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Yazarin notu

Kitaptaki tim degiskenlerin kaynaklari, aksi belirtilmedikee,
Ek II'de (Temel Veri Kaynaklar1) gosterilmistir.






Onso6z

Bu kitap esas itibariyle 2001 Temmuz'unda tamamlanmisti.
Daha sonraki gelismeleri dahil etmek icin kitab1 gozden ge-
cirmeye hicbir zaman niyetlenmedim. Gerci bircok noktada,
1998, 1999 ve 2000 yillarina ait sirket kar rakamlariyla ilgili
duzeltmeler basta olmak tizere, devletin yayinladig: yeni verile-
ri goz onine almaya gayret ettim.

Bu ytzden 11 Eylul olaylarinin etkisine iliskin bir deger-
lendirme yapmadim. Bugun ekonomiyi sekillendiren temel
kisa-, orta- ve uzun-vadeli egilimlerin cok onceden beri etkili
olduklari acik. Baska acilardan cok onemli olsalar da, bu olay-
larin s6z konusu egilimleri ¢ziinde degistirdigini dusinmu-
yorum. Bu calismanin odaklandigi konu ABDnin 1990’larda-
ki genislemesi, ona eslik eden borsa balonu ve ardindan gelen
bozgunla dongiisel dististur. Fakat ben temel olarak, bu kon-
jonktiirel gelismelerin ancak cok genis bir perspektifte anla-
silabilecegini dustntuyorum. Ozellikle, diinya ekonomisinde
savastan sonraki 25 yil boyunca yasanan uzun genisleme sii-
recinin arkasindan, 1973-1995 arasinda gozlenen uzun stre-
li durgunlugu baslatan ve strekli kilan guiclerle birlikte anla-
silmalar1 gerekiyor. Bu kitabin amaci, asag1 yukar1 1990’1arla
baslayan cok onemli, genellikle calkantili ekonomik gelisme-
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lerle yukarida belirtilen uzun sureli ekonomik evrim arasin-
daki baglantiyr miimkin oldugunca acik ve somut sekilde or-
taya koymaktir.

Genisleme, balon ve bozgunu yorumlamak tizere ayni an-
da hem kuramsal hem de tarihsel nitelikli bir kavramsal cer-
ceve sunuyorum. Bunun kolay bir is olmadiginin farkindayim.
Fakat bu son olaylar tizerine ortodoks ekonomi kuraminin ba-
kis acisindan yapilan analizlerin, tarih disi nitelikleri nedeniy-
le, belli sinirlar icinde kaldiklar1 kanaati, beni bir yerden basla-
mak icin yureklendirdi. Bu analizler, nitelikleri geregi, ABD’nin
1990’1ardaki genislemesini cerceveleyen uzun donemli ulusla-
rarast ekonomik durgunlugu aciklamak bir yana, bu durgun-
lugun altinda yattig1 iddia edilen verimliligin yavaslamasi, ye-
niliklerin zayiflamasi veya teknolojinin tilkenmesi disinda ona
hicbir gondermede bulunmuyorlar. Oysa bana gore, ‘uzun sii-
ren dustsun’ arkasinda yatan mekanizmalar belirlenmeden ve
hala dolayli ya da dolaysiz ne 6l¢iide etkili olduklari saptanma-
dan, ne 1990’lardaki genislemenin dogasi, ne de ekonominin
ciddi krizlerini onlemek tizere, yavaslayan buytimeden kurtul-
ma ve yeni bir ‘uzun stren duzelme’ baslatma potansiyeli ge-
rektigi gibi degerlendirilebilir. Ben ayrica, ABD ekonomisinin
esas itibariyle kendine-yeterli oldugu ve bu sekilde analiz edi-
lebilecegi yontnde sikca tekrarlanan distncenin cok yanilt-
c1 olduguna inaniyorum. Bana kalirsa, ABD ekonomisinin son
yirmi yildaki gelisimi, tipki savas-sonras1 donemdeki evrimi gi-
bi dunya ekonomisinin bituntndeki gelismeler baglaminda
ele alinmadig takdirde anlasilamaz. Yorumlarimda bu énerme-
yi temel aliyorum.

