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Ozet:

Dogada insan ihtiyaclarinin karsilanmasi agisindan enerji ¢ok onemli bir
konuma sahiptir. Benzer sekilde ekonomik hayatta para da aymi 6neme sahiptir.
Dogada enerji ya enerjiden; ya da madden elde edilir. Ancak enerjinin enerjiye
doniistimii asamasinda kayip kagak olmaktadir yani giriste kullanilan enerji ¢ikista
ayni miktarda olmamaktadir. Oysa maddeden daha fazla enerji agiga ¢ikmaktadir.
Bu baglamda ekonominin enerjisi niteliginde olan para igin de benzer seyleri
sOyleyebiliriz. Giiniimiiz ekonomilerinde daha fazla gelire sahip sermaye sahipleri
karlarint maksimize etmek isterken paralarii ya faize ya da Tiretime
yonlendirmektedir. Dolayistyla bu tercihlerin gerek kisisel gerekse ekonomik agidan
birtakim avantajlar1 ve dezavantajlari olabilmektedir. Bu baglamda enerji ve para
kargilagtirilmak suretiyle ekonomik anlamda dogal olan iiretime dayali faaliyetlerin,
parasal hareketlere dayali faaliyetlerden daha verimli ve {istiin oldugu vurgulanmak
istenmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Istikrar, Parasal Ekonomi, Enerji, Uretim
Ekonomisi, Faiz.

Abstract:

In nature, energy has a very significant role in meeting human needs.
Similarly, money has the same significance for the economy. In nature, energy is
obtained either from energy or from substances. However, in the course of energy
transforming into energy, leakeage loss happens. In other words, the amount of
energy output is not the same as the amount of energy input. In fact, substances
produce more energy. In this context, we can say similar things for the money which
is the energy of the economy. When financiers with more income in today’s
economy try to maximize their profits, they either put out their money at interest or
they invest their money in production. Therefore, these preferences have some
personal and economical pros and cons. In this study by means of comparing energy
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with money, it was aimed to emphasize that economically, activities based upon
natural productions are more efficient and superior than the activities based upon
monetary movements.

Key words: Economic Stability, Monetary Economy, Energy, Production
Economics, Interest.

GIRIS

Iktisattaki gelismelerle diger disiplinler, o6zellikle fen bilimleri
iliskilidir. Yeni iktisadin ortaya c¢ikmasinda 1980 sonrasi iktisat-fizik
iliskisinin tekrar giiglenmesinin biiyiik katkis1 olmustur. Ozellikle fen
bilimleri ile iliskisi baglaminda, iktisatta ilerleme kavramini ele almak
gereklidir. Fizik, matematik, bilgisayar bilimi ve biyolojideki gelismeleri
iktisada uygulamak iktisatta yeni seyler soylemek demektir (Eren, 2012, s. 5-
8). Bu baglamda fizik bilimi i¢in ¢ok biiylik bir 6neme sahip enerji ile
ekonomi bilimi i¢in ayni Ooneme sahip para kavraminin benzerliginden
hareketle bir karsilastirilma yapilmustir.

Enerji bir cisimden digerine aktarilabilen bir biiytikliktir. Enerji aym
zamanda bir tiirden diger bir tiire doniisebilir. Enerjinin doniisimii
maddeden olabilecegi gibi enerjinin enerjiye donistimii ile de olabilir.
Hidroelektrik santrallerinde suyun potansiyel enerjisinin elektrik enerjisine
doniismesi buna Ornektir. Pratikte bu donilisim islemi birebir olamaz,
kayiplar olmaktadir. Bu kayiplarin sebebi, suyun potansiyel enerjisinin,
elektrik  enerjisine  dontisimii  esnasinda  makinelerdeki  dislerin
stirtinmesinden dolay1 suyun potansiyel enerjisinin bir kisminin bu disliler
arasinda 1s1 enerjisine doniismesidir (Gok, 2013, s. 81).

Benzer sekilde giinesin yaydigi 1s1 ve 1s1k enerjisi buna ornek teskil
edebilir. Giines diinyanin 110 kat1 biiyiikliigiinde 1,4 milyon km ¢apiyla ve
diinyadan 1,5x10* m uzaklikta yiiksek basingli ve sicaklikli bir yildizdur.
Yaklasik 6.000 °K olan yiizey sicakliginin i¢ bolgelerinde 8x106 °K ile
40x106 °K arasinda degistigi tahmin edilmektedir. Strekli ve dogal bir
fiizyon reaktdrii olan giinesin enerji kaynagi 4 Hidrojen atomunun 1 Helyum
atomuna doniismesinde gizlidir. 4 Hidrojen atomu 4,032 birim agirliktadir,
buna ragmen 1 Helyum atomunun agirligi 4,003 birimdir. Bu olay
sonucunda Einstein’in madde-enerji bagintis1 sonucu 0,029 birim agirlik
enerji ortaya g¢ikmaktadir. Dolayisiyla her birim saniyede giineste 564
milyon ton hidrojen, 560 milyon ton helyuma doniismekte ve bu esnada 4
milyon ton kiitle karsihigi 3,86x1026 J (enerji ortaya c¢ikmaktadir)
kaybolmaktadir (Varinca ve Goniilli, 2006, s. 271).

Oysa inli fizikgi Albert Einstein enerjinin maddeden (kiitleden)
doniisiimii sonrasi agiga ¢ikan enerjinin biiyiikligii konusunda, kendisine
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kadar devam eden bir yargiy1 yikarak bilim diinyasinda biiyiik bir devrim
yapmustir. Ondan Oncekiler kiitle ile enerji arasinda bir iligki kurmamig
bunlarin farkli olgular olduklarini savunmustur. Einstein ise “enerji”
olgusuna matematiksel agidan yaklasmus, aslinda “kiitle "nin 6zel bir enerji
tiirii oldugu sonucuna varmistir. Bu baglamda, diger enerjilere gore Kkiitle,
daha yogun ve konsantredir. Bu da, ¢ok kiigiik bir kiitleden, hacmiyle
mukayese edilmeyecek kadar ¢ok enerjinin ortaya c¢ikmasi anlamina
gelmektedir. Einstein’in enerji-kiitle iliskisi tizerine gelistirdigi denklem
asagidaki gibidir (Giirkan, 2011);

E = mc?

