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Korkut Boratay ile
Ekonomik Kriz Uzerine Soylesi'

N. Emrah AYDINONAT™

NEA - Son zamanlarda Kiiresel dl¢ekte bir iktisadi krizden bahsediliyor.
ABD’de ve gelismis AB ekonomilerinde iktisadi biiylime yavashyor. Ban
iktisatcilar bunu yakin gelecektekibirresesyonun habercisiolarak goriiyorlar.
Siz tilm bu gelismeleri nasil deferlendiriyorsunuz? Neler oluyor?

Boratav - Su anda diinya ckonomik sisteminin metropoliinii olugturan
Amerika, Avrupa ve Japonya odag, finansal sistemden baglayan ama yavagga
recl ckonomiye de sirayet eden bir kriz ve dalgalanmadan gegiyor. Bu dalgalanma
inis dogrultusundadir. Simdilik biyiime hizlannda azalma bigiminde ancak
giderck negatif bilyiimenin giindeme gelecegi kesin goriintiyor. Diinya ckonomisi
neoliberal dénemecten sonra, 1970°li yillann ikinci yansindan baslayip onar
yilhik iig gevrim iginden gegti. Her ¢evrimin sonunu zirve noktasiyla tammlarsak
2007’nin bbyle bir nokta oldugu anlasihyor. Simdi bu su anlama geliyor:
2007- 2008 den baslayarak diinya ekonomisinin asagi yukan her cografyasinda
bilylimede yavaslama veyahut bazi noktalarda negatif bilylime olacak. Kisacas,
bu yil bir durgunlagma veya gerileme dénemecidir,

Korkut Boratav hocarmiz ile bu sdylesiyi Afustos (2008) ayinin sonunda yaptuk. Sdylesinin ses kaydim
Mehmet Ozer ¢ozdi. Kendisine tegekkilr ediyorum.
AU Siyasal Bilgiler Fakaltesi, [ktisat Bolim@ Ogretim Oyesi,
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NEA - Sonug iktisadi durgunluk da olsa, gerileme de olsa kiiresel élcekte
bir “dengesizlik™ var diyebilir miyiz?

Boratav — Amerika’daki finansal krizle baslayan bu konjonktiiriin arka plamim
tartigmaya baglarken, IMF gibi uluslararasi diizeni temsil eden bir kurulusun bile
vurgulams oldugu kiiresel dengesizlikler olgusuna biraz deginmek lazim. Ashnda
dengesizlikler degil, denge bozukluklan demek daha dogru. ingilizee iktisat
terminolojisi olguyu “disequilibrium™ ile degil, “imbalances™ ile ifade ediyor.
Ancak, Tirkgenin kisitlan iginde dengesizlikler diyerck gegistirelim. Kiiresel
dengesizliklerin 6nemli dzelligi sudur: Ikinci Diinya Savasi'min bitiminden
sonra diinya ckonomisinin ana bloklan arasindaki ticaret ve sermaye harcketler
bigiminde tammlayabilecegimiz iliskiler kiimesinde ciddi bir bozulma meydana
geldi. Bozulma dncesinin ana goériintiisii géyleydi: Bretton Woods sistemi
iginde Amerika’ya imtiyazh bir konum verilmigti. Dolar, diinya parasi olacaku.
Sistemin parasal diizenlemesinin son bulmasindan sonra dahi Amerika’nin diinya
ckonomisi igindeki bilyilk nemi sayesinde dolann aynicalikh durumu devam etti,
Biiyiik ticaret hacmi olugturan hammaddeler, basta petrol, dolarla belirleniyor.
Merkez bankalan rezervlerini dolarla yapiyorlar. Dolar biylece bir 6lgii birimi,
bir tasarruf ve yatinm araci oluyor. Bol bulundugu igin de bagka paralar onun
yering gegemiyor. Bu durum Amerikan ekonomisine ta De Gaulle déneminden
itibaren Fransa tarafindan elestirilen, para basarak diinyayr satin alma veya
diinyay: fethetme imtiyazi getirmis oluyor. Baska higbir dilkenin yararlanamadif
bir imtiyaz oldugu i¢in De Gaulle ve Fransiz iktisatgilanndan bazlan dinya
parasi olarak dolann yerine aluna gegisi savundular...

NEA -ABInin cari agifimin siirdiiriilebilir olmasim dolarin bu imtiyazh
konumuna mi baghyorsunuz?

Boratav — Evet, Amerika'min cari agiklan dolann imtiyazhh konumundan
kaynaklamyor ama dengelen bozacak boyutlarda degil...

NEA = Bunu biraz acar misimz?

Boratav - Amerika’'min bu imtiyazindan kaynaklanan &zel durumu, bu
iilkenin cari 15lem agiklan vermesini kolaylastinyor. Fakat metropolde yer alan
diger dlke gruplanmn, yanmi Avrupa’min, Japonya'min yahut Kanada'mn timiini
dikkate alirsak bunlar diinya cari iglem dengelerine fazla vererck katks yapryorlar.
Amerika Bretton Woods sisteminin ilk yillaninda dis fazla verdi. Sonralan bazen
agik, bazen fazla veriyor; fakat 1981 den sonra siirekli olarak carni islem agiklan
veriyor. Fakat Amerikan agiklan metropoliin diger dilkelerinin cari fazlalanyla
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telafi ediliyor; iistelik fazlasiyla telafi ediliyor. Ugiincii diinya tlkeleri ise petrol
thracatgilarim bir kenara koyarsak sistcmatik olarak cari agik veriyorlar. Ornegin
1980 1le 1997 arasinda ¢evre ekonomileninin dnde gelen on bes petrol ihracatgisy
olmayan {ilkesi 1in, 17 y1li kapsayan 270 gézlem yaptim. Bu 270 yillik gbzlemin
sadece 37'sinde can islem fazlalan tespit edilivor. Ve dlkelenn her birinin 18
yihim binkimli olarak toplarsak 1980-1997 arasinda hepsi can agik venvyorlar.
Dolayisiyla diinya ckonomisinin tiimiinii dikkate alirsak, 1980'1 izleyen donemde,
Amerika'min cani agiklan dolann imtiyazhh konumundan kaynaklaniyor; ama
bu durum, bloklararasi dengeleri bozacak boyutlarda degil. Bu imtiyaz heniiz
asin boyutta kétiye kullamlmus degil. Bir biitiin olarak metropol fazla venyor,
bir biitlin olarak gelismekte olan dlkeler agik venyor. Bu, iigiincii diinyaya bir
yandan bagimhhk sorunlan, bir yandan da tasarruf agiklanim telafi edecek
imkinlar getiren bir diizenlemedir. Kabaca 1997'ye kadar uluslararas: sistem
bayle islemistir,

NEA - Yani, size gire Amerika’mn imtiyazimin Kiiresellesmeyle birlikte
azaldifnm stylemek miimkiin degil, 6yle mi?

