ONSOZ ve TESEKKUR

2001 yil1 21 Subat krizi sonrasinda islerini, varliklarini ve
yasam sevinglerini kaybeden ¢ok insan gérdiim. Onlarin dertleri-
ni dinledim. Elimden geldigince derman olmaya ¢alistim. Fakat
bir yere kadar yardimei olabiliyorsunuz ve ates diistiigi yeri ya-
kiyor.

Ulkemin insanlar igin bir seyler yapabilmek adina, diin-
yada kriz ya da krizler gegirmis 18 iilkenin tecriibelerini incele-
dim ve “Bunlardan ders alabilir miyiz?”” sorusunu kendime sor-
dum. Cok onemli dersler ¢ikardim. Akademik bir kitap yazabi-
lirdim. Fakat ekonomi tahsili almamis siradan okuyuculara da
seslenmek, krizler konusunda meraki olanlara ulasmak istedim.

Bu kitap, son bes yilim1 verdigim inceleme ve aragtirmala-
rin bir sonucu olarak ortaya ¢ikti. Ekonomi yazarlarinin kullan-
dig1 dil ¢cogu zaman anlasilamiyor. Bu kitabin, iletisim kopuklu-
gunu bir nebze azaltacaginmi diistiniiyorum. Takdir edersiniz Ki
kriz gecirmis on sekiz iilkenin krizlerinin hepsi bu kitapta yok.
llging ve ders almamiz gereken krizler 6zetlendi. Roman forma-
tin1 kullanarak, karmasik goriinen ekonomik Krizler konusunu
anlasilir ve basit bir diizeye indirgemeye calistim. Kitabin edebi
degeri tartisilabilir ve bu konuda bir iddia tasimamaktadir.

Bir kitabin olusum siirecinde bir¢ok isimsiz kahraman go-
rev ahyor. Bu kitap sadece benim eserim degildir. Oncelikle, bu
eserin sizlere ulagsmasini miimkiin kilan ve kitabin yazilmasi ko-
nusunda beni motive eden Scala Yayincilik sahibi Saym Hakan
Feyyat’a sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.

Kitab1 bastan sona okuyarak, ¢ok yerinde ve 6nemli degi-
siklikler yapmami saglayan nemli isimler var. Ismail Hamdi
Giircan’in katkisi, diizeltmeden 6teye gitti, yeni boliimler ekle-
memizi sagladi. Celali Yilmaz, dikkatli gbzlem ve tespitleriyle
kitabin mantik ve anlam bitiinliigiiniin saglanmasi konusunda
cok biiyiik katkida bulundu. Cengiz Ayvaz’in detayl inceleme-



Para Harekdt1 6

si, diizeltmeleri ve yorumlar1 kitabin sekillenmesinde ¢ok etkili
oldu.

Platin Dergisi genel yayin yonetmeni sevgili Giil¢in Ta-
hiroglu, kitab1 bastan sona okuyarak 6zellikle dilin anlasilir ve
sade olmasina biiyiik katki yapti. Birgok agsamada kitab1 okuya-
rak yorum ve gorlslerini esirgemeyen ve motivasyonumda bii-
yiik katkilar1 olan Sebnem Subasi, NLP uzman1 Cengiz Eren,
Aysegiil Giingor, Levent Ustay, Metin Yilmaz, Fuat Akman
ve Celalettin Dover’e sonsuz tesekkiirlerimi sunuyorum.

Verileri ve teknik donanimi en hatasiz ve etkin sekilde
saglayan Matriks Veri Dagitim A.S. ¢alisanlarinin yardimlarin-
dan bahsetmeden gegemem. Hepsinin sahsinda Genel Miidiir Sa-
yin Reha Giilerman’a igten tesekkiirlerimi sunuyorum.

Son olarak, yogun calisma tempom sirasinda odamin kapi-
sint agip “Babacigim girebilir miyim?” sorusundan sonra, ceva-
bimui hi¢ beklemeden igeri giren ve stresli tempodan beni biraz
olsun uzaklagtiran dort yasindaki oglum Nevzat Alp ve OKS si-
navina hazirlanirken ¢ozemedigi sorulari bana getiren oglum
Orhan Burak’a da tesekkiir ediyorum. Onlar olmasaydi belki de
onlarin geleceginin daha giizel olmasini amaglayan bu kitap hig
yazilmayabilirdi.

Bugiinlere gelmemde en biiyiik emekleri olan babam Is-
mail ve annem Giilseren ile, son bes yilimi kapsayan yogun
aragtirmalarim sirasinda, simirsiz destegini esirgemeyen esim
Hikmet tesekkiirlerin en biiyiigiinii hak ediyor.

Kitapta gecen yorum ve diyaloglarin tamami hayal iirii-
niidiir. Konunun giincelligi nedeniyle gercek isimler
kullanilmistir.

Yasar Erding,
Ekim 2006
Istanbul






Para Harekdt1




O Sabah

S okak lambalarinin ciliz 1siklariyla aydinlanan,
yar1 karanlik bir sokakta yolunu bulmaya calisi-
yordu. Urkiitiicti sessizlik yiiregini sikistiriyor, sanki bir
golgenin onu kovaladigini hissediyordu. Oradan oraya
kosmaya basladi. Adeta bir labirente girmisti ve bir turli
citkamiyordu. Hangi sokaga yonelse, o sokak ¢ikmaza do-
niistiyordu.

Gozlerini actiginda derin bir “Oh!” cekti. “Riiyay-
mis” dedi. Kan ter icinde kalmisti. Yastig1 ve sirtinin yata-
ga degen kismu sirilsiklamdi.

Saatin alarmi ¢almaya basladiginda, kendini daha
iyi hissetti. Giines hentiz dogmustu. Perdenin araligindan
yatak odasina tatli bir 151k huzmesi giriyordu. Her sabah
yaptig1 gibi, yan1 basindaki radyoyu acti. Gordigu koti
riyanin etkisinden kurtulmak amaciyla “Cikacak ilk sar-
kiy1 kendime hediye ediyorum” dedi. Kira¢'tan bir parca
caliyordu.

“Zaman akip gidiyor, dur demek olmaz,
Sarilip da ge¢gmise, avunmak olmaz.
Ne sen kalirsin, ne de ben bu diinyada

Umudun kaybedip pes etmek olmaz.”
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Gontiil isterdi ki hep iyi olsun, ¢ok iyi olsun
Biitiin acilar bitip, her an hos olsun
Ama ne yaparsin insanoglusun,

Aci olmayinca tath da olmaz.

Yatakta gerindi. Sarkinin sozlerini dikkatle dinlemis-
ti. Sarki adeta rityanin devamu gibiydi. “Bu sarkiy1 begen-
medim ve bana da hi¢ uymadi, niye umudumu kaybede-
yim ki” dedi kendi kendine. Giizel bir giine baslamak ni-
yetindeydi.

Miizik aniden sustu. Radyodan “son dakika” anonsu
yapildiktan sonra, kadife sesli spikerin okudugu haberin
ilk ctimleleri, celik bir bicaga dontiistti ve kulagindan gire-
rek beynine saplandi.

Donakalmusti. Hig bir sey diistinemiyordu. Soktaydi.

Spiker, ontindeki haber metnini okurken, ne soyledi-
ginin farkinda miydi acaba?

Karm bolgesinde miithis bir yanma basladi. Alevler
viicudunu sarmis ve bu yangimin sicagi kisa stirede alnmn-
da terlere dontismiistti. Damarlariin biiztildtigtina ve vii-
cudunda akan kanin durdugunu hissediyordu. Hiicreleri
oksijensiz kalmis ve bir stres depremi baslatmisti. Boga-
zinda diigtimlenen sey onu boguyordu. inlemeye bagladi.
Adeta gogstinii paramparca eden ve siddetli ac1 veren bir
hanger saplanmisti. Nefes alamiyordu. Cirpinmaya baslad:
ve buyiik bir guirtiltiiyle yataktan asag1 dustu.
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Belki de biittin mahalle duymustu bu giirtltiiyti. Sa-
bah kahvaltisini hazirlamakta olan Selma merdivenleri
ticer beser ¢ikarak yatak odasina girdiginde gordiiklerine
inanamadi. Esi yerde, sarsiliyordu. Ne yapacagini sasirdi.
Once eline yiiziine kolonya boca etti, ama kriz devam edi-
yordu.

Telefona kostu, ambulans: aradi.
“Kocam! Kocam! Kriz geciriyor liitfen yetigin! Adre-

simiz...”

*k%

Yarim saat sonra Istanbul’un en modern hastanele-
rinden birinin yogun bakiminda kontrol altindaydi. Kriz
atlatilmis, ama hayati tehlike ge¢gmemisti. Dakikalar geg-
mek bilmiyor, esi Selma Hanim'in elinden bir sey gelmi-
yordu. Universite ti¢tincti stnifta okuyan kiz1 Hiilya, bagini
annesinin dizine koymus sessizce agliyordu.

“Babam kurtulacak mi1 anne?”
“Kurtulacak kizim, Allah’in izniyle kurtulacak.”

Selma Hanim kizini yatistirmaya calisiyor, ne oldu-
guna bir ttirlti anlam veremiyordu. Bir anda kaosun orta-
sinda bulmustu kendini. Hemsirelerin getirdigi bir bardak
sicak cayr Hiilya'ya uzatti. Kizcagiz basm kaldird: ve cay-
dan sadece birka¢ yudum alabildi ve gozyaslari icinde
sordu:

“ Anne ne oldu?”
“Bilmiyorum Hiilya, hi¢bir sey bilmiyorum.”
Aradan on-onbes dakika ge¢mis ama bu stire her iki-

sine de cok uzun gelmisti. Dort gozle doktoru bekliyorlar-
di. Yogun bakim odasindan ¢ikan doktor kendilerine dog-
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ru gelirken ytizti giiliiyordu. Merakla doktora dogru kos-
tular.

“Korkmayn en kritik esigi atlattik. Zafer Bey su an
uyuyor. Kendisine sakinlestirici verdik ve kontrol altinda.
Birkag¢ saat uyanmayacak. Sizin giiclii olmaniz ve esinize
bir sey hissettirmemeniz gerekiyor. Cok ciddi bir kalp krizi
gecirdi. Bundan sonra heyecanlanmamasi, stresten uzak
kalmas1 gerekiyor. Zafer Bey’i en az bir hafta, hastanede
kontrol altinda tutmamiz lazim.”

Selma Hanim ve Hiilya rahat bir nefes aldilar. Sa-
bahki endise ve korkunun yerini simdi seving almist1. Teh-
like gecmisti.

“Yapabilecegimiz bir sey var m1 doktor bey?”

“Hayir, simdi gidip istirahat edin. Birkag saat sonra
yine gelirsiniz. Burada beklemenizin bir anlami yok. Uste-
lik buras: ziyaret¢i akinina ugrar ve herkese dert anlatmak
zorunda kalirsiniz. Siz burada olmazsaniz bizim isimiz
daha kolay olur.”

“Tegekkiirler doktor bey.”

Selma ve Hiilya, evden apar topar ¢ikmuslar tizerle-
rine dogru dirtist bir seyler almamislardi. Eve giderek,
hazirlik yapip gelmenin daha iyi olacagini diistindiiler.
Garip duygularla hastaneden ¢iktilar. Sevinsinler mi, tiziil-
stinler mi bilmiyorlardi. Her sey ¢ok hizli gelismisti. Bir
taksi cagirdilar fakat yanlarinda hic para olmadigmi fark
ettiler. Hiilya bankamatik kart1 ile hastanenin giris katin-
daki ATM cihazindan para ¢ekmek istedi, fakat para cek-
me butonuna bastiginda “6ziir dileriz...” ctimlesiyle bas-
layan ve para cekemeyeceklerini bildiren mesajla karsilasti.
Diger bankalarin ATM'lerini de denedi fakat hepsi s6z bir-
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ligi etmiscesine ayni mesaji veriyordu. Kendilerini bekle-
yen taksi soforii seslendi:

“Hi¢ ugrasmayimn para c¢ekemezsiniz, devaliiasyon
oldu, bankalar kapal1.”

Selma Hanim ve Hiilya bir anlam veremediler. Bir-
birlerine baktilar, fazla sorgulamadan taksiye bindiler.
Sehrin sokaklar1 olmasi gerekenden ¢ok daha tenhaydu.
Adeta sokaga ¢ikma yasag1 vardi. Taksici,

“Nereye gidiyorsunuz?” diye sordu.
“Florya”

“Geg¢mis olsun abla, galiba hastaniz var”
“Evet...”

“Allah sifalar versin...”

Bir siire sessizligin ardindan taksici konusmasimni
stirdtirdii:

“Diin gece hiikiimet devalitiasyon yapmis. Kurlar
serbest mi birakmuslar nedir anlamadim. Zaten bunlarin da
beceremeyecekleri belliydi. Alirsaniz o kadar borcu boyle
olursunuz. Koalisyonlarla gitmez bacim. Gavurlar parala-
rint alip kagmislar, Merkez Bankasi’'nda bile, kurus dolar
kalmamus. Simdi kimse dolar satmiyormus. Dolar1 olanlar
yasad1. Bunu yapanlar eli silahli teroristlerden daha acima-
sizlar. Hiikiimet “dolar artmayacak’ dedi, ben de giivenip
bu arabayi dolar kredisi ile aldim. Diin 650 bin lirayds, bu-
gun 1 milyon 200 bine bile dolar bulamiyoruz. Doviz biife-
leri de kapali. Yandik bacim yandik!”

Selma Hanim i¢in olaylar netlesmeye baslamisti. Esi-
nin islerini yakindan takip etmezdi ama bankalardan ytik-
lti dolar kredisi aldigini biliyordu. Zafer Bey, sabah uyan-
diginda radyodan haberi duymus ve kriz gecirmis olma-
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liydi. Elbette ki felaketin boyutlarini Selma Hanim bile-
mezdi ama ¢ok agir sonuglara yol agacagi, bu sabah yasa-
diklarryla ortaya cikmusti.

“Olsun, Zafer’in cani sag olsun da her seyi kaybet-
meye raztyim” dedi kendi kendine.

*k%

Zafer Bey bir hafta sonra taburcu olmus ve evinde is-
tirahata ¢ekilmisti. Pencerenin éntine oturmus bos gozlerle
disartya bakarken, kriz sabahinda ter icinde uyanmasma
neden olan riiyanin adim adim gercek oldugunu distini-
yordu. Bes ytizden fazla calisani vardi. 1999 yilinda IMF ile
yapilan stand-by adi verilen anlasma ile kurlarin bant
icinde dalgalanmasi sistemine gecilmisti. Merkez Bankas1
ileriki aylarda déviz kurlarinin hangi sinirlar iginde olaca-
g1 onceden acikliyordu. Kur riski yoktu. Bu ytizden yati-
rimlarini yaparken doviz kredisi kullanmaktan ¢ekinme-
misti. TL ile bor¢lanmak cok daha yiiksek maliyet demekti.

IMF ile birlikte stirdiirtilen ekonomik programin ilk
yilinda ortaya ¢ikan sonuclar mitkemmeldi. Faizler ve enf-
lasyon hizla diistis trendine girmis, piyasada tiiketim mal-
lar1 talebi patlamisti. Artan tiiketim, {iretimi uyarmus ve
Zafer Bey iste bu yiizden kapasitesini bir kat daha artir-
mak icin yatirima gitmisti.

Fakat 19 Subat sabahi kurlar serbest dalgalanmaya
birakilmis ve daha bir hafta énce 650 bin lira olan dolar,
piyasada 1 milyon 250 bin liradan islem gormeye basla-
mistl. Yirmi yilda disiyle tirnagiyla bir yere getirdigi, sa-
nayideki bircok sektore yedek parca tireten sirketler gru-
bunun bir haftada yok olup gidebilecegi fikrine artik
anormal tepkiler veremiyordu. Kayitsizdi ve kendini ka-
ranlik bir boslukta hissediyordu. Aklina, o sabah radyoda
sansina ¢ikan Kira¢'in pargasinin sozleri geldi.
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Gontiil isterdi ki hep iyi olsun, ¢ok iyi olsun
Biitlin acilar bitip, her an hos olsun
Ama ne yaparsin insanoglusun,

Aci olmayinca tath da olmaz.

Kurlarin serbest dalgalanmaya birakilmasmin ardmn-
dan bir ay ge¢cmeden, siparisler kesilmis ve nakit akisi cid-
di bicimde bozulmustu. Kredi aldig1 bankalarla biiytik so-
runlar yasayacagimni ¢ok iyi biliyordu ve krediler konusun-
da goriismek tizere bankalardan davetler almaya basladi.
Piyasada kimse ne alacagini tahsil edebiliyor, ne de borcu-
nu 6deyebiliyordu.

Gegmis bir yil, gdziiniin ontinden bir film seridi gibi
akti. Buyiik umutlarla yeni yatirimlara girmislerdi. Piyasa-
lar canlandig1 icin talebi karsilayamiyorlardi. Yatirimin
yiizde doksanin1 bankadan sagladigr doviz kredileri ile
yapmusti. Fakat devaltiasyonu izleyen bir ay iginde, girdi
maliyetleri ytizde 100 artmus, buna karsin fiyatlarina do-
kunmamalarma ragmen {irtinlerine olan talep yaridan faz-
la diismiistii. Yeni yatirimlar icin verilen makine ve techi-
zat siparislerinin bircogu da gtimriikte bekliyordu.

Tek kurtulus umudu, kredilerin bankalar tarafindan
yeniden yapilandirilmasiydi. Fakat bankalarla gortismeler
cok cetin geciyordu. Doktorlar, stresli ortamlardan uzak
durmasin tavsiye etseler de, bu goriismelerde strese gir-
memek ve tiztilmemek mumkiin degildi.



Postac1 Kapry1 Iki Kere Calar

T artisma, gerginlik ve ¢6ziim {iretme cabalariyla
gecen iki ay aylik siire sonunda Zafer Bey ban-
kalara karsi pes etmisti. Bildngosunun pasif kismindaki
ozvarliklar tiimtiyle erimis, eksiye diismiistti. Yani biittin
varliklarin1 paraya gevirse borcunun yarisimi bile karsila-
yabilecek durumda degildi.

Sirketinin bankalara devrine iliskin son imzay1 atti-
ginda, kendisi icin bambaska bir hayat bashyordu. Artik
miiflis bir is adamiydi. Fabrikasi, ¢alisanlari, evi, arabasi,
biittin varlig1 bir gecede yok olup gitmisti. Gazeteler bu
olayr ekonomi sayfalarinda duyurmuslar, Zafer Bey’in
banka gortismelerinden ¢ikarken gekilen goriintiileri ya-
ymlanmisti.

Aradan birkag hafta gegmemisti ki, bir sabah kahval-
tisinda, gazetelerden sirketinin bir yabanciya satilarak ala-
caklarin tahsili yoluna gidildigini okudu. Alan firma en
biiytk rakibiydi ve gazetenin haberine gore, yabancilarla
ortaklik kurarak bu devir islemini gerceklestirdiklerini ya-
ziyordu. Gazete elinden diistti, oldugu yere y1gildi. Zafer
Bey ikinci kalp krizini esinin ve kizinin gozleri 6niinde ge-
cirdi. Postac1 kapiy1 ikinci kez caldiginda affetmedi. Fakat
esine ve kizina son sozlerini soyleyecek kadar vakit bula-
bildi.

Geride gozii yasl bir es ve o ne olursa olsun gelecege
umutla bakmasini vasiyet ettigi, ama biitiin hayalleri yiki-
lan bir kiz evladi birakmuisti.

E
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Babasimin 6liimii sonrasinda, Hiilya hayatmin en ka-
ranlik @i¢ yilmni gecirdi. Neredeyse her seyleri haciz edil-
misti. Kiralik bir evde oturmak ve yasamir stirdiirtilebil-
mek i¢in calismak zorunda kalmak gibi baskas: i¢in sira-
dan olan seyler; hayati yalilarda ge¢mis, yoklugu hic tani-
mamis geng bir kiz i¢in ¢ok ac1 vericiydi.

Hiilya, mezuniyeti sonrasinda, ekonomi alaninda
yiiksek lisans yapmaya baslamis ve babasinin vasiyetini
her giin beyninde yeniden duyarak, umudunu kaybetme-
misti. Ne olursa olsun, gelecege umutla bakmaliydi. Babasi
ikinci kalp krizinden bir hafta kadar once, ilk kriz 6ncesin-
deki riiyay1 ve garip olay1 Hiilya'ya da anlatmisti. Kirag'in
“Zaman” isimli sarkis1 boylece Hiilya'min da dikkatini
cekmis ve stirekli dinler olmustu bu sarkiyi Gelecege
umutla bakmak zorunda oldugunu biliyordu.

Bir kez olsun gevir yiiziin, bak su topraga
Her giin bir ¢icek agiyor, diyor merhaba
Biitiin geceler mecbur varir sabaha

Umudun kaybedip pes etmek olmaz.

Var giictiyle asildig yiiksek lisans galismasi oyle s1-
radan bir tez teslimi ile tamamlanmayacakti. Kafasimndaki
onlarca soruya cevap bulmak istiyordu.

Babasini mezara gonderen stireci anlamak istiyordu.
Nasil olmustu? Krizler bir anda mi1 geliyordu? Nedenleri
neydi? Biitiin bir ekonomik sistem nasil calistyordu ve
krizler nasil ortaya cikiyordu? Bu krizlerden kurtulmak
miimkiin degil miydi? Baska hangi tilkeler, ne tiir krizleri
neden yasamiglardi?
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Krizin etkilerini hticrelerine kadar hissetmis biriydi
ve krizlerin ardindan ortaya ¢ikan tabloyu daha net ve sis-
tematik olarak gormek istiyordu. Krizlerin ¢ikis1 bu kadar
basit miydi? Biittin kriz geciren {iilkelerde aym tablo mu
olusuyordu? Krizler onlenebilir miydi? Yoksa birileri bir
yerlerde diigmeye mi basiyordu?

Tez yazmak bir yana, sadece kendisini tatmin etmek
icin bile, bu sorulara bir cevap bulsa yeterli olacakti. Da-
nisman hocasi Prof. Koray Serkan kendi alaninda en iyile-
rinden biriydi. flk is olarak Hiilya'dan literatiir taramasi
yapmasini istedi. Krizler konusunda haber, makale, belge,
kitap okuyacak ve dokiiman toplayacakti. Kafasindaki bii-
tiin bu sorulara cevap bulabilme istegiyle kendine yeni bir
hedef belirlemisti Hiilya.

Tezinin yazilmis ve teslim edilmis halini hayal edi-
yor, tez jiirisinden biiytik ovgiilerle ciktig1 an1 kafasinda
canlandiriyordu. Alacag: ovgiilerin aslinda o kadar 6nemi
yoktu. Krizlerin mekanizmasini ¢ozmiis olmak, ona yetip
artacakt1. Belki de yaymcilar, Hiilya'nin tezini kitap olarak
basmayz bile teklif edebilirlerdi.

Bunlar1 dustindiik¢e arastirma yapma istegi daya-
nilmaz bir hal aliyordu. Ogrenmeye acti ve bu aclig1 do-
yurmaliydi. Zor bir déneme daha girdigini biliyordu. Hem
yiiksek lisans, hem de calisma hayati kolay olmayacaktu.
Hayatin1 kazanmak zorundaydi. Annesi, onun eline baki-
yordu.

Bir dis ticaret sirketinin finansman béltimiinde yo-
gun bir sekilde calisiyor, aksam saat sekiz veya dokuz ol-
madan isten ayrilamiyordu. Yiiksek lisans tezi icin, isten
arta kalan zaman ¢ok ¢nemliydi. Ne mutlu ki, patronlar:
iyi insanlard: ve egitimini stirdtirmesi konusunda kendisi-
ne yardimc olacaklarini séylemislerdi.



Ik Goriisme

D anisman hocasiyla uzun siiren bir gortisme
yaptiktan sonra kosar adimlarla okuldan gikt1.
Ama bu kosmak degil, adeta ugmakt1. Bir an 6nce bilgisa-
yarin basina gecip literatiir taramasinin ilk dakikalarin ya-
samak arzusuyla doluydu. Aceleyle otobiis duragina geldi.
Yaklasik on dakika sonra, Istanbul trafiginde bir saat stire-
cek belediye otobtisii yolculugu basladi. Neyse ki oturacak
bir koltuk buldu. Elini gayri ihtiyari ytiztine gotiirdii, kafa-
sinda bin bir diistince ile camdan disariy1 seyretmeye bas-
lad1. Babasinin 6zel soforiiniin, bir zamanlar gelip kendisi-
ni okuldan aldig: gtinler aklina geldi. Durakta otobiis bek-
lemek ya da ayakta saatlerce yolculuk yapmak nedir bil-
mezdi.

“Hey gidi giinler hey!” diye mirildandu.

I¢i aragtirma ve dgrenme hirsiyla doluydu. Birden
babasini hatirlad.

“Babami 6liime gotiiren bu sistemin biitiin ayrintila-
rin1 ve suglularimi ortaya ¢ikaracagim, baskalar1 da ayni
sonu yasamamal1” dedi.

Lisans egitimini ekonomi boliimiinde yapmis olsa
da, dgretilenlerin cogunun buhar olup gittigini dustindi.
Amaclar1 ytizde 60 not barajin1 gecmek ve bir diploma sa-
hibi olmak olan 6grencilerle doluydu tiniversitelerin ders-
likleri. Ogrendigi bircok sey zihninde kopuk kopuktu.

“Derslerde anlatilanlar1 neden bir biitiin haline geti-
remiyorum” diye kizdi kendine. Onlarca ders almislardi
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ama bir tiirlii kafasinda ana resim olusmamisti. Ekonomi
bolimii mezunu olmasina ragmen ekonominin carklarinin
nasil calistig1 hakkinda ¢ok net bir fikri yoktu. Hocalari,
John Maynard Keynes’in “likidite tercihi’ni ya da Fried-
man’in “parasalc1 yaklasimi”n1 anlatmislardi ama “Bu bil-
giler benim i¢in su an bir anlam ifade etmiyor” diyerek, bu
derslerini yeniden almak konusunda giiclti bir gereksinim
hissetti. Para politikas1 derslerinde merkez bankalarinmn
gorevlerini ve fonksiyonlarmi giiya ogretmislerdi. Fakat
“Merkez Bankasi'nin gegen hafta yaptig1 faiz indirimine
nicin gerek duyuldugu ya da bunun ekonomiyi nasil etki-
leyebilecegi konusunda hicbir yorum getiremiyorum, ola-
cak is degil” dedi.

Kafasinda egitim sisteminin elestirisine baslad.
“Boyle olmamali” diye diistindii. Bircok derse, bircok ayr1
hoca geliyor ve parca parca bir seyler anlatiyorlardi. Ama
bu anlatilan konular1 birlestirip bir resim olusturmay kim-
se distinmemisti. Bliytik resmi hi¢ kimse gostermemisti.
Neyi nerde kullanacagmi bilmiyordu. Cocuklugunda oy-
nadig1 yap-boz oyunlar: gibiydi ekonomi. Parcalar bir bii-
tin olusturmadikgca hicbir ise yaramiyordu. Birden mutlu
hissetti kendini. En azndan birgok seyi bilmediginin far-
kinda oldugunu bilmek bile ¢ok énemliydi. Ustelik ¢ok iyi
bir danisman1 vardi ve bu anlamda sansl oldugunu dii-
stindii. “Seni somiirecegim hocam” dedi kendi kendine.

ks



Finansal Terorizm

r se geldiginde saat 12:00'yi ge¢mis personel 6gle

I yemegine cikmusti. Masasinin tizeri yapilacak is-
lerle doluydu. Tam isleri diizene sokmak tizere elini masa-
nin {izerindeki evraklara atmisti ki, durdu. Bilgisayarma
yoneldi. Internet arama motorlarindan birine girerek “Fi-
nancial Crises” (finansal krizler) kelimelerini yazip “enter”
tusuna basti. Bir an once literattir taramas1 yapma ve bilgi-
lenme istegini frenleyememisti.

Yiizlerce sonug bilgisayar ekraninda belirdi. Sirasiyla
bagliklar1 okumaya baglad1. Igeriginde Arjantin, Brezilya,
Rusya yazan bircok makale listelenmisti. Bu tilkelerin hep-
si, bir sekilde Turkiye’'deki krize benzer krizler yasamis-
lardz.

Makalelerden birinin basliginin altinda yer alan, bir-
kac satirlik agiklama bolimiinde gordiigu iki kelime bey-
ninde simsek ¢aktirdi: “Financial Terrorism” (Finansal te-
rorizm).

Bu kelimeleri hayatinda ilk defa yan yana gormiisti.
“Nasil yani” dedi gayri ihtiyari olarak. Ilk saskinligimn tize-
rinden attiktan sonra, ilgili linkin tizerini tiklad1 ve karsisi-
na ¢itkan baslik oldukga carpiciydu
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“Wall Street's financial terrorism: New weapons, same
old imperialism. By Bob Djurdjevic, Chronicles, [5 December,
1997]”

(Wall Street’in” finansal terérizmi: Yeni silahlar, ayni eski
emperyalizm. Yazan Bob Djurdjevic, Chronicles dergisi, 5 Ara-
Ik 1997.

Heyecanla yaziy1 okumaya baslad: Hiilya.

“Eski Ingiliz Imparatorlugu ve Yeni Diinya Diizeni
(YDD) Imparatorlugu arasindaki paralellik sasirticidir. Oyle ki,
eski diinya diizenindeki Ingiliz Krallig1, amaclarina ulagmak icin
saldirgan askeri giiclerini kullanirken, YDD Imparatorlugu’nun
elitleri ¢ogunlukla finansal terorizmi kullaniyorlar. Biiyiik Asya
bankacilik krizi, iki imparatorluk arasindaki benzerlikleri ve
Sfarkliliklar biitiin ¢iplakligiyla ortaya ¢ikardi.

Ingiliz Imparatorlugu, Ingiltere’deki fabrikalarinin iire-
timlerini saglamak icin, diger iilkelerin dogal kaynaklarini asi-
rarak kuruldu. Kirmizi ceketlilerin diger iilkeleri isgalleri son-
rasinda, yerel kiiltiirler bertaraf edilerek, Ingiliz yasam bicimiyle
degistirildi.

Wall Street 'te yiikselen YDD Imparatorlugu diger iilkelere
verilen borglar ve yatirimlar ile insa ediliyor. Balik oltaya gel-
digi anda YDD ’nin finansal teroristleri misinayr yukart ¢ekiyor-
lar ve hi¢ stiphe duymayan bu kazazedeleri havada kupkuru bi-
rakiyorlar. Oltaya gelenler kurtarimak i¢in yalvarwr durumda
kalyorlar. Bu gibi durumlarda imdada IMF yetisiyor. Ozelles-
tirme, ticaretin serbest birakilmas: ve diger istikrar programla-
riyla hedefteki iilkelerin kaynaklarmni kesiyor ve bu iilkelerin yiiz-
lerini YDD elitlerine gevirmesini saghyorlar. Aynen Ingiliz Im-

“Wall Street, ABD New York Borsasi'nin yer aldig1 caddenin adidir.
t Ingilizler icin kullamlmustr.
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paratorlugunun daha kaba yontemlerle yaptiklarina benzer se-
kilde.

IMF" isgallerinin hemen sonrasinda yerel kiiltiirler, ayni
Kralice Viktorya zamaninda oldugu gibi maddeci bati yasam
tarzlariyla ikame ediliyorlar...”

Makale devam ediyordu ve Hiilya soktaydi. Diistin-
celeri bir an icin ti¢ y1l geriye gitti. Babasinin yillarca ¢aba-
layarak olusturdugu varliklarin tiimii, bir gecelik bir olay
sonrasinda en giiclii rakibinin ve yabancilarin eline geg-
misti. Her seylerini kaybetmekle kalmamis, canindan ¢ok
sevdigi babasi da ebediyete gomiilmiistti.

“Gergekten de yazarin isaret ettigi gibi, kriz sonra-
sinda IMFnin kapis1 calindi, yeni bir istikrar programi bas-
ladi, bircok sirket ucuz fiyattan yabancilarin eline gecti.
Ustelik bunlar1 yazan ve sdyleyen fanatik milliyetci bir
Turk degil, bir yabanci, bir Amerikali” dedi kendi kendine.

Yazar hakkinda daha detayl bilgiye ulasmaya calist1
ve yazinin sonundaki agiklamalarda bu bilgiyi buldu. Ya-
zar Djurdjevic, Amerikal1 bir is adamiydi. Annex Arastir-
malar1 adl1 global ekonomi ve jeopolitik iliskiler konusun-
da damismanlik veren bir sirketi vardi. Ayrica kar amaci
gutmeyen “Medyadaki Gerceklik Dernegi”nin de kurucu
baskaniydi. En 6nemlisi de Amerika’nin en tinlii ve en ¢ok
satan Forbes ve Chronicles dergilerinin yazariydi. Oku-

dugu yaz1 bu Chronicles’da yaymlanmusti.

Makalenin en alt satirinda verilen web sitesine bag-
land1 (www.djurdjevic.com). Inanilmaz sayida rapor ve ca-

“IMF, Uluslararas: Para Fonu'nun (International Monetary Fund) ki-
saltilmig halidir.
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lisma oldugunu gordii. Cok uluslu sirketlerin global diin-
yadaki oyunlarindan tutun da, tilkeler aras1 strateji oyun-
larmna kadar her sey vard sitede. Hemen bu adresi bilgisa-
yarinn sik kullanilanlar boltimiine ekledi.

Omzunda bir el hisseti ve irkilerek basini yukar: ge-
virdiginde sirketin patronu Kenan Bey giiltimstiyordu:

“Ne yapiyorsun Hiilya? Dalmis gitmigsin. ki defa
seslendim duymadin.”

“Cok oziir dilerim Kenan Bey, inanin fark etmedim.”

“Nedir seni boyle igine ¢eken konu. Bir internet ask
macerasi olabilir mi? Gergi sen tas firin bir kizsin ama.”

“Hayir, az once danigman hocamin yanindaydim.
Ucarak buraya geldim ve literatiir taramasma bagladim.
Yazacagim tezin literatiir taramasini yapiyorum, eger siz
bunu agk olarak nitelendirirseniz itirazim olmaz.”

“Fazla yorulmana gerek yok Hiilya. Oradan buradan
yazilar1 bulup, kopyalayip yapistirirsin ve olur bir tez.
Simdiki gencler hep boyle yapiyorlar. Bizim zamanimizda
devlet tiniversitelerinde boyle degildi. Gece glindiiz ¢alisir
ama hocamiza bir tiirli yazdiklarimizi kabul ettiremezdik.
Ama simdi oniine gelen yiiksek lisans yapiyor. Oniimiize
gelenleri goriiyoruz. Ellerinde diplomalar1 var ama igleri
bos.”

“Hayir Kenan Bey, benimkisi farkli olacak. Cogunluk
boyle yapabilir ama, gercek anlamda arastirma yapanlarin
sayis1 ok az. Tezim bittiginde tirtintimii goreceksiniz. Nur
topu gibi bir tez diinyaya getirecegim. Sizin, dgrencilerin
ve ekonomi ile ilgilenen herkesin gozlerini agmak istiyo-
rum. Yolum uzun, isim zor ama...”
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“Tamam tamam daha fazla bir sey sOylemiyorum.
Gergekten kotii takmigsin sen bu teze. Dilerim bu motivas-
yonu kaybetmezsin. Kolay gelsin. Sahi bu ayki nakit akim-
lar1 tablomuzu ¢ikardin mi? Bir de kredi bagvurumuz var-
d1, onunla ilgili bir gelisme var mi1?”

“Nakit akimlar1 tablosunu birka¢ dakika iginde ma-
sanizda bilin. Kredi talebimiz ile ilgili heniiz bir cevap
alamadik. Bankadan birka¢ soru daha gondermisler onlar:
da cevaplamamuizi istiyorlar.”

“Ne sormuslar?”

“Neden isletme sermayemizin negatife diistiigiinii,
ozkaynaklardaki reel gerilemenin kalic1 olup olmayacagimni
soruyorlar. Ben cevap metnini diin aksam hazirladim. Az
sonra size veririm.”

“Tamam bekliyorum, aman buradaki isler aksama-

7

sin.
“Merak etmeyin Kenan Bey.”

Kenan Bey giiltimseyerek odasina gecti. Hiilya'nin is
arkadaslar1 6gle yemeginden donmiisler ve herkes yine ar1
gibi calismaya baslamisti. Hiilya patrona gotiirecegi dos-
yay1 hazirlarken, danisman hocasi ile yapacag: bir sonraki
goriismenin sabirsizlig1 ve heyecani icindeydi.

ks



Plan

ksam eve geldiginde oldukca yorgundu. An-

nesi yine giizel yemekler yapip, kizinin yolunu
gozlemisti. Stirekli giilimserdi annesi. Babasm kaybettik-
lerinden bu yana bir giin olsun asik suratla agmamust1 ka-
pry1. Belki ici kan agliyordu ama, ne zaman kiziyla goz go-
ze gelse bunu hig¢ hissettirmiyordu. Yine o giiltimseyen
ylziu gordiiglinde, annesinin boynuna sarild1 ve kocaman
bir optictik kondurdu yanagimna.

“Dur kizim bu ne sevgi, sen bir degisik davraniyor-
sun bu aksam.”

“Annecigim tezime basladim. Danisman hocam mii-
kemmel bir insan. Ben ¢ok sanshiyim. Aklimda jiirinin
oniine ¢ikacagim giin var. Bugiin danisman hocam inanil-
maz bir yontem onerdi bana. “

Annesi teknik bir agiklama olacagi ve kizinin soy-
lediklerinden higbir sey anlamayacagin bile bile onun bu
istek ve sevkini sondiirmemek icin biraz da rol yaparak
sordu:

“Neymis bu yontem anlat bakalim .”

“Hocam dedi ki, bircok 0grenci literatiir taramasi
yaparken ¢ok asir1 zaman kaybediyorlarmis.”

“Ne yapiyorlarmig?”
“Bir stirli calismay1 topluyor, fotokopi gektiriyor ve
odalarina yigiyorlar, bunlar: okuyorlarmis.”
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“Eeee giizel, ne var bunda? Sen hi¢ okumadan mi tez
hazirlayacaksin?”

“Hayir bak dinle. Bunlar1 okuyup tez yazma asama-
sia gelince, neyi nerede okuduklarimi unutuyorlar ve her
sey arap sagina doniiyormus. Tekrar basa dontip bir daha
okumaya bagsliyorlar ve tezinin hangi boliimlerinde nerele-
ri kullanacaklarini belirlemeye ¢alistyorlarmis. Boyle olun-
ca da tezlerin igerigi kopuk ve bir fikir birliginden yoksun
kaliyormus.”

“Peki sen nasil yapacaksimn bu isi?”

“Once bos bir ajanda alacagim. Sonra ilk sayfalarina
tezimin konu basliklarin1 yazacagim. Her konu basliginin
karsisina sayfa numaralarini verecegim. Literatiir taramasi
yapacagim ya...”

“Eeee...”

“Yeni makaleleri, kitaplar1 ve ¢aligmalar1 okudukga,
ajandamin ilk asamada bombos olan sayfalar1 dolmaya
baslayacak. Dolayisiyla, okuduklarim iginde tezimde kul-
lanacagim boltimler varsa, ajandamin ilgili sayfalarina, ki-
tabin veya makalenin ismini, yazarini, tarihini, sayfa nu-
maralarini vs. bilgileri not alacagim. Tezi yazmaya basla-
digimda, “neyi nerede bulacagim” diye bir derdim olma-
yacak.”

“Hig bir sey anlamadim.”

“Bak sana basitce soyle anlatayim. Sen harika ye-
mekler yapmiyor musun? Yemek tarifleri senin en biiyiik
hobin degil mi?”

“Evet...”
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“Varsayalim ki bir yemek kitab1 yazmak istiyorsun.”
“Ben mi?”

“Evet sen... Neden olmasimn ki?”

“Eeee anlat, heyecanli olmaya basladi. “

“Bir dakika bekle, bos bir ajanda getiriyorum, kitap-
likta zaten bir stirti vard.”

Hilya, az sonra annesinin yanindaydi. Ajandanin ilk
sayfasini acti, titkenmez bir kalemle yemek kitabinin icin-
dekiler kismini olusturmaya basladu.

- Yemekler Sayfa
o Etyemekleri 5
o Balik Yemekleri 30
o Sebze yemekleri 50

- Salatalar 70

- Tathlar 100

Selma Hanim daha buyiik bir ilgiyle izlemeye bas-
lamisti Hiilya'y1. Ilk sayfaya yukaridaki listeyi yazdiktan
sonra ajandanin besinci sayfasini act1 ve kocaman harflerle
“Et Yemekleri” diye yazdi. Sonra otuzuncu sayfay1 act1 ve
baslik “Balik Yemekleri” idi. Ttim basliklari ilgili sayfalara
yazdiktan sonra annesine kalemi verdi:

“Simdi sana gorev veriyorum. En iyi yaptigin karni-
yarig1 git besinci sayfadaki ‘Et yemekleri” boliimiine yaz-
maya basla. Ama senin agzindan olsun. Eger ilgi duydu-
gun bagka bir et yemegi tarifini bagka yerden okursan, bu
tarifleri ve bilgileri de yeri geldikce ajandadaki ilgili bolii-
me not olarak yaz.”

“Ne yani simdi ciddi ciddi bunlar1 yapmami mu isti-
yorsun.”
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“Evet, anne ¢ok ciddiyim. Benim tezim bittiginde se-
nin de yemek kitabin bitmis olacak ve tezimi basmasalar
bile senin yemek kitabini bastiririz. “

Selma Hanim da heyecanlanmisti. “Neden olmasmn?”
dedi kendi kendine. Yeni bir seyler {iretecek olmanin he-
yecani bambaskaydi. Bir an icin, arkadaslar1 arasinda, ki-
tap yazmis olmanin verecegi gururu ve takdiri hayal etti.
Yiiztinde ¢ok farkl ve yillardir yer almamus bir ifade belir-

di.
“Vallahi de yazacagim, billahi de yazacagim kiz. “
Bir an durdu Selma:

“Ama bu kitab1 kim yayinlar ki?”

“Hig¢ kimse basmasin. Parasiyla degil mi anne? Bizim
patrona soylerim sponsor olurlar. Hi¢ olmazsa bes yiiz ta-
ne veya bin taneyi biz kendi imkanlarimizla bastiririz. “

“Ver kiz su elindeki kalemi bana. Kimse karniyarig:
benden daha iyi yapamaz. Ben bir yazayim da, karniyarik
tarifi gorsiinler.”

O aksamki yemek ¢ok keyifli bir aksam eglencesine
dontismistii. Karniyarik yine harikaydi.

Odalarina gekildikten sonra Hiilya'y1 uyku tutmada.
“Finansal terérizm” dedi kendi kendine. Bugiin okudugu
her kelime beynini tirmaliyordu. Yazar genel bir iddiada
bulunmustu ama sistem nasil isliyordu? Hangi mekaniz-
malar devreye sokuluyor ve ekonomi bir anda oldurtct
bir krizin icine nasil girebiliyordu? Ulkeyi yoneten beyin-
ler nasil oluyor da goremiyorlard: bu krizleri? Bunlarin
danismanlari, bilim adamlari, diistinen beyinleri yok
muydu?
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Sadece bir kisi etkilenmiyordu ki krizlerden. Biittin
toplumu bir anda hallag pamugu gibi atiyordu krizler. Ya-
tagindan kalkt1 ve dogruca ajandasini eline aldi. Saat gece-
nin biri olmustu ama uykusu yoktu. “Merhaba askim” de-
di ajandasina ve ilk sayfasini acti. Annesi ile olusturdugu
yemek kitab1 planina benzer olan ve danisman hocasiyla
yaptig1 plani okumaya basladi.

1. Ekonominin carklar1 nasil isliyor? 10
2. Kapali ekonomilerle disa acik ekonomiler arasindaki
temel farkliliklar neler? 40
3. Diinyada kriz geciren diger tilkelerin tecriibeleri 60

a. Krizler nasil olusuyor, nerede basliyor? 70

b. Arjantin, Bolivya, $ili, Giiney Kore, Tayvan, Malezya,
Singapur, Rusya, Brezilya ve Tiirkiye krizleri nasil
oldu? 120

4. Krizleri 6ngorebilir miyiz? 150
Bu plan nihai degildi. Cok degisecek olan ama kafa-

sindaki sorularin ¢ogunluguna cevap bulabilecegi bir
plandi.

“Ekonominin ¢arklarmi ¢ok iyi 8grenmeliyim” dedi.
“Keske danisman hocam kadar bilgili olsaydim” diye dii-
stindi.

Cok okumasi gerekecekti. Universitede dort yil ders
alip da 6grenemedigi ekonomik sistemin garklarmi simdi
ogrenmek zorundaydi. Yumurta kapiya gelmisti. “Ne ka-
dar da aptallik yapmisim 100 tizerinden 60 alip ge¢cmeyi
hedeflemekle, keske simdi bu kafamla tiniversitede 6gren-
ci olsaydim, bunlar1 dogru diiriist 6grenmek icin hocala-
rimin kapisini asindirirdim” diyerek kendine kiziyordu.
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Ekonominin carklarmi 6grenme siirecini nasil hiz-
landiracagi konusunda fikir jimnastigi yapmaya basladi.
Birden zihninde 6nemli bir 1s1k belirdi. Hemen bilgisayari-
n1 acty, internete girdi. Egitim veren 6zel kuruluslarin ne-
redeyse tiimiiniin egitim basliklarinin ve iceriginin veril-
digi bir siteyi buldu. Amaci ekonomik sistemin isleyisine
iliskin bir egitim bulmakt1.

[k bakista aradig1 tiirden bir egitim bulamadi. Ge-
nelde isletmelerin dis ticaret islemlerine, pazarlamaya ve-
ya kisisel becerileri gelistirmeye yonelik egitimler vardu.
Bir baslik dikkatini ¢ekti.

“Ekonomik sistem Picasso'nun’ tablosu gibidir, Pi-
casso’ya bakip Velazquez'i gorebilenler, ekonomiyi ¢tzebi-
lirler”

Cok carpici ve iddial1 bir baslikti. Gecenin yarisinda
heyecan1 dinmek bilmiyor ve gitgide artiyordu. Hemen bu
egitim linkini tikladi. Sayfa agildiginda karsisinda Picas-
so’nun bir tablosu vardi ve egitimle ilgili genis bir tanitim
dokiimani yer aliyordu. Sabirsizlikla okumaya basladi.

“Muhan Soysalt tamyanlar tanir. ODTU Isletme'nin deli
ama ¢ok bilge, hem en sevilen hem de en nefret edilen profesorii.
Muhan Hoca'min Strateji Yonetimi dersinin ilk sinifi 6gretim iiye-
lerinin de katilimiyla geger ki, her senesi ayri bir ilgingtir. Benim
dahil oldugum seneden bir anekdot: Muhan Soysal tepegize bir
Picasso resmi koyar. Herkes bakar ama tarzi zaten kiibik olan
stirrealist resimde bizim gibi sanat dehalarimin anlayabilecegi
¢cok az sey vardir zaten. Bozuk perspektifli bir oda, sart uzun sag-
It yaratiga benzeyen bir sey. Etrafinda baska yaratiklar, yerde

*20. ytizynl resim sanatimin en iyi bilinen ustalarmdan biridir
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yine bir yaratik ve arkadaki sekli bozuk i¢i parlak dikdortgenin
i¢inde bagska bir seyler daha. 5-10 dakika hi¢ bir sey sdylemeden
swnifi izler hoca. Picasso 'nun tablosu asagidaki tablodur.”

.....

Muhan Soysal, daha sonra Picasso’'nun tablosunu alip Ve-
lazquez' in bir tablosunu koyar. Bu resimde aristokrat bir aileye
mensup bir kiz sandalyede otururken, ¢evresindeki dadilar: onun
uzun, sart saglarmi taramaktadwr. Yerde bir kopek yatmaktadur.
Ve babast, arkasindan 15tk sizan kapidan kizint izlemektedir.
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R, i

Ancak yukaridaki tabloyu gériince Picasso’nun resmin-
deki ogelerin ne oldugunu ve bu resmin Velazquez 'in tablosuna
gonderme (hiciv) olarak yapimis oldugunu fark eder tiim sinif.
Ve Muhan Soysal hi¢c unutamayacagimiz dersini verir:

‘Hayazrta hi¢ bir sey Velazquez' in resmi kadar belirgin ve
net degildir. Is hayati gercekleri size Picasso’nun resmindeki gi-
bi sekil degistirmis olarak gosterir. Picasso'nun resmine bakip,
Velazquez'in resmini gorebilenleriniz bagarili olacak, digerleri
kiibik sekillere bakip yanlis anlamlar ¢tkarmaktan gergekleri hi¢
goremeyecek.’
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Bu ciimleleri ekonomi ve finans konularina uygulamak is-
tedigimizde soyle séylemek daha uygun olacaktir:

‘Ekonomide ve finans piyasalarinda hi¢ bir sey Ve-
lazquez ’in resmi kadar belirgin ve net degildir. Piyasalarin ha-
reketleri, gercekleri size PiCasso'nun resmindeki gibi sekil degis-
tirmis olarak gésterir. Picasso nun resmine bakip, Velazquez’in
resmini gorebilenleriniz basarili olacak, digerleri kiibik sekillere
bakip yanlis anlamlar ¢ikarmaktan gercekleri hi¢ goremeyecek-
tir.’

Iste bu egitim, bu bulanik resmin netlesmesini saglayacak-
ur. Kafamzda bulanik olan, bir anlam veremediginiz ekonominin
isleyis mekanizmalar: size Picasso’nun tablosu gibi mi gériinii-
yor? Ama simdi bu bulanmik tabloyu netlestirme yolundaki ilk
adimi atiniz ve bu egitimi kagirmayiniz.”

Egitimin stiresi iki gtindii. Dog. Dr. Serhat Cengiz ta-
rafindan veriliyordu. Hem de bu cumartesi ve pazar giinii
alabilecekti bu egitimi. Ustelik hafta sonunda ise gitmek
zorunda degildi. Sadece iki giin i¢in 6deyecegi ticret 750
milyon liraydi. Universitede gecirdigi yillarin cogunun bo-
sa gecmis oldugunu ve o zaman sadece ders gegmek igin
yaptig1 ezberlerin, simdi ontine 750 TL maliyet olarak ¢ik-
tigin1 diistindti. Kim bilir daha ne kadar maliyetle karsila-
sacakt1. “Olsun” dedi. “Zararin neresinden donersem kar-
dir, bu egitime katilacagim.” Saatine bakti, sabahin tigi
olmustu. Sessizce yatagima gitti, altin bulmus gibi seving-
liydi. “Aslinda bu kadar kolay olmamali” diye diistind.
Icinden, “Bakalim gercekten kafamdaki bulanik ekonomik
sistemi netlestirebilecek mi bu egitim?” diye gecirdi.



Sisler Dag1liyor

aatin alarmi ¢aldiginda gilines dogmus, odasinda

hos bir gortintii olusturmustu. Heyecanla kalkti.
“lyi bir kahvalt1 yapmaliyim” dedi. Dogruca mutfaga gi-
derek atese cayr koydu. Yiiziinti yikamak icin banyoya
girdiginde annesinin ayak seslerini duydu. Banyodan ¢ik-
tiginda annesinin giilen ytiziiyle karsilast1 ve “gtinaydm”
dediler birbirlerine. Dogruca gardiroba yoneldi ve giysile-
rini ¢ikardi. Spor bir kiyafet ald1 {izerine ve tekrar banyoya
donerek makyajini yapmaya koyuldu. Mutfaga geldiginde
annesi kahvaltiy1 hazirlamist: bile. Giizel bir sonbahar gii-
nesi vardi disarida ve iceriye hos bir 1liklik veriyordu.

Annesi, “Karniyarik’tan sonra, icli koftenin de tarifi-
ni yazdim” dedi. “Anne sen kitabini, benim tezimden 6nce
bitireceksin galiba” dedi Hiilya ve giiltistiiler.

Saat 09:00 oldugunda Istanbul Bogazi'na bakan bir
egitim salonunda, yirmi katilimci smiftaki yerlerini almus,
egitimi verecek 6gretim tiyesini bekliyordu. Hiilya bu ara-
da yaninda oturan bayanla tanisti. Admin Selin oldugunu
ogrendigi bayan, bir bankada kredi pazarlama uzman ola-
rak calistyordu ve o da ayni sebeple oradaydi. Kredi iste-
yen firmalar1 analiz edebildigini, fakat genel ekonomiye
iliskin degerlendirme yapmakta zorluk cektigini, ekonomi
yazarlarinin yazdiklarini cok daha iyi anlamak icin orada
oldugunu soyliiyordu. Hiilya da, bir bankadan kredi tale-
binde bulunduklarini ve krediyi almak tizere olduklarini
anlatt. Yiiksek lisansa basladigini da gururla soyledi.
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Egitime katilanlar iyi giyimli ve eli ytizti diizgtin in-
sanlardi. Yaklasik 60 yaslarinda bir beyefendi de egitime
katiliyordu. Bu beyefendi herkesin dikkatini ¢ekmisti as-
Iinda. “Ne isi vardi bu yasta bu egitimde?” Hiilya biraz
diistiniince, “Ogrenmenin yast yoktur” diye mirildandi.

Elinde bir bilgisayar cantasiyla iceriye giren sik gi-
yimli beyin Dog. Dr. Serhat Cengiz oldugu rahatlikla anla-
siliyordu. Koyu lacivert bir takim elbisenin icine beyaz
gomlek ve ¢ok hos cagla yesili bir kravat takmisti. Kariz-
matik bir gortintimii vardi. Boyu 1.75 civarindaydi, kisa
kesilmis siyah saclari, beyaz teni, keskin kaslar1 ve ytiz hat-
t1 son derece uyumluydu. Bu keskin hatlara ragmen, yu-
ziindeki tebesstim ona sefkat ve sevgi dolu bir ifade veri-
yordu.

Masanin tizerinde diziistii bilgisayarmi acip ayarla-
ri1 yaparken tebessiim etmeyi stirdiirtiyordu. Salondaki
herkesle goz goze geliyor, hos geldiniz anlaminda basini
hafifce asag1 egiyordu. Bakislarinda sevimli bir meydan
okuma vardi. Adeta “Merak etmeyin bir¢ok sorunuza ce-
vap bulacaksmiz” diyordu bu bakislar.

Bilgisayar ayarlarin1 yapmis ve projeksiyon cihazi
ile Powerpoint™ programinda hazirlamis oldugu sunumun
ilk sayfasmi perdeye yansitmisti. Sayfa ekrana yansidigin-
da smifta hafif bir gtilisme oldu.

* Sunum amactyla kullamlan bir bilgisayar progran
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EKONOMI - MEKONOMI

Dog. Dr. Serhat CENGIZ
]

Adeta dalga gecer bir hava vard: bu baglikta. Once
kendisini tantt1. Cok etkileyici ve basar1 dolu bir 6zge¢mi-
si vard1l. Amerika’da ytiksek lisans ve doktorasini yaptigimni
ve Istanbul Universitesi'ne dgretim iiyesi olarak atandigini
anlatti. Ozgegmisi onu sinifin goziinde daha degerli ve ce-
kici hale getirdi. Hiilya “Inanmiyorum bu kadar geng yasta
ha, tistelik cok da yakisikliymis” diye gecirdi icinden.

Daha sonra biitiin katilimcilar kisaca kendilerini ta-
nittilar. Herkesin dikkatini ¢ceken, 60 yaslarindaki beyin ad1
Tuncer’di ve emekli bir pasaydi. Ekonomi konusunu ve bu
konudaki arastirmalari kendine hobi edinmisti.

Katilimcilar arasinda bir doktor, iki miithendis, bir ev
hanimi, borsada yatirim yapan ve ticaretle ugrasan birkag
kisi vardi.

“Liitfen herkes oniindeki kagitlara ekonominin bir
resmini ¢izsin” diyerek soze baslad1 Cengiz.

Katilimcilar birbirlerine bakistilar ve arkadan bir ses
“Nasil yani?” dedi.

“Siz ekonomi deyince ne anlhiyor ve algiliyorsaniz
bunun bir resmini ¢iziniz. istediginiz bir resmi ¢izebilirsi-
niz. Bu resim bir agag, bir kus veya bir deniz resmi olabilir.
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Bu resmin altina da kisa bir ciimle yaziniz. Arzu edenler
onlerindeki kagitlar1 bos bir halde bana teslim edebilirler.”

Katilimcilar kagitlara bir seyler cizmeye basladi. Ki-
mileri de onlerindeki beyaz kagida bos bos bakiyordu. Bu
arada Serhat Bey herkesin yanimna yaklasiyor ve cizdikleri-
ne goz atryor ve guilimsiiyordu. Katilimcilardan bazilari,
yanlis bir seyler yapiyor olmanin endisesiyle cizdiklerini
gostermek istemiyor, cocukga bir tepkiyle, ontindeki kagi-
din tizerine biraz daha egilerek cizdiklerini saklamaya ca-
listyordu.

Hiilya da ilk asamada bir seyler ¢izmek istedi ama
kafasinda bir tiirlii toparlayamiyordu. “Ekonominin resmi
para olmal1” diye diistindii. Fikir degistirdi ve birden akli-
na gelen resmi ¢izdi. Aslinda yasadiklarmi anlatmistt bu
resimde. Ekonomik bir kriz sonrasinda babasi kaybetmis
ve yabancilar fabrikalarmi ellerinden almislardi. Zaten bu
mekanizmay1 anlamak tizere burada degil miydi?

Serhat Bey bes dakika sonra, resim ¢izilmis kagitlar1
topladi ve tek tek incelemeye basladi. Resimler {izerine
hemen bir goriis belirtiyor ve resmi ¢izen kisiye de sorular
yoneltiyordu. Oldukga keyifli olmaya baslamist: egitim.
Katilimcilardan biri dalgali bir deniz ve batmakta olan bir
gemi cizerken, bir digeri, bir fabrikanin tiretim bandin ve
bandin sonunda da paraya doniisen tirtinleri ¢izmisti.

Sira Hiilya'nin resmine geldiginde Serhat Bey;
“Ooo bu ne karamsar resim boyle Hiilya Hanim”
dedi.

Hiilya bir tabancadan ¢ikan “$” seklindeki kursun-
larla yere yigilmis bir insanin resmini ¢izmisti. Aslinda
gecmise gitmek istemiyordu ama kisa aciklamalarla baba-
simin basma gelenleri anlatti ve ardindan sordu:
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“Hocam ‘finansal terdrizm” hakkinda ne diistiniiyor-
sunuz?”

Serhat Cengiz ilgiyle, “Bunu nerden duydun?”

“Bu iki kelimeyi yan yana ilk defa diin internetteki li-
teratiir taramam sirasinda kesfettim. Yiiksek lisans yapiyo-
rum da...”

“Bu soruna cevap vermeyecegim. Cilinkii uzun uzun
tartismamiz gerekecek. Cevabi kendiniz iiretmelisiniz. Ben
gerekli olan alt yapiy1 sizlere aktaracagim. Bu tiir sorulara
cevap tiretebilmeniz igin 6ncelikle biitiin sistemin isleyisini
¢ok iyi anlamis olmaniz gerekiyor.”

Ctimlesi bittiginde bir an sessizlik oldu. Hiilya ile
Serhat goz goze geldiler. Anlik farkli bir bakismaydi bu.
Hiilya gozlerini kacirdi, hafif bir utanma duygusu hissetti.
Serhat Bey devam etti:

“Evet arkadaslar ¢izdiginiz resimlerin hepsi dogru.
Sizler algiladiginiz ekonomiyi ¢izdiniz. Cizdiklerinizin her
bir parcasi, aslinda ekonominin farkli parcalaridir. Iste bu
parcalar1 birlestirip ortaya biitiin bir resim ¢ikaracagiz.
Bunu bu iki giinliik egitim stiresi icinde yapacagiz. Bu egi-
timin internetteki tanmitim dokiimanini herkes okudu mu?
Picasso ve Velazquez'in tablolarini gordiintiz mii?”

Simifin geneli bu dokiimani okumustu ve el kaldira-
rak bunu gosterdiler.

“Qyleyse Picasso'nun tablosunu hatirliyorsunuz. Iste
sizin kafanizdaki ekonomi su an Picasso’'nun tablosuna
benziyor. Her sey kirik dokiik ve neyin ne oldugu belli de-
gil. Ama biz bu tablodan Velazquez’in net tablosuna ula-
sacagiz. Egitim bittiginde, ekonominin isleyis mekanizma-



Para Harekiti 40

larmi 0grenmekle kalmayacak aymi zamanda, ufacik bir
olumsuz gelisme oldugunda nicin borsanin agir1 reaksiyon
verdigini, faizleri ve doviz kurlarimi ziplatan unsurlarin
neler oldugunu da gormiis olacaksmiz. Ayrica size bir
miijdem daha var. Yarin aksam egitim bittiginde eger ‘Ben
bu egitimden hicbir fayda gormedim’ diyen olursa 6demis ol-
dugu ticretin iade edilmesini de saglayacagim.”

Iddiali bir laf etmisti Serhat Bey. Bu ciimleyi duyan
katilimcilar, aslinda ilk anda ticretlerini geri alma imkanla-
r1 oldugu icin mutluluk emareleri sergilediler. Ama mutlu-
luklarmin asil sebebi, iki glin sonunda birgok soruya cevap
bulabilecekleri iddiasmin bu derece net bicimde ortaya
konmasi oldu.

“Ekonomiyi bir oyun gibi diistiniiniiz. Tavla nasil bir
oyunsa ve kurallar1 varsa, ekonomi de kurallar1 olan bir
oyuna benzer. Ekonomiyi ¢ozebilmek icin bu kurallar
bilmeniz yeterli olacaktir. Sizler kafanizdaki ekonominin
resmini ¢izdiniz.

Simdi benim ¢izmis oldugum ekonomi resmini size
bir biitiin olarak gosterecegim. Ama parcalarina daha son-
ra ayiracagiz. Simdi perdeye yansiyan slayda bakiniz.”
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. g
Sinif bu resme bir anlam verememisti ve dikkatle an-
latilanlar1 dinliyordu.

“Ekonomi dort ayakli bir masadir. Ekonomiyi yone-
tenler de sandalyede otururlar. Bu masanin {izerinde kris-
tal bir top vardir ve ekonomi oyununun ilk kurali, topu
yere diisiirmeden masanin iizerinde tutabilmektir.”

Hiilya atild1 ve “Hocam top zaten masanin tizerinde
duruyor” dedi ama hemen gozlerini yine kagirdi. Serhat
Hoca ile goz goze gelmekten ¢ekindigini hissetti o an. Ser-
hat Hoca, Hiilya'nin gozlerine 1srarla bakarak devam etti:

“Evet ama hentiz oyunla ilgili anlatacaklarim bitme-
di. Bu masanin ayaklarinin dalgali bir denizdeki sandal gi-
bi stirekli olarak asag1 yukar1 hareketler yaptigini diistinii-
niin.

Dolayisiyla bu masanin ayaklar: asagr yukar: hareket
ettikge masanin tizerindeki kristal top da masanin tizerin-
de hareket ediyor. Aslinda masa kendi dengesini ayak ha-
reketleri sayesinde sagliyor, fakat sandalyede oturan yone-
tici ani ve ¢ok ters durumlarda miidahalede bulunarak to-
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pun yere diismesini engellemekle ve masanin dengesini
saglayacak tedbirleri almakla gorevlidir.”

Sinif piir dikkat kesilmisti. Serhat Bey Hiilya'ya ba-
karak konusmasini stirdirmiistii ve climlesi bittiginde
adeta “Tkna oldun mu?” dercesine tekrar bakti. Hiilya ba-
s sallayarak anladigini ifade etti, ama hemen gozlerini
kacird1r ve not aliyormus gibi yaparak basini ontindeki
kagitlara gevirdi. Garip bir duyguya kapilmisti. Kagida sa-
dece, “ekonomi masas1” yazdi, ama bu istem dis1 bir hare-
Kketti.

Cok ilging bir sekilde baslamist: seminer. Demek ki
ekonomik sistem, ayaklar: stirekli ytiikselip alcalan bir ma-
saydi. Fakat hangi ayaklar tizerine oturuyordu? Smifin so-
ru soran bakislarma cevap olacak sekilde devam etti Serhat
Hoca.

“QOzetlersek, masa tizerinde bir top var ve bu masa-
nin ayaklar: asag1 yukar: oynadikca adeta rodeo at1 gibi
hareket ediyor. Yoneticiler, aldigi onlemlerle, masanin
egimini degistirmeye calisarak topun yere diismesini 6n-
lityor...”

Hiilya atildx:

“Top yere diiserse ne oluyor hocam?”

“Top yere diiserse paramparga oluyor ve biz buna
kriz diyoruz. Topu yere diisiiren bu isi birakiyor ve baska
birileri masanin basina gecip ayni oyunu oynuyor. 2002 se-
cimleri oncesindeki ANAP-DSP-MHP koalisyonunun topu
yere dislirtip se¢im kaybetmeleri ve barajin altina diisme-
leri buna giizel bir 6rnektir. ”

Ogrencilerden biri atild1. “Hocam sug sadece bu koa-
lisyon hiikiimetinin degildi ki, bizi krize gotiiren politika-
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lar1 getirip IMF dayatmadi mi1? Uyguladiklari ekonomik
program ¢okertti bizi. IMF olmasaydi bu tilkede kriz falan
olmazdi” dedi ve stirdiirmek istedi ama Serhat hoca araya
girdi: “Liitfen su an konuyu dagitmayalim. O noktalara da
gelecegiz.”

