanlar1 metalara olan talebi dogrudan
ya da dolayli olarak genisletecek ya da kredi iligkilerinde oldugu iizere talep
sikigmasini 6teleme mekanizmalartyla bir sonraki doneme erteleyecek ve cari
donemde talep genislemesi yaratabilecektir. Kriz egilimlerine karst bir egilim
yaratma potansiyeli vardir.

Kriz egilimlerinin karst egilimlerle birlikte varligi ve bunlarn iliskiselligi,
olgusal diizeyin karmasik yapisinin temel 6zelligidir. Zaten karsi1 egilimler ve
iligkisellikler olmasa kapitalizmin sonuna dair Ongdriide bulunmaya gerek
kalmazdi. Sistem bir siire sonunda otomatik olarak nihayete ererdi. Sistemde
eksik tiiketim ya da asir1 tretimle birlikte, onlar1 baskilayan ya da onlar
Oteleyen mekanizmalar giindemde olabilir. Neo-liberal donemin tipik bir
Ozelligi olarak tiim diinyada kredi ve bor¢ mekanizmasinin genislemesi de
boyle bir etki yaratmistir. Ancak bu karsi etkinin yapisal olarak bir ¢oziim
iiretmedigi ve sorunlar derinlestirerek 6telemekten baska islevi olmadig: krizle
birlikte ampirik olarak da kamitlanmistir. Baskin hale gelen eksik tiiketim ve
agir1 iretim egilimleri, piyasa ekonomisinde belirli metalarin, sermayenin
degersizlesmesi, karlarin ortadan kalkmasi, sirketlerin iflas etmesi, insanlarin
igsiz kalmast seklinde kendini ortaya ¢ikarmistir. Simdi kapitalizmin krizini
cozemeyen ve hatta kriz egilimlerini pekistiren finansal mekanizmalara dair
biraz daha derinlesmeye calisalim.

Finansal genislemenin en 6nemli ayagi ve neo-liberalizmi, kapitalizmin diger
donemlerinden farkli kilan sey, tiiketici kredilerinde yasanan biiyiilk oranli
artistir. Bu artig, bireylerin cari durumda iicret ve maas gelirleriyle elde
edemedikleri yasam standartlarini, kredi kullanarak, yani borglanarak elde
etmelerini saglamaktadir. Bu genigslemenin eksik tiiketim egilimini 6teledigini
yukarida belirmistik. Bunun gecici bir fantezi oldugunu; eksik tiiketimin gergek
nedenlerini ortadan kaldirmayan ama onu pekistirerek Oteleyen bir fantezi
oldugunu vurgulamamiz gerekiyor.
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Neo-liberal donemde emekgilerinin kapitalistlerle yaptiklari ig akitlerinin onlara
baskilanmis bir “satin alma giicii” sundugunu gordiik. Biz buna “satin alamama
giicti” diyelim. Bu gii¢siizliik hali, eksik tiiketim baskisi yaratti§i oranda
kapitalist sistem i¢in de bir sorun yaratiyor. Sermaye hem bunu agmak hem de
kendisi i¢in bir bagka karli alan agmak i¢in emekgilerle yeni bir sézlesme
yapiyor: Kredi s6zlesmesi. Emekgilerin “satin alamama giicii”, emekgilerin
kapitalistlerle yaptig1 bu yeni sdzlesme ile cari donemde “satin alma giicii’ne
doniigiiyor. S6zlesme tamamlanip gergeklerle karsilasildiginda ise emekgilerin
“satin alamama giicli” pekiserek katlanmis oluyor. Yani eksik tiiketim baskist,
kredi iliskisi ile yalmizca bir sonraki doneme oOtelenmekle kalmiyor, “faiziyle
birlikte” artiyor. Biitiin bu sematik tablo kapitalizmin neo-liberal déneminde
yasanan gercekleri Ozetliyor. Gegimlerini saglamak igin bile yeteri kadar
tilketemeyecek noktaya getirilen emekei siniflarin sorunlari i¢in kapitalizmin
buldugu ¢oziim, emekgileri bor¢landirmak oluyor. Gergekten de tiim diinyada
neo-liberal politikalarin en temel tanimlayicisi, bu borglanma kiltird, yani
finansal genisleme olmustur.