Basitce soylemek gerekirse, dunya kapitalist ekonomisinin,
dolayisiyla ABD ekonomisinin, bugin kars: karsiya kaldig1 so-
runlarin ¢ok derinlerde yattigina ve kisa stirede halledilemeye-
cek turden olduklarina inaniyorum. Gelismis kapitalist ekono-
milerin, uzun suren dustst 1990’larda biitintuyle asmay1 ba-
saramamalar1 —hatta 1960’ler ve 1950’ler bir yana, 1980’ler ve
1970’lerdeki performanslarina bile yaklasamamalari— bunu ka-
nithyor. Bu ayni zamanda, son yillarda diinya ekonomisini bir-
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biri ardina sarsan ve her seferinde daha da derinlesen krizler-
le kendisini gosteriyor. 1940’larin sonundan 1970’lerin basi-
na kadar stiren ‘uzun duzelme’ doneminde, krizlerin en buyii-
g1 olan 1997-98'deki Dogu Asya cikish uluslararas: krizin —ve
aslinda su an icine girdigimizin de— benzerine rastlanmadi. Bu
kitap, ABD'nin 1990’lardaki genislemesine ragmen uluslarara-
s1 ekonomide bas gosteren ve sona ermeyen durgunlugu acik-
lamay1 ve barindirdig1r ekonomik tehlikeleri ortaya koymay1
amacliyor.

Bu calisma, New Left Review dergisinin Mayis-Haziran 1998
tarihli 229. sayisindaki tek metin olan ve uluslararasi ekono-
minin savas-sonrasindaki evriminin genel degerlendirmesini
iceren ‘The Economics of Global Turbulance: The Advanced
Capitalist Economies from Boom to Stagnation’ (Kuresel Kar-
gasa Ekonomisi: Genislemeden Durgunluga Giden Gelismis
Kapitalist Ekonomiler) baslikli metne dayaniyor. Gozden ge-
cirilerek, The Boom and The Bubble: The US in the World Economy
(Iktisadi Genisleme ve Balon: Diinya Ekonomisinde ABD’nin Yeri)
baslikli bu kitaba dontisen metin, bir bakima ilk denemedir.
Bu metnin taslaklarin elestirel gozle okuyan ve deger bicile-
mez Onerilerini esirgemeyen Perry Anderson’a her zamanki gi-
bi sonsuz stikran borcluyum. Ayni zamanda, taslak metnin her
asamasini takip eden, her noktada detayh elestiriler yapmakla
kalmay1p destek ve tesvikleriyle yanimda olan Dick Walker’a
cok tesekkiir ederim. Calismanin farkli versiyonunu okumus
olan Aaron Brenner, Andrew Glyn, Loren Goldner ve John Bu-
chanan’a metni gelistirmek adina yaptiklar fevkalade elesti-
riler ve verdikleri miithis fikirler icin minnettarim. Sebastian
Budgen, taslak metnin 6ztine yonelik mukemmel bir dizi eles-
tiri ve oneri getirmekle kalmayip, kapsamli editorluk calisma-
styla islubu da gelistirdi. Bu metnin tamamlanmasina sayisiz
yollarla katkida bulunan, ¢cok degerli elestirel yorumlar ve mu-
azzam bir arastirma destegi sunan, baski ve tiretim asamasin-
da biytik bir is yiiklenen Tom Mertes’e derin minnet duygula-
rimi1 belirtirim. Ona yeterince tesekkur edemeyecegimi biliyo-
rum. Verso'nun baski ve tiretim ekiplerine, yayinin ortaya cik-
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ma surecinde sergiledikleri mesleki titizlige muitesekkirim. En
borc¢lu oldugum kisi ise, sadece uslup ve tasarima katkida bu-
lunmakla yetinmeyen, bu kitabin uretildigi uzun ve cetin su-
rece benim adima katlanan Teri Edgar’dir.

ROBERT BRENNER
Kasim 2001
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GIRIS
Daha diindii

1998-1999 sonbahar ve kis aylarinda uluslararasi ekonomi to-
kezler gibi oldu. 1997 yazinda Asya’da patlayan kriz, diinyanin
geri kalanini icine cekmeye baslamisti. Kapitalist merkez disin-
da kalan hemen her yerde borsalar ve para piyasalar1 ¢okmiis-
tit. Rusya iflasini ilan etmisti. Brezilya iktisadi ¢okuntiye giri-
yordu. Durgunluktan ¢itkmak icin ticaret, yabanci yatirimlar ve
bankacilik faaliyetlerini butiintiyle Asya’nin dogusuna yonlen-
diren imalat sanayinin planlar1 basarisiz olunca, Japon ekono-
misi yeniden daralmaya baslamisti. ABD ekonomisi bunun di-
sinda kalamazdi. 1998in ilk yarisinda azalan karlara tepki ola-
rak, Temmuz'dan Eylil'e kadar gecen surede, hala anahtar rol
oynayan imalat sektort basta olmak tizere, tiim sektorlerde
hisse senedi fiyatlar hizla dustii. Ekim ayinda ortaya cikan agir
likidite sikisiklig1, ABD ekonomisini ve dolayisiyla dinya eko-
nomisini, daralmayla ya da daha kotu sonuclara surtklenmey-
le tehdit eder olmustu.