Boratav — Tam tersine, Amerika imtiyvazim kétiiye kullanmaya baslads; 6lgiiyi
kagirdi. Doniim  noktasim 1997 olarak belirleyebilinz. iste 19801 yillann
sonlarinda baslayan scrmaye harcketlerindeki serbestlesme {gilincii diinya
tilkeleninde de yayginlasti; yayginlaginca da iilkeler bityiime hizlanm desteklemek
icin dis kaynak kullammum artirdilar. Diinya ckonomisinin hizla biiytiyen bir
alt bélgesi olan Dogu Asya 1997'de finansal krize siiriiklendi. Bu kniz, diinya
ckonomisinde 1998-2007 yillanm kapsayan son ¢evrimin 1998-2001/2002 yillan
igin gegerli olacak inis asamasim baglatir. Dogu Asya krizi, dalga dalga irili ufakh
pek ¢ok gevre iilkesine de bulasti. Rusya, Brezilya, Arjantin ve Tirkiye'de bir
dizi finansal kriz patlak verdi. En agik belirtisi Dogu Asya’da olan bir uyarlama
meydana geldi. Kriz éncesinde birikkmis olan ve krizden 6tiirii finansmam ¢ok
giiclenmis olan dis borglanmn finansmam i¢in gelismekte olan ckonomiler cari
islem fazlalan vermeye zorlandi. Bu, sermaye birikim oranlanm ve biiyiime
mzlanm agaf gekerek gergeklesti. Kriz dncesinde Dogu Asya yiiksek yaunm,
viiksck tasarruf yapan bir cografya idi, fakat yatinmlan tasarruflarim agiyordu,
1997 yiizleyen donemde ise tasarruflan birmiktaraga gekildy; yainmoranlan ise
¢ok daha fazla, dramatik boyutlarda agagi ¢ekilerck ckonomiler cari islem fazlalan
vermeye bagladilar. Krizin yaratufy dig diinyaya kaynak aktanm gercksinimi
can iglem fazlalanna yol agn. Finansal krizler zincirlerine siiriiklenmemis gevre
iilkelerinde dahi, olas1 tedirginlikleri gidermenin ana mekanizmalanindan bin
rezerv biriktirmek olarak gorildiigi icin can agiklann asaf ¢ekilmesi, can
1slem fazlalan gergeklestirilmesi igin gabalar harcandi. Mescla gelencksel olarak
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agik veren bir cografya olan Latin Amerika da biiylime oranlanm asag ¢ekerek
cari 1slem fazlalan gergeklestirdi. 2003’¢ gelindifinde petroleiiler disinda gevre
ckonomilen bir biitiin olarak can fazla vermcktedir. Aynen bir ulusal ckonomi
gibi dilnya ckonomisinin de can agiklan ile cari fazlalan birbirini giderir ve
bilango sifirla baglamr. Dolayisiyla petrolciiler, petroleii olmayan gelismekte
olan ckonomiler ve ¢ok 6zel bir konuma gelen Cin topluca cari fazla vermeye
bagladiklan zaman, arti metropoliin Amerika disindaki dlkeleri de cari fazla
vermeyi siirdiirdiikleri i¢in, ABD cari islem agklanm astronomik boyutlara
¢ikarabildi. Ortaya ¢ikan sorun da, siirdiiriilemeyecek kiiresel dengesizlikler
olarak tammlandh.

Burada “kiiresel dengesizliklerin sorumlusu kimdir?" sorusu iizerinde
bir tarisma ¢ikti. Bozukluk ABD’den mi kaynaklamiyor? Yani, Amerikan
hanehalklanmn agin tilketimi, emperyalist yayilmacihik nedeniyle artan kamu
agiklan nedemiyle can islem agikhklanmn turmanmasi mi dilnyamn diger
bloklanm cari fazla vermeye zorladi? Yoksa ¢evre cografyas: finansal krizlerin
soklanyla biyiime ve sermaye birikim hizlanm asagiya ¢ekip dis denge veya
cari fazla vermeye baslayinca Amerika bu durumu kendi lehine mi ¢evirdi? Bu
soru bana gire biraz anlamsizdir; ¢iinkii iki siireg birbirini tamamliyor. Artan
dengesizlifin nereden basladi@ o kadar énemli degil.

Simdi dmek vereyim. Asya krizinden bir yil énce, yani 1996°da, Amerika’mn
dig cari agifn 125 milyar, petrolciller disindaki ¢evre ckonomilerinin cari agif
da asafr yukan aym miktardadir. 250 milyar dolarhk bu toplam cari agifin
yaklasik 50 milyanm petrolciiler; geri kalamm da diger metropol dlkeler
kapatiyor. Bu stirdiiniilebilir durum. Diinya ckonomisinin ana bloklan gelencksel
rollenim siirdiiriiyorlar. Amerikan imtiyazi var ama bu, diinya dengelerini alt st
etmiyor. Sonrasina bakalim. Finansal kriz dalgalan sonrasinda, ¢evrimin dibini
gegtigimiz bir noktayr mesela 20030 alahm. Amerika'min cari agifn 522 milyar
dolara gikmug, diger biitiin bloklar fazla veriyor. Japonya 136 milyar fazla, difer
metropol 100 milyar fazla, Artik bilyiik boyutlu ticaret fazlas: vermeye baslayan
Cin 46 milyar fazla, petrolciller digindaki gevre dilkeleri de, yani bizim de dahil
oldufumuz Asya’mn Latin Amerika'nin, Avrupa'nin, Afrika’min tiim dlkeleni de
69 milyar dolar fazla veriyor. Iste kiiresel dengesizligin tipik konumu budur. Bu
durum giderck 2006 yilina kadar &lgliyll daha da bozuyor, bakimz 2003 'de 522
milyar dolar olan Amenika’mn cari agif 2006 yilinda 811 milyar dolara ¢ikiyor.