Sermaye {iretim sektoriindeki asir1 iiretimden kagarak, ticaret ve finans
alanlarinda faaliyetlerini arttirmig ve bu alanlarda da rekabet ve asir1 iiretim
egilimi yaratmistir. Bu noktay1 ilerleyen paragraflarda somutlastirmaya
calisacagiz.

Burjuva iktisadi bu olgulari, olumlu kavramlar kullanarak tanimlamayi tercih
etmektedir: Yasananlar, serbest piyasa ekonomisinin yeni iiriinler kesfetmesi,
yeni finansal enstriimanlar yaratmasi, finansal derinlesme, finansal kaldirag
etkisi gibi kavramlarla adlandirilmaktadir. Bu olumlu tanimlamalarin ne kadar
gercekei olduguna dair kugkularimiza kriz donemlerinde yasananlar 6nemli
yanitlar sunmaktadir.

ABD, neo-liberalizmin olgunlagma siirecinin bag aktdrlerinden biridir. Tabii ki
kendi 6zgiin kosullartyla birlikte. Diinyanin halihazirdaki en biiylik ekonomik
devi, 1945°ten beri diinya kapitalist sistemindeki hegemonik pozisyonuyla da
iligkili olarak, diinyanin “tiiketicisi” islevini istlenmektedir. Biz bu her
anlamiyla “tiiketici” sifatini, yalmizca iktisadi anlamda ele aliyoruz. Cok biiyiik
miktardaki cari agiklar ve kamu agiklari, ABD’nin diger toplumlardan farkli
olarak “diinyanin tiiketicisi” olmasimi saglayan mekanizmalar. ABD ihrag
ettiginden daha fazla emtiay1 diinyadan ithalat ile ¢ekebilmekte, devlet topladigi
vergilerden daha fazlasini harcamayabilmektedir. ABD, senyoraj gelirleriyle
kendi dis aciklarimi kapatabilme kudretine sahip diinyadaki tek iilke. Aciklarin
stirekliligini saglayan seylerden biri, ABD dolarinin diinyada hala talep edilen
bir para olmasi, ¢evre iilkelerin dolar talebini siirdiirmesi —6zellikle Cin’in dolar
rezervini arttirmasi- ve ABD’nin askeri giicii yatmakta. Yani diinya kapitalist
sisteminde kurdugu hegemonya yatmaktadir. Biz burada detaylara girmeksizin
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incelememizi iktisadi diizeyde siirdiirecegiz. Sadece kendi ekonomisinde
iiretilenleri degil, diinya ekonomisinde iiretilenleri de tiiketmek ABD’li
vatandaslarin ve ABD devletinin iistlendigi bir gérevdir. Ilging olan ise simdiye
kadar ABD’lilerin bu tiiketim karsiliginda pek bir sey vermelerine gerek
olmamig olmasidir. Benzer bir mantigi ABD’li kapitalistler, ipotek kredisi ve
borglarin tahvillestirilmesi gibi buluslariyla, finans sektoriine de tagimiglardir.
[lerleyen paragraflarda bu konuyu ele alacagiz.