Tam bu noktada, ABD Merkez Bankas:1 (‘Fed’, Federal Reser-
ve) muidahale etti. Zarar etmesine goz yumulmas: halinde ulus-
lararasi ekonominin mali ¢oktistne yol acabilecegi gerekeesi ile
bir ‘asir1 riskli yatirim fonlar’ (hedge fund) yonetim sirketi olan
Long-Term Capital Management icin kurtarma operasyonu dii-
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zenledi. Ayrica, arka arkaya ti¢ donem faiz oranlarm dustirdu.
Bunu, sadece daralan kredi olanaklarini rahatlatmak icin degil,
ayni zamanda hisse senedi fiyatlarinin ytkselmesinden yana ol-
dugunu gostermek icin yapmisti. Temel dustince, ABD hane-
halklarinin ve sirketlerinin daha fazla borclanabilmeleri ve do-
layisiyla daha fazla tuketip, yatirim yapabilmelerini saglamak
tizere, menkul degerlere dayali servetlerinin artirllmasiydi. Ve-
rimlilik ve karlihgin artacag: ve hem ABD ekonomisinin hem de
uluslararasi ekonominin yaratilan taleple canliligini koruyacag:
umuldu. Ancak sonuc tamamiyla ters yonde oldu.

Bir yandan, 1993 sonunda baslayan iktisadi genislemenin
devam etmesi saglaniyordu. Genisleme, onceki yirmi yil bo-
yunca derinlesen uluslararas1 durgunluktan sonra, ozellikle
imalat sektorinde (gerci dolarin 1995’ten itibaren sert bicim-
de artmasi ile temel dayanaklarindan birinden mahrum kald1)
karhilik ve rekabet gticinde kaydedilen ani iyilesmeden gt al-
di. Yedi y1l boyunca, issizlik ve enflasyon neredeyse savas son-
ras1 refah doneminin oranlarina yaklasacak diizeylere inerken;
GSYIH, yaturim, emek verimliligi ve hatta reel ticretler hizla
artmisti. Is diinyastyla ilgili yaymlarda dlctisuz bicimde abar-
tilmakla beraber, ABD’nin 1990’larin ikinci yarisinda sergiledi-
gi ekonomik performans gercekten de, 1970’lerin basindan iti-
baren kaydedilen donemsel basarilarin tamamindan tstin ol-
mustur (yine de Birinci Dinya Savasi'ndan sonraki ¢eyrek ytz-
yil boyunca kaydedilen performansin gerisinde kaldigini belirt-
mek gerekir).

Ote yandan aymi dénemde, ABD tarihinde mali acidan yasa-
nan en biytk sahte hareket artisina tanik olundu. Hisse sene-
di fiyatlari, temsil ettikleri sirketlerin karlilik rakamlariyla ilis-
kilerini tamamen kopararak, hizla yukseldi. Bu durum, gele-
neksel ekonomi sirketleri kadar “Yeni Ekonomi”nin kalbi say1-
lan teknoloji, medya, telekomunikasyon (TMT) sirketleri i¢in
de gecerliydi. Durumlar iyilesmis tuketiciler ve is dunyas1 ak-
torleri, menkul degerler servetlerinin boylesine hizli arttig-
1 gorunce, daha az tasarruf edip daha cok bor¢lanmaktan sa-
kinmadilar ve boylece hanehalklarina, sirketlere ve mali sekto-
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re ait borclar tarihte gortilmemis miktarlara ulasti. Borcun bii-
yumesi hem titketim hem de yatirim talebindeki bitytimeye de-
vasa boyutta katki yapmakla kalmadi; sirketlerin, fiyatlar1 daha
da artirmak tizere, borsadan kendi hisse senetlerini satin alma-
larin1 da hizlandirdi. Boylece balon kendi kendisini sisirir ha-
le gelerek, ekonominin genislemesinin stirmesini ve ivme ka-
zanmasini sagladi. Surast bir gercek ki, servet etkisinin devam
edebilmesi kadar, ekonominin, servet etkisinin yarattig1 muaz-
zam yatirim artislarini gerceklestirme kapasitesinin strebilme-
si de, hisse senedi piyasasinin, sirket hisse fiyatlarini s6z konu-
su sirketlerde bunu destekleyecek kar artislar1 olmaksizin si-
rekli ytikseltme becerisine dayaniyordu. Yercekimine uzun st-
re kars1 konulamayacag belliydi.