Bu denklemde, “E” erg’le Olgiilen enerjiyi, “m” gramla Olgiilen
kiitleyi, “c” santimetre/saatle Olgiilen 151k hizin1 gostermektedir. Isik saatte
30.000 milyon santimetre hizla hareket ettigi i¢in, c?'nin sayisal degeri 900
trilyonu bulmaktadir. Bu sekilde, bir gramlik kiitlenin enerjiye
doniistirtlmesiyle 900 trilyon erg olusmaktadir. “Erg” bilinen terimlerle
anlatimi gii¢ kiiciik bir enerji birimidir. Yine de bu konuda bir fikir
verebilmek agisindan, bir gramlik bir kiitledeki enerjinin, 1.000 vatlik bir
elektrik ampuliinii 2.850 y1l isletecegini ifade edebiliriz. Diger bir drnekte,
tamamiyla enerjiye donistiiriilebilen bir gramlik kiitlenin, 2.000 ton petroliin
yakilmasindan elde edilecek enerjiye esit enerji {lretebilecegini ifade
edebiliriz (Giirkan, 2011).

Kiitleyi iretime parayir da enerjiyi benzetebiliriz. Aslinda iiretim de
adeta kiitle gibi parasal hareketlere oranla daha fazla gelir akimi doguran bir
unsurdur. Parasal hareketler sadece sermaye sahibine fayda saglarken,
iiretim; hem ftiretene, hem ¢alisanlarina hem de s6z konusu iiretimle ilgili
tamamlayic1 sektorlerin kurulumunu saglayarak topluma ve devlete yarar
saglamaktadir. BOylece parasal hareketlerin zengini daha zengin yapan
adaletsiz yapisi ortadan kalkmakta, adil gelir dagilimi gerceklesmektedir.

1. GECMISTEN GUNUMUZE PARANIN EKONOMIK
HAYATTAKIi ROLU

Paranin ortaya ¢ikmasiyla birlikte malin malla degisimi olarak tabir
edilen takas sisteminin mahsurlar1 da ortadan kalkmistir. Zira paranin tasima
kolayligi, boliinebilirligi, deger saklama araci olmasi itibariyle takas
sistemine kars1 belirgin bir istinliigh bulunmaktadir. Ancak zamanla para
insanlar tarafindan asli gorevi disinda kullanilmaya baslanmistir. Hatta
literatiire "asli para ve kaydi para" seklinde konu olmustur. Baglangicta
tamamen miibadele amaciyla kullanilan para tagima kolaylig1 agisindan daha
da gelistirilmis para benzeri araclar dedigimiz; ¢ek, senet, tahvil ve benzeri
degerli kagitlar cinsinden de deger saklama islevini yerine getirmeye
baglamistir. Zamanla ekonomik aktivitelerin ve insan niifusunun artmasiyla
cogalan para miktar1 bekletilebilme liiksiine sahip olmus, bu da beraberinde
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saklama maliyetlerinin yani paranin kirasi olarak da tamimlanan faiz
olgusunun cazibesini arttirmistir,

Para giinliik hayatta hemen her yerde karsimiza g¢ikan bir degisim
aracidir. Ornegin mal ve hizmet satin alirken, bor¢ alip verirken para
kullanilir. Bu baglamda para ayn1 zamanda bir geliri, bir varligi temsil eden
evrensel role sahip bir degerdir (Deutsche Bundesbank, 2009, s. 9). Cesitli
iktisadi ekoller ekonomide biiyiik 6neme sahip para kavrami tizerine, farkl
yaklagimlar One stirmiistiir. Para ile ilgili yaklagimlarin temel noktasini,
paranin ekonomik sistemin temel unsuru olarak ele alindigi ve parasal
degismelerin reel degiskenler tizerindeki etkisini One siiren parasal analiz
gelenegi ile paranin ekonomide sadece degisim araci olarak kullanildigi ve
dolayisiyla paranin degisimi sagladig: siirece ekonomik yapiy1 etkilemedigi
diistincesiyle hareket eden, reel analiz gelenegi olusturmaktadir. Klasikler,
Neo-Klasikler, Yeni Paract Goriis, Monetaristler ve Yeni Keynesyenler Reel
analiz geleneginin savunucularidir; bunlara gére para kisa dénemde, para
aldanmasi1 gibi gegici etkiler yiiziinden yanhdir ancak bu etkilerin uzun
donemde ortadan kalkmasiyla para genel olarak yansiz bir davranis
sergilemektedir. Yani, ekonomide dolasimda mevcut olan para miktar
olarak tanimlanan para arzinin, merkezi bir otorite tarafindan digsal olarak
belirlendigi varsayimi hakimdir. Parasal analiz geleneginin savunuculari
Schumpeter, Karl Marx, Keynes ve Post Keynesyenler ise, varsayimlarindan
hareketle, para arzinin reel sektorden bagimsiz merkezi bir otorite tarafindan
olarak belirlenemeyecegini ve dolayisiyla para arzinin ekonomide igsel
olarak belirlendigi goriisiini savunurlar (Nesanir, 2011, s. 115-116).