Bir diger katiimc s6ze karist1. Biraz da az onceki ka-
tilimcinin miidahalesinden rahatsiz olmustu:

“Hocam siz litfen devam edin, ¢ok merak ettik su
masanin ayaklarmi. Herhalde bu ayaklarin hareketlerinin
birbirlerini nasil etkiledigini de anlatacaksiniz.”

“Evet arkadaslar gelelim ilk ayaga. Simdi bu resme
tekrar bakalim. Yeni bir slayt perdeye yansimisti.”

1- KAMU KESIMi )
(BUTGE DENGESI)

“Ekonomi masasmnin ilk ayag kamu kesimi'dir.
Kamu kesiminin dengede olmasi; kamu harcamalar1 ve
gelirlerinin esit olmasi demektir. Kamunun gelirleri ve gi-
derleri arasindaki fark kamu dengesi, dar anlamda ise biit-
ce dengesi olarak adlandirilir.

Sonug olarak her yil, belirlenen biit¢e hedefleri yil
baslangicinda veri olarak almir ve beklentiler buna gore
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ayarlanir. Bu hedeflerden olumlu ya da olumsuz sapmalar
oldugunda ekonomi masasmin bu ayag: uzayip kisalmaya
baslar.

Bir 6rnek vermek gerekirse, varsayalim ki bu yil i¢in
15 katrilyon TL biit¢e agig1 bekleniyor olsun. Sonra her-
hangi bir gelisme veya programdaki sapmalar nedeniyle
biit¢e agiginin, beklenen veya hedeflenenden 2 katrilyon
TL daha yiiksek olacagini diisiinelim. Boyle bir durumda
bu ayak uzamaya baglayacaktir. Tersine, biitce acig1 azal-
maya baglarsa bu sefer bu ayak kisalmaya baslayacaktir.”

Emekli pasa Tuncer Bey sz istedi ve Serhat Bey eliy-
le isaret ederek konusabilirsiniz isareti verdi.

“Hocam hangi durumlarda biitge dengesi bozulu-
yor? Yani ani bir gelisme oldugunda bu ayagin uzayip
uzamayacagina nasil karar verecegiz? Birkag¢ drnek verebi-
lir misiniz?”

“Burada bilinmesi gereken en dnemli konu beklenti-
lerdir. Ekonomideki her oyuncunun bir biit¢e agig1 bek-
lentisi vardir. Ornegin, hiikiimetin har vurup harman sa-
vuran popiilist politikalar izledigine dair goriis olusursa,
bunun anlami; ‘harcamalar artacak ve biitge agig1 biiyiiye-
cek’ demektir. Ekonomi masasmnin ayaklarmni uzatip-
kisaltan unsur beklentilerdeki degismelerdir. Beklentinin
bu sekilde degismesi diger ayaklar1 da etkileyecektir. Bun-
lar1 da siras1 geldikge anlatacagim. Dolayisiyla kamu ke-
siminin gelirleri ve giderlerini artirip azaltacak her gelisme
biit¢e agigini dogrudan etkileyecegi icin beklentileri degis-
tirecek ve bu ayakta hareketlenmeye sebep olacaktir.
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Peki bu anlattiklarimi gz 6niinde bulundurarak, do-
lardaki artisin biitge dengelerindeki beklentileri nasil de-
gistirebilecegi konusunda nasil bir yorum yaparsimiz?”

Katilimcilar birbirlerine baktilar. Tuncer Bey s6z ald:

“Eger doviz kurlar artarsa, devletin faiz yiikii artar.
Cilinkii kamunun borglarinin yiizde 35'i doviz borcudur.
Dolayisiyla biitce dengelerinin bozulacagina dair bir bek-
lenti olusur ve masanin bu ayagmin uzamasma neden
olur.”

“Cok iyi bir cevap Tuncer Bey. Gegenlerde IMF ile
yapilan goriismelerde, biit¢cenin ek finansmana ihtiyac: ol-
dugu belirtilince, biite agig1 beklentisi artti ve piyasa
oyuncularmin hareketleri faizleri artirici etki yapt.

Sira geldi masanin ikinci ayagina. Bir sonraki slaytta
goreceginiz lizere masanin ikinci ayagi reel kesim. Yani
mal ve hizmet iireten, haril haril ¢alisan, sizin de genellikle
ekmeginizi yediginiz kesim. Bir bakima ekonominin kiigiik
enerji hiicreleri.

2- REEL KESIM
(ARZ-TALEP)
ENFLASYON

1- KAMU KESIMI
(BUTGE DENGESI)
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Reel sektoriin dengede olmasi demek, iiretilen mal
ve hizmet arz1 (miktar1) ile mal ve hizmet talebinin esit ol-
mas1 demektir.

Bu ayakta, iiretilenle tiiketilen birbirine esitse sorun
yoktur ve ayak dengededir. Ama eger insanlar cok tiiket-
mek istiyorsa, fakat iiretilen mallar ve hizmetler bu talebi
karsilamiyorsa fiyatlar artar ve arz talep dengesini saglar.
Dolayisiyla arz ve talep dengede degilse fiyat mekanizma-
s1 bu dengeyi sagliyor. Demek ki enflasyonun temel sebebi
arz ve talep dengesizligiymis.”

Hiilya hemen atild:

“Hocam bize okulda enflasyonun bir baska sebebi
daha oldugunu 6grettiler. Maliyet enflasyonu diye bir sey
var. Malmiza olan talep artmasa bile, o mal iiretmek igin
kullandiginiz girdilerin fiyatlar1 artinca da enflasyon ol-
muyor mu? Enflasyonu sadece arz ve talebe baglamak
yanlis degil mi?”

Serhat Hoca dikkatle dinledi. Hiilya'min gozlerinin
icine bakiyor ve giiltimstiyordu; ama bu giiliimsemenin al-
tinda adeta garpici bir cevap vereceginin isaretleri vardi.
Birkag saniye sessizlik oldu. Bu sefer Hiilya gozlerini ka-
c¢irmadi. Hosuna gitmisti Serhat Hoca ile goz goze olmak.

“Evet Hiilya, size maliyet enflasyonu diye bir sey 6g-
rettiler. Sordugun soruya bir 6rnek verebilir misin?”

“Ornegin ayakkabr iireten birini diisiinelim. Bu kisi
tretiminde deri kullaniyor. Eger deri fiyatlar1 artarsa,
ayakkabiya olan talep artmasa bile ayakkabr fiyatlar1 arta-
caktir.”
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“Cok giizel! Peki derinin alinip satildig1 bir piyasa
var mi1?”

“Evet var...”
“Deri tiyatlar1 ni¢in artmis olabilir?”
“Bilmem...”

“Deri fiyatlar artar; ¢ilinkii deri piyasasindaki talep
artmistir. Ya da tretilen deri miktar1 diismiistiir. Dolay1-
styla aslinda senin soyledigin maliyet artisi, bir bagska mal
piyasasindaki arz talep dengesizliginden kaynaklanmak-
tadir. Gordiigiin gibi ayakkabi piyasasindaki fiyat artisini,
bir bagka piyasadaki arz talep dengesizligi dogurmustur.”

“Iyi hos da, varsayalim ki deri arz ve talebi de de-
gismedi ve bu tilkede deri {iretilmiyor, disaridan ithal edi-
liyor. Kurlar arttig1 icin derinin ithal maliyeti artmigs ola-
maz mi1?”

“Eger kurlar arttig1 igin ithal maliyeti artmissa, de-
mek ki bu sefer doviz piyasasinda, doviz arz ve talebinde
dengesizlik vardir. Dovize olan talep arttigi icin kurlar
ylikselmistir. Gordiigiin iizere, deri arz ve talebi degismese
bile, ayakkabmin fiyatini artiran unsur, doviz arz ve tale-
bindeki dengesizliktir.”

Hiilya itiraz etmek istercesine bakti ama soyleyecek
bir sey bulamamisti. Gercekten de fiyatlar: belirleyen tek
unsur mal ve hizmet piyasalarinda veya para piyasalarin-
daki arz ve talep dengesizligiydi. Aslinda biraz bozulmus
gibi gortinse de Serhat Hoca'nin bu cevabi, ona daha ¢ok
saygl duymasini saglamisti. Gercekten de ekonomik siste-
min calisma dinamikleri kafasinda yavas yavas netlesiyor-
du. Bu sadece Hiilya icin degil, siiftaki diger katilimcilar
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icin de boyleydi. Serhat, ilk defa bu soru-cevap sirasinda
Hiilya'ya bu kadar dikkatli bakmust1. Iginden “akilli ve hos
bir kizmis” diye gegirdi. Sonra kendini toparlayip devam
etti:

“Iste arkadaslar, ekonomi masasinin reel kesim aya-
ginda enflasyon ve iiretim yani biiylime beklentileri
onemli iki parametre olarak karsimiza ¢ikiyor. Ne zaman
enflasyon ve iiretim miktaria iliskin beklentiler degisme-
ye baslarsa masanin bu ayag1 uzayip kisaliyor. Eger hedef-
lenen enflasyondan sapma olacagi ve enflasyonun yiikse-
lecegi ongoriiliirse bu ayak uzuyor, aksi halde kisaliyor.
Eger tiretim daha da artacaksa sistem bundan olumlu etki-
leniyor. Ciinkii liretim, bliyiime ve gelirlerin artmas: de-
mektir. Simdi isterseniz ekonominin kamu kesimi ve reel
kesim ayaklarinin birbirleriyle etkilesimine bakalim.

Varsayalim ki hiikiimet segimlerin de yaklasmasi
nedeniyle, beklenmedik bir agiklama yapmis olsun. Yiizde
10 olarak beklenen memurlarin aylik maas artisini yiizde
15 olarak belirlesin. Bunun etkisini analiz edebilir misi-
niz?”

Sinifta o ana kadar hi¢ konusmayan miithendis Ersun
Bey el kaldirarak cevap vermek istedi. Serhat Bey “Buyu-
run Ersun Bey” diyerek s6z verdi.

“Bir kere maas artis1 yiizlinden devlet harcamalar:
artinca bu harcamalarin hepsi vergi olarak donmeyecegine
gore, biitce dengesini bozucu etki yapar. Bu nedenle eko-
nomi masasmin biitce ayagi uzamaya baglar. Bu arada in-
sanlarin gelirleri artmis oldugu i¢in daha ¢ok mal ve hiz-
met talep edeceklerdir. Bu yiizden de enflasyonu artirici
etkisi olur. “
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“Tegekkiir ederim Ersun Bey”

“Hocam Picasso’'nun tablosu netlesmeye basladi bile,
siz harikasmiz” dedi Hiilya.

Fakat bunu 6yle bir ictenlikle soylemisti ki, biittin s1-
nif Hiilya'ya “Oooo kolay gelsin!” muriltilariyla, hafif te-
besstim ederek, alayli bir sekilde bakti. Hiilya, heyecaninin
farkina varinca utancindan kipkirmizi kesildi. Serhat Hoca
gultimstiyordu; ama bozuntuya vermeden devam etti:

“Arkadaglar simdiki sorum ¢ok daha 6nemli. Aslin-
da az once bu konuya kismen degindik ama biraz daha
agmak istiyorum.

Varsayalim ki i¢ piyasada fiyatlar hi¢ artmiyor. Diin-
ya pazarlarina agilan, ihracati: 6n plana almais bir reel sektor
icin fiyatlarm artmamasi ¢ok 6nemli bir avantajdir. Fakat
bana Oyle bir durum tarif ediniz ki, iceride fiyatlar artma-
sa bile, reel sektdriin iirettigi iiriinlerin dis diinyaya kars1
fiyatlar1 artsin. Evet, cevaplarinizi bekliyorum.”

Sinifta it yoktu. Nasil olacakti ki? Hem i¢ piyasada
fiyatlar artmayacak hem de ihracat¢i firmalarmn dis pazar-
lardaki fiyat1 artacakti. Serhat Bey fazla uzatmadan devam
etti;

“Icerideki fiyatlar artmasa bile eger sizin iilkenizin
parasi diger iilke paralarina kars1 deger kazanmigsa, mal-
lariniz dis diinya mallarina kars1 goreceli olarak pahalanir.

Ornekle agiklayayim; Varsayalim ki 1 $ = 2 milyon
TL olsun. Sizin de kalem tireten ve ihra¢ eden bir firma ol-
dugunuzu diistinelim. Bir kaleminizin satis fiyat1 2 milyon
TL olsun. Bu durumda bu kalemi ihrag ettiginizde elinize 1
$ gececektir. Yani yabanci alici, bir kalem igin 1 $ 6deye-
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cektir ve siz bunu bozdurdugunuzda elinize 2 milyon TL
gececektir. Simdi de TL dolara kars: deger kazansmn ve 1
$=1 milyon TL olsun. Hi¢ enflasyon olmasa ve siz kalemi
hala 2 milyon TL’ye satiyor olsaniz bile ihrag fiyatiniz artik
2 $ olmustur. Ciinkii artik 1 $ = 1 milyon TL’dir. Dolayis1y-
la ayn1 kalitedeki kalemi daha 6nce 1 dolara alan Amerika-
I1 tiiccar, baska bir iilkeden ithal edecektir. Bu agidan ba-
kildiginda, igeride enflasyon olmasa bile, dis diinyadaki
alial igin, artan bir enflasyon s6z konusudur. Bu nedenle
enflasyon dedigimizde iilke igindeki tiiketicilere yansi-
yan enflasyon ile dis diinyadaki tiiketicilere yansiyan
enflasyon ayni olmayacaktir.”

Katilimcilar olay1 ¢ok net anlamislardi. Gergekten de
2004 ve 2005 yillarinda Tiirk ihracatgisi bu sorunu énemli
olctide yasiyordu. Serhat Bey herkesin konuyu anladigin-
dan emin olduktan sonra, derse ara verdi:

“Isterseniz simdi bir ara verelim. Icecekler ve pasta-
lar smifin hemen disindaki masada yer aliyor. Onbes daki-
ka sonra tekrar baslayacagiz. “

Hiilya, o giin seminerde tanistig1 arkadas: Selin’e la-
vaboya gidecegini sdyleyerek hemen siniftan ¢ikt1. Az 6nce
“Hocam siz harikasmiz” diyerek smifta biiyiik bir pot kir-
digimi distintiyordu. “Amaaan olsun!” dedi kendi kendi-
ne.



Dis Denge ve Piyasalar

M oladan sonra yeniden smiftaydilar. Perdeye
yansimis goriintiide masanin tictincii ayag da
adlandirilmisti: Dis 6demeler dengesi. Hiilya ekonomik
sistemin girift gibi gortinen konularmin ashinda basit bir
sistem tizerine kurulmus oldugunu goérmekten gok mut-
luydu. Egitim ticretini fazlasiyla hak ediyordu Serhat Cen-

giz.

2- REEL KESIM
(ARZ-TALEP)
ENFLASYON

3- DIS ODEMELER
DENGESI (Cari Agik)

1- KAMU KESIMI
(BUTCE DENGESI)

. -

“Evet arkadaslar, bu slaytta da goriildiigii tizere
ekonominin iizerine oturdugu tiglincii onemli ayak dis
O0demeler dengesidir. Bir {ilkeden disariya ¢ikan ve iilkeye
giren doviz hareketlerini dis 6demeler dengesi bilango-
sunda goriiriiz. En 6nemli kalem ise cari agik kalemidir.

Cari agik nedir? Bir kiginin aylik gelirinin 1 milyar
TL oldugunu diisiiniirsek, eger bu kisi aylik 1 milyar 300
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milyon TL harcama yapmissa, gelirinin tiimiinii harcamis
ve bunun iizerine 300 milyon TL de finansman saglamis
demektir. Bu kisinin aylik cari agig1 300 milyon TL’dir. Do-
layistyla bir iilke kazandigindan fazlasin tiiketiyorsa, cari
acik ortaya cikar. Yani cari acik tilkedeki tasarruf acgigina
ve yillik bazda dis bor¢lanmaya esittir. Bu agig1 yabanca
tilkelerden buldugunuz para ile finanse edersiniz. Bir ba-
kima diger tilkelerdeki insanlar tasarruf eder ve siz bu ta-
sarruflar1 kullanirsiniz.

Cari agik stireklilik arz edemez. Yani birileri stirekli
olarak sizin tiiketim ve harcamanizi finanse etmez. Bu
ylizden cari agigin, gayri safi yurt i¢i hasilaya oran yiizde
6-7 diizeyine geldiginde riskiniz artmis olur.

Cari islemler agigindaki artis kur tizerinde baski ya-
par ve kuru yukar: geker. Cari islemler agiginin diismesi
veya fazla vermesi ise doviz kurunu asag1 gekici etki ya-

77

par.

Tuncer Bey bu sirada el kaldird: ve biraz da elestirel
bir tavirla sordu:

“Hocam cari acik kur {izerinde baski yapar diyorsu-
nuz ama son iki yildir Tiirkiye'nin cari ac¢ig1 hep beklene-
nin {lizerinde artiyor; ama doviz kurlar1 asag gidiyor, bu-
nu nasil aciklayacaksmiz? Ekonomi ilminin ¢6zemedigi bir
sey mi var?”

Serhat Bey yine giiltimseyerek, “Cok giizel bir soru
sordunuz tebrik ederim” derken bir yandan da c¢antasin-
dan fotokopi ile ¢ogaltilmis oldugu anlasilan bir kagit de-
meti ¢ikardi ve “Sorunuzun cevabini, bakin Radikal gaze-
tesi yazar1 Ugur Giirses nasil vermis” dedi. Fakat bu yaziy1
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smifa dagitmadan once birkag¢ aciklama daha yapmak is-
tedi.

“Her ne kadar cari agik artis1 ve azalisi dis 6demeler
dengesi ayaginda ortaya ¢iksa da, kurlarin seviyesi eko-
nominin dordiincli ayag: olan ‘Finansal (mali) piyasalar’
ayaginda belirlenir. Bu ayag1 biraz sonra gorecegiz. Bu ne-
denle de su an i¢in, d6viz kurlarinin finansal piyasalarda
belirlendigini bilmeniz yeterlidir. Simdi liitfen herkes da-
githgim bu yaziy1 okusun, daha sonra tizerinde tartisaca-
g1z.”

Doviz Yagiyor! (Ugur Giurses - Radikal )

Cari acik rekora kosuyor. Ancak, diger tarafta ise bu agigin gok
¢cok Uzerinde bir déviz girisi de slUruyor. Anlami su: Orta vadede déviz
kurunda yukselis olasilidi ¢cok az!

...Gorinen o ki, cari agigin ¢ok lizerinde bir finansman ve bu-
na ilave edilecek net hata ve noksan kaynakh doviz girisi ile son bir
yillhik dénemde 15.2 milyar dolarlik doviz rezervi artigi saglanmis. (Cari
acig! kapattigi gibi Uzerine doviz rezervi artisi da saglamis.)

Doviz kuru hareketi, cari acik ve bunun finansmani arasindaki
dengenin bozulmasiyla yasaniyor. Ornegin, 2001 Subat ayini izleyen
aylarda, cari agik kugulurken, net hata ve noksan kaynakli sermaye ka-
¢isi ile ddviz rezervi kaybi yasaniyor. Bu da déviz kurunu yukari dogru
hareketlendiriyor. Ornegin, Ocak 2002'ye gelindiginde, cari aciktan 4
milyar dolarlik cari fazlaya gelinmigken, 16.6 milyar dolarlik sermaye ¢i-
kisi ve 2.5 milyar dolarlik net hata ve noksan kaynakli ¢gikis yasanmis.
Bu da, 15.2 milyar dolarlik déviz rezervi kaybi yaratmis.

Simdi sormak gerekiyor; ‘ille de cari fazla verelim' demek her
zaman 'hayirli' sonuglar dogurur mu?

Temmuz ayindaki sonuglarla, son bir yillik 6demeler dengesi tab-
losu soyle;

Cari agik 20 milyar dolar, finansman 26.8 milyar dolar, net hata
ve noksan 8.5 milyar dolar. Bu gergeklesmelerle, doviz rezervi artisimiz
15.2 milyar dolara ulasmis. Cari acik ve finansmani konusundaki temel
tartismalardan biri de sicak para olmaya devam ediyor. Temmuz itiba-
riyla, son bir yillik dénemde, finansmani olusturan kalemlerden portfoy
yatinmlar 11.1 milyar dolara ulagmis. Ote yandan, toplam finansman ile
net hata noksan toplami 35.3 milyar dolara ulasiyor. Yani, 11.1 milyar
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dolarlik 'sicak para' hi¢ gelmemis olsaydi da ddemeler dengesi finans-
maninda hala 4.1 milyar dolarlik fazlamiz olup, rezervlerimize eklemis
olacaktik.

Cari acigin ¢ok lzerinde seyreden finansman ile Net Hata Nok-
san ikilisinin toplami ile cari acik arasindaki farkin (ki doviz rezerv artisi-
na esit) agiliyor olmasi dikkat ¢ekici. Bu durum, déviz kurlan tzerine bi-
yuk bir baski yapiyor. Tersi durumda, yani 2001'de oldugu gibi, cari acik
ile finansman ve NHN toplami arasindaki fark kapanmaya basladiginda,
doviz kurlarinda yikselise tanik olacagiz.

Asil 6nemlisi, dogrudan yatirnmlarin artik finans hesaplarina yan-
simaya baslamasidir. Temmuz ayindaki 1.1 milyar dolarlik girisle (olasi-
likla Digsbank'in satisi ile ilgili sermaye girisi) son bir yilda ilkeye giren
dogrudan yatinm miktari 2.7 milyar dolara ulagti. Bu miktar, tim zaman-
larin dogrudan yatirim rekorunun kirilacagina isaret.

Turkiye ve ekonomisi degisiyor, bunlar da sayilara yansiyor; isin
Ozeti bu!

Tuncer Bey olay1 kavramuisti. Bir tilke cari acik verse
bile eger disaridan doviz yagiyorsa sorun yoktu. Bu déviz
tilkeye geliyor, finansal piyasalarda bozduruluyordu. Faz-
la doviz bozdurulunca da dovizin fiyati distiyordu.

Serhat Bey emekli pasa Tuncer Bey’e bakt1 ve “Ceva-
b1 buldunuz mu?” dedi. Tuncer Bey takdir ima eden bir
sekilde basini salladi.

Serhat Hoca giiltimseyerek devam etti: “Simdi geldik
ekonominin en son ve bence en nemli ayagmna, evet, az
once de soyledigim gibi finansal piyasalar ayag1.” Katilim-
cilardan o ana kadar hi¢ konusmayan Ayse Hanim atild:

“Hocam siz de mi? Herkes finans¢i oldu. ‘Ekonomi-
nin en Onemli ayag finansal piyasalardir’ diyorsunuz.
Kimse reel ekonomiyi diistinmiiyor. Biliyiime var deseler
de reel sektor kan agliyor. Kimseye yansimiyor. Ama biri-
leri finans piyasalarinda kose doniiyor ve gelirlerinin ver-
gisini bile 6demiyor.”
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“Ayse Hanim, bence biraz acele ettiniz. Anlatacakla-
rim1 dinledikten sonra bu konuyu tekrar tartisalim. Mani-
piilasyonla paradan para kazanmak ayri, ekonomik sistem
ayridir. Simdi bir sonraki slaydi inceleyelim.”

2- REEL KESIM
(ARZ-TALEP)
ENFLASYON

3- DIS ODEMELER
DENGESI (Cari Acik)

4- FINANSAL
PIYASALAR- Faiz ve
Kur

. / e
“Varsayalim ki finansal piyasalar diye bir sey yok.
Dolayisiyla bankalar, aract kurumlar veya diger finans ku-

1- KAMU KESIMI
(BUTGE DENGESI)

ruluslarinin olmadigini diistinelim. Calistiniz, maasinizi
aldiniz ve bir kismini tasarruf ettiniz. Bu tasarrufu ne ya-
parsiiz?”

Ayse Hanim cevap verdi;

“Banka falan olmadigina gore, yastik altina koyardik
herhalde. “

“Ama eger enflasyon varsa ve yilda yiizde 10 enflas-
yon oluyorsa bu paray: tutmanin size bir maliyeti vardir.
Elinizdeki 100 milyon TL'nin su anki alim giicti 100 milyon
TL’dir. Ama bir yil sonra alim giiciiniiz 90 milyon TLye
diisecek. Yani refahinizda enflasyon nedeniyle erime ola-
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cak. Bunun ontine gegebilmek icin, gazeteye ilan vererek
paranizi kiraya vermek istediginizi diistinelim.”

“Nasil yani!” dedi Ayse Hanim.

“Aslinda sizin yastik altinda tuttugunuz bu para
ekonomiye ve Ozellikle de reel sektore kazandirilamiyor
demektir. Halbuki reel sektorde bu paraya ihtiyaci olan, bu
paray1 degerlendirip belki yapacag: 100 liralik isten 20 lira
kazanacak olanlar olabilir. Gazeteye ilan verdiniz ve 100 li-
rami kiraya veriyorum dediniz. Buna ne kadar fiyat biger-
diniz? “

Ayse Hanim cevapladt:

“En az yiizde 10 kazanmak isterdim herhalde. Hig
olmazsa paramin degerini korurdum. 100 lirami1 verip bir
yil sonunda 110 lira olarak bana geri vermesini isterdim.”

“Demek ki elinizdeki paranizin kiras: yiizde 10. Ne-
den yiizde 10 istiyorsunuz? Yiizde 15 degil? Bu paraya
ylizde 15 verenler olabilir.”

“Evet olabilir. Pazarlik yapardim.”

“Bakin pazarlik yapiyorsunuz ve paradan para ka-
zanmaya calistyorsunuz. Siz de simdi finansgi oldunuz.
Reel sektorii hi¢ diistinmiiyorsunuz. Adam {iiretim yapa-
cak, belki de yeni fabrika agip yeni eleman istihdam ede-
cek.”

Ayse Hanim mahcup bir tavirla giildi ve “Cok kotii-
stinliz hocam” dedi. Sinifta giiliismeler oldu ve Serhat Bey
devam etti:

“Iste faiz dedigimiz sey aslinda iilke parasinin kira
fiyatidir. Yabanc1 paranin fiyatina da kur ya da doviz ku-
ru diyoruz. Finansal piyasalar, Ayse Hanim gibi fon sahibi
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(para ve benzeri varlik sahibi) olanlarla, bu fonlara ihtiyaci
olanlar1 bir piyasada bir araya getiriyor.

Bankalar ve diger finans kuruluslar sizin admniza bu
fonlarin akimini sagliyorlar. Tasarruf sahibi olarak sizlere
bir fiyat ddiiyorlar. Sizden aldiklar: tasarruflar: reel sekto-
re ve ekonominin diger ayag1 olan kamu kesimine kanalize
ediyorlar. Devletin de biitge agiklar1 var. Topladiklar1 gelir-
ler yetmiyor ve bu agig1 finansal piyasalardan kapatiyor-
lar. Ama karsiliginda faiz vererek bedelini 6diiyorlar. Biit-
ce aciklar1 artarsa faiz yiikseliyor.

Ulkemizde en fazla paraya ihtiyact olan kesim, kamu
kesimidir. Yillardir bor¢lanarak harcamalarin karsilanmasi
kamu kesimini en biiyiik borg arayicisi haline getirmistir.
Bir pazar diisiiniin. Bu pazarda para alinip satiliyor ve bu
paraya bir kira bedeli 6deniyor. Fon talebi artarsa, paranin
kiras1 yani faiz artiyor, fonlarin1 arz edenler artarsa veya
daha fazla tasarruf ederlerse paranin kiras1 diisiiyor.

Birakiniz bankalar da sizden aldiklar1 paralar: belirli
bir dénem igin satarken tizerinden para kazansmlar. Aksi
halde nasil ayakta kalacaklar ve binlerce kisiyi nasil istih-
dam edecekler? Bu asamada sizlerin zarar gormemesi icin
bankacilik sektortintin yiiksek rekabet ortaminda ¢alismasi
lazim. Kazanan yine siz olursunuz.”

Serhat Bey, Ayse Hanmim’a bakarak konusuyordu.
Ayse Hanim biraz da rahatsiz olmus halde,

“Tamam hocam, sdylediklerimi geri aldim” dedi.
Serhat Hoca,

“Merak etmeyin sizin vurguladiginiz noktaya da ge-
lecegiz. Bu paralarin akimi sirasinda haksiz rekabet yarata-
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rak kazang saglayanlar da var. Onemli olan gey, buna
meydan vermeyecek en adil ve seffaf diizeni yaratmaktir”
diye karsilik verdi ve devam etti: “Simdji, nigin finansal pi-
yasalarin ¢ok 6nemli oldugu konusuna biraz daha girelim.
Reel sektordeki bir iiretici i¢in en 6nemli sorun nedir?”

Katilimcilardan bazi cevaplar geldi. Kimisi “Kar et-
mektir” derken, kimisi de ekonominin sorunlarimi One
stirdii. Serhat Hoca devam etti:

“Uretici icin en 6nemli sorun, irettigi mal veya hiz-
metlerin fiyat: ve maliyetidir. Rekabet edemezse, pazarda
yasam sanst bulamaz. Uriiniin fiyatin1 etkileyen en temel
iki sey ise; faiz ve doviz kurudur. Bir iireticiyi diisiiniin.
Parasmi bir ige yatirtyor ve yiizde 25 kar veya getiri bekli-
yor. Ama faizler bir sebeple yiizde 30 seviyesine ¢ikiyor.
Yani paranin maliyeti hizla artiyor. Bu durumda yatirimcr
ciddi zarardadir. Ciinkii bu yatirimi1 yapmak yerine para-
s faizde degerlendirse ¢ok daha yiiksek getiri elde ede-
cektir.

Iste gecmis yillarda, tilkemizde faizlerin yiiksek ol-
masl, firmalarin yatirimlarmi ve biiylimeyi ciddi anlamda
olumsuz etkiledi. Firmalar bile devlete bor¢ vererek, {ire-
tim yaparak kazanacaklarindan daha ytiksek kazanglar el-
de ediyorlard:.

Gelelim doviz kurlarma. Krizi hatirlaymiz. Doviz
kurlarindaki sert yiikselis, izleyen aylarda enflasyonu pat-
latmisti. Bu anlattiklarimin tiimii de gosteriyor ki finansal
piyasalar reel sektor icin hayati 6nem tasimaktadir ve bu
piyasalarda belirlenen kur ve faiz, iiretim sektoriinde kalict
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etkiler yaratir. Bu nedenle finansal piyasalarin istikrar1 her
seyin basinda gelmeli.

Bu piyasalardan en ¢ok para satin alan kimdir? Ne
yazik ki devlettir. Eger devletin gelir gider dengesi bozul-
mussa, agiklar1 gitgide artiyorsa, ileride devletin bu borgla-
r1 0deyememe durumu olusursa, yani masanin kamu ke-
simi ayagl uzamaya baslamissa, parasini borg verenler, bu
riskleri dikkate alarak daha ytiksek fiyat isterler. Dolayi-
siyla faizler artar.”

Hilya araya girdi. “Finansal piyasalarin istikrar1 ne-
ye bagli hocam? Yani faiz ve kur ne zaman durulur ve ka-
rarli hale gelir?”

“Cok gtizel bir soru Hiilya. Aslinda ekonominin di-
ger ayaklarindaki istikrara baghdir. Karsilikli bir etkilesim
vardir. Reel ekonomi ayaginda eger enflasyon yiiksek ve
dalgali ise, reel kesim oniinii goremeyecek ve yatirimlarin
diistirecektir. Yiiksek ve dalgali enflasyona karsilik olarak,
finansal piyasalar da asir1 dalgali olacaktir. Yani faiz ve
kur bir asag1 bir yukar1 oynayacak ve faizleri etkileyecek-
tir.”

Serhat Bey sordu;
“Reel faiz nedir?” ve devam etti;

“Varsayalim ki piyasadaki faizler ytizde 20 olsun. Siz
de 6ntimiizdeki bir y1l icinde yiizde 12 enflasyon bekliyor-
sunuz. Bu durumda faiz rakamima ‘1" ekleyin ve bunu ‘1 +
enflasyon beklentisi oranina’ boliin. Buldugunuz sonugtan
da ‘1" ¢ikarin.

Serhat Bey tahtaya bu hesabin yapilisina iliskin or-
negi yazd.
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(1+0.20)/(1+0.12) -1 =1.2/1.12 - 1= 0.0714 = % 7.14

“Demek ki bu durumda reel faiz yiizde 7.14 oluyor.
Diger sartlar ayn1 kalmak kosuluyla, eger enflasyon oran-
lar1 istikrarli degilse ve ¢ok fazla degiskenlik gosteriyorsa,
piyasadaki faiz oranlar1 da stirekli dalgalanacak ve dalga-
lanma arttikga reel faizler yiikselecektir.

Enflasyonu tahmin etmek ne kadar zorlasirsa yati-
rimcilar beklenen enflasyon rakaminin tizerine bu riski de
eklerler. Eger finansal piyasalarda faizler de yiiksek oran-
da dalgalaniyorsa, {ireten kesim yani reel ekonomi, daha
once anlattifimiz gibi maliyetlerini belirlemekte zorlana-
cag1 i¢in bundan olumsuz etkilenecektir.

Demek ki finansal piyasalardaki istikrarmn birinci
ayag reel kesimden gelecek enflasyon verileri ve enflas-
yona iligkin beklentilerdir. Enflasyonun artmasma veya
diismesine neden olacak ya da enflasyon beklentilerini de-
gistirecek her tiirlii olay faiz oranlarini hizla degistirecek-
tir. Diger taraftan kamu kesimi ayagindan gelecek olan
bilgiler de faiz oranlarin etkileyecektir. Eger biitge agigimin
artmasma yol acabilecek gelismeler olursa ve bu yonde
beklenti olusursa, devletin daha fazla fona ihtiyaci olacag:
icin, finansal piyasalardaki fon talebi artacaktir. Bu da pa-
ranin fiyatini (faiz) yine artiracaktir. Aksine durum olursa,
yani biitce acigin1 azaltic1 gelismeler ortaya cikarsa faizler
disecektir.”

Sinif adeta biiytilenmis gibi Serhat Bey’i izliyordu.
Ne kadar da basit ve anlasilir aktartyordu her seyi. Isinin
ehli oldugu belliydi. Herkesin kafasinda olay netlesmisti.
Dort ayaktaki dengeler bozulmaya baslayinca kur ve faiz
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bu ayaklar1 yeniden dengeye getirecek sekilde hareket
ediyordu.

Hiilya tiniversitede aldigi derslerin isimlerini ve ige-
riklerini duistindii. Her ders, mutlaka masanin ayaklarin-
dan birine dahil edilebiliyordu.

Ornegin para politikasi ve para teorisi dersi aslinda
ekonomi masasmin finansal piyasalar ayagmin bir alt ko-
nusuydu. Maliye politikas: dersi ise kamu kesimi ayaginin
alt daliydi. Birinci sinifta mikro iktisat dersi almislardi ve
bu ders de reel kesimdeki tiretim ve fiyat olusumunu acik-
liyordu. Simdi taslar yerli yerine oturmaya baslamisti. Te-
zinin ¢ok 6nemli asamalarindan birini kisa siirede asabile-
cekti. Bagka arastirma ve analizler yapmak igin ise ¢ok da-
ha fazla vakti olacaktu.

Serhat Bey, “Arkadaslar isterseniz bir 6gle aras1 mo-
last verelim” dedi. Ogleden sonra ¢ok daha ilging bir ders
olacagini soyledi ve ctimlesini “Az sonra!” diyerek bitirdi.
Siniftaki katilmcilar mutlu ytiz ifadeleriyle gerinerek yer-
lerinden kalkarken, Hiilya hemen Serhat Bey’in yanina
geldi:

“Hocam 0ziir dilerim, beni bagislayin ama egitim
sonrasinda da sizinle iletisim kurmak istersem bir sakinca-
st olur mu? Elektronik posta adresinizi almamda bir sakin-
ca var m1?”

“Ne minasebet, tabi ki seve seve. Arzu edersen iini-
versitedeki derslerime de dinleyici olarak katilabilirsin.
Madem yiiksek lisans yapiyorsun, eminim ¢ok faydasi do-
kunur.”

“Cok iyisiniz hocam, bu kadarin1 beklemiyordum,
gercekten ¢ok tesekkiir ederim.”
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Hilya bunlar1 sdylerken minnettar ve sevgi dolu ba-
kiglar1 gozlerinden okunuyordu. Isler ¢ok yolunda gidi-
yordu. Yiiksek lisans tezine yeni baslamis olmasina rag-
men ¢ok uzun bir yolu ¢ok kisa stirede kat ettigini dustin-
dii. Sanst da yaver gitmis ve internetten bu egitimi bul-
mustu. Goziinden kacabilir ve bu egitimden hig haberi ol-
mayabilirdi. Bunlar1 diistintirken, Serhat Bey kartvizitini
Hilya'ya uzatti ve,

“Burada bana ulasabilecegin biitiin bilgiler var” de-
di.

Hiilya kart1 alirken eli Serhat Bey’in eline degdi. An-
lik ve inanilmaz hos bir duyguydu. Kalbinin hizli hizl
carptigini hissetti ve hafif telasli, mahcup bir tavirla kart1
clizdanma koydu.

“Ogleden sonra goriismek iizere hocam” diyerek
hizla siniftan ¢ikti.

Kalbi hala garpiyordu.

“Hayir, hayir asla... Aptallik etme kizim, sen kimsin,
O kim” diye gecirdi iginden.

Kose basindaki donerciye dogru yiirtirken, sonbahar
olmasina ragmen disarida muhtesem bir 6gle giinesi vardu.
Sabah tanistig1 Selin’i gorebilmek amaciyla etrafa bakindi,
ortalikta smiftan kimse yoktu. Hiilya'nin 6gle yemegi, ne-
fis bir pide aras1 doner ve ayrandi. Sonra, simit saraylarin-
dan birine girerek tavsankani bir bardak cay icti. Bunlar
yaparken stirekli olarak goziiniin 6niine Serhat Bey’in yii-
zt geliyordu. Her defasinda da “hayir hayir” diyordu
icinden.



Hiiziinlii Bir Ogleden Sonra

erhat Hoca igeri girdiginde, ytizii degismis, o te-

bessim eden ifadenin yerini endise ile karisik
bir hiiztin kaplamisti. Yarim giinde bile onun tebesstim
eden ytiziine alismis olan katilimcilar soru soran bakislarla
Serhat Bey’i stizmeye basladilar. Agzindan c¢ikacak ilk
ctimleleri bekliyorlardi. Sessizlik hakimdi.

“Ne garip” dedi ve duraklad: Serhat Hoca. Sinifin
meraki artmisti. “Size bu 6gleden sonra ¢ok daha keyifli ve
ilging bir sunum yapmay1 planliyordum. Bu sunumu yine
de yapacagim, fakat zamanlama ¢ok ilging ve carpic1” de-
di. Sinif bir sey anlamamuisti. Devamini bekliyorlardi.

“Az 6nce bir telefon aldim. Dekanumiz Ertugrul Bey'i
kaybettik.”

Smifta tiztintti bildiren bir ugultu oldu. “Basimiz sag
olsun” ctimlesi cikt1 herkesin agzmndan. Serhat Hoca, “Siz-
ler sag olun arkadaglar” dedi ve konusmasini stirdiirdii:

“Miikemmel bir insan1 kaybettik. Bilimsel ¢alismala-
rmni ve bu tilkeye yaptig1 katkilar1 bir kenara birakiyorum,
gercekten Insan olan bir insan1 kaybettik. Hepimizin baba-
s1, agabeyi, arkadast ve en 6nemlisi dostuydu. Kimseyi
kirmamak i¢in kelimelerini 6zenle seger, zorda olanlara
gece yarisi olsa bile yardim elini uzatirdi.”

Bunlar1 soylerken gozleri bugulandi, kafasii yukar:
kaldird1 yutkundu ve yanaklarina siiziilen birka¢ damla
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yast elleriyle sildi. Siuftaki herkes adeta dekarni taniyor-
muscasina, derin bir tiztinti duydu.

“Tam da ekonominin ¢alisma sistemini, bir insan
viicudunun calisma sistemi olarak anlatacaktim size. On-
ceki seminerlerimde bu boliim en keyifli boliim olurdu,
ama bugiin zannedersem o kadar keyif alamayacagim, an-
lay1smiza sigimiyorum.”

Katilimcilar “Hig Oyle sey olur mu?” tiirtinden soz-
lerle Serhat Hoca’ya destek verdiler. Serhat Bey, perdeye
yeni bir slayt yansitti. Perdede titreyen bir kadin resmi
vard.

“Aslinda bir ekonomik sistemin igleyis mekanizmasi
ile viicut sisteminin isleyisi arasinda pek ¢ok agidan ben-
zerlikler vardir. Bu sistemde finansal piyasalar kalbi tem-
sil ediyor. Nasil ki, kalp toplardamarlar vasitasiyla kamn
topluyor ve viicudun en iicra kosesindeki hiicrelere gon-
deriyorsa, finansal piyasalar da ekonominin kani olan fon-
lar1 yani paralar1 topluyor ve buna ihtiya¢ duyan biitiin
kesimlere génderiyor. Insan viicudu enerji iireten bir me-
kanizmadir. Uretim, en kiiciik birimler olan isletmelerde
gerceklesir, viicudumuz da ihtiya¢ duyulan enerjiyi hiicre-
lerinde gergeklestiriyor. Bu anlamda isletmeler hiicreler
gibidir.

Sonugcta viicudunuzun tirettigi enerji, bir yazar icin
beyin ¢alismasina veya bir insaat isgisi i¢in fiziki glice do-
niisiiyor. Yani enerji liretimi, calisip para kazanmaniz, bu
da ihracat yapmaniz anlamina geliyor. Kazandiginiz para
ile de gida aliyorsunuz, yani ithalat yapiyorsunuz ve sin-
dirim sisteminizde isleniyor. Boylelikle gidalar sayesinde
taze kan {iretiliyor. Kandaki mineraller ne kadar zengin
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olursa, kendinizi o kadar giiclii ve enerjik hissediyorsunuz,
boylece biinye yeni hiicreler olusturarak biiyiimenizi sag-
liyor. Eger kalpte bir sorun varsa ve kalp kendi kas hiicre-
lerine kan gonderemiyorsa, kalp hiicrelerinin 6lmesi kalp
krizini yaratiyor. Viicudun diger boliimlerine kan akis1 du-
ruyor ve kisa stirede 6liim riski doguyor.

Dolayisiyla finansal sistemdeki biitiin tikanikliklarin
giderilmesi gerekir. Kasim 2000 krizinde Demirbank hiic-
resi ihtiya¢ duydugu kan1 saglayamad: ve bu hiicre 6ldii.
Ardindan bir¢ok banka hiicresi de pesi sira 6lmeye basla-
di. Hatirlayimiz, kriz sabahi nakit akisi durmustu. Banka-
matiklerden hesabiizdaki paray: bile ¢ekemediniz. Yani
finansal piyasalarin kaslarina kan tasiyan damarlar: tikan-
di.”

Hilya bu ctimleleri duydugunda, babasmin hasta-
neye kaldirildig1 o ac1 giinler, gozlerinin 6niinden bir film
seridi gibi gecti. Ger¢ekten de Serhat Hoca adeta Hiilya'nin
yasadiklarini izlemis ve bunlar1 anlatrtyordu. Simdi babasi-
nin basmna gelenleri ¢ok daha iyi anliyordu. Gozleri bugu-
land1. Kim bilir ayn1 gtinlerde baska insanlar ne acilar ya-
samistt. Ama bu kriz kendiliginden olmamaliydi. Birden
ylizti asild1 ve “Hocam, suni kriz yaratilabilir mi?” diye
sordu.

Serhat Hoca “elbette” diye cevap verdi. “Agzimiz1 ve
burnunuzu tikayimn veya suya atlayip hava ile iletisiminizi
kesin. Kanin ihtiya¢ duydugu oksijeni alamamas1 da bir
tur krizdir.”

Serhat Bey, sabah boltimiindeki kadar gticlii perfor-
mans sergileyemese de seminer ¢ok verimli geciyordu. Ka-
tilimcilardan Ayse Hanim “Hocam finansal piyasalar kal-



Para Harekiti 66

be benzettiniz, peki kamu kesimi, reel kesim ve dis 6deme-
ler kesimini viicudun hangi boliimleriyle agiklayacaksi-
niz?”

“Ben de tam bu noktaya gelmistim. Kamu kesimi,
viicutta beynin fonksiyonunu yerine getirir. Beyin emir-
ler yagdirir, kurallar1 koyar, denetler ve {iretir. Bir an igin
kamu kesiminin biitiin fonksiyonlarin1 durdurdugumuzu
varsayalim.

Ornegin belediye otobiisleri galismiyor, elektrikler
kesik, sular akmiyor, devlet memurlar: yerlerinde yok ve
biitiin devlet daireleri, okullar, kamu kuruluslar1 kapali.
Merkez bankasi islevini gormiiyor, bu nedenle bankalar
kapali. Nasil bir ortam olacagini diistinebiliyor musunuz?

Iste Arjantin’de olan buydu. Kamu kesimine i¢ ve dis
finansal piyasalardan kan gitmedi, borglarin1 6demek igin
en yiiksek faizlerden bile yeni fon bulamadilar. Ekonomi-
nin kan olusturma ve kan pompalama mekanizmas: dur-
mustu. Dolayisiyla Arjantin borglarini 6deyemedi. Sonug
olarak beyin hiicreleri 6lmeye basladi. Buna ‘default ol-
mak’ diyoruz. Bir bakima ekonomi komaya girmis olu-

7

yor.
Hilya Arjantin ismini duyunca heyecanlandi. Tezi-
nin bir pargasiyd1. Bircok gelismekte olan tilkenin krizleri-
ni incelemesi gerekiyordu. Adeta altin bulmus gibi sevindi
ve atildr:
“Hocam, Arjantin’i biraz daha agabilir misiniz? Nasil
oldu da borglarimi 6deyemez duruma diistiiler?”

“Heyecanini anliyorum Hiilya, fakat su an konumu-
zu dagitmamak i¢in bu sorunu cevaplamayacagim. Arjan-
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tin, seminerimizin yarmki konusu olacak ve yarin detayl
bir sekilde ele alacagiz.”

“Yarini iple ¢ekecegim, ¢linkii tezimin en énemli bo-
liimlerinden biri, biitiin ekonomik isleyisin durdugu iilke
olan Arjantin.”

“Evet, gercekten de tahminlerin 6tesinde bir kriz ya-
sand1 Arjantin’de. Yarin senin igin oldukca heyecanl bir
glin olacak.”

Bu arada siniftan sesler yiikseldi: “Bizim i¢in de he-
yecanli olacak hocam.” Serhat Hoca tebesstim etti ve “Kal-
digimiz yerden devam edelim” diyerek sozlerini stirdiir-
di.

“En son nerde kalmigtik? Tiirkiye'nin 2001 krizinden
bahsediyordum. Ulkemize baktigimizda ise, durum ol-
dukga ilging goriiniiyor. 2001 krizi dncesinde ve sonrasin-
da kamu kesiminin har vurup harman savurma politikas:
yuziinden devlet borglar1 hizla artti. Adeta beyindeki bir
tiimor gibi hizla biiytidii. Kalbin gonderdigi kani, stirekli
bu tiimor emiyor ve beynin diger fonksiyonlarini yani egi-
tim, saghk ve yatirimi ciliz birakiyordu. Bu nedenle viicu-
dun diger iiretici boltimlerine giden kan akis1 da zayifladi.

Kriz sonrasinda bankalarin batiglar1 ve kamu banka-
larmin zararlari, borcun tizerine 50 milyar dolarlik bir yiik
daha bindirdi ve tiimor hizla biiyiidii. Bu tiimorii almanin
iki yolu vardi. Ya cerrahi miidahale yani konsolidasyon
(borglarin ertelenmesi) ya da ilagla miidahale, yani mali di-
sipline onem veren siki bir ekonomik program uygulan-
masi gerekiyordu.
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Biz bu asamada ikinci yolu segtik ve recetemizi IMF
yazdi. Dolayisiyla ilagla tiimorii kiigiiltmeye galistyoruz.
Goriinen o ki 2004 yili sonu itibariyla bu uygulama olumlu
sonug veriyor ve tiimoriin boyutlar1 hizla kiigtilmeye bas-
lad1. Ayrica borglarimizin vadesi, yavas da olsa uzamaya
baslad1 ve daha rahat nefes alan bir kamu kesimi var. Mali
disiplin buradaki en onemli parametre olarak karsimiza
¢ikiyor. Ama ileride yeniden bor¢ sorunu dogar mi1? Yeni-
den borg krizi kapimiza gelir mi? Bu sorularin cevaplari bu
tiir bir seminerin smirlarini asiyor. Hiilya'nin tezi bittigin-
de belki de bu sorulara Hiilya cevap verecektir.”

Hiilya gururlanmisti. “Miithis bir tez olacak hocam”
dedi hafif simarik bir eda ile. Serhat Bey devam etti;

“Gelelim reel kesime. Karaciger, kas ve iskelet sis-
temini reel kesime benzetebiliriz. Bir bakima karaciger reel
kesimin merkezi, ya da imalat sanayisidir. Kan ve enzimler
burada yapilir. Eger karaciger yeni kan iiretemezse, kalp
viicuda kan pompalasa bile, yeterli kan tiretilmedigi veya
kanin kalitesi diisiik oldugu i¢in viicut zayif ve giicsiiz dii-
sebilir. Her bir hiicre, yani biiytik-kiiciik her isletme mdit-
his bir rekabet ortami iginde tiretimlerini devam ettirmek
durumundalar. Bir isletmenin faaliyetinin saghkli devam
etmesi i¢in en 6onemli unsur, yeni kan yapilmasi ve bu ka-
nin da viicuda dagilmasidir. Yani fon ve nakit akimidir.

Kriz veya herhangi bir sebeple isletmeler alacaklarinm
tahsil edemezse ddeme sikintisi igine girer. Finansal piya-
salar bu gibi durumlarda kisa vadeli fon yani kalbe kan
akismni saglayan en onemli merkezdir. Finansal sistemin ti-
kanmasi kalbe giden bir damarin tikanmasina benzer ve
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biitiin 6demeler sistemini aksatarak reel kesimi dalga dal-
ga etkileyebilir.

Bu nedenle de finansal sistemin saglikli calismasi
reel kesim igin de en 6nemli unsurdur. Bu konular1 daha
once de anlattigim icin fazla uzatmayayim. Dolayisiyla
Ayse Hanim'in itiraz ettigi, ‘herkes finans¢i oldu” elestiri-
sini bu yoniiyle de diisiinmek lazim. Reel kesimde arz ve
talebin fiyatlar genel seviyesini belirledigini soylemistik.

Bu agidan bakildiginda enflasyon viicuttaki atese
benzer. Eger enflasyon kontrolden ¢ikmis ve yiiksekse,
ekonomi giigsiiz diiser ve calisamaz duruma gelebilir. Is-
letmeler de yiiksek enflasyonda halsiz ve giigsiiz diiserler.
Ciinkii Onlerini goremezler, karlar1 ve sermayeleri erir.
Yani iiretilen enerji heba olur. Iste bu yiizden para politi-
kasinin uygulayicist ve tek sorumlusu olan kurum, 6zerk
merkez bankasidir. Merkez bankalariin en énemli hedefi
diistik enflasyon ve istikrarli bir ortam yaratarak, reel ke-
simin ongortilebilir bir ortamda ¢alismasini, biiytimenin is-
tikrarh bir seviyede siirdiirtilmesini saglamaktir.

Gordiigiiniiz {izere, finansal sistemin basindaki mer-
kez bankasimnin kararlar: reel kesimin saghgmi direkt ola-
rak, yakindan ilgilendirmektedir.

Fakat daha 6nce ekonomi masasinin ayaklarmi anla-
tirken vurguladigim bir noktayr daha vurgulayacagim.
Iceride enflasyon ortaya gikmasa bile, dis diinyaya karsi
irettiginiz enflasyon, viicudun atesinin artmasi gibidir.
Ulkenizin parasi yabanci paralara karsi deger kazandikca
viicut atesi yine artmaya baslar. Hele ki sizin i¢ enflasyo-
nunuz diger iilkelerden daha yiiksekse, {istiine tistliik bir
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de paraniz degerleniyorsa, dis diinyaya karsi ¢ifte enflas-
yon {iiretiyor ve ihracata yonelik imalat sanayisini halsiz
diisiirtiyorsunuz demektir. Bu gibi durumlarda viicudun
atesi beklenenden daha yiiksek olabilir ve karaciger iflas
ederek kan yapmay1 durdurabilir.

“Hocam siir gibi konusuyorsunuz” dedi o ana kadar
hi¢ konusmamis olan Zekeriya Bey. Kendisinin bir ticari is-
letmesi oldugunu ve ekonominin ytiksek atesinde ayakta
kalmak icin nasil caba sarf ettiklerini anlatti. Simdi de dii-
stk enflasyon ortamma ayak uydurmakta zorlandiklarimi
soyledi. Uzun siire yiiksek atese alismis biinyenin, hemen
normale donmesi elbette beklenemezdi. Fakat eski aliskan-
liklarin1 devam ettiren bircok kiiciik isletmenin de zor du-
rumda oldugunu soyledi. Fiyatlarin stirekli artmasma
alismis isletmeler hep gereginden fazla stok bulundurur-
ken, mali yapilarim1 bozmuslardi. “Fakat cabuk adapte
olanlar, yatirima gittiler ve ekonomik biiytimeyi éngorerek
bu stirecten daha gticlu ¢iktilar” dedi Zekeriya Bey.

Serhat Hoca sinifin katilimindan ve ilgisinden mem-
nundu. Dekanlar1 Ertugrul Bey’in olimiinti o an igin
unutmus yeniden havaya girmisti.

“Buraya kadar anlatilanlardan sorusu olan var mi1?”
diye sordu smifa. Herkes memnun ve anlatilanlar1 ¢ok iyi
kavramis gortintiyordu. “Simdi sira geldi ekonominin
O0demeler dengesi ayaginin viicuttaki yerine” dedi Serhat
Hoca ve yeni bir slayd1 perdeye yansitti. Resimde agizdan
baslayan, mide ve bagirsaklar1 gostermeyi amagclayan basit
bir sindirim sistemi ¢izimi vard.

“Odemeler dengesi ekonominin sindirim sistemi-
dir. Giday1 agizdan alirsiniz, sindirilir, bagirsaklara gelir
ve karacigerde kana dontisiir. Kanin i¢indeki mineraller ne
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kadar giiclii olursa enerji yaratma potansiyeliniz de o ka-
dar giiglii olur. Dis 6demeler sistemini daha 6nce anlatmais-
tim. Yaptiginiz ihracat, biitiin viicudunuzla ¢alisip elde et-
tiginiz gelirdir. Bununla gerekli gidalar1 satin alarak, yeni-
den enerji iiretirsiniz. Eger ihracatinizdan fazla tiiketiyor-
saniz, aldiginiz maastan daha fazla tiiketiyorsunuz demek-
tir. Yani birilerinin size kredi agmas: gerekir. Ayda 1 mil-
yar TL kazanip, 1 milyar 500 milyon TL harciyor ve bu sa-
yede iiretmeye devam ediyorsaniz, aldigmiz ek gidalar
ylziinden viicut hizla gelisir. Fakat her ay acik verirsiniz.
Biz buna cari ac¢ik adini veriyoruz. Cari agik tasarruf agigi-
nizdir ve ayn1 zamanda dis borglarimizdaki yillik artigtir.
Sonsuza dek siirdiiriilemez. Eger asiriya giderseniz, viicut
¢ok hizli gelisse, liretim kapasitesi artsa bile disaridan ge-
len kaynak kesildigi anda ciddi sorunlar baslar. Disaridan
gelen kaynagin kesilmesi durumuna sudden stop, yani
aniden durma ad1 veriliyor. Tiirkiye'nin ge¢miste yasadigi
krizler hep bu ayaktan yani ddemeler dengesi problemle-
rinden kaynaklanmistir.”

“Hocam anlattiklarinizi ve son yillarda artan borglar
goz oniinde bulundurunca, hala kriz riski oldugunu gori-
yorum, dogru mu diistiniiyorum” dedi Zekeriya Bey.

“Evet, aslinda dogru diisiintiyorsunuz. 2001 krizine
girmeden Once, dnceden belirlenmis bant iginde dalgala-
nan kur politikas: vardi. Yabancilar kagmak istediklerinde
hangi fiyattan dovizi alabileceklerini biliyorlardi. Ciinkii
Merkez Bankas1 bunu garantilemisti. Kurlar1 baski altina
alarak enflasyonu indirme cabasi bir¢ok gelismekte olan
iilkede sonunda patladi ve bizim {ilkemizde de ayni du-
rum oldu. Bu tiir zamanlarda merkez bankalar1 elindeki
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doviz tiikeninceye kadar isteyenlere doviz satar ve bitince
de mecburen sistem ¢oker ve ardindan devaliiasyon gelir.
Bu tiir zamanlarda uygulanmakta olan kur sistemine gii-
venerek doviz borglananlarin sonu gelir. Ciinkii borglar:
doviz, ama gelirleri yerel para cinsindendir. Dolayisiyla bir
gecede borglar: yerel para bazinda iki katina ¢ikmus olur.

Nitekim 2001 yili Subat aymmda olan da buydu. Ug
gecede 7 milyar dolara yakin bir nakit ¢ikisi oldu. Bir ba-
kima sindirim sistemi tersine donmiis ve ekonomi yedigi
giday1 kusmaya baglamisti. Dilerim bu tiir bir teste yeni-
den maruz kalmayiz.”

Hiilya sabahtan beri devam eden dersin her dakika-
sinda, sistemi ¢ok daha iyi anladigimi diistindii. Babas: da
hiikiimetin ekonomi programina giivenerek yatirim karar-
lar1 almis ve dovizle bor¢glanmisti. Karmagik ve anlagilmaz
gibi gortinen ekonominin ¢arklar: artik giin gibi ortadaydi.
Yabancilar paralarmi alip gitmisler ve bu {ilke insanlarini
krizlerle bas basa birakmislardi.

Kafasinda bircok yeni soru olustu. Giden her ABD
Dolari, bu tilke miitesebbisine ve insanlarma saplanan bi-
rer mermi gibiydi. Ustelik Merkez Bankasi, IMF nin gii-
diimtinde izledigi politikalara son dakikasina kadar sadik
kalmus, rezervleri tiikenene kadar doviz satmisti. Sonucta,
at1 alan Uskiidar’1 ge¢misti. Finansal teréristler {i¢ gecede 7
milyar dolar1 alip gitmisler, kimse bunlar1 durduramamais-
t1. Buna bir 6nlem yok muydu? Devlet neden buna seyirci
kalmist1i? Tezimin 6nemli bir bolimi de “krizlerin 6nce-
den tahmin edilmesi ve onlenebilmesi olmali” diye du-
stindi. Yoksa bu krizler bir yerlerde planlaniyor muydu?
Sonugta zarar gorenler ve ellerindeki varliklar1 yabancilara
kaptiranlar sadece o tilkenin insanlar1 oluyordu.
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Hilya bunlar1 dustintirken Serhat Hoca'nin son soy-
lediklerini duymamuisti. Katilimcilarin ayaga kalkip esyala-
rmi toplamaya basladigini fark ettiginde, o giinkii egitimin
bitmis oldugunu anladi. Kendisi de masanin tizerindeki
doktimanlar1 toplarken, Serhat Bey’le goz goze geldi, Ser-
hat Hoca bilgisayarmi ve ¢antasini topluyor bir yandan da
Hilya’'ya bakiyordu. Bir seyler sdyleyecekmis gibi oldu
ama sonra vazgecti. Bu sirada Selin hazirlanip ayaga kal-
karken, Hiilya’ya sordu:

“Cikiyor musun?”

“Sen ¢ik istersen ben Serhat Bey’e tezimle ilgili bir-
kag sey sormak istiyorum”.

Serhat Hoca bunu duyunca smiftan ayrilmadi.

“Evet Hiilya, haydi sor, sor” diyerek esprili bir tavir
takinda.

“Hocam biliyorsunuz tez yazacagim. Literatiir tara-
masina baglayali sadece birkag giin oldu. Biliyorum belki
cok acele ediyorum fakat elimde heniiz hi¢ kaynak yok.
Gelismekte olan iilkelerin krizlerine iliskin elinizde maka-
le, kitap veya bagka tiirlii dokiimanlar var mi1? Ozellikle de
iilkelere sermaye girisi ve sermayenin kagisi ¢ok ilgimi
cekti.”

Sinifta bas basa kalmislardi. Serhat Bey’in yiiziinde
Hiulya'nin bu sorusundan ¢ok memnun oldugu izlenimi
vardl. Cok caliskan, sorumlu bir yiiksek lisans 6grencisi
olarak, yerinde soru sormast mi; yoksa Hiilya ile bu tiir
konusma firsatin1 yakalamis olmasi m1 memnun etmisti
onu, belli degildi.

“Hiilya, soruna ayakta cevap vermek yerine, eger
vaktin varsa karsidaki pastanede oturup neler yapabilece-
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gin ve hangi kaynaklardan yararlanabilecegin konusunda
sana bilgi vereyim. Bu sayede hem not alma imkanin da
olur. ”

Hiilya bir an icin tereddiit etti. Aslinda icinden bir
ses “Mutlaka git, bundan iyi firsat olmaz” diyordu. Serhat
Bey Hiilya'nin tereddiidiinii tebesstimle karsilarken, “Ben
sizin degerli zamaniniz1 almayayim hocam, zaten aksama
kadar ¢ok yoruldunuz. Ustelik ¢ok iiziicii bir haber de al-
diniz. Simdi bir de benimle ugrasacaksmiz.”

“Hayir hi¢ 6yle diisiinme, zaten fazla zamanimu al-
maz ama yine de sen bilirsin.”

“Peki o zaman. Ama liitfen basiniz1 agritirsam soyle-
yin.” Serhat Bey tebesstimle bakt1 ve sakayla karisik “Bu-

rada biraz daha kalirsak basim agrimaya baslayacak” dedi
ve smiftan birlikte ¢iktilar.



Pastanede

kindi gtinesi hala hos bir sicaklik hissi veriyordu.
I Pastanenin bahgesine oturdular. Garsona siparis-
leri verdikten sonra soze ilk baslayan Serhat Hoca oldu:

“Biraz kendinden bahseder misin?”

Hiilya, “Aslinda hos bir hikayem yok” diyerek soze
baslasa da, on bes dakika iginde hayatini 6zetlemisti. As-
Iinda kendi 6zel yasamindan pek kimseye bahsetmemisti
su ana kadar. Bu adama kars1 cok biiytik bir gtiven duy-
dugunu dustindii. Her seyi bir cirpida anlativermisti.
Kendisi de sasirmisti bu kadar rahat olmasina.

“Sira sizde...”

Serhat Hoca 6nce anlamadi, birkag¢ saniyelik durak-
samadan sonra; “Ha! Anladim, ama seni sikabilir benim
hikdyem” diyerek devam etti.

Sinifta verdigi kisa 6zgegmisini biraz detaylandira-
rak anlatti. Istanbul Universitesi Ekonomi Boliimii'nden
1987 yilinda mezun olduktan sonra, fakiiltenin asistanlik
sinavlarini kazanmis ve daha sonra Yiiksek Ogrenim Ku-
rumu’nun bursuyla Amerika’ya yiiksek lisans ve doktora
yapmak tizere gitmisti. Carnegie Melon'da ytiksek lisans
ve doktorasini yaptiktan sonra 1996 yilinda tilkeye don-
miis ve yardimci dogent olarak atamasi yapilmisti. Dogent-
lik unvanmni alali hentiz 1 yildan az bir siire olmustu.
ABD'deki egitimi sirasinda babasini kaybetmis ve zor giin-
ler gecirmisti. Simdi annesi ile beraber yastyordu.

“Nig¢in evlenmediniz?”
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Serhat Bey gtildu ve “Hi¢ zamanim olmadi, hayati-
min bu asamasina kadar stirekli kariyer pesinde kostum
ama galiba evde kaldim, bu yastan sonra beni kim alir?”
dedi.

Hiilya aslinda konuyu daha da desmek icin smirsiz
bir istek duysa da, konugsmanin farkli boyutlara varacagini
duistinerek laf1 degistirdi:

“Tezim igin ilk olarak neleri okumami 6nerirsiniz?”

“Krizlerle ilgilendigini biliyorum, ama aslinda tez
konunu ayrintili bilmiyorum. Biraz bahseder misin?”

Hiilya hemen ajandasini ¢ikardi ve tezinin taslak ola-
rak hazirladig1 icindekiler boltimiini gosterdi. Sonra da
dersine galismis bir 6grenci tavriyla, tez yazmak konusun-
da bagkalarmin yaptig1 hatalar1 yapmayacagin ve nasil bir
sistem izleyecegini anlatti. Bu teknikle annesinin de bir
yemek kitab1 yazmaya heveslendigini de ekled.i.

Serhat Bey giiltimsedi. Cok iyi yolda oldugunu ve
danisman hocasinin hemen baslangicta iyi bir yonlendirme
yapmis oldugunu soyledi. Oncelikle krizi tanimlayarak ise
baslamasimi 6giitledi.