NEA - Bu ne anlama geliyor?

Boratav — Amerika'min yiilksek tiiketim yani diigiik tasarruf yapan ekonomik
konumu daha da abarili hale geliyor. Clinton déneminin sonunda denk biitge
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saglayan devlet dort nala agik vermeye baghyor. Hanehalklannmin tasarrufu
cok diisiik, hatta negatif. Sirketlerinin tasarrufu ise yaunmlanmin gok altunda.
Mesela 2007 ABD oramimi vereyim: Milli gelir iginde tasarruflan yizde 13.6,
vatinmlan viizde 19 oraminda. Bu. yaunmlan diigiik, tasarruflan daha da diigiik;
aslinda azgelismis iilkelere dzgii makro-ekonomik oranlardir. Tasarruflan gelir
diizeyvine baglayan gelencksel yaklagim izlersek, adeta yoksul bir ekonomi giti
¢ok diisiik tasarruf yapan bir
ckonomi  karsimizda. Bu
da, dinyamin kaynaklanim
kendisine pompalayarak vam
hane halklan ve bireyler
icin vilksek tiketim; devlet
agisindan emperyalist
vayilmacihfin  diriindi  olan
agiklar; sirketleri agisindan
da tasarruflarini agan ama ¢ok
yilksek olmayan yatinmlar
ve diinyamin kaynaklarim bir
anlamda karsihksiz  olarak
kendisine pompalamayi
basaran bir yapr anlamina
geliyor.

2007'de de durum ufak
degisikliklerle devam ediyor.
ABD'nin - dis  diinyadan

pompaladig kaynaklann
milli  gelire  oramm  da
hesapladim. 2006-2007

yilimda milli gelirin  yiizde
6-6,5 oraminda dis diinyadan
ABD’ye net kaynak aktarin
gergeklesmistir. Cani iglem
dengesinin “gelirler hesabi™ disinda olugan agik 6fesi, net kaynak transferinin bir
kalemidir. Faiz-kir hesabinin net bilangosu arti ise, net kaynak transferinin ikinci
kalemi budur. Hesabi bdyle yapiyoruz.

Amerika ¢ok biiviik miktarda sermaye ithal ettigi halde, dig diinyada ¢ok
biiyilk yatinimlar olan bir ekonomidir ve Amerika'min dig diinyadaki getirileri
kendisinin yabancilara Gdedigi getirilerin Gistiindedir. Bu yiizden faiz kir transfen
pozitiftir; yani, Amerika'ya bu Sgeden de net kaynak girisi vardir. iste bu iki dge
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ile dig diinyadan milli gelirinin yiizde 6’sina ulagmis kaynak aktarum saghyor ve
bu oran 1997 Asya krizinden sonra hep artiyor.

NEA - Yine, “bu durum siirdiiriilebilir bir durum mudur?” sorusuna
gelivoruz...

Boratav — Evet bu saptamalardan sonra su sorular giindeme geliyor: Diinya
ckonomisinin ana bloklan arasinda olusmus bulunan ve giderek bilyiiyen bu
garpikhk, dengesizlik siirdiirilebilir mi? Siirdiiriilmesi mimkiin degilse, bir
uyarlama gergeklesecektir; ama nasil? Hangi mekanizmayla?

En dramatik uyarlama sudur: Cari islem fazlasi veren dlkeler dolan kabul
ctmemeye baglayacaklar; mesela petrolciiler fivatlannm Euro'ya gevirecekler. En
biiyiik rezerve sahip dlkeler, Cin, Japonya, petrolciiler rezervlerini dolarla degl
bagka bir sepetle olusturmaya baslayacaklar, Baslangigta da ellenindeki ABD
hazine bonolanm satacaklar. En olumsuz uyum bu olur. Ciinkii iki sok d@esi Gist
iiste biner; dolann degeri diiserken, ABD faizleni yiikselir. Bu iki 6geden sadece
birisi olursa problem degildir. Mesela finansal ¢alkantimin baslangicinda dolann
degieri diiserken faizler de asaf ¢ekilmistir. Ama dolanin degeri diiserken faizler
de yiikselirse Amerikan ckonomisi bunu telafi edecck mekanizmalan ancak ¢ok
derin bir bunalim veya gerileme ile gdzebilir. Bu uyarlama bigimi, adeta bu bir
ckonomik savas scnaryosudur. Garip bir sekilde Cin, kullanmaktan ¢ekindigi
bir santaj, hatta ckonomik savas aracim Amenka’ya karsi elinde tutmaktadir.
Denebilir ki dolardan kagarak, kendini de ayafindan vuracaktir; ama Cin’in
rezervlen 6li fonlardir; akim degil bir stok s6z konusudur. Stokun degerinin
diismesimin Cin toplumunun refahi fizerinde dramatik sonuglan yoktur. Ne var ki,
Cin"in bu tiir bir ekonomik savas silahinin sonuglanm gdze almas: igin bir neden
yok. Bu, olsa olsa, agir bir soguk harp gerilimi halinde giindeme gelebilir. En
yumugak uyarlama ise, “aynsma scnaryosu”dur. Buna gére, Amerika’nin finans
sistemindeki, drmegin ipotekli alacaklara bagh bir balon patlamas: ile baslayan
bir finansal ¢alkanti veya kriz nedeniyle ABD ckonomisi durgunlagmaya baslar.
Ancak, bu durgunlasma diinya ckonomisinin difer cofrafyalanna yansimaz,
hatta telafi edilir. Yami Amenka durgunlasirken mesela Cin'in dis talepteka
dilsmeyi 1¢ talebe dayali bir genisleme temposuna yonelmesiyle durgunlugun
dilnya ckonomisine yayilmas: Onlenebilir; veya Avrupa canlanabilir; yahut
da Bau borsalarindaki diismeler, finansal yaunmailan Tirkiye gibi Ggiinci
diinya piyasalanmn yiksck getiri saglayan finansal araglarina yéneltir; var olan
yatnmlann siregelmesini, artmasim saglar. Bunun sonunda ABD’nin cari iglem
aciklan dilger; Cin’in ve pozitif bitylimeyle uyum siirecine katkr yapan dilkelenin
cari fazlalan asimir; kiiresel dengesizlikler yok olmaz; ama bir miktar hafifleyerck
on yil éneesinin siirdiriilebilir boyutlanna déniismesi miimkiin olabilir. Diinya
ckonomisinin biitylime iz da fazla defismeyebilir.
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NEA - Karsihkh bafganmhhklar o kadar fazla ki ne diinya ekonomisinin ne de
tek tek iilkelerin ne tarafa gidecefini kestirmek pek kolay degil herhalde...