Bu arada, genisleme sonucu ABD’de ithal mallara olan hiz-
I talep artis1 uluslararasi ekonominin canli kalmasini saglamis
olmakla birlikte, baska tilkelerde, ABD’dekiyle orantili bir ge-
nisleme saglayamadi. Gelismis kapitalist ekonomilerin tamami
(ABD de dahil) ele alindiginda, 1990"1 takip eden on yilda sag-
ladiklar1 ekonomik bitytimenin 1980°den sonraki on yilin ge-
risinde kaldig, ustelik tamamen ABD’nin uyarici etkisine ba-
gimli olduklar gorillmektedir. Ote yandan, dinya ekonomisi-
ni canli tutan ithal mallar furyasi, ABD’'nin rekor duzeyde dis ti-
caret ve cari islemler acig1 vermesine yol acti. Bu acik, ABD’nin
yurtdist yatirimcilara yukamlualiklerinin, tarihi boyunca olma-
dig1 olciide artmasina ve dolayisiyla ABD ekonomisinin serma-
ye kacisi ve dolarin ¢okuist karsisinda tarihinde olmadig 6lci-
de korunmasiz hale gelmesine yol act1.

Temelde yatan bu ekonomik kirilganlik cercevesinde, Mer-
kez Bankasi'nin 1998 sonbaharinda gerceklestirdigi carpi-
c1 kurtarma operasyonu, kendi icinde olaganustt basaril ol-
makla birlikte, sonucta sadece, sirketlerin karlarinin fiilen cid-
di olctide dusmesine karsilik, hisse senedi fiyatlarinda inanil-
maz bir sicrama yaratarak, ekonominin krize kars1 korunma-
sizligini artirmis oldu. Boylece Merkez Bankasr'nin miidahale-
si hisse senedi fiyatlar1 balonunun yukariya dogru son sert ¢1-
kisina olanak saglamis, bilisim teknoloji sirketlerinin hisseleri
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Merkez Bankasi yonetiminin onayiyla tarihi zirveler yapmistir.
Sonug olarak varliklarin degerlerinde gortilen artis, sadece ma-
li krizin geride birakilmasina degil, ayn1 zamanda ABD’de su-
regiden yatirim ve tiketim genislemesinin 2000 yilinin ortala-
rina kadar uzamasina, hatta hizlanmasina miisaade etmis oldu.
Bu da, ABD ekonomisinin diinya ekonomisini iktisadi ¢cokun-
tiden kurtarmasinin yani sira, yeni bir uluslararas1 donemsel
canlanmay: tetiklemesini de sagladi. Aslina bakilirsa, borsanin
son donemdeki yukselisi karsisinda, reel ekonomide karlarin
ironik bicimde dustst ytzunden, yikselisin yarattig: servet et-
kisi ABD ve dunya ekonomisi icin sadece gecici bir rahatlama,
kisa bir teneffus olanag: vermisti. 2000-2001 yillarinda diisen
karlar sonucu borsanin dibe vurmasiyla uluslararas1 ekonomi
bir kez daha krize girdi; gercekte bu, uluslararasi ekonominin
1997-1998'deki dususuntin bir uzantistydu.