“Hepimiz ‘kriz’ kelimesini kullaniriz ama is tanim-
lamaya geldiginde pek de basarili oldugumuz séylenemez.
Aslinda kolay gibi goriinse de, bu boliimii yazmak kolay
degildir. Literatiir taramasinin hemen basinda bunu yap-
malisin. Ardindan bir ekonomik sistemin resmini ve ¢a-
lisma mekanizmasini ortaya koymalisin. Yani, seminerde
verdigimiz mekanizmay1 anlatmalisin. Sonrasinda ise ya-
sanmis olaylar1 incelemeli, krizlerin ortak olan ve birbirle-
rinden ayrilan noktalarmni ortaya ¢ikarmali ve nedenlerine
inmelisin. Bu asamalarin tiimiinde ‘finansal terorizm’ ta-
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nimlamasinin yerine dogru oturup oturmadigini1 gorecek-
sin. Eger bir kriz 6nceden planlanmis veya bilinen olaylar
serisi sonucunda ortaya ¢ikiyorsa ‘finansal terdrizmden’
bahsedebilirsin. Fakat bu noktaya gelene kadar ¢ok oku-
man gerekiyor.”

“Nereden baslamaliyim? Yani ilk olarak neleri oku-
yayim?”

“Oncelikle sizlere bugiin anlattigim ekonominin
carklar1 boliimiinti daha akademik bir sekilde ele almali-
sm. Bu konuda yararlanabilecegin en uygun eser Mahfi
Egilmez ve Ercan Kumcu'nun birlikte yazdiklar: “Ekonomi
Politikas1” isimli kitap olabilir. Bu kitap ekonomi masasmin
ayaklarin1 detayl bir bigcimde anlatiyor, miithis 6rnekler ve
kose yazilartyla konular1 ¢ok anlagsilir hale getiriyor. Bu bo-
ltiim bittikten sonra spesifik durumlara iligkin ayrmtilara
girme. Ulke &zelinde birgok incelemeyi zaten literatiir ta-
ramasinda bulacaksin. Once bir biitiin olarak Latin Ameri-
ka krizleri ve Asya krizleri ile ilgili yazilar1 oku. Paul
Krugman'm yazdigr ‘Bunalim Ekonomisinin Geri Dontisii’
isimli kitap, baslangi¢ icin iyi bir kaynak.”

Hiilya hayran hayran Serhat Hoca’y1 dinliyordu. Sa-
atlerce oturup konusabilirdi onunla. Ne kadar da basit ve
net anlatiyordu her seyi. Ustelik ge¢misi bu kadar basari-
larla dolu, kendisini ¢ok iyi yetistirmis bu adamda, kibir-
den eser yoktu. Halbuki tiniversitede 6grenciyken ne cek-
misti burnu havada, ama bir soru sordugunda kem kiim
eden hocalarindan. “Demek ki bilgi, alcak gontilliiltigi de
beraberinde getiriyor” diye diistindii.

“IIk isim bu kitaplar1 almak olacak. Gergekten ¢ok te-
sekkiir ederim. Cok vaktinizi aldim. Yarini da iple gekiyo-
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rum. Ciinkii Arjantin’in yasadiklarinin ¢ok ilging olaca-
gindan eminim.”

“Arjantin’i yarin sunacagim. Bugiin ekonomik siste-
min isleyis mekanizmasin 6grendiniz, yarmn ise bu meka-
nizmay1 dinamik olarak ele alacagiz. Yani bir olay sonu-
cunda zincirleme reaksiyonun nasil olustugunu ve her-
hangi bir gelismenin nasil karsilikli olarak ekonomi masa-
simin ayaklarmi etkileyebilecegini goreceksiniz. Tabi ki bir
de ekonominin ayaklarindan kaynaklanmayan ama piya-
salar1 hizla derinden etkileyerek, diger kesimlere sicrayan
olaylar var.”

“Ne gibi?”
“Ecevit'in 2002 yilinda basbakanken hastaneye yati-
rilmasi ekonomik bir olay degil. Ama piyasalar1 sarsan ve

dolayisiyla biitiin ekonomik kesimleri olumsuz etkileyen
bir gelismeydi. Bunlarin mekanizmalarmi anlatacagim.”

“Hocam bu olayin bile bir dinamigi var m1? Biz hep
‘piyasalar her seyi abartir” der gecer ve bu tiir gelismelerin
aciklamasinin olmayacagimi diistintirdiik.”

“Hayir tam olarak oyle degil. Bunu yarin ¢ok daha
iyi anlayacaksin. Heniiz ekonomik sistemin viicut benzet-
mesi de bitmedi. Yarin biraz daha ayrintiya girecegiz.”

“Hocam sizinle saatlerce konusabilirim fakat annem
merak edebilir. [zninizi istiyorum ama yarini da iple geki-
yorum.”

Hiilya bunlar1 soylerken Serhat Bey ayaga kalkti, yi-
ne goz goze geldiler ve Hiilya hesab1 6demek icin elini
clizdanina goturtirken, Serhat Bey Hiilya'nin elini yakalad:
ve “Kesinlikle olmaz” dedi. Hiilya heyecanland1 ve “Bir
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dahaki sefere bendensiniz o zaman” diyebildi. Sonra da
cabuk adimlarla ayrild1 pastaneden.

Bir taksiye atladi. Takside, diistinceli bir hal almus
durgunlasmusti. Konustuklar1 her sey ayrmtilariyla aklin-
daydi. Serhat Bey’in ses tonu, bakislarindaki yumusaklik,
kibarlig1, sadeligi ve kariyeri ¢ok etkilemisti Hiilya'y1.

Istese de, Serhat'in yiizii goziintin ontinden gitmi-
yordu. Sordugu sorulara yaklasimlari, tavirlar1 kendine
olan gitiveni, siiftaki tutumu gercekten cok etkileyiciydi.
Birden seminerin yarmn aksam sona erecegini diistindii.
Onu bir daha goremeyecegi hissi rahatsizlik verdi Hiul-
ya'ya. Fakat ders arasinda kartvizitini aldigmni hatirladi.
Nasil olsa Serhat Bey’e ulasacak bilgiler vardi elinde ve tat-
I1 bir seving doldu i¢ine. Rahatlamisti. Evet, kesinlikle “asik
olmak” dedikleri bu olmaliydi. Daha adami bu sabah ta-
nimist1 ama adeta yillardir taniyor gibiydi. Karsisindakine
garip bir sekilde, inanilmaz gtiven duyuyordu. Acaba o da
kendisinden hoslanmis olabilir miydi? “Neler sa¢cmaliyo-
rum” diye diistindi ama kendini alamiyordu. Bu diistince-
ler ve kurdugu hayaller tatli bir huzur vermisti ona.

Universite yillarinda kendisiyle ilgilenen bircok er-
kek olmustu ama hepsi havai ztippelerdi. Birgok kiz arka-
daginin agki hiisranla sonuglanmisti. Ug bes ay ¢ikarlar,
ardindan da ozellikle erkekler, kizlar1 yiiz tistii birakip gi-
derlerdi. Kendisi igin zor bir dénemdi tiniversite yillar1 ve
bu nedenle asla bir iliskiye girmeyi diistinmemisti. Ne var,
ne yok annesiydi. Ama simdi, daha ¢nce hi¢ tatmadig:
duygulari tadiyordu.

ks

Serhat da pastaneden ayrilip eve dogru arabasiyla
yol alirken aslinda Hiilya"y1 iki sene 6ncesinden tanidigini
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diistindii. Zafer Bey’in gecirdigi kalp krizi sonrasindaki if-
las1 ve ardindan dlumii gazetelerde resimli haberler olarak
ciktiginda gormustti Hilya'y1. Fakat Hiilya'ya, onu bu ve-
sileyle tanidigini soylemek istememisti. Hos, caliskan ve
cok terbiyeli bir kiz oldugunu distindi.



Seminer Devam Ediyor

D tinki gtinesli hava, yerini bulutlu ve puslu bir
giine birakmusti. Pazar giinti oldugu icin trafik
oldukca rahatti. Bu nedenle katilimcilarin bircogu erken-
den oradaydilar. Notlarin1 masanin tizerine ¢ikariyorlar ve
derse baglama hazirliklar1 yapiyorlardi.

Serhat Bey iceri girdiginde Hiilya hentiz gelmemisti.
Serhat Hoca, bilgisayarmi acti, projeksiyon cihazi ile bag-
lantilar1 yapti. Cantasindan dokiimanlarini gikardi. “Ister-
seniz birka¢ dakika daha bekleyelim, diger arkadaglar da
gelsinler” onerisinde bulundu. Smiftan itiraz gelmedi. O
sirada kap1 acild1 ve Hiilya ile Selin ge¢ kalmis olduklar1
icin oziir dileyerek yerlerine oturdular. Serhat Bey yine sik
bir takim elbise giymis, olduk¢a din¢ ve enerjik goriinii-
yordu. “Arkadaslar diin anlattigim boltimlere iliskin soru-
su olan var m1” diyerek sdze basladi, soru soran olmayinca
kisa bir 6zet yaparak derse gecti:

“Finansal piyasalara fon saglayanlarla, bu fonlar
kullananlarin gozii stirekli olarak ekonominin diger ayak-
larindadir. Bu ayaklara iliskin beklentilerdeki degismeler,
fon arz edenlerle, fon talep edenlerin davranisini degisti-
rebilir. Bu degisim ise kur ve faizi degistirir. Fakat iligki
cift yonlii oldugu igin, degisen faiz ve kur seviyesi, diger
ayaklar tizerinde reel etkiler yaratacaktr.

Diin ekonomiyi viicudun ¢alisma sitemine benzet-
mistik. Fakat bu sistemde bilingli olarak bazi eksik nokta-
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lar1 biraktim. Sizce faiz ve kur viicuttaki hangi parametre-
lerle 6zdeslestirilebilir?”

Smnif soruyu tam anlamamusti. Kimse cevap vermek
istemeyince Serhat Hoca devam etti:

“Kalp kani viicuda belirli bir basingla pompaliyor.
Dolayisiyla faizi biiyiik tansiyona, kur hareketlerini de
kiiciik tansiyona benzetebiliriz. Viicutta genellikle her ikisi
de ayn1 anda yiikselme ve diisme egilimindedirler. Eko-
nomide de faiz ve kur aym yonde hareket eder. Faizler
ylikselise gegmisse genellikle kur da ytiikselise geger.”

Tuncer Bey el kaldirarak soz istedi:

“Hocam ben bu faiz nasil olusuyor anlamiyorum. Bu
faizi kim belirliyor? Su an anlattiklarmiza gore finansal pi-
yasalara paralarin1 veren insanlar bir araya gelip, ‘Haydi
faizi artiralim veya daha yiiksek faiz isteyelim” mi diyor-
lar? Yani biiyiik tansiyon nasil yiikseliyor.”

“Aslinda biiyiik tansiyonun yiikselmesi damarlarin
daralmasiyla veya biiziilmesiyle ortaya ¢ikiyor. Daha az
kan, daha yiiksek basingla damarlardan gegiyor. Sorunuza
simdi bir drnekle cevap verecegim.”

Serhat Bey eline bos bir dosya kagidi ald1 ve tizerine
100 bin TL yazdi. Bu rakamun altina da bir yil sonraki tarihi
yazdi, 20 Eylul 2005. Serhat Hoca, “Ben hazineyim ve iha-
leye ¢ikiyorum, sizler de 1 yil vadeli bu bonoyu benden
almak i¢in ihaleye katilan kisi, kurum veya bankalar oldu-
gunuzu varsaym ve simdi bu kagida fiyat veriniz. Hazine
olarak, bu kagida en yiiksek fiyat: kim verirse ona sataca-
gim” dedi ve tahtaya bir bono resmi ¢izdi.
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BONO

100 bin TL

Vade Sonu:

20 Eyliil 2005

Bugtinkti tarih 20 Eyliil 2004 idi ve siuf olay1 kav-
ramistr. 20 Eylil 2005°de bu bonoyu hazineye geri verip
100 bin TL alacaklardi. Fiyat teklifleri gelmeye basladu.
Serhat Bey gelen teklifleri tahtaya yazdu.

TEKLIF SAHIBI Fiyat Teklifi
Tuncer Bey 50 bin TL
Ayse Hanim 80 bin TL
Hilya 60 bin TL
Zekeriya 75 bin TL

Serhat Bey bu tabloya bakildiginda ihalenin Ayse
Hanim’da kaldigimni soyledi. En yiiksek fiyatt Ayse Hanim
vermisti. Peki, faiz bunun neresindeydi?

“Simdi tabloyu inceleyelim. Tuncer Bey 50 bin TL
veriyor ve bir yil sonra 100 bin TL alacak. Tuncer Bey bu
islemden bir yilda ytizde kag¢ kazanmis olur?”

Sinif cevap verdi: “Ytizde 100 kazanmis olur, ¢linkii
50 bin lirasina 50 bin lira daha kazaniyor.” Serhat Bey bu
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kez, “Peki Selma Hanim ytizde ka¢ kazanmis olur?” diye
sordu. Selma Hanim cevap verdi: “80 bin lirama 20 bin lira
kazanacagima gore yiizde 25”.

“Nasil hesapladin?”

“Basit... Kazanacagim paray1 anaparaya boldiim ya-
ni 20/80 = 0.25 = % 25”

“Harikasin. Ayni mantikla Tuncer Bey igin 50/50 = 1
= %100, Hiilya i¢in 40/60 = 0.66 = % 66 ve Zekeriya Bey icin
25/75=0.33 =% 33.”

Serhat Bey bunlar1 soylerken tahtadaki tabloya yeni
bir kolon agmis ve bu faiz oranlarmni yazmis ve ayni za-
manda en yiiksek tekliften en diistik teklife dogru sirala-
muisti.

TEKLIF SAHIBI Fiyat Teklifi Faiz
Ayse Hanim 80 bin TL %25
Zekeriya 75 bin TL %33
Hiilya 60 bin TL %66
Tuncer Bey 50 bin TL %100

Herkes simdi ¢ok daha iyi anlamist1 piyasada faizin
nasil belirlendigini. Serhat Bey devam etti:

“Gordigiiniiz tizere ihalede en iyi teklifi Ayse Ha-
nim verdi ve ben de hazine olarak en ucuz maliyetle kag:-
dimi sattim. Sonug olarak piyasa faizi ytizde 25 oldu. $Sim-
di varsayalim ki ihale yapildiktan bir-iki saat sonra kot
bir gelisme oldu. Bagsbakan secime gidebileceklerini agik-
ladi. Bu tiir bir durum ekonominin dort kesimi igin belir-
sizliklerin artmasi demektir. Dolayisiyla ekonominin bii-
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tiin ayaklarinda asagi-yukar1 hareketler baslar. Masanin
tizerindeki kristal top bir o yana bir bu yana hareket eder.

Bu tiir bir ortamda, bir saat 6nce bu bonoyu 80 bin
TL vererek alan Ayse Hanim elindeki bonoyu satmak iste-
se, belirsizlik ve riskler arttig1 icin alict bulamayabilir. Giin
sonuna kadar sikintili bir ugras sonucunda 75 bin TL’ye
satabildigini varsayalim. Yukaridaki tabloya bakiniz. Fiyat
75 bin TL ise, faiz yiizde 33 olmus demektir. Ciinkii o giin,
bu bonoyu 75 bin TL’den alan biri, bir yil beklerse 25 bin
lira kazanacaktir. Gordiigiiniiz tizere faizi fon sahiplerinin
bu bonoda yaptiklar1 alim-satim islemleri sonucu olusan
tiyat belirlemistir.”

Tuncer Bey, ¢ozemedigi bir ayrintinin kafasinda net-
lesmis olmasinin verdigi rahathikla “Hay agzmiza saglik
hocam!” dedi. Serhat Bey giiltimseyerek “Heniiz bitmedi,
su ana kadar biiyilik tansiyon yani faiz artti, peki kiiglik
tansiyon, doviz kuru nasil artacak?” Tuncer Bey cevap
verdi:

“Bundan kolay ne var. Daha 6nce bono ve tahvil al-
mis yabancilar, secim belirsizligi tizerine ellerindeki bo-
nolar satip, fiyatlarini diisiirdiiklerinde faizi yiikseltiyor-
lar. Sonrasinda ise ellerine gegen nakit ile doviz alip iil-
kelerine gitmek istiyorlar. Ciinkii kendi iilkelerinde bizim
paramiz onlarin isine yaramiyor. Bu durum dévize olan ta-
lebi artirdig: igin, kurlar da yiikseliyor. Sadece yabancilar
degil, yabancilarin hareketlerini izleyen bizim yerli fon sa-
hipleri de bonolar1 satip dévize geciyor, kraldan fazla kral-
a olabilirler ve giivenli limanlara gecmek tizere doviz po-
zisyonlarm artirabilirler. Iste bakin hem biiyiik hem de
kiictik tansiyonu artirdik. “
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Serhat Bey bu cevab1 cok begenmisti:

“Tuncer Bey acaba size de hocalik teklif etsem kabul
eder misiniz?”

Siiftan “0000” sesleri ytikseldi, espriler oldu ve
Serhat Bey devam etti:

“Cok net agikladiniz. Izin verirseniz bu keyifli diya-
loga bir soru ile devam edelim. Ekonomi masasinin ayak-
larmni hatirlayiniz. ‘Segim” so6zciigii bu ayaklarin hig birinde
yer almiyor. Yani ekonomi masasinin ayaklarinin analizi
icinde siyasal calkantilar, sosyal gelismeler veya diger iil-
kelerle aramizdaki iligkiler yok. Bunlara benzeyen ve eko-
nomiye ait olmayan parametreleri bu analize veya insan
viicuduna nasil uyarlayacagiz?”

Hem Tuncer Bey, hem de sinif soruyu ilging bulmus-
tu. Hiillya s6z almak istedi. Bakislarinda iddia vard:i ve
“Sorunun dogru cevabimni biliyorum” der gibiydi. Serhat
Hoca Hiilya'ya sz verdi.

“Se¢im var, soziinii bu analitik bakis igerisine koy-
mak zor, fakat su tip bir olaya benzetebilirim; varsayalim
ki birine platonik bir agk hissediyorsunuz. Bir giin alisveris
yaparken beklenmedik bir anda o kisiyle karsilasiyorsu-
nuz. Ister istemez heyecanlanirsiniz. Kalbiniz daha hizli
atmaya baslayip, nabziniz ve tansiyonunuz yiikselebilir.
Yani ekonominin duygusal reaksiyonlar1 diyebiliriz buna.
Duygusal ama reel sonuglar doguran reaksiyonlar.

Hilya bunlar1 sdylerken, pencereden disar1 dogru
bakmay1 yeglemisti. Ama bu ctimleler sonrasinda kalp
atiglarinin hizlandigimi hissediyordu. Yanaklar1 al al ol-
mustu. Serhat Bey de, bilgisayarina odaklanmay1 tercih
etmisti. Hiilya devam etti:
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“Bu tiir olaylar1 bir bakima viicudun disaridan aldig:
bir etkiye benzetebiliriz. Siz diin tiziintii veren bir telefon
aldimiz ve eminim o anda fizyolojiniz degisti.”

Serhat Hoca, “Bundan daha agciklayici bir cevap ola-
mazd1 Hiilya. Gergekten ¢ok tesekkiir ederim. Senin ceva-
bin, iki giindiir siirdiirdiigtim bu egitimin bosa gitmedigi-
ni gosteriyor. Bana ekleyecek bir sey birakmadin. Arkadas-
lar, iste olayin bu yoniinti kullanarak bir¢ok krizin olusu-
munda, siyasi veya dis ekonomilerdeki gelismelerin anali-
zini de yapabilecegiz.”

Hiilya bir seyleri sindirmis olmanin, daha dogrusu
fikir ytrtitebilmenin ve analiz giictinii kullanabilmenin
verdigi mutlulugu yasiyordu. Tezini yazarken buna cok
ihtiyac1 olacakti. Bu soruya dogru cevap vermis olmasi,
kendisi i¢in dnemli bir adimdi. Tezine odaklanmak, krizle-
rin olusumunu, sonuglarin1 ve geride biraktiklarim 6g-
renmek isteginin biitiin bedenini sardigin1 hissetti.

Bu diistincelere dalmis gitmis ve o sirada Serhat
Bey’in bir ¢cay molas1 verdiginin farkina bile varmamusti.
Selin’in “haydi bir seyler icelim” teklifi {izerine kendine
geldi. Distincelerinden siyrilmist: ve gozlerinin ici guli-
yordu. Seminer biter bitmez, dogruca eve gidip, bilgisaya-
rinin basina gegerek makaleleri okumaya ve taramaya bas-
lamaliydi. “Buradan Besiktas’a inip Serhat Bey’in 6nerdigi
kitaplar1 alir, ondan sonra eve giderim” diye duistindii. Bu
arada Selin bir bardak cayla yanma gelmisti.

“Ne o kizim hiilyalara dalmigsin yine.”

“Hi¢ sorma, su tez beni ¢ok heyecanlandiriyor ka-
famda bunun planlarmni yapiyordum.”



Krizin Iki Sorumlusu

B ir sonraki ders basladiginda, smifin konsantras-
yonu diine gore cok daha iyiydi. Artik Serhat
Bey’in anlatacag: her sey, ¢ok daha fazla ilgilerini ¢ekiyor-
du. Serhat Hoca, “Kisa bir 6zet yapacagim” diyerek derse
bagladz:

“Siyasi veya ekonomik, ne tiir olay meydana gelirse
gelsin, ekonomi tizerinde kalic1 ve reel etki yaratabilmesi
icin oncelikle finansal piyasalardaki ana parametreleri, ya-
ni faiz ve doviz kurlarin1 degistirmesi gerekiyor. Dolayi-
siyla bir olay meydana geldiginde iki temel soruya cevap
vermelisiniz.

1. Finansal piyasalardaki parametreler ne yonde degisiyor;
2. Bu degisim kalic1 m1 yoksa gegici mi? Yani eger dolar ve
faiz hizla artmissa, tekrar eski seviyesine geri doner mi?

Krizlerin neredeyse tiimii, finansal piyasalarda bas-
layan tansiyon degisimi ile olmustur. Once faizler, doviz
kurlar1 ve varlik fiyatlar1 degismeye basliyor. Eger bu de-
gisim gecici ise, ekonominin diger ayaklar: tizerinde kalici
ve baskin etki yaratmiyor. Fakat bu parametreler yeni se-
viyelerde dengelere gelmigse, ekonominin diger ayaklar:
kalic1 olarak etkileniyor, bu da en énemli veri olan ekono-
mik biiylimeyi etkiliyor. Dolayisiyla kriz ¢ikartilabilir mi
sorusuna ¢ok net bir cevap verebiliriz. Eger belirli glicler
bu iki parametre tizerinde manipiilasyon yapma giiciine
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sahipse, uygun ortami bulduklarinda pekala kriz ¢ikartabi-
lirler.

Bir ulusal ekonominin en énemli hedefi kisa vadede
bliylimeyi artirmak, uzun vadede ise kalkinmay1 sagla-
maktir. Bliytime arttik¢a bireylerin refahi artiyor. Fakat, is-
tikrarl1 biiyiimenin saglanmas: gerekir. Yiiksek biiytime
oranindan ziyade, istikrarli biiyiime ve sonucta kalkinma
¢ok daha onemlidir.

Bir yil ekonominiz yiizde 10 biiytiiyebilir, fakat diger
yil yiizde 1 biiyiiyorsaniz, ekonominin dalgalanma boyut-
lar1 ytliksek demektir. Bu, tercih edilmeyen bir durumdur.”

Tuncer Bey sz istedi:

“Hocam demek ki ne tiir gelisme olursa olsun, 6nce
finansal piyasalardaki etkisini Olcecegiz, sonra da dalga
dalga bu etkinin diger ayaklara nasil yayilacagma dair
analiz yapacagiz. Fakat benim kafami kurcalayan bir sey
var. Bizler bu analizi saglikli yapamayabiliriz ve yanlis so-
nuglara varabiliriz.”

“Cok haklisiniz Tuncer Bey, fakat zaten sizin bu tiir
tahminler yapmaniza gerek yok. Bir¢ok ekonomi yazari,
bu ise kafa patlatan 6gretim tiyeleri ve analistler var. Elbet-
te ki bunlarin goriisleri farkli olacak ve farkli sonuglara
vurgu yapacaklardir. Fakat siz, onlarin goriislerini agik bii-
fe gibi diisliniiniiz, en begendiginiz ve size en makul gelen
goriisleri tabaginiza aliniz.

Bu egitimin amac sizi miithis analistler yapmak de-
gil, ekonomiye iliskin okudugunuz ve size karmasik gorii-
nen konular1 ¢ok daha saglikli degerlendirmeniz igin ge-
rekli olan zemini hazirlamaktir. Eger herkes sizin su an
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ulastigimiz bilgi diizeyine ulagirsa ekonomi ¢ok daha sag-
likli islemeye baslar.”

Tuncer Bey bu cevabi ¢ok tatmin edici bulmustu.
Serhat Hoca smifa bir soru yoneltti: “Bir {ilke icin nihai
ekonomik hedef nedir?” Sinf s6z birligi etmiscesine cevap
verdi: “Istikrarh biiyiime ve kalkinma”.

Serhat Hoca mutluydu, konular ¢ok iyi anlasilmist1.
Bir soru daha ekledi; “Biiytimeyi etkileyen unsurlar neler-
dir?” Bu soruya verilen cevaplar farklilik arz etmisti. Her-
kes bir seyler soylemisti. Serhat Bey belirtilen tiim baslikla-
rin her birinin ayr1 énemi oldugunu vurguladiktan sonra,
“Ben biiylimeyi etkileyen unsurlar1 anlatacagim ama hep-
sinin basinda vurgulanmas: gereken unsur belirsizliktir”
diyerek anlatmaya devam etti:

“Enflasyondaki belirsizlik, finansal piyasalarda belir-
sizlik, siyasetteki belirsizlik, dis iliskilerdeki belirsizlik,
ekonomik programda belirsizlik... Yani hepsi biliytimeyi
sekteye ugratabilecek bagliklardir. Belirsizlikler ne kadar
azalirsa, istikrarli bilyiime o kadar kolay olur. Iste biitiin
bu faktorleri iki ana baslik altinda topluyoruz. Birincisi “si-
yasi gelismeler’, ikincisi de ‘ekonomik gelismelerdir’. Is-
terseniz simdi sunacagim slayd: inceleyiniz. Burada 6nce
‘ekonomik gelismeler” bashigina bakiyoruz.
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EKONOMIK BUYUME

v | GELisMELER |
GELISMELER R

iC EKONOMIK DIS EKONOMIK
GELISMELER GELISMELER

KAMU EKONOMIsi — -
(Konsolide biitge GELISMI§  ULKE
ve kamu biitgesi) :iKEcI’JPfDMILERI B
JAPONYA)
Dis ODEMEl__ER
DENGESI

GELISMEKTE OLAN
ULKELER

REEL EKONOMI
(Uretim ve

Enflasyon) IMF, DUNYA BANKASI

ve EUROBOND

MALI PiYASALAR s

(KUR, FAIZ ve
BORSA)

DUNYA MAL
EKONOMIK PIYASALARI

PARAMETRELERE (PETROL, ALTIN,
iLiSKiN DEMIRGELIK...)

BEKLENTILER

Gordiigiiniiz tizere ‘ekonomik gelismeleri’ i¢ ve dis
olmak {tizere iki kisimda inceliyoruz. Bunlardan i¢ ekono-
mik gelismeler, sizlere diinden beri anlatti§im ekonomi
masasinin ayaklaridir. Bu ayaklardaki belirsizlikler ve bek-
lentileri degistirecek Ol¢lide degismeler, 6nce finansal pi-
yasalar1 etkileyecek, ardindan da diger kesimleri etkileye-
bilecektir.

Dis ekonomik gelismeler bashgma baktigimnizda ise
dikkati ¢eken en 6nemli unsur gelismis ve gelismekte olan
iilke ekonomilerinin durumu ve uluslararas: ekonomik ku-
ruluslarla iligkilerimizdir. Ornegin ABD’deki ekonomik
gelismeler direkt olmasa da, dolayli olarak ekonomimizi
etkilemektedir. Bu etki once finansal piyasalarda faizi ve
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doviz kurunu degistirmekte ardindan da ekonominin di-
ger ayaklarina sigrayabilmektedir.

Simdi ¢ok daha ilging bir basliga bakacagiz. Yani “si-
yasi gelismelerin” ekonomiyi nasil etkileyebildigini acikla-
yacagiz. Bu konuda iilke olarak cok fazla rnegimiz var. Is-
terseniz siyasi gelismelerin ekonomik biiylime iizerinde
etkisini gostermek i¢in yukaridaki tabloya benzer bir tab-
loyu sunalim.”

Serhat Bey bunu sdyledikten sonra, diger slayd1 yan-
sitmistl. Katilimcilar, siyasi gelismelerin ekonomiyi etkile-

me mekanizmalarini, ilk kez bu kadar net bigimde gorii-
yorlard1. Serhat Bey devam etti:

EKONOMIK BUYUME

e | GELISMELER
GELISMELER Vi R

l—l—\

i¢ SiYAsi DIS SiYASI
GELISMELER GELISMELER

SEGIMLER s
ABD ile iLISKILER

KOALISYONLAR

AB ile ILISKILER

Yasama-Yiritme
ve Yargi
Catismasi BOLGESEL SORUN VE
SAVASLAR

Ordu-hiikiimet
liskileri
Diger llkelerle siyasi
Terér ve Diger iligkilerin ekonomik

Siyasi Geligsmeler parametrelere etkisi

“Bu tabloda goriildiigii tizere, Tiirkiye'ye 0zgii fak-
torleri de analize dahil ettik. Gelismis bir tilkede ordu-
hiikiimet iliskileri hi¢bir ekonomik sonu¢ dogurmasa da,
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bizim iilkemizde ve bazi gelismekte olan tilkelerde 6nemli
bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Siyasi gelismeleri
de ‘i¢’ ve ‘dig’ olmak iizere iki ana kisma ayrdik. Ig siyasi
gelismelere baktigimizda “se¢im’, ‘koalisyon hiikiimetleri’
ve buna benzer bagliklar var.

Simdi viicudun ¢alisma prensiplerini ve ekonominin
¢alisma prensipleriyle 6zdeslesen kisimlarini hatirlaymiz.
Ekonomi masasinin ayaklarinda problem olmasa da aldi-
giniz bir telefon veya duydugunuz sok edici bir haberle
kalp atiglarmiz degisebiliyor ve kendinizi halsiz gligsiiz
hissedebiliyordunuz. Iste i siyasi gelismeler buna benze-
yen etkiler yaratmaktadir. Adeta viicuda disaridan gelen
sok etkiler olarak degerlendirilebilir.

[sterseniz biraz gerilere gidelim ve bu mekanizmanin
nasil ¢alistigini Tiirkiye 6rneginde gorelim.”

Aslinda  siuf
tam olarak Serhat
Bey’in ne mesaj ver-
digini  anlamamusti.
Ama perdeye yansi-
yan gorunti, cok net
mesajlar veriyordu.

Serhat Bey, i¢
siyasi gelismeler ana
bashig:r altinda “ya-
sama-ytriitme ve
yargl” catismalarinin
ekonomik sistemi nasil etkilediginin canli 6rnegini sunu-
yordu.
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“Yiirtitme'nin kendi i¢ catismasina, ekonomi ve bor-
sa lizerindeki etkisine en giizel ornek, 21 Subat krizidir.
‘Anayasa firlatma’ haberi televizyonlardan yayinlandig:
anda borsada biiyiik bir ¢okiis baslamis, finansal piyasa-
lardaki parametreler biiyiik bir hizla degismeye baslamis-
tir. Simdi isterseniz o giinlere tekrar donelim.”

Serhat Bey bunlar1 soyledikten sonra, perdeye o giin-
lerdeki gazete haber ve analizlerini aktarmaya baslamisty;

MGK'da kavga (Milliyet 19 Subat 2001)

Bagsbakan Ecevit kisa siiren MGK toplantisi sonrasinda
yaptigi aciklamada "Cumhurbaskani Sezer, esi goriilmemiys ter-
biye dis1 bir iislupla bana agwr ithamlarda bulundu. Ben de ya
ona ayni sekilde cevap verecektim ya da toplantiyi terk edecek-
tim"” dedi. Yapilan Bakanlar Kurulu toplantisindan sonra yaptigi
agiklamada "Cumhurbaskanin davranisi Cumhuriyet tarihinin en
biiyiik sorumsuzluk gosterisidir” dedi.

Kopriileri attilar (Milliyet 20 Subat 2001)

Cumhurbaskani, Basbakan'a "Camurun iizerinde oturu-
yorsunuz" dedi. Ecevit toplanty terk etti. Ozkan, Sezer'e ¢cikisti:
“Kendini ne santyorsun? Nankérsiin!”

Repo tutulamyor: Merkez Bankasi repo ihalesi agmayin-
ca bugiin para piyasalari sikisti ve repo gecelik yiizde 7.500'ii
gordii

Dolar yolunu saswrdr (Milliyet 22 Subat 2001): Hiikiime-
tin dalgali kur sistemine gecis karart sabah saatlerinden itibaren
doviz kurlarmm saswrtt. Sabah 800 bin lira ile acilan dolar kuru
ogle saatlerinde 1 milyon liraya oturdu. Saat 13.30'da dolar 830
bin liradan islem gordii. Tiirkiye Is Bankas: dolarin kurunu 1
milyon 31 bin lira olarak agikladi. Altin fiyatlar da yiikselisten
paymi aldl.
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“Hepinizi Allah korusun”(Milliyet 22 Subat 2001)

Basbakan Ecevit DSP'lilerin aglayarak dinledigi grup ko-
nugmasint su sozlerle bitirdi: "MGK pazartesi giinii. Nasil bir
havada toplanacagiz bilemiyorum. Ama i¢imize sindirmeliyiz.
Her seyin iizerinde devletin islerligini saglamak vardir. Hepinizi
ve milletimizi Allah korusun.

Basbakan Biilent Ecevit, Cumhurbaskani Ahmet Necdet
Sezer'den onceki giin IMF heyeti Tiirkiye'deyken "ekonomik
program basariyla siiriiyor" diye aciklama yapmasini istedigini

ancak, bu énerisinin ayn saatlerde Kosk'ten reddedildigini soy-
ledi.

Bunlar1 aktardiktan sonra Serhat Hoca devam etti:

“Goriildiigii tizere devletin zirvesinde, yiiriitme or-
ganlar1 arasinda ¢ikan bir ¢atisma {iilkede devaliiasyona
neden olurken faizler yiizde 7500 seviyelerine firhiyor. Bizi
yonetenler, kaprisli agiklamalarla egolarini tatmin ediyor-
lar. O giinlerin maliyetini bu millet ddiiyor ve 6demeye de
devam edecek. Cumhurbagkanligi makami ile hiikiimet
arasinda bu siddette bir kriz higbir zaman cereyan etme-
misti.

Acgiklamalar devam ederken elbette ki piyasalar ve
kamuoyu, pazartesi giinii yapilacak olan MGK toplantisini
bekliyor ve endiseleniyordu. Fakat, MGK toplantisindan
artik daha kotii bir sonug ¢ikmasi da beklenemezdi. En
azindan yonetenler, bunun doguracagi maliyetlerin boyut-
larin1 gormiiglerdi. Simdi gorecegimiz haberler 23 Subat’ta
geldi.”

Bush'tan destek (Milliyet 23 Subat 2001): ABD Bagkani

George W. Bush, Ecevit'i telefonla arayarak ekonomik reformla-
ra destek verdigini bildirdi.
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Kredi notumuz diisiiriildii (Milliyet 23 Subat 2001): Kre-
di derecelendirme kurulugu Standard&Poors Tiirkiye'nin uzun ve
kisa vadeli notlarim diisiirdii.

Kimse fiyat vermiyor (Milliyet 23 Subat 2001): Dalgal
doviz kuruna gecgigle yasanan belirsizlik yiiziinden firmalar fiyat
veremedi, toptan satislar durdu. Firmalar yeni fiyatlar belirle-
meye ¢alisiyor yani reel ekonomi ¢ékiiyor.

Bankacilik zirvesinde anlasma (Millivet 23 Subat
2001):Bankacilar ile ekonomi ydnetiminin yaptigi toplanti sona
erdi ve taraflar anlagti. Banka genel miidiirleriyle ekonomi yone-
timinin yaptigi toplantidan anlasma ¢ikti. Tiirk Lirast ve doviz
pivasalarimin saglikly bir bigimde islemesi icin gerekli onlemle-
rin alinmasi ve uygulanmasi konusunun gorisiildiigii toplantida,
tam bir anlayis birligine varildigi, goriisiilen konulara iligkin
uygulamaya pazartesi sabahindan itibaren baslanacag bildiril-
di.

Kredi miijdesi (Milliyet 23 Subat 2001): IMF, Tiirkiye nin
ek rezerv kredisini 7.5 milyar dolardan 15 milyar dolara ¢ikarti-
yor. Diinya Bankasi ve Japonya, kredileri iice katlyyor. Stand by
anlagsmasinin ve niyet mektubunun ciddi revizyona ugramasi ve
yeniden yazilmasi giindeme gelirken, mali sektor rehabilitasyonu
ile bankacilik reformu one ¢ekiliyor.

Makaleyi aktardiktan sonra Serhat Hoca devam etti:

“Ekonominin diger kesimlerinde gercek etkiyi yara-
tacak olan faktorler faiz ve déviz kurudur. Iste finansal
piyasalardaki bu iki 6nemli parametre, yani faiz ve doviz
kuru yeni seviyelerde dengeye gelince, ekonominin diger
ayaklarinin hepsi bu yeni seviyeye gore kendini ayarlamak
zorundaydi. Masanin finansal kesim ayaginda baslayan bu
yliksek inis ve gikislar adeta bir deprem kadar sarsiciydu.
Masanin iizerindeki top bu sarsintida masadan yere diise-
rek kirildi. Bozulan kamu kesimi dengeleri, hizla artan
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borglar, kapanan isletmeler, igsiz kalan insanlar topun kiri-
lan pargalariydilar.

Simdi asil sorulmasi gereken soru su: ‘Krizi ¢ikartan
ana faktor acaba Anayasa firlatilmas1 miydi?” Sunu
unutmayiniz, borg verenler isler iyiyken sizlere istediginiz
kadar kredi agarlar. Adeta para yagar. Bu sayede yiiksek
getirilerinizden yararlanirlar. Ama isler bozdugu anda ar-
kalarina bakmadan kacarlar. Ayagmi yorganina gore
uzatmasini bilmeyen bircok {ilkenin krizi hep buna benzer
sekilde gelismistir. Kriz oncesinde cari agigin gayri safi
yurt igi hasilaya oram yiizde 5'e ¢tkmisti. Iste bu &rnekte
de siyasi bir olay, krizi tetiklemis ve ekonomi {izerinde reel
sonuglar dogurmustur. Sonug ise 2002 yilinda, ytlizde 9
ekonomik kiigtilme ve kisi bagina diisen gelirin 3600 dolar
seviyelerinden 2500 dolar seviyelerine inmesidir.”

Bu orneklerin hepsi ¢ok carpiciydi. Amerika’da 11
Eyliil saldirilar1 olarak anilan ikiz kule saldirilar1 sonrasin-
da bizim piyasalarimizda ortaya ¢ikan gelismelerin arka-
sindaki mekanizma galismisti. Katilimcilar herhangi bir si-
yasi olay veya dis iliskilerdeki bir degismenin biitiin eko-
nomik sistemi nasil etkiledigini ¢ozmiislerdi. Her sey faiz
ve doviz kurunun hareketlenmesiyle basliyor, bu paramet-
reler yeni seviyelerde dengeye geliyor ve ardindan biitiin
ekonomiye dalga dalga yayiliyordu. Eger olayin etkisi ge-
ciciyse doviz ve kur hizla eski seviyesine doniiyor, dolayi-
styla ekonominin geneli tizerindeki etkisi gecici oluyor ya
da hissedilmiyordu.



“Bana Giilme Arjantin”

=%, gleden sonraki dersin ilk slaydindaki baslik,
O “Bana Giilme Arjantin - Aptal bir krizden ¢ikar-
tilacak ciddi dersler” seklindeydi ve altinda

“Paul Krugman” imzas1 vard.

Diinyanin en énemli ekonomistlerinden biriydi Paul
Krugman. Hiilya bu ismi diin pastanede “Bunalim Eko-
nomisinin Geri Dontisti” isimli kitab1 kendisine onerirken
Serhat Bey’den 6grenmisti. Paul Krugman’in bu makalesi-
nin 6nemli bolumleri perdeye yansitilmisti. Krugman’'in
makalesi, 2002 yilinda patlak veren Arjantin krizinden tam
tic y1l 6nce yazilmist1 ve krizin sinyallerini ilging bir sekil-
de dile getiriyordu;

“Arjantin, komik sapkali generallerin Margaret Thatc-
her’a savasg ilan ettikleri, popiilist politikacilarin siirekli olarak
cennet vaat edip, bunun yerine hiperenflasyon hediye ettikleri
politik sorumsuzlugun efsanevi iilkesi olmugstur. Fakat 1990 larin
sonunda Carlos Menem tilkenin bu tiniinii istikrarli bir sekilde
tersine ¢evirmistir. Arjantin para birimi Pezo'nun giivenli bir
sekilde dolara sabitlenmesiyle, enflasyonun iistesinden gelindi.
Abstird bir sekilde korunan piyasalarda, siirekli zarar eden kamu
sirketleri ¢ok az bir issizlik ve yiiksek bir verimlilik saglayacak
sekilde ozellestirilerek liberalize edildi. Daha bes alti ay oncesi-
ne kadar, basimin ekonomi sayfalari, bu programin basarisinin
ve global finansal firtinalardan nasi sahlamp ¢iktiginin methi-
yelerini diizdiiler.

Her zaman ve her yerde oldugu gibi, ekonomi basinin-
daki zafer hikayeleri, bazt seylerin kitiiye gitmeye basladigimin
onemli bir isaretiydi. Arjantin, bircok sebep dolayisiyla artan
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biitce acigiyla, baskanlik se¢imleri yaklasirken yavas yavas sid-
detli bir durgunluga dogru gidiyordu. Ulkeyi diizliige ¢cikaran,
ancak kamuoyu yoklamalarinda siirekli geride kalan Menem’in
partisinin baskani Eduardo Duhalde Arjantin igin bir borg erte-
leme niyetinden séz ederek herkesi yerinden sigratti. Inanmaya-
caksini, ama, bu niyetini bor¢lu oldugu bankalara degil, Pa-
pa’va agiklyyor ve yardim istiyordu Papa son giinlerde fakir iil-
keler igin borg affimi giindeme getirmis ama kesinlikle Arjantin
gibi orta gelir grubunda olan iilkeleri degil, Mozambik Qibi dor-
diincii diinya ekonomilerini kastetmigti.

Kabul etmelisiniz ki, bu durum oldukca komikti. Buenos
Aires borsasi goctii ve faizler hizla yiikseldi...”

Serhat Bey smifa dondii “Bunlar Arjantin’in 2002"de
yasadig1 krizden dort yil once, 1998 yilinda Paul Krugman
tarafindan yazilmist1” dedi. Ardindan perdeye bir resim
yansidi. Resmin hemen yaninda da agiklama varda.

Kuyruklar Ulkesi Arjantin: Bankacilik sistemi dondu-
ruldu. Insanlar, haftada bir kere cekilmesine izin verilen birkag
pezo’yu almak icin saatlerce banka kuyruklarinda bekliyorlar.

Alicia  Sanguinetti,
' eski bir fotograf¢i, bankada
parast var ama kullanmaya
hakki yok. Is bulamiyor.
Clinkii Arjantin halkinin fo-
tograf ¢ektirme liiksii yok.

Quebecor World Inc.
Baskani. “Biitiin odemeler
durdu. Kimse hi¢bir sey icin
I\ para édemiyor. Kira dden-
miyor. Bir-iki aydwr hi¢bir seye para odemediginizi diisiintin. Ev
sahibiniz édeme yapmanizi istemiyor. ‘Isler yoluna girince éder-
sin’ diyor. Komik ama bir bucuk aydir hi¢ para harcamadim.
Ciinkii yok. Gegmiste bor¢ alinmis refalimizin bedelini simdi
odiiyoruz.”
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Serhat Bey bu slaytlar1 gosterdikten sonra, kollarim
birbirine baglad: ve “Nasil geldi bu tilke bu hale?” diye
sordu ve duraksamadan devam etti:

“Israrla vurgulamak istedigim bir konu var. Semine-
rin bagindan su ana kadar sizlere anlattigim biitiin meka-
nizmalar1 hatirlamanmiz1 istiyorum. Ekonomi masasmin
ayaklarini, ekonominin ¢alisma sistemi ile viicudun ¢alis-
ma sistemindeki benzerligi, Tiirkiye’de 2001 krizinin nasil
caktigini ve siyasi olaylarin ekonomiye nasil yansidigini.
Simdi litfen bunlar1 gozlerinizin Oniine getiriniz. Bunu
yaptiginiz takdirde Arjantin’de olanlar1 daha iyi anlaya-
caksmiz.”

Katilimcilar kafalarmi yukar: dikip, gozlerini saga
sola kaydirarak 6grendiklerini hatirlamaya calisirken pek
zorlanmiyorlardi. Her sey gorsel olarak zaten hafizalarina
kazinmisti. Masanin dort ayagini veya masanin tizerindeki
topu unutmalarina imkan yoktu. Finans piyasalar: bir kalp
gibi fonlar1 viicuda pompalarken, kamu kesimi beynin
fonksiyonlarmi gortiyor, karaciger, kas ve iskelet sistemi
de reel sektorii temsil ediyordu. Ama biitiin bu sisteme
yakit lazimdi ve bu da sindirim sistemi tarafindan karsila-
niyordu, yani dis 6demler dengesi anlamina geliyordu.

Yaklasik iki ti¢ dakika boyunca 6grendiklerini hatir-
ladiktan sonra smiftakiler perdeye yansiyan 6zet hikayeye
odaklanmist1. Serhat Bey bir yandan okuyor, bir yandan
da sirasi1 geldikge slaytlar1 degistiriyordu;

“Biraz gerilere gidecegiz sevgili arkadaslar.
1990'larin basinda Arjantin’de fiyatlar kontrolden ¢ikmis
ve tiiketici fiyatlar1 bazinda enflasyon aylik olarak yiizde
200"e ulasmist1. O giinleri yasayanlarin anlattigi komik bir
hikaye vardi. Bir bara girip bir bira 1smarliyordunuz. Bar-
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dak dolana kadar biranin fiyat:
degisiyordu. Ekonomi viicudu-
nun atesi had sathaya gelmis ve
iilke havale gegiriyordu. Icerdeki
enflasyon dayanilacak gibi degildi

4 ve paradan muazzam bir kagis
(/ 43 bagladi. Piyasalar islevini yitirdi

Caﬂvo.? L ve verimlilik hizla diisti. Sonug
olarak iktidardaki Raul Alfonsin’in iktidardan diismesiyle

birlikte Carlos Menem basa geldi. Yaninda da Domingo
Cavallo vardi.

Ekonomiyi yogun bakima aldilar. Menem, bir dizi
onlem paketi ile ise basladi. Regeteyi veren doktorun adi
IMF idi. Artik yeni bir donem baslamigsti. Diinyadan izole
olmus ve kamu agirlikli bir ekonomiden, dis diinyaya agik,
yabanci yatirim ve ihracati1 6n plana almis, verimsiz kamu
sektorlinii 6zellestirmek amacini giiden bir yonetime ka-
vusuldu.”

Arka siralarda oturan katilimcilardan biri “Hocam
1980’lerde bizim yaptiklarimizi yapmuslar” diyerek katki-
da bulundu ve Serhat Bey basiyla tasdik ettikten sonra ko-
nusmasin stirdiirdi:

“Arjantin o sirada krize ve
hiperenflasyona maruz kalmis
iilkelerden daha da ileri giderek
parasini dolara esitledi. 1 pezo
esittir 1 Amerikan Dolar1’yd1 ar-
tik. Giivenilirligi saglamak igin
ise; merkez bankasinin bir dolar
karsiliginda bir pezo basabilece-

Doming;) Cavallo
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gi belirtildi. Karsilig1 yoksa pezo basilmayacak ve basilmig
olan her pezo'nun dolar karsilig1 olacakti. Buna Para Ku-
rulu Sistemi ad1 veriliyordu. Boylelikle enflasyon sorunu
ortadan kalkiyordu.

O sirada Meksika, $ili, Tiirkiye ve Giiney Asya tilke-
lerinde oldugu gibi, ekonomide dis ticaret serbestligi bas-
ladi. Viicudun i¢ atesi (enflasyon) bu sok tedavi ve para
kurulu ilaci ile diistii.

Diisen enflasyonun getirdigi istikrar ortamu ile birlik-
te, Arjantin’de 1991-1994 yillar1 arasinda reel olarak yiizde
7 bliyiime gerceklesti. O sirada gelismekte olan {ilkeler
arasinda en yiiksek biiylime kaydeden ikinci tilkeydi.”

Katilimcilardan biri atildi ve, “Insan inanamiyor ho-
cam. Bu kadar hizli bir gelisme oluyor, enflasyon bir anda
diisiiyor ama bu tilke nasil krize giriyor?” diye sordu.

“Sabirsizlanmayin anlatacagim” dedi Serhat Hoca ve
bir tablo sunarak devam etti:

“IMF her yerde Arjantin’in basarilarini anlatti. Eko-
nomi basini enflasyonu aylik ytizde 200’lerden yillik ytizde
5'in altina ¢eken bu mucize politikay1 goklere ¢ikardi. Sa-
dece Arjantin basmi degil, diinyanin ileri gelen ekonomi
gazetelerinden Financial Times, Arjantin icin 6zel ekler ¢1-
kararak, global sermayenin dikkatini Arjantin’e ¢ekti.
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Isler ¢ok iyiydi ve bagim1 Wall Street'in gektigi diinya
finans piyasalari, Arjantin’e kredi agmak icin, kapisin
agindiriyorlar, diinyanin ileri gelen is adamlar1 da ozelles-
tirmelerden pay kapmak igin Bagkan Menem’in etrafindaki
glivenlik ¢emberini kirmaya ¢alisiyorlardi. Arjantin’in sat-
t1g1 Euro-bond’lar biiyiik ragbet gordii. Bu tiir bir durum-
da hangi hiikiimet oluk oluk gelen paraya hayir diyebilirdi
ki? Ulkeye giren doviz miktar1 1997 yilinda, aylik bazda 3
milyar dolara yaklagt1.

Kolayca para bulabilen Menem Hiikiimeti hizla borg-
lanip bunu kullanmaya bagladi. Bu nedenle de biitce acig1
biiytidii. Yabanci borglara 6denen faizler 1993 yilinda 2.1
milyar dolar iken 1998’e gelindiginde 6.4 milyar dolara ¢ik-
t1. 2001 itibariyle yillik faiz 6demesi 10.4 milyar dolara ¢1-
kacakt.
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1993-1998 yillar1 arasinda Arjantin’in kamu kesimi-
nin borcunun gayri safi yurt i¢i hasilaya orani yiizde
29.2’den yiizde 41.4’e gikarak 12 puan artti. Yapilan ozel-
lestirmelerden oldukca yiiksek gelirler elde edildi. Ozelles-
tirilen kamu sirketlerine biiyiik talep vardi. Isler miikem-
meldi. Hem iyi fiyatlara sirketleri 6zellestiriyor hem de
uluslararas1 piyasalardan kolayca para bulabiliyorlardi.
Buna ragmen biitge agig1 artis gosterdi ve dis borglar hizla
arttr.

Sadece devletin borglar1 artmiyor, 6zel sektor de di-
saridan deli gibi borglanarak yatirim yapiyordu. Ulkenin
toplam borcu 1992'deki 62 milyar dolar seviyesinden
1998’in sonunda 142 milyar dolara cikt1.

Isler 1998’den sonra bozulmaya basladi. Sabit kur
politikas1 ve para kurulu cari agig1 artirmisti. Dolarmn diin-
ya piyasalarinda deger kazanmasiyla birlikte Arjantin
Pezosu da buna bagli oldugu i¢in deger kazand: ve ithalat
hizla artarken, ihracatgilar hi¢ mal satamaz hale gelmeye
bagladilar. Dolayisiyla doviz girisi dururken, doviz ¢ikis:
hizlandi. Ithalat yapmak iiretmekten daha ucuza geldigi
igin, tireticiler de ithalata basladilar.”

Ayse Hanim dayanamadi: “Hocam, siz neler soylii-
yorsunuz? Bu gidisata kimse dur demedi mi? Krizin sebebi
asir1 borglanma degil mi? Bu yoneticiler bunlar1 bilmiyor
mu? Ayni seyler simdi Tiirkiye’de de oluyor!”

Serhat Bey giiltimsedi ve “Sorularmiza ben de ekle-
meler yapayim” diyerek devam etti:

“Son 25 yil iginde, hemen hemen biitiin gelismekte
olan {iilkelerdeki finansal krizlerinin sebebi sabit kur, artan
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dis borglar ve diisen ihracatti. Peki bunu ¢ok iyi bilen Ar-
jantinli yoneticiler neden dolara esit pezo kurunda bu ka-
dar 1srar ettiler? Dolar degerlendikge Arjantin mallar1 pa-
halandi ama para kurulunu devam ettirmek konusunda
neden bu kadar 1srarci oldular? 1991’de baslayan bu sabit
kur politikasi, daha sonra yavas yavas dalgalanmaya bira-
kilamaz miydi? Boylelikle rekabet giicti artabilir, dis den-
gesizlik ve dis bor¢ 6deme probleminin Oniine gegilemez
miydi?”

Serhat Hoca bu sorular: sinifa yonelttikten sonra ce-
vap alma beklentisiyle katilimcilara bakti. Herkes cevapla-
r1 merak ediyordu. Aslinda dinlerken her sey ¢ok iyi anla-
siliyordu, fakat is yorum yapmaya gelince pek ses ¢ikmi-
yordu. Serhat Bey Hiilya ile goz goze geldi, “Sen bir seyler
sOylemek ister misin Hiilya?” sorusunu yoneltti.

Hiilya soruyu;

“Hocam bildigim kadariyla hicbir hiikiimet devalii-
asyon yapmak istemez. Kulaktan duyma bir bilgi ama, de-
valliasyon yapan bir iilkede genellikle hiikiimetler bir son-
raki sec¢imi kaybediyorlarmis. Cevap bu olabilir mi acaba?”
diye yanitladu.

“Aslinda yaklasik bir cevap verdin Hiilya. Politika
yapicilari, sabit kurun terk edilmesi durumunda yeniden
1970'li ve 80'1i yillardaki hiperenflasyona doniilmesinden
korktular. Devaltiasyon ihracati artirabilirdi fakat, borgla-
riin biiytik kismi dolar olan, tiretim ve hizmet sektoriinde
ciddi batiglar olabilirdi. Bu durum zaten ytiiksek seviyede
olan igsizligi daha da yukarilara gekebilir, bankacilik sek-
torii de reel sektordeki batislar nedeniyle alacaklarini tah-
sil edemeyerek yeni bir finansal krize siirtiklenebilirdi. So-
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nugta hiikiimet, ‘dayan dayanabildigin kadar’ politikasini
secti.”

Tuncer Bey s6z istedi:

“Eger dis ticaret ve cari agigin biiytidiiglinii goren
yabanci yatirimcilar bir anda parasini dolara gevirmek is-
terse ne olacakt1?”

Serhat hoca cevap verdi:

“Para kurulu otoriteleri bunun bir sorun olmadigini
soylediler. Giivenceleri suydu; eger herkes pezo’sunu do-
lara gevirmek isterse, merkez bankasi pezo’yu piyasadan
cekerek faizleri yiikseltecek, boylece biitiin pezo’lar dolara
cevrilmeden faizler dyle bir noktaya gelecekti ve dolara
gecmek anlamsiz olacakti. Dolayisiyla merkez bankasi hig-
bir sekilde dolarsiz kalmayacakti. Bu arada yiiksek faiz
oranlari i¢ talebi kisacak, ticretler ve fiyatlar da gerileyerek
iiretilen mallarin maliyetini asag1 ¢ekecekti. Boylelikle Ar-
jantin’in ihra¢ mallar1 yeniden rekabet giicli kazanacakt.
Dis 6demeler dengesinde ciddi bir bozulma olmayacakti.

Ama 6nemli bir sorun daha vardi. Ya hiikiimet faiz-
leri ¢ok yiikseltmek istemezse? Ya da ficretler beklendigi
sekilde gerilemezse? Fiyatlar rekabetci seviyelerin {izerin-
de kalirsa ve dis 6demeler dengesi bir tiirlii dengeye gel-
mezse?

Cavallo bu tiir bir teste maruz kalinmayacagin dii-
siindii. Clnkii biiytimeyle birlikte verimlilik {icretlerden
daha hizli artacak ve dig 6demeler dengesinde bir bozul-
may1 onleyecekti.

Ne yazik ki; Cavallo'nun bahsettigi gelismeler hig
olmadi. Ucretler tersine artmaya devam etti ve iiriin mali-
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yetlerini yukar1 ¢ekerek Arjantin mallarmin rekabet giicii-
nii daha da fazla bozdu. Bir bakima karaciger kan iiretmez
oldu. Thracat hizla azaldu.

Arjantin’in ihra¢ mallarma karst en biiyiik darbe
1999'da Brezilya’'min kendi parasi real’i devaliie etmesiyle
geldi. Ayru tip tirtinleri iireten Brezilyanin tirtinleri diinya
piyasalarinda artik ¢ok daha ucuzdu.

Pezo esit dolar kurunu tutabilmek igin faizler yiiksel-
tildi ve siki bir makro ekonomik politika izlenmeye bas-
landi. Yiikselen faizlerle birlikte, yani asir1 tansiyonla,
tahmin edebileceginiz gibi ekonomi durgunluga girdi.
Uretim yapan karaciger, kas ve iskelet sistemi, yani reel
sektor artik viicudu ayaga kaldiracak giicii bile bulami-
yordu. Issizlik yiizde 15 olmasina ragmen {icretler diigme-
di ve rekabet giicii giin be giin zayifladi. Dis ticaret agig:
her gecen giin artiyordu ve ulusal gelirin yiizde 5'ine ¢ik-
t”

Zekeriya Bey el kaldirarak, “Hocam bizim dis ticaret
acigimizin ulusal gelirimize orani nedir?” diye sordu.

Serhat Bey, sorgulayan ve bu kadar dikkatle dinle-
yen bir kitleye ders verdigi icin mutlu hissetti kendini.
“Bizimkisi yiizde 15’ten daha yiiksek” dedi ve devam etti:

“Arjantin’in dis borglar1 hizla artti. Artan dis borglar,
diisiik tasarruf ve dolayisiyla da diisiik yatirimlar demekti.
Ciddi bir vergi kayb1 ve kontrol edilemeyen kamu harca-
malar1 nedeniyle biitge agiklar: hizla biiytidii.

Diinya Bankasi'nin ‘Camelot Rating’ sistemine gore
1999 yilinda Arjantin, bankacilik sistemi en giivenilir ikin-
ci gelismekte olan iilkeydi.”
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Hiilya el kaldirarak, “Hocam bildigim kadariyla Ar-
jantin krizi sonrasinda banka kalmamaisti. Nasil oluyor da
bu rating sistemi bu kadar yanilabiliyor? Bu bir skandal”
dedi.

Serhat Hoca ekledi:

“Cok daha ilging seyler var. Su an Tiirkiye’ye yaban-
a1 bankalara geliyor diye seviniyoruz. Yabancilar bize bu
kadar giivenerek gelirken hala kriz senaryolar: iiretenler
var diye karsi cikiyorlar; ama Arjantin’de banka ve sube
sayis1 giin gectikge artt1. Yabanci bankalarin sayis: artarken
kamu bankalar1 azaldi. Yabanci bankalarin oranmi yiizde
35’e yiikseldi. Ciinkii ellerindeki paray1 en pahali satabil-
dikleri iilke Arjantin’di. Simdi bizim bankalarimizi alan
yabancilarin nigin bu {ilkeye boyle istahli geldigini anladi-
niz m1? O zaman Arjantin’di, simdi ise Tiirkiye’de ellerin-
deki paralar1 en pahali fiyattan satabiliyorlar. ”

Akif Bey soz alarak “Hocam biz de o zaman bankala-
rimiz1 yabancilar aliyor diye pek fazla giivenmeyelim, de-
mek ki onlar da onlerini pek fazla goremiyorlar. Resmen
krizin ‘bagira bagira geliyorum’ dedigi bir iilkeye ellerini
kollarmni sallayarak gelmisler” dedi.

Serhat Hoca ilgiden cok memnun bir sekilde devam
etti:

“Sistem dolarize oldu. Yani herkes déviz almaya bas-
lad1. 1998 Rusya ve 1999 Brezilya krizi sonrasinda bu artig
hizlandi. Artik devaliiasyonun sistemi kilitleyecegi asikar-
d1. Bu nedenle biiyiik kriz 6ncesinde bir¢ok ekonomist de-
valiiasyon yerine para kurulu sisteminden ¢ikmak igin tam
dolarizasyona gegis oneriyordu.
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Sonu¢ olarak banka-
larin 6zkaynaklar1 ve liki-
dite yeterliligi ne kadar
yliksek olursa olsun bir pa-
ra kacis1 basladig1 anda sis-
tem ¢okebilirdi.

Fernando De La Rua,
Aralik 1999a basa gecti-
ginde iilkede iiretim neredeyse durmustu, karaciger kan
tiretmiyor, sadece digaridan alinan serum ya da kan ile ya-
ni borg para ile idare ediliyordu. Kamu borglar: yiiksek se-

viyelere ulasti. Borglarin gevrilebilirligi sorgulanmaya bas-
lad1.

Aralik 2000’de Maliye Bakani Jose Luis Machinea 40
milyar dolarlik bir bor¢ erteleme paketini uluslararas: ve
ulusal finans kurumlariyla miizakere etti ve gelecek iki yil
icinde default korkusunu ortadan kaldirmaya calisti. Hii-
kiimetin amaci; eger default korkular1 6nlenirse biiytime-
nin yeniden rayma oturacag: seklindeydi. Mart 2001’e ge-
lindiginde biiyiime bir tiirlii saglanamiyordu ve Machinea
istifa etti.”

Tuncer Bey, “Hocam ha-
tirhyorum o glinlerde siirekli
olarak istifalar vardi, biri gidi-
yor, bir hafta sonra baskas1 ge-
liyordu” diyerek soze karisti.

Serhat Bey bunu tasdik
eden bir ifade ile devam etti:

“Machinea’nin istifasin- J. Luis Machinea
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dan iki hafta sonra, yeni ekonomi bakani Lopez Murphy
de istifa etti. Sebebi ise; 16 Mart’'ta kongreye gonderdigi ve
¢ok keskin bir sekilde biitge agigini kapatict onlemlerin yer
aldig1 yeni paketin reddedilmesiydi.

Domingo Cavallo yeni ekonomi bakani olarak yeni-
den atand1 ve biiyiimeyi saglamak igin yeni politikalar ve
onlemler denedi. Ayni tarihlerde Tiirkiye’yi kurtarmaya
gelen isim Kemal Dervig'ti. Cavallo 16 Nisan 2001'de
kongreye bir konvertibili-
te yasasi gonderdi. Yasa-
ya gore dolar ve euro
esitlendigi anda pezo, do-
lar-euro sepetine bagla-
nacak ve her iki dovizin
agirlhigr esit olacakti.

25 Nisan'da Ca-
vallo Merkez Bankasi
Bagkan1 Pedro Pou’yu
gorevden alarak yerine
Roque Maccarone’yi ge-
tirdi.

10 Temmuz’da kisa vadeli bir bor¢glanma igin faizle-
rin ylizde 16’ya ¢ikmasi ve bor¢lanilamamasi tizerine 2003
yil1 igin “sifir biit¢e agig1” hedefi ilan edildi.

26 Ekim 2001'de merkezi hiikiimetin toplanan vergi
gelirlerini bolgelere dagitmasi ile ilgili miizakereler basari-
sizlikla sonuglandi.
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18 Kasim 2001’de Amerikan Hazine Bakani Arjan-
tin’in sifir biitce ag1g1 hedefini gerceklestirmeden, bu iilke-
ye yeni dig yardim yapilmayacagimni agikladi.

Bir giin sonra, 19 Kasim’da IMF biitiin sartlar1 yerine
getirmedigi siirece Arjantin’e yeni bir kaynak aktarimi ol-
mayacagini acikladi.

2 Aralik 2001'de artan
para kagislari tizerine hiikiimet
" bankalardan para gekilisini ya-
sakladi ve her hesaptan, bir
haftada en fazla 250 dolar ¢e-
kebilme sinirin1 koydu.

19 Aralik’ta Cavallo ve
Eduardo Duhalde diger tiim bakanlar istifa etti-
ler.

20 Aralik’ta Baskan De La Rua istifa etti ve yerine
Ramon Puerta vekil olarak geldi.

3 giin sonra Ramon Puerta gitti ve 23 Aralik’ta Rod-
riquez Saa, 3 Marttaki se¢imlere kadar vekil baskan olarak
atandi. Saa 60 giin boyunca dis bor¢ 6demelerinin tiimii-
nii durdurdugunu agikladi.