Klasik diisiincedeki ikinci temel kuram Paranin Miktar Kuramidir, bu
kuram fiyatlar genel diizeyini agiklamaktadir. Paranin ekonomide sadece bir
ortii oldugunu ileri siiren Miktar Kuramina gore, para yalnizca fiyat
seviyesini etkilemektedir. Buna gére para arzinin artmasiyla mal ve
hizmetlerin fiyatlarin1 yiikseltmekte; hasila, istihdam ve faiz oranlar
degismemektedir. Bu kurama gore para reel sektorde etkisizdir. MV=PY
seklinde ifade edilen miibadele denkleminde; M: para arzi, V: Paranin Gelir
Dolasim Hizi, P: Fiyat Diizeyi ve Y: Reel Gelirdir. Denklemin sag
tarafindaki Y milli hasilay1 ifade etmekte, P (fiyat) ile g¢arpimi sonucu
nominal GSMH'y1 vermektedir. Denklemin sol tarafinda para arz1 ile paranin
dolasim hizinin ¢arpimi, toplam harcama tutarimi vermektedir. Dolayisiyla
para talebi faiz oranlarindan bagimsizdir, para politikasinin para talebini
etkilememektedir. Fisher, Klasik goriise reel faiz oranlari kavramini ilave
etmistir (Ak¢ay, 1997, s. 5-6).

1911 yilinda Fisher, Paranin Satin Alma Giicii adli kitabinda kendisine
Klasik ve Kilasik-oncesi seleflerinden miras kalan Miktar Teorisini
tanimlayicit modern bigimi ile sunmustur. O, bdyle yaparak iki gorevi yerine
getirmigtir. Birinci olarak, teoriyi ampirik Sl¢iim ve dogrulamalara cevap

164



ZfWT Zeitschrift fiir die Welt der Tirken

Vol. 7, No. 1 (2015)

verebilir bir bi¢cimde kesin olarak sunmustur. Aslinda, kendisi teoriyi
istatistiksel veri analizi ile donatmustir. Bu yapilandirmanin ¢ogu kismu,
teorinin dogrulugunu gostermek igindir. Ikinci olarak, John Locke, David
Hume, Richard Cantillon, David Ricardo, John Wheatley ve diger eski
miktar teorisyenlerinin c¢aligmalarinda sikg¢a adeta iistii kapali birakilan,
kesinlikle teorinin temeli olan karsilikli iliskili bes Onerme olarak
adlandirilan konular1 ayrintili olarak agiklamistir. Bu konular sunlara isaret
etmekteydi:i) Para ve fiyatlarin esit orantililigi, ii) Paradan fiyatlara dogru
nedensellik, iii) Paranin kisa ve uzun donemde yansizligi, iv) Para arz ve
talebinin bagimsizligi, V) Istikrarli bir tam istihdam ekonomisinde goreli
fiyat hareketlerinin reel sorunlara ve mutlak fiyatlarin parasal sorunlara yol
acacagin ifade eden goreli fiyat/mutlak fiyat dikotomisi (Humphrey, 1997,
S. 72-73). Irving Fisher, faiz oram ve enflasyon arasindaki iliskiyi kendi
adin1 verdigi “Fisher Denklemi” ile agiklamistir. Fisher faiz oranini nominal
faiz ve reel faiz olarak belirtmistir. Buna gore nominal faiz oranlar ile reel
faiz oranlar1 enflasyon oranlar1 bakimindan farklilasabilmektedir. Bu ylizden
parasal otoritenin herhangi bir sebeple para arzini artirmasi halinde nominal
faiz oranlar1 diismektedir. Bu durum ekonomide canlanma etkisi yaratarak
yatinm ve enflasyonun artmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla parasal
genislemeyle, uzun vadede enflasyon ve faiz oranlar1 ayni seviyede
gerceklesmektedir (Fisher,1930).

Keynes, faiz oranlari {izerinden para ve reel ekonomi arasinda iligki
kurmustur. Para arzindaki degisimler sirasiyla para piyasasina yanstyarak
oradan da faiz oranlarim1 degistirmekte ve bu degisim yatirimlar
etkilemektedir. Keynes'e gore para arzimi parasal otorite degistirmekte; para
politikas1 da fiyatlar1 etkilemektedir. Keynes paranin ekonomide toplam
iiretim ve istihdam etkileyerek ekonomik kalkinmaya katki saglayacagini
belirtmistir (Keynes, 1936, s. 110).

Monetarist yaklagima gore, bir ekonomideki istikrarsizligin temel
sebebi para arzindaki diizensiz dalgalanmalardir. Monetaristlere gore,
parasal genisleme, kisa donemde, reel gelirde artisa yol agar. Ancak, uzun
donemde, artan para arzi yalnizca enflasyona sebep olmaktadir. Diger bir
deyisle, para arzindaki bir artis, kisa donemde, temel olarak, iiretimi
etkileyecek, bu sekilde para arzindaki artis reel milli gelir diizeyi iizerinde
gecici olarak bir artisa neden olacaktir. Monetaristlere gore para politikasi
araci olarak faiz orani, yatirnmu tegvik etmek igin, siirekli olarak diisiik
diizeyde tutulamaz. Genisletici para politikasi, baslangicta, faiz oranlarinin
diistirebilir. Ancak, sonunda bu durum tersine dénecektir. Ciinkii genisletici
para politikasiyla birlikte, artan harcamalarla parasal gelir artacak, eger
ekonomi tam istihdama ulasmigsa fiyatlar genel diizeyi yiikselecektir. Bu
durumda genisletici politikasinda 1srar edilirse fiyat artislart siirecek ve 6zel
sektorde kisi ve firmalar yiikselen fiyatlari bekleyecektir. Bu sebeple parasal
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otorite istikrar1 saglamak istiyorsa parasal genigslemeye gitmeden ekonomik
ihtiyaca gore para arzini ayarlamalidir (Anderson ve Carlson, 1970).

