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Bretton Woods’un 70 Yilinda Fed Ne Yapsin?

Gegtigimiz hafta sonu Hacettepe Universitesi Bretton Woods toplantisiin 70. Yildéniimii
izerine ¢ok dnemi bir konferansa ev sahipligi yapti. Konferans nostaljik bir tarih anisinin ¢ok
cok tistiinde, giiniimiiziin kiiresel krizine 151k tutan 6nemli degerlendirmeler ile gecti.

Bilindigi iizere ikinci Diinya Savasi sonrasinda kiiresel ekonominin yeniden
yapilandirilmasini saglamak amaciyla 1944 yilinda kirk dort iilkeden (Ttirkiye dahil)
delegeler ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kentinde bir araya gelmislerdi.
Ana sorunsali 1930 Buhrani ve diinya savaslar1 sonucunda artik ¢okmiis olan diinya para
sisteminin yeniden insasi olan Bretton Woods sistemi iki ana unsur lizerine kurgulanmisti: (1)
ABD’nin mutlak teknolojik iistiinliiglinli saglayan montaj hatt1 teknolojisi (Fordizm); ve (2)
finansal sermayenin ulusal sinirlar i¢erisinde denetlenmesi. Bu unsurlardan birincisi yiiksek
iiretkenlige dayali liretim artislarini sosyal refah devleti kurumlar: araciligtyla genis talep
yaratan orta siniflar ile paylastyor; ikincisi ise tasarruf fonlarinin spekiilatif kumar masalari
yerine sanayide ve istihdamin arttirilmasini destekleyen sabit sermaye yatirimlarina
yonlendirilmesini amacliyordu.

Diinya ekonomisi Bretton Woods sistemi altinda insanlik tarihinin en yiiksek biiylime
hizlarma ulasti: Oyle ki 1950-70 dénemi altin ¢cag adiyla anilir oldu. Ancak 1970’lerden
baslayarak Fordizm tiikkendi; basta ABD ve kita Avrupasi olmak iizere kar oranlar1 gerilemeye
basladi. Bu kosullar altinda finansal diizenlemeler ve ulusal denetimler artik sermaye i¢in
dayanilmaz bir baski anlamindaydi. Finansal sermaye, serbestlestirme, kuralsizlagtirma,
esneklestirme ve dzellestirmeler ile birlikte emegin kazanimlari {izerine yogun bir karsi
saldirtya gecti; finansal spekiilasyon ve rant sermaye birikimin ana kaynaklar1 haline doniistii.
Kapitalizm kag¢inilmaz krizlerini finansal rant oyunlariyla asmaya ¢abalamaktaydi.

Bu siiregte finans diinyasi giderek sanayi ve reel ekonominin gergeklerinden uzaklasti; sanal
bir degerler sistemi igerisinde spekiilatif rant gelirleri tiretmeye devam etti. Ta ki 2008°de
artik finans diinyasinin sanal spekiilatif degerler zinciri reel ekonominin gergekleriyle
yiizlesene degin. Diinya ekonomisi 2008/2009°da derin bir krize siiriiklendi ve 1930’dan bu
yana ilk kez bir biitlin olarak, topyekiin daralma gosterdi. 20 milyon emekgi kiiresel issizler
ordusuna katilds, ticretler geriledi.

Krize kars1 gelistirilen yontem ise gene Bretton Woods sisteminin tozlu raflarindan indirilen
recetelere dayandirilmaktaydi: parasal genigsleme. Amerikan “merkez bankasi” Fed hizla
varlik satin almaya ve karsiliginda da “para basmaya” giristi. S6z konusu miidahalenin
boyutlarin1 daha iyi anlayabilmek i¢in Fed’in satin almis bulundugu finansal varlik stokunun
3.6 trilyon dolara ulagtigini; bu rakamin da Amerikan milli gelirinin yiizde 20’sini astigin1
vurgulayalim. Dort y1l iginde Amerika’dan kiiresel piyasalara aktarilan 3 trilyon dolarlik
sicak para, tlim diinyada faizlerin neredeyse sifirlanmasina ve ¢ilgin bir bor¢lanma temposuna
doniistii.



Asagidaki grafikte s6z konusu operasyonlar sonucunda ABD’de para arzinin (para tabani)
nasil genigledigini ve Fed faizlerinin de nasil sifira yaklastigini gozlemekteyiz. Ancak bu
devasa operasyonun ABD’nin milli gelirine olan etkisinin nasil kisith oldugunu gorebiliyoruz.
Parasal genisleme artik ABD milli gelirinde herhangi bir artis getirmemekte, faizlerin
stfirlandig1 bu ortamda para politikas1 anlamini tamamiyla yitirmis goéziikmektedir. Bu
durum, konferansin acis konusmasini yapan Prof Dr Bilsay Kurug¢ hocanin deyisiyle, “bir
merkez bankast baskaninin hayal bile edemeyecegi bir kabus anlamina gelmektedir”.
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Kaynak: Board of Governors of the Federal Reserve System (http://www.federalreserve.gov/)

Bretton Woods her anlamiyla tiikkenmis, geride kalmistir. Kiiresel sermaye ise kendi orta
siniflarini besleyecek yeni teknolojiler ve kurumlar gelistirme ¢abalarina heniiz bir ¢ikar yol
bulamamis durumdadir. Diinya ekonomisi bu kosullar altinda kiiresel krizin sekizinci yilina
girmekte; farkinda misiniz?

Bilkent Universitesi Insani Bilimler ve Edebiyat Fakiiltesi Dekan, sevgili Talat Halman
hocamizi kaybettik. Tiim sevenlerine, 6grencilerine sabirlar diliyorum. Isiklar i¢inde yat
sevgili hocam.