Boratav — Evet, nitckim su anda biraz 6nce degindifim iki ug senaryodan
ziyade, “stiriiklenme” senaryosunun giindeme gelmesi daha olasi goriintiyor. En
azindan metropol ckonomileri, ABDden baslayan etkilerin yayilmas sonucunda
topluca bir yavaglama / gerileme siirecine girmislerdir. Krizin ¢evre (izerindeki
etkileri ise heniiz gok belirgin degil. Ancak, ckonomiye midahale araclanimin
bilylik buhramin tekranna imkin vermeyecek kadar geligtifini unutmayalim.
Neoliberal modeli en kati monetarist formilleriyle iigiincii diinyaya tasiyan
Washington oydasmasi, i3 Amerika’ya gelince kullanilmiyor. Amerika,
biliyorsunuz, finansal kriz kosullaninda negatif faiz oranlanna gegti ve hazine
vergi milkelleflerine kaynak aktards, Kisacasi, gelencksel Keynes'gil araglar
hizla devreye sokuldu. 2001 krizinde IMF ile Tirkiye'nin pazarliklan sirasinda
bize, kamu sektdriinde faiz dis1 fazlayr yiikseltin; faizleri de yukan ¢ekin dendi.
Kendileri s6z konusu olunca, gercken makro-ckonomik politikalan uyguluyorlar
ve krizin derinlegmesini, uzun, kaher bir bunalima déniigmesini 6nliiyorlar. Ama
¢evrimi dnleyemiyorlar; zira gevrim bir kapitalist ekonominin nitelifinden gelen
1gscl bir siiregtir.

NEA - Bir dnceki dineme gire Avrupa negatif biiylimiis, ama gecen
seneye gire cok az da olsa biiylime var...

Boratav — Evet, ama negatif esige girdi. Dolayisiyla ayngma modeli en
azindan metropol ckonomisinin iginde iglemedi. Cevreye yansidi mi? Tiirkiye'yi
orek alirsak sermaye harcketleri bakimindan heniiz yansimadi. Borsada biyiik
boyutlu asag1 inmeler oldu fakat déviz fiyatlan aym oranda artmadi. Demek ki,
Tiirkiye'den net sermaye ¢ikisi yok. Plasman alanlanm degistirerek kalmaya
devam ediyor. Yani 2001 yihnda Turkiye'de 1997-1998"de Asya'da, daha sonra
Rusya’da, Arjantin’deki gibi finans piyasalaninda biiyiik boyutlu sicak para ¢gikis
yvok. Ancak, dis bor¢lann déndiriilmesinin giiclesip giiglesmeyecegi su anda
belli degil. Son iki yilda Tiirkiye'ye giren yabanci sermayenin en dnemli biliimi
dzel sektdriin orta-uzun vadeli borglanmasidir. Borglanma maliyeti artacak; yeni
bor¢lanma giiglesecek; vadesi gelen anapara édemelerinin yeni kredilere déniigiip
doniismeyecegi ise belli degil. Ne var ki, bu delerin etkisinin gézlenmesi biraz
zaman alacak. Biitiin bu olasihiklara, bir de 120 milyar dolara ulastifin tahmin edilen
sicak para stokundan ani ¢ikig ithtimali de cklenebilir. En hayirhah yorumlarla
dahi, bizim gibi ¢evre ckonomilerinin biiylime mzim Amerika ve Avrupa'daki
durgunlasmay telafi edecek boyutta yiikseltmesi miimkiin degil. Bizim igin ¢n
olumlu beklenti bliylime hizimin asag cekilisini frenlemektir. Bunun da miimkiin
olmayacag@ ortadadr.
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Bazi meslektaglanmuzin Tirkiye igin 2001'i andiran bir finansal kriz
kagimlmazdir dngoriisiing reddediyor degilim; ama bunun gergeklesmesine yol
agacak bilgi yok climizde.

NEA - Kiiresel krizin olumsuz etkilerinden kacmak miimkiin mii ki?