Giiniimiiz ekonomilerinde paranin 6nemi daha da artmustir. Bu nedenle
Merkez Bankalar1 para politikas1 uygulamalarinda fiyat istikrar1 yaninda
finansal istikrar1 da amaglamakta ve politikalar iiretmektedirler.

2. KEYNES VE SERMAYENIN MARJINAL ETKINLIiGi

Keynes, Genel Teorisi’nde, faizi basit bir sekilde; “Belirli bir donem
icin paranin likiditesinden vazgecilmesi seklinde ifade etmistir.” Keynes’e
gore bireyler islem ve ihtiyat disinda spekiilasyon amaciyla da para talep
edebilmektedirler. Bunlardan spekiilasyon amacli ile para talebinin faiz
oranlari ile dogru orantilidir. Bu baglamda Keynes paradan para kazanmay1
spekiilasyon giidiisii kavramiyla iligkilendirmek suretiyle bu faaliyeti
mesrulastirmigtir.  Yani insanlar faiz olgusundan dolay1 spekiilatif
faaliyetlere yonelecek yatirnm yapilmayacaktir (Keynes, Cev: Baltacigil,
1980, s. 168-217). Keynes Teorisinde bireylerin karar alip almama
durumuna gore degerlendirme yaparken yatirimlarin gerceklesebilmesi igin
bireysel (Miitesebbis) fayday1 ele almistir. Keynes'in diisiincesinden farkli
olarak bu ¢aligmada bireyin elde edecegi kazanimlar disinda toplumun ve
devletin saglayacagi fayda da hesap edilmistir.

Keynes’e gore firmalar yatirim karar1 alirken piyasa faiz oranlar ile
sermayenin marjinal getirisi olan kar oranlarim karsilagtirmaktadir. Buna
gore firma faiz oranlar yiiksek ise parasimi faiz geliri elde etmek igin
degerlendirecek sayet iiretim sonrast elde edece§i kar cazipse yatirim
yapmay1 tercih edecektir (Fuller, 2013, s. 390-391).

Ancak Keynes bu degerlendirmeyi yaparken bireysel faydadan hareket
etmis, toplumsal faydayi ihmal etmis veya gérmemezlikten gelmistir. Olay1
yalnizca bireysel acidan degerlendirmeyip toplumsal agidan baktigimizda
faiz oranlartyla yatinmlarin esit oldugu durumda bile iiretim yapmanin
saglayacagi faydanin totalde daha fazla oldugunu gérmek miimkiin olacaktir.
Bu durumu ¢ok basit bir sekilde ispatlayabiliriz. Bunun igin faiz oranlari ile
sermayenin marjinal getirisinin esit oldugunu disiinelim. Her ne kadar
ikisinin getirisi ayniymis gibi goziikse de aslinda karin getirisi daha fazladir.
Bu durumu su seklide ifade edebiliriz; iktisadi anlamda kar tiim giderlerin
diisiilmesi halinde miitesebbisin eline gecen net kazang olarak ifade
edilmektedir. Bu giderler iginde isci giderleri de yer almaktadir. Isci giderleri
her ne kadar miitesebbis i¢in gidermis gibi g6ziikse de aslinda iscilerin
kazancidir. Ayn1 zamanda iiretim sonrasi ortay ¢ikan mal ve hizmetler vardir
Ki bunlar da toplumun belli kesiminin ihtiyaclarin1 gidermeye yoneliktir.
Dolayistyla bu da toplum igin bir kazanctir. Ozetle sermaye sahibi
miitesebbis paradan para kazanirken sadece kendine fayda saglamaktadir.

166



ZfWT Zeitschrift fiir die Welt der Tirken

Vol. 7, No. 1 (2015)

Oysa iiretime dayali para kazanirken hem kendisi hem ¢alisanlar hem de
toplum fayda elde etmektedir.

Calisgmanin basinda ifade ettigimiz maddeden enerji elde edinimiyle
tiretime dayali kazang elde edinimi ayni anlama gelirken paradan para
kazanim1 ile enerjiden enerji elde edimi bir birine benzemektedir.
Dolayisiyla enerjinin enerjiye doniigiimii sirasinda ortaya ¢ikan kayip, kacak
ile paradan para kazanirken hem isgiiciiniin hem de toplumun bu kazancgtan
magdur olmasi ayni anlama gelmektedir. Bu agidan ekonomi igin dogal olan
iretime dayali faaliyetleridir. Ekonomik istikrar agisindan parasal
faaliyetlerden uzak durulmasi gerekmektedir.

3. PARASAL EKONOMIi

Para yalnizca reel ekonomide degisim araci olarak kullanilmamaktadir.
Ayni zamanda spekiilatif amagli da kullanilmaktadir. Bu da ekonomide faiz
olgusunun ortaya ¢ikmasina neden olur (Senf, 2008, s. 15). Parasal ekonomi
daha c¢ok faiz geliri elde etmeye yonelik parasal hareketler olarak
tanimlanabilir. Bu tiir olusumlar yurtici ve yurtdisi faiz getirileri bakimindan
yatirimeinin ilgisini ¢ekebilmektedir. Bir miktar sermaye sahibinin kazang
saglamaya yonelik bu hareketleri yalnizca kendilerine yayar saglarken
zaman zaman gelismekte olan ekonomilere zarar verebilmektedir.
Uluslararas1 parasal sermaye akimlar1 6zelikle 1990’11 yillardan sonra artig
gostermistir. Bu sermaye hareketleri daha c¢ok gelismis {ilkelerden
gelismekte olan {ilkelere dogru gergeklesmistir. Baglangigta sermaye
yoksunu {ilkelerin sermaye ihtiyacin1 karsilamaya yonelik bu akimlar,
globallesme egilimleri adi altinda mesrulagtirnlmistir. Maalesef zamanla
sermaye akimlarinin asil amacinin daha fazla gelir etmek istedigi ortaya
cikmustir. Zira en ufak bir ¢alkantida tilkeyi terk etmeleriyle arkalarinda
biraktiklart ekonomik kriz bu durumu agiklar niteliktedir.