Sonug olarak, genisleme (boom) balonun (bubble) olusmasi-
na yol acti; balon genislemenin daha genis bir alana yayilmasi-
n1 sagladi ve sonunda kendi i¢ baskilar1 neticesinde patlayan ba-
lon genislemeyi bitirmis oldu. Bunun tizerine temel olarak, ABD
ekonomisinin gercek durumunun ne olduguna; guclu taraflar-
nin veya onemli zafiyetlerinin nasil aciklanabilecegine dair so-
rular siralandi. Balona-dayali asiri-hararetlenmis genisleme ayni1
buytiklikte, ancak bu kez ters yonlu bir reaksiyon ile inise gec-
ti. Hisse senedi fiyatlarinin 2000 yazindaki esash dustist servet
etkisini tersine cevirdi. Sirketleri harcama ve borclanma kalem-
lerinde kisitlamalar yapmaya zorlad; balondan miras kalan ve
karh bicimde degerlendirilemeyen biiytik bir endustriyel kapa-
site fazlast ile karsi karsiya birakti. Bunun tiretim ve yatirim artis
hizlarinda yol actigr dustisler, 1kinci Diinya Savas’'ndan bu yana
gorilen en sert dususler oldu. Bu dususler kacinilmaz bicimde
klasik zincirleme reaksiyonu tetikledi: Sirketlerin makine, tec-
hizat ve is guici tasarruflan sirketlerde ve tuketicilerde guven
kayb1 ve talepte azalmaya, issizligin artmasina, sirket ve tiike-
ticilerin bor¢larini zamaninda ¢deyememelerine ve iflaslara yol
acarak, en sonunda donemsel ¢okiist getirdi. Bu, ciddi bir eko-
nomik bunalimin habercisi mi?
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Bu sorunun arkasinda gizlenen, 1990’larin genisleme atmos-
ferinde neredeyse unutulan daha biytk bir soru var. Uzun ve
ekonomik gucu tuketen bir durgunluk, ABD ve diinya ekono-
misini 1970’lerin basindan 1990’larin ortasina kadar kiskivrak
yakalamis, verimliligin cok yavas artmasina sebep olmus, bir-
den fazla neslin yasam standartlarinin dusmesine yol acmistir.
Bu ‘uzun stren dusus’ giderek unutulan kott bir an1 m1 sade-
ce? Dunyanin dort bir yaninda benimsenen ‘Yeni Ekonomi’nin,
ABD ekonomisinin temelinde yatan kurumlardaki, teknolojik
alt yapidaki ve endustriyel potansiyelindeki dontstume etki-
si —kisa vadede ciddi bir durgunluga yakalanip yakalanmasak
da— daha once gorulmemis olciide bir refahi, 1940’larin sonun-
dan 1970’lerin basina kadar devam eden ‘uzun sureli genisle-
me’ye benzer yeni bir ‘uzun sireli ytkselme’ donemini mi ge-
tirecek? Ya da, bir baska sekilde sorarsak; uluslararas: ekono-
minin 1997-1998 yillarinda ve 2000 yazindan bu yana yasadi-
81 belli bash yavaslamalar, uzun vadede hizli buytme yolunda
giden ABD ekonomisinin ¢oztlmemis zayifliklarinin belirtileri
ve olacaklarin habercisi sayillamayacak denli 6nemsiz mi? Da-
ha da 6nemlisi, sadece uzun vadede yavas buytumeye geri do-
nulmekle kalmayip, ayrica ciddi krizler karsisinda savas son-
rast donem boyunca oldugundan daha korunmasiz bir hale mi
gelindi?

Bu calisma yukarida siralanan sorulara cevaplar onermekte-
dir. Metot acisindan ozelligi, kendi analiz cercevesi olan ‘uzun
sureli dusiis'ten (long downturn) yararlanmasidir. Tanimlayic
onermesi, 1973’ten sonraki yirmi yil ve hatta daha da uzun st-
ren uluslararasi durgunlugun devam etmesini saglayan kuvvet-
leri ve bunlarin 1990’dan sonra ve belki hala hangi olctude et-
ki tasidiklarini tanimlamadan, ge¢cmis on yildaki genisleme, ba-
lon ve bozgun konusunda hicbir ciddi analizin yapilamayaca-
gidir. Dinya ekonomisi buiytime hizini dinya capinda yavas-
latan kuvvetlerin tstesinden gelmeyi basarmis m1 basarama-
mis midir?

Kitabin kapsamli Birinci Bolim't, uzun staren duststn acili-
mint betimlemek ve kokenleri ile uzun stirmesine dair yorum-
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larda bulunmak suretiyle, bir biitiin olarak, incelemenin ¢ikis
noktasini gostermektedir. Bunu, hiikiimetler ve sirketlerin dii-
stsle bas etmek tizere yaptiklart hamlelerin sebep oldugu du-
stk toplam talep ve ytuksek sermaye maliyeti sorunlar1 kadar
uluslararas: imalat sektoriinde oldukca paradoksal bicimde st-
rip giden asiri-kapasite (over-capacity) ve asiri-tiretim (over-
production) —dolayisiyla devamli olarak dusiik karlilik— cerceve-
sinde ele almaktadir. Tkinci Bolim ABD ekonomisinin 1980’ler
ve 1990’larin basinda kendisini yeniden canlandiracak ve bir
genislemeye gotturecek kosullari nasil insa ettigini, ABD ima-
lat sektortinun dinya ekonomisi icindeki carpict yon degisikli-
gi temelinde izah etmektedir. Ugtinci Bolum, uluslararasi alan-
da devam eden dusuk buytime ortamina karsin, ABD ekonomi-
sinin canlanma sirecine paralel olarak, ABD’nin Almanya, Bat
Avrupa ve dzellikle Japonya'daki onde gelen ticaret ortaklar: ve
rakiplerinin neden derinlesen sorunlar ve krizlere maruz kal-
diklarini ve boylece 1990’larin ortalarinda bile uzun siren di-
susten kesin bir kacis bulunamadigini aciklamaktadir.
Dordinct Bolum 1990’1arda benim dtunya ekonomisinin do-
num noktast saydigim, diinya ekonomisinin savas sonrast do-
nemin en kott yillarinin basinda cereyan eden 1995 tarihli ‘ters
Plaza Anlasmasi'ni inceliyor. Bu anlasma ile t¢ buyuk giig, re-
kor diizeyde degerlenen yenin baskisi altinda neredeyse durma
noktasina gelen Japon imalat sanayini kurtardi. Bunu, bir on-
ceki on yillik donemde asir1 deger kaybeden ve devaltasyonu
sonucunda, ABD imalat sanayinin canlanmasinda vazgecilmez
unsur haline gelen dolar1 carpict bicimde ters cevirerek yapti-
lar. Bu muidahalenin carpici sonuclar1 ve mudahalenin ardin-
dan ytikselise gecen ABD para birimi, sonraki iki bolumde ele
alinmaktadir. Besinci Bolim, ABD’de ekonomik genislemenin
dayanaklarindan biri olan imalat sanayinde artan karhilik oran-
larinin, deger kazanan dolarin baskis: altinda birden bire du-
rusunu anlatmakta; bununla eszamanl olarak Merkez Banka-
st'nin dolar1 besleyen politikalarini, sirketlerin kendi hisseleri-
ni buytiik fonlar 6deyerek satin almaya baslamalarini, dolar cin-
sinden varlik arayisi icindeki yurtdisi fonlarin hticumu ile ku-