Boratav — Finans kapitalin, yani rantiyelerin ¢ikarlanm izleyen fon
yoneticilerinin, yatinm ve tasarruf bankalanmn ugradiklan zarara kars: iki tepki
bigimi gelistirmeleri milmkindiir: 1- Buradaki zaran c¢evre ckonomilerindeki
yilksek getirilerle miimkiin mertebe telafi etmeye ¢alismak. Biliyorsunuz gevre
ckonomilerinin en yiilksek faizi de Tirkiye'de. Doviz fiyatlaninda ani sigramalar
gergeklegsmezse, buradaki yilksek getiri sicak paramin kalmasim tegvik eder.
Disandaki zararlann bir bdlimil buradaki kazanglarla kismen teldfi edilir. 2-
Zararlar dyle boyutlara ulasir ki, bilangolanm diizeltmek igin disandaki biitiin
kazanglanm toparlayip oldugu gibi giderler. Tirkive'ye mesela 2008%in ilk alu
aymnda 8-10 milyar dolar kadar yabanci kikenli sicak para girigi var; ama yerli
aktorler daha fazla sicak para ¢ikarmuglar; dolayisiyla sicak para bilangosu akim
olarak pozitif defil. Ama 120 milyar dolar civannda bir sicak para stoku var
Tiirkiye'de. Yani Tiirk lirah borg ve hisse senetlerine, mevduata baglanmg; bazen
durdugu yerde degerlenen bir stok var. Yiiksek faiz, ucuzlayan déviz ikilisi, net
sicak para girisi saglamiyor artik; ama Ozellikle dalgah kur uygulamas: meveut
stoktan ¢ikiglan frenlivor. Eger disandaki knz daha dennlesirse o 120 milyar
dolan ¢ikarma motivasyonu dogar. 100 milyar dolarin ¢ikmasi dovizi yikseltir;
dolayisiyla potansiyel kirlar zarara déniigebilir; ama bugiinkii finansal sistem
iginde Tiirkiye'de biiyilk fon yatirmis olan her yabanci aktdriin kendisini vadel
diviz piyasalan ile garantiye aldifimi tahmin ederim. Vadel ddviz piyasalannda
dévizdeki yiikselmeyi Gngdrmemis olan aktbr zarara u@rar; ama bu zarar fon
¢itkistm Gnlemez. Diyelim ki 2009'un Ocak ayinda bir dolar 1.30 Gzerinde
vadeli islem yapmistir. 1.30’la dolan ¢ikanrsa Tirkiye'ye girdiginde 1.40°la
dolar bozdurmusg olsa bile hatta baga bas bozdurmus olsa bile, sadece faizden
kazangh olacak. Batida hayal edemeyecegi dolar tizerinden yiizde 20"yi alir gikar.
Kendising 1.30'luk islem yapildifr sirada doviz fiyan 1.60°a ¢ikmigsa o iglemi
iistlenen banka, finansal kurulug veya karg taraf sarsihir. Maliyeti kim distlenirse
iistlensin, fon ¢ikmasi engellenmez ve ¢ikisin ekonomi izenindeki reel etkisi
degigmeyecektir. Su noktada bdyle bir duruma gelmedik; bu olasihifin ne kadar
yiiksek oldugu hususunda da ihtiyath davranmay: tercih ediyorum. Ancak, dis
diinyadaki bozulma ¢ok afirlagirsa, Tiirkiye en kinlgan ckonomilerden biridir.

NEA — Hocam, her sey finans pivasasinda baglayip bitivormus gibi
giziikiiyor ama ashinda asil meselelerden biri de - emlak piyasasinda oldugu
gibi — finansal piyasalarin reel pivasalarla bafim kopartmas: de@il midir?
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Kiiresel dlgekte bir¢ok baska kriz daha var. Gida fiyatlanyla ilgili bir kriz
var, enerji ile ilgili bir kriz var... Toparlamak agisindan, reel sektorii de
diigiinerek ve belki bunu enerji krizi ve gida krizi ile iliskilendirerek bir
degerlendirme yapabilir misiniz? Sonra Tiirkiye'ye diineriz.

Boratav ~ Finansal piyasalann reel ckonomiye tasidifn sorunlann,
istikrarsizhin arkasinda yatan temel bir olgu su: Bu piyasalara girenler
reel ekonominin saglayacagn bilylime hizimin dstiinde getin beklivor. Belli
konjonktiirlerde de bu getiriyi topluyorlar. Ekonominin fiziki dretimle ilgili tanim,
sanayl ve onlann dogrudan uzanuisi ve tiirevi olan, ulastirma, haberlesme, enerji,
tasima gibi hizmet scktorlerinden olusan tretken alanlanmin sagladifn biiytime
hizi, finansal getirilerin uzun miiddet altinda kalirsa sektorler arasi bir transfer
olmug demektir. S6ziinii ettifim en genis anlamdaki iiretken sektirlerin disinda
kalan alanlar, Amerika’da finans, sigorta, emldk piyasalanm kapsayan FIRE
kisaltmasiyla tammlamr. Birkag eklentiyle bu scktdrler adeta ekonominin parazit
alanlandir. Varhklan kapitalizm i¢in zorunludur; ama benim iktisat anlayisimin
iginde insanhifin refah: bakimindan zorunluluk igeren ve devamhb@ gereken
faaliyetler degildir; hatta bana gore kapitalizmde dahi iretim giiglerinin gelismiglik
diizeyinin gereksinimlerini agabilir. Diger faaliyetler ise her sistemde zorunludur.
Simdi dolayisiyla bu parazit sektdrler daha yiiksek getiri saglayabilirler belki;
ama, bu 6biir taraflardan reel transfer anlamina gelir. Bu transfer siirecinin yaratii
gerilim belli bir siminn dtesinde siirdiiriilemez, siirdiiriilemezlik knzlerle ortaya
¢ikar. 7-8 yil daha yiiksek getiri saghyor; sonra da sadece akimlarda degil, servet
lizerinde de biiyilk kayiplara yol agan bir ¢dkiisle bu transferler dengeleniyor.
Yumusak, ihmh tempoda kalsa belki bu transfer problemi ¢ok ciddi tikanmalarla
sonuglanmayacak; ama, kupon keserck, paradan para kazanarak yasamay: hayal
tarz1 edinmis katmanlann ag gozliligi ve istahn gok fazla. Herkes biliyor ki borsa
getirileri reel sektdrle daha yakindan baglantih olan tahvil getirilerinin dstiinde
seyreder genel olarak. Yani ylizde 3'liik yiizde 4°lik tahvil getirileri vardir; bu
uzun donem biiylime hizindan ¢ok fazla kopmaz; ama borsanin getirileri aymi
dénem iginde, konjonktiir olumluysa, bunu ¢ok asar.

ikinei husus su: Amerika’nin en varlikli bireylerinden banker Warren Buffett,
durmadan karmasiklasarak, tlirevler dogurarak yenilenen finansal araglan
“finansal kitle imha araglan” olarak nitelendiriyor ve siyle bir 6mek veriyor:
“Nebraska’da 2020"de dogacak ikizlerin sayisi lizerinde spekiilatif tahmin igeren
bir sozlesmeyi kdgida dokiiniiz. itibanmz varsa, uygun bir fiyatla bu kigidi
isleme sokabilirsiniz. Tiirev sbzlesmelerinin kapsami ve gesitliligi, insamin hayal
giicliniin Gist simrlanm zorlamaktadir” Bu saptamayi finansal piyasalardaki
islemleriyle diinyanin en zenginleri safina gegmis olan bir adam séyliyor. ki
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taral arasinda yapilan bir kredh anlasmasimin senedi, alacakh taratindan diger
kredi stzlesmeleriyle birlestiriliyor; bir sepet olusturularak pivasaya stiriiliivor.
Yani kredi birden bire bir menkul degere diniisiiyor. Amerika“daki ipotekli konut
prvasasimin ¢okiisiiniin arkasindaki finansal araglarin bir béliimi boyle olusuyor,
er ve lanimsal driinler de maalesef spekilaut pryasalann
ogeleri haline gelivorlar. Simdi denebilir ki, spekiilatif’ fivat harcket
pivasalardaki arz-talep kosullanndan ¢ok fazla koparamazsimz. Fakat, vadelh-
spekillatif’ petrol driinleri Gzerindeki islemler fiziki ham petrol {izerindeki
islemlerin kat be kat daha iistiindeyse petrol fivatlarindaki yiikkselmenin arkasinda