Diinyada ekonomik liberallesme egilimleriyle birlikte dis sermayenin
Ozendirilmesi 6zellikle yiiksek kamu agiginin oldugu ortamda, biitge agiginin
finansmani1 i¢in i¢ borglanmanin artmasina, yurt i¢i faiz oranlarmin
yiikselmesine ve kisa vadeli sermaye akimlarinin iilkeye girislerinin hizla
artmasina yol agmaktadir. Kamunun finansman ag¢igin1 bu sekilde kapatmak
istemesi iki olumsuz etkinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir: (Kara,
2001, s. 33-34).

1. Kamunun biit¢e agiklarinin bor¢lanma yoluyla kapatilmak istenmesi
beraberinde faiz itfa bedellerinin eklenmesiyle kamunun i¢ bor¢ stokunu
arttirmaktadir. (Kara, 2001, s. 33-34).

2. Faiz oranlarinin yiikselmesiyle, iilkeye giren sermaye ile doviz
arzindaki artig, doviz kurlar1 iizerinde baski meydana getirmekte boylece
ulusal para degerlenmektedir. Kisa vadede olumlu goriinen bu durum
ihracatt olumsuz etkilemekte uzun vadeli sorunlarin artmasina neden
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olmaktadir. Zamanla faiz-kur arasindaki marjin giderek agilmasi, iilkeye
yonelik sicak para akimlarinin daha ¢ok faiz ve kur beklentilerine gore
hareket eden, duyarlik derecesi yiiksek, spekiilatif amaglara yonelik sicak
para niteligi tagimasina yol agmaktadir. Genel olarak bu gelen kaynaklar ilk
siyasi krizde iilkeyi terk etmektedirler. Boylece, iilkeyi terkeden sermaye,
finansman sorununun yeniden glindeme gelmesine ve var olan makro
ekonomik istikrarsizligin daha da artmasina yol agmaktadir (Kara, 2001, s.
33-34).

4. URETIM EKONOMISi

[k zamanlarda ekonomilerde gelir iiretime dayali elde edilmistir. Asir1
kar giidiisiinden uzak, topluma hizmet etmeyi amaglayan, ahlaki ilkelerle
uyumlu iiretim metotlar tercih edilmistir. Uretim ekonomisi deyince; tarim,
madencilik, ticaret, imalat, insaat, tasimacilik, turizm gibi mal veya hizmet
ureten faaliyetler akla gelir. Bu faaliyetler ancak ¢ok sayida insanla
gerceklesebilir. Tim bunlar gergeklesirken hem miitesebbise, hem calisana
hem de hizmet alana fayda saglar. Dolayisiyla toplumun biiyiik bir kesiminin
refah diizeyi yiikselir. Ekonomi ancak arz ve talep c¢ercevesinde dengeye
gelir veya dengeden uzaklasir. Boyle bir ortamda kriz ancak talep ve arz
daralmasina bagli ortaya ¢ikabilir.

Ancak finansal entegrasyon, bazi iilkeleri iiretim ekonomisinden
uzaklastirmus, baska iilkelerin pazari haline getirmistir. Uretim anlaminda
yiikksek katma degerler olusturamayan bu iilkeler hem yoksullasan hem
stirekli borglanan ve sahip oldugu degerleri elden ¢ikaran tilkeler haline
gelmistir. Bu yiizden, ekonomik anlamda gelecegin diinyasinda yer
alabilmeleri acisindan bu iilkelerin iiretim ekonomisine donils yapmalar1 bir
zorunluluktur. Artik {iretim ekonomisi yeni diinya diizeninde ekonomik
savagl kazanmanin yegéane yoludur. Ancak bu durum gelismis tilkelerin isine
gelmemektedir. Ciinkii bu {lkeler i¢in sorun tiretmek degil, iiretileni
pazarlamak oldugu i¢in pazar hakimiyetlerini ve ellerindeki stoklar1 olumsuz
etkileyecek her seye karsidirlar. Diger bir ifadeyle giiglii devletler, hatta
giiclii uluslararas1 sirketler, varliklarim1 ve giiglerini tehdit edecek her
gelismeye karsidirlar. Uretim ekonomisi, yok edici nitelige sahip bir
borglanma ekonomisinin olusmasim1  Onledigi gibi, getirisi olmayan
faaliyetlere dayanan ekonomik dongiiniin ortaya ¢ikmasini da engeller. Bu
durum da insanlar is ve gii¢ sahibi olurken toplumsal diizende saglanmis olur
(Tirker, 2005, s. 5-6).

5. PARASAL EKONOMININ VE URETIM EKONOMISINE
ETKISI

Finansal krizle baslayan ekonomik krizler finans sektoriinde daha sik
goriilmekte ve hizli bir sekilde yayilmaktadir. Bir sonraki agama reel sektor
iizerinde meydana gelen krizlerle kendini gostermektedir. Sozgelimi bu
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durumdan 6nce bankacilik sektorii olumsuz etkilenmekte, bor¢ batagina
giren bankalar asli gorevinden uzaklasirken reel sektorii finanse
edememektedir. Boylece finans sektoriinde meydana gelen kriz reel sektor
faaliyetlerini daraltmaktadir.