18



luckaya yatmis borsa balonunun hemen sismesini incelemekte;
hizla artan hisse senedi fiyatlarinin yaratug servet etkisinin ge-
nislemeyi yoneten ana mekanizma haline gelisini aciklamakta-
dir. Altinci Bolum, Japon ekonomisinin canlanmasini amacla-
yan degerli dolar/zayif yen formulinin, 1997-1998 Asya krizi-
ni nasil tetikledigini ve bu bolgesel krizin, daha sonra uluslara-
ras1 hale gelmesiyle ABD ekonomik genislemesinin her iki mo-
torunu —imalat sanayinin canlanmasin ve borsa balonunu- na-
sil tehdit ettigini aciklamaktadir.

Yedinci Bolum, 1998 sonbaharinda ABD Merkez Banka-
stnin ABD ve uluslararas: ekonomiyi kurtarma operasyonu-
nun borsayi, tarihi boyunca duyulmamis ve mali acidan akil al-
maz noktalara ¢ikardigini ve bunu yaparken genislemeyi uza-
tip derinlestirdigini, ama ayn1 zamanda hisse senedi fiyatlariy-
la onlarin altinda yatan yatirim getirilerinin yine tarihte goril-
memis Olctde birbirlerinden uzaklasmasinin yolunu actigini
anlatmaktadir. Sekizinci Bolum, bir tarafta, verimlilik artisiy-
la birlikte yatirim ve tuketim talebinde gerceklesen sasirtici ar-
tislara ragmen sirket karliliklarini bask: altina alan gutcleri orta-
ya koyarken, te yanda borsa balonuyla olusan servet etkisinin,
ozellikle 1998'den 2000 yilinin ilk yarisina kadar gecen strede,
genislemeyi siddetlendiren mekanizmalarini tasvir etmektedir.

Dokuzuncu Bolim ABD'nin 1990’lardaki buytmesinin guc-
lit ve zayif yanlarim karsilastirmali ve tarihsel perspektifte de-
gerlendirmektedir. Bu degerlendirme, ekonomiyi balonun so-
nundan durgunluk ucurumunun basina tasiyan mekanizmala-
rn ele alindigi Onuncu Bolum ve gelecege iliskin ongorulerin
degerlendirildigi Onbirinci Bolim’e zemin olusturmaktadir.
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I_3iRiNCi BOLUM
Inat¢i durgunluk, 1973-93