Sonugta; sabit kur politikas1 zemininde, hovardaca
borglanmak ve bu borcu tiiketimde ve se¢im yatirimlarin-
da kullanmak Arjantin’i bu hale getirdi. Yagsadiklar1 cennet

asir1 degerlenmis sabit kurun eseriydi. Bir tane dahi banka
kalmad.

Ulusal yoksulluk sinir1 altindaki niifus oram yiizde
17'den ytizde 37.6 seviyesine ytikseldi.
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Kisi bagina GSMH, 7500 dolardan 3500 dolarlar sevi-
yesine diistii.”

Serhat Bey simifa dondii ve “Bir c¢okiisiin hazin
hikayesini izlediniz. Bu kriz sonrasinda Arjantin sirketleri-
nin ¢ogu ¢ok ucuz fiyatlarla yabancilarin eline gecti” dedi.
Sinifta herkes hiiztinltiydu.

“Evet arkadaslar, koca bir iilkenin ¢okiisii sizi ¢ok
etkiledi. Son bir soruyla bu iki giinliik semineri bitiriyo-
rum. Herhangi biriniz bana Arjantin'in gegirdigi krizi in-
san viicuduna uyarlayarak anlatabilir mi?”

Hilya hi¢ diistinmeden el kaldird1. Serhat Bey basty-
la isaret ederek, sozii Hiilya'ya verdi.

“Hayatimda biiyiik bir doniim noktas1 olan bu iki
guinliik seminer igin ne diyecegimi bilemiyorum. Yillardir
kafamda olusan sorulara iki giin iginde cevap bulmus ol-
mak inanin riiya gibi bir sey. Yiiksek lisans tezime daha
yeni baslamisken, adeta bu seminer sayesinde tezimin ya-
risii bitirmis gibi hissediyorum. Bu nedenle verecegim bu
cevap benim igin ¢ok 6nemli. Aslinda hocamiz Arjantin
krizini anlatirken ben de biitiin anlatilanlar1 kafamda bir
masal haline getirip insan viicuduna uyarlamistim. Hoca-
mi1z bu soruyu sormasa bile soz isteyip bunu anlatmak is-
teyecektim. Serhat Hocamin taktigini kullanarak Arjantin
krizini insan viicuduna uyarlamaya ¢alisacagim.”

Simif ilgiyle Hiulya'y1 dinlerken, Serhat Bey de me-
rakla izliyor, kendi egitim sistemi ve taktiginin fark edil-
mesinden ve kopyalanmasindan mutlu olmus goértntiyor-
du. Hiilya'ya “hadi bakalim” der gibi bakti ama bu bakis-
lar daha oncekilerden ok farkliydi. Hiilya da bakislarin
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farkliligini hissetti, bir an heyecanlandi ama belli etmek is-
temeden devam etti:

“Bir varmis bir yokmus... Cok eskiden, tilkelerin bi-
rinde Arjantin isminde bir ¢ocuk yasarmis. Arjantin zayif
bir blinyeye sahipmis. Ne zaman bir mikrop bulassa, yiik-
sek atesler icinde Arjantin’i yataga diisiiriiyormus...”

*kk

Sinif piir dikkat Hiilya'y1 dinlemis, Arjantin krizinin
insan viicuduna uyarlanmis hali, bir hayli eglenceliydi.
Katilimcilar yer yer Hiilya'ya takilmis ve sdze girip espri-
ler yapmuslardi.

Hiilya soztinti bitirip, Serhat Bey’e bakti. Giizel bir
ovgliyt hak etmis oldugunu dustintiyordu. Serhat Hoca
smifa ne miikemmel bir hikaye oldugunu haykiracakti.
Fakat ilging bir sey oldu. Goz goze geldiklerinde, Serhat
Bey’in bu seferki bakislar1 ¢ok farkli oldugunu hissetti. Hi¢
boyle baktigin1 gormemisti. Endise mi, hayranlik mi, eles-
tiri mi, duygusal m1? Bu bakislara hicbir anlam yiikleye-
medi. Garip bir durum oldugunu diistindii ve tedirgin bir
ses tonuyla, gayri ihtiyari sordu;

“Hocam bir yanlis m1 yaptim?”

Sinifta qit yoktu. Serhat Bey sadece bir noktaya odak-
lanmisti. Hillya'nin gozlerinin igine, taa derinliklerine ba-
kiyordu. Yaklasik bes on saniye stiren bu ani, yine Serhat
Bey’in sesi bozdu;

“Bir sorum daha var Hiilya. Smifta bagska hi¢ kimse-
nin cevap veremeyecegi bir soru bu. Sadece sen cevap ve-
rebilirsin.”

Siiftaki diger katilimcilar bozulmuslardi. Ne yani,
bu konular1 en iyi anlayan Hiilya miydi? Kendileri de
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pekala cevap verebilirlerdi. Tam da egitimin sonunda ya-
pilacak sey miydi bu? Herkesi asagilayip Hiilya'y yticelt-
mek hi¢ yakismamuist1 Serhat Bey’e. Hiilya'nin anlattigt Ar-
jantin hikayesi ¢ok giizeldi ama Serhat Bey’in bu tiir bir
ctimleyi kullanmasini gerektirmiyordu. Tuncer Bey duru-
ma itiraz edecek oldu, ama Serhat Bey eliyle konusmamasi
yontinde isaret edince, sikintil1 bir yiiz ifadesiyle tekrar ar-
kasmna yaslandi. Serhat Hoca konusmaya devam etti;

“Biliyorum arkadaslar, bozuldunuz ama gercekten
de simdi soracagim soruya sadece Hiilya cevap verebilir.
Sabrr liitfen...”

Hiilya gururlanmistt ama, bunun normal olmadigin

diistindii. Soru soran gozlerle, saskin bir sekilde Serhat
Bey’e bakarken Serhat Hoca sorusunu sordu;

“Benimle evlenir misin?”



Cevap

tilya kendine gelip, gozlerini a¢tiginda her sey

dontiyordu. Bir kanepenin tizerine sirt tisti
yatirmislardi. Basta Serhat Bey olmak tizere herkes basina
toplanmus “Hiilya, Hiilya!” diye seslenirken, gordiigi bii-
tun ytizler lunaparklarda stirekli donen bir balerini andiri-
yordu. Serhat Bey bir taraftan Hiilya'nin alnina, ytiziine
kolonya siiriiyor, diger taraftan stirekli 6ztir diliyordu.

Hilya yavas yavas kendine geldi. Olanlar1 hatirla-
maya basladi. En son hatirladig1 sey, Serhat Bey’'in kendi-
sine yaptig1 evlenme teklifiydi. Babasini kaybettiginden bu
yana aslinda boylesine mutlu bir an1 olmamuistr. Mutluluk-
tan u¢gmak ya da bayilmak bu olmaliydi. Ugup bir yerlere
gitmis ve geri gelmisti. [Ik defa her seyin bu kadar yolunda
gittigini distintiyordu. Serhat Bey’i ilk giinden itibaren
sevmis ama duygularin1 disar1 yansitmak yerine icine at-
mistl. Cok uzak goriinen o adam, bu teklifle bir sok etkisi
yaratmuasti.

Biittiin viicudunun ne kadar gti¢stiz oldugunu hisset-
ti, gozleri dolu dolu oldu ve bu sefer de aglamaya baslad.
Mutlulugun goézyaslar: olmaliyd: bunlar.

Serhat Bey ne yapacagmi sasirdi. Kendi kendine ki-
ziyor, lanetler yagdirtyor ve oziir dilemeye devam ediyor-
du. Smiftaki diger insanlar, bu sefer Hiilya'y1 susturmaya
calisip, aglamamasi icin telkinde bulundular. Hiilya yut-
kundu, elleriyle bir seyler soyleyecegine dair isaret yapti,
konusmak igin gii¢ topladi ve dudaklarindan “Evet... Ka-
bul ediyorum...” kelimeleri dokuildi.
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Yildirim aski dedikleri bu olmaliydi. Gercekten de,
Serhat Bey’in evlenme teklifi sinifa bir yildirim gibi diis-
miis ve Hiilya bu yildirimin etkisiyle baygmlik gecirmisti.
Boyle durumlarda beyin, viicudu korumak {izere sistemi
kilitleyebiliyordu. insan viicudu muazzam bir makine ola-
rak tasarlanmisti. Beynin bu reaksiyonu olmasa, ¢ok ani
duygusal degisimler biinyeye kalic1 zararlar verebilirdi.

Hiilyanin “Kabul ediyorum” sozleri bu defa Serhat
Bey’de duygu yogunlasmasina neden oldu. Kulaklarina
inanamiyordu. Oziir dilemeyi kesti, aldig1 cevabin dogru-
lugunu teyit etmek igin, “Gergekten mi, bana kizmadin mi,
kabul ettin mi?” gibi anlamsiz sozler dokuldi dudaklarin-
dan.

Basindan beri, tiim bu olanlara sahit olan katilimci-
lar, yasadiklarindan hosnuttu. Bayginligin yarattig1 endise-
li hava, yerini neseli bir atmosfere birakmusti. Bir bardak su
getirdiler, Hiilya yattig1 kanepede dogrularak oturdu, ge-
tirdikleri suyu icti. Yiizu giiltiyordu. Gorduigii yogun ilgi-
den ¢ok memnundu. Bas donmesi gecti. Serhat Bey ise kar-
sidaki bir sandalyeye oturmus Hiilya'ya bakiyordu. Goz
goze geldiler. Her ikisi de gozlerini kagirdi. Yiizleri kizar-
mist.

Katilimcilar yavas yavas Serhat Bey’le toklasarak,
bdyle muhtesem bir seminer ve bu tiir bir ‘son” icin tesek-
kiirlerini sunarak ayrildilar.

Herkes vedalasip gittiginde, odada sadece Serhat ve
Hiilya kaldi. Sandalyesinden dogrulan Serhat Hoca Hiil-
ya’nin yanma geldi, kanepeye oturdu, ellerinden tuttu.
Her ikisi de ¢ok sey sdylemek istiyordu ama, bir gii¢ ko-
nusmalarii engelliyordu. Sessizlik ¢ok daha huzur veri-
ciydi. Serhat Bey, “Istersen seni evine birakayim” diyerek
sessizligi bozdu. Reddedilecek bir teklif degildi.



Yeni Bir Hayat

asaminin akismni degistiren seminerin {izerin-

den yaklasik dort ay gecti. Olacak is degildi. In-
ternette bir egitim ilan1 gorecek, seminere katilmaya karar
verecek, yildirim agkina tutulacak ve evlenecekti. O giin
erken yatabilir, seminer ilanin1 gérmeyebilirdi.

Hayatinin en mutlu giinlerini yasityordu. Sadece
filmlerde olabilecegini diistindiig olaylarin hepsi birer bi-
rer gercek olmustu. Bu siirecin ancak ilahi bir giictin eseri
oldugunu diistintiyordu. Hayatin karmasik goriinen aki-
sinda inanilmaz bir diizen vardi. Adeta her sey onceden
planlanmus gibiydi.

Babasimin ¢liimiiyle baslayan ve kendisine ¢ok uzun
gelen acili ginlerin ardindan, kara bulutlar dagilmis ve ya-
samina yeni bir giines dogmustu. Seminerden sonraki bir
ay i¢inde, kendisi i¢cin muhtesem, etraftakilere gore de mii-
tevazi bir diigtinle Serhat Cengiz ile evlenmis, balaylarmi
da Paris’te gegirmislerdi.

Serhat gercekten miikemmel bir insandi. Seminerde-
ki kibarligi, yumusak baslilig1 ve ytiztindeki tebesstim ev-
lendikten sonra da hi¢ degismemisti. Hi¢cbir konuda yar-
dimini esirgemeyen, sicak ve sefkatli biriydi. Hiilya daha
fazla ne isteyebilirdi ki evlilikten? Babasini kaybettiginde
diinyanmn en sanssiz insani oldugunu distiniirken, simdi
diinyanmn en sansh insani olarak goriiyordu kendini. Ha-
yat yokusunda da 6nemli inis ve ¢ikislar vardi ve kim bilir
daha nelerle karsilasacaktr.
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“Kegke babam da bunlar1 gorebilseydi” dedi kendi
kendine. Babasinin giiliisti, saglarini oksamasi, sert gori-
nistnin altindaki yumusak kalbini hatirladi. 8 yasinday-
ken, lunaparkta kayboldugu ve babasimin onu buldugunda
bagrina bastig1 giin aklina geldi. O da babasina siki siki sa-
rilmis aglayarak s6z vermisti:

“Seni bir daha hi¢ birakmayacagim babacigim, oziir
dilerim” demisti. Hiiztinlendi, gozleri doldu, bogazina bir
seyler diigtimlendi. Yanaklarindan iki damla yas stiztiltir-
ken, ellerini havaya acti ve babasinin ruhuna bir Fatiha
okudu. Bu sureyi okumak ¢ok rahatlatmisti onu. Babasinin
olumiinden bu yana dinlemekten bikmadig: Kira¢'in sarki-
sinin sozlerini hatirlady;

Bir kez olsun gevir yiiziin, bak su topraga
Her giin bir ¢igek agiyor, diyor merhaba
Biitiin geceler mecbur varir sabaha

Umudun kaybedip pes etmek olmaz.

Umudunu hi¢ kaybetmemisti ki. Babasinin son vasi-
yetiydi bu. Yiiksek lisansa basladig1 gtinden beri, gercek-
ten de attig1 her adimda, hayatinda agan yeni bir gicek
kendisine “merhaba” demisti. Geceler de sabaha varmus,
hayat yolunda 6nti aydinlanmaist1.

Diigtin hazirliklari, evlilik ve balay1 derken tezi ile
ilgilenememisti. Tez ¢alismalarina yeniden baslayal1 hentiz
bir ay olmustu.

Hayatindaki énemli degisikliklerden biri de, calistig1
is yerinden gozyaslari icinde ayrilmasiydi. Patronu Kenan
Bey, Hiilya gibi bir eleman: kaybettigi icin ¢ok tiziilmiistii.
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Normalde, patronlar “seni kaybettigime tiziiltiyorum” tii-
riinden sozler sdyleseler de, Kenan Bey’'inki gostermelik
bir tzuntti degildi. Hiilya finans boliimiintin beyniydi ve
sirkete ¢ok biiytik katkilar: olmustu.

Yeni bir hayata adim atan Hiilya'nin artik kendine
ait bir yuvasi vardi. Sakin bir siteye tasinmuislar, oturdukla-
r1 apartmanin bitisigindeki apartmanda annesine de bir
daire kiralamislardi. Boylelikle ayr1 diismemislerdi. Serhat
da Hiilya'nin bu istegini olgunlukla karsilamis ve Selma
Hanim’a kendi 6z annesi kadar ilgi gostermisti. Hayattan
daha ne isteyebilirdi ki Hiilya?

Esinin isleri yogun olsa da, aksamlar1 olabildigince
erken bir saatte eve gelmeye calistyordu. Mutfaga genellik-
le birlikte giriyorlar, zaman zaman birbirleriyle atigsalar
da, yemek konusunda harikalar yaratiyorlardi.

Hiulya'nin gitinleri cogunlukla evde bilgisayarm ba-
sinda ve bazen de kitiiphanelerde geciyordu. Uzun stire-
dir goremedigi danisman hocas1 Koray Bey’i diin gidip go-
rebilmis ve hayatindaki biiytik degisimleri aktarmusti.
Uzun uzun konusmuslardi. Tezinin ilk bolimiiniin taslagi
da bitmisti. Ik bsliimde, ekonomik sistemin biitiin carkla-
rm1 45 sayfada anlatiyordu. Akademik dil kullanmaya
Ozen gosteriyor; ama Serhat'm kullandig1 benzetmelerden
de kendini alamiyordu. Danisman hocas1 yazilmis boliim-
leri teslim almis ve bir sonraki hafta yeniden gortismek
tizere vedalasmiglardi.

Simdi asil buyiik is bashyordu. Tezin, “Giris” ve
“Ekonomik Sistemin i@leyi@i” baglikli boliimlerinin ardin-
dan yazilacak olan ana boliim “Krizler” basligini tasiyor-
du. Elinde gelismekte olan tilkelerin krizleri ile ilgili cok
fazla kaynak birikmisti. Bunlar1 okuyor, Serhat’la tartisi-
yor, anlayamadig1 konular1 ondan 6greniyordu. Serhat’la
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evli olmas1 Hiilya'ya c¢ok biiytik bir zaman avantaji sagli-
yordu. Hemen yani1 basinda makro ekonomi disiplinin en
onemli uzmanlardan biri vardi. Takildig teknik bir konu
oldugunda, saatlerce ders kitaplar1 okumasma gerek kal-
miyordu. Aralarinda Oyle bir sinerji dogmustu ki, Serhat
da Hiilya’dan stirekli olarak bir seyler 6greniyordu. Ozel-
likle kriz geciren tilkelerin yasadig: tecriibelerin ayrmtilari
onu da yakindan ilgilendiriyordu.

Kriz bolimiine hentiz baslamisti ama Serhat'in se-
mineri sonrasinda ve daha sonra yaptiklar1 konusmalar,
tartismalar ve goruis alisverisi neticesinde, hareket nokta-
sin1 belirlemisti. “Sistemin neresi zayiflarsa ya da bilingli
olarak sistemin neresine ¢comak sokulursa kriz ¢ikabilir?”
sorusunun cevabi ¢ok acgikti.

Aslinda her tilkenin biinyesinde “kriz virtisi” ya da
“mikrobu” bulunuyordu. Fakat bu virtis uygun ortami
kolluyor ve viicut gtigstiz diistigii anda harekete geciyor-
du. Nezle ya da gripten hicbir farki yoktu. Yaz aylarinda
kimse grip ya da nezle olmazken, havalar degismeye bas-
ladiginda viicutta bulunan viriisler ve mikroplar uygun or-
tam1 bularak aktif hale geliyordu. Krizi onleyecek en
onemli kalkanmn, viicudu guglii tutmak oldugunu daha
seminer sirasinda o keskin zekasiyla anlamisti. Zaten su
ana kadar okuduklar1 da bunu teyit ediyordu.

Tezinde farkli bir yontem izlemeye karar verdi. Kla-
sik yonteme gore, krizin akademik bir tanimi1 yapilir, kriz
teorileri anlatilir ve ardindan da ornekler verilirdi. Fakat
Hiilya okuyucuyu direkt olarak suya atacakti. Kriz gecir-
mis tlkelerin yasadiklar: tecriibeler ¢arpici bigimde aktari-
lacak, bu olaylarin nirengi noktalar1 vurgulanacak ve en
sonunda da bunlar1 aciklayan teoriler anlatilacakti. Danis-
man hocasi da bu teklifi uygun buldu.
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Tezine baslarken bombos olan tez ajandasi yavas ya-
vas doluyordu. Okudugu her makalenin énemli noktalari-
n1, verdigi mesaji1 ve sonug bolimlerini bu ajandaya kay-
dediyor, hangi baslik altinda, hangi bilgi ve belgeleri da-
yanak olarak kullanacag boylelikle elinin altinda bulunu-
yordu. Biittin belgeleri bilgisayarinda arsivlemis, kod nu-
maralar1 vermis, yazicidan aldiklarin1 da bu kodlama sis-
temine gore dosyalamusti. Bu ttr bir literatiir ¢alismasi
belki de ilk drnekti.

Danismani olan Prof. Koray Serkan, diin bazi agik-
lamalar yapmis ve Hiilya inamilmaz bir heyecani daha
simdiden yasamaya baslamisti. Tezinin savunmasi dyle si-
radan bir savunma olmayacakti.

Tez savunmalar: tiniversiteden tiniversiteye degisse
de, genel uygulamaya gore; Yiiksek lisans tezini teslim
eden 6grenci, danisman hocasi da dahil olmak tizere, {i¢ ya
da bes kisiden olusan jtiri ile bir odaya girer, tezini savu-
nur, yaptig1 calismalar: ayrintili bir sekilde anlatir, jiirinin
sorularmi cevaplar ve jiiri kararindan 6nce odanin disinda
bes on dakika beklerdi. Yeniden odaya cagrildiginda, ken-
disine gectigi, kaldig1 ya da belirli diizeltmeler sonrasinda
tezinin kabul edilecegi soylenirdi.

Fakat danisman hocasinin anlattigina gore, Hiil-
ya'nin tez savunmast yeni uygulamaya gore yapilacakti.
Bir toplant1 odasi yerine, biiyiik bir amfide tezini sunacak-
t1. Universitedeki diger 6gretim tiyeleri, arastirma gorevli-
leri, 6grenciler ve en nemlisi de Hiilya'min misafirleri, bu
savunmaya izleyici olarak katilabilecekti. Hiilya bunlar1
duydugunda, adeta o an1 yasamaya baslad1 ve buytik bir
heyecan duydu. Ik anda “hayir yapamam” dese de, hazir-
layacag1 bu bilimsel ¢alismanin biiytik bir dinleyici kitleye
aktarilmasinin ve ardindan da “master” unvanini herkesin
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gozli oninde almasinin ne biiytik bir seref ve gurur oldu-
gunu distndu.

k%

Hava kararmak tizereydi. Az d6nce demledigi nefis
caydan bir bardak alarak, bilgisayarinmn basina oturdu. In-
ternete baglanarak, ekonomi yazarlarmi www. okuyorum.
com isimli siteden okumaya basladi. Bu site, okuyuculari-
na onemli bir hizmet sunuyordu. Siteye girenler, gazete-
lerdeki kose yazarlar1 arasindan, istedigi yazarlar1 kendi
listesine alarak, sadece bir sayfadan bu yazarlarin yazilari-
na ulasabiliyordu. Ayrica biitiin gazetelerin, ana sayfalari,
ekonomi, siyaset ve spor gibi alt konularinin yer aldigi
sayfalar da sadece bir pencereden izlenebiliyordu.

Hilya sitedeki yazarlar: tararken Milliyet gazetesin-
den Giingor Uras’'in yazisinin bashg: dikkatini gekti: “Bir
Ekonomik Tetik¢inin itiraflar1”.

Giingér URAS — MILLIYET

"Ekonomi Tetikciligi" kapitalist sistemin ortaya ¢ikardidi yepyeni
ve ¢ok dnemli bir "profesyonel meslek" dali.

Zengin Ulkeler (Turkiye gibi) fakir Ulkelere "Ekonomi Tetikgisi"
gonderiyor. Ekonomi tetikgileri "uzman olarak" Ulke sorunlarini inceliyor.
Raporlar hazirliyor, projeler gelistiriyor. Bu projelerin bir an dnce yapil-
masi gerektigine kamuoyunu ve huikimetleri inandiriyor. Sonra da bu
projeleri hangi firmalarin yapabilecegini, hangi kuruluslarin kredi verebi-
lecegini soyluyor...

Ulkenin gindeminde olmayan, 6nceligi olmayan projeler, 6ncelik-
li igler haline geliyor. Ulkeler teklif edilen kredileri (bir firsat, bir nimet-
misgesine) kabul ediyor.

Sonugta Ulke, kendi 6nceligi olmayan projeler yiiziinden biyik
borglar altina giriyor. Borglanan tlke "Ekonomi Tetikgisi"ni yollayan zen-
gin lilkeye "bagimh" duruma geliyor. iste o gizgiden sonra devreye zen-
gin ulkenin politikacilari giriyor. "Bagiml tlkeyi" istedikleri bicimde kulla-
niyor.

Borg 'kélelik’
Bunlar "Confession of An Economic Hit Man" (Bir Ekonomik Te-
tikginin Itiraflari) ismi ile John Perkins'in yazdigi kitaptan aktariyorum.


http://www.okuyorum.com/
http://www.okuyorum.com/
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(Berrett Koehler Publisher, 2004, 250 sayfa. 24.95 dolar). New York Ti-
mes'in "en ¢ok satan kitaplar" listesine giren bu kitapta John Perkins,
"Bir Amerikali Ekonomi Tetikcisi" olarak diunyanin degisik Ulkelerinde
yaptiklarini anlatiyor.

"Ekonomi tetikgisi olarak bizlerin amaci kiiresel imparatorluk
kurmaktir. Bizler, diger Ulkeleri girketlerimizin, hikimetimizin, bankala-
rimizin kolesi haline getirmek icin uluslararasi finans kuruluglarini kulla-
nan elit bir grubuz. Mafyanin yaptigi iyilikler gibi Ekonomi Tetikgileri de
gériiniiste bazi iyilikler yapar. Ornegin elektrik santralleri, otoyollar, li-
manlar, havaalanlari, teknoparklar gibi altyapi hizmetleri igin borg temin
ederler. Bu borglarin énkosulu, biitiin bu projelerin Amerikan insaat ve
mihendislik firmalan tarafindan gerceklestiriimesidir. Aslinda paranin
¢ogu Amerika'yr hig terk etmez... Transfer edilir.

'‘Bedava' kandirmacasi

Para hi¢ vakit gegirmeden gsirketlere (kreditdrlere) déndiigii halde
borglu llkenin anapara arti faizin tamamini 6demesini isteriz. Eger Eko-
nomi Tetikgisi ¢ok bagarili ise borg tutari o kadar bliylik olur ki, birkag yil
sonra borglu (ilke édemeleri aksatir. Bu oldugunda biz de mafya gibi di-
yetini isteriz. Birlesmis Milletler'de Amerika'nin istegi dogrultusunda oy
verme, askeri (is kurma veya petrol gibi degerli kaynaklara el koyma
seklinde olabilir bu diyet..."

Kizimin "mutlaka oku" diyerek New York'tan gdnderdigi kitabi
okurken gazetelerde "Japon uzmanlarin istanbul'un sehir igi ulagimi
uzman planini hazirlayacaklarina iliskin" haberler yayimlandi. Japon
yardim kurulusu JICA'nin uzmanlari "bedavadan" istanbul igin plan ha-
zirlayacaklarmis. Bu plan kabul edilince de Japonya JBIC (Japan Bank
of International Cooperation) kanaliyla Turkiye'ye kredi verecekmis...

Hilya yaziy1 bir solukta bitirdi. Hemen internetten
www.amazon.com isimli diinyanin en biiytik kitap sitesine
girdi. “Search” (ara) kutusunun igine Ingilizce olarak kita-
bin admni1 yazdi. Birkag saniye sonra kitabin kapak resmiyle
birlikte, kitaba iliskin buitiin detaylar ekranindaydi. Hig
diisinmeden internet tizerinden kitabin siparisini verdi.
Ustelik, kitabin eline bir an énce ulasmasi icin, en yiiksek
posta ticreti secenegini isaretledi. En fazla bir hafta i¢inde
kitab1 okuyor olacagini dustinmek ona biiytik bir mutluluk
verdi.
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Tezinin en 6nemli bolumi, krizlerin kendiliginden
mi yoksa planlanarak mi1 oldugunun arastirilmasi ve bul-
gularin ortaya konmasiydi. Kendisi, krizlerin planlanmasa
bile, bilingli bir sekilde yonlendirildigine inantyordu ama,
bilimsel bir calisma yapiyordu ve onyargili olamazdi. Bu
nedenle, bir dedektif gibi bilgi ve belge toplamali, yazdig1
her seyi belgeye dayandirmali ve gercekleri tim ¢iplakli-
giyla agiga cikartmaliydi.

Halk bir seylerden stipheleniyor, basimiza corap
ortldiigiinti hissediyor ama olay1 bir tiirlti neden-sonug
iliskisiyle goremedigi icin, tepkisi saman alevi gibi sonii-
yor, reel anlamda bir seyler yapilmiyordu.

Arastirmasimnin higbir agsamasinda bosluk birakma-
mal, krizlerle ilgili her konuda, her soruya cevap verebile-
cek bilgi birikimine sahip olmaliydi. Boylelikle tilkeyi yo-
netenler ve halk ne olup bittigini cok daha iyi anlayacak,
belki de tilke politikasinin bile degismesine sebep olacakt.
“Cok fazla abartiyorum galiba” dedi kendi kendine. Ama
sonug ne olursa olsun, tezini kimse okumasa da bu calisma
yapilmali ve kendi merakin1 yenmeliydi. Okudugu maka-
leler sonrasinda kafasinda bir resim olusmaya baslamisti
ama bu resim heniiz belirgin ve net degildi. Kat etmesi ge-
reken daha ¢ok yolu vardi.



“Sili"de Kriz Cikartin!”

arinki gortisme cok onemliydi. 2005 yilinin

Mart ayiydi. “Krizler” baslikli ikinci bolimi
hocasma sunacak ve onun diisiincelerini alacakti. En son
goriismeden bu yana yaklasik bir aydir birbirlerini gor-
memiglerdi. Tezinin birinci boliimiiniin ana iskeleti bitmis
ve Koray Bey yazilan bu boliimii onaylamisti.

Kriz geciren {iilkelerin yasadiklarma iliskin olarak, iki
ylizden fazla akademik calisma inceledi. Krizlerin hepsi
baslangicta cok farkli yapida goriintiyor, fakat eninde so-
nunda yine ayni1 kapiya ¢ikiyordu. O tilkenin insanlar1 bii-
yiik ac1 gekiyor, ekonomi yillarca geriye gidiyordu. Tabi ki
parsay1 kapip kacanlar tilkeye gelen yabancilar, maliyetine
katlananlar ise tilke insanlar1 oluyordu.

Esi Serhat'in, aylar once verdigi seminerde, 6rnek
olarak sundugu Arjantin krizine benzer krizler ii¢ asagt
bes yukari bircok gelismekte olan tilkede yasanmust1. Garip
olan sey ise, IMF kriz yasayan tilkelerden hi¢ ders almamais
gibi, krize gotiiren receteleri diger gelismekte olan tilkelere
Oneriyor ve 1srarci oluyordu. Bu gozlemini tezinin ikinci
boliimiinde detayli bir incelemeye tabi tuttu.

Krizleri incelemeye 1970'1i yillardan basladi. Bu yil-
larda kriz geciren tilkeler hep Latin Amerika tilkeleriydi.
ABD’nin komsusu olan bu tilkelerin krizleri bir tiirlii bit-
miyor, IMF ile yapilan stand-by anlasmalari sonucunda
uygulanan politikalar kriz {izerine kriz yaratryordu.

Ustelik bu tilkelerde ¢ok ciddi siyasi degisimler olu-
yor, bir hiikiimet gidiyor, digeri geliyordu. Bu krizlerin
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hepsi tilke bazinda incelenmeli ve krizlerin ortak noktalar:
bulunmaliydi. Hiilya “finansal terérizmin” gercek ¢rnekle-
rini de bulmay1 amacliyordu.

Tezin ‘Krizler’ bashikli bolimiin baslangici $ili'nin
hikayesi oldu. Bu tilke, inanilmaz bir kriz ge¢misine sahip-
ti. Prof. ilker Parasiz, “Enflasyon-Kriz-Ayarlamalar” isimli
kitabinda, $ili'yi mercek altina alan, giizel bir calisma
yapmust. Hiilya arastirdikca konu derinlesti ve filmlerdeki
kadar heyecanli bir hal ald1.

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda, bir¢ok Latin Ameri-
ka tilkesinde oldugu gibi, Sili de enflasyon ve cari agikla
bogusmaktaydi. Yani ekonomi masasinin iki ayaginda sii-

; rekli olarak sorun vardi. Enf-
lasyon yillik bazda bir ttirli
tek haneli rakamlara diisiirii-
lemiyor, aynm1 zamanda da
doviz yetersizligi yasiyorlar-
di. Viicudun hem atesi ytik-
sekti hem de doviz kurlan
strekli ~ ytikselme  egilimi
icindeydi. Boyle olunca da
tiretim ve biiylime sekteye
ugradi viicut gelismedi.

Baskan Salvador Allen-
de basa geldigi anda sosyalist politikalar izlemeye baslad1.
Oncelikle bir tarim reformu yaparak cok sayida ciftligi
kamulastird1. Ciftcilerin, tarim tirtinleri fiyatlarini artirma-
s1 engellenmeliydi.

Hemen ardindan bakir madenlerinin tiimii millilesti-
rilmis, bliytik capta tiretim yapan sirketlerin hisse senetleri
hiiktimet tarafindan satmn alinmisti. Olagantistti bir kamu-
lastirma operasyonu baslatildi. Peki para nereden bulun-
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du? Merkez bankas: biitiin bu satin almalar: Allende’nin
emriyle finanse etti.

Doviz kurunda, dalgali sistemden sabit doviz kuru
sitemine gegilerek tilke parasi, yabanci paralara kars: sabit-
lendi. Doviz kuru artmazsa, maliyetlerin artmayacag1 ve
enflasyon tizerinde baski yaratmayacag1 dustintildi.

Kamu kesiminde calisanlarin ticretleri enflasyonun
ylizde 48 tizerinde artirildi. Bunu 6rnek alan 6zel sektor
firmalar1 da ticretleri ytizde 40 oraninda artirdilar.

Peki bu ticret artislar1 enflasyona neden olmadi mi?
Cevap “hayir”di. Cunki bir baska onlem daha alinmist.
Kimse fiyatlar1 artiramazdi, devlet “fiyat kontrol sistemi-
ni” devreye soktu.

Fiyatlarin artmasina izin verilmiyor ve gerekli kont-
roller yapiliyordu. Zaten kamulastirilan 6zel sektor birim-
lerinin tirettigi tirtinlerin fiyatlarmi devlet belirlemeyecek
miydi? Eger devlet belirleyecekse ve bunlarin fiyatlarmi
artirmazsa enflasyonun ortaya ¢ctkmasi dnlenmis oluyordu.

Butiin bunlara eklenen diger bir kararla da; insaat,
tarim ve sosyal gitivenlik alanlarma yonelik olarak dogru-
dan kamu harcamalarma girisildi. Bu harcamalarin hepsi
yine merkez bankas: tarafindan finanse edildi. Bu harca-
malara ne gerek vard1?

Bu harcamalar ekonomiyi canlandiracak, insanlarin
gelirleri arttig1 igin tirtinlere talep olacak ve biiytime rayma
oturacakti.

Amerika bu politikalar1 uzaktan izliyor ve sonuclari-
nin neler olabilecegini ¢ok iyi kestiriyordu.

Her tilkede oldugu gibi, programin uygulamasindan
sonra bir yil icinde muazzam sonuglar alindi. Enflasyon-
dan arindirilmis bazda reel gayrisafi yurt ici hasila
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(GSYIH) 1971'de yiizde 9 biiytirken, issizlik ylizde 4'tin al-
tma dustii. Toplam gelir igcinde emegin pay1 yiizde
50'lerden ytizde 62'lere cikt1 ve gelir dagilimi da diizeldi.

Bir hiikiimet daha ne isteyebilirdi ki? Kiuigtik birkag
problem de yok degildi, ama program bu kadar basarili
olurken nasil olsa o problemler de kendiliginden diizele-
cekti. Ekonomik basar1 dilden dile dolasiyor, Allende gitti-
gi her yerde halk kitlelerinin btiyiik ilgisini ve destegini
goriiyordu.

Bu arada enflasyona ne olmustu? Indirilebilmis miy-
di? Biittin bu harcamalara ragmen, enflasyon saskinlik ya-
ratacak derecede diiserek ytizde 40 seviyelerinden ytizde
35’e geriledi.

Peki kiictik sorunlar denilen konular neydi? Para ar-
z1 ytzde 100 artti, biitce aciklar1 milli gelirin ytizde
3’tinden ytizde 11'ine cikti. Yani merkez bankasi kredi ve-
rirken, bunun karsiliginda hazineden bor¢lanma kagid:
aliyordu. Son bir sorun da doviz rezervlerinin yar1 yartya
erimesiydi. Clinkti kamulastirilan sirketler tiretim yapmak
icin ithalat yapmak zorundaydi ve bu ithalatlar sonrasinda
doviz rezervleri titkkendi ve cari acik artti.

Hiilya “cok ilgin¢” diye diistindii. Arjantin’deki ge-
lismelere ne kadar da benziyordu Sili'de olanlar. Peki, Si-
li’deki bu stireg krizi nasil getirdi?

“Fiyat kontrol sistemi” nedeniyle karaborsa artti.
Daha once agiktan tiretim yapip, tiriinlerini satanlar, fiyat
kontrolleri nedeniyle yeralti diinyasina indiler. Bugtinkii
deyimle kayit dis1 ekonomi hizla biiytimeye basladi ve
toplanan vergi miktar1 hizla distii. Millilestirilen tarim
ciftliklerinin, maden ocaklarmin ve biiytiik sirketlerin {ire-
timlerinde verimlilik gerilerken, bu yerler “maasini al ve
yan gel yat” seklinde, tam bir devlet ciftligine dontisti.
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Zararlar hizla artmaya baslayinca, vergi toplayama-
yan ve uretim kesimlerini kayit disina iten devlet, careyi
kamu mallarina zam yapmakta buldu. Zaten baska caresi
de yoktu. 1972 yilinda enflasyon yiizde 200t gecti. Yani
viicudun atesi kontrolden c¢ikti. Sabit kur politikas1 nede-
niyle asir1 derecede degerlenen Sili parasi, tilke mallarmin
diinya piyasalarinda ¢ok pahalanmasina ve bu nedenle hig
talep gormemesine yol acti. Uretiyor ama satamiyorlard.
Do6viz kurunun sabitlenmesi dis atesi de (dis enflasyon) ar-
tird1. Yani viicut kan kaybederken, ekonominin sindirim
sitemine disaridan gida gelmiyor yeterli derecede kan {ire-
tilemiyordu.

1971 yilindaki ekonomik verilerin mucize olarak su-
nulmasi sonrasinda yabancilar, hemen Sili'ye kredi agmak
icin siraya girmisler ve cari agig1 finanse etmislerdi ama
viicudun atesi bu kadar artinca ve Sili'nin hicbir ihrac tirii-
ninid satmadigimni gortince ¢ok profesyonelce arkalarina
bakmadan cekip gitmeye basladilar. Onlar faiz kaymagiyla
birlikte anaparalarini alip kactikca doviz rezervleri suyunu
cekti ve merkez bankasinda kurus doviz kalmadi. Sermaye
kacisinin artis1 sonucunda Allende icin tek yol vardy; De-
valiiasyon yapmak.

Devaliiasyonu, kamu mallarina yapilan daha biiytik
capta zamlar izledi. 1973 Eylil’tine gelindiginde enflasyon
yillik bazda ytizde 605’e ulasmis, milli gelir ytizde 5.6 kii-
ctlmiis, reel {icret seviyesi de 1970 yilindaki 98.4 seviye-
sinden 70.3 seviyesine diismiistii. Bu ekonomik resim poli-
tik kargasalar1 atesledi ve 11 Eyliil 1973’te Augusto Pinoc-
het askeri darbe ile Allende iktidarina son verdi. Emir
yiiksek yerden gelmisti. Bu tarih Hiilya'nin dikkatinden
kacmamisti. Sihirli bir rakamdi bu 11 Eyliil gtinti. ABD’de
ikiz kulelere de saldirilar ayni tarihte yapilmisti. Isin cok



Para Harekiti 130

daha ilging bir yam vardu
Ttirkiye’deki 1980 ihtilali de 12
Eylil'de gerceklestirilmisti ve
bu giinden sadece 1 giin son-
rastydi.

Disaridan  bakildiginda
Sili'nin krizi, viicudun ateginin
ytizde 605’e vurmasi, devalii-
asyon ve siyaseten tilkenin
bitmesi seklinde kendini gos-
termisti.

Hilya arastirmalarini derinlestirdiginde sok bilgilere
ulasti. Sili'deki askeri darbenin gizli aktorii Amerika'nin
merkezi haber alma tegkilat1 olarak bilinen, CIA idi. O do-
nemde ABD baskani olan Richard Nixon'un “Ekonomik
bir kriz ¢ikarin ve Allende’nin yeniden iktidara gelme-
sini engelleyin” seklinde emir verdigi ortaya c¢ikmuisti.
1970’lerin ortalarinda ABD’de biiytik bir skandal patlamis
ve ABD senatosu bu konuda biiyiik bir sorusturma bas-
latmusti.

Ama zaten hep boyle oluyordu? Kriz emrini veriyor,
istediklerini iktidara getiriyorlardi. Olay bir sekilde ortaya
cikarsa, diinya ontinde kendilerini aklamak icin senatoda
arastirma baslatiyorlardi. Sonradan nasil olsa herkes olan-
lar1 unutacakti. Hatta unutturmak icin senaryolar hazirla-
mak ve diinyanin dikkatini baska yerlere cekmek ¢ok ko-
layd.



Para Harekiti 131

Hilya bu kadar derin bil-
giye nereden ulasmisti? Ameri-
kan Ulusal Giivenlik Merkezi
Miidiirii Peter Kornbluh'un Sili
dosyasinda her sey agik acgik an-
latiliyordu. Kornbluh’un makale-
sine gore bu arsivler yeni acilmis-
t1 ve 1970 ile 1976 yillar1 arasinda
Sili’de olanlar1 anlatan resmi do-
kiimanlar bu makalede bir bir si-
ralaniyordu. Hiilya tezinin kay-
, nakca kismina bu dokiimanlara
Peter Kornbluh ulasmak isteyenler icin gerekli in-

S ternet sayfasinin adresini de
vermisti;
http./fwww.gwu.edu/~nsarchiv/NSAEBB/NSAEBBS8/nsaebb8i.htm

Arsiv miidiirii Kornbluh’un makalesinde resmi delil-
ler acikca ortaya konuluyordu. En énemli resmi belgeler-
den biri, ABD Biiytikelgisi Edward Korry'nin, Sili Cum-
hurbaskanit Eduardo Frei ile goriisme tutanaklarrydi. Bu
belgelerde cumhurbaskanlig1 secimlerinin acik oylama ile
yapilmasinin nasil engellenecegine iliskin planlar vardz.

CIA belgeleri de stipheye yer birakmayacak kadar
netti. CIA'nin belgelerinde “FUBELT Projesi” baslikl1 bir
rapor vardi. Bu raporda Allende’yi devirmek icin uygula-
nacak askeri bir darbenin operasyon planlar1 yer aliyordu.
Bu dokiimanlar ayn1 zamanda ABD Baskan1 Henry Kis-
singer ile CIA ajanlar1 arasindaki toplantilarin tutanaklari-
n1 da igeriyordu.

1970 yilinda hazirlanan bu gizli raporda Allende’yi
devirme karar1 ve operasyonlari ¢ok net planlanmisti.
Hiilya bu iki sayfalik dokiimani yazicisindan yazdird: ve
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danisman hocasiyla yapacagr gortismede sunmak tizere
dosyasina koydu.

z
17 September 1970

MEMORANDUM FOR THE RECORD

SUBJECT: Genesis of Project FUBELT

1. On this date the Director called a meeting in connection
with the Chilean situation. Present in addition ta the Director were
Generzl Cushman, DDCI; Col. White, ExDir-Compt; Thomss
Karamessines, DDP; Cord Meyer, ADDP; William V. Broe, Chief n—
WEH Division; Deputy Chief, WH Division, [ieeseian] 1.30a)4}
Chief,
Chief, WH/4,

Covert Action, WH Division;

2. The Director told the group that President Nixon had
decided that an Allende regime in Chile was not 2cceptable ta the
United States.. The President asked the Agency to prevent Allende
from coming to power or to unseat him. The President authorized
ten million dollars for this purpose, if needed, Further, The Agency
15 to earry out this mission without coordination with the Departments
of State or Defense.

3. During the meeting it was decided that Mr. Thomas
Karamessines, DDP, would have overall responsibility for this
project., He would be assisted by a special task foree set up for
this purpose in the Western Hemisphere Division.

4. ©Col. White was asked by the Director to make all

RecessEry Support arrengonmentsin connertion with the project.

5. The Director sajd he had heen asked by Dr. Henry
Kissinger, Assistant to the President for National Security Aflairs,

DECLASSIFIED - ED, 1235 i

With POETIONS EXEMETZ0
EQ.1 &, Szc. L3 () (40
[ 3T RN s e 1fafay
w B nn owie 2icfssr SEERRIASHIEITIVE

FEESONT  puoTocopY MaM GERALD FORD LITRAR

Kornbluh’un sundugu bir diger belge de, Amerika
Ulusal Giivenlik Merkezi tarafindan hazirlanan strateji
doktimanlariydi. Bu dokiimanlarda Sili'nin ekonomik is-
tikrarmin bozulmasi ve Allende Hiikiimeti'nin izole edil-



Para Harekdt1 133

mesi planlar1 yer aliyordu. Bu belgeler 1970 ile 1973 yillar1
arasindaki donemi kapsiyordu. Sonucta $ili’deki ekono-
mik kriz pek de oyle kendiliginden cikan bir kriz degildi.”

“Devlet Bakanhig1” ile “Ulusal Gtivenlik Merke-
zi'nin” gortisme ve yazismalarimi iceren bagka bir belgede,
askeri darbeyi yapan General Pinochet tarafindan zalimce
uygulanan insan haklari ihlalleri bile anlatiliyordu.

Hilya giin 15181ma c¢ikan bu raporlarm hepsini oku-
du. Bu kadarmin binde birini bile hayal edemezdi. Yiiksek
lisans tezi ekonomik krizlerle ilgiliydi ama kendini bir an-
da uluslararas: siyasetin iginde bulmustu. Hem de komplo
teorisyenlerinin bile hayal edemeyecegi kadar planl ve or-
ganize yapiliyordu her is.

Kim bilir? Milyonlarca Silili vatandas Allende’ye ne
kadar beddua yagdirmus, kiiftir etmisti. Ekonomistlerin
hazirladiklar: bilimsel makalelerde, Sili krizi kétii ekonomi
yonetiminin ornegi olarak gosteriliyor, Sili'den alinmasi
gereken dersler anlatiliyordu. Elbette ki ekonominin iyi
yonetildigi soylenemezdi. Fakat, Sili'ye kredi acan ABD’li
fonlar kagip giderken herhalde birileri kulaklarina bir sey-
ler fisildamusti.

Isin ilging yani, hiikiimetler uyguladiklar1 ekonomik
programin basarili olduguna kendileri de inaniyorlar ve
“yabanci yatirimcilar bize bor¢ vermek igin siradalar” di-
yerek, bunun da sonsuza kadar devam edecegini zannedi-
yorlardi. Halbuki para gelirken iyiydi, ama kacisi sirasinda
birakacagi hasar1 ancak yasadiktan sonra goriiyorlardi.

* Kornbluh (2005)
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Bu finansal teroristler, hem girdikleri tilkenin kay-
magmi aliyorlar, hem de yiiksek yerlerden bekledikleri
sinyali aldiklar1 anda, geride hicbir sey birakmadan kag-
may1 ¢ok iyi beceriyorlardi. Onlar kagarken, merkez ban-
kalar1, dovizlerini ellerine verip arkalarmndan el sallayip
gtile giile diyordu. Sonra baskalarinin da bir sey yapmasi-
na gerek kalmadan {ilke halki beceriksiz hiikiimeti alasag:
ediyor ya da Pinochet gibi zalimleri kurtarici olarak gorii-
yordu.

Allende’yi deviren Augusto Pinochet, IMF ile birlikte
ve ABD destegini de alarak, ortodoks olarak tabir edilen
bir ekonomik programu Eyliil 1973te yiiriirlige koydu. Ne
garipti degil mi? Tktidara geldiginizin ikinci haftasinda ye-
ni bir ekonomik program hazirlayip ytrirliige koyabili-
yordunuz. Aslinda Pinochet'in eline bu program verilmis
ve “uygula” denilmisti.

Hiilya elindeki makaleleri incelerken, Esteban ve
Roberto tarafindan yazilmis olan “$ili'nin 1990°l: Yillardaki
Ekonomik Basarisinin Agiklanmas:” isimli bir ¢alismaya rast-
lad1. Elindeki kaynaklar Sili'nin 1980 sonlarina kadar hep
diise kalka gittigini gosteriyordu.

Fakat Sili, 1990’11 yillarda tokezlemeyi birakmus bii-
yiik bir ekonomik basaritya imza atmisti. Bunun nasil basa-
rildigr ve krizlerden nasil kurtuldugunun hikayesi gok
onemliydi. Bu nedenle bu galismay1 mercek altina almstr.
Okudukga, krizleri 6nleme ve dogru politikalar1 belirleme
konusunda ok farkli yaklasimlar goriiyor ve yeni seyler
ogreniyordu. Fakat Sili'nin bu krizler sonrasindaki eko-
nomik basarisi, tezinin “Kriz” boltimiinde yer almamaliy-
di. Daha sonra yazmay1 diistindiigu “Krizler onlenebilir
mi?” baslig1 altinda incelemesi daha iyi olacakt.
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Yazdiklarmin hepsini okuduktan sonra kendini ¢ok
mutlu hissetti. Bilgisayarin basma oturdugundan bu yana
yaklasik iki saat ge¢mis, zamanin nasil gectigini anlama-
mist1. Ellerini yukari kaldirdi, gerindi ve birden iki el,
Hilya'nin ellerini havada tuttu. Korkmustu ve heyecanla
arkasina dondi, Serhat'in giilen yiizti ve yanagma kon-
durdugu opticiik her seye bedeldi.

Serhat, on dakikadir onu izliyordu ve bilgisayar ek-
ranindan yazdiklarmi okumustu. “Profesér karim neler
doktiirmiis boyle! Senden korkulur kiz” diyerek ayaga
kaldird: Hiilya'y1. Ardindan emir ctimlesi geldi; “Simdi
dogru mutfaga, mars mars”.

Hiilya vaktin bu kadar hizli gegmis olmasindan si-
kayet ederek, Serhat'm elinden tutup mutfaga yoneldi.
Aksam yemegi hazirlhigini aksattig1 icin mahcup olmustu.
Mutfaga girdiklerinde mahcubiyeti bir kat daha artti. Her
giin yemek yedikleri masanin {izerinde nefis bir salata,
meyve suyu doldurulmus iki bardak ve muhtesem gorii-
nen iki adet pizza duruyordu. Serhat'in boynuna sarildi,
“Senin hakkmi nasil 6deyecegim ben” derken, gozleri
dolmustu.

“Allah’im sana bin kere stikiirler olsun” dedi Hiilya.
Serhat Hiilya'nin sandalyesini ¢ekmis ve oturmasina yar-
dim etmisti. Bircoklar1 igin vasat sayilabilecek, ama onlar
icin muhtesem olan aksam yemegi sonrasinda, caylarini
alip oturma odasma gegctiklerinde, Serhat'mn durgun oldu-
gunu fark etti.

“Ne oldu bir sey mi var?”
“Var, ama onemli bir sey degil.”

“Nedir canim?”
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“Fakiilteye yeni atanan dekan, eski koye yeni adet
getirmeye calisiyor.”

“Ne yapiyor?”

“Her sabah saat 09:00'da okulda olacakmisiz ve saat
18:00’den 6nce ayrilmayacakmisiz, disar1 ¢ikmak igin izin
almamiz gerekiyormus.”

“Ne diyorsun’ boyle sa¢gmalik olur mu?”

“Bal gibi de oluyor iste. Ustelik disarida verdigimiz
seminerlere de karismaya basladilar ve zannedersem tic-
retli olan bu seminerleri de yasaklayacaklar. Zaten ti¢ ku-
rus para veriyorlar, yabanc bir dergiye gonderdigim en
son makalenin bagvuru parasini yine ben édedim. Simdi
de memur gibi odamizda oturacakmisiz. Kimse ‘Sen ne
kadar bilimsel ¢alisma yaptin, ne kadar yaymn hazirladin’
diye sormuyor.”

“Neyse canini sikma bir tanem, tahmin ediyorum ak-
I1 basinda birileri bu yanlis1 goriir ve diizeltir.”



Hararetli Bir Goriisme

tilya danisman hocas1 Koray Bey’in odasinda,
hararetli bir tartismanin ortasindaydz:

“Olmaz kizim, bunlar1 tezinde yazmamalisin.”

“Neden hocam? Bir {ilkenin yasadigi ekonomik bir
kriz var ve bu krizin ardindan ortaya ¢ikan belgeleri nicin
tezimde sunamiyorum.”

“Bak kizim, seni ¢ok iyi anliyorum. Gengligin verdigi
heyecanla ve babanin ¢liimiiniin yarattig1 psikolojik etkiy-
le, krizlerin ¢ikartildigina inanmigsin. Halbuki tezin ta-
mamiyla ekonomik gerekgeler 6ne stirmeli ve Sili'nin kri-
zini bu gercevede agiklamali. Allende’nin bir¢ok 6zel sirke-
ti kamulagtirarak nasil yanlislar yaptigmi tartismalisin.
Enflasyonun, kamulastirma yaparak Onlenemeyecegini
gostermelisin. Kamulagtirmaya gidildiginde verimliligin
bir anda nasil diistiigiinii ve tilkeyi ekonomik krize soktu-
gunu anlatmalisin. Birak CIA belgelerini uluslararas iligki-
ler boliimii 6grencileri arastirsinlar.”

“Hocam size saygim sonsuz ama, bu yazdiklarim da
gercegin ta kendisi. Zaten her seyi ekonomik sebeplerle
aciklamanin ne kadar yetersiz kaldigimi gormiis olmalisi-

7”7

niz.

“O zaman ben anlayacagin dilde cevabimi vereyim.
Bu tezin Sili boliimiinii bu sekliyle kabul etmiyorum ve
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onay vermiyorum. Ekonomiden uzaklasmis ve uluslarara-
s1 siyasete dalmigsin ki, senin pek bildigin bir alan degil.”

“Hocam inanin ¢ok sey 6grendim. Uluslararas: siya-
set parametreleri olmadan, ekonomideki yanlighklar: tam
olarak goremiyoruz. Burada ABD’yi suclamiyorum. Onlar
kendi insanlar1 i¢in dogru olani yapiyorlar. Gelismekte
olan {ilkelerin, kendi ekonomik sistemlerini benimseyen
tilkeler olmasmn istiyorlar. Boylece, bu tilkelere Amerikan
sirketleri giriyor, serbest piyasa sartlarinda calisiyor ve
diinya tiretiminin artmasmna katkida bulunuyorlar. Diin-
yada iiretimin artmasi ise, global anlamda refahin artmas
demektir. Ama tabi ki bu refahin dagitimi1 da ayr1 bir so-
run. Bu sirketler kendi alanlarinda uzman olduklar1 ve
onemli bir bilgi birikimine sahip olduklar icin, girdikleri
tilkelerde yiiksek pazar paylar1 saglayabiliyorlar. Sonugcta
o tilkenin de yararina oluyor. Bu tilkelerde is alanlar1 ve is-
tihdam artiyor.

Benim yiiksek lisans tezim, eger bilimsel bir ¢alisma
olarak kabul edilecekse, ekonominin yaninda siyasi para-
metreleri de tartismali ve ortaya koymali. Birakalim bunun
iyi mi kotli mii olduguna okuyucu veya sinavi yapanlar
karar versin. Bildiklerimi ni¢in saklayayim?”

“Beni hala anlamiyorsun. Yazdigin boliimiin énemli
bir boliimii ekonominin disindaki seyler. Stnav komisyonu
ya bu tezi kabul etmeyip, biiyiik ¢capl diizeltme isteyecek-
tir ya da tiimiiyle reddedecektir. Ben, danisman hocan ola-
rak bu tehlikeyi gordiigtim ve cabalarinin bosa ¢ikmasmi
istemedigim igin kars1 ¢ikiyorum. Uyarimi yapmak zorun-
dayim. Ama sen bilirsin. Ben yazdigin bu boéliimlere ka-
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tilmadigima iliskin serh koyacagim. Iki y1l alistp sonunda
koskoca bir sifir elde etmek de var.”

“Hocam su ana kadar arastirdigim, 6grendigim, bul-
dugum ve 6niime ¢ikan her sey sizce koskoca bir sifir m1?
Tezim kabul edilmeyebilir, daha ilk ciimlemi duydukla-
rinda reddedebilirler ama sonug asla bir sifir olmayacak.
Ogrendigim ve bundan sonra dgrenecegim her sey benim
icin ¢ok fazla anlam ifade ediyor. Beni smava gekenlere
hicbir sey ifade etmese bile.”

Hiulya bunlar1 soylerken yiiksek sesle bagirdigini
fark etti.

“Hocam ¢ok 0ziir dilerim, bir an i¢in kendimi kont-
rol edemedim. Sizin bilgi diizeyinizde ve tecriibenizde biri
degilim ama, igimden bir ses yaptiZimin dogru oldugunu
sOyliiyor. Bu tezi hazirlarken duydugum heyecani, bilgi-
sayarimin basimna nasil istahla oturdugumu, okumaktan ne
kadar biiyiik bir zevk almaya bagladigimi ve en onemlisi
de gergekten bir seyler iirettigimi hissetmenin hazzini size
tarif edemem. Ne olursunuz bana destek olun ve bu heye-
canimi kirmayin. Biitiin olumsuz sonuglara simdiden hazi-
rim ve kabul ediyorum. Tezin biitiinii tamamlandiginda
resmin ¢ok farkli oldugunu, inanin siz de goreceksiniz.”

“Pekala ben bir hoca, bir agabey, bir yol gosteren
olarak sana gerekli ikazlar1 yaptim. O zaman kendince
dogru bildigin yolda devam et. Hayatimda ilk defa bir
yliksek lisans 6grencisinin, yazdiklarini bu kadar hareketle
savundugunu ve bana bu kadar keskin bir sekilde kars
ciktigini goriiyorum. Fakat ¢ok zor bir yola girdin. Allah
kolayliklar versin. Sili'nin yasadig1 ekonomik kriz ile ilgili
olan boliimiin analizi muhtesem olmus. Ekonomik bir ana-
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liz olarak ele alsan ¢ok daha az risk alacaktin ama madem
boyle istiyorsun, senin dedigin olsun. Bir sonraki goriis-
memizi gelecek ay yapalim. Hazir oldugunda beni ara ve
kesin goriisme giiniinii belirleyelim.”

“Hocam ¢ok tesekkiir ederim. Eger buradan sizinle
goriis birligi saglamadan ayrilsaydim i¢im rahat olmaya-
cakti. Ama su an i¢im rahat. Diger boliimleri de ayn1 heye-
canla hazirlayacagim. Ben daha fazla vaktinizi almaya-

77

yim.

“Dur hemen gitme, anlat bakalim Serhat neler yapi-
yor. Gegen giin ‘Journal of Finance” dergisinde ¢ikan ma-
kalesini okudum. Enflasyon hedeflemesi konusunda pek
iyimser degil. Hentiz bu politika aracinin diinyada yeterli
siire denenmedigini ve ‘basarili” demek i¢in erken oldugu-
nu soyliiyor. Genel kabul gormiis goriislerin disinda bir
gortiis ortaya atmus.”

“Evet hocam, Serhat bu konular1 benimle de tartis-
mak istiyor fakat benim Onunla tartismak i¢in daha bir f1-
rin ekmek yemem lazim.”

“Peki tezinin yazdigin boliimlerini ona gosterdin mi?
Ne dedi?”

“Aslinda tezim konusunda bir sorum olursa Serhat’a
soruyorum, fakat bu tez benim tezim olmali. Bu nedenle
onun yonlendirmesini de istemiyorum ve pek fazla bilgi
vermiyorum. Aksi halde herkes “tezini kocas1 yapmis” diye
diistinebilir.”

“Bir alemsin kiz. Senin gibisine gercekten de ilk defa
rastliyorum. Senin yerinde kim olsa bu tezi esine 2-3 ayda
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yazdirir, yliksek lisans derecesini bir an 6nce cebine atma-
y1 diistiniirdii. Vallahi bana sadece takdir etmek kaliyor.”

“Hocam, aslinda Serhat bu giinlerde biraz sikintili.
Eski dekanlarmin vefatindan sonra yeni gelen dekan, giris
cikis saatlerini kontrol etmeye baslamis ve disarida semi-
ner islerini de yasaklamaya kalkmis. Serhat ¢ok sinirlen-
mis. Diin istifa etmekten falan bahsetti ama dilerim bu
gerginlik fazla uzun siirmez.”

“Merak etme Hiilya, fazla uzun siirecegini zannet-
miyorum. Her yeni gelen yonetici mutlaka yeni bir adet
getirir ama, bir siire sonra eski tas, eski hamam olur. Buna
kafasini takmasina gerek yok.”

“Hocam sag olun beni rahatlattiniz. Sohbetinize do-
yum olmuyor, ama daha fazla degerli vaktinizi almak is-
temiyorum. Her sey igin ¢ok tesekkiir ederim. Soyledikle-
rinizin inanin bir ciimlesini dahi unutmadim. Beni merak
etmeyin. Tezim en miitkemmel tezlerden biri olacak.”

“Dilerim 6yle olur Hiilya, kendine iyi bak, goriisii-

77

riz.

Hiilya, hocasmin elini siktiktan sonra, hizla merdi-
venlerden indi, arabasin park ettigi yerden ald1 ve eve
dogru yoneldi. Eve gitmeden 6nce annesine ugramanin
cok iyi olacagmi ve iki giindiir onu goremedigini disiin-
dd.

Yaklasik kirk bes dakika sonra annesinin yaninday-
di. Istanbul trafiginde, cabuk sayilabilecek bir siirede gel-
misti annesine. Yine mutfaktaydilar. Ana kiz mutfakta va-
kit gecirmeyi ¢ok seviyorlardi. Annesinin kiictik sirin bir el
radyosu vardi. Genellikle TRT FM’i dinlerler, bundan bii-
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yiik keyif alirlardi. Hatta, birka¢ programa telefon konugu
olarak katilmislard.

Selma Hanim'm demledigi tavsankani cay igerken,
Hiilya, o gitin hocasiyla aralarinda gegenleri yine bir cirpi-
da anlatt1 ve kendi ilkelerinden asla ¢diin vermeyecegini
vurguladi. Annesi giiltimseyerek Hiilya’ya bakti:

“Aferin kiz, ayni babana benziyorsun, ¢ok iyi yap-
migsin, kor olasicalarin yaptiklar: her seyi herkes 6gren-

1z

sin.

“Annecigim sen, diinyalarin en giizel ve en tonton
annesisin. Sen olmasan ben ne yapardim? Bana inanilmaz
gli¢ veriyorsun. Ha... bu arada yemek kitab1 nasil gidiyor?
Ben tezimi teslim ederken sen de kitabini teslim edeceksin
ve yaymlayacagiz. Senin kitabin, diinyanin en miikemmel
yemek kitabi olacak.”

“Vallahi son bir aydir hicbir sey yazamadim kizim.
Ama seninle yaptigimiz giris sayfasina yeni boliimler ek-
ledim. ‘Salatalar” boliimiinti dort ayr1 kategoriye ayirdim.
Once tarifi yaziyorum ve kitapta yazdigim tarife gore ye-
mek yapiyorum. Eger giizel olursa o boliime ti¢ yildiz ko-
yuyorum, giizel olmazsa yildizlar1 azaltiyorum ya da yil-
diz vermiyorum. Boylece hangi yemekleri kitabin igine
alacagima da karar vermis oluyorum. Okuyucularim, ki-
taptaki hangi yemegi yaparlarsa yapsinlar hepsi giizel ol-
mal1.”

“Anne! Sen neler sdyliiyorsun. Asmigsin vallahi. Ba-
na da mdithis bir fikir verdin. Tezimin igine girebilecek her
konuyu ve bilgiyi hi¢ ayirt etmeden ben de yazacagim,
sonra da bunlara yildiz verecegim. Boylelikle tez kendili-
ginden ortaya ¢ikar. Harikasimn... Benim canim annem...”
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Hiilya annesinin boynuna sarilip dpmiisti.

“Dur yavrum boynumu koparacaksin. Hele sen anlat
bakalim Serhat nasil?”

“Nasil olsun anne. O da iyi, okulda bazi seylere cani
sikilmis ama zannedersem gegici.”

“Sen onlar1 bos ver. Soyle bakalim ne zaman anne-
anne oluyorum?”

“Uftff anne, yine mi ayn: konu. Maalesef, anneanne
olamiyorsun. Hentiz Serhat da ben de ¢ocuk sahibi olmay1
diistinmiiyoruz. Once su tezimi bitirmeliyim, gengligimi-
zin tadmi ¢tkarmaliy1z, ¢ocuk isini sonra diistintirtiz.”

“Bu gengler hep boyle vallahi. Cok bilmissiniz siz.
Ben evlendigimin tiglincii ayinda sana hamile kaldim. Ne
giinlerdi o giinler. Rahmetli baban her aksam eve gelirken
‘sen as eriyorsundur’ diyerek elinde torbalar dolusu yiye-
cek getirirdi. Elimi sicak sudan soguk suya sokmazdi. En
sevdigim yemek olan sucuk igini bile elleriyle yapip yedi-
rirdi. Sana bir sey olacak diye 6dii kopardi adamcagizin.
Ben de az degildim. Bayag1 naz yapardim ve biitiin nazimi
cekerdi rahmetli. Dogdugunda tam 3 kilo 525 gram gelmis-
tin. Boyun da 54 santimetreydi ve normalden uzun bir be-
bektin. Babanla ben, hastanede sabaha kadar seni seyret-
mistik. Bir ara, birbirimize sarilip aglamistik ve ‘bu bizim
mi’ diye uzun siire inanamamaigtik.”

Selma Hanim bunlar1 soylerken gozleri dolmus,
duygulanmist1. Hiilya annesini kendine cekti ve yanagina
bir 6ptictik kondurdu sonra da saatine bakt:
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“Oldukga ge¢ olmus. Miisaadenle, Serhat biraz son-
ra gelir, gidip bari yiyecek bir seyler hazirlayayim. Bu ak-
sam annesini ziyaret edecegiz istersen sen de gel.”