Simdi isin baglangicina donelim: Neo-liberal donemde, tiim diinyada oldugu
gibi ABD’de de iicretli kesimin irettigi katma degerden aldigi pay 1980
oncesine gore geriledigi i¢in eksik tiiketim krizi riski giindeme gelmistir.
Kapitalist sistemin buna Trettigi ¢oziim yukarida deginildigi iizere kredi
iligkisidir. Pek tabii ki bu kredi iligkisi, planli bir ekonomi mantigiyla
gelistirilen bir diizenleme formunda gilindeme gelmemistir. Bu alandaki
faaliyetler kapitalistler i¢in blylk kar olanaklari yarattigi i¢in kredi iligkisi
giindemdedir. Zaten pek ¢ok iiretim alaninda g¢evre llkelerin rekabetiyle bag
etmesi olanaksiz hale gelen sermaye kendini finansal alana kanalize etmistir.
Bu arz karsisinda, piyasa mekanizmalarinin hayat bulabilmesi icin, bir talebin
olmas1 gerekir. Bu talebi, yukarida gordiigiimiiz iizere ABD’nin diinya
sisteminde iistlendigi roller fazlasiyla yaratmaktadir.

Bireyler, giindelik tiiketim, egitim, saglik gibi masraflar1 karsilamak ve tabii ki
ev-araba sahibi olabilmek icin kredi talep ederler. Sirketler de benzer sekilde ya
cari tliketimlerini ya da yatinm harcamalarimi finanse etmek igin kredi
kullanirlar. Krizin ortaya c¢iktigi nokta ABD’de emldk sektoriindeki kredi
iligkisi oldu. Bireyler ve sirketler yatirim amaciyla ya da nihai kullanici olarak
ev satin alabilmek i¢in ipotek karsiliginda kredi kullandi. Bu alandaki kredi
iligkisinin diger kredi tiirlerinden ne agidan 6zgiin olduguna de§inmemiz
gerekiyor bu krizin ortaya ¢ikis bigiminin anlagilabilmesi i¢in.

Kapitalizmde kredi iligkisi kabaca tanimlayacak olursak, iki sekilde miimkiin
olabilmektedir: Bor¢lunun, borcu karsinda kefil gosterdigi krediler, ya da borg
karsisinda genellikle bir miilkiin —gayrimenkulun- teminat olarak gdsterildigi
yani ipotek altina alindigi krediler. Tiirkiye’de burjuva iktisatcilart ipotek
anlammna gelen ““mortgage” terimini Tiirk¢e’ye cevirmeyi pek sevmiyorlar;
Ingilizce haliyle kullanmay: yegliyorlar. Zira kelimenin Tiirkge karsiligi
toplumsal bellekte bir hayli olumsuz cagrisimlara sahip: Ipotek, miilkiyet
iizerinde bir kuskudur; toplumsal bellegimizde “malin ipotek altina alinmasi...”
deyimi genellikle “...ve haciz gelmesi” seklinde tamamlanmaktadir. Bu kaninin
bir haklilik pay1 olsa gerek ki burjuva iktisat¢ilari, kavramin Tiirk¢e agik halini
giindeme getirmekten ¢ekiniyor, Ingilizce’sini kullanarak kavramu siisliiyor.
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Yine bu kredi tiirlinii tanimlamak i¢in kullanilan “kira 6der gibi ev sahibi
olmak” ifadesi de, durumu, gercek dis1 bir sekilde tanimliyor. Zira bu iliskinin
sonunda kira 6der gibi paranizi 6demenize ragmen, bir noktada tikandiginizda,
odediginiz paralara ragmen ev sahibi olamama ihtimaliniz biiyiik. Ipotekli
kredinin normal bir kefilli krediden en biiyiik farki bu. Digerinde siz konutun
miilkiyetini elinizde tutmaya devam edebilirken, bu kredilerde bunun olanagi
yok. Gergekte ev sahibi sifatin1 tasiyan, kredi biitliniiyle 6denene kadar, her
daim krediyi veren kuruluslar oluyor. Bu tiir ipotekli krediler ABD’de emlak
piyasasi i¢in veriliyor. Bu kredilerin ilk iki 6zelligine yukarida degindik:
Miilkiin ipotek altina alimmasi ve geri 6demesinin uzun vadelere yayilmasi.