ABD ekonomisinin gelecegine iliskin bugtn yapilacak bir de-
gerlendirmenin c¢ikis noktas1 uzun sireli dustis olmali. Aksi
takdirde, ABD ekonomisinin 1993’ten bu yana sergiledigi can-
lanmanin hem ABD’de hem de dunya olceginde 1970’lerden
baslayarak yirmi y1l suren bir iktisadi durgunluk duzlemin-
de gerceklestigi yeterince vurgulanmamis olur. 1940’larin so-
nundan 1970’lerin basina kadar stren savas sonrasi refah do-
nemi boyunca, gelismis kapitalist tlkelerin cogu hizli bir buy-
me kaydettiler. Bu donemde gozlenen yatirim, tiretim, verim-
lilik ve ticret artislari, tarihsel olarak en ytuksek oranlarda ol-
masa da, donem boyunca issizlik ¢ok dustk diizeyde kalds; da-
ralmalar ise hafif oldu ve kisa surdu. Ancak bu donemden he-
men sonra, 1970’lerin basindan 1990’larin ortalarina kadar sti-
ren uzun dists doneminde yatrim artist buyuk sekteye ugra-
di. Bunun sonucu olarak, cok diistik verimlilik artislari, hizla
diisen ticret artislar1 (mutlak olarak dismemekle birlikte), ik-
tisadi durgunluk doneminin issizlik duzeyleri (ABDyi bir ke-
nara birakirsak) ve 1930’lardan sonra gorilmemis sekilde ar-
d1 ardina gelen bir dizi durgunluk ve mali kriz yasandi. Ashin-
da gelismis kapitalist ulkeler 1990’1arin ilk yarisinda, 1970’le-
re gore (1960’lardan soz etmiyoruz) daha yavas genisledikle-
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ri 1980’lerdekinden daha yavas biytuduler ve canhliklarini bir
parca yitirdiler (bkz. Tablo 1.1 ve s. 63, Tablo 1.10).

Peki, savas sonrasinin uzun refah donemini bitirmekle kal-
may1p, sonraki yirmi yil boyunca iktisadi durgunluk yasanma-
sina yol acan giicler nelerdir? Once bu giiclerin neler oldugunu
tanimlamamiz ve hala diinya ekonomisinin buttniinde, dogru-
dan ya da dolaysiz, etkileri olup olmadigini saptamamiz gere-
kiyor. Ancak o zaman ABD ekonomisinin 1990’larda yeniden
glclenmesinin orta ve uzun vadede yeni bir uzun soluklu ge-
nislemeye mi, yoksa ileride baska iktisadi sorunlara yol acabile-
cek kismi ve gecici bir genislemeye mi zemin hazirladigini sap-
tamaya baslayabiliriz.

Uzun siiren genislemeden uzun siiren diisiise

1940’larin sonundan 1970’lerin basina kadar stiren uzun savas-
sonrasi genislemenin anahtari, tipki uzun stren dustste oldu-
gu gibi, kar oranlari egrisi olmustur. Savas sonras1 donemin da-
ha once gorulmemis olcudeki iktisadi genislemesine yol acan
sey, gelismis kapitalist ekonomilerin ytksek kar hadlerini elde
etme ve strdirebilme yetenekleriydi. Her seyden once, ytksek
kar hadleri, bu ekonomilerin belli bir makine techizat (sermaye
stoku) yatrimi karsisinda goreli olarak daha yitksek miktarlar-
da artik (surplus) yaratmalarinin temel unsuru olmustur. Stirek-
li olarak elde edilen yuksek miktarlardaki artik, bu ekonomile-
rin ytiksek yatirim hizlar ve buna bagh olarak yiiksek verimli-
lik artislar1 elde etmelerini, tistelik bunu, karlara tehdit olustur-
mayacak sekilde hizli reel tcret artislarini karsilayarak yapma-
larin1 miimkan kilmistir. Ustelik ortalama getiri oram yiksek
oldugu icin az sayida sirket iflasin sinira gelmis, bunun sonucu
gelismis kapitalist tilkelerin iktisadi soklara kars1 korunmasizli-
81 uzun sure dustk kalmis ve genel olarak daralma donemleri-
nin sayis1 az ve etkileri hafif olmustur. Sonuc olarak, yatirimei-
larin gelecege donuk kararlarim (beklenen kar hadleri) gercek-
lesen kar hadlerine dayandirmaktan baska secenekleri olmadi-
gindan, yuksek kar hadleri yirmi yil stiren mitkemmel bir is ve
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ticaret ortamini beslemis ve bu da hizli sermaye birikimini tes-
vik etmistir. (Bkz. s. 23, Sekil 1.1)

Savas-sonrasindaki genislemenin temelleri

Savas sonrasinda yasanan uzun streli genislemenin temel
onkosulunu olusturan ytksek kar hadlerini, ABD sirketleri
1930’larin sonundan, Japon, Alman ve diger Avrupa sirketle-
ri ise 1940’larin sonundan itibaren elde ettiler. Bunu oncelik-
le, militan isci ayaklanmalarinin bastirilmasi veya kontrol alti-
na alinmasiyla basardilar. 1930’larin ortalarinda baslayip lkin-
ci Dunya Savasrnin ardindan gelismis kapitalist diinyanin her
bolgesine yayilan ve oyunun kapitalist kurallarini tehdit eden
bu baskaldirilar, her yerde kontrol altina alinmis, emek tahak-
kiim altina sokulmustu.” Boylece, reel ticretler zorla, verimlilik
duzeyini karsilamayacak duzeylere dustrtlerek, imalat sanayi-
cilerinin mevcut sermaye stoklarina oranla ytiksek net artik el-
de etmeleri saglanmisti. Bu sekilde saglanan ytiksek kar hadleri
verimlilik, istihdam ve reel ticretlerin hizla artisini besleyerek,
genislemeyi surdurecek olan ytiksek sermaye birikim oranla-
rin1 yaratti. Bunun dogal sonucu olarak hem yatirim talebinin
hem de titketim talebinin ivmesi hizlandi ve olumlu sonuclar
veren bir ytukselme sarmali gerceklesti.