“Olur kizim, ama elimiz bos gitmek de olmaz. Bari
¢ikip su pastaneden bir yas pasta falan alayim.”

“Hayir, senin bir sey almana gerek yok, biz aliriz.
Sen saat 20.30’da hazir ol yeter. Bana simdilik miisaade,
gortisiiriiz.”

Annesini tekrar yanaklarindan optiikten sonra “Al-
lahaismarladik” diyerek ayrildi.



Krizleri Hi¢ Bitmeyen Peru

ksam kaymvalidesinin evinde ¢ok hos vakit

gecirmisler, gec bir saatte eve gelmislerdi. As-
linda gece saatlerinde cok verimli galismasina ragmen,
Serhat’1 rahatsiz etmemek i¢in dogru yataga gitti. Sabah
kalktiginda, gtizel bir kahvalt1 hazirladi, birlikte kahvalti
ettikten sonra esini okula ugurlada.

Mutfag1 ve etrafi toplarken, bir an 6nce bilgisayari-
nin bagina ge¢mek icin sabirsizlaniyordu. Ulkelerin krizle-
rini arastirmak, inanilmaz eglenceli bir is haline donts-
miistii. Her tilkenin, roman olacak bir hikayesi vardi. Bu
tilkelerin krizlerinin hepsini bir kaynakta bulamadig icin,
yazdig1 tez ile farklilik yaratacagimi diistintiyordu. Tezini
okuyanlar, her tilkeye ait krizleri bulabilecekti. Bu nedenle
de tezi ¢ok onemli bir basvuru kaynagi haline dontisecekti.

Ne miikemmel bir bulustu su internet. Neyi arasa
hemen elinin altindaydi. Bir neskafe hazirlayip, bilgisaya-
riin basina gectiginde heyecanli kovalamaca yeniden bas-
liyordu. Kendisini, katili bulmaya calisan Komiser Kolom-
bo gibi hissediyordu. Tek hatirlamasi gereken sey ekonomi
masasinin ayaklari ve bu ayaklar arasindaki etkilesimdi.

Hiulya kafasinda kurdugu plan geregi once Latin
Amerika {ilkelerinin krizlerini incelemeyi bitirecek, ardin-
dan, Asya tilkelerinin krizlerine bakacakti..

Peru'nun hikayesi ¢ok ilging ve garpiciydi. Alberto

Gomez'in hentiz yeni yazdigi makalesinde adeta Tiirki-
ye’'nin tarihini okuyordu. Askeri darbeler, kesintiye ugra-
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yan demokrasi, ardindan yeniden darbeler ve yeniden
demokrasi.

. ‘ 1960'lh yillarda, Ameri-
ka'nin da destegini alan Terry
Belaunde isimli politikaci, ihra-
cata dayali ve ozel girisimi 6n
plana alan bir ekonomik politi-
ka ile Peru’yu kalkindirmaya
caligsirken, General Juan Velas-
co Alvarado tarafindan bir
darbe ile alasag ediliyor ve Pe-
ru’da askeri bir yonetim basl-
yordu.

General Alvarado

Bir bakima kapitalist ekonomik sisteme kars1 sosya-
list sistemin darbesiydi bu.

Ozel kesimin elindeki biitiin topraklar almarak, top-
rak reformu adi altinda fakir kesime dagitildi, ihracatla
biiytime modeli yerine ithal ikameci denilen politikaya ge-
cildi. Ithalata agir gtimriikler ve vergiler getirildi. Sili'nin
bir kopyas1 Peru’da yasantyordu.

Fakat bu politikalarla elit bir kesimin elinde bulunan
ve ileri teknoloji ile tiretim yapilan topraklarmn, kar moti-
vasyonundan uzak verimsiz ellere gecmesiyle tiretim hizla
disti. Bu ekonomik programi disaridan aldigi borglarla
finanse eden General Alvarado déneminde borglar ikiye
katland1 ve 1973’teki petrol krizinin artirdig1 petrol fatura-
smin da etkisiyle tilkede doviz tiikendi.

ilerleyen zamanda, artan enflasyon, issizlik ve kitlik-
la duruma hizla kétiilesen koyliiler de topraklar: ellerin-
den almnan elit kesimle birlikte Alvarado’ya kars:t bayrak
actilar ve yapilan ilk segimlerde, buiytik bir sivil darbeye
imza atarak, Belaunde’yi tekrar basa getirdiler.
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Simdi de liberal ekonomik sistem devreye girmisti.
Belaunde'nin iktidara gelmesiyle ekonominin {icte ikisi
ozellestirildi. Yardima ilk kosan tilke stiphesiz ki Ameri-
ka’ydi. General Alvarado’nun gidisinin altinda yine CIA
imzas1 vardi.

Belaunde yanmna IMF’yi de
ald1. Yabancilar madencilik ve ba-
likcilik ihracati isinin biiytik bo-
limtint aldilar ve yeniden tilkeye
yabanci kaynak girmeye basladi.
Kapitalist sistemin gereklerini
uygulamaya baslayan ve Ameri-
ka'nin destegini arkasina alan Pe-
ru, uluslararas: finans cevrelerin-
den yeniden kredi almaya basla-
d1. Fakat 1983’deki biiyiik deprem
altyapiyr derinden sarsti. En
onemli ihra¢ mallar1 olan patates ve sekerin de diinya pi-
yasalarindaki fiyatlar1 hizla dustince, ihracat gelirleri zayif-
ladi. ABD, Avrupa ve Avustralya, Peru'nun tarim sekto-
riine yardim gonderse de bu yeterli olmadi.

Diger taraftan Alvarado doneminde topraklar: elle-
rinden alinmis olan elitlerin durumu yeniden diizelmisti.
Ancak sadece kiigiik bir kesim zenginlesmisti; ama fakirle-
rin durumunda ditizelme olmadi. Zengin daha zengin
olurken, fakir kesim daha da fakirlesti.

Disaridan gelen doviz, tiretim yerine zora diisen fir-
malara gidiyor, devlet memurlarinin maaslar1 alinan borg-
larla 6deniyordu. IMF yardimina ragmen, yabancilar hizla
kagmaya ve getirdikleri paralari cekmeye basladilar. Bu
stire¢ uzun siirmedi ve sonug, moratoryum, yani borglarin
0denmeyeceginin ilan edilmesiydi.
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Hilya bir noktay1 fark etmisti. Peru'nun krizinde de
“finansal terérizm” olarak tanimladig1 unsurlar yer aliyor-
du. Yabancilar 6nce Peru’yu borca bogup, sonra da kag-
mislardi. Anapara kurtarilmistr.

1985 yilinda Alan Garcia, anti-
emperyalist ve IMF karsit1 bir soylem-
le; yuiksek enflasyon, yiiksek issizlik,
gerilemis reel {icretler ve tiikenmis
doviz rezervi sorunlarma care olmak
i¢in iktidara geldi. Fakat o da onceki-
ler gibi birka¢ kanunu degistirip, sis-
temde bazi oynamalar yaparak isi ¢o-
| s zecegini diistintiyordu.

Alan Garcia Hizli ve surdiirilebilir kalkin-
may1 hedef olarak segti. Is basina gecer
gecmez kendi onlemlerini siraladz.

-

e Coklu sabit kurlar yerine, aktif olarak yonetilen tek kur
sistemine gecildi.

o Dis borg servisi ihracatla smirlandirildi. Yani ihracat
olursa bunun ytizde 10"u dis borg servisi olarak 6dene-
cekti.

e Reel ticretler artirildi ve bu sekilde ekonomide herke-
sin daha fazla harcama yapmasi (toplam talebin artma-
s1) saglandi.

e Faiz oranlar1 ve dolayl vergiler diistiriilerek, firmala-
rin maliyetlerinin azaltilmasi yoluna gidildi.

Program ilk iki yilda ¢ok iyi sonug verdi. Yine aym
film perdedeydi. Bir program devreye giriyor ve bir siire
stiper sonuglar tiretiyordu. Ulke 1986'da yiizde 9.2 biiytir-
ken, 1987 yilinda ytizde 8.5 buiytime gerceklesti. Enflasyon
ise, 1985 yilinda ytizde 158 seviyesinden 1986'da ytizde 63
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seviyesine diistii. Issizlik hizla gerilerken, reel {icretler
ytizde 30 oraninda artti.

Fakat Sili'de oldugu gibi, klasik sorunlar yeniden
bagladi. Thracattan gelen dovizin ytizde 20si ilk yil borg
servisine ayrilmus, bir miktar dis giiven tesis edilmisti, ama
Garcia dis bor¢ ddemelerini kendiliginden durdurdu. IMF
ile anlasma yapmak tizere goriismeler yapilsa da son anda
vazgecen kisi hep Alan Garcia oluyordu. Ustelik IMF'yi
reddederek sosyalist {ictincii diinya tilkelerinin de alkisla-
rin1 aliyordu.

1986 sonuna gelinirken, Garcia’nin niyeti acikca or-
taya ¢ikmisti. Bunun {izerine IMF bir aciklama yaparak,
Perunun IMF yardimlarini alabilmeye ehil olmadigim
soyledi. Bu tilkede de bir kriz ¢ikartip, sosyalist diinyaya
goz kirpan bu adamin iktidarmna son verilmeliydi. IMF'nin
acgiklamasiyla birlikte, zaten tahsil edilemeyen ytiiksek mik-
tarda alacagi bulunan uluslararas: finans cevreleri, deste-
gini tumtiyle cekti. Doviz girisi bicak gibi kesildi.

1987 yihi itibariyle doviz rezervleri hizla tiikendi.
Enflasyonu diistirmek icin kamu mallarma yapilan zamlar
cok diistik kalinca ve bu zarar biitceye yiiklenince, biitce
aciklar1 hizla artmaya basladi. Ekonomi masasinin kamu
kesimi ayag1 hizla uzamaya basladi. Bir yandan doviz re-
zervleri tuikeniyor, cari agik artiyor, diger yandan da ka-
munun agig1 buytiyordu. 1987’de cari agik gayri safi yurt
ici hasilanin ytizde 7’sini gegti, biitce acig1 da ytizde
6.6’sina ulasti.

1987 yilma gelindiginde isler sarpa sardi. Kétiilesen
ekonomik durum, enflasyon artisiyla kendini gosteriyor-
du. Kamuda ¢alisanlarin reel {icret artis1 enflasyonla birlik-
te eridi. Fakat {ticret artis1 demek, daha biiytik biitce acig1
ve daha ytiksek enflasyon demekti. Zaten zarar eden kamu
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sirketlerinde, ¢alisanlara zam yaptiginizda, verimlilik iyice
diisecekti. Destegini hizla kaybetmeye baslayan Garcia,
tizerinde oynanan oyunlar1 gortince ¢ilgin bir yola basvur-
du.

Washington Post yazar1 Michael Smith'in 29 ve 30
Temmuz 1987 tarihinde yayinlanan yazilarinda acikca ifa-
de ettigi tizere, bir gecede Kongreden karar cikartilarak,
ozel bankalarin tiimii kamulastirildi.

Ozel sektor temsilcileri soktaydi. Hiikiimetin biiyii-
me hedefleyen politikast rafa kalkmigti. Uretimin artmasi
ve istihdam alani yaratilmasi igin hiikiimetten destek iste-
yen 6zel sektoriin elindeki tek kaynak olan 6zel bankalarin
hepsi kamu bankasi olmustu. Reel sektor deprem yasiyor-
du.

Tabi ki bankalarin kamulastirilmasi haberi bomba
gibi duistli. Garcia bankalarin kamulastirilmas: kararindan
sonra yaptig1 konusmada, Peru tarihindeki en 6nemli dev-
rimi gerceklestirdigini soyluyor, ve ekliyordu,

“Bundan sonra artik bankalarmn imtiyazli, 6zel miis-
terisi olmayacak.”

Garcia bununla da kalmadi. D6viz kagisinin suglusu
olarak, bankalar1 ve doviz biirolarimi goriiyordu. Bu ytiz-
den doviz kontrolii konusunda ¢ok daha sert tedbirler aldi.
Butiin doviz biirolar1 kapatild: ve bankacilik kesimi disin-
da doviz islemi yapilmasi yasaklandi.

Sonug hiisrandi. $ili'de oldugu gibi kayit dis1 eko-
nomi hizla biiytirken, déviz karaborsasi olustu. 1988 yilin-
da enflasyon yiizde 1722'ye cikarken, biiytime de eksi
ytizde 7.9 oldu. Biitce aciklar: ulusal gelirin ytizde 7.5 se-
viyesine, cari agik, gayri safi yurt i¢i hasilanin ytizde 7.4't
seviyesine geldi. Disaridan kaynak bulma imkani olmayan
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hiikiimet, buitce agiklarini para basarak karsiladik¢a, basi-
lan para enflasyon olarak geri dondi. Siireg, bir sarmal
seklinde uzayip gidiyordu. Her defasinda daha fazla para
basiliyor ve daha yiiksek enflasyona ulasiliyordu. Bunun
diger ad1 hiper-enflasyon kriziydi.

1989 sonlarma dogru enflasyon yiizde 7695’e cikt1 ve
IMF yetkilileri, Peru’yu bu organizasyondan ¢ikaracagimni
aciklad1. Garcia bir an 6nce gitmeliydi. Millet aghiktan kiri-
lryordu. Hiperenflasyon olan tilkelerdeki klasik durum bu-
rada da gortiltiyordu. Paranin bir anlami kalmadig: igin,
mallarin takasi ile alim-satim yapilabiliyordu. Herhangi bir
tuketim malin1 bir kenara birakin, ortada ekmek bile yok-
tu. Alt1 bin Perulu temel yiyecek maddesi ve ekmek almak
icin komsu {ilke Sili'nin smurlarmi gizlice gegmisti. Sinir-
lardan kacak gecis yapanlar is bulmaya ¢alistyordu. Bu du-
rum tilkeler arasinda ciddi sorunlar yaratiyordu.

Hiper-enflasyon krizi, Peru halkini giinden giine
eritti. 1990 yil1, genel secimlerin yapilacagi énemli bir do-
nim noktasiydi. Yapilacak olan secimde herhalde artik
Alan Garcia’'nin se¢ilme sansi olamazdi. Hem halk hem
komsu tiilkeler hem IMF hem de Amerika Garcia’dan ¢ok
cekmisti. Bankalar1 kamulastiran, ithalati1 yasaklayan, dis
bor¢ 6demesini durduran, yabanci hi¢bir kurulusu tilkeye
sokmayan Garcia, se¢im yaklasirken adeta 6liim doseginde
son nefesini vermek tizere olan bir hasta gibiydi.

Alacakli olan tilkeler de bir an énce se¢imin olmasini
ve dogru diiriist politikalar izleyecek birinin iktidara gel-
mesini istiyorlardi. Ustelik kriz sonrasinda ucuza kapatila-
cak cok varlik varda.

Marksist sol partilerin de Garcia’dan sonra higbir
sans1 kalmamisti. Ciinkii bu politikalar, sadece hiperent-
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lasyon tretmisti. Hiilya, bir {ilkenin nasil hiperenflasyon
denilen siirece girdigini ¢ok net goriiyordu.

Yasakg1 diizenlemeler hep yeralti ekonomisini biiyti-
tiiyor, sermayeyi kaciriyor ve karsiliksiz basilan her kurus,
insanlarin cebinden ¢alinmis oluyordu. Sosyalist politika-

_ lar1 uygulayan bir tilkeye

4 ‘\X k ABD'nin veya uluslarara-
UIR ~——— s1 finansal kesimin yar-
' : dim etmesi beklenemez-
di. Aslinda baslangicta
Ronald Reagan yonetimi
Baker plani ile Peru’ya
yardimda bulunmus, ama
R Garcia'min 180 derecelik
dontistiyle birlikte, biittin

destek cekilmis ve segimlerle birlikte Garcia'min siyaset
mezarligina gomilmesi beklenmisti. 1990’daki se¢cimlerde
basa Alberto Fujimori gelecek ve 1992'de Garcia Colom-
biya'ya kacarak stirgiin hayat: yasamak zorunda kalacakti.

Hilya, Peru krizinden de onemli dersler cikardi.
Uretim birimlerini kamulastirmak, verimsizlige yol acarak
biiytimeyi yerle bir ederken, ihracat imkanlarin1 da orta-
dan kaldiriyordu. Disaridan gelen az miktarda para da ve-
rimsiz alanlarda yok olup gidiyordu. Serbest piyasa eko-
nomisine gecildiginde yardima kosanlar ve tilkeye oluk
oluk para akitanlar, islerin bozulmaya basladigini anladik-
larinda pil1 pirtiy1 toplayip gidiyorlardi. Genellikle bunun
ardindan da kriz cikiyor, sol veya sosyalist bir iktidar yo-
netime geliyordu. Ancak, bu iktidar yeteri kadar borg bu-
lamadig; icin, ya karsiliksiz para basip hiperenflasyon yol
actyor ya da issizligi ve yoksullugu artirip se¢men tarafin-
dan alasag ediliyordu.
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Fakat ¢ok ilging bir nokta vardi ki, kim gelirse gelsin
ve hangi ekonomik programi uygularsa uygulasin ilk iki-
tic y1l hi¢ fena gecmiyor, isler diizeliyor ve ardindan hava
bir anda bozmaya basliyordu.

Ortada somut bir gercek vardi ki, bir kriz sonrasinda
yabancilar tilkeye gelip her seyi ucuza kapatiyorlardi. Pe-
ru’da Belaunde doneminde olan sey de buydu.

Hilya bu tiilkeleri ¢ok ayrmtili incelemisti. Tezinin
Peru boltiimtine, ¢ok sayida grafik, tablo ve akademik ca-
lismanin sonucu da eklenmisti. Boylelikle danisman hocasi
da fazla itiraz edemeyecekti. Su an Sili ve Peru hakkinda
Turkiye’den ¢ok daha fazla sey biliyordu.

Peru boltimiinti neredeyse tamamlamak tzereydi.
Zamanin nasil gectigini yine anlamamusti. Saatine bakti,
yaklasik ti¢ saattir bilgisayarinin basindaydi. Oturmaktan
sirtinda agrilar yogunlasinca ayaga kalkti, gerindi, kollari-
n1 ve bacaklarmi acip kapatarak birka¢ hareket yapti. Bu
iyi gelmisti. Pencereden disariya baktiginda, vakit hentiz
Ogleden sonra olmasina ragmen, ¢oken kara bulut kiimele-
riyle hava kararmus, saganak halinde yagmur baslamist1.

Cocuklugundan beri yagmurlu giinlerde evde olma-
y1, bir seylerle ugrasmayi ¢ok severdi. Aslinda ¢alismasini
bitirip annesini ziyaret etmek istiyordu ama havanin du-
rumunu goriince vazgecti. Peru’ya iliskin olarak yazdig:
boliimleri yazicisindan alip, salona gecti ve sesli bir sekilde
okumaya basladi.

Evin icinde kendi kendine sunum yapiyor, karsisin-
da sanki bir topluluk varmuis gibi sorular soruyor, ctimle
aralarina espriler katiyordu. Disaridan biri gorse herhalde,
“Bu kiz delirmis” diye duistinebilirdi, ama bu hayali su-
numlar onun en biiytik eglencesi olmustu. Tezinin geldigi
noktadan da memnundu; dyleyse mesele yoktu.
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Tam bu sirada telefon caldi. Arayan Selin’di. Mazbut
bir ailenin tek kiziydi Selin. Bekérdi ve kendisine de Serhat
Hoca gibi bir kismet ¢cikmasi i¢in dua ediyordu. Bu neden-
le genellikle telefon konusmalar1 Hiilya'nin evliliginin na-
sil gittigi ve Selin’in kismeti tizerine yogunlasiyordu. Bu
telefon konusmasi da benzer konularda gecti ve gortise-
memekten sikayet ettiler. Ama hafta sonunda, birlikte si-
nemaya gitmek tizere anlastilar.

Telefon gortismesi sonrasinda, hentiz tamamladig:
Peru bolumiiniin okuma islemini bitirdi. Bilgisayarmin ba-
sina gecip diizeltmeleri yapti.

Hava iyice kararmuis, esen sert poyrazla birlikte yag-
mur taneleri calisma odasmin penceresine kursun gibi
vurmaya baslamisti. Giizel bir cay demledi, iyi bir dinlen-
me molas! sonrasinda yeniden bilgisayarmin basindaydi.
Simdi ziyaret edecegi tilke Meksikaydi.

I i oos

Bu tilke icin, en ¢ok keyif aldig1 “6n okuma” galisma-
smi1 yerine getirecekti. Su anda, ajandasinin Meksika bo-
limi bostu, ama bir iki hafta sonra dolacakt1 ve izleyen
hafta icinde de tezinin Meksika boliimiiniin yazim isini bi-
tirecekti. Peru ve Sili icin de ayn1 yontemi uygulamusti.

ks



Basarili Bir Basarisizlik

H tilya Istanbul Universitesinin, Beyazittaki
yiiksek duvarlarla gevrili tarihi binasina geldi-
ginde tizerinde sik bir elbise vardi. Mayis ayinn insana
miithis bir yasama sevinci veren havasinin etkisiyle buiytik
amfiye girdiginde ¢ok dinamik goriintiyor, ruhundaki po-
zitif ifade simifa da yansiyordu. Yaklasik iki hafta boyunca
Meksika krizini incelemis, bu krizi Serhat’la uzun uzun
tartismislar ve yine g¢ok ilging olaylara sahit olmuslardi.
Serhat, Hiilya’dan Meksika krizini 6grencilere anlatmasini
istemisti. Tez savunmasina hazirlik olmasi acisindan iyi bir
tecrtibe olabilirdi ve giin bugilindii. Son sif 6grencileri
dikkatle Hiilya'y1 stiziiyorlardi. Serhat Hoca, kiirstiye gele-
rek Hiulya'y1 tanitt:

“Sevgili arkadaslar, bugiinkii dersimiz bir hayli il-
ging gececek. Bugiinkii misafir konusmacimiz Hiilya Ha-
nim’a sizin admiza hos geldin diyorum. Bir {ilkenin, gok
ilginizi ¢ekecegini diisiindiigiim ibretlerle dolu krizini din-
lemeye hazir olun”.

Bir 6grenci arka siralardan seslendi;

“Hocam bagka bir tilkenin krizine ne ihtiyag¢ var ki?
Biz yeteri kadar kriz yasamadik mi? Icimiz disimiz kriz ol-
du. Bu dersten sinavda sorumlu olacak m1y1z?”

Serhat Hoca bozulsa da, fazla belli etmeden konustu:

“Sevgili arkadasim arzu edersen dinlemeyebilirsin.
Ben sizleri hi¢bir zaman notla korkutmadim. Yarin bir giin,
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bir yerlerde yonetici oldugunuzda, baska {ilkelerin tecrii-
belerine ihtiyaciniz olabilir. Arzu eden arkadasim ayrilabi-
lir. Sinavda sorumlu olmayacaksiniz.”

Soruyu soran dgrenci ve birkag kisi daha simiftan ay-
rildilar, fakat ytizden fazla 6grenci merakla Hilya'nin su-
numunu bekliyordu.

Hiilya heyecanini yenmeye calisarak sozlerine basla-
di.

“Sevgili arkadaslar ben de bundan yaklasik iki bu-
cuk yil 6nce bu siralarda oturan bir 6grenciydim. Su an
yiiksek lisans yapiyorum ve tahmin edebileceginiz gibi, in-
celedigim konu, diinyadaki ekonomik krizler. Hala yolun
basinda sayilirnrm ama ¢ok ilging buldugum Meksika krizi-
ni sizlerle paylagsmak istedim. Bu konuya ge¢gmeden 6nce
bir soru soracagim. Tiirkiye’de diinyanin en biiyiik petrol
yataklarindan biri bulunsa, sizce ekonomik sorunlarimiz
¢ok daha kisa stirede ¢oziilebilir mi?”

Ogrencilerin birgogu “evet” anlamina gelecek sekilde
kafalarmi salladilar. Bir 6grenci yanit verdi:

“Hocam, Arabistan gibi hi¢ ¢alismak zorunda kal-
mazdik herhalde. Satarsin petrolii ondan sonra da yan ge-
lip yatarsin. Biitiin sorunlarimiz ¢oziiliirdi.”

Hilya giiltimsedi ve devam etti:

“Evet, gercekten de Meksika krizini okurken ben de
sizin gibi diistinmiistiim. Fakat sizler de bdyle diisiiniiyor-
san1z, Meksika'nin hikayesini ¢ok ilging bulacaksiniz.

Meksika’da 1976 yilinda yapilan se¢imin sonucunu,

1970'lerdeki petrol krizinin derinlestirdigi ekonomik kriz
belirledi. Ulkenin krize yiiriidiigii dénemde Bagkan olan
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Alvarez, bu segimlerde siyasete veda etti ve iktidara Lopez
Portillo geldi. Ekonomik bir enkaz devralan Portillo'nun
isi hi¢ de kolay degildi. Fakat
beklenmedik bir sey oldu.
Meksika'nin Veracruz, Baja,
California Norte, Chiapas ve
Tabasco bolgelerinde ¢ok bii-
ylik petrol rezervleri kesfedil-
di.”
Bir 6grenci el kaldirdu:

o, “Bizim de Giineydogu

Lopez po,-t”‘k;'L bolgemizde biiyiik petrol ya-
taklar1 var ama ¢ikarttirmiyor-

lar. Sadece gostermelik birka¢ kuyu agiliyor. Herhalde
Meksika’da da Oyle olmustur” dedi.

Hiilya cevap verdi:

“Ulkemizin Giineydogu bolgesinde biiyiik petrol ya-
taklar1 olup olmadigindan emin degilim ama Meksika’da o
giine kadar yilda 190 milyon varil petrol iiretilirken, bulu-
nan rezervlerinin 11 milyar varil oldugu aciklandi. 1983’e
gelindiginde ise rezervlerin 72.5 milyar varil oldugu ortaya
cakt1.”

Siniftan saskinlik bildiren “Ooo00” sesleri yiikseldi.
Hiilya devam etti:

“Meksika’da onceki krizin sebebi olarak gosterilen
petrol, simdi adeta Meksika'nin kurtaricisiydi. Artik petrol
ithalatgis1 degil, petrol ihracatgisi olma yolundaydilar. Bir
iilke igin gergekten biiyiik bir piyangoydu bu.”

On siralardan bir 6grenci el kaldirdz:
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“Hocam piyangodan en biiyiik ikramiyeyi kazanan
insanlarin yasadiklarma dair bir haber okumustum. Garip
ama bu insanlarin hayatlar1 bir sekilde paramparga oluyor.
Ailelerini ve daha da 6nemlisi mutluluklarini kaybeden in-
sanlar bunlar, Herhalde Meksika'nin basina da ayni sey
gelmis olmal1.”

Hiilya tasdik eder bir sekilde basini salladiktan sonra
konusmasin stirdiirdii:

“Petroliin bulunmas: sonrasinda, uluslararas: finans
piyasalarinin gozii yeniden Meksika'ya gevrildi. Daha 6n-
ce arkalarina bakmadan kagan yabancilar simdi Portillo ile
goriisme yapabilmek icin giinlerce sira bekliyorlardi.
Yagmalanacak ve kaymagi yenilecek biiyiik bir maden
bulmuslard.

1977’den itibaren petrol gelirleri hizla artmaya bas-
lad1. Iktidara geldigi giin, 6zel sektore biiyiik vaatlerde bu-
lunan ve mali disiplini saglayacagini soyleyen Portillo, bu
sOzlerini unuttu. Para harcarken Alvarez’den farkli degil-
di. Borglar hizla artmaya basladi. Sadece 12.6 milyar dolar
borg, petrol {iretim tesislerinin kurulmasi i¢in gelmisti ve
bu para Meksika'nin toplam borcunun ytizde 40'ma ya-
kinda.

Artan petrol gelirlerinden daha hizli bir kamu har-
camasl baglad1. Biitge agig1 1976’da milli gelirin yiizde 10'u
iken 1982’de yiizde 17’sine yiikseldi.”

Ogrenciler keskin zekalariyla bu bor¢ artisginin kriz
sebebi olabilecegini kestirmislerdi. Smifin konuya ilgisi gi-
derek yogunlasiyordu. Bu arada Serhat, sessiz bir sekilde
siniftan ayrilarak, Hiilya'y1 6grencilerle bas basa birakti.
Hiilya konusmasini stirdiirdii:
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“Bu gidisattan herkes memnundu. Ulkeye akan pet-
rol gelirleri 6zel sektore de hovardaca dagitiliyordu. Bun-
dan memnun olan gruplarin hepsi, harcamalar: kisici, ya-
p1sal reform adi altindaki 6nlemlere kars: ¢ikiyordu.

Fakat 1980’lerin bagma gelindiginde petrol fiyatlari-
nin hizla diismeye baslamasi ve kamu gelirlerinin hizla
azalmasiyla birlikte isler tersine dondii. Cesmenin suyu
kesildi. O ana kadar yiiksek siibvansiyonlarla desteklenen
ve hiikiimetle arasi ¢ok iyi olan o6zel sektor, azalan gelir-
lerden pay almak igin hiikiimete kars1 bir tavir ald1.”

Bu noktada Hiilya smifa genel bir soru sordu:

“Eger bir tilkede petrol bulunmussa ve tilke yiiksek
gelir elde etmeye baslamissa, iilkenin parasi yabanci para-
lara karsi nasil bir hareket izler?”

Caliskan ogrenciler genellikle hep 6n siralarda yer
kapip sinifta aktif rol aldiklari icin, yine 6n siralardan, goz-
liiklt, kivircik sagli, minyon tipli esmer bir kiz el kaldira-
rak soz istedi:

“Hocam boyle bir durumda tilke parasinin yabanci
paralara kars1 degerlenmesi lazimdir. Yani daha az ihracat
daha fazla ithalat demektir. Herhalde Meksika'nin cari
agig1 artmistir.”

Hiilya bastyla tasdik etti:

“Cok giizel bir cevap verdin. Ismin ne?”

“Hale efendim.”

“Hale, bir sorum daha olacak. Petrol bulunmas: so-
nucunda, iilke parasmin degerlenmesi ve bunun ekonomi
tizerinde yarattig1 olumsuz etkileri agiklayan, ekonomi li-
teratiiriine girmis deyimi biliyor musun?”
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“Hay1ir hocam.”

Hilya smifa, “Bilen var m1?” diye sordu. Baz1 6gren-
ciler cevap verse de higbiri dogru cevap degildi. Hiilya de-
vam etti:

“Buna ‘Dutch disease” adi1 veriliyor. Yani ‘Hollanda
hastalig1” deyimi kullaniliyor. Hollanda’da dogal gaz bu-
lunduktan sonra, Hollanda ekonomisinin ve sanayisinin
¢oktis siireci de basladig icin bu isim veriliyor. Ayni du-
rum Ingiltere’nin Kuzey Denizi'nde petrol bulmasi sonra-
sinda da olustu.”

Bu aciklamalar smifin oldukga ilgisini cekmisti. Bazi
ogrencilerden, “Hocam nasil oluyor da, petrol bulunmasi
sanayiyi ¢okertiyor” seklinde sorular gelince Hiilya biraz
daha agiklama yapma ihtiyac: hissetti:

“Az 6nce Hale’nin soyledigi gibi, {ilke paras1 yabanci
paralara karsi degerleniyor ve uzun siire eski seviyesine
diismiiyor. Dolayisiyla, sizin ihrag¢ mallarimiz dis piyasa-
larda pahalaniyor ve {ilke olarak rekabet giicliniizii kay-
bediyorsunuz. Disariya mal satamayan sanayi bir bir ka-
panmaya bashiyor ve ithalat artarken cari agik hizla biiyti-
yor. Hatirlarsaniz “Ingiliz kumasgt’ deyimi vardir. Kuzey
Denizi'nde petrol bulunduktan sonra Ingilizler hem tekstil,
hem de ayakkabi sanayilerini Italya ve Ispanya’ya kaptir-
muiglardir. Tabi ki bu sirada, o sanayi dalinda ¢alisanlar is-
siz kalmis, petrol bulunmasi sonrasinda issizlik oranlari
hizla artmistir.”

Gozlukli erkek bir 6grenci atild:

“Hocam Meksika’da da ayni1 seyler mi oldu?”
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“Evet, pezo asir1 derecede degerlendigi icin petrol
disindaki ihracat sektorii, hi¢ mal satamaz hale geldi. Do6-
viz gesmesi kurudu. Asir1 degerli pezo nedeniyle, Meksi-
ka'nin cari aciklari hizla artti ve enflasyon yeniden bas
kaldird1. Ustelik global diinyada faiz oranlari artmaya bas-
layinca iilkeye gelen yabanci paranin gozii Meksika disina
cevrildi.

Yabancilar Meksika’dan yeteri kadar kaymak yemisler ve
semizlesmislerdi. Kotii gidisati goren ve daha once Portil-
lo'nun kapisma gelip bor¢ vermek igin randevu isteyenler
yine ayni oyunu oynadilar. Oluk oluk para kagis1 basladi.
1982'nin sonunda, {i¢ haftalik ithalati karsilayacak kadar
bile doviz kalmadi. Pezo {i¢ kere devaliie edilmesine ve
kurlarin ytizde 80 artmasina ragmen para kagisinin oniine
gecilemedi.”

Bir 6grenci araya girdi:

“Aman hocam, 6te dursun, petrol falan bulmak is-
temiyoruz. Biz de sanayilerimizi kaybetmeyelim, yoksa
mezun olunca is bulamay1z.”

Bir baska 6grenci lafa karisti:

“Biz petrol bulmadan bile paramizi dolara kars:
yluzde 30 degerlendirdik, zaten sanayi ¢okiiyor. Merkez
Bankasi’'nin web sitesine girip reel kur endeksine bir bak.
Mezun olunca, isi rityanda gortirsiin.”

Hiilya bakt1 ki tartisma uzayacak, araya girdi:

“Hepiniz haklisiniz arkadaslar. Isterseniz kaldigim
yerden devam edeyim. Devaliiasyonlar, enflasyonu azdi-
rirken, toparlanma ¢abalarmin oniine set cekti. Reel {icret-
ler hizla gerileyince halk fakirlesti, mal ve hizmetlere olan



Para Harekiti 162

talep bigak gibi kesildi. Talep olmayinca tiretim hizla diis-
ti.”

Bu asamada Hiilya, Chronicles dergisi yazar1 Djurd-
jevic'in yeni diinya diizeni konusundaki yazisimni perdeye
yansittiktan sonra okudu. Smif ilgiyle dinledi ve bittiginde

bir alkis koptu. Bir 6grenci atildi:

“Hocam sag olun. Siz gergekleri tiim ¢giplakhigiyla an-
latiyorsunuz. Iyi ki bu derse gelmisim. Diger derslerde te-
ori okumaktan biktik. Gergek olaylar daha giizel oluyor.
Neyin ne oldugunu anliyoruz. Keske bugiinkii dersten si-
navda sorumlu olsaydik.”

Hiilya giilerek, “Eger smavda sorumlu olsaydiniz,
icerigi anlamaktan ¢ok, not tutmaya calisirdiniz ve belki de
bir¢ok noktay1 kagirirdiniz. Ama su an sadece dinliyor ve
¢ok daha iyi anliyorsunuz” dedikten sonra devam etti:

“Para ¢ikis1 onti durdurulamaz bir hal aldi. Chronic-
les dergisi yazar1 Bob Djurdjevic’in anlattig1 sekilde, finan-
sal teroristler hesaplarini ¢ok iyi yapip, iyi bir zamanla-
mayla tilkeyi terk ederek ve Meksika'y1 yine krizle bas ba-
sa biraktilar.

Petrol gelirlerine giivenerek uluslararas: finansal pi-
yasalardan borg alan 6zel sektorde hizli batislar basladi.
Birakin dis borg servisi yapmayi, 6zel sektor kendi olagan
nakit akislarimi bile saglayamaz duruma geldi. Kimse kim-
seye borcunu 6deyemiyordu. Odemeler sistemi damarinda
tikanma vardi. Ozel sektore kan akisi durmus ve kaslar ca-
lisamaz haldeydi.

1982 yilmin Agustos ayina gelindiginde Meksika go-
niilsiiz olarak moratoryum yani dis borglarini 6deyemeye-
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cegini ilan etmek zorunda kaldi. O sirada dis borg toplami
100 milyar dolarin tizerindeydi. Bir ay sonra, Eyliil 1982’de
hi¢ beklenmedik bir sey daha oldu. Lopez Portillo, biitiin
ozel bankalara el koydu ve sermaye hareketlerini kontrol
altina ald1.”

Siniftan “Oh!.. Cok iyi yapmis” sesleri yiikseldi.
Hiilya keyifli bir sekilde anlatmaya devam etti:

“Bu filmi $ili ve Peru’da da gordiim. 1970°li yillarda-
ki Tiirk filmlerini izlediniz mi bilemiyorum ama Tiirk film-
lerinin sonunda, kiiciik yetim ¢ocuk, “Size baba diyebilir
miyim?” diye sorardi. Krizlerde ise iilkeler 6nce borglandi-
riliyor, sonra kriz geliyor ve krizdeki bu iilkeler IMFye
dontip “Size baba diyebilir miyim?” diyerek yardim iste-
mek zorunda kaliyorlar.”

Bu benzetme sinifin ¢ok hosuna gitti ve uzun stire
giildiiler. Ogrenciler birbirleri arasinda “size baba diyebilir
miyim” seklinde espriler yapmaya basladilar.

Hiilya saatine bakt1 dersin bitmesine 20 dakika vardu.
Daha fazla beklemeden devam etti:

“1982'nin sonunda yapilan secimlerde Portillo koltu-
guna veda ederken, biitce ve planlamadan sorumlu bakan
olan Miguel De La Madrid baskan oldu.

Meksika, stirprizler iilkesi olmustu. Portillo'nun iz-
ledigi stratejiyi aynen devam ettirecegi diistiniilen Madrid,
iktidara geldigi ilk giinden itibaren, ekonomide serbest pi-
yasa sistemini benimseyerek liberasyona basladi. Tabi ki
her kriz sonrasinda yardima kosan IMF, bu defa Meksi-
ka’daydz.



Para Harekiti 164

Gelirleri enflasyon ve devaliiasyonlarla yar:1 yariya
diismiis olan halk, sadece temel ihtiyaglarini karsilayabile-
cekleri harcamalar yapabiliyorlardi. Meksika’dan Ameri-
ka’ya gogler baslad1.”

Bir 6grenci, “Hocam, nasil olsa IMF gelmis, tistelik
artik kapitalist politikalar da uygulamaya baslamislar. Yi-
ne yabancilar gelip bor¢ vermediler mi?” diye sordu.

Hilya yanitladi:

“Uluslararasi finansal piyasalar, yiiksek kamu acik-
larinin kapatilamayacag1 diisiincesiyle ve moratoryumun
da etkisiyle, faizlerin yiikseltilmesine ve IMF destegine
ragmen Meksika'ya hi¢ yiiz vermediler. Madrid iktidars,
Meksika igin zenginin daha zengin, fakirin ise daha fakir
oldugu bir dénem oldu. IMF karsithgr dogal olarak artti.
IMF'nin tek cabasi borglarin 6denebilmesini garanti altina
almakti ve Meksika Hiikiimeti ile yapilan anlagsmalar ve
toplantilar hep bu konu tizerinde yogunlast.

1988’e gelindiginde, se¢cim zamani gelip ¢atmist. Her
yil yiizde 5 oraninda fakirlesen bir halk s6z konusuydu.
Meksika'y1 bu durumdan kurtaracak yeni bir kahramana
ihtiya¢ vardi. Nasil bir politika bu {iilkeyi bu ¢ikmazdan
kurtarabilirdi?”

Ogrenciler bu sorunun cevabini ¢ok merak ediyor-
lardi, ancak zaman yoktu ve Hiilya, dersi bitirmek zorun-
dayd:

“Arkadaglar, dilerim bir bagka giin sizlere Meksi-
ka'nin bu ¢ikmazdan nasil kurtuldugunu ama ardindan
daha da biiyiik bir krizi nasil yasadigini anlatma firsat1 bu-
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lurum. Fakat burada ders alinmasi1 gereken ¢ok Onemli
noktay1 vurgulayarak sozlerimi bitirmek istiyorum.

Meksika Hiikiimeti, ileride petrolden kazanacagini
diistindiigi paralar1 bugiinden borglanarak harcadi, har
vurup harman savurdu ama borg verenler paralarmi al-
mak istediklerinde, giivendikleri miktarda petrol gelirleri
yoktu. Siz siz olun, gelecekte kazanmay1 diisiindiigiiniiz
paray1 bugilinden bor¢ alip harcamayin. Aksi halde krize
girersiniz.

Beni ilgiyle dinlediginiz icin ok tesekkiir ederim.”

Ders bittigi anda bircok 6grenci Hiulya'nin etrafini
sarmis soru sormaya calisiyorlardi. O sirada Serhat simnifa
gelerek dgrencilere ilgilerinden dolay: tesekkiir edip Hiil-
ya'yr aceleyle odasma gotiirtirken bir yandan da Anka-
ra’ya gitmek zorunda oldugunu sdyledi. Hiilya;

“Hayrola bir sorun mu ¢ikt1” diye sordu.

“Hayir hayir, hicbir sorun yok. Neden bu kadar en-
diselendin?”

“Bilmem... Su sizin yeni dekan...”

“Hayir camim, okuldan yana bir sorun yok. Anka-
ra’dan hazineden sorumlu Devlet Bakan1 Ali Babacan’in
sekreteri aradi. Bu aksam bakanlikta 6zel bir toplant1 yap1-
lacakmis. Son yazdigim makale ses getirmis, benim de go-
riislerime bagvurmak istemisler. Hemen hazirlanip yola
¢itkmam gerekiyor.”

“Ne diyorsun sen! Inanilmaz bir sey bu. Seninle gu-
rur duyuyorum Serhat.”
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“Sen biraz daha gurur duymaya devam edersen, ben
ucagr kagiracagim. Hemen eve gidip hazirlanmam lazim
fazla vaktimiz yok.”



Ankara’nin Tasina Bak...

E rtesi sabah annesiyle birlikte uyandiklarmnda
saat dokuza geliyordu. Krallara layik, miikellef
bir kahvalt1 sofras1 hazirladilar. Apartmanin kapicist Hii-
seyin, glinliik gazetelerle birlikte, firindan yeni ¢ikmus, s1-
cacik bir ekmegi kapinin hemen disinda asili duran sepete
birakmisgti.

Hulya bunlar1 alip, eksiksiz hazirlanmis sofraya
oturdu. Disarida ilik bir hava vardi ve giinesin 1siklari
dogrudan mutfaga giriyordu. Bundan biraz rahatsiz olup,
stor perdeyi yariya kadar indirdiler.

Sabah gazetesinin bas sayfasinda, ekonomiden so-
rumlu Devlet Bakani Ali Babacan'in bugiin bir toplant:
diizenledigi, bu toplantida ekonomi yazarlar1 ve akade-
misyenlerle, ekonomik programin aksayabilecek yonleri-
nin tartisilacag: belirtiliyordu. Katilimcilar arasinda, cok
tinlti ekonomi yazarlar1 vardi. Deniz Gokge, Salih Neftci,
Asaf Savas Akat, Abdurrahman Yildirim, Mahfi Egilmez,
Ercan Kumcu, Erdal Saglam, Ege Cansen, Giingor Uras
bunlardan sadece birkagiydi. Hiilya haberin ayrintisimni
okurken Serhat'in da ismini listede goriince yine seving,
heyecan ve gururla karisik duygular icinde gazeteyi anne-
sine uzatti.

Haberi birlikte okudular. Issizlikteki kotii gidisat ve
cari acigin 6nlenemez yiikselisi gibi konular bu toplantida
tartisilacaktr.



Para Harekiti 168

“Anne goreceksin bak, bu toplantida en ¢ok dikkat
ceken ve faydali goriisleri bence Serhat sunacaktir. Hatta
danismanlik teklifi bile alabilir.”

“Serhat elbette ki dikkat cekecektir, ama dilerim in-
sanlarin tiniine degil de goriislerine deger verirler.”

“Haklisin anne, bu kadar tinliiniin arasinda belki de
sOz sirasi bile gelmeyebilir. Ama neyse, simdiden hiikiim
yuriitmeyelim, kendisi gelince zaten bunlar1 ayrintilariyla
anlatir nasil olsa.”

Bu sohbet bir siire daha devam ettikten sonra biraz
da gazetelerin magazin sayfalarma goz gezdirip dedikodu
yaptilar ve Selma Hanim 6gleye dogru kendi evine gitmek
tizere Hiilya ile vedalast1.

*k%

Hilya, aksam yemegi hazirliklarin1 yapmaya koyul-
du. Aradan kisa bir siire gecmisti ki cep telefonu cald1.
Arayan Serhat’ti. Ugaktan yeni indigini ve arabasiyla eve
dogru gelmekte oldugunu soyliyordu. Igi sevingle doldu.
Oldum olas1 ugaktan ¢ok korkardi. Esi, kazasiz belasiz gi-
dip gelmisti. Bu nedenle Allah’a siikretti.

Yaklasik 15-20 dakika sonra zil galdiginda kosarak
kapiy1 agt1 ve esinin boynuna sarildi. Oldukca yorgun go-
rintiyordu Serhat. Belli ki yogun bir giindem olmustu.
Ama anlatacag1 haberleri dinlemek i¢in sabirsizlaniyordu.
Bir yandan Serhat'in elinden esyalarini aliyor, bir yandan
da yaramaz bir ¢ocuk edasiyla, “Haydi liitfen anlatsana ne-
ler oldu” diye soruyordu. Serhat, onun merakin1 daha da
artirdu:

“Sana bomba gibi haberlerim var.

“Haydi liitfen, daha fazla merakta birakma beni...”
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“Dur acele etme hepsini sirasiyla anlatacagim. Cok
verimli bir toplant1 oldu. Ali Babacan miikemmel bir insan.
Dinlemesini c¢ok iyi biliyor. Kendisi fazla konusmadi ve
stirekli notlar aldi. Yaninda bir¢ok biirokrati vardi. Onlar
da notlar aldilar. Gazetelerde gormiissiindiir, neredeyse
biitiin ekonomi yazarlari oradaydi. Aslinda hiikiimet su an
ekonomideki bagariya derinden inanmis durumda. Fakat
Ali Babacan isi sansa birakmak istemiyor. Ekonomideki
olasi riskleri ayrintili olarak dinlemek istedi.”

“Sen ne yaptin, neler soyledin?”

“Sen ne kadar acelecisin Hiilya! Bak simdi hi¢bir sey
anlatmayacagim.”

“Tamam, tamam sustum...”

“Ekonomi yazarlar1 ve diger akademisyenler, bu tiir
bir ekonomik programda ortaya ¢ikabilecek riskleri sirala-
dilar fakat bu toplantidaki sorun suydu; bircok kisi gesitli
tilke Ornekleri verdiler. Ancak, bu bilgiler somutlasmadi
ve sadece havada ugustu. Ben de kendimce ¢ok Onemli
gordiigiim noktalar1 vurguladim, ilgiyle dinlediler fakat
bu tiir bir toplantinin sonucunda somut adimlar atilmas:
imkansizda.

Toplant1 bitip, herkes dagilirken, Saym Babacan'in
danigsmani yanima gelerek, benim bir siire daha kalip ka-
lamayacagimi sordu.”

“Eee...”

“Ben de sasirdim ama belli etmedim ve vaktimin ol-
dugunu soyledim. Daha sonra bagka bir odaya gecip bek-
lemeye basladim. Cok uzun siirmeden Babacan igeri girdi,
¢ok samimi davraniyordu ve!”
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“Ayy cok heyecanl!”

“Simdi bomba haberi veriyorum. Kendisi de, bu tiir
toplantilardan somut sonuglar ¢tkarmanin miimkiin olma-
digimi vurguladiktan sonra bana, 6zel bir ¢alisma yapip
yapamayacagimi sordu. Biitiin makalelerimi incelemisler.
Su ana kadar kriz gegiren belli basl {ilkelerin tecriibelerini
gormek istiyorlar. Bu galismay1 en iyi benim yapabilece-
gimi distiniiyorlar.”

“Sen ne diyorsun! Bu benim tez konum...”

“Evet tam {iistiine bastin. Ben de senin bu konuyu
¢ok detayli incelemekte oldugunu ve bu tiir genis bir rapo-
ru olusturmak igin bes ay gibi bir siireye ihtiyacimiz oldu-
gunu soyledim. Sen bunu yaparsin, yapmak zorundasm.”

“Nee! Ben mi!”

“Evet sen... Ne olmus yani? Bana gelip biitiin iilkele-
rin yagsadiklarimi anlatmiyor musun? Simdi de gidip Bas-
bakan Tayyip Erdogan, Ali Babacan ve birka¢ diger baka-
na anlatacaksin.”

“Asla olmaz! Ben yazdigim boliimleri veririm sen
gider anlatirsin. Ben o heyecana dayanamam...”

“Tabi ki sen gidip anlatacaksmn, yaninda ben de ola-
cagim ama daha ¢ok seni dinleyecekler.”

“Ne yani! Bir yiiksek lisans 6grencisini dinleyecekler
dyle mi! Neden bu konunun uzmani 6gretim tiyelerini ya
da IMF uzmanlarini dinlemiyorlar?”

“Bilemiyorum belki de dinliyorlardir ama biz bilmi-
yor olabiliriz. Akil yasta degil bastadir. Hatirlasana,
1990’da Nobel odiiliinii alan Harry Markowitz, diinyanin
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hala kullandig1 portfdy yonetimi ve yatirim teorisini daha
24 yaginda bir yiiksek lisans 6grencisi iken yazmis ve bu
konuda devrim yapmisti. Kendini nigin hafife aliyorsun
ki? Senin ozelligin biitiin krizleri bastan asag1 inceliyor
olman. Krizler konusunda derli toplu bir bilgi alabilecek
kisi olarak beni se¢gmisler ama senin bilgilerin ¢ok daha ta-
ze. Ayrica IMF'nin Onerilerinin hepsini dogru kabul ettik-
lerini ve pek giivendiklerini de zannetmiyorum.”

“Serhat dur bir dakika... Sen gercekten ciddisin...
Nasil benim adima bdoyle bir s6z verirsin! Ben bunu yapa-

7

mam.

“Bal gibi de yaparsin. Yazdigm boliimler degme uz-
manlarn yazdiklarmna tas c¢ikartacak nitelikte. Yalniz bu
konunun ¢ok gizli kalmas: gerekiyor ve hi¢ kimse bilme-
meli. Annene dahi sdylememen gerekiyor. Bu toplantiy1
bes ay sonraki bayram tatili sirasinda, onlarin tatil igin
kaldiklar: otelde yapacagiz. Herkes tatil yaptiklarimni diisii-
necek. Biz de o sirada o otelde kalan bir aile gortintimiinde
olacagiz. Toplantilar 6zel bir salonda olacak.”

“Gergekten inanamiyorum...”

“Sen ‘inanamiyorum’ diye vakit gecirecegine, bence
hemen ¢alismalara baslasan iyi olur.

“Uff... Kafam allak bullak oldu. Ne ¢alisacagim?

“Bak giizelim, su anki ekonomik program pek de fe-
na gitmiyor. Onlarin merak ettikleri konu su; ¢ok gitiglii
mali disipline, diisen enflasyona ve ekonomik biiytimeye
ragmen, hala yabanc yatirirmcilarin tedirgin olup olmaya-
cag1 ve cari agigin ne tiir vadede nasil sorunlar yaratabile-
cegi. Aynm1 zamanda yabanci fonlarin krizler sirasindaki
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hareketlerini detayli olarak &grenmek istiyorlar. Ulke ba-
zinda bu yabancilar neler yapmiglar? Aslinda senin bu ‘fi-
nansal terorizm’ dedigin seye {tistii kapali inaniyorlar. Ani
bir para ¢ikismnin nasil basladigl, nasil ilerledigi, o sirada
yabancilarin spekiilatif ve manipiilatif hareket tarzlar
hakkinda ayrintili bilgi almak istiyorlar. Dolayisiyla odak-
lanman gereken konu, Tiirkiye'nin su anki basarisina ben-
zer ilerlemeler kaydetmesine ragmen, kriz geciren tilkele-
rin tecriibeleri. “

“Goriinen o ki bunu yapmaya artik elim mahkém.
Fakat s6z vermelisin, bana daha fazla vakit ayiracaksin ve
bunun altindan birlikte kalkacagiz. Hos bu konular1 zaten
tezim i¢in inceliyordum ve bdylelikle tez de hizlanmis ola-
cak ama, bu toplant1 ve sunum isi ¢ok ciddi.”

“Tam da sdyledigin gibi tezin hiz kazanacak. Is ciddi
ama destek konusunu merak etme. Seni tek basina birak-
mayacagim”

Bu konusma sirasinda yemegi unutmuslardi. Hiilya
panik halde ocaktaki pilavin altin1 kapatti. Kafas1 karma-
karisik olsa da, huzurlu ve sevincliydi. Giizel bir aksam
yemegi sonrasinda, Serhat’la oturup bir aylik ¢alisma plan:
cikardilar. Bu plami aksatmadan uygulamaliydilar. Hiilya
sadece televizyonlarda gordiigti Basbakan ve bakanlarla
ayni odada olacak, bilgi ve tecriibelerini aktaracakti. Sade-
ce kendisi igin bir tez degil, ayni1 zamanda {ilkesi igin de bir
seyler yapiyor olmak duygusu, icinde bir tiirlti dinmek
bilmeyen bir firtinaya dontismiisti.



Antalya’da Farkl1 Bir Bayram

ok zorlu ve yogun bir calisma temposuyla gecen

bes aym ardindan bayram tatili gelip catmusti.
Serhat, bes aylik siire boyunca, Hiilya'nin beklentilerini bi-
le asan bir destek vermisti. Baz1 giinler sabah saatlerine
kadar calismislard.

Sadece tilke krizlerini incelemekle kalmamuslar, ya-
banci fonlarin kriz sirasindaki davranis tarzlarmi da ortaya
cikarmislardi. Hiillya'nin, fon hareketlerine iliskin olarak,
kendi 6zel cabasiyla giinlerini harcadig bir baska konu da
SOROS faktoriiydii. Diinyanin bilinen en biiyiik spekiila-
torlerinden biri olan George Soros’un tilkelerde kriz ¢ikar-
tabilecek diizeyde maniptilasyon yaptigimna iliskin calisma-
lara da ulasmusti.

Bastan beri cevap aradig1 “finansal terérizm”, bir ha-
yal degil, 6nemli bir realiteydi. Ulastig1 buitiin sonuclar:
acik acik anlatacakti. Ulkeyi yonetenler, ayrintilar1 bilmek
zorundaydi. Neden ortalik giilliik giilistanlik iken, bir an-
da tersine donebiliyordu her sey? Bu sorulara cevaplari
hazirdi.

Turk Hava Yollarr’'nin Antalya ucag: ile rahat bir
ucus yaptilar. Kalacaklar1 otele aksama dogru geldiler ve
hemen odalarina yerlestiler. Hentiz devlet erkdnindan
kimse yoktu. Otelde fazla miisteri de goriinmiiyordu. Ser-
hat’la beraber barda birer taze sikilmis portakal suyu igtik-
ten sonra, canli miizik dinlediler. Sonra da odalarma ¢ikip
bir siire televizyon izlediler. Haberlerde, basbakan ve ba-
kanlarmin yapacag: bayram tatiline iliskin ayrmtilar vard.
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Kaldiklar1 otelin goriintiileri yayinlaniyordu. Hiilya yine
heyecanlanmisti. Yarm, 6gleden sonra, yaklasik 3-4 saat
stirecek bir sunum yapacaklardi. izleyen giintin programi
da hemen hemen ayniydi. Gecen bes ay icinde biittin kriz-
leri incelemis ve bu krizlerin sunumlarimi hazirlamislardai.
Her ne kadar tezinin bu boliimleri hentiz yazilmamus olsa
da, ytiksek lisans yolunda 6nemli bir mesafe kat etmisti.

*kk

Diin gece gec saatlerde otele gelen Basbakan Erdo-
gan hentiz toplant1 salonuna tesrif etmemisti. Fakat Maliye
Bakani Kemal Unakitan, hazineden sorumlu Devlet Bakani
Ali Babacan, ekonomiden sorumlu Devlet Bakani1 Abdiilla-
tif Sener ve Daisisleri Bakant Abdullah Giil salondaydilar.
Yiiksek tavanli, pastel turuncu renkli haliyla kapli ve 6zel
olarak 1siklandirilmis salonda hepsi spor giyimliydiler.
Gazetelerin mangetlerinden bahsediyorlar ve kendi arala-
rinda espri yapiyorlardi. Kiictik fakat ferah salonda her ay-
rint1 dustintilmiistii. Higbir eksik yoktu.

Koruma gorevlileri salonun disindaydilar. Hizmet
eden garsonlar son hazirliklar1 yaparken, Hiilya ve Serhat
salona gelen bakanlarla tanismislar, ayakiistii hal hatir
sormuslardi. Ozellikle Abdullah Giil, disisleri bakani ol-
masina ragmen ekonomi konularryla ¢cok yakindan ilgiliy-
di. Hiilya, disisleri bakanina yaptiklar1 ¢alismalarla ilgili
ilging notlar aktariyor ve bakanin sorularin cevapliyordu.
Salona girdiginde heyecandan nefesi kesilecekmis gibi ol-
masina ragmen, bu konusmalar sirasinda rahatladigini
hissetmisti.

Serhat, Devlet Bakan1 Abdyiillatif Sener ile koyu soh-
bet halindeydi. Bakan, yazdig1 doktora tezinden bahsedi-
yordu. Sener, Osmanli borglar tizerine bir calisma yapmus-
tL.
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Ali Babacan ve Kemal Unakitan kendi aralarmda fis-
kos halindeydiler. Kapida korumalarin sesleri ytikselince
Basbakan'in da salona girmek tizere oldugunu anlayan
bakanlar kapiya yoneldiler. Tayyip Erdogan’in tizerinde
krem rengi spor bir tisort ve keten bir pantolon vardi. Ser-
hat ve Hiilya da basbakana dogru ilerleyerek tokalastilar.
Bu tokalasma sirasinda Hiilya'min heyecan: yine doruga
cikmistr. Tayyip Erdogan da bunun farkindaydi:

“Hiilya Hanim heyecanlanmaniza gerek yok, asil
heyecanlanmas1 gerekenler bizleriz. Bu iki giin iginde,
ekonomik krizlere iliskin bilgi-
mi artiracagimi umut ediyorum.
Bu kadar caba sarf ettik, gece-
mizi glndiiziimiize kattik ve
tilkeyi bu giinlere getirdik. Hata
yapmak istemiyoruz. Sizlerden
¢ok sey Ogrenecegiz. Bizler ka-
rarlarimizi olustururken bilgili
ve konusunun uzman olan kigi-
lerden destek almak durumun-
dayiz. Sizleri dinlemek isteme-
mizin 6zel nedenini merak et-

mis olabilirsiniz. Bana verilen
bilgide her ikinizin de temiz bir ge¢misse sahip oldugu-
nuz, hicbir siyasi baglantinizin olmadigi, hicbir grubun
adami olmadiginizi belirttiler. Sizlerden en objektif deger-
lendirmeleri almay1 bekliyoruz.”

“Heyecanimi bagislaymn Sayin Basbakanim. Bugiin
yasadiklarima hala inanamiyorum. Kafamda hep emirler
yagdiran ve her seye ‘evet efendim haklisiniz’ diyen da-
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nismanlar1 olan bir bagsbakan imaji vardi. Algiladigimin
¢ok disinda bir insansiniz. Esimle birlikte elimizden geleni
yaptik. Dilerim sizler de memnun kalirsiniz ve bizim de
corbada bir tuzumuz olur.”

“Siz hele su ‘finansal ter0rizm’i bize bir anlatin. Ne-
ler yapmuis bu terdristler bir gorelim, ¢orbada bayag: tuzu-
nuz olacak.”

Serhat da Basbakan ile tokalastiktan sonra, herkes
yerini aldi. Sunuma Serhat bagladi. Once yarim saatlik bir
stire icinde ekonominin genel isleyis mekanizmalarin ak-
tardi. Yer yer sorular geliyor ve Serhat bunlari, acele etme-
den en net sekilde cevapliyordu.

Ardindan Arjantin krizi asama asama anlatild1 ve
para kurulu siteminin ¢okiis mekanizmalar1 verildi. Su-
numlari izleyen bakanlar “nasil bu kadar hata yapmigslar”
demekten kendilerini alamadilar. Arjantin 6rneginde mali
disiplinin ne kadar énemli oldugu cok net goriiltiyordu.
Krizin ana sebebi, yabanci kaynaklari savuran bir hiikiimet
ve sabitlenmis kur sistemi nedeniyle gittikce biiytiyen cari
acikt1. Unakitan bir ara soz aldu:

“Bakin iste, bizim degerimizi bilmezler. Yok bakanin
oglu sunu yapmis, yok bunu yapmis, konusur dururlar.
Biz de har vurup harman savurup, milleti ii¢ kurusa muh-
ta¢ m1 etseydik. Bizim donemimizde devletin dis borcu
artmadj, bilakis azaldi. Bunlari tarih yazacak.”

Serhat kaldig1 yerden sunumuna devam etti. Bu su-
numu Sili ve Peru krizleri izlemisti. Ozellikle Sili’deki as-
keri darbe sirasinda Amerika'nin “ekonomik kriz ¢ikartin”
emrini verdigi CIA belgelerini Hiilya perdeye yansitinca,
hepsi ¢ok yakindan ilgilenmisler, Basbakan Tayyip Erdo-
gan bu belgeyi en ince ayrintisina kadar okumustu.
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En ¢ok ilgi ceken boliimlerden biri de Meksika'nin
miithis petrol rezervleri bulmasina ragmen, bunun sonra-
sinda yasadig1 biiytik krizdi. Sunumlar devam ederken,
cok sayida soru geliyor, hem Serhat, hem de Hiilya acik
nokta birakmadan cevapliyor, o sirada mini beyin firtina-
lar1 yapiliyordu.

En az konusan Abdullah Giil ile Abdiillatif Sener’di.
Onlar daha ¢ok dinlemeyi tercih ediyor ve notlar aliyor-
lardi. Sorular1 genellikle Basbakan soruyordu. Espriler ise
tahmin edilecegi gibi, hep Unakitan’dan geliyordu. Ali Ba-
bacan ise, yer yer Basbakan’a agiklamalarda bulunuyordu.

Meksika'nin muhtesem yiikselisi ve c¢okustinii an-
latmaya baslarken Hiilya, Basbakana donerek;

“Sayin Bagbakanim, su ana kadar anlattigimiz krizle-
rin hepsinin 6zelligi; yiliksek kamu harcamalar1 ve biitce
aciklar1 sonucunda ortaya ¢ikan hiperenflasyon, yiiksek
cari acitk ve sonucta da dnlenemeyen devaliiasyonlar sek-
lindeydi, ama simdi tam tersi bir 6rnek sunacagim. Bizim
tilkemizin bugiinkii durumuna ¢ok benziyor” dedi.

Basbakan irkildi:

“Nasil yani, bizim kadar giiven saglamis, devletin ig
ve dis borglarini azaltmis, 6zellestirmeyi yapmis, enflasyo-
nu ve faizleri diisiirmiis, yani bu derece biiyiik basarilara
imza atmis ve bunun ardindan da kriz gegirmis bir tilkenin
varligindan m1 s6z ediyorsunuz?”

“Evet efendim.”

“Yok canim olmaz boyle sey! Bizim yaptiklarimizin
onda birini bile yaptiklarin1 zannetmiyorum, ama izleye-
lim bakalim ne gorecegiz?”
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Basbakan dirseklerini masanin tizerine koydu, elini
cenesine dayadi ve merakla izlemeye basladi. Salondaki
diger dort bakan da ilgiyle takip ediyorlardi. En sakin go-
riinen ve ytizi stirekli gtltimseyen kisi Abdullah Gul'ddi.
Unakitan baz1 dosyalarmi ¢antasindan ¢ikarip oniine aldi.
Gortinen o ki dersine calisip gelmisti. Buytik olasilikla
Turkiye ekonomisinin verileri ile karsilastirma yapacakti.
Basbakan'in soru sormasi durumunda verilerin elinin al-
tinda hazir olmasmni istiyor olabilirdi.

Perdeye yansimis olan goriintiide Carlos De Salinas
Gortari'nin resmi vardi. Hiilya anlatmaya basladz:

“1988'de Meksika’'da ikti-
dara gelen Salinas, Harvard Ken-
nedy School of Govern-ment’tan
derece almis ve asil olarak
MIT de (Massachusetts Instute of
Technology) egitim gormiis, ¢ok
saygin iktisatcilar1 etrafinda top-
lamas birisiydi.

Ulkesi se¢im  Oncesinde

-
< borglarmi Odeyemez duruma
- fE gelmisti. Yabancilar cekip gitmis
Carlos De Salinas ve paralarinin 6nemli bir kismini

da kurtaramamislardi. Ilk asa-
mada yabanci yatirnmcilarin giiveni kazanilmaliydi. Cok
ciddi reformlarla ise basladi. Ekonomide yiizde 6'lik bir
biiytime hedefi belirlerken, siki maliye ve para politikast
ile enflasyon belas1 defedilecek ve tek haneli rakamlara
diisiiriilecekti. Ozellestirme hizlandirilip, 6zel yatirimlar
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tesvik edilecekti. Kamu sektorii arpalik olmaktan cikaril-
maliydi.