ABD’de ipotekli kredi yine kabaca siniflandirirsak iki farkli tiirde ve iki farkli
miigteri tipine gore iki farkli kalitede sunuluyor. Degisken faizli ipotek kredisi
(adjustable rate mortgages) ya da sabit faizli ipotek kredileri. Ik kredi tipi,
genellikle geri 6demenin baslangic doneminde ortalama piyasa faizinden daha
diisiik bir faizle geri 6deme imkanmi sunuyor ve belli bir dénemin ardindan
faizler o andaki normal diizeyine yiikseltiliyor. O anlamda, faizlerin diisecegi
ya da diistik bir seviyede kalacagi beklentisi varsa, bu krediler cazip olabiliyor.

Krediler i¢in gegerli olan bir bagka ayrim yukarida belirtildigi gibi, kredilerin
sunuldugu miisteri profiline gore. Geri 6deme giicli yiiksek olan, yani yiiksek
gelir gruplarindan miisterilere sunulan krediler, birinci kalite ipotek piyasasini
(prime mortgage) olusturuyor. Ikinci tip krediler ise gelir seviyesi, dolayisiyla
geri 6deme giicii diisiik kesime agilan krediler. Bunlar ikinci kalite piyasa diye
adlandiriliyor (subprime mortgage). Ben bunu genis bir geviriyle “gariban
kredisi” olarak adlandirmay1 6neriyorum. Bankalarin son dénemde iilkemizde
gordiiglimiiz gibi sokaklara masa atip ya da {iniversite yemekhanelerinde
kurdugu stantlarda dagittiklar1 kredi kartlartyla arz ettikleri tiiketici kredileri
esasinda bu ikinci kalite piyasa islemlerine 6rnek teskil ediyor. ABD’de
gocmenlere, siirekli bir geliri olmayan kesimlere ve hatta herhangi bir iste
calismayan kisilere agilan ipotekli krediler de bu ikinci kalite piyasay1
olusturuyor.

Sistemde “gariban kredisi”nin hem arzin1 hem de talebini besleyen sey temel
olarak, emlak fiyatlarmin artmaya devam edecegi varsayimi. 2001°den itibaren,
11 Eylil ve dot-com krizleri sonrasinda yasanan ekonomik daralmay1
hafifletmek icin Amerika Merkez Bankasi’nin faizleri diislirmesi, konut
fiyatlarinin artmasi, bu tiir bir artis beklentisini doguruyor. Ve gercekten de
2006 yilina kadar konut fiyatlar1 artiyor.

Bankalarin ipotek kredi arzini bir miktar riskli miisterilere dogru kaydirmalarini
saglayan seylerden biri ise karlhilik imkanlarmin genisligi. Kiiciik daralma
anlarinda kredilerin geri 6denmemesi durumunda miilkiyet tekrar bankalara
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geciyor. Bankalar ayni konutu, ayni kisiye yeni bir kredi sozlesmesiyle ya da
bir baska kisiye ve yine ipotekli olarak satma imkan1 yakaliyorlar. Hele bir de
emlak fiyatlar1 yiikseliyorsa. Ikinci kalitede kredi piyasasi bu anlamda kredi
kuruluslart i¢in cazip. Bu tiir bireysel krizlerin tiim sektore yayilmasi ve pek
¢ok miisterinin kredisini geri 6dememesi durumu bankalar i¢in ancak kotiimser
bir senaryo olarak goriildii. Kredi arzim1 karli kilan kosullardan biri de
kurumlarin kredi olarak dagitacak parayi yaratici finans teknikleri sayesinde
ucuza bulmakta zorlanmamalari oldu. Bu mekanizmada, sahteciligin,
kayirmaciligin yogun olarak kullamldigini da hatirlatmak gerekir. ilerleyen
paragraflarda bu noktaya tekrar deginmeye calisacagiz.