Enerji, petrol, hammadde

erint reel

ctkenler rol oynar. Arz-talep
disiplini er ge¢ onu asagiva
¢eker: ama asagiva ¢cekinceve
kadar olusan o vilksek fivat
konjonktiiriiniin varattigy
malhiyetler ve sorunlar kalici
olur. Aym seyvin tanimsal
iriinler cin de séz konusu
oldugu séylemyor. Mesela
dinvamin en az ticaret konusu
yvapilan tahal pinngtir:
samyorum dretiminin sadece
yilzde 10 kadar bir 6Zesi ticaret
konusu  oluyor.  Uretimin
azalmadi@y bir wil, piring
fivatlan sadece Tirkive'de
degil, her yerde birden bire
vilkschverdi. Bu gostenyor

ki, hisse senetleninde
bilyiik gerilemelerin oldugu
konjonktiirlerde, finansal
pivasalarin oyuncular,
hammadde piyvasalanna

gecebilmektedir.
NEA - Bivlece, Tiirkive've de diinmiis olduk.
Boratav — Evet. Uluslararas: sermaye hareketlerinin Tiirkive'ye ginisi biiyiik

dlgide reel ekonomiyi de etkilivor. Daha dnce de yazdifam bu saptamalarim
kisa kesecegim. Tirkiye ekonomisi 1999 ve 2001 yillannda kigiildi. Ekonomi,
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potansiyel hasila diizeyinin bir hayl aluna disti. Dolayisiyla dip noktadan
baglayan bir bilyiime patikas: kagimilmazdi. Bu durum gergeklesti de. 2001%i baz
alirsamiz yiizde 7 civaninda bir bilytime ile 2007 nin sonuna kadar geldik. Dikkat
ediniz: Reel faizler ¢ok yiksek; biitge faiz disi fazla veriyor. Dolayisiyla siyasi
iktidann elindeki makro ckonomik politika araglan daralma dogrultusunda.
Geniglemeyi salayan temel ivmenin, dig diinyadan gelen kaynak oldugu asaf
vukan nicel olarak da ii¢ ayn dlglimle hesaplanabiliyor. Her yil dis diinyadan
gelen net veya briit kaynak yiiksek tempoda devam etmeli ve artmal ki makro
politikalardaki daraltici sapma telafi edilsin. Kabaca rakam vereyim: Asaf yukar
higbir yi1l azalmadan; adim adim artarak 2002 ve 2003"te 10-11 milyar, 2004"1¢
23 milyar, 2005te 40 milyar, 2006-2007"de 55-57 milyar dolar yabanci kékenli
sermaye girigi var. Sadece bilyiik rakamlar degil; artarak siiregeliyor.

NEA- Tiirkiye'de yapilan yatinmlarin  finanse edilebilmesi igin,
siirdiiriilebilmesi i¢in bunlar...

Boratav- Buhesabi sadece yabancisermaye girisi iledegil, yverlileringikardiklan
sermayey1 ve kayit disi sermaye harcketlerini de hesaba katip net sermaye tamimina
geliyorsunuz. O da her yil artiyor agagi yukan. 2002°de 7.7 milyardan baghyor
2007"de 46 milyara yiikseliyor filan. Isterseniz daha 6nce ABD igin degindigim
net kaynak transferi hesabir da var. Bu da 2002-2007 arasinda her yil artiyor.
Dikkat edin; dig kaynak girisi yatinm ¢ogaltamim andiran, ama farkh kanallardan
isleyen bir etki yaratiyor. Yani, pozitif bir de@er biraz asafiya ¢ekilirse, bilylime
sifira, hatta negatif degerlere inebilir. Bilylimenin dis kaynaklara bagimliligi
hangi noktaya kadar igler? Fiili dirctimle potansiyel firetim arasindaki makasin
kapanacag noktaya kadar... Yilbk yiizde 6'hk biiyiime tutturulursa, biz 2009
civaninda o stmira ulaginz. O simrdan 1tibaren biiylime, sermaye binkimine, bilgi
birikimine, teknolojik ilerlemeye bagh olur. Tirkiye'ye son on yil iginde giren-
¢ikan dig kaynak, potansiyel bliyime hizim yukan g¢ekecek bir etk yaratmad.
Ulusal tasarruflan dislayan; yani tiketimi kamgilayan bir islev ifa ediyor. Bakimz
2007 de Tirkiye'nin sermaye birikim orami yeni seriyi kullanahim; cari fiyatlarla
yiizde 21.5"dir, 1998 de yilizde 22.8"dir. Tasarruflanimiz daha da disik. Yani kriz
ve kriz sonrasi toparlanma dénemi Tirkiye'yi 2007 yilinda halen 1998"in iistiinde
bir sermaye birikim oramina tasimadi. Bu gdzleme pozitif bir 6ge ekleyecegim.
Cari fiyatlarla gizlenen bu asinma, sabit fiyatlarla hesaplanan sermaye birikim
oraminda biraz diizehiyor. Eskisinden daha diisiik oranda sermaye birikimine
kaynak ayinyoruz; ama o ayirdifimiz kaynak, ucuzlayan diviz sayesinde daha
fazla sermaye mali ithal etmemize imkan veriyor ve sabit fiyath sermaye birikim
oraminda biraz diizelme, yiizde 23'ten yizde 25'e gikarak gergeklesiyor. Ama
hangi oram alirsamz alin, agikgas: Tirkiye bu tempoda bir sermaye birikimiyle
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ne kéy olur, ne kasaba... Tasarmuflanmiz daha da diisiik kaldig 1¢in durum daha
da vahimdir. Kronik olarak agik veren bir konuma geliyoruz,

NEA - Hocam, effer anladifam dogruysa, potansiyel hasilaya yaklastikca,
makas daraldikga, biiyime de yavaglayacak diyorsunuz,

Boratav — Biiylimenin yabanci kaynak giriginden saglanan 8gesi yavaglayacak
yani...