Yiiksek faizlerin yatirimlart azalttigi ortamda, ekonominin krize
stiriiklenmemesinin nedeni, ticretlerin baski altinda tutulmasidir. Sermaye
hareketlerine teslim olmayan faiz oram ve doviz kuru sayesinde ulusal iktisat
politikalar1 iktisadi ve sosyal amagla kullanilamamaktadir. Ulusal paranin
asir1  degerlenmesiyle birlikte cari agiklar artarken, faiz oranlarinin
yiiksekligi sonucunda kamu agigin1 kapatilamamaktadir. Bu durum yatirim
ve Uretimi azaltarak ekonominin, finansal islemler agirlikli bir yapiya
doniismesine sebep olmaktadir. Bu baglamda ulusal finans piyasalariin
kontrolsiiz bir sekilde serbestlesmesiyle birlikte ulusal iktisat politikalar
makroekonomik istikrar ve biiyiimeyi saglamaktan ziyade, sadece sermaye
akimlarim kontrol eden bir yapiya biirinmektedir. Bu da iilkenin iiretim ve
istihdam hacmini distirmektedir (Basoglu, 2000, s. 95-97).

Teorik anlamda, ekonomik yapida paranin ‘ara¢’ yerine, paradan para
kazanmaya yonelik ‘amag¢’ roliinii istlenmesi, Yeni Klasik Ekonomi
Bilimi'nin, finansal kalkinma ve finansal liberalizasyonun ekonomik
bliylimeyi arttirabildigine dair, temel varsayimlarinin gegerli olmadigini
gostermesi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir (Onur, 2005, s. 150).
Piyasa sisteminde, bireyler ve firmalar uzun vadeli programlarla
kalkinmaktan ziyade, kisa vadeli planlarla kalkinmay: tercih etmektedir.
Dolayisiyla spekiilatif hareketlere dayali para kazanmak temel amac haline
gelmekte, olusabilecek krizlere zemin hazirlanmaktadir (Tutar ve Eren,
2011, s. 309).

Parasal ekonomide finansal kosullar bozuldugu zaman para arzindaki
daralmadan dolay1 ekonominin arz ve talep cephesi olumsuz etkilenir. Talep
tarafinda hane halki ve firmalar kredi maliyetlerinin artmasi sonucu sirasiyla
tiilketim ve yatirimlarini azaltirken, arz tarafinda ise bankalarin kredi hacmini
daraltmas1 sebebiyle kredi kisitlamalar1 daha diisiikk yatirim ve tiiketime
yonelmektedir. Bu sekilde bankalarin firmalarin ve hane halkinin gelir gider
dengesi bozulurken ekonomik durgunlagsma meydana gelmektedir (Furceri &
Mourougane, 2009, s. 31).

Ekonomik biiylimelerini  gergeklestirmek igin yeterli sermaye
birikimine sahip olmayan iilkeler finansal serbestleme siirecinin etkisi
altinda, sermayelerini uluslararasi sermayeyle Dbirlestirerek ekonomik
biiylimenin finansmanini karsilama yoluna giderler. Bu noktada, iiretim ve
tiketim agisindan, kisa vadeli sermayenin biiyiimeye etkisi farkliliklar arz
etmektedir. Sayet kisa vadeli sermaye ile iiretim finanse ediliyorsa; iilkenin
O6demeler dengesine ve ekonominin istikrarli biiyiimesine olumlu katki
yapmaktadir. Ancak kisa vadeli sermaye ile tiiketim amaglaniyorsa; iilkede
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finansal kriz yasanma ihtimali artmakta ve hizli biiyiime yerini ekonomik
durgunluga birakmaktadir. Boylece, spekiilatif amagl kisa vadeli sermaye
hareketleri, giris yaptigi ilkelerdeki ekonomik refah1 da kisa siireli
kalkindirmakta ancak izleyen donemde mali sektorde baslayan ve sonrasinda
reel sektore de Sigrayan krizlere neden olmaktadir. Nitekim ozellikle 1990
sonrast gelismekte olan iilkelerde yasanan ekonomik krizlerin en 6nemli
nedenlerinden biri bu tiir sermaye hareketleri olmustur (Eser, 2012, s. 16-
17).

19901 yillarda yiiksek getiri oranlar1 ile Dogu Asya ekonomileri
biiyliik oranlarda yabanci sermaye ¢ekmis, bu durum adeta yatirimcilari
odillendirmistir. Bu olgu zamanla degismistir. Krizin ilk belirtisi 1997
yilinin bahar aylarinda doviz spekiilatorlerinin Tayland Baht'ma atag ile
ortaya c¢ikmustir. Bu durumda Tayland sabit doviz Kkuru sisteminden
vazgegmis ve parasint %20 oranmnda devaliie etmis, ancak bu Onlemleri
almakta ¢ok geciktigi i¢in basarili olamamigtir. Daha sonralar1 bdlgedeki
diger iilkelerde Baht iizerindeki spekiilatif hareketlere benzer olaylar
yasanmistir. Dogu Asya'da da oldugu gibi belirsizlik ortaminda ani sermaye
cikiglar gozlenmistir. Bu da giiven ortami olusturacak belirli diizeyde
rezervlere sahip olunmamas: yiiziinden krizin boyutlarini daha da arttirmistir
(Yigidim, 1999, s. 88-89).

Ornegin, 1994 yilinda gelismis {ilkelerdeki ekonomik iyilesme ve
diinya faiz oranlarindaki artis, Meksika’ya yonelik yabanci sermaye
akimlarinda biiyiik dl¢iide diisiislere yol agmistir. D1s sermaye akimlarinin
diismesiyle birlikte doviz rezervleri azalmus, cari islemler agigi artmustir.
Sonugta biiylime negatife doniismiis, finansal sistem agir bir baski altina
girmis, firmalarin ve hane halklarinin artan borglarindan dolayi reel gelirler
diismiis ve birka¢ ay sonra bankacilik sektorii krizleri yasanmaya
baslanmistir (Turan, 2011, s. 59-60).