Kredilere olan talebin artmasinda ise, kredi veren bu kuruluslarin kullandiklari
“basarili ve istiin” kredi pazarlama teknikleri, diisiik gelirli gruplara, ilk
O0demesi diisiik olan ama degisken faiz riskini tasiyan kredileri pazarlamalari,
miisterileri “bu isten karh ¢ikacaklarina” ikna etmeleri yer almakta.

Ipotekli kredilerin 6nemli bir 6zelligi kredi olarak verilen paranm kaynagi.
Krediyi veren kuruluslar mevduat bankalar1 ise bunlar, topladiklar
mevduatlardan, belli bir kanuni karsilig1 ayirdiktan sonra kalan kismi krediye
doniistlirebiliyorlar. Ancak ABD’de bu kredileri yatirim bankalar1 sagliyor.
Yatirnm bankalar1i, mevduat bankalarindan farkli olarak mevduat toplamayan
kuruluglar. Kredi olarak dagitacaklari paralari, bilangolarindaki varliklarini
teminat olarak gostererek —yani konutlar i¢in verdikleri ipotekli kredileri
teminat olarak gostererek- tahvil ihraciyla sagliyorlar. Buna, borglarin
tahvillestirilmesi deniliyor. Tiirk¢e bir karsilik 6nerirsek bu tahvillere de, ipotek
teminatl tahviller (mortgage- backed securities) deniliyor. Karsiliginda bu
ipotek alacaklar1 gosterilerek ihrag¢ edilen tahviller, finans piyasasinin en 6zgiin
boyutunu olusturuyor. Sunu da vurgulayalim ki kapitalizmin isleyis mantig ile
hicbir sekilde gelismeyen bir boyut bu. Hazine kagitlarinin faizlerinden zaman
zaman daha yiiksek getirisi olan bu tahviller, esasinda sinekten yag ¢ikarma
tabirine giizel bir ornek teskil ediyor. Diinyanin herhangi bir iilkesinden
herhangi bir “piyasa aktorii” parasini, ABD’deki bu fonlara “yatirabiliyor”.
Ornegin diinyanin ¢esitli iilkelerinden 6zel emeklilik fonlari, kamu kurumlari,
0zel bankalar bu sistemi besleyebiliyor. Kiiresellesmis bir diinyada, yatirim
bankalarmin para kaynagi bulmasi hi¢ de zor degil. Ustelik derecelendirme
kuruluslart da kendilerini “destekliyorsa”. Bu kuruluslar, havuzlarda toplanan
bu tahvilleri risklerine gére gruplandirtyor ve derecelendiriyor. Kredileri veren
kuruluslarla, tahvilleri derecelendiren kuruluglarin birbirleriyle organik baglari,
piyasanin yanlis bilgilendirilmesini ve islerin yolunda gitmesini kolaylastiriyor.
Sistemin ahlaki ¢okiintii boyutu bu noktada giindeme geliyor. Tahviller biraz
siislenerek dereceleri yiikseltilebiliyor. Emlak sektoriinde, ipotekli kredi
piyasasinda ve hisse senedi piyasasinda agiri iiretimin ardindaki nedenlerden
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birinin bu tiir bir “ahlaki ¢okiintli” oldugunu sodyleyebiliriz. Dahasi finansal
kuruluglarmn tiirlii muhasebe hileleriyle goriinmez/kagak bir bankacilik sektorii
(shadow banking system) yaratmig olmalart ABD’de mahkeme kararlariyla
tescillenmis bir olgu. Burjuva iktisat¢ilarinin 1srarla kamu kesimiyle
0zdeslestirdikleri kayirmacilik, yolsuzluk vb. olgularinin esasinda kapitalizmin
en “ileri ekonomisinin” “normal” isleyisi iginde de var oldugunu gdérmek
sasirtict olabilir. Ama esasinda tiim bunlar neo-liberalizmin kuralsizlastirma
(deregulation) stratejisiyle son derece uyumludur. Kuralsizlastirma, dyle ya da
boyle sistemin karlilik potansiyelini arttirmaktadir.

