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Kiiresel Ekonominin Giincel A¢mazlari

Kiiresel ekonomide reel iiretim, yatirim ve ticaret faaliyetleri ¢ok durgun, buna karsilik finans
pivasalarinda aktivite asirt canli. Kiiresel ekonominin giinlimiizdeki en temel agmazi bu
noktada diiglimlenmis durumda goziikiiyor.

Reel iiretimin durgunlugu, gecen haftaki yazimizda da vurguladigimiz iizere, nihai olarak
iiretkenlik kazanimlarindaki gerilemeden; bu ise esas olarak sabit sermaye yatirim talebinin
geriliyor olmasindan kaynaklanmakta. Yatirim talebindeki gerileme de kar oranlarinin
diismesi ile aciklanabilmekte. Kiiresel kapitalizm bu fasit daireyi kirabilmek i¢in 1980°lerden
bu yana finansal aktivitenin canli tutulmasina ve “bor¢lanma — kredi genislemesi” sarmalinin
stirdiiriilmesine bel baglamaktaydi. 2008/2009 krizleri ve 2009-sonrasinin biiyiik durgunlugu
bu ¢abanin iiriinii olageldi.

2008 Eyliil’tinde Lehman Brothers adl1 finansal kurulusun iflasi ile tetiklenen kiiresel krizi
asmak i¢cin ABD Federal Reserve sisteminin ¢ikis regetesi Miktar Kolaylastirmasi (QE) diye
adlandirilan li¢ asamal1 parasal genislemeye dayandirilmis idi. Birincisi 2009 Mart’inda;
ikincisi 2010 Kasim’inda; {igiinciisii ise 2012 Eyliil’tinde uygulanan s6z konusu QE
operasyonlari sonucunda, Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED’in) varlik bilangosu 500
milyar dolardan, 4.5 trilyon dolara sigramig; gezegenimizi ucuz ve bol dolar likidetisi
kaplamis idi. Bu genisleme sonucunda faizler hizla geriledi; kredi maliyetleri diistii ve 2019°a
degin, gecici bir siire ile, krizin etkileri “durgunluk” derecesinde tutulabildi.

Ancak, diinya finansal sisteminin bu siiregte giderek daha diisiik faizler ve gerileyen getiri
oranlari ile ¢alisma zorunda kalmas1 sonucu, artik giderek daha riskli alanlara dogru
yonelmesi tehlikesinin ortaya ¢iktig1 goriildii. Ornegin IMF’nin 2019 Ekim tarihli Kiiresel
Finansal Istikrar Raporu’nda aktarilan veriler, diinyamizda devletler ve sirketler kesimince
cikartilan 15 trilyon dolar degerindeki tahvil ve bor¢lanma senedinin negatif getiri sunmakta
oldugunu; ve dolayistyla bu tiir finansal yatirimlardan kar bekleyen sirketlerin ciddi anlamda
gelir kaybina ugradigini belgeliyor.

IMF’nin Finansal Istikrar Raporu buna ek olarak, zombi diye adlandirilan, yani “borg faizi
odemeleri, gelirlerini asan sirketlerin” borglarinin 19 trilyon dolara ulastigini; bu tutarin ise
ABD, Avrupa Birligi ve Cin’deki sirketler kesimi bor¢larinin yiizde 40’1na tekabiil ettigini
belirtiyor.

Kapitalizmin hegemonik merkezlerinde bunlar yasanirken, ucuz kredi ve doviz bollugunu
firsat bilerek bor¢lanma yarisina giren gelismekte olan piyasa ekonomilerinde borg
yiikiimliiliiklerinin hizla tirmandigin1 gozlemekteyiz. S6z konusu iilkelerde 2008 krizi
oncesinde ihracat gelirlerine oran olarak yiizde 100 civarinda olan dis borg stokunun,
giiniimiizde yiizde 160 diizeyine yiikselmis oldugunu IMF nin s6z konusu raporundan
izleyebiliyoruz.



Kisaca 6zetlemek gerekirse, kiiresel kapitalizm gelir yaratamiyor; ne ticret, ne de karlilik
anlaminda... Finansal rant oyunlarina dayali kar arayis1 yeni riskler ve kirilganliklar
yaratmaya devam ediyor. Dolayisiyla, reel iiretimde ivmelenmeyi ve bunu saglayacak
teknolojik ve kurumsal atilim1 gergeklestiremedigi siirece kiiresel kapitalizmin bu durgunluk
ve kirilganlik kiskacindan ¢ikmast miimkiin géziikmiiyor.

Kapitalist (serbest) piyasa sisteminin tarihsel olarak buna karsi ¢6zlimii ise ylikselen 1rkeilik,
artan savas ve siddet tehdidi olarak bigimlenmekte.