Once sabit kur sistemi uyguladilar, fakat ileriki do-
nemlerde yar1 dalgali bant sistemine gecilecekti. Gergekten
de 1990’dan itibaren, énceden anons edilen ve enflasyon-
dan daha az oranda ayarlamalarin yapildig1 kur sistemine
gecildi.

Ayni zamanda liberal ekonominin kurallarini tam is-
letmek {iizere, ekonomiyi disa acacak yapisal reformlara
baslad1. Ilk onceligi dis borglar1 azaltmaya verdi. 1989'da
yabanc1 bankalarla anlagsmaya giderek, bor¢ erteleme an-
lagmalari yapti.

Bu reformlarin basladig1 sirada, ABD Hazine Bakani
Nicholas Brady'nin admi tasiyan “Brady plani1” ilk olarak
Meksika’da uygulandi. Brady tahvilleri ¢ikarilarak ulusla-
raras1 finansal piyasalarda satildi. Yabanci yatirimcinin
glivenini yeniden kazanmak i¢in mali disiplin sartt1 ve bu
konuda devlet harcamalarimi kisici ¢ok ciddi Onlemler
alindi. Brady Plan1 meyvelerini hemen verdi. 1982 krizin-
den bu yana tilkeye hi¢ ugramayan yabancilar yavas yavas
gelmeye bagladilar, Brady tahvillerinin 6denmemesi s6z
konusu olmayacakti, Clinkii Amerikanin desteginde ¢iki-
yordu bu borg tahvilleri.”

Unakitan soze girdi:

“Biz de siki bir ekonomik program uyguladik ama,
bagka bir tilkenin garantisiyle tahvil ¢ikarmadik. Bizim
tahviller kapis kapis gidiyor.”

Hiilya basiyla tasdik eder bir isaret yaptiktan sonra
devam etti:
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“1993 yila gelindiginde Meksika'min dis borglar:
gayrisafi yurt i¢i hasilanin ytlizde 63’tinden yiizde 22.6’sina
kadar diistii. Bu inanilmaz bir performansti. Variyla yo-
guyla borcunu ddeyen bir Meksika vardi. I¢ borclara bak-
tigimizda; sik1 mali disiplin ile i¢ bor¢/GSYTH oram yiizde
12 civarina geriledi. Zaten i¢ borglar1 pek yiiksek sayil-
mazd1.”

‘ DIG BORG/GSYIH  mDIS BORC/GSYIH ‘
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Hilya bunlar1 soylerken borglardaki hizli azalmay:
gosteren grafigi perdeye yansitti.

“Bu rakamlara ragmen, maalesef kriz gegcirdiler. Biz
su an i¢ bor¢ konusunda Maastricht kriteri olan yiizde
60'1n altina indigimiz icin seviniyoruz, onlar sadece yiizde
12 oranindaydilar. Onlarin dis borglarinin orani yiizde
63'ten, 22'lere dlismiistii, bizim kamu dis borcumuz su an
yaklasik ytlizde 36 civarinda.”

Bagbakan Erdogan kendini tutamay1p sordu:

“Peki nasil oluyor da kriz gelip bunlar1 vuruyor?”
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“Az sonra diger gelismeleri de aktardigimda olayla-
rin daha da netlestigini hep birlikte gorecegiz Sayin Basba-
kanim.”

Sadece Basbakan degil, diger bakanlar da ok merak-
lanmislardi. Hiilya, mali disiplini cok daha net gosteren bir
baska bir grafigi perdeye yansitarak devam etti:

“Biitce o kadar iyi yonetiliyordu ki, 1988 yilindan
sonra, finansman agig1 hizla diismeye basladi. Her y1l gay-
ri safi yurt ici hasilanin yiizde 16’s1 kadar finansman bul-
mak zorunda olan hiikiimet 1991 yilinda bunu ytizde 1.5
seviyesine kadar diisiirdii ve biitge dengesi agisindan 1992
siiper bir yildi. Milli gelirin yiizde 0.5’ kadar finansman
fazlasi verdiler. Ilk defa biitce fazla verdi.”

Basbakan Tayyip Erdogan, Kemal Unakitan’a done-
rek;

“Hiikiimete geldigimizde bizim finansman agigimi-
zin durumu neydi?” diye sordu.

“O sirada ytizde 15-16 civarindaydi, simdi ytizde 1
seviyesine kadar diistirdiik.”

Tayyip Erdogan iyice meraklanmisti. Yiiziindeki ifa-
de hem merak hem de saskinlik belirtisiydi:

“Allah Allah... Peki, nasil krize girmis bu adamlar?
Dis borglar 6deniyor, kimseden borg almaya ihtiyaclar
kalmamis, disaridan para gelmese de olur. Bu is ¢ok celis-
kili geldi bana. izleyelim bakalim. “

Hilya hem Basbakanin hem de bakanlarn bu derece
ilgili olmasmndan mutluydu. Her sey yolunda gidiyordu.
Elindeki lazer kalem ile grafik tizerinde belirli bolgeleri
isaret ederek anlatmaya devam etti:



Para Harekiti 182

“Meksika sadece finansman acigini azaltmakla kal-
madi. 1988'de baslayan ekonomik program geregi ilk {iig
yil, yurt igi gelirin yiizde 8'i oraninda faiz dis1 fazla verdi.
Bizim faiz dis1 fazla rakamimizin yiizde 6.5 oldugunu her-
halde hatirlatmama gerek yok. Finansman ihtiyac1 azal-
dikga, ‘faiz dis1 fazla” oran1 da azaldi. Bu normal ve bekle-
nen bir gelismeydi. Simdiki grafik ise enflasyondaki ge-
lismeleri gosteriyor.”

Salondaki herkes piir dikkat kesilmisti. Ctinkii eko-
nomi yonetiminin en ¢ok oviindugii konu enflasyondu.
Meksika'da da ayni sey olmus muydu? Grafik perdeye
yansidiginda pek de memnun olmadiklarini ifade eden
mimikler belirdi. Clinkii Meksika'nin enflasyon konusun-
daki basaris1 Tiirkiye nin altinda kalir bir basar1 degil, hat-
ta cok daha carpiciydu

200
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Enflasyon 1988'de ytiizde 180 seviyelerinden ytizde
7'nin altina diismisti. Abdiillatif Sener, Basbakan'in yii-
ziine bakt, soz istedigini belirten bir isaret yaptiktan son-
ra, Bagsbakan “Buyurun Sayin Bakan” dedi. Abdiillatif Se-
ner sordu:
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“Su ana kadar gergekten de bu performans ¢ok car-
pic1 goriiniiyor, peki iiretim ne alemdeydi? Uretim artiyor
muydu? Issizlik ne durumdaydi?”

Hiilya hemen bilgisayarinda birkag slayt tteye gide-
rek; asagidaki ilgili grafigi perdeye yansittiktan sonra so-
ruyu cevaplad:
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“Az sonra bu konuya gelecektim ama madem sor-
dunuz, hemen {iiretim ve istihdam gelisimine de bakalim.
Koyu ¢izgi tiretimi gosteriyor. 1988’deki radikal kararlarin
sonrasinda, liretim bir nebze gerilemis olsa da hizla yiik-
selmeye baslad1 ve 1993’iin ortalarina kadar stirekli artti.
Kesikli ¢izgi ise istihdam, yani galisan seviyesini gosteri-
yor. Calisanlarin sayist 1990 yilinin ortalarinda en tepe
noktaya varmis olsa da, ardindan gerileme trendine girdi.
Yani ekonomide her sey iyiye gidiyor ama issizlik artiyor-
du. 1993'tin ortalarina gelindiginde calisan sayis1 1988’e
gore daha asagilardaydi. Bu donemde milli gelirleri orta-
lama ytizde 3.1 biiytidii.”
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Basbakan Erdogan’in saskinligi yiiztinden okunu-
yordu. Cunkii Tiirkiye’de de ayni seyler oluyordu. Hem
tiretim artryor hem de calisan sayis1 azaliyordu. Fakat da-
ha fazla miidahale etmek istemedi. Filmin sonunu ¢ok me-
rak ediyordu. Sadece Basbakan degil, diger bakanlar da
sonucu merak ediyorlardi.

Hilya az onceki tiretim ve istihdam grafiklerinin ar-
dindan dis ticaret dengesini gosteren grafigi perdeye yan-
sitti.

“Az 6nceki grafikte goriildiigii tizere, tiretimdeki ar-
tis devam etse de, istihdam azaliyordu.

1988 Oncesinde Meksika’nin ihracati, ithalatindan 4

milyar dolar daha fazlayken, 1994'tin sonuna yaklasildi-
ginda yillik bazda dis ticaret agig1 19 milyar dolar: gecti.
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Basbakan'in ytiz ifadesi bu noktada degisti. Ali Ba-
bacan’a donerek “Bizim dis ticaret agigimizin en son ne ol-
du?” diye sordu. Olumsuz bir say1 duyacagmni bildigi icin,
Ali Babacan’a biraz sikintili yiiz ifadesi ile bakmisti. Ali
Babacan;

2005 sonu itibariyle dis ticaret agigimizin 43 milyar
dolar olmasini bekliyoruz Sayin Bagbakanim.”

Tayyip Erdogan, devam etmesi i¢in basmni 6ne ege-
rek Hiilya'ya isaret verdi:

“Das ticaret acigini artiran en énemli sebeplerden biri
petrol ve bakir fiyatlarinin diinya piyasalarinda hizla
diismesiydi. Genellikle Latin Amerika tilkeleri hammadde
ihrag eden iilkelerdir. Bu nedenle, diinya hammadde fiyat-
lar1 gerilediginde dis ticaret dengeleri olumsuz etkilenir.
Dis ticaret agiginin diger dnemli bir sebebi de Meksika pa-
ra birimi pezo'nun reel olarak asir1 degerlenmesi nedeniy-
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le, Meksika mallarinin diinya piyasalarinda rekabet giicii-

nii yitirmesiydi.

Meksika ve Amerika'nin goreceli
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Kaynak: Dornbusch & Werner (1994)

Bu grafikte {inlii ekonomist Dornbusch ve Werner’in
(1994) yaptig1 hesaplamaya gore, Meksika mallarmin dolar
bazinda fiyat artigin1 goriiyorsunuz.

Thracat artmis olsa da, ithalat cok daha hizli artiyor
ve bu arada, cari agik hizla yiikseliyordu.
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Meksika'nin Cari Acig 1973-1993
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1988’de sadece 3 milyar dolar olan cari agik 1992 ve
1993 itibariyle 23 milyar dolara kadar ¢ikti ve milli gelirin
ylizde 6.8'ine ulasti. Bu durum kirilganlig1 artiran bir un-
sur olsa da, stirdiiriilebilir bir
acik oldugu her defasinda hii-
kiimet tarafindan vurgulani-
yordu. IMF, Diinya Bankas;,
biiytik yatirim bankalar1 ve
uluslararasi finansal sistem, ca-
ri agig1 bir problem olarak
gormiiyordu.

Ekonomideki oncii gos-
tergelere  baktigimizda bu

iyimser bakis cok net goriilebiliyor.”
Abdullah Giil s6z alarak merakla sordu:

“Peki, kriz nasil gelismis, nasil olmus?”
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“Tam da bu noktaya geldim Sayin bakanim. Arzu
ederseniz Oncelikle 1994’e gelindiginde olusan genel hava-
y1 aktarmak istiyorum.”

“Buyurun liitfen, dinliyoruz.”

“Cok onemli bir gelismeyi gozden kagirmamak ge-
rekiyor. Bizim AB siirecimize benzer bir siirecin hemen
hemen aynis1 Meksika’da yasandi. Biz 3 Ekim 2005 tari-
hinde AB ile miizakerelere basladik. Kaderin oyunu mu-
dur bilemiyorum ama, Ekim 1993'de Meksika da benzer

sekilde Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmasina
(NAFTA) imza att1.

Bu sayede gilimriik birligi saglaniyor ve Meksika
mallarinin serbestge giimriiksiiz pazarlanmasi s6z konusu
oluyordu. Bu gelisme 1993 yilinin sonlarina dogru Meksi-
ka’y1 uluslararasi finansal sistemin goziinde yeni bir yildiz
yapti. Bu sayede iilkeye 6nemli miktarda yabanci reel yati-
rim bekleniyordu. Boylelikle biiytime hizlanacak, ihracat
patlayacak ve igsizlik problemi de ¢oziilecekti.

Diinya Bankasi, 1994 basinda yayimladigi ‘Ulke Eko-
nomik Memorandumu'nda Meksika'nin ¢ok biiyiik bir basa-
riya imza attigini vurguluyor, NAFTA'nin imzalanmasiyla
birlikte tilkenin kalkisa gececegini belirtiyordu.

1993 yilinda yaymlanan Diinya Bankas1 Yillik Rapo-
ru'nda da Meksika’daki reformlarin olgunlastig1 ve tam bir
biitiinliik sagladig: ifade edildi.

Hatta Meksika krizinden bir ay 6nce Kasim 1994’de
yayinlanan Diinya Bankasi'nin bir arastirmasinda, se¢im
sonuglarinin tilkeye yeni bir vizyon kazandirdig: ve hizhi
bir biiytimenin kapida oldugu belirtildi.
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Bu arada Diinya Bankas1 analistleri faktor verimlili-
ginin ve biiylimenin diisiik kalmasma dikkati cekiyorlar,
reformlarin devam etmesi gerektigini vurguluyorlardi.

IMF raporlar1 da farkli degildi. Bat1 bolgesi direktor-
lerinden Caludio Loser’in makalesinin baslig1, ‘Meksika:
Kalici Ekonomik Biiyiimenin Stratejisi’ seklindeydi. Bu
makalede, basarili bir reformun nasil olmas1 gerektigi, iil-
kenin nasil uluslararasi sermayeyi cekerek, istikrarli bir
biliytime siirecine girdigi anlatiliyordu.

Mart 1994'de IMF bagkani Michael Camdessus,
Amerikan Hazine Bakani Lloyd Bensten’e yazdigi mektup-
ta sOyle diyordu:

‘Goriigtiimiiz o dur ki; Meksi-
ka otoriteleri temel olarak ¢ok giic-
lii bir ekonomik program uygulu-
yorlar. 1994 yili igin ongoriilen
ekonomik program, enflasyonun
daha da gerileyerek uluslararasi
standartlara gelecegi ve ekonomik
biiyiimenin de daha yiiksek olacag
gortintiistinii veriyor. Hiikiimet, ma-
li reformlara, siki para politikasi-
na, Merkez Bankasi’'min ozerkligi-
ne, NAFTA min uygulanmasi pro-
sediirtine ve yeni bir yabanci yatiruimci kanununun ¢ikarimasi
konularina kendini adamis durumdadir.’

Michael Camdessus

Bu mektupta asir1 degerlenen kur, dis ticaret agigy,
cari agik ve diisiik biiytime hiz1 gibi konularla ilgili bir ke-
lime dahi yoktu.

Ekim 1994’te, krizden sadece birka¢ hafta Once,
IMF'nin yayinladigr Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu
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(World Economic Outlook), biiyiimenin yavaslamis olma-
sma ragmen, ¢ok kisa siirede yeniden rayma girecegini
soyliiyordu. Bu raporda, toplam talebin ve Ozellikle de
ozel sektor yatirimlarmin hizhi artisiyla, 1995 yilinda gok
daha giiglii tiretim artis1 olacagr vurgulaniyordu.

Siiphesiz ki bu gelismeleri 6venler sadece IMF ve
Diinya Bankasi degildi. Yatirim bankalarinin arastirma bi-
rimleri, fon yoneticileri ve finans uzmanlar1 olumlu goz-
lemlerini aktariyorlardi. JP Morgan krizden bir ay once,
Kasim 1994’te yazdig: raporda;

‘Meksika y1 yatirim yapilabilir iilke kategorisinde goriiyo-
ruz ve Meksika 'nin kisa vadeli borcunun siireklilik arz edecek bir
spekiilatif karakteristik gosterecegini diisiinmiiyoruz’ diyordu.

Sebastian Edwards’m yapmis oldugu ¢ok detayli in-
celemelere gore, krizden birkag ay 6ncesinde bile yabanci
bankalarin raporlar1 ¢ok iyimserdi. Bu donemde yazilan 20
onemli rapordan 12 tanesi asla bir devaliiasyon olmayaca-
g1 belirtiyordu.

En ilging gelismelerden biri de; Euromoney dergisi-
nin yaptig risk siralamasinda 1985 yilinda 77. sirada olan
Meksika'nin Eyliil 1994'de daha az riskli oldugu anlamina
gelen 44. siraya yiikselmesiydi. Ustelik, Mart 1994 ile Eyliil
1994 arasinda riski azalmist1!

Amerika’da faiz oranlarmnin diismesiyle birlikte 1990
ile 1993 yillar1 arasinda Meksika’ya giren para, Latin Ame-
rika’ya akan paramin yarisi kadar, yaklasik 91 milyar do-
lard1. Ulkeye akan sermayenin cogunlugu 6zel portfdy ya-
tirrmi oldugu igin, bir¢ok analist ve Meksikali yonetici, bu-
nu uzun vadede iilkeye duyulan giivenin bir delili olarak
gosteriyordu ve endise edilecek bir sey yoktu.
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Tabi ki bu arada, iilkedeki gelismelerin gidisatini
tehlikeli gortip bunu raporlarinda agikga belirten gozlem-
ciler de vardi. Vurguladiklar1 en 6nemli nokta, asir1 deger-
lenmis pezo ve cari agiklardi. Bu gozlemciler, er ya da geg
biiytik bir kriz olabilecegini savunuyorlardi (Dornbusch,
1993 ve Edwards, 1994). Bu arada 1992 yilinda Diinya
Bankasi da benzer uyarilari iceren raporlar kaleme almigt.

Meksika ekonomi yonetimi, bu uyarilara karsilik
olarak, paranin tamamiyla 6zel yatirimcalardan geldigini
ve bunun Meksika’ya olan giiveni yansittigini, biitce den-
geleri fazla verirken cari aqigin bir sorun teskil etmeye-
cegini savunuyorlardi. Ayrica bir ani para gikisi olsa bile
doviz kurlar1 bandinin genis birakildigini ve bu tiir soklara
kars1 esnek olacagini, ayrica faizlerin de serbest piyasa
sartlarinda belirlendigini anlatiyorlardi. Reel ekonomiye
yonelik olarak soyledikleri en énemli sey, énemli bir ve-
rimlilik artis1 olacagi ve ihracati hizla artiracag yoniin-
deydi.”

Hiilya bunlar1 anlatirken salonda sikintili ytiz ifade-
leri belirmeye baslamisti. Ciinkii Basbakan ve biittin ba-
kanlar kamuoyuna karsi yaptiklar1 konusmalarda hep
benzer seyler soyliiyorlardi. Ustelik yabanci raporlar ve
IMF'nin gortisleri de benzerlikler tasiyordu. Hiilya ko-
nusmasina su sozlerle devam etti:

“O sirada Meksika Merkez Bankasi Bagkani olan Mi-
guel Mancera, Ocak 1994’te ‘The Economist’ dergisine
verdigi demecte, cari agigin genisletici para veya maliye
politikalarindan kaynaklanmadigini, tamamiyla yabanci
0zel fonlarin tilkeye girisinden kaynaklandigini, bu neden-
le bir kriz olmasinin s6z konusu olmadigini sdylityordu.”
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Hiulya perdeye “Kriz Nasil Baslad1?” baslikli yeni
bir slayt yansittiginda, daha da bir merakla izlemeye bas-
lada.

“Su ana kadar krizi tetikleyen olaylar1 konusmadik.
Fakat bunu oOzellikle yaptim. 1994 yilina gelindiginde
Meksika ekonomisi, Latin Amerika'nin parlayan yildiz
oldu. Tek sorun asir1 degerlenmis kur ve cari agikt:.
NAFTA’nin imzalanmasi yabanci yatirimailar: costurarak
para girisini hizlandird1. I¢ talep patladi ve borsa ardi ar-
dina dort yilda ytizde 400’e varan prim yapti. Emlak fiyat-
lar1 hizla yiikselmis, sirket degerleri yeni zirvelere otur-
mustu.”

Yabanci Sermaye Girigleri
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Bu grafiklerde de ¢ok net goriildiigii tizere, 1993 so-
nunda Meksika’ya giren yabanci sermaye 30 milyar dolar1
gecti. 1990 ile 1993 arasinda giren para 90 milyar dolarin
tizerindeydi. 1993 yili sonu itibariyle portfdy yatirimlar:
yani, bono, tahvil ve hisse senedine giren para toplam giri-
sin ylizde 65'ine yaklasti. Portfdy yatirimlarimin 6zelligi,
cabuk kacabilmesi ve kayganhiginin yiiksek olmasidir. Ya-
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bancilar bir seylerden tirktiikleri anda tahvil, bono ve hisse
senetlerini satar ve dovize donerek kagarlar.

Aslinda bu tiir bir gelisme olabilecegini Meksika
Merkez Bankas: da biliyordu, fakat o siralarda Meksika
Pezosu bant i¢inde dalgalaniyor ve kurlar alt banda yakin
bulunuyordu. Dolayisiyla Merkez Bankas: soyle diistinii-
yordu; bu tiir bir atak durumunda kurlar ytizde 10-15 ci-
varinda yiikselecek ve iist banda kadar gelecekti. Bu arada
faizler de yiikselecegi icin, yabanci yatirimcinin 6niine set
¢ekilmis olacak ve para ¢ikis1 duracakt.

Bir bakima bizim su an serbest dalgali kur mekaniz-
masindan bekledigimiz etkiyi yar1 dalgali bant sistemin-
den bekliyorlardi. Ustelik rahatga kullanabilecek faiz silah-
lar1 da vards, rezervleri 30 milyar dolara yakind1.”

Serhat bu noktada Hiilya'ya bir seyler soylemek is-
tedigine dair isaret yaparak soz aldi:

“Sayin Bagbakanim, Meksika ile Tiirkiye'nin su anki
durumu arasinda gercekten de benzerlikler ¢ok fazla.
Meksika ornegini size zellikle aktarmak istedik.”

Basbakan, “Tesekkiir ederiz Serhat Bey” dedikten
sonra Hiilya kaldig1 yerden devam etti:

“Simdi arzu ederseniz krize yol acan olaylara baka-
Iim. NAFTA’ya giristen rahatsiz olan koyliiler, yani Zapa-
tista gerillalari, 1 Ocak 1994 yilbas: gecesi, Chiapas kentini
ele gecirdi. Ciinkti NAFTA ile birlikte Amerikan musirt il-
keye glimriiksiiz girecek ve tarim kesiminde ¢alisanlar bu-
nunla rekabet edemeyeceklerdi. Bu bagkaldir1 erken basti-
rildi, fakat 155 kisinin 6liimiiyle sonuglandi. Cetin ¢atisma-
lar sonrasinda Chiapas kenti isgalcilerden geri alindu.
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Bu olay sirasinda doviz kurlar: tist banda kadar yiik-
seldi ama “cetes” ad1 verilen 28 giin vadeli bonolarin faizle-
rinde 6nemli bir artis olmadi. Hatta Subat 1994’te Ameri-
kan Merkez Bankasi'nin (FED) faizleri yiikseltmesine rag-
men, faizlerde ¢ok onemli bir hareket olmadi. Rezervlerde
onemli bir kayip yoktu. Hatta subat ortalarina kadar direkt
yabanci yatirimlarda artis olmustu.

Meksika’ya ¢ok biiyiik yatirrm yapmis olan JP Mor-
gan 28 Ocak 1994'te yazdig1 raporda baz1 dis kosullarin fa-
izleri biraz ytikseltse bile yilsonuna dogru, faizlerde 6nem-
li gerilemeler olacagini ve uluslararasi yatirimecilarin Mek-
sika’y1 yatirim yapilabilir risk kategorisinde degerlendire-
ceklerini soyledi. Boyle sdylemek zorundaydilar, ¢linkii bir
gecede Meksika’dan ¢itkmalarina imkan yoktu.

Bu ilk tiirbiilans déviz kurlarinda bir miktar artis ya-
ratsa da, kazasiz atlatilmasi ekonomi yonetimi igin biiyiik
bir moral oldu ve kirilganligin tamamiyla bitmis oldugunu
her toplantida anlatmaya basladilar.

Fakat 23 Mart
1994'de  beklenmedik
bir olay daha oldu.
Agustos ayindaki bas-
kanlik secimlerine ha-
zirlanan ve iktidardaki
PRI partisinin bagkan
aday1 olan Louis Do-
naldo Colosio suikast
sonucu oldiiriildii. Colosio, reformculuk ile popiiler politi-
kaciligy birlestiren ender kisiliklerden biriydi. Kamuoyun-
da, isleri yapmanin yeni yontemlerini, gercekten mesrulas-
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tiracak bir adam olarak degerlendiriliyordu. Suikasta kur-
ban gitmesi hem {ilkeyi ¢ok ihtiya¢ duyulan bir liderden
yoksun birakti hem de yoz politik patronlar, uyusturucu
agalar1 gibi karanlik giiglerin yonetimde bir reformcu is-
temediklerini ortaya koydu.”

Babacan soze girdi:

“Herhalde kriz bundan sonra ¢ikti.”

Hiilya basiyla tasdik etti:

“Evet saymn bakanim, bu olay piyasalarda panigin
baslamasina neden oldu. Hem bono ve tahvile, hem de
hisse senetlerine ciddi satis getirdi. Dogal olarak parasini
alan kaciyordu. Zaten tist banda yakin seyreden kurlar ne-
deniyle, Merkez Bankas: daha fazla devaliiasyona yol ac-
mamak icin dolar satmaya bas-
lad1 ve iki gecede 10 milyar dolar
nakit satis yapildi. 28 giinliik Ce-
tes ad1 verilen bonolarin faizleri
yluzde 10 seviyelerinden yiizde
16 seviyesine firladi. Amerika bu
gelismeleri endise ile izlerken
FED Bagkan: Alan Greenspan
Meksika'ya 6 milyar dolar tuta-
rinda swap imkam tamidigini
acikladi.”

Abdiillatif Sener dikkatle notlar aliyordu, basin kal-
dirarak “Meksika'nin bu asamada ABD’den bir yardim ta-
lebi oldu mu?” diye sordu.

“Hay1r Saym Bakanim. Meksika’da kriz olmas1 Ame-
rika'nin isine gelmiyordu. Ciinkii, demokratik sistem igin-
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de hizla biiyliyen ve gelisen kapitalist bir sistemin varligi-
nin ispati Meksika olacak ve bu da biitiin Latin Amerika
iilkelerine 6rnek teskil edecekti. Boylelikle genelde sol soy-
lemlerle yonetilen diger iilkeler de bu yolu deneyebilirler,
piyasalarini dis rekabete agabilirlerdi.

Financial Times gazetesi 25 mart 1994'te, 20 milyar
dolarlik cari agiga ragmen, bir krizin olmayacagimni kaleme
ald1 ve {i¢ giin sonra 28 Mart 1994’te yayinlanan bas yazi-
sinda da, ilk tiirbiilans gectikten sonra piyasalara siikune-
tin hakim oldugunu bildirdi. Uluslararas: analistler de pa-
nigin  gecici oldugunu soylediler. Ciinkii herkes
‘mal’daydi. Yani pezo kagitlar: satin almislardi ve Meksi-
ka’da bir devaliiasyon olmasi, dolar1 ¢ok yiiksek fiyattan
alacaklari i¢in ciddi ‘zarar yazmak’ anlamina geliyordu.”

Abdullah Gl araya girerek “Colosio'nun oldiiriil-
mesi sonrasinda siyasi yapida bir degisiklik oldu mu?” di-
ye sordu. Hiilya duraksama-
dan cevap verdi:

“Suikast1 izleyen hafta
icinde PRI partisi, oldiiriilen
Colosio'nun yerine Ernesto
Zedillo'nun bagkan aday1 ol-
dugunu agiklamisti. Zedillo,
Amerika’da egitim gormdiis,

Ernesto Zedillo

diriistliigli ve zekasi tarti-
silmayacak bir iktisat¢iydi. Ancak, siyasal agidan kendisini
dinozorlara ezdirecek olgiide zayif biri olabilirdi. Sonug
olarak PRI, se¢im hazirliklari sirasinda destek saglamak
i¢in epeyce biiyiik bir harcama yapti. Bastig1 pezolarin ba-
zilar1 dolara ¢evrilerek doviz rezervlerini azaltti.
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Zedillo yaptig1 ilk konusmada Meksika’daki reform-
larin siirecegini ve ekonomik programdan asla bir sapma
olmayacagini soyleyince piyasalar yatisti ve para kagis
durdu.

Bu olumlu gelismeye ragmen, i¢ borglar1 milli gelirin
sadece yiizde 13-14'ii diizeyinde olan Meksika, pezo ta-
banli i¢ borglarini ¢evirmekte zorlanmaya basladi. Ekono-
mi yonetimi faizi artirmak istemiyordu. Ciinkii Agustos
aymda se¢im vardi ve se¢im Oncesinde yapilacak bir faiz
artis1 ekonomik biliylimeyi hizla asag1 cekerek issizligi ko-
riikkleyebilirdi. Ayrica faiz artisi bankacilik sistemini de
ciddi bicimde zora sokacak bir hareket olurdu. Ciinkii
bankalar, diisiik faizlerle uzun vadeli krediler dagitmislar
ve faiz riskini tizerlerine almiglard.

Bir baska segenek de vadesi gelen pezo kagitlarmi
(cetes), diisiik faizli olan dovize endeksli tesobono’larla
degistirmekti.

Daha once korkmaya gerek olmadigini yazan JP
Morgan, Nisan ayma gelindiginde, herhalde elindeki ka-
gitlar1 bosaltmis ve dovize gegmis olacak ki; yabanci yati-
rimcilardan daha biiyiik baski gelebilecegini, bunun faizle-
ri hizla artiracagini ve sonucta da kur sisteminin ¢okerek
devaliiasyona yol agabilecegini yazdi.”

Bu sozler tizerine Ali Babacan s6z aldz:

“Hiilya Hanim, yanlhs hatirlamiyorsam, biraz énceki
anlatimlariniz sirasinda, JP Morgan’in Aralik 1994’de pat-
layan krizden bir ay once, ¢ok olumlu bir gortis sergiledi-
gini belirtmistiniz. Yani nisan ayinda baska, kasim ayinda
baska mi1 konusuyorlar?”
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“Evet Saym Bakanim, kriz olan bir¢ok tilkede benzer
geliskili durumlar1 goriiyoruz. Bizim finansal terérizm de-
digimiz sey iste bu. Sartlar degistigi anda, degisen sartlar-
dan para kazanmanin yollarmi ¢ok iyi biliyorlar. O sirada
zor durumda kalmis bir hiikiimet var ve bu hiikiimetin
yapabilecekleri ¢ok smirli iken, bu tiir bir rapor yazdikla-
rinda, faizlerin ve dovizin artmasmna yol acabiliyor ve
bundan da ¢ok karli ¢ikabiliyorlar. Suikast oldugunda ‘pa-
nige gerek yok” diyen JP Morgan, yeni bagkan aday1 Zedil-
lo piyasalara giiven verirken, portfoyiindeki kagitlar1 bo-
saltip, cok daha diisiik seviyelerden alim yapmak igin bu
tiir raporlar yazmig olabilir. Ciinkii bir devaliiasyon bek-
lentisi yarattigiiz anda, tahvil ve bononun fiyati hizla dii-
ser ve ¢ok daha yiiksek faizden bunlar1 alma imkan1 dogar.
Ayrica dovize endeksli kagit c¢ikarilsa bile, hiikiimet gok
daha ytiksek faiz 6demek zorunda kalir.”

Basbakan ve biitiin bakanlar birbirlerine baktilar.
Gercekten de buna bir isim verilecekse ad1 ancak “finansal
terorizm” olabilirdi. Salondaki herkes nefesini tutmus,
Hulya'y izliyordu. Almacak o kadar ¢ok ders vard: ki...
Hiilya anlatmaya devam etti:

“Nisan ay1 sonunda ekonomi yonetimi ne faizleri ar-
tirmay1 ne de devaliiasyon yapmay1 goze alabilmisti. Bu-
nun yerine pezo tabanl olan cetes kagitlarinin vadesi gel-
dikge bunlar1 dovize endeksli tesobono'larla degistirecek-
lerini agikladilar. Boylelikle bir devaliiasyon olsa da kur
riskini Meksika Hiiktimeti almis oluyordu.

Merkez Bankasi, rezervlerdeki azalis1 i¢ piyasaya pa-
ra vererek sterilize etti. Dolayisiyla faizlerdeki artisin da
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ontine gecilmis oldu. Bollasan pezo sayesinde i¢ kredilerde
hizli artis devam etti.

1994'tin ilk yarisinin sonuna gelinirken artik ulusla-
rarasi analistler, kirilganlig1 sorguluyor ve bu para ve ma-
liye politikasinin uzun siire devam etmeyecegini yaziyor-
lardi. Parlayan yildiz sonmeye basladi. Agustos ayinda
yapilacak olan segimlerin de yarattig stresle iilkeye para
girisi durdu. Vadesi gelen bonolar, dovize endeksli teso-
bono’larla degistiriliyordu. Daha sonra IMF'nin bagkanli-
g1 da yapan Stanley Fischer o giinlerde, Dornbusch ve
Werner (1994) tarafindan yazilmis olan bir makale {izerine
yaptig1 yorumda, Meksika'nin dissal soklara kars: dayan-
ma giicliniin eridigini soyledi.

Bu arada Amerikali yetkililer de endise ile Meksi-
ka'y1 izlemeye devam ediyorlardi. 1995 yilinda Amerikan
Senatosu Bankacilik Komitesi'ne sunulan bir raporda ABD
Hiikiimeti'nin i¢ yazigsmalar1 ortaya ¢ikti ve bu yazisma-
larda Meksika’da devaliiasyon olabileceginin net bir sekil-
de vurgulandig goriildi. Halbuki 2 Mayis 1994’de ABD
Hazine Bakani Larry Summers, Meksika Devlet Bakani
Bensten’e gonderdigi bir mektupta, Meksika'nin kur sis-
teminin siirdiiriilebilir oldugunu soyliiyordu. Yani ABD,
artik Meksikanin bu siirecin altindan kalkmasmin miim-
kiin olmadigim diistintiyordu, ama Meksikali yoneticilere
farkli ifadelerde bulunuyorlarda.

Gergekte ise, basta yabanci yatirimcilar olmak tizere,
hemen herkes siddetli bir devaliiasyonun geleceginin ve
faizlerin de kontrol edilemeyeceginin farkina varmisti. El-
lerindeki pezo kagitlarini, dolar bazli kagitlarla bir an 6nce
degistirmek istiyorlarda.
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23 Temmuz 1994’te The Economist dergisinde ¢ikan
bir makalede, devaliiasyon korkusu olan yatirimcilar igin
Meksika Hiikiimeti'nin
daha fazla tesobono yani
dolara endeksli bono ¢i-
karmas1 gerektigi vurgu-
lanarak, bu stire¢ hizlan-
dirilmaya ¢alisildi ve hii-
kiimet ciddi bir baski al-
tina alind1.”

Ali Babacan yeniden soz alarak, hangi miktarda pezo
kagidin tesobono’ya cevrildigini sordu. Hiilya hemen yanit
verdi:

“Agustos ayma gelindiginde neredeyse uluslararasi
rezervlere denk diisecek kadar tesobono ¢ikarildi. Yani ya-
banci yatirimcilarin hemen hepsinin doévize endeksli kagt-
lara gegisi sagland1. 1993 yilinin sonunda 1.2 milyar dolar
olan tesobono’larm miktar1 1994 yilinda 17.5 milyar dolara
ulasti. Artik finansal terdristler igin risk kalmamisti. Pimi
¢ekip dolar kurunu patlatmak en karli yol olacakti.

Agustos aymdaki secimlerde, Zedillo segimi kiigiik
bir marjla kazanarak iktidara geldi. Ekonomik programda
ve kur sisteminde en ufak bir degisiklik olmayacag1 diin-
yaya duyuruldu. Fakat ABD Merkez Bankas1 FED analist-
leri rahatsizdi. Yavas yavas kurlarin ytikseltilmesini ve kur
sisteminin degistirilmesini istiyorlar ve bant sisteminin
uzun siire devam ettirilemeyecegini soyliiyorlardi. Nasil
olsa yabancilar artik dolara endeksli kagitlara ge¢misti.
FED, 27 Ekim 1994'te Devlet Bakani Bensten’e gonderdigi
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kisa notta, se¢im sonrasi yeni donemdeki kurlarin dayan-
ma giicliniin kalmadigini soyledi.

Fakat ekonomi yonetimi, secimlerin bittigini ve artik
tiirbiilansin gectigini soyledi.”

Kemal Unakitan biraz da espriyle karisik, “Hiilya
Hanim hala krizi ¢ikartamadimiz gitti” dediginde salonda
giltismeler oldu. Bu asamada Serhat s6z aldi:

“Maalesef kriz geciren bir¢ok {iilkede, krizin biitiin
sinyalleri gelse bile, yoneticiler kesinlikle kabul etmek is-
temiyorlar. Yeni bagkan Zedillo da ayni hatay1 yapti ve
FED'in uyarilarina kulak asmadi. Ulkeye akisi duran ya-
banci sermayenin yeniden gelmeye baslayacagin diisiin-
di. Faizlerin artirilmasi konusunda da goniilsiizdiiler.
Halbuki yabancilar daha yiiksek faiz istiyorlar ve bunun
da olacagm biliyorlardi. Sonugta, yeni yabanci sermaye
icin faizlerde artig gerekiyordu. Yabancilar Meksikanin
risk primini yiikseltmisti. Fakat faizlerde bir artis, bankaci-
lik sistemini ¢ok zora sokabilirdi. Bankacilik kesiminde,
geri donmeyen kredilerin orani 1990 yilinda yiizde 2 iken,
1992’de yiizde 4.7'ye, 1993'te yiizde 7.3’'e ve 1994'iin ilk
dokuz aylik doneminde de yiizde 8.3e yiikseldi.”

Bu noktada Hiilya araya girerek “Suikastler bitme-
di” dedi ve devam etti:

“Eyliil sonuna dogru PRI partisi Genel Sekreteri Jose
Francisco Ruiz Massieu suikasta kurban gidince tansiyon
artt1 ve cetes kagitlarinin tesobonolara doniisii daha da hiz
kazand1.

21 Ekim’de Meksika Merkez Bankasi Bagkan1 Mance-
ra, artan tedirginlik iizerine rezervlerin 17.6 milyar dolar
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oldugunu agikladiginda uluslararasi analistler ve FED ana-
listleri, bunun sahte ve borclanilarak artirilmis bir rezerv
oldugunu biliyorlardi. Inanmasi zor ama déviz kuru bom-
basinin pimini ¢eken ABD Merkez Bankas1 Bagkani Alan
Greenspan oldu.”

Salondaki herkes piir dikkat kesilmis, adeta ¢ok he-
yecanli polisiye bir filmin aksiyon sahnelerini izliyorlard.
Abdullah Giil tasdik istercesine “Alan Greenspan m1?” di-
ye sordu.

“Evet Saym Bakanim. FED bagkani Alan Greenspan
18 Ekim 1994’te Meksika otoritelerine gonderdigi mektup-
ta daha once tahsis edilen 6 milyar dolarlik swap imkani-
nin siirdiiriilemez bir kur diizeyini korumak i¢in degil, ani
ve gecici tiirbiilanslar igin oldugunu belirtti ve bu imkan:
kullandirmayacaklarini sdyledi. Déviz kagist hizlanda.

Bu sirada borsa gogtii ve kurlar yine {ist banda da-
yandi. Cesme kurumustu. Yeni para gelmiyordu. Fakat il-
ke ithalat yapmak zorundaydi. Diislik kur nedeniyle ithal
mallarma olan talepte hi¢ daralma olmamusti. Ustelik dii-
siik faizli kredi kullanan halk tiiketime devam ediyordu.
Bu gelismelerle birlikte 5 milyar dolarlik daha para ¢ikisi
ve rezerv kaybi olustu. Tabi ki faizlerin artmasini isteme-
yen Merkez Bankasi, bunu da pezo basarak sterilize etti.
Kasim sonunda rezervler 12.5 milyar dolara inmisti. Kisa
vadeli bor¢ 6demeleri parasizlik nedeniyle zorlukla yapi-
labiliyor ve tesobono verilmeye devam ediliyordu.

Hiikiimet kur sistemine bagh kalacagini agiklamaya
devam etse de ok yaydan firlamisti. 20 Aralik 1994 Sali gii-
nii Maliye Bakani Jaime Serra Puche iist bandin yiizde 13
artirilacagini agikladi. Fakat bu agiklamayi resmi kanallar
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vasitastyla yapmak yerine radyo ve televizyonlardan yap-
t1. Bu agiklamanin daha 6nce bazi is adamlarina haber ve-
rildigi ortaya ¢iktiginda o6zellikle yabanci yatirimcilar kiz-
gindilar. Kur daha yenice yiikseltilmis olan {ist banda ka-
dar firladi. 21 Aralik 1994 Carsamba aksamu itibariyle re-
zervler 6 milyar dolar daha erimisti.

Colosio'ya Suikast

Chiapas iggali

Ust bant

Akt Bant

§

Oncu deplemlél

Kaynak: Edwards and Savastano (1998)

Bagkan Zedillo yeni kur bandinin korunacagima dair
aciklamalar yapsa da, yeni bandi koruyabilecek rezerv
kalmadi ve 22 Aralik 1994 Persembe giinii kur ytizde 15
daha artis yapt.

27 Aralik 1994 Sali giinii hiikiimet sessiz kalirken do-
lar almig basini gidiyordu. O giin yapilan 770 milyon tuta-
rinda dolara endeksli bono ihalesine sadece 27.1 milyon
dolar teklif geldi. Artik kuru serbest birakmaktan baska
care kalmamisti. Onlar da kuru serbest biraktilar.”

Basbakan Erdogan, filmin sonunun boyle olmasin-
dan hi¢ hosnut olmayan bir ifadeyle “Bundan sonrasmi
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tahmin etmek herhalde kolay olsa gerek ama Meksika'da
kurlar dalgalanmaya birakildiktan sonra ne kadar artt1?”
diye sordu:

6

a 1$=5.75 pezo

5
45
1$=3.35 pezo

1$=2.95 pezo

4 villik Sure¢

25

10cak 1994 20 Aralik 1994

Kaynak : http://www.galbithink.or g/topics/mex/excri.htrn

Hilya bu soruya iliskin grafigi perdeye yansittiktan
sonra devam etti:

“Bu grafikte goriildiigii tizere, ylizde 80’den fazla bir
devaliiasyon oldu. Devaliiasyonun sonrasina gelince; 1995
yilinda artan ihracatla birlikte dis ticaret fazlasi verildi.

Biiytime oran1 1995in ilk ceyreginde eksi ytlizde 9'a
geriledi. Harcamalar bicak gibi kesildi. Tiiketim talebinde
yillik bazda yiizde 12’ye varan bir diisiis oldu. Yatirim
harcamalar:1 da benzer sekilde 1995'in ilk geyreginde ytiizde
35’in tizerinde bir gerileme yapti.

Elbette ki yabanci yatirimcilar, dovize endeksli teso-

bono’lara gegerek kendilerini garantiye aldiklari i¢in, olan
Meksika halkina oldu.
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flging olan nokta su ki; yiizde 6'lara kadar diisiiriil-
miis olan enflasyon yeniden ytizde 35 seviyelerine ¢ikti. Bu
da faizlerin hizla artmasina neden olarak biitceye ek yeni
yikler getirdi. Faizler ytlizde 10 seviyelerinden Ocak
1995’de ytizde 38—40 bandina kadar yiikselirken, dovize
endeksli tesobono’larin faizleri de yiizde 25 seviyelerine
cikti.

Bir biiyiik basari, boyle hazin bir sonla noktalanmais-
t1. Belki de olaylar basladig1 andan itibaren yapilmas: ge-
reken bant ayarlamalari veya kurlarda serbest dalgalan-
maya gecis, gereksiz yere uzatilmis ve sikisan gazin basin-
cnin artmasina ve patlamanin ¢ok daha siddetli olmasina
neden olmustu.

Eger Meksika otoriteleri, finansal teroristlerin taktik-
lerine daha onceden vakif olsalard: veya yabancilarin stra-
tejileri konusunda bir uzmanlari olsaydi, daha isin basinda
farkli yontemler izleyebilirler veya bu tiir ataklara kars: bir
‘B” plan1 gelistirebilirlerdi. Ama her tilkede oldugu gibi,
yaklasan secimler ve siyasi kaygilar dogru politikay: {ire-
temedi.”

Hilya, Meksika sunumunu bitirdi ve son bir slayd1
daha perdeye yansitti.

“Yatinmcilar kuzunun kalbine, filin hafizasina ve
bir ceylanin bacaklarina sahiptirler.”

Dornbusch & Wender(1994)

Serhat kenarda oturdugu yerden Hiilya'ya sevgi ve
gurur dolu bakt1 ve eliyle “miikemmeldin” anlamina gele-
cek bir isaret yaptu.
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Basbakan ve bakanlar sunumdan ¢ok etkilenmigler
adeta kabus dolu bir rtiyadan uyanmislardi. Biiytuk bir
olasilikla, Meksikanin basina gelenlerin, kendilerinin ba-
sma gelmesi olasiligini diistinmiislerdi. Y{izlerinde merak
ve soru sormak icin sabirsizlanan bir muhabirin y{iz ifade-
si yaninda, bu tiir bir krize maruz kalmadiklar i¢in mutlu
bakislar vardi.

Ayni anda ti¢ bakan birden soru sormak igin izin is-
tedi ama Basbakan, eliyle isaret ederek soz aldi. Hiilya ile
Serhat’a tesekkiir ettikten sonra, konusmasina devam etti:

“Arkadaglarimiz yorulmus olmalilar, saat su an
17:00"ye geliyor, arzu ederseniz bir saatlik bir yemek arasi
verelim ve sorularimizi yemekten sonra soralim. Benim de
merak ettigim ¢ok konu var. Bu tiir bir durumda neler ya-
pilabilirdi? Nasil aksiyon almak en dogru yontemdi? Ve de
serbest dalgali kur politikasi sisteminde bu tiir krizlerin
olup olmayacag1 sorularidir. Elbette ki tilkemizi basarili bir
noktaya getirdikten sonra, yeni bir kriz ¢itkmamasi igin ge-
rekli her tiirlii onlemi almak zorundayiz. Kriz olasili1
ylizde bir veya binde bir olsa da bu olasili1 bilmek istiyo-
rum. Krize yol agabilecek gelismelerin olusmas: duru-
munda alinabilecek onlemleri ve bu 6nlemlerin maliyetini
de duymay1 arzu ediyorum.”

Salondaki bakanlar, Bagsbakani pitir dikkat dinledik-
ten sonra tasdik eder bakislarla ayaga kalktilar. Serhat ve
Hilya sorulari ellerindeki deftere not ederken, ytizlerinde
her soruya cevaplar1 oldugu izlenimini veren gtiven ifade-
si vardL

Salonun kapisini Serhat agt1. Basbakan ve bakanlarin
¢ikmasini bekledi. Disarida bekleyen koruma ordusunun
arasindan gegerek tist katta 6zel olarak hazirlanmis yemek
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salonuna geldiler. Basbakan ve bakanlarin esleri de yemek
salonundaydilar.

Yemek sirasinda Abdullah Gul'tin esi Hayriinisa
Hanim Hiilya ile 6zel olarak ilgilendi. Hiilya'nin hayat hi-
kayesi ¢ok ilgisini cekmisti. Hayriinisa Hanim’in algak go-
niillti yapis1 Hiilya'nin ¢ok hosuna gitmisti. Diger bakanla-
rin esleri, genel olarak biraz daha resmi durmuslar ve Bas-
bakan’in esi Emine Hanim’la sohbeti yeglemislerdi.



Tehlikenin Boyutlar:

Y eniden toplanti salonuna gelindiginde, kiirstide
yerini alan kisi Serhat'ti. Hiilya kiirstinin az
ilerisindeki masaya oturmus, hazirladiklar1 dosyalar1 ma-
sanin tizerine planli bir sekilde yerlestirmis ve sorular1 not
etmek icin kalemini eline almisti.

Basbakan ilk soruyu yoneltti;

“Yemek oncesindeki sunumu igin Hiilya hanima te-
sekkiir ederiz. Meksika'nin yasadig: tecriibe elbette ki bi-
zim igin ¢ok onemli. En azindan sadece mali disipline bel
baglamamak gerektigini goriiyoruz. Fakat gorebildigim
k kadariyla krizi baslatan hareket,
Colosio'nun suikast sonucu 0l-
diiriilmesi  olmus. Panikleyen
yabancilarin kagist bir tiirlii dur-
durulamamis. Bu olay olmasay-
di, herhalde Meksika bu tir bir
tiirblilansa girmeyecekti. Dogru
mu diisiiniiyorum? Bu konudaki
diisiincelerinizi 6grenmek istiyorum.”

Serhat 6nce soruyu ontindeki deftere not etti, kisa bir
sure diistindii ve anlatmaya basladz:

“Saymn Bagbakanim, burada ¢ok énemli bir noktay:
gozden kagirmamaliyiz. Colosio dldiirtilmese bile, er ya da
ge¢ baska bir sebeple kriz gelecekti. Tiirkiye’de yasanan 19
Subat krizini hatirlaymiz. Eger bizler o krizi ‘anayasa fir-



Para Harekiti 209

latma’ olay ile agiklamaya kalkarsak, teshisi yanhis koy-
mus oluruz.

Bir ekonominin biinyesinde her zaman kriz virtisleri
bulunur. Bunlar uygun ortami buldugu anda harekete ge-
gerler. Meksika’da olan da buydu.

Tiirkiye icin konusursak, su an cari agik virtisii biin-
yemizde var. 2005 sonu itibariyle cari agigin, milli gelire
orani ytizde 6.4 oldu. 2006 y1l sonu itibariyle bu oran eger
ylzde 7’yi ge¢mezse ¢ok sasiririm. Yani kirilganhk giin
gectikce artacaktir. Dileriz herhangi bir sebeple para girisi
durmaz. Fakat, yabancilar yeteri kadar nemalandiginda
veya gelismekte olan iilkelere akan para yon degistirdi-
ginde, ‘goziiniiziin tizerinde kasmiz var’ diyerek fonlarin
¢ekmeye baslayabilirler. Tabi ki bu durumda kur hizla ar-
tar ve cari acik kendiliginden diizelmeye baslar.

Sonug olarak, ekonomi dengeler {izerine kuruludur.
Size ilk giin verdigim sunumdaki masanin ayaklarini ha-
tirlaymiz. Bir ayakta denge bozulmussa, er ya da geg, kur
ve faiz yeni seviyelere ulasarak dengeleri yerine getirir
ama bu siire¢ ¢ok sancili olabilir. Su an maalesef Tiirkiye
ekonomisinin ayaklarinda dengeler bozuktur.

Kriz veya krize giden zamanlarda ekonomi yonetim-
leri hep ayn1 davranis bigimini gosterirler. Asla biiyiik bir
krize dogru yol aldiklarini kabul etmek istemezler. Once
kiiciik ¢capli miidahale veya dnlemlerle isi diizeltebilecek-
lerini diistiniirler, ardindan isler biiytidiik¢e medyay1 sug-
larlar ve en sonunda da ac1 gergegi kabullenmek zorunda
kalirlar. Kriz geciren iilkelerin hepsinde bunlar adeta ya-
zilmig bir senaryonun sahneye konulmas: gibi istisnasiz
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olarak yasanmistir. Halbuki bu tiir durumlarda statiikoyu
korumaya ¢alismak veya akintiya kiirek cekmek yerine, bir
bakima stireci akintiya birakmak olasi krizlerin siddetini
azaltir. “

Basbakan bu cevabi not ettikten sonra bir soru daha
sordu:

“Meksika'nin krizinin dniine nasil gegilebilirdi? On-
lemenin hi¢ yolu yok muydu?”

Serhat kendinden emin gortintiyordu. Sézlerine bas-
larken, yeni bir slaydi perdeye yansitti. Dornbusch isimli
birinin resmi vard: perdede.

“Meksika krizi oncesinde, bu krizin olacagini bilim-
sel makalelerinde dile getiren ekonomistler vardi. Simdi
sizlere ¢ok carpici bazi dokiimanlar sunacagim. Nisan
= = 1994’te, diinyanin en {inlii ekono-
: mistleri bir araya gelerek Meksi-
ka’da ortaya ¢ikabilecek bir krizin
onlenip 6nlenemeyecegini tartistilar.
Dornbusch ve Werner isimli iki bii-
ylik ekonomist Meksika’da onemli
bir krizin ¢ikacagina dair ongoriide
bulundular. Kur bandinin en azin-
dan ytizde 20 oraninda yukariya ge-
kilerek devaliiasyon yapilmasini
onerdiler. Bu makale iizerinde eko-
nomistler 6nemli tartigmalar yapti ve bu tartismalar stirer-
ken hentiz kriz yoktu ve piyasalar sakindi. Secimlere de 3-
4 ay gibi bir stire kalmast.

Rudiger Dornbusch
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Dornbusch ve Werner, krizin kagimilmaz oldugunu
gormiislerdi, ama Onerdikleri devaliiasyon ¢oziimii, Guil-
lermo Calvo tarafindan siddetle elestirilmisti.

Amerika'nin en 6nemli ekonomistlerinden biri olan
Guillermo Calvo, yiizde 20'lik bir devaliiasyonun bu tiir
beklentileri artiracagini ve devaminin gelecegini belirti-
yordu. Bandin yukar: gekilmesinin veya idari devaliiasyon
kararinin ekonomide hem tiiketim hem de kredi dengele-
rini altiist edecegini soyliiyordu. Bu 6nerinin uygulamaya
konmasmin tiirbiilanslar1 daha da artiracagini savunuyor
ve hiikiimeti zehirleyecek ve hayatina son verdirecek ze-
hirli bir hap oldugunu belirtiyordu. Bunun yerine ¢ok
garpici ve basit bir ¢oziim onerdi.

Calvo’ya gore, Meksika Hiikiimeti ABD Hazine Ba-
kanlig ile anlasma yapmali ve ABD Hazinesi ani bir para
kacist durumunda, Meksi-
ka'nin kisa vadeli pezo bono-
larm1 (cetes) satin alacagina
ve Meksika bankacilik siste-
mine kaynak saglayacagina
dair garanti vermeliydi. Calvo
bunun Amerikan Hazinesi'ne
pratik bir yiikii olmayacagini
belirtiyordu. Bu sayede hicbir
sekilde para kacis1 olmayacak
ve Amerikan Hiikiimeti de hem NAFTA hem de ekonomik
programin sapma olmadan yiiriitiilmesi konusunda garan-
ti alacakti. Iste bu tiir bir giiven, ekonomik programdaki
kirilganlig: ciddi bicimde yok edecekti.”

Guillermo Calvo
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Bu ctimleler bittiginde salondaki herkesin kafasinda
ayn1 soru olusmustu. Yemek oncesinde Hiilya'nin anlattig1
boliimde, aslinda devaltiasyon bombasinin pimini ABD
Merkez Bankasi'nin (FED) ¢ektigi anlatilmisti. FED Baska-
n1 Greenspan faiz swap’1 anlasmasmdan cayinca para kagi-
st had safhaya gelmis ve kur sistemi ¢cokmtistii.

Amerika Meksika'y1 ¢ok yakindan izliyordu. Calvo
ABD Baskani tarafindan Uluslararas1 Ekonomi Birligi'ne
segilen onemli bir kisiydi. Calvo'nun bu fikirlerinden,
Amerikan Hazinesi’'nin haberinin olmamasi miimkiin de-
gildi. Meksika Hiikiimeti ile getin goriismeler yapilmis ve
sonunda Meksika, ABD'nin boyunduruguna girmek iste-
meyince bombanin pimi bizzat FED tarafindan cekilmis
olabilirdi. Kim bilir daha neler duyacaklardu.

Yemek sonrasindaki mahmurluk, yerini ¢ok daha
dikkatli bir izlemeye birakmuisti. Serhat konusmasina de-
: vam etti:

“Bu  toplantidaki  diger
onemli kisi, 1994-2001 yillar1 ara-
sinda IMF bagkanligi da yapmuis
olan ve sizlerin ¢ok yakindan tani-
dig1 Stanley Fischer'di. Krizi on-
lemek adina Dornbusch ve Wer-
ner’in ‘devaliiasyon yapilmasi ve

Stanley Fischer bandin en az yiizde 20 yukari ge-

kilmesi” 6nerisini yorumlamak igin
soz aldiginda, “Acaba kur gercekten asir1 degerli midir?’
sorusuna cevap vermis ve ilging seyler soylemisti.

‘Eger bir iilkenin maliye bakani, kurun agsiri degerli ol-
madigint gosteren bir endeks hesaplamig ve bunu kamuoyuna
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actklamissa, o iilkenin kurunun ve iilkenin agirt degerlenmis
oldugunu anlarsiniz.

Ug énemli noktaya bakmak gerekiyor. 1. Reel kurlar tarihi
en yiiksek seviyelerindeyse, 2. Cari agik ¢ok yiiksekse 3.Biiyiime
kanadinda zorlanma varsa, iilkenin parasinin agirt degerlenmis
oldugunu soyleyebiliriz. Bunlarin hepsi Meksika 'min kaginilmaz
gercekleridir. Dolayisiyla sorulmasi gereken soru, bu dengesiz-
ligin nasil bir yolla giderilecegidir.

Ekonomik istikrar programi uygulayan ve kurlart reel
bazda agwr1 degerlenmis olan bir¢ok iilkede gordiigiimiiz iizere,
biiyiime rayina girebilirse, cari agik dengeye gelir. Ornegin Is-
panya ve Israil asirt degerlenmis kurlar ve yiiksek cari aciklarla
bagsladiktan sonra, biiyiimeyi rayina oturtarak biiyiik bir kriz ge-
cirmediler. Dolayisiyla asil sorun kurlarin reel olarak degerlen-
mesi degil, cari acigin siirdiiriilebilirligidir. Meksika orneginde
yiizde 7’ye varan bir cari agtk/milli gelir orani, nasil hesaplanir-
sa hesaplansin, ¢ok yiiksek bir orandir.

Meksika zaten biiytimede zorluk i¢inde ve resesyona gidi-
yor, dolayisiyla faiz artirvmi gibi ciddi sanct yaratacak ve agri
verecek bir ilacin zamani degil.

Dornbusch ve Werner, bir devaliiasyonun biiyiimeyi arti-
racagini soyliiyorlar. Bu dogrudur fakat devaliiasyon yapilmasi-
ni gerekli kilmaz.

Oniimiizde dort secenek var; Birincisi var olan bant i¢inde
kiictik ¢apli dalgalanmamin devam ettirilmesi; ikincisi, ekonomik
konseyi olusturan is¢i ve igveren temsilcileriyle anlasilarak bir
devaliiasyon yapilmasi; iictinciisii, yiiksek oranli bir devaliiasyon
yapilmast ve dordiinciisii de, kurlarin serbest dalgalanmaya bi-
rakilmasidir.

Aslinda Meksika kurlarin bu kadar degerlenmesine ta ba-
sindan beri izin vermemeliydi. Ekonomik Konsey (PACTO) her
yil bant genisligini yeniden ayarlamaliyd.’

Toplantidaki diger onemli kisi James Tobin’di. “To-
bin’s Q" oram ile iin salmis, “Tobin vergisi'ni literatiire
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kendi adiyla yazdirmisti. Tobin deva-
liiasyon ytizde 10-15 mi yoksa yiizde
25 mi olsun tartismalarimin anlamsiz
oldugunu ve kurlarin serbest dalga-
lanmaya birakilmasi gerektigini be-
lirtiyordu. Boylelikle ekonomi kendi
kendini dengeye getirecekti.

Fakat Dornbusch bunun ¢ok
James Tobin tahrip edici sonuglar1 olacagini, faizle-

ri artiracagini ve ekonomi yonetimine

olan giiveni tiimiiyle sarsacagini soyliiyordu. Bir¢ok eko-

nomist eger bir devaliiasyon olacaksa bunun geciktirilme-
den yapilmasi gerektigini vurguluyordu. Nora Lustig
isimli Meksikali ekonomist de devaliiasyonun bir an 6nce
yapilmasi gerektigi konusunda israrliydi.

Gary Burtless ise ¢ok farkl bir geliskiye parmak bas-
t1. Uretim artarken aym zamanda igsizlik de artiyor ve pet-
rol dis1 ihracat yiikseliyordu. Burtless bu geligkiyi, hizla ar-
tan kayit dis1 isttihdam ile agikliyordu. Dornbusch da ayni
fikirde oldugunu soyledi. Eger kayit igindeki ekonomi, ka-
y1it disindaki ekonomiden girdi aliyor ise, bu durumda bii-
ylime rakamlarina da pek giivenilemeyecegini sdyleyen
Burtless’e diger ekonomistler de hak verdiler. Fakat Dorn-
busch, ol¢tim hatalarina ragmen, bunlarin Meksika Pezo-
sunun asirt degerli ve ekonominin durgunluga girmek
tizere oldugu gercegini degistirmeyecegini vurgulamisti.

Jonathan Gruber ise issizlik konusunu 06zellestir-
melerin olumsuz bir etkisi olarak goriiyordu.
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Sonug olarak toplantidan ke-
sin bir ¢0ziim Onerisi ¢ikmamuisti.
. Fakat herkes kur sisteminin siirdii-
- rilebilir olmadig1 konusunda gortis

birligi icindeydi.
Ve Meksika Hiikiimet'inin dakika
dakika nasil krize girdigini ©nce
Hilya anlatmist. Bant sistemini
stirdiirmeye calistilar. Dornbusch ve
Werner'in 6nerdiginin sadece yarisi
Jonathan Gruber | kadar bir devaliiasyonla ise basladi-

lar fakat bu durum, yeni devaltiasyonlarin da olacag: bek-
lentisini giiclendirdi.

Benzer bir olay1 1992 yilinda yasamis olan Ingiltere
ve Isvec ekonomileri bir miktar devaltiasyon sonrasinda,
bunun devaminin gelmemesi tizerine, oldiirticii etkiden
kendilerini kurtarmislardi. Meksika Hiikiimeti de ayni so-
nucun gerceklesmesini umuyordu. Fakat yeni Baskan Ze-
dillo, bu isi ¢ok beceriksizce yapinca ytizde 100'{in tizerin-
de devaliiasyon kendiliginden geldi.

Sonunda sistem patlad: ve serbest dalgal1 kura gec-
mek zorunda kaldilar. Yiiz binlerce kisi isini kaybederken,
binlerce isyeri kapandi. Ertesi yil Meksika ekonomisi ytiz-
de 7 kiiculdti. Biiytime, issizlik, enflasyon, diisen faizler ve
mali disiplinin hepsini alip gotiiren, bir tsunami etkisi ya-
pan krizin sonrasinda, yeni kur ve faiz seviyelerinde yeni
dengeler olustu. “

Bu noktada Ali Babacan sz aldz:

“Serhat Bey, bu sunum igin ¢ok tesekkiir ederiz.
Meksika'da olanlar, bizler i¢in ders alinmasi gereken bir
ornek. Fakat benim iki sorum olacak. Birincisi; bu benzer-
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liklere ragmen bizim 6nemli bir farkliligimiz var. Biz ser-
best dalgali kur politikas1 izliyoruz ve bir kur taahhii-
diimiiz yok. Meksika otoriteleri, kur bandmni gevsettikleri
anda kredibilitenin biteceginden korkuyorlardi. Ama bi-
zim boyle bir korkumuz yok. Yani, tilkemize gelen yabanc
sermaye, kur riskini {izerine almis durumda. Cari agigimi-
z1 risk olarak goriip kagmak isterlerse, yiiksek kurdan do-
viz alip gitmek zorunda kalacaklar ve bu da bir tampon
olusturacak. Bu nedenle Meksika'nin basina gelen tiirden
bir devaliiasyon zaten s6z konusu degil. Kurlar serbest pi-
yasa sartlarinda belirlendigi i¢in, normalin {izerinde bir
yiikselis olsa da tilke olarak giivenirligimizde bir azalma
olmayacaktir. Bu dinamiklere ragmen, Meksika’ya benzer
bir gelismenin yasanmasi veya kurlarin ¢ok ytiiksek oran-
larda artmasi olasiligini hala ytiiksek goriiyor musunuz?

Ikinci sorum ise su; cari agigm artmasi 6nemli bir
risktir. Bunu kabul ediyorum fakat, cari agigin bir standar-
d1 var m1? Ekonomi teorisi ne soyliiyor? Milli gelirin ytizde
kagina tekabiil eden bir cari acik yiiksek sayilmalidir?”