Yatirirm bankalarinin ipotekleri paketleyerek satmasiyla isleyen bu sistemin
burjuva iktisatgilari, riskin yayilmasi ve azaltilmasi, “riskin tek bir finansal
sirket iizerinde kalmamas1”, finansal karliligin genislemesi, finansal kaldirag
etkisi (financial leverage) olarak adlandirtyor. Oysa gergegin bu kadar pembe
bir tablo olmadigi krizle birlikte ortaya ¢ikiyor. Simdi kriz siirecinde
yasananlara tekrar donelim.

Ozellikle 2001°den itibaren arz ve talep, yukarida degindigimiz iizere, konut
sektoriindeki fiyat artisinin devam edecegi beklentisiyle genisliyor. Kredileri
arz edenler de talep edenler de bu beklenti iizerinden kendileri i¢in piyasada bir
karlilik alan1 goriiyorlar. Oysa makro bir perspektifle bakarsak, sistemin biitiinii
i¢in fiyat artisinin gercek bir deger kaynagi olmadigi agiktir; zira ortadaki deger
kitlesi, yani konut sabit kalmaktadir. Iste kriz, bu gercekligin sistemdeki biitiin
bireyler/aktorler tarafindan hissedilmeye baslandigi andan itibaren giindeme
gelir. Ev fiyatlar1 2006 yilinin ortalarina kadar, diisiik kredi faizleri sayesinde
en yiiksek noktasina ulagmigtir. Faizlerin diisiik seviyede seyri artik miimkiin
olmadig1 andan itibaren konut fiyatlarindaki artig diismeye baslar. 2007 nin
birinci ¢eyreginden itibaren, kredi piyasasinda, geri ddenemeyen ve hacze giren
konut sayist her gecen giin giderek artar. Konutlar kredi kuruluslarinin
miilkiyetine gecger, fakat konut fiyatlarimin diisiiyor olmasi, bankalarin
varliklarini degersizlestirir. Bu noktada tahvillerin degeri de diiser.

Ortada sadece sabit bir deger biiyiikliigli vardir: Satisin1 bekleyen konutlar.
Ama kapitalizm, biiyiilii yaraticilig1 ile bu degerin ¢evresinde inanilmaz biiyiik
bir fiyat halesi yaratabilmistir... Finansal alan kendini asir1 {iretmistir. Siireci
basit rakamsal bir ornekle anlatmaya c¢alisalim: Ortalama olarak 100.000$
olmas1 gereken bir konut fiyatr, 2000 sonrasi dénemde kredi genislemesiyle
birlikte ve konut piyasasinda yasanan balon sonucunda 150.000$ olsun. Bu
artig, abartili bir drnekle gelecek yil i¢in bu konut fiyatinin 200.000$ olmasi
beklentisini yaratsin. Kredi kurulusu, ikincil kalitede ipotekli kredi
piyasasindaki bir miisteriye bu konut i¢in 150.0008 kredi agsin. Kredi kurulusu
yaptig1 s6zlesme ile, krediyi faiziyle birlikte bir sonraki yil 200.000$ olarak geri
alacak olsun (bu 6rnekte konunun daha agik bir sunumu i¢in kredilerin vadesini
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bir hayli kisaltmis olduk). ABD’deki finansal yapida kredi kurulusu bu paray1
da, uluslararas1 finans piyasasindan daha diisiik faizle almaktadir. Ornegin
Kanadali 6zel emeklilik fonlari ya da Ingiltere’deki belediyeler ellerindeki
kaynaklari, 150.000$ parayi, ipotekli kredileri teminat olarak gosteren bu
yatirim firmasina, bir sonraki sene 165.000$ geri almak {izere yatirir. Aradaki
35.000$ fark yatirnrm bankasinin “finansal basarisi” yani kari, 15.000$ ise
emeklilik fonunun ya da belediyelerin karidir. Konut i¢in ipotekli kredi alan
birey, bir sonraki yil konutunun artacak olan fiyatina giivenmektedir. Kredileri
O0deyip konutun gergek sahibi olduktan sonra konutu elinden ¢ikarip bu
durumda ne kar ne de zarar edecektir. Fiyatlar beklenilenden biraz daha fazla
artacak olsa, kira gegmek isten bile degildir. Oyle bir an gelip de konutlarin
fiyatlar1 normallestiginde, yani 100.000$’a geri dondigiinde, kapitalizmin
simyacilar1 higbir seyi altina ¢eviremediklerini anlarlar.