NEA- Tabii ashnda ¢bziim potansiyel hasilamin Kendisini artirmak...

Boratav — Onu artirmaktir. Onu artirmamin anahtan da biraz 6nce styledifim
sermaye birikim oraminin yiikselmesi ve teknolojide, bilgi birikiminde bir
sigramamin meydana gelmis olmasidir. Teknoloji, bilgi diizleminde bir sigrama
meydana geldi mi? Bir belirti yok. Bir kere milli gelirin sermaye birikimine
aynlan oram cari fiyatlarla digtiigi igin, Tirkiye ckonomisi birikim tutkusu
tasiyan bir gériintil tasimiyor. Halk simflannin tiiketim egilimlerinin dst simrlan
da kredi kartlan mekanizmasiyla biraz yukanya ¢ekilebiliyor; ama segkinlerin,
burjuvazinin, varhkh simf ve katmanlann, beyaz Tirklerin gok yiiksck tiketim
tutkusu var. Uretim ve yatnm tutkusu icinde olan bireysel tmekleri gistererek
1stisnalan belirtebilirsiniz; ama ben genel goriiniigi sdylilyorum. Tirkiye'deki
dolar milyarderlerinin sayis1 ¢arpici bir 6rmektir. Bu milyarderler ne yapiyor?
Ne yaptiklan belli degil. Diinyamin en degerli konutlanindan birisinin Londra’da
galiba Halis Toprak’a ait oldugu belirlend.

Basgka alanlarda olumsuz sonuglanm algiladifimiz ucuz doéviz furyasi, acaba
sermaye stokunun kalitesini sigrattt rm? Bunu iki yil sonra potansiyel hasilamn
esiklerine ulastufimiz zaman goreccegiz. Tirkiye neoliberal doneme girdikien
sonra potansiyel bilylime iz yiizde 4.5 civanndadir. Bunu “tepeden tepe”
dlglimilyle yapabiliyoruz. Milli gelir hareketlerimin yiiksek bilylime hizlannda
ulasilan zirve noktalarim belirleyip tanmla ilgih bir ayarlama yaptiktan sonra bir
potansiyel biiylime patikas: tammlayabiliyorsunuz, Mescla 1976 ile 1997 gibi bir
patika tutturun; muhtemelen yiizde 4.5 civannda gikacakur. Bu yéntem, sermaye
stokunu degerlendirip bir dretim fonksiyonuna dayah Glglime gore bu daha
saghkh. 1960°1-1970'li yillarda, mesela 1962-1976 arasindaki potansiyel bilylime
patikasi yiizde 6.5 gikayor. Neo-liberal donemde potansiyel bilyiime asag inmis.
Milli gelir hesaplamasinda, yéntem, 8lgiim hatalan olabilir. Uluslararas: fiyatlarla
milli gelin hesaplasaydik, 6nceki dénem de asagi ¢ekileccktir denebilir. Bunlan
bir yana birakalim. Simdi yilda yiizde 4.5’lik bir bilylime potansiycline sahibiz.
Bu oran bile AB’nin istiindedir; idare eder diyebilirsin, Idare edebilir; ama arada
bir ¢okiintii olunca sosyal gerilimi karsilayamazsin. Yiizde 4.5'lik biyiime ile
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olaganiistii emek rezervleni olan {ilkemizde niifusun istihdama katilma oram hila
asaf iniyor; yiizde 49’ lardan yiizde 45’ lere diistil. [ssizlik oranim genis anlamiyla
tamimlarsak, o da yiilkseliyor; istihdam diizeyi bile diigiityor. Tarimda 3 milyonluk
bir daralma oldu 1998 den sonra. Bu 3 milyonluk kdyliiniin ne oldugu belli degil.
Kisacasi, emek rezervlerini tilketmigsen ylizde 4.5°lik bir bilylime patikas ile
yagarsin. Amerika gibi, Avrupa’mn gesitli dlkeleri gibi bir yapiya ulagmissan;
niifusun ylizde 5"1 15512 olur. Onlan da sosyal glivence sisteminin semsiyesi altina
ahrsim. Ancak o zaman yiizde 4.5 idare eder.

NEA - Peki hocam, isterseniz yavas yavas toparlayahm, Son olarak
AKP'nin ekonomideki performansina deginir misiniz? Sizin anlathklarimza
gire zaten AKP ckonomiyi asafi noktadan aldi ve kendi dinamikleri iginde
yukariya dogru gitmekte olan ekonomide bir basan portesi ¢iziyor...