ABD ekonomisi 1930’larin sonu ile 1940’larin ortalarina rast-
layan savas doneminde hamle yapti. Bu yeni buyime donemi-
nin temelini iktisadi ¢okuntii sirecinde saglanan dretim ma-
liyetlerindeki devasa dususler olusturdu. Aul sermaye stoku-
nun genis olcude tasfiye edilmesi, rekor duzeyde yiiksek issiz-
lik oranlarinin reel ticretler tizerinde yaptg asagi dogru baski,
uzun zamandir biriken kullanilmamis icatlarin yaratug biri-
kim ve bunlarin yani sira, 1934 ve 1937°de sahneye bir patlama
olarak cikan dinamik isci hareketinin kontrol altina alinmas,
dretim maliyetlerinin diismesine katkida bulundu. Savasin ya-
rattig1 guclu talebin hareketlendirdigi ABD ekonomisi, 6nem-

1 Cf. P. Armstrong, A. Glyn ve J. Harrison, Capitalism Since 1945, Oxford,
Blackwell, 1991.

24



li olciide ekonomik genisleme saglayan, o zamana dek kayde-
dilmemis derecede ytiksek kar hadlerine ulasabildi. Bu yolla,
diger ulusal ekonomiler usttindeki liderlik etkisini, ustelik Ja-
ponya ve Bati Avrupa ekonomilerinin paramparca olduklar: bir
zamanda artird1 ve hemen akabinde savas sonrasi yeniden ya-
pilanma stirecine girdi.?

Bununla birlikte ABD ekonomisi, tam da liderligini pekis-
tirdigi gelismelerin bir sonucu olarak, ytksek duzeydeki yati-
rim artis hizlarini surdarmekte giiclik cekmeye baslamisti. Ge-
nis bir olu sabit sermaye y1giniyla kendini gosteren baslangic-
taki gelismis teknolojisi; cok kuctlmis tarim ve kucuk isletme
sektorlerinden anlasilacagl tizere daha gelismis sosyo-ekono-
mik yapis1 ve buna bagh olarak sinirl bir emek arz1 fazlasi; co-
kuluslu sirketlerinin, bitytik bankalarinin ve tabii ki devletinin
uluslararasilasma hamlesinde ifadesini bulan uluslararasi hege-
monyasl ve geleneksel olarak guclii olan isci sinifimin direnci,
ABD ekonomisinin sergiledigi dinamizmin stirmesini engelle-
yebilecek en onemli unsurlar oldular. Boylece, ABD ekonomi-
si, Kore Savasi'nin sonundan itibaren, kendini sermaye biriki-
mindeki yavaslama ile gosteren bir momentum kayb1 sorunuy-
la kars1 karsiya kaldi.

Mevcut, halihazirda 6denmis sabit —ya da 6lii— sermaye, da-
ha fazla sermaye birikimini 6zendirmiyordu, ¢tinkii firmalar el-
lerinde hazir bulunan makine ve techizat1 herhangi bir masraf
yapmadan kullanabiliyorlardi. Nasil olsa bu sabit yatirimi ha-
rekete gecirmek icin gerekli olan degisken sermaye harcama-
lar1 (ticretler, hammadde ve ara mallar) tizerinden en azindan
ortalama kar haddini elde edebiliyorlardi. Bu onlara, birim ma-
liyetlerini kendi degisken birim maliyetlerinin degilse de, top-
lam maliyetlerinin altina dustrerek, teknolojik alanda daha
ileri rakiplerinin pazara girme heveslerini kirma imkan ver-
di. ABD'nin kirsal kesimde nispeten kuciik olan ‘yedek issiz-

2 G.Dumenil, M. Glick ve D. Levy, “The Rise of the Rate of Profit During World
War 117, Review of Economics and Statistics, cilt xv, Mayis 1993; R. Brenner, “The
Economics of Global Turbulence”, New Left Review, say1 229, Mayis-Haziran
1998, s. 48-9.
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