Paranin/fiyatlarin  gerisinde yatan “deger” mekanizmasi, nihai kertede
ekonominin igleyisini belirleyen mekanizmadir. Konut piyasasindaki tiretilmig
deger sabitken, yapilabilecek pek bir sey kalmamakta. Ne fiyatlarin yapay
olarak artmasi ne de onun etrafina biiyilk halelerin eklenmesi bu degeri
arttirabiliyor. Nihayetinde fiyatlarin, bu degerlere geri donmesi gerekiyor.

Kredi kullanan miisteriler, 6dedikleri paralara ragmen evsiz barksiz kalakali-
yorlar. Kredi kuruluslari, verdikleri 150.000$ krediye karsilik olarak aldiklari
100.000$ degerindeki konutlarla kaliyorlar. Oysa borglart 165.0008. Bu
borglari, 100.000$ degerinde konutlarla 6deyemiyorlar.2 Hatta satilmasi
gereken hacizli konut miktar arttik¢a sistemde konut fiyatlari daha da diistiyor.
Bor¢ veren kuruluglar alacaklarimi tahsil edemiyorlar. Sistemde para ortadan
kalkiyor.

Bu “oyuna alet olan” firmalar, diinyanin en bilylik ekonomisinin en agir toplari
ya da sermayenin kaleleri olarak adlandirilabilecek kuruluglar. Trilyonlarca
dolar varliklar1 olan kurulusglar, ansizin, i¢i bos balkabaklarina doniisebiliyorlar.
Bir milyondan fazla kisi haciz nedeniyle konutlarindan oluyor, evsiz
kalabiliyor.

Bu noktada sermayedarlar ve burjuva iktisatcilar1 serbest piyasa ekonomisine
tekrar miidahalede bulunuyorlar. Tiim diinyada toplami 1 trilyon dolar1 gegen

2 Yukaridaki ornekte, kredi misterilerinin kredi geri 6demesini yapamadiklari ana
kadar 65.0008 yatirim bankasina geri 6deme yaptigini diisiiniirsek eger, bankalarm bu
isten zararli ¢ikmadiklari bir durum olabilecegini 6rneklemis oluruz. Bdyle bir
durumda sikinti, bankalarin ellerinde 165.000$ varlik olmasi ancak bunun 100.000
dolarinin gayrimenkul olarak elde bulunmasi, yani heniiz nakde ¢evrilmemis
olmasidir.
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biiyiikliikteki paketler kapitalist sirketlerin sihhati i¢in sermayeye dogrudan ya
da dolayl yollarla vakfediliyor. Daha sonra tekrar burjuvaziye teslim edilmek
iizere, biiyiik sirketler zararlariyla birlikte kamulastirilabiliyor. Kapitalistler
kendilerine, zarar ettikleri konjonktiirde, adeta sosyalist bir mantigi, geri
kalanlara ise her zamanki gibi kapitalist mantig1 layik goriiyorlar. Her bir
bireyin kendi ¢ikarint maksimize etmesi fikrine dayali bir serbest piyasa
kurgusu, kriz aninda herkesin, firmalarin ¢ikarini maksimize etmek zorunda
birakildigi bir pratige doniistiiriilebiliyor.