Benzer sekilde 1990’11 yillarla birlikte Tiirkiye ekonomisinde sik
araliklarla gergeklesen secim ekonomileri, siyasi istikrarsizliklar,
makroekonomik istikrart yeniden tesis etmek yerine reel ekonomiden uzak,
spekiilatif faaliyetlerin 6n plana c¢iktigi, kisa vadeli sermaye giriglerine
dayanan, kisa vadeli ve suni biiylimeler tizerine kurulu politikalar1 6n plana
cikarmustir. 22 Kasim 2000 tarihinde bankacilik sektoriinde baslayan krizi 21
Subat 2001 krizi takip etmis bu yiizden cari islemler agiginda yiiksek oranli
artiglar ortaya c¢ikmigtir. TL'min asir1 degerlenmesi, cari islemler agiginin
kritik sinirin iizerinde seyretmesi, sermayeden yoksun mali sektor, agik
pozisyonlar (finans, reel sektor ve kamu), kamu bankalarinin gérev zararlari
ve biitiin bunlarin sonucu olarak 6zellikle mali sektoriin tasidigi kar ve faiz
riskinin artmasi 2000 — 2001 yil1 krizlerini hazirlayan en 6nemli unsurlar
olmustur (Karagor, 2006, s. 387-388). 2002 Sonras1 donemde gerek giiglii
ekonomiye gecis programi gerekse siyasi istikrar ekonomik istikrari getirmis
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faiz ekonomisinden iiretime dayali ekonomik model ekonomik biiyliimeyi de

beraberinde getirmistir. Konuyla ilgili grafikler asagida yer almustir.
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Grafik 1: TCMB Reel Faiz Oranlar1 2004-2014
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Grafik3: Tiirkiye GSYIH Mevsimsellikten Arindirilmis 2005-2013
Kaynak: TCMB

Belirtilen donemde faiz oranlar1 diiserken sanayi iiretimi ve biiyliime
oranlar artig yoniinde trend izlemistir. Bu baglamda faiz oranlarinin tersine
tiretimin biiylime tizerinde etkili oldugu asikardir. Aksine faiz oranlarinin
yiikselmesi durumunda ekonomik gerileme yasanmaktadir. Tarif edilen
durum yakin zamanda Yunanistan ekonomisinde yaganmustir.

Tablo 2: 2006-2011 Yillar1 Arasinda Yunanistan’in Makroekonomik Gortinimii

2006 | 2007 | 2008 2009 2010 2011

Reel Biiyiime
Oran1 (%) 4.5 4.3 1.3 2.3 4.1 3.3
Faiz Oranlari 4.07 | 4.50 4.80 5.17 9.9 15.75

Kaynak: OECD, Tolga Taylan (Dig Ticaret Miistesarlig1)

Yukaridaki tabloda 2006 ile 2011 yillar1 arasinda Yunanistan
ekonomisinin kaydettigi biiylime hizi, faiz oranlar1 yer almaktadir. Tablodaki
verilere gore 2006 ve 2011 yillar1 arasinda Yunanistan ekonomisinde
biiylime oranlar diisiik bir seyir izlemistir. Yiikselen faiz oranlariyla birlikte
kamu borcu artmus, birgok banka iflas etmistir. Biitiin bu olumsuz
gelismelerle birlikte biitge ac1g1 da ciddi biyiik 6l¢iide artmigtir (Burulday,
2014).

Eger parasal hareketlere bagl kriz biiyiik bir {ilkede meydana geliyorsa
etkisi tim diinyada hissedilmektedir. ABD ekonomisinde 2007 yilinin
ortalarinda ortaya ¢ikan Mortgage krizi Ozellikle 2008 yilimin ikinci
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yarisindan itibaren Avrupa ve Asya ekonomilerinde durgunlagsma
egilimlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Mali sektor baglantili bu kriz
ticaret yoluyla diger iilkelere bulasmis ylikselen ekonomileri durgunluga
itmistir (Shirai, 2010, s. 2).

1990’1 yillarda ABD’de, konut kredilerinin biiyiik kismi, yiiksek
gelirli miisterilere verilirken, zamanla krediler daha diisiik gelirli miisterilere
de verilmeye baglanmistir. ABD’de 2008 y1l1 ortasinda mortgage kredilerinin
hacmi 1,5 trilyon dolara yiikselmistir. Gegmiste ABD’de faizler son derece
diisiik diizeylerde oldugundan, mortgage kredilerini kullanan diisiik gelirli
gruplar, biiyiikk oranda degisken faizli kredilere yonelmistir. FED’in son
donemde faizleri siirekli artirmasi ve konut fiyatlarmin diismesi, kisilerin
aldiklar1 kredileri geri 6deyememesine yol agmustir (Goger, 2012, s. 19).

Toplumun alt tabakasini olusturan diisiik gelirli kesim bu sekilde,
ileride faiz oranlarimin yiikselebilecegini hesaplamadan ve krediyi verenler
tarafindan uyarilmadan, bor¢lanmaya baglamistir. Ancak 2005 yil1 baslarinda
FED enflasyon beklentisiyle kisa vadeli faizi artirinca, is degismistir; bir
yandan, aldiklar1 ipotekli ev kredisi faizleri yiikselirken, diger yandan da ev
fiyatlar1 diismeye baslamistir. Oysa bu sinif, ev fiyat1 artiglarinin siirecegini
diistinerek; ileride evleri daha yiiksek fiyattan satabilmeyi tekrar ipotek
edebilmeyi planlamistir. Nitekim 2006’dan itibaren bu piyasada krediler geri
donmemeye baslamistir.(Kazgan, 2012, s.4). Emlak piyasasinda ev sahibi
olmak amaciyla bankalara borglanan ancak daha sonralari 6deme zorlugu
yasayan kredizedeler bankalar1 da nakit sikintistyla karsi karsiya birakmistir
(Insight, 2007, s. 3).