Serhat, bu sorular1 da dikkatli bicimde not ettikten
sonra, yliztindeki ifade adeta “iyi ki bu soruyu sordunuz”
diyordu. Miisaade isteyerek esinin yanina gidip kulagina
bir seyler soyledi, Hiilya'nin masasinda duran bazi dosya-
lar1 eline ald1 ve yeniden kiirsiiye geldi. Bilgisayarindan
baska bir dosyay1 agarak perdeye yansitti. Basbakan ve ba-
kanlarin merakli bakiglar: arasinda perdede basit bir denk-
lem vardi:

“Saymn Bagsbakanim, Sayin Bakanlar, birinci soruya
iliskin olarak ¢ok ayrintili bir cevabim var, fakat uzun stire
alacag icin, oncelikle ikinci sorudan baslamak istiyorum.
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Cari agik hangi seviyeye gelirse tehlike arz etmeye
baslar? Sunu hemen vurgulayayim ki cari agik aslinda dyle
korkulacak bir parametre degildir. Iyi yonetilirse, ekono-
minin dinamizmini saglar ve ekonomik biiyiimeyi hizlan-
dirir. Sili, 1990’11 yillarda bu tiir bir basariya imza atmus
nadir ilkelerden biridir. Fakat bu konuya daha sonra de-
ginmek tizere biz bu 6nemli sorunuza donelim. Cari agik
orani belirli bir seviyeyi gectikten sonra, mutlaka onlem
almak gerekir. Cok teknik bir konu oldugu igin ekonomi li-
teratiirtinde, bu konuda gelistirilmis temel modeli sizlere
anlatmayacagim. Fakat kisaca bu modelin ne tiir mesaj
verdiginden bahsedecegim.

Perdede gordiigiiniiz {izere,

Cly=gk

Burada Cly: Cari aqigin, gayrisafi yurtici hasilaya
(GSYIH) oran1

g : GSYIH'nin biiyiime hiz1

k™ Yabancilara geri 6demekle yiikiimli oldugumuz
toplam miktarin yurt ici gelire (GSYIH) oramidir. Yani ya-
bancilarin ellerinde tuttuklar: Tiirk varliklarimimn tiimitdiir.

Bu denklem orta ve uzun vadede esit olmak zorun-
dadir. Eger tutmuyorsa, ekonominin dinamikleri bir sekil-
de calisir ve bu denklemin 6nerdigi pozisyonu saglar. Bu
ya bilingli bir politika sonucu, ya da bir kriz sonrasi olur.

Su an yabancilarin ellerinde tuttuklar1 ve bize ait
olan varliklarin toplami yaklagik olarak 225 milyar dolar
civarindadir. Yani yabancilara geri 6demekle yiikiimlii ol-
dugumuz para gibi diisiiniiniiz.
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Buna karsin yurt igi gelirimiz (GSYIH), 2005 yili sonu
itibariyle 380 milyar dolar olduguna gore 225/350=0.59 ra-
kamina ulagiyoruz. Yani k*= 0.59 olarak bulunacaktir. 2006
yilinda biiytime hedefimiz yiizde 5 olduguna gore g = 0.05
olmaktadir. Bu iki rakami carparsak, olmasi gereken cari
acik oranina ulasiriz. Yani 0.59x0.05 = 0.029. Bir baska de-
yisle cari agigimizin yurt ici gelire orani en yiiksek, yiizde
2.9 veya diiz hesap yiizde 3 olmalidir.

Varsayalim ki, 2006 yilinda ki biiytime oran1 hedefle-
ri agsin ve ytizde 7 olsun. Bu durumda 0.59x0.07 = 4.1 ra-
kamina ulasiriz ki, bu olmasi1 gereken cari agik oranini ve-
rir.

2005 yilinin sonu itibariyle, Tiirkiye’nin cari agig:
yiizde 6.3 diizeyindedir. Bu rakam nasil degerlendirilirse
degerlendirilsin yiiksek bir orandir ve ani bir olay olmasi
durumunda, yabanci sermayeyi kagiracak niteliktedir.

Meksika Ornegini hatirlaymiz. 1994 yili basinda
Meksika'nin rakami yiizde 2 idi. Onlar da 1994 y1l1 basinda
ylizde 6.5 cari agik vermislerdi. Dolayisiyla kirilganliklar
artmasti.

Biiyiime hizinin diisecegine dair beklentiler olusma-
ya basladig1 anda, cari agigin siirdiiriilebilirligi tehlikeye
girecektir. Nitekim Meksikanin temel sorunu biiytimedeki
aksaklik ve igsizlikteki artisti. Eger bu kritik esigi atlatabil-
selerdi sorun kalmayacakti. “

Serhat bu noktada Ali Babacan’a dondii:
“Zannedersem sorunuzun bu bolimii cevaplanmis

oldu. Son bir vurgu daha yapmak gerekirse, Asya tilkele-
rinin cari agik seviyeleri ¢ok daha diisiik boyutlarda iken
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kriz gecirdiler. Bu tilkelerde kriz 6ncesi ortalama cari agik,
ylizde 5.0-5.5 civarindaydi. Dolayisiyla bu formiile gore
hesaplanmis cari agik seviyesinin iki kati asildig1 andan
itibaren kirilganlik biiyiik olciide artmaktadir. “

Ali Babacan araya girdi ve “Serhat Bey, peki Dogu
Avrupa {ilkelerinin cari agik seviyelerine ne diyeceksiniz?
Su an Polonya, Macaristan gibi {ilkelerin cari agik oranlari
ylizde 10 seviyelerinde ve herhangi bir krize maruz kalmig
degiller” dedi.

Serhat hemen bilgisayarindan Dogu Avrupa tilkele-
rinin cari agik seviyelerinin gayri safi yurt ici hasilaya
oranlarin gosteren bir grafigi perdeye yansittr:

“Sayin Bakanim, gordiigiiniiz iizere gergekten de ca-
ri agik seviyeleri yiiksek. Fakat bu {ilkeleri gelismekte olan
diger iilkelerden ayr tutmak gerekiyor. Ciinkii fonlarmi
bu iilkelere akitan yabancilar, buralar1 Avrupa Birligi'nin
birer eyaleti olarak goriiyorlar. Bir sorun oldugunda arka-
larinda Avrupa Birligi var. Zaten kaynagin biiyiik kismi da
Avrupa iilkelerinden geliyor. Bu nedenle Tiirkiye’yi bu il-
kelerle karsilastirmak yanls olur. Nitekim son zamanlarda
Macaristan bile cari agig1 azaltabilmek icin ciddi onlemler
almak zorunda kalda.

Simdi birinci sorunuza gelmek istiyorum. Meksika
bant sistemi uyguluyordu biz serbest dalgali kur sistemi
uyguluyoruz. Serbest dalgali kur sisteminde devaliiasyon
s0z konusu olmayacagina gore, acaba Meksika’da oldugu
gibi kurlar hizla artabilir mi?”

Saat 21:00’e dogru geliyordu. Basbakan Erdogan,
Serhat'in devam etmesine firsat vermeden, s6z alarak ¢ok
tesekkiir etti. Diger bakanlarla birka¢ dakikalik bir istisare
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sonrasinda, yarin ki toplantiya sabah saat 10:00'da basla-
nilmasini 6nerdi. Ali Babacanin ilk sorusuna verilecek ce-
vap hayati 6nem tasiyordu.



Finans'in Seytan Ucgeni

M edya mensuplarinin goriintti almalarmin
ontine ge¢mek icin sabah kahvaltis1 denizle
neredeyse i¢ ice olan 6zel bir salonda hazirlanmisti. Ozel
bir koruma botu da denizde gorev yapiyordu. Otelin di-
sinda uykusuz bir gece gegiren gazete ve TV muhabirleri
iceride neler olup bittigini merak ediyorlar, garsonlardan
ve galisanlardan bilgi koparmaya ugrasiyorlardi. Basbaka-
nin ve bakanlarin medya danismanlar1 da zaman zaman
otel disina gelip agiklama yapiyorlar, siradan seyler soyli-
yorlardi. Igeride ekonomik krizler tizerine bir toplant1 ol-
dugu asla disar1 szzmamaliydi. Bu nedenle, konu hakkinda
Basbakan ve bakanlarin haricinde bilgisi olan yoktu.

Bir ara Kemal Unakitan gazetecilerin yanina giderek,
havadan sudan bir sohbet yapmis, ekonomi ile ilgili soru-
lar gelmeye baslayinca, esprili bir sekilde, “Ekonomiyi
miitkemmel bir duruma getirdik ve agzimizin tadiyla bir
tatil yapryoruz, bu tatilde ekonomi ve siyaset konusmak
yasak” cevabini vermisti.

Muhtesem bir kahvalti1 sonrasinda saat 10:30 civarin-
da yine herkes toplanti salonundaydi ama kapinin onii
diinkti kadar kalabalik degildi. Sadece birkag koruma go-
revlisi kapinin disinda bekliyor, diger buirokratlar ve da-
nismanlar odalarinda, restoran veya bar boltimlerinde din-
leniyorlardi.

Salonda herkes yerini almisti, oldukga neseliydiler.
Yorgunluktan eser yoktu. Kiirsiide yine Serhat vardi. Hiil-
ya, kiirstintin yanindaki masada yerini almisti.
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Diinkii toplantinin sonunda, Ali Babacan’in sordugu
soru ¢ok onemliydi. Serbest kur sisteminde kur garantisi
verilmedigine ve devaltiasyon olmayacagina gore, cari agik
onemli bir seviyeye cikmisken, Meksika tipi bir kriz olabi-
lir miydi?

Serhat notlarina bakarak Ali Babacan'in sorusunu
tekrar okudu. Dort kelimeye 6zel vurgu yapmuisti; “serbest
dalgal1 kur politikas1”.

“Kurlar ne kadar serbesttir?” sorusunu yoneltti. Bir-
cok kisi, Merkez Bankasi'n1 bu konuda sugluyordu. Hatta
kurlar1 Merkez Bankasi'nin bilingli olarak dustik tuttugu-
nu soyliiyorlardi.

Salondakiler, Serhat'in bu gortsleri giindeme getir-
mesi tizerine, Serhat'in da aym diistincede oldugunu zan-
netmislerdi ki; Serhat bu elestirilerin hi¢ birine katilmadi-
g1 ve Merkez Bankasi'nin kurlar: isteyerek diistik tutma-
digmni soyledi. Salonda hafif bir sagkinlik olmustu. Fakat
Serhat cok carpici bir baska noktaya dikkat cekti:

“Merkez Bankasimin kurlar1 diisiik tuttugu tezine
katilmam miimkiin degil. Fakat kurlarin serbestce dalga-
landigini da sdylemem miimkiin degil.”

Ali Babacan atildi:

“Merkez Bankasi kurlara miidahale etmiyorsa, nicin
kurlar piyasada serbestge arz ve talep kosullarma gore
dalgalanmiyor olsun ki?”

Serhat, bu miidahaleyi bekliyordu. Cevab1 ¢ok net
oldu:

“Saymn bakanim, varsayalim ki bir tilkenin yatirim
araglarina yatirim yapacaksiniz. Elinizdeki dolarlar: o {il-
kenin parasina cevirecek ve o tilkenin bono ve tahvillerini
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satin alacaksiniz. Amaciniz dolar bazinda kar etmek. Bu
durumda kur riskini biitiiniiyle iizerinize almis olmuyor
musunuz? “

“Evet, kur riskini bir yabanci olarak iizerime aliyo-

77

rum.

“Hiikiimetlerinin ortalama 6mri 2,5 yil olan, ytlizde
120’lerin {izerinde enflasyon yasamis ve enflasyonun dal-
galanma boyutlar: yiiksek olan, {i¢ defa doviz krizi gegir-
mis bir {ilkeye yatirim yaparken kur riskini bu kadar rahat
alir misimiz?”

Babacan biraz diistindiikten sonra, “Eger gtivenilir
politikalar izleniyorsa, mali disiplinden 6diin verilmiyorsa,
izlenecek olan ekonomik program seffaf bir sekilde acikla-
niyorsa, belirsizlikler en aza indirilmisse, seffaf bir para
politikas1 ve 6zerk bir merkez bankas1 varsa elbette ki ali-
rim” diye yanit verdi.

Serhat devam etti:

“Soyleyeceklerinize bir madde de ben ekleyeyim,
reel getiriler (reel faizler) diger iilkelerle karsilastirildigin-
da cok cazipse, ytiksek risk primi karsihiginda ve en 6nem-
lisi de kurlarin artmayacagini bir sekilde biliyorsaniz ya
da kurlar1 yonetebiliyorsaniz (manipiile edebiliyorsaniz)
bu riski daha rahat alirsiniz.”

Babacan hemen itiraz etti:

“Evet, dogru soylediniz ama kurlar1 yonetmenin ve-
ya manipiile etmenin miimkiin oldugunu diistinmiiyo-

7”7

rum.

“Saymn Bakanim, bu konudaki iyimserliginizi ¢ok iyi
anliyorum. Fakat yaptigimiz kriz incelemeleri, benim aka-



Para Harekiti 224

demik calismalarim ve piyasaya iligkin tecriibelerim maa-
lesef bunun bdyle olmadigini gosteriyor. flerleyen dakika-
larda kurlarin nasil manipiile edildigine iliskin, ¢ok ¢arpici
ornekleri goreceksiniz.

Gelismis {ilkeler tizerinde bile ¢ok biiyiik oyunlar
oynandigini canli drnekleriyle izleyeceksiniz. Para kazan-
ma arzusu kotii degildir ve elbette olmasi gerekir. Fakat bu
amagla bir iilkenin, duyarsizca krizle bas basa birakilmasi
kotiidiir. Bu ctimlemi simdilik sadece bir hipotez olarak
kabul etmenizi diliyorum. Buna iligskin delilleri sunacagim

‘Kur serbest mi?’ sorusuna tekrar gelmek istiyorum.
Acik enflasyon hedeflemesi nedir?”

Serhat salonda sanki herkesi sinava ¢ekiyormus gibi
bir hava yarattigini diistinerek duraksamadan devam etti.

“Bu sorulara izninizle cevap vereyim. Yiizde 51ik
nokta hedef demek, bu hedefin tutturulmasi i¢in hem para
hem de maliye politikas1 baglaminda, her seyin seferber
edilecegi anlamia gelir. Eger petrol fiyatlarinin artmasy;
gelismekte olan {ilkelere gelen sermayenin Miami'ye yo-
nelmesi gibi ¢ok biiyiik soklar olursa, merkez bankas1 bu
enflasyon hedefini degistirebilir. Fakat o kadar kolay bir
karar degildir. Merkez bankalar1 hedefleri degistirmek ko-
nusunda ¢ok direnglidirler ve kolay kolay hedef degistir-
mek istemezler. Cilinkii bu, kredibilitenin yani gtivenilirli-
gin sonu demektir.

Meksika’da bant sisteminde devaliiasyon yapmak ne
ise, enflasyon hedeflemesinde de nokta hedefin 2 puan
tizerine ¢ikmak veya altina inmek ayn1 derecede giiven so-
runu yaratir. Ciinkii enflasyon hedefinin tutmamas: de-
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mek, yerli veya yabanci yatirimcr olarak beklediginiz reel
getirinin gerceklesmeyecegi anlamina gelir ve aninda faiz-
leri artiric1 baski yapar.

Eger merkez bankasi faizlerin yiikselmesini istemez-
se, bu basinca karsilik olarak, piyasaya ek para ¢ikarmak
zorunda kalacaktir. Fakat piyasaya ¢ikan para, ya dovize
yonelecek ya da piyasaya talep olarak yansiyacaktir. Bu
nedenle para miktarini artirmak tercih edilmeyecek bir se-
¢enek olur.

Tam tersini diistinelim; eger merkez bankasi faizle-
rin artmasina izin verirse, bu durumun iki kotii sonucu
olur. Birincisi; biiylik ¢apta faiz riski almis olan bankalarin
aktif-pasif dengelerini bozar. Bu nedenle faizlerin artirma-
nin da bir sinir1 vardir ve bu artirrm 3-5 puandan daha
yliksek olamaz.

Ikinci olarak; faizlerin artmasi enflasyonun hedefler
icinde kalmasma yardimci olur ve doviz kagisini azaltir.
Ayni zamanda tasarruflar1 artirici etki yapar, fakat reel
sektorii ¢ok feci vurur. Paranin maliyetinin artmasi, tasar-
ruf agig1 nedeniyle zaten zor durumda olan reel sektorii
sikintrya sokar. Bankalar artan faizler nedeniyle kredilerin
kapatilmasini isteyebilir. Kaynak yaratmakta biiyiik zorluk
ceken reel sektor hiicreleri lmeye baglar. Issizlikteki artis
ivmesi hizlanirken, biiytime oranlar1 hizla beklentilerin al-
tina geriler. Diin verdigim cari agtk denklemini hatirlayi-
niz; eger biiylime beklentisi diiserse, cari agik igin stirdiirti-
lebilir rakam da agag: inecektir. Cari agigin stirdiirtilebilir-
liginin de tehlikeye girmesi, yabancilarin kol kesip ytiiksek
kurlardan bile kagisini baslatir.
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Sonug olarak ‘agik enflasyon hedeflemesine gegis ka-
rart’, bu hiikiimet zamaninda alinmis en kotii ve en tehli-
keli karardir. Her ne kadar bunun ortiilii enflasyon hedef-
lemesiyle arasinda fark olmadigini sdyleyenler olsa da, pi-
yasanin algilamasi boyle degildir.”

Son ctimle, salonda soguk dus etkisi yaratmisti. Ke-
mal Unakitan, Basbakan’a bir isaret yaparak soru sormak
istedigini belirtti. Basbakan Erdogan “Buyurun liitfen” di-
yerek soz verdi.

“Sayin Cengiz, siz burada
hiikiimetin politikalarini elestirmek
i¢cin degil, birikimlerinizi aktarmak
~igin bulunuyorsunuz. Agik enflas-
N yon hedeflemesi kararini biz degil
Merkez Bankasi aldi. Liitfen ‘kriz-
ler’ veya ‘finansal terdristler’ her

. neyse bildiklerinizi aktarmmiz ve
bunlardan faydalanalim. Cumhuriyet tarihinin biitiin re-
korlarim1 kiran hiikiimetimize bu sekilde suglama y&nlen-
dirmek...”

Tam bu noktada Basbakan Erdogan Unakitan'mn so-
ztinii kesti:

“Kemal Bey bir sorunuz oldugunu diisiinmiistiim.
Birakin Serhat Bey anlatacag her seyi anlatsin. Engelleme-
yelim. Eger bir yanlisimiz varsa bilmek isteriz. Buyurun
Serhat Bey.”

Unakitan biraz mahcup bir sekilde Bagbakana, “Em-

riniz olur Saym Basbakanim” diyerek ctimlesine devam
etmedi.
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Bu diyalogu izleyen Hiilya ilk anda telasa kapilmus,
Serhat da Unakitan'in tepkisine sasirmisti. Fakat Basba-
kan’in miidahalesi ¢cok yerinde olmustu. Aksi halde Serhat,
bircok 6nemli noktay1 vurgulamaktan kaginabilirdi. Sozle-
rini stirdtirdii:

“Agik enflasyon hedeflemesi, kesinlikle ertelenme-
liydi. Zamanlama iyi olmadi. Bunu bir ilaca benzetirsek,
yan etkileri ¢ok ytiiksektir. Halbuki ortiilii enflasyon hedef-
lemesinde sadece enflasyon tahmini yapiliyor ama acik bir
hedef verilmedigi i¢in, hareket alani genis oluyordu. Enf-
lasyon biraz artsa bile, bir garanti verilmedigi igin giiveni-
lirlik kaybma neden olmazdi. Bizim gibi gelismekte olan
tilkelerde tutunabilecegimiz en 6nemli dal ‘giivenilirliktir’.

Simdi gelelim ‘serbest kurlar’ meselesine. Eger agik
enflasyon hedeflemesine gitmisseniz, doviz kurlarindaki
artislardan rahatsiz olacaksiniz demektir. Finansal terorist-
ler bunu ¢ok iyi biliyor ve ellerini ovusturuyorlar. Ciinkii
kagmak istedikleri anda, Merkez Bankasi, kurlarin serbest-
¢e artmasina izin veremez. Eger izin verirse enflasyon he-
defini tutturamaz. Diisiiniin ki d6viz kurlar1 bir ayda ytiz-
de 10-15 artti. Bunun enflasyon iizerindeki etkisinin sifir
olacagini kimse iddia edemez. Gecikmeli olarak enflasyo-
nu artirici etki yapacaktir.

2002 yilindan sonraki déonemde “doviz kurlari ile enf-
lasyon arasindaki iligski zayiflad1” denilse de, iliski zayufla-
madi. Sadece su oldu; kurlar daha 6nceleri bir ay gecikme
ile enflasyona yansirken, simdi bu etkileme siireci 2 ile 4
aya yayildi. Bu yiizden sanki artik kurlarin enflasyon {tize-
rinde etkisi kaybolmus gibi goriiniiyor.
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Bu konu ile ilgili olarak son bilimsel makalem bu
gercegi biitiin ¢iplakligiyla ortaya koyuyor. Kurlarda bir
ay iginde ytizde 10-15 oraninda bir artis oldugunu ve son-
raki aylarda sabit kaldigini varsayalim. Yani sisteme bir
kur artis1 soku verelim. Bu sok, ertesi ayki enflasyonu 0.50
ile 1 puan arasinda artiriyor. Fakat izleyen ay bu etki 1,5 ile
2 puan arasmna gikiyor ve {iciincii aym enflasyon oranini en
az 1 puan artirtyor.

Bunlar1 Merkez Bankasi da biliyor. Dolayisiyla doviz
kurlarinda ani artiglara, daha oncekiler kadar genis davra-
namaz ve rezervlerinden satmak zorunda kalabilir.

Bu soylediklerim spekiilatif ongoriiler gibi goriilse
de, simdi gosterecegim ornek iilke, hem serbest dalgali kur
sisteminde hem de enflasyon hedeflemesi birlikte gotiirii-
liirken kurlarin nasil artabilecegini gosteriyor.

Bu nedenle Saymn Ali Babacan’in sorusuna cevabim
‘Evet Meksika tipi bir krizi yasayabiliriz’ seklindedir.
Eger para kacisini baslatacak herhangi bir gelisme ortaya
¢ikarsa, ilk 6ncii sinyal; dovize endeksli bonolara talebin
artmasi seklinde kendini gosterecektir. 1992'de Ingiltere
ve Isve¢’in yasadig1 ornek ¢ok carpici bir derstir. Cok yiik-
sek faizlerde bile para kacis1 durmamistir. Ama devaliias-
yonun Oniine gegebilmislerdir.”

Salondaki bakanlar ve Basbakan koétii bir ruh haline
btrtinmtislerdi. Sanki para kagisi baslamis da, onlar da
buna care artyormus hissini yasiyorlardi. Bu havayi, Ali
Babacan’in sorusu bozdu:

“Serhat Bey, biitiin senaryonuz yabancilarin kagisi
tizerine kurulmus. Oncelikle bu 6ngériiyii hi¢ gercekgi
bulmadigimi belirtmek isterim. Su an tilkemizdeki reel fai-
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zi higbir yerde bulamazlar. Enflasyon hedefimiz ytizde 5
ve faizler su an ytizde 14. Yani yaklasik olarak yiizde 9 reel
getiri saglyorlar. Doviz kurlarmin diismesi nedeniyle do-
lar bazinda ¢ok ytiksek getiriler elde ettiler.

Eger sizin soylediginiz gibi, komplocu bir yaklagim-
la, kur seviyesini de manipiile ediyorlarsa nigin bu oyunu
bozsunlar ki? Kurlar1 diisiik tutup yiiksek reel getiriden
yararlanmaya devam ederler. Onlar eger kurlardaki artisin
enflasyonu yiikseltecegini biliyorlarsa, kurlar1 artirarak
enflasyonu artirmak islerine gelmez. Ustelik global likidite
ve tasarruflar ¢ok artti. Artan tasarruflar yiiksek reel getiri
saglayan tilke ariyorlar. Su an sirf bu nedenle bile Tiirkiye
en cazip tilkelerden biri durumundadir. Kurlar1 artirmak
veya kagmaya kalkismak, bu carkin bozulmasi ve ytiksek
getirilerden vazge¢mek demektir. Bu arada sizin bahsetti-
giniz dovizde oyun veya manipiilasyon teorisine kesinlikle
katilmadigimi vurgulayayim.”

Serhat bu konusmanin ve sorularin énemli bir bolii-
miinii not etmisti. Soru oldukc¢a zordu. Basta Kemal Una-
kitan olmak tizere, bakanlarin hepsi Babacan’in sorularma
Serhat'in ikna edici bir cevap veremeyecegini duslinerek,
merakli ama mutlu ytiz ifadeleri ile Serhat’1 izliyorlardi.

Kemal Unakitan’in bir énceki ¢ikisindan sonra Serhat
sanki hiiktimet karsit1 biri olarak algilanmaya baslamusti.
Onun bu soruya cevap verememesi, hiikiimetin ekonomi-
deki basarilarmin bir teyidi olarak algilanacakti.

Hilya da heyecanla Serhat’a bakiyordu. Bir an icin
kendisinin kiirstide ve bu soruya cevap vermek durumun-
da oldugunu dustindii. Ali Babacan'in tespiti ¢ok yerin-
deydi. Bu oyunun bozulmasi yabancilarin islerine gelmez-
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di. “Iyi ki kiirsiide degilim” diye diisiindi. Fakat Serhat
icin endiselenmiyor da degildi. Sunumlar ve sorulara veri-
len cevaplar su ana kadar ¢ok yolunda gitmisti.

Serhat bu soruya cevap vermek {iizere, not tuttugu
defterden basin1 yukar: kaldirdig1 anda Hiilya'nin igine su
serpildi. Tebesstim eden ifadesini gordiigiinde iyi bir ce-
vab1 oldugunu anlamisti. Bir an igin eski gtinlere dondii ve
seminere katildig: ilk giin aklina geldi. Onu Serhat’a asik
eden de bu ytiz ifadesi degil miydi? Ne kadar tizerine gi-
derseniz gidiniz, Serhat'in ytiziindeki bu ifadeyi bozmaniz
mimkiin degildi. Evlendikten sonra bile ne zaman Ser-
hat’a sinirli bir ses tonuyla konusacak olsa, ayni tebesstim-
le karsilasir ve beg dakika sonra sular durulur, biitiin kiz-
ginlig1 gecerdi. Bu ifadenin ardindan ¢ok garpici bir cevap
gelecegini hissetmisti. Serhat bir bagka soruyla cevap ver-
di:

“Sayin Bakanim, doviz kurlarini diisiik tutarak para
kazanma siireci ne kadar zamandir devam ediyor?”

Babacan bir an diistindiikten sonra yanitlad:

“En azindan 2003 yilinin yaz aylarindan bu yana bu
siireci yasiyoruz.”

“Giizel, demek ki yaklagik ii¢ yildir bu oyun devam
ediyor. Daha ne kadar devam eder? Iste asil bu soruyu ce-
vaplamamiz gerekiyor. Sorularmizi sirasiyla cevaplayaca-
g1im. Az once iki soru sormustunuz. Birincisi, bu oyunu
yabancilarin bozma gerekgesinin ne olabilecegiydi. Ayrica
doviz kurlarinda manipiilasyon fikrine katilmadiginiz
vurgulamistiniz. Bu durumda bu tezimi de savunmam ge-
rekiyor.
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‘Bir yatirimin marjinal verimliligi, yatirrm miktar:
arttikga azalir.” Bunu herhalde kabul etmeyenimiz yoktur.”

Bu ciimle tizerine Abdullah Giil

“Cok Oziir dilerim Serhat Bey, yatirrmin marjinal ve-
rimliligi kavramini daha anlasilir agiklarsaniz, ¢ok daha
faydali olacagini zannediyorum” dedi.

“QOgziir dilerim Saym Bakanim haklisiniz. Bir érnek
vererek aciklayayim. Varsayalim ki bir mahallede veya
sektorde bir kisi herhangi bir is yapiyor ve ¢ok yiiksek kar
elde ediyor. Bu durum ne kadar bir siire devam edebilir?”

“Cok uzun silire devam etmez herhalde. Herkes bu
isi yapmaya baglar.”

“Evet aynen Oyle. Baska yatirimcilar burada ayrn isi
yapmaya baslayinca fiyatlar asag1 gider ve karlar makul
seviyelere diiger.

Buna benzer bir siireci tekstil sektoriimiiz yasadi.
1997 yillarma dogru tekstil sektorii inanilmaz bir hizla ge-
lisirken, ozellikle Gaziantep, Malatya gibi illerde firincila-
rin bile iglerini birakip, birka¢ makine yatirimiyla tekstil
isine girdigini gazetelerde boy boy okumustuk. Ciinkii
yliksek kar vardi. Ozellikle i¢c camasiri alaninda, bir anda
mantar gibi {ireticiler ortaya ¢ikti. Ciinkii ne tiretilirse sati-
liyordu. Bu firmalar baslangi¢ asamasinda kredi ile makine
aliyorlar, makineler kendi maliyetini 3-5 ay gibi kisa bir
stirede c¢ikarryordu. Fakat Tiffany&Tomato sirketinin ban-
kalara 6demelerinin aksamastyla birlikte bankalar bu sek-
torden kredilerini cekmeye basladilar ve yeni kredi agma-
dilar. Kaotik yap1 bu sektorde de kendini gostermisti. Do-
mino etkisi yaratarak biitiin sektorii krize soktu. Herkes
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ayn isi yaptig1 igin, fiyat kirma nedeniyle hizla diisen kar
marjlari, makinelerin geri 6deme siiresini bir buguk — iki
yila ¢ikarmisti. Dolayisiyla gelirler, makinelerin aylik geri
O0demelerine bile yeterli gelmedi ve biiyiik batiglar oldu.
Bunun teknik anlamda sadece bir sebebi vardi; yatirimin
marjinal verimliligi hizla azalmis ve azalan kar marjlar1
bir siire sonra negatife doniismiistii.

Sayin Babacan'in soyledigi gibi, Tiirkiye’deki reel ge-
tiriler uluslararasi standarda gore cok yiiksek. Normal
sartlar altinda, Tiirkiye'nin su anki riskine gore, reel faiz
oranlarmin daha diisiik olmasi gerekir. Yani, disaridan iil-
kemize gelen yatirim miktar1 arttikga, bu getirinin diigmesi
gerekir. Azalan verimler kanunu bunu soyler.

Simdi can alic1 noktaya geldik. Azalan verimler ka-
nununun oniine koca bir engel koymusuz. Eger siz bu ge-
tirinin diistisiinii sinirlamissaniz, yani para geldikge getiri-
ler azalmiyorsa, merkez bankasy, faizleri kendisi belirliyor-
sa ve yeteri kadar faiz indirimine gitmiyorsa, herkes yiik-
sek faiz alacak ve bu oyun bozulmayacaktr.

Peki yiiksek faiz politikasinin hicbir yan etkisi olma-
yacak midir? Eger reel faizler diismiiyorsa, bagka bir pa-
rametrenin bu faizi dengeleyecek kadar yiikselmesi gere-
kir. Yani bilesik kaplar teorisi finansal piyasalar icin de ay-
nen gecerlidir. Yiiksek getiriyi dengeleyecek diger para-
metre RISK'tir. Getiri yiiksek kalmaya devam ettikce, bel-
ki de farkinda degilsiniz ama risk artacaktir. Bunu gormek
icin miineccim olmaya gerek yok. Riskin artti§in1 nereden
anliyoruz? Biitiin kriz geciren {iilkelerdeki en biiyiik semp-
tom cari agik degil miydi? Yiizde 7 sinirin1 asan gelismekte
olan her iilke istisnasiz bir sekilde duvara ¢arpmadi mi1?
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Cari agiktaki artisin 6nemli olmadigini ve gegici oldugunu
sOyleyen Meksika Hiikiimeti, bu teghisi yapamadig1 icin o
bliytik krizi yasamad1 m1?

Sayin Babacan'mn sorusuna tekrar gelelim. Bu oyun
nereye kadar siirecek? Risk artacak, artacak, artacak ve su
anki getiriyi dengeleyecektir. Risk artmaya devam ettikge
bu sefer daha yiiksek bir maliyete, yani daha ytiksek faize
katlanmaya baslayacagiz. Ama dilerim, bu maliyet yeni-
den biiyiik bir kriz seklinde kendini gostermez ve gecik-
meden dogru olanlar yapilir.”

Ali Babacan so6z aldi:

“Hem serbest dalgali kur hem de enflasyon hedefle-
mesine gegtikten sonra kurlar1 patlamis ve kriz gegirmis
bir tilke var m1?”

Serhat guiliimsedi ve “Soziimii agzimdan aldimiz Sa-
yin bakanim” diyerek devam etti:

“Sadece Meksika ornegine odaklanmis olsak da, ser-
best dalgali kur sistemine gectikten sonra, agik enflasyon
hedeflemesini uygulamaya baslayan ve yine sadece cari
acik yliziinden ciddi problem yasayan Brezilya, diger car-
pici bir ornektir. (Meirelles, Henrique de Campos, 2006)

Brezilya’da da yiiksek getiri oyunu oynamyordu.
Fakat oyun bir sekilde bozuldu ve para kagmaya baslad:.
Yiizde 3.5 olarak hedeflenen enflasyon yiizde 12.5 oldu.
Giivenilirlik yerle bir olunca bu giiveni tekrar saglamanin
maliyeti de ¢ok yiiksek oldu. Bakimiz bu grafikte Brezil-
ya'nin enflasyondaki basarisi agikca goriliiyor. 1993'te
ylizde 2500’e yakin olan enflasyonu 1998'de yiizde 1.7 se-
viyesine diistirdiiler.
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Kaynak: Meirelles (2006)

Enflasyondaki bu diisiis ¢ok ¢arpiciydi ama cari agik-
lar1, 1998 yilinda gayri safi yurt igi hasilanin yiizde 4.2'sine
kadar ytiikselmisti.

Nihayet 1999 yilinda enflasyon hedeflemesine gecti-
ler. Fakat enflasyon hedeflemesine gectikleri sirada kurlar
serbest dalgalanmaya birakilmis ve yaklasik olarak ytizde
100’den fazla artmisti. Bu yiizden, enflasyon hedefi, 1999
yili igin yiizde 8, 2000 yil1 icin yiizde 6 ve 2001 yili igin
ylizde 4 olarak hedeflenmisti. Bu hedefler yaklasik olarak
tutturuldu. Simdi verecegim grafik bir hayli ilging.
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2001 yilina gelindiginde cari agik ytizde 4.6’ya kadar
¢ikmis ve biiylimeyi yavaslatmisti. Se¢cim yaklasirken, se-
¢im sonuglar1 ve se¢imden sonra uygulanacak politikalar
konusunda belirsizlikler artmisti. Bagkan aday1 olan Lula
De Silva'nin harcamalar1 artiracagina dair sdylemleri ve
ardindan da kamuoyu yoklamalarinda diger adaya gore
ylizde 5 onde ¢ikmasi, yabanci paranmn hizla kagmasina
yetmisti. Sonunda kur onemli bir diizeltme yapt1 ve 2002
basinda 2.25 seviyelerinden, sadece se¢imlerin yaklas-
masl1 ve i¢ siyasi gerginlik nedeniyle 4.05’e kadar, yakla-
sik yiizde 80 civarinda bir artis yapti. Tabi ki 2002 y1li igin
verilen ytlizde 3.5 hedefi, neredeyse 4 kat artis yaparak
ylizde 12.5 seviyesine kadar cikti. Faizler de buna paralel
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olarak artinca bankacilik sistemi, cok ciddi bir tiirbiilans
yasadi.

Merkez bankasi faiz silahini kulland:. ik dalga gel-
diginde faiz silah1 calistt ama ikinci ve tglincii dalgalar
geldiginde bu silah galismadi. Zaten birgok tilkenin krizin-
de ayni durumun defalarca tekrarlandigini goriiyoruz. Tk
miidahale her zaman basarili oluyor. Fakat ikinci atak gel-
diginde, doviz rezervlerinin tilkenmesi ya da kurlarm ¢ok
sert sicramalar yapmas: engellenemiyor.

Sonunda, her krizde oldugu gibi, hizli devaliiasyon,
cari agigin hizla diizelmesine ve cari fazla verilmesine ne-
den oldu, ama enflasyon ve faizler firladi, biiyiime negatif
oranlara diistii, insanlar islerini kaybettiler.

Sonug olarak cari agik stirdiiriilebilir seviyeyi astig1
siirece riskler ve izlenen politikalardaki hedeflerden sap-
malar ¢ok biiyiik olabiliyor.”

Ali Babacan’in soyleyecek fazla bir seyi yoktu. Ciin-
kii Serhat, serbest dalgali kur sisteminde ve enflasyon
hedeflemesi politikas1 uygulamasinda bile bu oyunun
bozulabildigini cok net bir sekilde gostermisti. Herhangi
bir digsal veya igsel sok, biittiin mekanizmay tetikleyebili-
yordu. Bu cevabin aksini iddia edebilecek teorik bir argii-
mani1 olamazdi. Ctinkii kendisi de bu mekanizmay: ¢ok iyi
biliyordu. Ali Babacan;

“Bu durumda herhalde, sicak paranin girisini engel-
lemek icin, Merkez Bankasi'nin faizleri diistirmesi tek yol
gibi gortntiyor” dedi.

Serhat yine tebesstim etti:

“Bu da yanlis olur.”

Basbakan Erdogan soze girdi:
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“Serhat Bey, kendinizle gelismiyor musunuz? Hem
‘reel faizler yiiksek ve bu ytiizden risk artacak” diyorsunuz,
hem de faizlerin daha hizli bir sekilde asag1 indirilmesine
kars1 ¢ikiyorsunuz.”

“Sayin Basbakanim, eger agik enflasyon hedefleme-
sine gecilmeseydi, bu yol denenebilirdi. Fakat, yeni Mer-
kez Bankas1 baskan1 goreve gelir gelmez bunu uygulama-
ya baslarsa, kesinlikle ciddi bir tiirbiilans yaratir ve islerin
raydan ¢ikma tehlikesi vardir. Ciinkii faiz indirimlerinin
yiiksek oranda ve hizli yapilmasi, enflasyon beklentilerini
bozar ve enflasyon hedefinden sapmalara neden olur. Boy-
le bir durumda para politikas: kredibilitesi yerle bir olur.
Merkez Bankasi’'nin, enflasyon hedefini de degistirmesi
gerekir. Bu hedef degistigi anda, programa olan giivenilir-
lik hizla azalir. Siz gecelik faizleri indirmis olsaniz bile,
enflasyon beklentilerindeki artis nedeniyle piyasa faizleri
yeniden yiikselecek ve indirimler bir ise yaramayacaktir.
Sonug olarak finansin seytan ii¢geni, yani faiz, kur ve
enflasyon girdabinda kaybolmak da var.

Ayrica, finansal teroristler oyunun kurallarinin bo-
zulmasin istemezler. Azalan getirilerinin hesabin1 sormak
ister ve oyunu bozarlar. “

Basbakan gergin bir hal almist1:

“Sabahtan beri tutturdunuz bir oyundur gidiyor.
Nasil oluyor bu oyun? Déviz kurunu nasil boyle diistik tu-
tuyorlar? Aman, piyasalar bozulmasin diye tilkeye yeni bir
kriz mi yasatalim? Finansin seytan ii¢genini kim kontrol
ediyor.”
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“Sayin Bagbakanim, iste sizin soylediginiz bu siirece
biz ‘finansal terérizm’ diyoruz. Ellerinde silahlar1 var ve
bu silahlar1 serbestce kullanma izni vermis durumdayiz.
Sunlari siralayabilirim:

Acilen tasarruflarin artirilmasi gerekiyor, fakat bunu
siyaseten siz istemezsiniz. Ciinkii i¢ tasarruflar: artirip cari
aqgig1 azaltmak igin dolayl vergilerin artirilmasi gerekir.

Manipiilatif hareketlere kars1 koyacak ¢ok daha aktif
bir merkez bankasina ihtiya¢ var. Kalesini George Soros’a
karsi savunmus ve ilk defa bu adama karsi basarili olmus
olan bir Hong Kong Merkez Bankas1 ornegi var. Zaten bu
konuya gelmistim ve siz de bunu sordunuz. Simdi ytiksek
izninizle dénen oyunlar1 daha agik bir sekilde, iistelik de
bu oyunun igindeki birinin agzindan size sunmak istiyo-

4

rum.

Basbakan Erdogan, cok 6nemli bir konuya gelindigi-
ni ve buna devam etmeden 6nce bir ara vermenin faydali
olacagini sdyledi ve toplantiya yarim saat ara verildi.

Gercekten de cok heyecanli bir noktaya gelinmisti.
Salondaki herkes, piyasalarda donen oyunlarin ne kadar
gercekci oldugunun drneklerini gérmek istiyordu.



Beyaz Yakal1 Terorist

Y arim saat sonra, toplant: yeniden basladiginda,
perdeye yansiyan goriintiide kocaman harflerle
“Levent Ustay-Beyaz yakali terérist” yaziyordu.

Serhat salona bakti. Bu ismi hatirlayan bir ytiiz ifadesi
olup olmadigmi cikarmaya calisityordu. Hi¢ kimse pek
tepki vermemisti. “Bu ismi hatirlayan olsayds, tepkilerin
daha farkli olmas1 gerekirdi” diye diistindii. Fazla bekle-
meden s6zlerine basladi:

“Levent Ustay! 2001 krizi sonrasinda giinlerce gaze-
telerin bas sayfalarindan diismedi.

HSBC’de ¢alisan bir bankaciydi. Yabancilarin bas:
cektigi bankalarin ve bankaci arkadaslarinin dévizde nasil
manipiilasyon yaptigini, internet tizerindeki ekonomistler
platformunda, biitiin c¢iplakligiyla anlatti ve ertesi giin
isinden oldu.

Simdi isterseniz hikayenin basma donelim ve hangi
donemde, ne tiir taktiklerle manipiilatorlerin dovizi yon-
lendirdiklerini Levent Ustay’in carpici anlatimlariyla gore-
lim.”

Serhat, Levent Ustay’m agiklamalarini okunabilir ge-
kilde perdeye yansitt1 ve okumaya basladu.

“Dolar vurgununun perde arkasi-Evrensel Gazetesi-10
Ekim 2001: ...Piyasada herkesin bildigi bir 5'li banka grubu
var. Bir de bunlara Londra'dan katilan 3-5 yabanct kurulus da-
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ha var. Bu kuruluslardaki traderlarin her tiirlii islem limitleri ke-
sik, yani hisse ya da bono alamiyorlar ...

Tek yapabildikleri dolar alip satmak. Hatta sunu da séyle-
yeyim, hepsi su anda doviz piyasasinda ve maalesef hepsi de
Tiirk. Eskiden, ¢cogu arkadagim olan bu kisilerle gurur duyardik,
hem traderlar hem de bunlara gerekli lojistigi saglayan ekono-
mistler genellikle Tiirkler.

Bu Tiirk ¢ocuklar, alacaklar: pirimi hak etmek igin canla
basla TL satiyorlar. Isin komigi buradaki Tiirk bankalarinda ¢a-
lisanlar da bu isi daha iyi yapabilsinler diye bol ve ucuz TL'yi
bunlara plase ediyorlar...

Taktik ¢ok basit

Taktik ¢ok kolay ve bu piyasada herkes de bunu biliyor.
TL sat, dolar al. Degisik kademelerde tekrarla, sebep olarak
herhangi bir seyi degisik araliklarla tekrarlayabilirsin. Nasilsa
inanan bu ortamda bol bulunur. Bu hiikiimet gitmeli, giiven yok,
konsolidasyon geliyor, bor¢lar dondiiriilemez, erken secim sart,
askeri miidahale olacakmus, yarin deprem olacakmis gibi mesaj-
larin alicis1 nasil olsa ¢ok.

Daha sonra bu pozisyonu savunmaya basla. Islem yapma-
san bile bankalar arast piyasada, ya da Londra'daki brok:rlarda
alis fiyatim yiiksek tut. Kazara biri sana satis yaparsa ben o
banka ile ¢alismiyorum deme liiksiine sahipsin, Bu arada piya-
sada seni alici zannetmis ve fiyatlart yukart ¢cekmistir.

TUPRAS

Sabahin koriinde ekrana bir dnceki fiyatlarin 5000 lira
tizerine alis gir ki piyasa oradan baslasin, nasil olsa almiyorsun
Ki.... Onceden almistin zaten énemli olan bes kurus harcamadan
fivatr 15-20 bin yukart sigratmak. Ha bir de o arada ithalat
ddemesi gelen bir kamu kurulusu varsa (TUPRAS en kiyak olan)
degmeyin gitsin keyfine. 10-20 milyon dolar da o alir. Sen 30—40
bin TL arnust garantilersin ama yetmez, o sadece 1 giinliik, yine
eski taktikle yukart ittirme operasyonuna bagslarsin. Mesela 6g-
len tatili ve aksam saat 15.30 sonrasi idealdir.
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Piyasa zaten zayifken bu saatlerde hacim iyice diigser. Sen
de istedigin gibi fiyati yukar: ¢cekmeye baslarsin, 4-5 tane yan-
dasin a¢ikgoz de seni destekler ve biner, ii¢ biner seklinde fiyat
yukart itmeye baslarsin millet hakikatten mi aliniyor yoksa ge-
ne spekiilatif mi derken zaten 10 binlik artisi saglamuis olursun.

Bu arkadagslar Tiirk, ama ¢ok zeki olduklart icin herkes de
aptal oldugu igin bu yaptiklarini ¢ok biiyiik zeka itiriinii zanne-
derler. Calistiklart banka yabancidir. Onlar para yaptik¢a sirt-
larint stvazlar milyon dolar degerinde prim ve ona mukabil hisse
senedi opsiyonu verirler. Ama bir noktaya kadar!

Sagdiklar: piyasa Tiirkiye piyasasidir ve ekonomistleri,
arastirmacilart diinyada hi¢hir milletin yapamayacag: kadar
kendi iilkelerini, para kazanmalarimi, yegane sebebi olan kendi
piyasalarini devamii kétiilerler. Bu yonde yazdiklar: raporlarla
calistiklart kurumun Tiirkiye'yve actgt kredileri, islem limitle-
rini budarlar. Dogal olarak gelen para kesilir. Hatta o kadar
bagarilhilardwr ki, olan para da ¢ikar gider. Yani ¢ok zengin olan
tilkemiz halki neredeyse onlarin caligtiklart kurumlara para
gondermeye baslarlar. Bir tasla iki kus vuran o kurumlarin en
sonunda ne yaptiklarin séyleyeyim mi?

Verdigi paray: bir de iistiine, olan parayi ¢ektigi icin iilke
sonunda likidite krizine girer, bor¢larimi yenilemekte, yeni borg
bulmakta zorlamr ve Tiirk ekonomistlerin zaten aylardwr dedikle-
ri gibi konsolidasyon yapmaya mecbur kalir. S&P ve Moody's
notlart kwrila kirilla zaten en tabana inen iilkeyi yatirim kategori-
sinden ¢ikarir. Bu defa o kurum Tiirkiye igin adam ¢alistrma-
nin manasiz olduguna karar verir ve o paralart kazanan tiim
traderlart bir sabah kapinin oniine koyar.

Vefa mi? Dalga mi1 gegiyorsunuz! Kanit isterseniz, Rusya
traderlarina, ya da uzak dogu da trade eden insanlara sorun.
1997'de baslarina ne geldi? Ve sorun bakalim Polonya, Maca-
ristan, Cek Cumhuriyeti analistlerine hangisinin analisti bizimki-
ler kadar objektif, hangi traderlar bizimkiler kadar kendi iilkesi-
ne acimasiz?
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Merkez Bankasi nereyi spekiilatif kabul ediyor acaba? 5
milyonu mu? Kendi ekonomi bakanimiz 1 milyon 300 binlerdey-
ken, dolarin agirt degerli oldugunu telaffuz ediyordu ama o sevi-
yede bize avantaj saglayabilirdi. Dolar 1 milyon 600 bin oldu.
Avantaj bunun neresinde goremedik ¢iinkii ekonomi kiiciile kii¢ii-
le kus kadar kaldi ama 300 bin liralik farki Merkez Bankast hala
spekiilatif olarak degerlendirmiyor.

Diinyada dolara karsi 11 Eyliil saldirisindan sonra bir ay
icinde yiizde 15 kaybeden bir para cinsi daha yok.

En basitinden Afganistan parasi Afgani bile dolar karsi-
sinda deger kazandi, baska séze gereke var mi?

Ve bu yukarida verdigimiz adamlar diin gelen enflasyon
rakamin bahane ederek bugiin yine dolart yukart alyyorlar. Ni-
san sonundan bugiine yiizde 41.6 artis kaydetmis dolar, enflas-
yonlar1 toplarsak TUFE'de yiizde 20.91, TEFE'de yiizde 23.26.
Miisaade edin de o kadarcik etkileme olsun.

Allah igin sucun biiyiik kismi ekonomiyi ydnetenlere ait
ama, Enis Oksiiz'den beri hi¢ mi iyi olay olmadi bu iilkede? Ku-
sura bakmayin, 67 tane kendini akilli zanneden, ama hem bizim
hem de ¢ocuklarimizin gelecegini karartan bu insanlarin spekii-
lasyon yaptigini ve dolart asirt yiikselttigini MB hangi seviyede
gorecek, merak ettigim icin diigiindiiklerini paylasma ihtiyact
hissettim.”

Serhat, Levent Ustay’in soylediklerini, yeri geldigin-
de acgiklamalar yaparak anlatiyordu. Kendi gortisleriyle
devam etti:

“2003 yilindan bu yana, ayni oyunun tam tersini izli-
yoruz. Dolar sat, TL al. TL'yi asag1 ¢ekebildigin kadar gek.
Ciinkii dolar1 satip TLyi diistirdiikge, dolar bazindaki ka-
zancin daha da ytiksek oluyor.

Levent Ustay’in 2001 Ekim’inde yaptig1 bu agiklama-
lar sonrasinda ilging gelismeler oldu. Daha 6nce de belirt-



Para Harekiti 243

tigim tizere, bir giin sonra isinden oldu. Ardindan Merkez
Bankasi'nin, kendisini suglayan agiklamasina kars: bir ko-
nusma daha yapt1 ve sunlari sdyledi:

Bana ‘beyaz yakali terorist’ diyen var
Hiirriyet Gazetesi- 12 Ekim 2001

Merkez Bankasi'ndan béyle bir karsilik bekliyordum, ama
polemige girmek istemiyorum, niyetim Merkez Bankasi'ni renci-
de etmek degil. Gayet agik bir sekilde ozetledim, boyle bir mani-
ptilasyon yapuliyor. Merkez Bankasi hani manipiilasyonu durdu-
racakti? Merkez Bankast manipiilasyon yapildigina nerede karar
verecek?

Bana ‘sen bu isi anlamamuissin’ demek istemisler, ama ben
de dalgali kurun arkasindayim. Yalniz dalgali kur, manipiilasyo-
na agik kur demek degildir.

Pek ¢ok ¢evreden destek geliyor bu da ¢ok sayida insanin
benimle aym géoriiste oldugunu gosteriyor.

Sadece destek degil, bana ‘‘Beyaz yakali terérist, bu is
béyle yapilir, para boyle kazamily’’ diye e-postalar da gonderi-
liyor. Para kazanmak her yolla mubah m:?”

Serhat bu konusmay1 aktardiktan sonra Capital der-
gisinin bir haberini perdeye yansitt::

“Levent Ustay Hakl Cikiyor. — Capital 1 Araltk 2001

...Levent Ustay’in agiklamalarinin iizerinden kisa bir siire
gecti ama, hakli ¢ikti. Hangi konuda mi? Ustay, Tiirkiye'yi sii-
rekli kotiileyen Tiirk meslektaglarinin bir siire sonra iglerini kay-
bedeceklerine dikkat ¢ekiyordu ve bazi iilkelerden ornekleri ver-
migti.

Nitekim oyle oldu ve yabanct bankalar Tiirkiye operasyon-
larimt kiigiiltme karart verdi bile. Aslinda diinyanmin en biiyiik ti-
cari ve yatirtim bankalarimin igerisinde bulundugu bankacilik
sektoriinde biiyiik oranda eleman ¢ikartimi séz konusu. Bu du-
rumdan dogal olarak Tiirkiye ofisleri de etkileniyor. Bir bankact,
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‘Bu aralar bankalarin Londra merkezlerinden telefonlar geliyor
ve eleman sayisinin diistiriilmesini istiyorlar. Sonucta Levent Us-
tay hakl ¢iktr” diyor.”

Serhat bu haberi de aktardiktan sonra tam devam
edecekti ki, Basbakan sz aldi:

“Levent Ustay’a daha sonra ne oldu?”

“HSBC Bank’tan atilmasi sonrasinda o donemin hii-
kiimeti i¢inde yer alan ANAP’L yetkililer, kendisini Anka-
ra’ya ¢agirdi ve manipiilasyonlar konusunda ayrintih bilgi
aldilar. Bunun ardindan Ziraat Bankasi'na daire bagkani
olarak atandi. Buradaki gorevi sirasinda doviz piyasasin-
daki manipiilatorlerin ellerini kiracak derecede aktif rol
aldi. Fakat partiniz iktidara geldikten 8 ay sonra, aniden
gorevine son verildi. Bunu kendisine teblig eden yonetim
kurulu tiyesi, emrin yiiksek yerden geldigini belirtmis.”

“Siz bu kadar ayrintiy1 nereden biliyorsunuz?”

“Saymn Basbakanim, bu toplant: i¢in hazirlanirken,
bu kadar giindeme oturmus bu insanla da goriistiik ve
manipiilasyonlar konusunda bilgisine bagvurduk.”

Basbakan Erdogan, Babacan’a dénerek kulagina bir
seyler fisildad1. Belli ki bu konunun arastirilmasini ve Le-
vent Ustay’in gorevinden alinmasinin ayrintilarimi 6gren-
mek istiyordu.

Serhat, maniptilasyonlarin bir realite oldugu savini
baska orneklerle de gticlendirmek igin, Aksiyon Dergi-
si'nin 17 Temmuz 2002 tarihindeki bir haberinden aldig:
boliimle konusmasini siirdiirdii.

“ABD’de bir donem hazine bakanli$1 da yapmis olan
Roger Altman’in, Asya Krizi sonrasinda verdigi bir demeg
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ibret doludur ve diinyada paray1 yonetenlerin neler yapa-
bildiklerini agik¢a gostermektedir.

Altman sOyle diyor: ‘Asya
Krizi, diinya finans piyasalarinin,
yeni bir ulus Otesi devlet olarak
ortaya ¢ktgimi  gostermistir.
Ama bu sirketleri ve yoneticileri-
ni halk se¢gmedi.’

Manipiilasyon konusu g¢ok
Roger Altman . ..
: genis oldugu icin daha fazla bu

konuya girmeyecegim. Sadece dovizde degil borsada da
manipiilasyon diz boyu. Bunun oniine ge¢mek imkansiz
ama, goz gore birileri para kazanacak diye manipiilasyon
sonucunda bir tilkenin kriz gecirmesi gerekmiyor.

Az sonra ¢ok biiyiik boyutlu bir manipiilasyonu ay-
rintili olarak anlattigimda, konu daha net anlagilacaktir.”

Serhat bunlar1 soyledikten sonra bilgisayarmda yeni
bir dosya agarak perdeye aktardi. Perdedeki isim
SOROS'du.

“Simdi de en biiyiik manipiilasyonlardan birini anla-
tacagim. 1997'de Asya krizi patlak vermis, 1998in yaz ay-
larinda da kriz derinlesmisti. Asya Kaplanlarinin yeni ad1
‘Asya’nin Kagit Kaplanlar1” olmustu. Bu iilkelerde, deva-
liiasyonlar birbirini izlemis, biiytime ve igsizlik had safha-
ya ¢tkmist1. Bu krize dayanabilen tek devlet kalmisti. Hong
Kong!

Paul Krugman’a gore, Hong Kong'un ekonomisi, iyi
kurallara baglanmis bankalar1 ve muhafazakar biitce poli-
tikasiyla, bolgedeki diger tiim {ilkelere kiyasla, ¢cok daha
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saglikl islemisti. Saghikli yap1 nedeniyle, krizin ilk yilinda
panik nedeniyle sermaye kagist olmamisti. Buna ragmen,
sehir yanlis zamanda, yanls yerdeydi. Komsular1 gerile-
dikce Hong Kong'lu isletmeler sikintiya girdi. Japonlar
aligveris seyahatleri diizenlemekten vazgectiler, Giineydo-
gu Asya sirketleri Hong Kong bankalariyla is yapmay1
durdurdular.

Daha da kétiisti, Hong Kong doviz kurunu 7.8 ABD
Dolari’na kesin bigimde sabitlemisti. Hong Kong sirf bu
nedenle Tokyo’dan bile daha
pahali bir sehir haline geliver-
di. Sonug, durgunlugun derin-
lesmesiydi.

Ka¢inilmaz olarak rahat-
sizlik basladi. Devaliiasyon
olacak miydi? Hong Kong'lu is
adamlar1 devaliiasyon isteme-
ye baglamislardi. Fakat hiikii-
met kurlara dokunulmayaca-
g1 acgikladi.  Gariptir ki
1992’de Ingiliz hiikiimeti de
ayni seyi yapmis ama SOROSun tuzagina yakalanmislar-
dr

Georae Soros

Cin’de de bir devaliiasyon olacag1 soylentileri yayil-
maya baglamisti. Boyle bir gelisme Hong Kong'u iyice ko-
seye sikistiracakti.

Soros'un Quantum ve Robertsonun Tiger fonlari
pusuda bekliyorlardi. Krugman’in arastirmalarimna gore; bu
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iki fon Hong Kong’'da ikili oynamaya basladilar. Hong
Kong borsasinda hisseleri aciga sattilar.”

Bu noktada Bagbakan “Aciga satmak nedir?” soru-
sunu yoneltince Serhat hemen cevap verdi:

“Yani hisse sahiplerinden hisseleri 6diing alip, bir ki-
ra bedeli 6deyerek satisa gectiler. Sattiklar1 hisselerle elle-
rine gecen Hong Kong Dolarlarin1 ABD Dolari’na cevir-
meye basladilar ve ABD Dolar1'na olan talep hizla artt1.”

Basbakan ve bakanlar ilk defa finansal piyasalarda
nasil bir oyunun donebilecegini hayal etmeye baslamislar-
d1. Abdullah Guil dayanamay1p sordu:

“Kira bedeli 6dediler diyorsunuz. Nasil oluyor. Or-
negin 1000 YTL tutarindaki hisse i¢in ne kadar kira odii-
yorlar?”

“Sayin bakanim, bu bedel kiralayan kisinin kredibili-
tesine gore degisebiliyor ama yiizde 10’dan fazla degil.
Yani 100 lira 6deyerek bir stireligine 1000 liralik bir varh-
g1n sahibi olabilirsiniz.”

Abdullah Giil devam etti:

“Serhat Bey, sizin anlattiklarmizdan sunu mu anla-
yalim? Soros 100 lira 6dedi ve 1000 liralik hisseyi ald1. Son-
ra da bu 1000 liralik hisseyi piyasada satip, 1000 lira karsi-
lig1 ABD Dolar1 satin ald1.”

“Evet Sayin Bakanim tastamam Oyle.”

“Yani desenize, elindeki 100 lira ile 1000 lira karsili1
dolar alabilme gtictine sahipler.”
Biitiin bakanlar ve Basbakan birbirlerine baktilar ve

ayni anda ayni1 seyi duistindiiler. Serhat ne diistindiiklerini
¢ok iyi anlamisti. Abdullah Giil’e bakarak devam etti:
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“Su an aslinda vurgulamak istedigim noktay1 siz ¢ok
netlestirdiniz Sayin bakanim. Yabancilarin elindeki her 1
dolar kagmaya kalktiginda, bu doviz kagisina mani ola-
bilmek i¢in Merkez Bankasi'nin elinde en azindan 10 dolar
nakit rezerv olmasi gerekiyor. A¢iga satis kurali bizim {il-
kemizde de yasal olarak var. Yabanci fonlar arzu ederlerse
borsadan A hissesini 6diing alip, bunu satabilir ve karsili-
ginda dolara yonelebilir. Zaten hissenin fiyat: diisecegi
i¢in, daha yiiksek kurdan elindeki dovizi bozdurur ve his-
seyi ‘0Oldiim” fiyatlardan yerine koyarak iade eder. Nasil
olsa dovizi yonlendirebiliyorlar. Bu sekilde para kazanma-
lar1 ¢ok kolay. Sizin ekonominiz iyiymis, kotiiymiis veya
krize girmis, bununla ilgilenmezler. Tek amaglar1 ortam-
dan faydalanarak para kazanmaktir.”

Sadece Abdullah Giil degil, biitiin bakanlar 6ntinde-
ki kagitlara notlar aldilar. Abdullah Giil “Buyurun Serhat
Bey sizi dinliyoruz, Hong Kong'da neler oldugunu gore-
lim” dedi ve Serhat ilgiden memnun bir sekilde devam et-
ti:

“Bu oyunun Soros igin zararla sonuglanmasi miim-
kiin degildi. Ya Hong Kong Dolar1 devaliie olacak ve boy-
lece dolar spekiilasyonundan para kazanacaklardi. Ya da
hiikiimet devaliiasyona direnirse, mecburen faizleri ytiik-
seltecekti. Faizler yiikselince hisseler hizla diismeye basla-
yacak ve agiga sattiklar: hisseleri ucuza alip sahiplerine ia-
de edeceklerdi. Nasil olsa karsilarinda koseye sikismis bir
tilke vardi.

Hong Kong yetkilileri oyunun sadece bununla bit-
medigini soylediler. Hong Kong Dolarlar1 bloklar halinde
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goze batacak sekilde satiliyor ve piyasanin dikkati cekil-
mek isteniyordu.

Isim vermek istemeyen Hong Kong yetkililerine g&-
re, Quantum ve Tiger fonlar1 gazetecilere ve yazarlara
Hong Kong Dolar1’'nin ve Cin parasmin veya her ikisinin
birden devaliiasyonun esiginde oldugunu anlatan hikaye-
ler yazmalari i¢in para yedirmislerdi.

Ayni tarihlerde Tiirkiye'de de yazili ve gorsel basin-
da Cin’de bir devaliiasyon olmasi olasilig1 ve bunun piya-
salarimiza ve ekonomimize etkisi siirekli tartisihiyordu.

Tekrar Hong Kong’a donersek; oynanan bu oyunun
¢ok daha biiyiik boyutlarda oldugu anlasildi. Soros ve Ro-
bertson’un hedge fonlari, Hong Kong Dolari1'nin ¢okiistiyle
birlikte Japon Yeni, Avusturalya Dolar1 ve Kanada Dola-
ri’'nin da ¢okecegini diisiindiiklerinden bu paralar1 da gos-
tere gostere agiga satiyorlardi. En biiyiik manipiilasyon-
lardan birinin artik basarisiz olmasi igin higbir sebep yok-
tu. Sagir sultan bile, Cin'in parasinin devaliie olacagini
duymustu.

Soros ve Robertson, Hong Kong'un yapabilecegi ¢ok
fazla bir sey olmadigin diisiintiyordu. Borsasi biiyiik olsa
da, Hong Kong'un kendilerine kars: kullanabilecegi para
miktarmin fazla olmadigi yoniinde hesap yapmiglardi.
Hedge fonlarin agiga sattiklar1 ve raporlarla sabitlesen
miktarin 30 milyar dolar oldugu sonradan ortaya c¢ikti. Bu
tiir bir paraya karsi, Hong Kong'un elindeki kaynaklarin
¢ok yetersiz kalacagini diisiinen iki kisi Soros ve Robert-
son’du. Amerika’da 1.5 trilyon dolarlik agik pozisyon al-
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makla, Hong Kong’da 30 milyar dolarlik agik pozisyon
almak neredeyse ayni anlama geliyordu.

Ustelik, Hong Kong piyasasi disa ¢ok fazla acikti. Bu
sehri zengin eden sey, herkesin kendi paralariyla burada
istedigi her seyi yapabiliyor olmalariydi. Dolayisiyla para
kagislarini onlemeye kalkisan devlet miidahalesi diisiinii-
lemezdi bile.

Iste biitiin bu faktorler bir araya geldiginde, Soros’un
basarisiz olmasi imkansizdi.”

Abduiillatif Sener dayanamayip sordu:
“Peki Soros basarili oldu mu?”

“Hayir Sayin Bakanim. Beklenmeyen oldu. Hong
Kong'un elinde tahmin edilenden ¢ok daha fazla parasi
vard1. Bir anda Hong Kong Merkez Bankas: aslan kesildi.
Belki de modern diinyanin finans sisteminde hig goriil-
memis bir olay oldu. Hong Kong Merkez Bankasi, borsa-
dan hisse satin almaya basladi. Soros’un agiga satis yaptig
hisselerin fiyatlar1 hizla yukar: gidiyor ve Soros’a zarar ya-
zryordu.”

Babacan sasirmusti. “Bir merkez bankasi borsadan
hisse mi aliyor dediniz?”

“Evet Sayin Bakanim. Bagl basina sadece bu miida-
hale tiim diinyada miithis bir tepkiyle karsilagti. Paranin
ozgilirliikk cennetinde bdyle seyler olmamaliydi. Muhafaza-
karlar ve kapitalist sistemin savunucular1 ates piiskiirii-
yordu. ABD'nin en biiyiik ekonomistlerinden, Milton Fri-
edman, Hong Kong Hiikiimeti'nin yaptiklarini ‘delilik’
olarak niteliyor ve veryansin ediyordu.
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Soros ve Robertson, bu tepkilerin Hong Kong yetkili-
lerini ¢ok zora sokacagi ve pes edecekleri diisiincesiyle
beklemeye basladilar. Agiga sattiklar1 hisselerin sahipleri-
ne ek kira 6deyerek siireleri yenilediler.