Boratav — Diinya ckonomisinin son ¢evriminin dip noktas: 2001'dir ama
2002'ye de sirayet ctmigtin. Mesela Arjantin krizinin son yih 2002°dir. Tirkiye
krizi 2001"de son buldu; ama 2002, Tirkiye'nin sosyal géstergeleninin bozulmaya
devam ettifi bir yildir. Sosyal gdstergelerle istihdamn, reel ticretlen, bir de ¢iftginin
eline gegen goreli fiyatlan kastediyorum. Bunlar bir bilyiime yili olan 2002'de
de bozulmay: sirdiirdiiler. Dolayisiyla ekonomik ve sosyal kosullar bakimindan
bir iktidar degisiklifinin idcal noktasinda AKP segimleni kazandi. Biyle bir
iktidar doniiglimi 1998 yilinda, diinya ekonomik konjonktiiriiniin inis agamasinda
gergeklesseydi sanssizhik sdz konusu olacakt. AKP 1se, sadece denin bir krizden
sonra degil, diinya ekonomisindeki ¢evrimin dip noktasindan hemen sonra iktidara
geldigi igin de aynca sanshdir. Séyledifim gibi uluslararas: sermaye harcketlen
basim ahp gidiyor; Tiirkiye de bundan bolca pay ahiyor. 185 milyar dolar yabanc
sermaye girisi var 2003-2007 arasinda. 1998’den itibaren kniz yillan dahil IMF
programlanna ve onun tamamlayicisi olan Diinya Bankasi programlanna kendini
teslim etmig olan hilkiimetlerin ¢izgisini AKP de highir kavga ¢ikarmadan, stelik
buna bir de “AB ¢ipasi” ekleyerek ve bu nedenlerle sermaye ¢evrelerinin itibarim
kazanarak siirdiirdii. Dolayisiyla makro ekonomik politikalarda onjinal higbir sey
yapmadi. Bu genel ¢ergevenin belirledigi simrlar i¢inde kendi yarenler takimim
destekleyecek avanta ve rant imkanlanm mimkiin mertebe kulland); o kadanna
da tolerans gdsterdiler. Konjonktiir o kadar olumlu; genel olarak sermayenin o
kadar lehine ki, bu kagamaklar bilyiik bir kavga konusu olmadi. Ciinkii “Ahmet’i
Mchmet’i kayinyorsun; beni de gor” tiini itirazlar, kaynaklann daraldify dénemde
olur. Yabancilar da ¢ok glirilti ¢ikarmadilar; ¢linkii IMF'nin itiban her yerde
¢Okiiyor; tek elinde kalan dlke Tirkiye; burada da oyun bozanhk yapmak gercksiz.
AKP de para politikasim Merkez Bankasi'na devretti; faiz disi fazla hedeflerine
uydu; kaynak dagitiminda esnekligi yapabildigi kadar yapt.
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NEA — Ama mali disiplinin de simirina geldik.

Boratav — Evet, su anda onun da simirlanna geliyoruz. Dolayisiyla AKP'nin
bitylime konjonktiiriine olumlu bir katkisi yok. Daha sansh bir iktidar hayal
etmek giictir. CHP'nin 2002 segiminden itibaren bir halk muhalefetinin
stzciiliifing Gstlenmekten 1srarla kagmas: bir bagka avantajdir AKP igin. Halk
siniflan saflarinda ¢ok sistematik taban ¢alismas: yapti. Tankatlan cemaatlen
kullandi. Yiiksek sesle IMF'nin Ichinde ve aleyhinde bir séylem gelistirmedi;
taban ¢alismasinda higbir rakiple karsilasmadi; istedifi mesajlan iletti. Tabii
tek parti iktidan da ek bir avantaj saglady. f¢ ve dis giig odaklanmin ¢ok partili
koalisyonlardan dilleri gok yandif igin, “aman tek parti iktidan siirsiin” dzlemler
de AKP'ye yaradi.

NEA - Yani simdi artik tam simrdayiz...

Boratav = Evet. Bu islerin simnna gelindi. Bir kere diinya ckonomisinin
bir ¢evriminin inig agamasi basladi, Umumiyetle bu inig 4-5 yil siiriiyor. Belki,
sert bir finansal kize siiriiklenmeden atlatabiliniz. Tirkiye'nin giindeminde en
azindan durgunlagma vardir, Kriz de ihtimal disi degildir. Daha énce dedigim
gibi dilnya ckonomisi ¢evresinde yer alan en kinlgan Gi¢ veya dort ckonomiden
biri Tiirkiye'dir. Giiney Afrika, Macaristan, Tirkiye gibi boyle bir iiglii var.
Ufak ckonomileri saymiyorum; biiyiikge olan gevre ckonomileri iginde bunlar
topun agzinda. O biiyilk dalganin gelmemesi halinde; Tiirkiye'nin giindeminde
durgunlagma var. O anlamda simra geldik.

NEA - Yapisal reformlar gerekli diye bir siylem var, ama bununla ne
kastedildigi cok da belli degil, ne oldugu...

Boratav — Ne oldugu belli degil. Zaten Tiirkiye 28 yildir yapisal reform ve
istikrar programlanm kesintisiz uyguluyor. Dolayisiyla bu, igi bos bir lafur.
Tasarruf ve sermaye birnkim oranlanm adim adim; ancak sonunda dramatk
boyutlarda yukan ¢ekecek ve bunu devleti daha aktif bir ajan haline getirerek
gergeklestirmeyi hedefleyecek bir model degigikligi lizim. Yakin gegmiste gevre
ckonomilenindeki basan &meklerini izledigimizde dahi, neoliberalizme en az
teslim olan iki {ilke 6n plana gikiyor. Son yillann en hizh ve en istikrarh bilylime
hizlanm gergeklestiren Hindistan ve Cin... Aktif devleti, Gnemli bir ekonomik
aktor olarak devletin varhgim aramaya baslayacak Tiirkiye. Arayamazsa, ufukta
kalici bir durgunlagma dénemi vardir.
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NEA —Samirim, efitim ve teknoloji meselelerinde de devletin ¢ok aktif rol
almasi gerekivor...

Boratav — Tabii. O dramatik sigramayi, sermaye binkim oramm yukan
¢eckmeden saglayamazsimz. Ama bu, tek basina yeterli degildir. Eski Sovyet
blokunun sermaye birikim oramm siirckli yukan ¢ckerck, yukanda tutarak
sagladifn yitksck biiylimenin bir noktadan sonrada tikanmaya gelecegim de
o deneyimler bize gisterdi. Dolayisiyla hem sermaye stokunun kalitesinde
yenilesme; hem de o stoku kullanan insanlann bilgi becen ve teknolojive
hakimiyet diizeylerinde sigramalar; aynca iiretim siirecinin dncesinde, iginde,
sonrasinda yenilesmeyi siriikleyecck bir insan giicd kalitesi ve bu insanlardaki
israf’ unsurunun oradan kaldinlmasi... Tirkiye'nin egitimli ve nitelikli insan
giiciine sahip oldugu hep iddia ediliyor; ama bu egitimli ve nitelikli insan giiciiniin
kullanim sablonunu gikanrsak ortaya ¢ok hazin bir gbriiniim ¢ikacakur,

NEA — Hocam isterseniz tamamlayalim, ¢ok tesekkiir ederim.
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