ABD'de 1996 yilinda mortgage kredilerine dayali toplam 492,6 milyar
$ menkul kiymet ihra¢ edilmis ve 2007 yilinda bu miktar 2.050,1 milyar $
olarak gerceklesmistir. Ikincil piyasada bu kadar genis hacimli bir piyasa
olusmus ve bu piyasanin fon kaynagi olan mortgage kredileri geri
donmeyince tahvil geri 6demeleri de yapilamamistir. Finans kuruluslart
mortgage kredilerine dayali menkul kiymetler ile riskini dagitmaya calismus,
ancak risklerini yok edilemeyince zarar agiklamaya baglamiglardir. Sonug
olarak piyasalarda panik havasinin olusmasi bankalardan para ¢ekilmesine,
sermaye hareketlerinin yavaslamasina yol agarak likidite sorunlarini ortaya
cikarmistir. 2000, 2004, 2005 ve 2006 yillar1 menkul kiymet ihraclarinda
azalmanin yasandigi yillar olurken en ¢ok menkul kiymet ihracinin 2003
yilinda yapildig goriilmiistiir (BDDK, 2008, s. 53).

S6z konusu siirecte olusan ahlaki tehlike ve karsilikli ters segimler
sonucu ABD Merkez Bankast FED’in de art arda faiz artinmina gitmesi
kredi geri 6demelerinde olumsuz etki yapmustir. Bankalarin ters se¢im
kaynagi sistemden elde ettikleri ipotekleri menkul kiymetlestirerek finans
kuruluslarina pazarlamalart ve smir Otesine ihrag etmeleri olarak
gosterilmektedir. Boylece siir 6tesine ihrag edilen menkul kiymetler ABD
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ekonomisinde baglayan krizin kisa siirede nerdeyse tiim diinya
ekonomilerine yayilmasina neden olmustur. Yasanan bu olumsuzluklarla
birlikte diinya ekonomilerinde makroekonomik gostergeler bozulmus ve
diinya ticaret hacmi 6nemli Ol¢iide azalmistir. Boylece ozellikle tiretimi dis
ticarete bagli ekonomiler basta olmak iizere tiim diinya ekonomilerinde
iiretim daralmalar1 ortaya ¢ikmistir. Yasanan bu olumsuz tablodan Tiirkiye
ekonomisi de nasibini almis, cari islemler hesabindaki iyilesmelere ragmen
ciddi tiretim daralmalar1 goriilmiistiir (Yilmaz ve Kurt, 2012, s. 304).

7. SONUC

Globallesme egilimlerinin artmasiyla birlikte sermaye hareketleri
icerisinde parasal hareketlerin cazibesi de artmistir. Parasal sermaye
akimlarmin normal iiretime gore daha cabuk ve yiiksek kazang sagladig
inkér edilemez bir gercektir, ancak bu durum ekonominin kirilgan yapisini
artirirken gelir dagilmini olumsuz etkilemekte, paranin belli kesimlerin
elinde toplanmasina, gelir dagilimi agisindan kutuplagsmalara neden
olabilmektedir.

Faize dayali bir ekonomide birinin kazanci bir baskasinin zarari
pahasina gerceklesmektedir. Bir taraf faiz geliri elde ederken diger taraf
yiikselen faiz oranlar1 sebebiyle borglanma maliyetleri yiliziinden bir takim
kayiplar yagamaktadir. Dolayistyla toplumsal menfaat agisindan sifira yakin
bir kazang s6z konusu olmaktadir. Bu sekilde bir tarafin kayb1 diger tarafin
kazanci artarken adil olmayan bir gelir dagilini ortaya ¢ikmaktadir. Ustelik
diinya tizerinde mal veya hizmet tiretmeden sadece parasal hareketlere bagh
kalkinabilmisg bir tilke 6rnegi bulunmamaktadir.

Parasal ekonomide faiz geliri sadece sermaye sahibine rant saglarken;
iiretim sonrasi elde edilen gelir hem sermaye sahibine kazan¢ saglamakta
hem de ¢alisanlar bu kazanca ortak olmaktadir. Ayrica bu durumdan gerek
devlet; (vergi geliri ve dolayli kamu hizmeti bakimindan) gerekse toplumun
diger kesimleri; (mal ve hizmet ihtiyacinin giderilmesi agisindan) bir
kazanim elde edecektir. Bu baglamda daha verimli olmasi ag¢isindan
maddenin enerjiye doniisiimii prensibi geregi, paranin da iiretime dayali elde
edilmesi gerekmektedir. Dogal olan budur. Aksi takdirde parasal akimlara
dayali ekonomide ekonomik krizler ile bir tarafin ¢ok diger tarafin az gelir
elde etmesi sonucu adil olmayan gelir dagilimi kaginilmaz olacaktr.
Dolaysiyla politika yapicilarin parasal sermaye akimlarini ¢gekmeye yonelik
faaliyetlerden ziyade reel iiretimi tesvik edici, Ozendirici diizenlemeler
yapmasi1 gerekmektedir. Boylece ekonomik anlamda kalici istikrar tesis
edilirken ani  ekonomik kirilganliklar da ortadan kalkacaktir.
Unutulmamalidir ki faizin cazip oldugu ortamda toplumda tembel egilimler
artacak, insanlar iiretim faaliyetlerini erteleyecek belirli bir siire sonra
ekonomi {iiretken yapisin1 kaybedecektir. Boylece somut anlamda bir sey
satin alamayacak paranin higbir 6nemi kalmayacaktir. Sonug¢ olarak
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verimlilik agisindan enerjinin maddeden elde edimi ne kadar avantajli ise
paranin da lretime dayali elde edilmesi o kadar faydali olacaktir. Bu
baglamda dogal olan da budur.
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