Ama hiikiimet devreden ¢ikmiyordu. Yeni kurallar
getirdi ve agiga satist sinirlayan kurallar koyarak, hissele-
rini kiraya veren yatirimcilari, bunlar1 geri almaya zorladu.
Diinya finans piyasalarmi yonlendirip istedikleri tilkede is-
tedikleri gibi para kazananlarin ¢igliklar1 daha fazla yiik-
seldi. Is ggirindan ¢itkmisti. Herkes daha neler olacagim
beklerken, Soros ve Robertson’un fonlarinin yani sira diger
fonlar da, bir dizi garip olaylar silsilesi sonrasinda, sessiz
sedasiz operasyonlarini geri ¢ekip daralmak zorunda kal-
dilar. Kapali kapilar ardinda neler olup bittigini kimse
bilmeyecekti. Fakat Hong Kong para otoritesi tam anla-
miyla bu finansal terdristleri nakavt etmisti.”

Salonda mutlu bir hava esti. En azindan bir manipti-
lasyona karsi savasip kazanan bir hiikiimet oldugunu
gormek, salondaki Basbakan ve bakanlara giiven vermisti.
Serhat heyecan: dindir-
mek istemeyerek devam
etti:

“Hong Kong kale-
| sini kahramanca savu-
nup, Soros gibi bir para
sihirbazini piiskiirten ki-
si, Hong Kong Para Oto-
ritesi Baskani  Joseph
Yam’dan bagkas1 degildi. Uluslararas: baskilar karsisinda
cok zor giinler gecirdi. Defalarca diinyanin bir¢cok yerinde




Para Harekiti 252

neleri, ni¢in yaptigini1 anlatmaya ¢alistt. ABD Merkez Ban-
kas1 Bagkan1 Alan Greenspan yaptig1 bir konusmada;

‘Herhalde Hong Kong otoritelerinin borsay: yiikseltmek
icin yaptiklarimin akilli bir is oldugunu diisiiniiyor olmami um-
mak biiyiik bir aptallik olur’ diyerek tepkisini dile getiriyor-
du. Joseph Yam’in, Singapur’daki bir toplantida yaptigi
konusma ¢ok carpicrydi.

Yam, Alan Greenspan ile goriismelerinin devam et-
tigini ve Greenspan’i, amaglarinin biiyiik bir manipiilas-
yonu 6nlemek olduguna inandirmaya calistigini sdyliiyor-
du. Ayrica Greenspan’in Long Term Capital Management
Fonu'nu ¢okiisten kurtarma operasyonu gibi, kendilerinin
yaptiklarinin da aymi sey oldugunu vurgulamaya calisi-
yordu.

Cok uzun bir konusma yaparak, benim az 6nce an-
latmis oldugum hedge fon hareketlerini ve manipiilasyonu
biitiin giplakhigiyla anlatti. Bunun ardindan da kendileri-
nin neyi nigin yaptiklarini ve bunun en dogal haklar: ol-
dugunu vurguladiktan sonra, sdzlerini soyle bitirdi:

“...Galiba ¢ok konustum. Fa-
kat sozlerimi Morgan Stanley’in bag
global stratejisti Barton Biggs’in ve
Paul Krugman'in sozleriyle bitirmek
istiyorum. Biggs soyle diyor, ‘...Hong
Kong para otoritesinin yapziklarin
anlayisla karsilyyorum. Hedge fonlar
birlik olup, Hong Kong’a yaptiklari
tiirden bir saldiriyr bir iilkeye yaptik-
larinda, darmadagin eden ve ahlak-
siz bir faaliyet icindedirler. Yaptiklar: sey, kendi para kazanma
hrslari igin iilke insanlarini atese atmaktir. Spekiilatorlerin diin-
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yayl yonetmesine izin verilemez ve iilkeler ellerindeki silahlari
bunlarin ataklarina karsi kullanmahdirlar.’

Evet, Biggs bunlar1 soylityordu. Paul Krugman da
Fortune dergisindeki son yazilarindan birinde soyle di-
yordu:

‘Ulke icinde, sirketlerle ilgi-
li dedikodu ve soylemlere dayani-
larak yapilan manipiilasyonlara
uygulanacak cezalar ¢ok net ve et-
kin bir sekilde diizenlenmistir. Fa-
kat iilkelere kars1 yapilan manipii-
lasyonlar icin bir diizenleme yok-
tur. Ulkelerin sermaye piyasalar:
herkese aciktir. Fakat bu piyasalar
diizenleyen ve herkesin islem
yapmasina izin veren kurumlar ;
ulusaldir. Hepimiz diinya capinda yetkili olan, denetleyici ve
diizenleyici bir kurumun viicuda getirilmesinin ne kadar zor ol-
dugunu biliyoruz. Ornegin, Londra’da calisan Amerikali para
yoneticilerini, Cin'de yaptiklar1 manipiilasyon nedeniyle ceza-
landiracak bir kurumun nasil olusturabilecegini hayal etmek igin
bile bir firin ekmek yememiz gerekiyor.

Bu taarruz atesine maruz kalmis bir iilke olmasaniz bile,
uluslararast ¢aptaki manipiilasyonlari cezalandiracak bir kuru-
mu olusturma konusunu, hemen bugiinden diisiinmeye baglama-
lyiz.”

Serhat tiim bunlar1 anlatirken, Hiilya da ptir dikkat
izlemis, hiikiimet tiyelerinin yt{iziindeki ifade farklilasmis
ve isin ciddiyetini cok daha iyi anlamislardi.
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Bir grup para canavaryi, tilkelerin piyasalarmni gercek-
ten allak bullak edebiliyordu. Ustelik bu bir iddia olmak-
tan oteye gidiyordu. Bunlar1 yasayan sadece, Hong Kong
Para Otoritesi Bagkan1 Joseph Yam degildi. Morgan Stan-
ley gibi diinyanin dev bir yatirim bankasmin bas global
stratejisti de manipiilasyonu teyit ediyordu.

Butiin tilkeler krize kotti yonetim nedeniyle yaka-
lanmiyordu. Krizi, cogu zaman uygun ortamu bularak bu
tilkelerin kanini emmek icin harekete geciren finansal tero-
ristler ¢cikariyordu. Bunlar aslinda biitiin tilkelerde faaliyet-
teydiler. Ama Hong Kong'da basarili olamamuislardi. Cin-
kii kendi taktikleriyle savasan bir para otoritesi ile karsi
karsiya kalmislarda.

Serhat, bilgisayarindan bir baska sunum dosyasini
acip salona donduigtinde, Abdullah Giil, Soros hakkinda
ve manipiilasyonlarla ilgili daha ayrmtili bilgi verip vere-
meyecegini sordu. Salondaki herkes Soros ile ¢ok ilgilen-
misti.

*k%



Sihirbaz Soros’un Ardindaki Gizli
Finansal Ag

oplant: salonundaki yogun ilgiyle, Serhat iyice

motive olmustu. Farkl tilkelerde say1isiz mani-
ptilasyona imza atmis ¢ok sayida manipiilator vardi. Fa-
kat, George Soros'un yeri ayriydi. Serhat, 6nce salondaki
herkese birer “Soros Dosyas1” dagitt1 ve sozlerine Soros’un
kisa bir 6zge¢misi ile basladi:

“Soros’a iligskin ¢ok carpici bilgileri William Engdahl
tarafindan 1997’de yazilmis olan, ‘Robin Hood hakkinda-
ki Gergek’ isimli makale ve bu makalenin kaynak goster-
mis oldugu dokiimanlardan anlatacagim.

Engdahl’in arastirmalarma gore, Soros genis ve kirli
bir finansal buzdagimin goriinen ytiziidiir. Bu finansal agin
merkezi, Avrupanin ileri gelen aristokrat ve kraliyet aile-
lerinin olusturdugu Isles kuliibtidiir ki; Ikinci Diinya Sa-
vagi sonrasinda Ingiliz Imparatorlugu’nun kalintilari iize-
rine kurulmustur. Ingiliz Imparatorlugu'nun izledigi so-
miirge stratejisinden farkli olarak, jeopolitik amaclarma
ulasmak icin devleti kullanmak yerine, 6zel bir finansal
holding seklinde ortaya ¢ikmistir. Bu 6zel finansal holding
artik gidip tilkeleri isgal ederek, buradaki dogal kaynaklar:
iilkesine aktarmiyor, ama herkesin gozii oniinde bu kay-
naklar1 cok daha profesyonelce ve finansal silahlarla yapi-
yor.
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Isles kuliibtiniin merkezi Londra sehridir. Rothsc-
hild Ailesi, Isles kuliibiiniin en 6nemli iiyesidir. Bu aile,
ingiliz Kraliyet ailesinin vekili olmasi yaninda, Sorosun
kariyerinin olusmasini saglamis ve Soros'u yaratmistir.
Rotschild Ailesi ile Soros arasindaki baglar1 az sonra agik-
layacagim fakat bunun 6ncesinde 6nemli bir ayrintiy1 vur-
gulamak istiyorum.

Sorosun Quantum Fonu, 11-14 milyar dolar arasin-
da bir meblag1 yoneten 6zel bir yatirnm fonudur. Soros’un
deyimiyle en dnemli miisterisi veya yatirrmasi Ingiltere
Kraligesi Elizabeth’dir ki, Avrupa’nin en varlikli sahsiyeti-
dir.”

Salonda ¢it yoktu. Soros"un Kralice'nin parasimi bile
yonetiyor olmast 6nemli bir ayrintrtydi. Abdiillatif Sener,
“Nerede kurulmus bu Quantum Fonu” diye sordu. Serhat
konusmasin siirdiirdii:

“Quantum Fonu Karayip’teki vergi cenneti Hollanda
Antiller'inde kayithdir. En 6nemli amag; Amerika’daki
vergilerden ka¢mak, yatirimcilarin kimligini gizlemek ve
onlarin parasiyla istedigi gibi oynayabilmektir. Soros,
Amerika’nin denetiminden kagabilmek icin, yonetim {is-
siinii de vergi cenneti olan Hollanda yonetimindeki Cura-
cao’a kaydirdu.

Fakat isin ilging yani, Amerikan Hiikiimeti, Soros'un
ozellikle ABD yasalarinin disinda bir yerde olmasimni isti-
yor. Ciinkii Soros'u eski sosyalist iilkelerdeki rejimleri
yikmak i¢in kulland1 ve benzeri isler igin hala kullanmaya
devam ediyor. Sasirtici bir baska durum daha var. Soros
Quantum Fonu'nun yonetiminde degildir. Ayn1 zamanda
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hedge fonlarinin kaynagini saglayan 99 uzman yatirimci-
sinin hi¢ biri de Amerikan vatandas: degildir.

George Soros, Quantum Fonu'nun yatirim danisma-
n1 olarak gorev yapmaktadir. Boylelikle, kendisinden Qu-
antum Fonu ve bu fonun operasyonlar: ile ilgili bilgi isten-
diginde, ‘ben sadece bir danigsmanim” demekle yetinecek-
tir.”

Abdiillatif Sener ilgiyle, “Bdyle yapmasmin ona ne
faydas1 var?” sorusunu yoneltti. Serhat; “Vergi otoriteleri-
nin veya diger devlet gorevlilerinin, kendisinin ne tiir isler
yaptigina iliskin olarak, en ufak bir ipucu elde etmesini 6n-
liyor. Quantum Fonu'nun yonetim kurulunda, Amerikan
vatandasi olan hi¢ kimseye yer vermemistir. Yoneticileri,
Isvecli, Italyan veya Ingiliz'dir. Bunu bu sekilde tasarlayan
da CIA’nin ta kendisidir” yamitin1 verdi.

Serhat bundan sonra, Ali Babacan yonetimde kimle-
rin oldugu sorusuna yanit verdi:

“Quantum Fonu'nun yonetim kurulu iiyelerinden
Richard Katz, Rothschild’in 6nemli bir adamidir. Bu kisi
ayni zamanda Londra’daki ‘Rothschild ve Ogullar:1 Ticaret
Bankast’ ile Italya'nin Milano sehrindeki ‘Rothschild Ital-
ya'nin yonetim kurulunda gorevlidir.

Quantum Fonunun yonetim kurulundaki bir baska
onemli isim Nils O. Taube’dir. Bu kisi Londra yatirim
grubu ‘St. James Place Capital’in ortagidir. Eger ‘St. James
Capital’in sahibi kim diye soracak olursaniz tabi ki cevap
Lord Rothschild’dir.

London Times gazetesi kose yazar1 Lord William
Rees Mogg, St. James Place Capital sirketinin yonetim ku-



Para Harekiti 258

rulu tiyesidir ve Soros’un gortislerinin tiim diinyaya duyu-
rulmasinda en etkin rolii oynayan kisidir.

Bir diger isim ise Soros'un 1993'de gerceklestirdigi
Altin manipiilasyonundaki is ortag: Fransiz spekiilator Sir
James Goldsmith’tir ki, bu kisi Rotschild’in kuzenidir.

Gelelim Quantum Fon’undaki en 6nemli ve skandal
isimlerden birine. Liibnan dogumlu, Edgar De Picciotto
Cenevre’deki en zeki bankacilardan biri olarak taninir.
Kendisi Cenevre Bankas1 Baskani'dir. Altin piyasasinda ve
hedge fonlarin off-shore islemlerinde basrolii oynamistir.
De Piccioto yine bir Liibnan dogumlu olan is ortag1 ve
bankaci Edmond Safra’nin ¢ok yakin arkadasidir. Edmond
Safra New York Bank of Republic’in kontroliinii elinde bu-
lundurmaktadir ki; bu banka Moskova’daki bankalarda,
bilinen sug Orgiitleri adina agilmis hesaplara, milyarlarca
dolar gonderdigi icin ABD tarafindan detayl bir sorus-
turmaya tabi tutulmustur. Bunun disinda, Safra hem ABD
hem de Isvicre otoriteleri tarafindan, baska iilkelerden
uyusturucu kacakciligindan elde ettigi paralar tilkeye ge-
tirip aklamaya galistig1 i¢in sorusturma altindadir.

De Picciotto ve yonetim kurulunda oldugu ‘Union
Banque Privee’, uyusturucu paralarinin aklanmasi ile ilgili
olarak agir bir sorusturma gegirdi. 1994 yilinda Amerikan
federal ajanlar1 Picciotto'nun bankasmin en {iist diizey yo-
neticisi Jean Jacques Handali ve bir¢ok banka gorevlisini
milyonlarca dolar uyusturucu parasim aklamaya caligtik-
lar1 igin gozaltina almistir. Miami Bagsavcilifi'na gore,
“Union Banque Privee’, uyusturucudan kazanilan kara pa-
ranin aklanmasindaki Isvicre baglantisiyd.
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Picciotto'nun yakin bir siyaset ve is arkadasi olan
Helmut Raiser gizemli bir silah tiiccaridir. Bu kisinin Rus-
ya’da ¢ok iinlii organize bir sug Orgiitiiniin elebasis1 Grigo-
ri Luchansky ile baglantilar1 ortaya cikarilmistir. Grigori
Luchansky Rus ve Isvicre ortakli Nordex Grubunu kontrol
eden kisidir.

Sonug olarak bu belgeler Soros ve Rotschild ailesi
arasinda ¢ok siki baglar oldugunu gostermektedir. Soros
kendini, biiyiik paralar kazanan ve bunu yatirim dehasi ile
yapan yalniz bir spekiilator gibi gostermeye calissa da, siz-
lere yazili olarak dagitmis oldugum dokiimanlarda gorebi-
leceginiz tizere, ¢ok siki Oriilmiis finansal mafyanin bir
parcasi olarak, ozellikle sosyalist rejimlerin yikilmasinda
biiytiik rol oynamustir.

Macaristan ve Polonya’da direnislerin baglamasi igin,
bu tilkelerdeki kapitalist sistem savunucularma ciddi yar-
dimlar yapmistir. Rusya’da 1998 yilinda yasanan biiyiik
krizden iki hafta 6nce Rus Ruble’sinin asir1 degerli oldu-
gunu sOylemis ve ardindan ruble’nin ¢okiisiinii ve Rus-
ya’nin moratoryum ilan etmesini beklemistir. Elinin altin-
daki fonlarin biiyiik kismimin CIA kontrollii oldugunu
William Engdhal soyliiyor.

ABD’nin Irak harekatin1 baglatmasi 6ncesinde bildi-
giniz iizere Soros Tiirkiye'ye de geldi. Sabanci Universite-
sinde yaptig1 konugsmada inanilmaz seyler sdyledi. Dedi
ki: “Tiirkiye'nin en iyi ihracat {irtinti ordusudur.’

Sonrasi ise malum. Is ‘tezkere krizine’ kadar gitti.
Fakat bu olay konumuzun ¢ok disina tastig1 ve zaten sizler
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olaylar1 canli yasadigmiz igin, konu tizerinde daha fazla
konusmaya gerek oldugunu zannetmiyorum.

Kisacas1 diinyada oynanan oyun basittir. Biitiin
diinyada tam serbesti ve kapitalist sistemin yerlesmesiyle,
Amerika kendine yeni alanlar bularak, diinyay: global bir
devlet haline getirecektir ve biz bu sistemi ithal ettigimiz
icin krizlere maruz kaliyoruz. ”

Serhat sozlerini bitirdiginde, cantasindan dunyadaki

manipiilasyonlara iliskin dosyalar cikararak, salondaki
herkese birer tane verdikten sonra devam etti.

“Bu dokiimanlarda Soros ile ilgili her sey var. Ingil-
tere gibi dev bir {ilkenin parasmi nasil ¢okerttigini ve Ma-
lezya krizi sirasinda, Bagbakan Mahathir Muhammed ile
aralarinda gegenleri bu dokiimanlarda bulabilirsiniz.”

Saat 12:00'ye geliyordu ve toplantinin ikinci giintin-
deki ilk bolim sona ermisti. Serhat, 6gleden sonra Asya
krizi ile ilgili sunum yapilacagini belirttikten sonra, Basba-
kan ve bakanlar saat 14:00"te yeniden toplanmak {izere sa-
londan ayrildilar.

*kk



Asya’nin Kagit Kaplanlar:

asbakan ve bakanlar 6gle tatillerini genelde din-

lenerek gecirirken, Hiilya yapacagl sunuma
hummal: bir sekilde hazirlanmis ve notlar almisti. Toplan-
tinin baglamasima yarim saat vardi. Aceleyle dustan cikip,
hazirliklarmi yaparken Serhat uyuyordu. Serhat’it da
uyandirdi. Kisa bir uyku olmasina ragmen, esi oldukca
dinlenmis gortintiyordu. Serhat, ytiztini yikayip kendine
ceki duizen verdi. Sonra hazirlanmakta olan Hiilya'ya ogiit
verdi:

“Hiilyacigim sunumunu yaparken ¢ok fazla ayrinti-
ya girmemeli ve olaylar1 olabildigince basite indirgemeli-
sin. Ayrica climlelerinin sonunu getirmeden 6nce bekle ve
soru sormalarini sagla. Aksi halde uyuyan bir topluluga
sunum yapmak zorunda kalabilirsin. Ustelik en énemli bo-
liime geldik. Anlatacaklarinin hepsini bitirmek zorunda
degilsin. Eger ilgi yogunlagirsa devam edebilirsin ama,
baktin ilgi dagilmis, o zaman ¢ok fazla uzatmadan sonuca
gel. Bir an once, bu 6gleden sonraki seans bitsin de yarin
sabah evimize gidelim. Evim evim, gilizel evim... Evimi
cok 6zledim.”

“Tamam canim, sen hi¢ merak etme. Ben de evimizi
¢ok 0zledim. Annemi de arayamadim, kadincagiz kim bilir
ne kadar merak etmistir.”

Her ikisi de son bir defa aynanin karsisina gecip tist-

lerine cekidiizen verdikten sonra, toplant: salonuna yonel-
diler. Korumalarin arasinda gegip salona girdiklerinde he-
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niiz hi¢ kimse yoktu. Hiilya yapacagl sunumun bilgisa-
yardaki hazirliklari i¢in acele ederken, Serhat da bu toplan-
tida dagitilacak olan dokiimanlar: son bir defa gozden ge-
ciriyordu.

Toplant1 planlanandan yarmm saat daha gec basladi.
Ogle arasinda bagbakanin telefonu susmak bilmemis ve
goriismeler uzamisti. Nihayet, salonda herkes yerini aldi-
ginda, sabahki toplantidan daha dinamik ve neseli bir ha-
va vardi. Ilk olarak Basbakan Erdogan konustu:

“Hiilya Hanim sizi dinlemek i¢in haziriz. Tki gundiir
kriz konusuyoruz ama az 6nce beni aradilar S&P" yine no-
tumuzu artirmis, sizler hala karamsar misiniz?”

Basbakanin ytiziinde alayci bir ifade vardi.

“Saymn Bagbakanim, bu haber ¢ok sevindirici gorii-
niiyor. Fakat yanlis anlamayin ama...

Hilya duraksamisti. Basbakan Erdogan,

“Liitfen soyleyin ¢ekinmeyin” dedi.

Hilya biraz sikintili bir ytiz ifadesiyle devam etti:

“Ben bu habere sevinemedim Saym Bagbakanim.
S&P’nin not artirimina temkinli yaklasmak zorundayiz. Bu
not artirimi ile tilkeye daha ¢ok yabanci portfdy yatirimi
girecek demektir. Zaten su anki sorunlarimizin en énemli
sebeplerinden biri, ard: arkas: kesilmeyen bu yabanc para
girigsidir. TL'nin degerlenme siirecinin devam etmesi, mak-
ro dengeleri bozucu etki yapiyor. Asil iizerinde durulmasi

* S&P: Diinyada iilkelere not veren énemli derecelendirme kurulugsla-
rindan birinin adidrr.
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gereken nokta, daha sonra kagarken biiyiik hasar birakabi-
lecek bu paranin girisine sinirlamalar getirilmeli. ”

Basbakan Erdogan duyduklarindan pek memnun
olmamist1. Salondaki neseli hava bir anda yerini daha cid-
di bir atmosfere birakirken Basbakan, “Buyurun Hiilya
Hanmim sizi dinliyoruz, devam edebilirsiniz” dedi. Hul-
ya'nin son sdylediklerini pek ciddiye almamuis ve tizerinde
tartismak istemiyormus goriinttisti veriyordu.

Hiilya'nin perdeye yansitti$1 sunumun ilk slaydinda
“Asya’nmin Kagit Kaplanlar1” yaziyordu.

Hiilya 6nce nicin bu tiir bir baslik kullandigin acik-
lad1i. Bu tanumu ilk defa Cin Devlet Baskani Mao kullanmis-
t1. Oxford terimler sozliigiine gore; “kagit kaplanlar” de-
yimi, bir tilkenin ya da bir bireyin cok giticlti ve énemli bir
goriinti ¢izmesine ragmen, gergekte zayif ve etkisiz oldu-
gunu vurguluyordu.

Bircok Asya tilkesi, tim diinyay1 sasirtan sekilde
“Asya mucizesi’ni gerceklestirmis ama bu filmin sonu
biiytik ve hazin bir krizle noktalanmist1. Asya’daki tilkele-
rin yaklasik 10 yil boyunca sergiledikleri hizli biiytime,
bircok arastirmacinin dikkatini cekmis ve sayis1 binleri bu-
lan bilimsel aragtirmalara konu olmustu. Hatta bu hizli
biiytimeyi aciklamakta zorlanmis olmak, “Asya mucizesi”
deyiminin tiiremesine neden olmustu.

Asya krizi 1997 yilinin Ekim ayinda patlak vermisti.
Bu tilkeler de Latin Amerika tilkeleri gibi stirekli biitce
aciklar1 mi1 veriyorlardi? Har vurup harman savuran hii-
kiimetleri mi vardi? Hiilya ¢ok carpici bir tablo ile sunuma
bagladi. Ulkelerin bircogunda birakimiz biitce agigini, ¢o-
gunlukla biitce fazlas1 vardi. Biitce acig1 veren {ilkelerin
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aciklar1 da zaten gayri safi yurt ici hasilanin ytizde 2'sine
bile ulasmiyordu.

Biltce aciklarinin GSYiH'ya Orani (%)

Kore
Endonezya
Malezya
Filipinler
Singapur
Tayland
cin

Tayvan

1990

-0.68
043
-3.10
-3.47
10.53
4.59
-0.79
1.85

1991

-163
045
-2.10
-2.10
8.58
479

-1.09
-2.18

Kaynak : G. Corsetti ve digerleri (1998)

1992

-0.50
044
0.89
-1.16

12.35

2.90
097
-5.34

1993

0.64
0.64
0.23
-1.46
15.67
213
-0.85
-3.88

1994

032
103
244
1.04
11.93
1.89
-1.22
173

1995

030
244
0.89
057
1307
294
-1.00
-1.09

1996

046
126
0.76
028

14.10

097
-0.82
-1.34

1997

025
0.00
252
0.06
9.52
-0.32
075
-1.68

Bu tablo biitiin bakanlarin ve Bagbakan'in dikkatini
cekmisti. Hiilya ilk sundugu verilerle kafalarda yeterince
soru olusturmustu. Hig biitce ac1g1 vermeyen bir grup tilke
daha sonra tarihlerinin en biiyiik krizlerine gireceklerdi.
Herkes bu stireci iyiden iyiye merak ediyordu. Ekonomi
masasinin ilk ayaginda sorun goriinmiiyordu. Gergekten
de sorun yok muydu? Yoksa gizli kalmis sorunlar sumen

alt1 m1 edilmisti?

Perdeye yansiyan ikinci tablo ¢ok daha carpiciydu.
Bu tabloda Asya tilkelerinin biiytime oranlari yer aliyordu.

1992

5.06
6.46
7.80
0.34
6.29
8.08
14.24
6.76

GYSiH Biiyiime Oranlari
1991

Kore 913

Endonezya 5.95

Malezya 8.48

Filipinler 0.58

Singapur .27

Tayland 8.18

Cin 0.19

Tayvan 7.55

1993

575
6.50
8.35
212
10.44
8.38
12.09
6.32

Kaynak : G. Corsetti ve digerleri (1998)

1994

8.58

15.93

9.24
4.38

10.05

5.94

12.66

6.54

1985

8.94
8.22
9.46
477
8.75
8.64
10.55
6.03

1996

7.10
7.98
8.58
576
7.32
5.52
9.54
5.67

1997

547
4.65
7.81
9.66
7.55
-0.43
8.80
6.51

Ornegin Kore 1991 yili ile kriz yili olan 1997 dahil
olmak tizere, yedi yil icinde ortalama ytizde 8 biiytime
kaydetmisti. Endonezya’nin biiytimesi ise ¢ok daha carpi-
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ctyd1. Sadece Tayland 1997’ de negatif biiytime kaydetmisti
ve zaten kriz Tayland’da baslayip diger tilkelere yayilmis-
tL.

Verilen ilk iki tablo g¢ok net bir resmi ortaya koyu-
yordu. Biitce ac181 olmayan hiikiimetler ve ortalama olarak
ytizde 7 hizla biiytiyen ekonomiler!

Abdiillatif Sener dayanmay1p sordu:

“Hiilya Hanim Asya krizi 1997’de gkmisti degil
mi?”

“Evet efendim, 1997 yili Ekim ayinda Tayland’da
baslad1”

“Bu verilere baktigimda gercekten bu tilkelerin nasil
krize girmis olabilecegi konusunda pek saglikli bir senaryo
gelistiremiyorum. Saniyorum cevabi biraz sonra 6grenece-
giz ama bu veriler gercekten dogru mu? Bu verileri nere-
den aldmniz?”

“Sayin Bakanim, bu verileri Corsetti, Pesenti ve Rou-
bini'nin yazmis oldugu “Asya’nin Doviz ve Finansal Krizi'ne
Sebep Olan Neydi’ baslikli makalesinden aldim. Yazarlar bu
verileri IMF'nin Uluslararas1 Finansal Istatistikler yayinla-
rindan almislar. Dolayisiyla verilerin giivenilirligi konu-
sunda hi¢ stiphemiz yok.”

“Tesekkiir ederim Hiilya Hanim, buyurun devam
edin liitfen.”

Hilya, biiytime oranlarin1 sundugu ikinci tablodaki
veriler hakkinda fazla yorum yapmadan sadece “Biiytime
oranlari stipheye yer birakmayacak kadar ytiksekti” dedik-
ten sonra ekonominin reel ayagim ilgilendiren diger bir
tabloyu yansitt1.
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Enflasyon Oranlari (%)
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Kore 9.30 6.22 4.82 6.24 4.41 4.96 445
Endonezya 940 759 9.60 12.56 8.95 6.64 11.62
Malezya 4.40 4.69 3.57 3.71 528 3.56 266
Filipinler 18.70 893 7.58 9.06 8.11 8.41 5.01
Singapur 340 232 227 3.08 1.79 1.32 2.00
Tayland 570 407 3.36 5.19 5.69 585 5.61
Gin 3.50 6.30 14.60 24.20 16.90 8.30 2.80
Tayvan 3.63 4.50 2.87 4.09 3.75 3.01 0.90

Kaynak : G. Corsetti ve digerleri (1998)

Enflasyon oranlar1 da istikrarli goriintiyordu. Endo-
nezya haric diger tilkelerin enflasyon oranlar: ya diistikti
ya da baslangicta yiiksek seviyelerde olsa bile gerilemisti.
Sonug olarak istikrarli seyir izleyen enflasyon oranlari, bii-
ylime ayaginda da istikrar1 saglamist1.

Hiukiimet tiyelerinin oviindugii her konuda, Asya
tilkeleri de aymi basariy1 elde etmis gortintiyorlardi. Sira
gelmisti ekonomi masasinin {ictincti ayagina. Dis ddemeler
dengesi ne alemdeydi? Acaba Asya tilkeleri de ¢ok ytiksek
cari agiklarla m1 bogusuyorlardu. izleyen slayt, bu konuda-
ki sorular1 cevapliyordu.

Cari Acigin GSYIH'ya Orani (%)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Kore -0.69 -2.83 -1.28 0.30 -1.02 -1.86 475 -1.85
Endonezya -2.82 -3.65 2.7 -1.33 -1.58 -3.18 -3.37 -2.24
Malezya -2.03 -8.69 -3.74 -4.66 -6.24 -8.43 -4.89 -4.85
Filipinler -6.08 228 -1.69 -5.55 -4.60 -2.67 477 -5.23
Singapur 8.33 11.29 11.38 7.57 16.12 16.81 15.65 15.37
Tayland -8.50 771 -5.66 -5.08 -5.60 -8.06 -8.10 -1.90
Gin 3.09 3.27 1.33 -1.94 1.26 0.23 0.87 3.24
Tayvan 6.82 6.94 4.03 3.16 2.70 210 405 272

Kaynak : G. Corsetti ve digerleri (1998)

Singapur, birakin cari agig1, yiiksek oranda cari fazla
verirken, diger {ilkelerin cari acik oranlari kriz yili olan
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1997 yilina gelindiginde gerileme kaydetti ve yiizde 5'in
tizerinde cari agig1 olan sadece bir tilke vardi. Genelde
ylizde 6 veya 7’'ye ulasan cari aciklar sonucunda kriz geci-
ren Latin Amerika tilkeleriyle karsilastirildiginda bu oran-
lar gercekten ihmal edilebilir oranlardi. Cari agik rakamlari
1995 ve 1996 yillarinda daha koétii durumdaydi. Ornegin
Tayland'in cari agig1, GSYIH'nin yiizde 8 ine ulagmis ama
krizin oldugu 1997 yilinda ytizde 1.90’a gerilemisti. Bir ba-
kima bu durum soyle de yorumlanabilirdi; Tayland'in
yiiksek cari agiklarin1 devam ettiremeyecegini goren ya-
bancilar bu tilkeye olan kaynak akisini 1997 yilinda kes-
mislerdi ve hizla daralan yabanci fon akist da krizin bas-
lamasina neden olmustu.

Eger bir iilkenin dis borglari, bu borglarin reel
bor¢lanma maliyetinden daha hizl1 artiyorsa, o iilkenin
bunu stirdiirmesi imkansizdi. Varsayalim ki dis borglarmiz
her yil dolar bazinda ytizde 5 buiytiyor olsun. Eger dolar
bor¢lanma maliyetiniz ylizde 5’ten fazlaysa, bunun stirdii-
rilmesi imkansizdir.

Bu acidan bakildiginda Asya {ilkelerinin 6deme gtic-
leri 1996 y1l1 sonu itibariyla ¢ok bozulmustu.

Hilya bu rakamlar1 yorumluyor ve tablolar tizerin-
deki onemli verilere dikkat cekiyordu. Salonda merak iyi-
den iyiye artmisti. Su ana kadar Asya tilkelerine ait veriler
hic de dyle kriz sinyali tireten nitelikte degildi. Peki diinya
ekonomi tarihine gecen Asya krizi nasil ortaya ¢ikmist1?

“Cari agik, tilkedeki tasarruflar ile yatirimlarmniz ara-
sindaki farktir” dedi Hiilya. Bu nedenle cari acik, ya azalan
tasarruflar ya da artan yatirimlar nedeniyle ortaya cikabi-
lirdi.

Hiilya, salondaki merakli bakislarin artirdigr moti-
vasyonla devam etti:
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“Ustelik bu iilkelerin neredeyse hepsinde yiiksek
oranda yatirim vardi. Yatirimlar GSYIH'min yiizde 30'unu
geciyordu. Yabanc direkt yatirimlar da 1990'l1 yillar bo-
yunca yliksek hizda artis kaydetmisti.

Sonug olarak Asya {ilkelerine oluk oluk para akitan
yabancilar, Asya iilkelerinin tasarruf acigini kapatiyorlar-
di. Fakat 1997 yilina gelindiginde, 6zellikle Avrupa banka-
lari, verilen paralarin nasil kullanildigin1 ve ne kadar ge-
tiri sagladigini arastirdiklarinda karsilarina ¢ok vahim bir
tablo ¢ikti.

Kolayca dig bor¢ bulan Asya iilkeleri bu paralar1 alip
yatirnmlarda kullaniyorlards, fakat bir sorun vardi. Eger
100 lira borg almis ve 15 lira faiz 6deyecekseniz, bu paraya
en azindan 16 lira getiri saglamalisiniz. Aksi halde borcu
borgla gevirmeye baglarsiniz. Iste Asya’nin krizinin teme-
linde yatan asil sebep buydu.

Latin Amerika krizlerinden farkli olarak, kolayca pa-
ra bulabilen savurgan bir hiikiimet yerine, savurgan bir
ozel sektor vardi. Hiikiimetler yiiksek biiytimeyi hedefle-
mis ve Ozel sektoriin oniinii agmiglar, buraya para akitan
yabancilara adeta {istii kapali garantiler vermis ve “Kork-
mayin paraniza bir sey olmaz, olursa caresine bakariz”
demiglerdi.

Nasil olsa biiyiime oranlar1 yiiksekti ve bu borglar
ddenecekti. Fakat cok 6nemli bir ayrint1 gozden kagiyordu.
Eger bor¢lariniz, bu bor¢larin maliyetinden hizli artiyor-
sa, bunun siirdiiriilmesi imkansizdir. Ornegin bir firma
yillik ylizde 6 dolar faiziyle borglaniyor olsun. Eger borgla-
r1 yillik bazda ytizde 6’dan fazla artiyor ve yatirimlarin ve-
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rimliligi diistiyorsa, bir siire sonra bunun stirdiiriilemezli-
gi anlasilacak ve oluk oluk para akitanlar bunu geri isteye-
ceklerdi.

Hiilya yeni bir tabloyu daha dikkatlere sundu. Bir-
cok Asya tilkesinin kisa vadeli dis bor¢clarinin toplam borg-
lara oran1 1996 yilina gelindiginde hizla artmisti. Bir baki-
ma kisa vadeli ihtiyaclarmi da artik borgcla karsiliyorlardi.

Kisa vadeli Dis Borglarnin Toplam Borglara Orani (%)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Kore 30.87 28.19 26.99 2585 2547 51.60 50.20
Endeonezya 1592 18.00 2052 2017 18.05 20.67 24.99
Malezya 12.43 1214 18.18 26.58 2113 2119 2783
Filipinler 14.48 15.24 1593 14.01 14.29 13.38 19.34
Singapur 17.491 16.92 19.91 17.87 13.26 14.96 19.81
Tayland 29.63 3313 3522 53.01 60.87 72.36 4141
Cin 16.85 17.89 19.01 17.80 17.40 18.91 19.72
Tayvan 58.31 86.49 86.93 84.99 76.75 7218 68 .44

“Eger yatirimlariniz sonrasinda {irettiklerinizi satip
yeni nakit yaratmakta giiclik cekmeye baslarsaniz bunu
da borgla kapatmaya baslarsiniz” dedi Hiilya.

Abdiillatif Sener s6z alarak sordu:

“Hiilya Hanim, az 6nce Asya krizinin Tayland’da
basladigini sOylemistiniz, fakat tabloda gordiigiim kada-
riyla 1996 yilina gelindiginde Tayland'in kisa vadeli borg-
lar1 ylizde 72’den ytiizde 41’e diismiis. Bu biraz geliskili
degil mi?”

Hilya giiltimseyerek devam etti:

“Saymn Bakanim, sdylediginiz dogru fakat zaten Tay-
land bu tilkeler arasinda en risklisiydi ve 1996 yilina gelin-
diginde yabancilar verdikleri borglar1 geri alamayacaklari-
n1 anladiklarinda, yeni kisa vadeli kredi agmadilar ve kre-
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dibilitesi diistiigii ve yeni para bulamadig i¢in Tayland bu
tlir bir sonugla karsilasti.”

Abdiillatif Sener tatmin olmus goriintiyordu. Hiilya
devam etti:

“Son bir nokta daha var. Asya krizi Tayland’da bas-
layip sonra Giiney Kore’ye sigramisti. Giliney Kore'de
Chaebols denilen holdinglerin verilerine baktigimizda,
sermayelerinin en azindan 3-4 kat1 bor¢lanmis oldukla-
rin1 goriiyoruz. Otuza yakin sayida olan bu holdinglerin
zaten 7 tanesi halihazirda iflas etmis durumdaydilar. Or-
negin Jinfro isimli holding, sermayesinin 85 kat1 borg
almisti.

Asya tilkelerinde dikkat ¢eken Snemli diger bir ge-
lisme de, emlak sektoriindeki yatirimlarin akil almaz bo-
yutlara ulagsmasiydi. Verimi ¢ok diisiik olan bu alanlara
yapilan yatirimlarin geri 6denmesi s6z konusu degildi. Bu
alanda biiytik bir balon olustu. Ayni balon hisse senetleri
piyasalarinda da olustu.

Ozetlersek yabancilardan gelen para hisse senedine,
emlak sektoriine ve tiiketiciye kredi olarak gidiyordu.
Herkes her alanda yatirima girismis ve boylelikle yatirimin
getirisi hizla azalmis ve kar marjlari, bor¢lanma maliyeti-
nin de altina diismiistii. Tiiketiciye verilen krediler kesil-
digi anda asir1 yatinm yapmis olan 6zel sektor borglarim
ddeyemeyecek duruma gelmisti. Dolayisiyla disaridan ge-
len paranin kesilmesi durumunda ekonomi duvara carpa-
cakt1.

Nitekim Tayland’da bir bankanin aldig: krediyi geri
ddeyemedigi duyulunca, domino tas: etkisiyle, dalga dal-
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ga para kagis1 basladi. Once borsalar goctli, ardindan kriz
Tayland’dan Giiney Kore’ye si¢radi. Bu {ilkelerin paralari
deger kaybettikge {iirettigi mallar yabanci para bazinda
ucuzluyordu. Bu durum diger Asya iilkelerinde de deva-
ltiasyon beklentisini kamgiladi. Ciinkii, diger tilkelerin pa-
ras1 deger kaybetmezse, mallari, devaliiasyon olan tilkelere
gore ¢ok pahali olacak ve satig yapamayinca onlar da borg-
larmi 6deyemeyecek duruma diisecekti. Iste bu beklenti,
biitiin Asya {ilkelerinden para kagisina sebep olunca, ku-
runun yaninda yas da yandi ve makroekonomik durumu
¢ok iyi olsa bile hemen hepsi krize girdiler. Paralar1 bir
haftada ytizde 40 oraninda deger kaybetti.

Borg verenler biliyorlard: ki, boyle durumlarda IMF
imdada yetisir, borg verdikleri sirketler iflas etse bile, hii-
kiimetler bu borcu 6demek zorunda kalirlar ve nasil olsa
paralarin1 kurtarirlardi. Zaten IMF'nin gorevi gelismis til-
kelerin, gelismekte olan {ilkelere verdikleri borglarin geri
O0denmesini garanti etmek degil miydi? Nitekim Malezya
hari¢ hepsi IMF ile Stand-by anlasmalar:1 yaptilar. Hiikii-
metler, iflas eden sirketlerin ve bankalarin borglarin {izer-
lerine aldilar. Sonug olarak, biit¢e fazlasi veren bu tilkele-
rin biitce aciklarmin milli gelire orani kriz sonrasinda yiiz-
de 15 seviyelerine kadar ytiikseldi. Yani 6zel sektoriin aldi-
g1 borglarin tiimiinti 6demek, devletin tizerine kalmisti.
Sonrasi malum. Bizler 2001 krizinden sonra neler yasamis-
sak, kriz gecirdiklerinde aynilarii yasadilar. Yiiz binlerce
60-70 oraninda diiserken, emlak sektoriinde fiyatlar yari-
dan fazla diistii. Soziin kisasi borg aldiklar1 refahi, ¢ok aci
bir bicimde 6dediler.”
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Hilya, Asya krizinin teknik detaylarma iliskin tablo
ve grafiklerin sunumunu bitirdikten sonra eski Malezya
Basbakani: Mahathir Muhammed’in 2000 yilinda Amerikan
Ulusal Arastirmalar Merkezi'nin diizenlemis oldugu kon-
feranstaki konusmasindan pasajlar sundu. En carpict olan,
Mahathir Muhammed’in Malezya krizini déviz manipii-
latorlerinin ¢ikarmis oldugunu soyledigi ve acik bigimde
Soros’u sucladigr bolimdi. Soros her ne kadar Malez-
ya’'da islem yapmadigmi agiklamis olsa da, Quantum Fo-
nu'nun disinda, kendi admin yer almadig1 hedge fonlarla
bu maniptilasyonda bas1 ¢ektigini Mahathir Muhammed
soyltiyordu.”



Coziim

sya krizine iliskin bolum bittikten sonra Bas-
bakan Tayyip Erdogan s6z aldx:

“Hiilya Hanim, iki giin i¢inde bizler ¢ok aydinlan-
dik. Krizler konusunda sayenizde su an ¢ok daha bilgili-
yiz. Ekonomi yonetiminde bir yanlisimiz olup olmadigmi
simdi daha iyi degerlendirme imkanimiz olacak. Esiniz
Serhat Bey’e ve size tiim bakanlarim adina tesekkiir ediyo-
rum. Son bir sorum daha olacak.”

Basbakan Tayyip Erdogan’mn ytiz ifadesi, icten bir te-
sekkiirti yansitiyordu. Sorusuna ge¢meden once bakislar:
degisti ve sanki bu soruyu sorsa da cevap alamayacakmis
gibi bir ifade belirdi ytiziinde.

Hilya, Basbakanin bakislarindaki bu farklilig:i he-
men anlamis ve biraz da tedirgin olmustu ama kendinden
emin bir ses tonuyla “Emriniz olur Sayin Bagbakanim, sizi
dinliyorum” dedi.

Tayyip Erdogan elindeki kalemle, 6niindeki not def-
terine rasgele karalamalar yaparak sorusunu yoneltti:

“Su ana kadar hep krizlerin nasil ortaya ¢iktigini an-
lattiniz. Goriinen o ki; ya hiikiimetler ya firmalar ya da bi-
reyler veya bunlardan ikisi ya da tigii, bor¢ almanin daya-
nilmaz cekiciligine kapilip, iyi giinlerde sanki bedavaya
aliyormuscasina bor¢ batagina saplaniyorlar ve degirme-
nin suyu durdugu anda krizler gelip vuruyor.
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Acik sOyleyeyim, biz hiikiimet olarak zaman icinde
bunun bilincine vardik. Iste bu yiizden hem i¢ hem de dis
borg¢larimizi, nominal ve reel bazda disiirdiik. Biitce agi-
gimiz milli gelirin ylizde 17’sinden ytizde 2.5 seviyesine
kadar indi ve faiz dis1 fazla konusunda stirekli olarak he-
defleri astik. Hatta biitce fazlas1 vermeye bile basladik. Fa-
kat goriiyorum ki, Asya tilkeleri biitce fazlasi verirken kri-
ze maruz kalmiglar.

Disaridan gelen finansman durdugu anda sorunlar
yasayacagimiza iligkin goriistiniize bir itirazim yok. Bu so-
runlarin boyutlar: da para kagisinin hizina bagh olacaktir.
Biz tilke igin tizerimize diiseni yapmis olsak da, Malezya
Basbakan1 Mahathir Muhammed gibi, bu para tiiccarlari-
nin atagina maruz kalabiliriz. Fakat iilkeye sermaye giris
cikisini sinirlamamiz veya IMF ile yapilan ekonomik prog-
rami rafa kaldirmamiz diistintilemez. S6ziin kisasi su; kriz-
lerin nasil olustugu ¢ok net ama, ¢are nedir? Biz istedigi-
miz kadar mali disipline 6nem verelim ve siyasi tansiyonu
ylikseltmeyelim, kiiresel para dis diinyadan kaynaklanan
veya yani bagimizdaki bir kriz nedeniyle kagmaya basglarsa
en az hasarla bunu atlatmanin bir yolu olabilir mi? C6ztim
onerilerinizi de duymak istiyorum.

Basbakan bu soruyu sorarken, Serhat kiirstiye dogru
gelmis ve Hiilya’'nin yaninda yerini almisti. Aralarinda ki-
saca bir seyler konustuktan sonra Serhat;

“Sayin Basbakanim miisaade buyurursaniz bu soru-
nuzu ben cevaplamak istiyorum” dedi.
Basbakan Erdogan basiyla memnuniyet bildiren bir

isaret yaptiktan sonra Serhat carpici bir ctimleyle soze bas-
lad:
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“Bu iki glinliik mini konferansin belki de en 6énemli
sorusunu siz sordunuz Saymn Bagbakanim. Bu kadar kriz
hikayesi dinledikten sonra, para kagmaya basladig1 anda,
siyasi kararlar veya yasal diizenlemelerle bunu durdur-
maya kalkismak secenegi cok maliyetli olacaktir. Bunun
yerine tedbirler almak pekala miimkiin.

Sili birgok kriz gegirdi. Fakat 1990 yilinda uygulama-
ya koydugu politikalarla, Arjantin, Brezilya ve Asya kriz-
lerine ragmen, daha onceki boyutlarda bir krize maruz
kalmadan bugiinlere geldi. Sili'nin izledigi politikalarm
neler oldugu cok onemlidir. Ekonomik programimizda
degisiklik yapmak gerektigini diistiniiyorum.”

Basbakan bu noktada “Somut Onerileriniz nedir?”
diye sordu:

Serhat anlatmaya devam etti:

“Iki ayr1 6neriden bahsedecegim. Biri yumusak basli
bir ¢6ziim Onerisi, digeri de oldukga radikal bir 6neridir.”

Basbakan “Once yumusak basli olami dinleyelim”
dedi. Serhat 6neriyi aktardi:

“Sili modeli secilebilir. Sili'"de orta vadeli ekonomik
stratejinin {ic 6nemli ayag var. Birincisi, yapisal reformla-
rin hizlandirilmas: ve buna saglik ve egitim unsurlarmin
eklenerek sosyal yoniiniin gii¢lendirilmesi. Tkincisi ise; da-
ha 6nceki krizlerden alman dersler sonrasinda, enflasyona
gore ayarlanan faiz ¢apasidir. Bunu bizler de uyguluyoruz.
Fakat ticiincii nokta ¢ok daha biiyiik 6nem arz ediyor.

Sili’"de, merkez bankasi para politikasini belirlerken
sadece bir gostergeye degil, toplam arz ve talebi etkileyen
bircok gostergeye bakiyor. Cekirdek enflasyon, TUFE, iic-
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retler ve doviz kurlarindaki degisimler, i¢ harcamalar, ig
iiretim, milli gelir, potansiyel iiretim seviyesi ve biiylime
orany, igsizlik orani, ithalat, para miktarlari, krediler ve di-
ger finansal varliklarin fiyatlar1 gibi faktorlerin hepsi de-
gerlendiriliyor ve para politikas: bu sekilde belirleniyor.

Doviz kuru politikast bu stireci destekliyor. Kurlar
bant icinde dalgalanacak sekilde ayarlandi. Fakat kritik
nokta su: Eger cari acgik yiizde 4-5 oranina ytikselirse veya
ekonomide dengesizlik sinyalleri veren gelismeler olursa
kurlara miidahale edebiliyorlar. Buna yonetilen dalgali kur
sistemi diyebiliriz. Bant genis tutuldugu igin siirekli bir
miidahale yok. Fakat oyununun kuralini ¢ok iyi idrak eden
piyasa oyunculari, merkez bankasmnin her an miidahale
edebilecegi korkusu yiiziinden kur iizerinde manipiilas-
yon yapamuyorlar. Yani dis dengeleri ve icerideki sanayiyi
¢okertecek bir doviz kuru seviyesine izin verilmiyor. Re-
zervler olabildigince yiiksek seviyelerde tutuluyor. 1990
yilindan sonra Sili spazmlar gegirse de bu politikalar saye-
sinde, daha once gecirdigi krizlere benzer biiyiik krizleri
hi¢ yasamadi. Biz $ili gibi bant sistemine girmesek de,
‘serbest dalgali kur” yerine ‘yonetilen dalgali kur’ sistemi-
ne gegebilir ve gerektiginde merkez bankasmin miidahale-
sini saglayabiliriz. Yani merkez bankasi her giin piyasada
bir oyuncu gibi doviz alip satabilir. Benzer bir politikay1
1994 yilindaki kriz sonrasinda ‘reel kur hedeflemesi’ ad al-
tinda biz de uyguladik. Fakat bu sistem enflasyon kadar
devaliiasyon {irettigi icin, enflasyon-devaliiasyon sarmali-
na girdik ve ytizde 70-90 bandinda bir enflasyon kronikles-
ti. Reel kur hedeflemesi sistemini eksik uyguladik.
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Sili'nin politikasin1 destekleyen ve bagarili olmasini
saglayan ¢ok onemli bir bagska uygulama da tilkeye giren
parayt iki kisma ayirmasidir. Direkt yatirrm olarak gelen
yabanci sermayeye biitiin kapilar agiktir. Fakat tilkeye borg
ya da portfoy yatirimi olarak gelen paranin 6niine engeller
konuldu. Yani hemen kagabilecek paray: istemediklerini
ilan ettiler ve vergilendirdiler. Malezya da benzer sekilde
siire tahdidi koydu. Belirli bir siireden once iilkeden ¢ik-
maya ¢alisan para tlizerinden vergi aliniyor. Boylelikle 6zel
sektoriin de dis diinyadan hovardaca borg¢lanmasimnin
ontine gecilmis oldu. Vergiler nedeniyle, borg seklinde iil-
keye giren paranin maliyeti artiyor ve bu durum 6zel sek-
toriin sagliksiz borglanmasini onliiyor.

Sonug olarak, benzer degisikligi biz de yapabiliriz.
Cok basarili bir ekonomist olarak tanidigim, Selim Som-
cag’'in ¢ozitim Onerisi de bu yondedir. Fakat ekonomik
programdaki bu degisiklik ani olmalidir. Bu tiir bir degi-
siklik olabilecegi konusunda kimsenin bilgisinin olmamasi
gerekir. Duyuldugu anda ekonominin krize girmesine se-
bep olur. Merkez Bankasi piyasada aktif bir oyuncu haline
gelmelidir ve doviz kurlarinda manipiilasyona izin ver-
memelidir. Serbest dalgali kur sistemi, gelismis tilkelere
uygun olabilir. Clinkii diinya piyasalar1 derin oldugu igin
bu iilkelerin paralarini manipiile etmek ¢ok zordur. Orne-
gin euro-dolar piyasasi ¢ok derindir ve sadece bir oyuncu
fiyat1 etkileyemez. Fakat bizim gibi iilkelerin parasi soz
konusu olunca, piyasalar yeterli derinlikte olmadig1 igin
¢ok kolay manipiilasyon yapilabilmektedir. Yabancilar
doviz kurlarmi kendi ¢ikarlarina uygun olarak belirleye-
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bilme giiciine sahiptir. Levent Ustay’in anlattiklar1 bu ger-
cegi ortaya koyuyor.”

Basbakan dikkatle dinlemis ve notlar almustt. “Ikinci
Oneriniz, yani radikal oneriniz nedir?” diye sordu. Serhat
tahtaya dogru yiirtidii ve hicbir sey sdylemeden biiytik
harflerle “SABIT KUR” yazdi. Bunun salonda biiytiik tepki
yaratacagin biliyordu ve beklenen oldu. Ali Babacan “$a-
ka yapiyorsunuz herhalde” dedi.

Serhat, “Bu tepkiyi bekliyordum, fakat lutfen agik-
lamama izin verin” dedi.

Ali Babacan, “Buyurun sizi dinliyoruz” dedikten
sonra Serhat konusmasin siirdiirdii:

“Aslinda hangi kur sistemini uygularsaniz uygula-
yin, optimal ve kesin ¢oziim veren bir sonuca ulagmak
zordur. Su ana kadar diinyada uygulanilan hicbir kur sis-
teminin birbirinden {istiin oldugunu sdyleme imkanimiz
yok. Ister serbest dalgali kurda, isterse sabit kur sisteminde
veya bunlarin arasinda kalan bant sistemlerinde olsun, so-
run kur sistemi degil, yerel paranin yabanci paralara kars:
ne kadar degerlenmis oldugudur. Hangi sitemde olursa
olsun, eger paraniz asir1 degerlenmisse er ya da geg, olma-
s1 gereken seviyeye gelecektir.

Steve Hanke, Robert Mundell ve Joseph Stiglitz gibi
onemli ekonomistler de bu kur sistemini Oneriyor. Yani
serbest dalgali kur sisteminde eger kurlar olmas1 gereken
seviyeye yiikselecek olursa, bu siire¢ yavas yavas olmaya-
cak, sert dalgalanmalar seklinde kendini gosterecektir. Ya-
ni panik yaratacak, harcamalar kisilacak ve ekonomik
program ¢Okme riskiyle kars: karsiya kalacaktir. Bu tiir bir
durum, ekonomi yonetiminin bagarisizligi anlamina gele-
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cektir. Ulkemizde kurlar aslinda serbest bir sekilde dalga-
lanmiyor. Serbest dalgali degil, manipiile edilen bir kur
sistemimiz var.

Malezya ekonomisinin 1997 yilindaki verileri asla bir
kriz olasiigmi giindeme getirmiyordu. Ama Malezya pa-
rast Ringgit tizerindeki manipiilasyonlar krizi olusturmaya
yetti. Bu manipiilasyonlar durdurulana kadar kriz derin-
lesti ve o donemin Bagbakani Mahathir Muhammed bu
oyunu, sermaye giris ve c¢ikiglarini yasaklayip, kurlar1 sa-
bitleyerek durdurabildi.”

Salondaki hi¢ kimse bu goriise prim vermemisti ve
bu durum yiizlerinden okunuyordu. Serhat fazla 1srarci
olmak istemedi:

“Biliyorum ¢ok radikal bir goriis. Fakat Malezya bu
sayede krizden hizli bir sekilde kurtuldu. Eger kurlar ser-
best dalgali kur sistemi iginde ani sigramalarla 1 $ =2 YTL
seviyesine gelirse bunun adi1 “sizlerin basarisizlig1” olacak-
tir. Fakat bir anda ve aniden ekonomi yonetiminin kendi
karartyla 1 $ =2 YTL oldugu agiklanirsa bilingli ve biitiin
sonuglar1 Olgiilerek yapilmis bir hareket olarak algilanir.
Ustelik YTL dolara degil, Euro’ya sabitlenmeli. Zaten
AB’ye giris siirecinin bir asamasinda bunu yapmak zorun-
da kalacagiz.”

Ali Babacan dayanamadi ve sinirli bir ses tonuyla;

“Siz ne diyorsunuz Serhat Bey? Boyle bir durumda
zaten krizi kendimiz ¢ikarmis olmuyor muyuz? Enflasyo-
nun ne olacagini tahmin edebiliyor musunuz? Ortada eko-
nomik program mi kalir? Yabanci yatirimcr bir daha Tiir-
kiye’ye ugrar mi1? Biz hizli gelisen bir iilkeyiz, yabanci
sermayeye ihtiyactmiz var” dedi.
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Serhat ikna etme cabasi i¢cinde olmak istemiyordu
ama goruslerini aktarma ihtiyaci hissetti:

“Sayin Bakanim ilk bakista haklisiniz. Fakat enflas-
yon kisa bir siire i¢in artar ve daha yiiksek seviyede sabit-
lenen kur, negatif gelir etkisi yaratarak tiiketimi daraltinca
enflasyon tizerindeki baskisi azalir. Nobel o6diillii, Prof.
Robert Mundell'in ¢alismalari, kurdaki sicramanin kalici
enflasyona neden olmadigini ¢ok agik bir sekilde gosteri-
yor. Ayrica yabanci sermayede bir siire kesinti olsa bile,
daha sonra akin akin gelir. Ciinkii kurlar sabittir ve yaban-
alar yiiksek kurdan paralarin1 bozdurduklarinda, bu tl-
kede yiiksek faiz alacaklardir. Gitmek istediklerinde ayni
fiyattan dolara gegebilecekleri igin TL faizler, ayni zaman-
da dolar faizi olacaktir. Iste bu asamada sicak paraya karst
onlem almak veya faizleri serbest birakip arz talebe gore
diismesini saglamak gerekir.”

Ali Babacan sert bir ses tonuyla;
“Yani siz 2001 yilina geri donelim diyorsunuz”

“2001 krizi oncesindeki kur sistemine gegcildiginde
zaten TL asir1 degerliydi. Ayrica iilkeye giren sicak paraya
kars1 6nlem alinmadi ve bankalarin agik pozisyonlar: hiz-
la artt1. Ben, denge kur seviyesine kadar, 6rnegin 1 $ = 2.2
YTL oraninda devaliiasyon yapildiktan sonra buna ek ola-
rak, sicak para girisine onlem almmas: gerektigini soylii-
yorum.

Diger taraftan ucuz ithalat nedeniyle dlmeye yiiz tu-
tan sektorlerimiz canlanmaya ve istihdam yaratmaya bas-
lar. Thracat sektorii yeniden hizla biiyiiyerek istthdam so-
rununa ciddi bir gare olur. Kurlar artik 6ngoriilebilir oldu-
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gu icin yatirnmlar bu kararin hemen sonrasinda diisse de,
daha sonra hizla artacaktir. Direkt yabanci sermaye girisi
bundan etkilenmez. Nitekim Malezya’da bunu gordiik.
Ekonomimiz kendi dinamikleriyle kararli biiyiime rotasia
oturur. Asir1 ve tehlikeli biiylime yerine 6zkaynaklarimiz-
la, emek ve sermayenin verimliligindeki artis kadar, sag-
likl1 biiytiriiz. Bunu sadece ben degil, Steve Hanke, Robert
Mundell ve Nouriel Rouibini gibi énemli ekonomistler de
Oneriyorlar. Sonug olarak Cin ve Malezya karigimi bir sis-
tem Oneriyorum.”

Basbakan ve bakanlar bu konuyu ciddiye almamis-
lard: ve tartismayr uzatmak istemiyorlardi. Serhat da bu
konuyu daha fazla desmek istemedigini belirterek;

“Burada bahsettigim her iki 6nerinin de uygulamaya
konmasi sizler agisindan 6nemli riskler igeriyor. Fakat hig
olmazsa Caballero'nun ¢alismalar1 ve Onerileri dikkate
alinmali” dedi.

Abdullah Giil, “Kisaca bahsedebilir misiniz? Nedir
bu calisma ve oneriler?” diyerek konuyu degistirdi. Serhat
anlatt:

“Adi1  Ricardo Caballero.
ABD'nin en Onemli {tniversitele-
rinden MIT"in ekonomi alanindaki
en Onemli profesorlerden biridir.
Bugiine kadar kriz gecirmis ve
‘sudden stop” dedigimiz, para giri-
sinin durmasi ve yabanci paranin
kagmaya baslamas: olaylarina ma-
ruz kalmis iilkeler {izerine sayisiz

Ricardo Caballero

makalesi vardir. Ulkelerin uluslararasi piyasalardaki dal-
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galanmalardan korunmasini saglayacak ve bu tilkeleri kri-
ze karsi sigortalayacak yeni araglar tizerinde ¢alisiyor. Soy-
ledigi sey basit. Eger biiyiik sirketler degisik araglar kulla-
narak risklerini sinirlayabiliyorlarsa, merkez bankasi ve
hazine de sicak para i¢in ayni seyi yapabilir.”

Ali Babacan, “Ulkeye girmis ve kagmasi olasilig1
yliksek olan sicak paranin sigortalanmasindan mi bahse-
diyorsunuz” dedi. Serhat yanitladz:

“Evet Sayin Bakanum. Gelistirdigi modeller, para ka-
¢1smin ekonomi tlizerinde yaratacagi devasa olumsuz etki-
leri en aza indirecek ve uygulanabilir yontemleri igeriyor.
Ornegin Sili igin yaptig1 bir calisma var. Bu gergekten ¢ok
carpict sonuglar igeriyor.”

Abdullah Gul araya girerek “Nedir bu ¢alisma? Cok
kisa 6zetler misiniz?” dedi; Serhat, duraksamadan devam
etti:

“Asya krizi sirasinda Sili’den de para kagis1 olmus,
Sili parasi hizla deger kaybedince, harcamalar kisilmis ve
biiylime orani olumsuz etkilenmisti. Ama derin bir kriz
degildi. Eger o sirada Caballero'nun modeli uygulanmis
olsaydi, ekonomik biiyiimeyi ¢ok daha hafif siddette etki-
leyecek, insanlar islerini kaybetmeyecekler ve refah seviye-
lerinde ciddi bir azalma olmayacaktr.

Bundan baska Caballero merkez bankalarmnmn uygu-
ladiklar1 enflasyon hedeflemesi programlarimnin yeniden
dizayn edilmesini 6neriyor. Bu yapilirsa, ani bir para cikis
olsa bile olumsuz etkisinin en hafif sekilde atlatilabilecegi-
ni vurguluyor. Bence bu tiir bilim adamlariyla istisare
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edilmeli ve onlarin bilgi ve tecriibelerinden yararlanilma-
lidir.”

Abdullah Giil biraz da merakl1 bir ytiz ifadesiyle;
“Bu makale ve ¢alismalar sizde var m1?” diye sordu.

“Evet Saym Bakanim, ilgilenebilirsiniz diisiincesiyle
bu konudaki en 6nemli bes makalesini fotokopi yaptirmis-
tim. Bu dosyayi size verebilirim.”

Serhat, Abdullah Giil'tin yanina giderek cantasindan
cikardigr dosyay1 Bakana teslim etti* ve kiirsiiye geldikten
sonra devam etti:

“Bu calismalar1 sizlere saatlerce anlatabilirim ama
konular ¢ok teknik oldugu icin, bence bu konular ekonomi
yonetimi, biirokratlar ve bilim adamlarindan olusan bir
konseyde goriisiilse daha iyi olur. Imkan verilirse bu ga-
lismalara goniillii olarak katilirim.”

Serhat bunlar1 sdylerken, Abdullah Giil dosyay1 eline
almis sayfalar1 geviriyor ve bu arada Basbakan Erdogan,
diger bakanlarla konusuyordu. Serhat devam etti:

“Sonug¢ olarak, ekonomide kat edilen mesafelerin,
digsal bir sok ya da herhangi bir bagka sebeple yok olup
gitmesinin oniine gegilebilecek veya en azindan iizerinde
¢ok ciddi beyin firtinas: yapilmasi gereken bir¢ok konu
var. Para iilkeye giile oynaya gelir, kagarken ¢ok ac1 verir.
Fakat serbest liberal sistemde bile bu aciy1 hafifletmenin ve

* Caballero (2000, 2003, 2005a, 2005b, 2005¢)
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daha once kriz gecirmis {ilkelerin acilarini tekrar etmeme-
nin yollar1 var. Arz ederim Sayin Bagbakanim...”

Sunum sona ermis ve Hiilya ile Serhat omuzlarindan
cok biiytik bir ytikiin kalkmasiyla kus gibi hafiflemislerdi.
Beklediklerinden cok daha yogun bir ilgi olusmustu. Ulke-
leri i¢in olumlu bir seyler yapmis olmanin mutluluklar:
yiizlerinden okunuyordu.

Basbakan Recep Tayyip Erdogan yerinden kalkarak
kiirstiye kadar geldi ve her ikisi ile de tokalasarak, ¢ok ic-
ten bir sekilde gozlerinden optii. Iki gtinliik bu konferan-
sin ardinda ne biiytik bir emek, ¢alisma ve stres oldugu-
nun pekala farkindaydu.

“Sizlerle bundan sonra daha sik goriismemiz gereke-
cek. Bilgi ve tecriibelerinizden bu {ilkenin her bireyinin
fayda goreceginden hig stipheniz olmasin. Elinize, dilinize
saglik.”

Basbakan'in ardindan diger bakanlar da Hiilya ve
Serhat’a tegekkiir ettiler. Once Tayyip Erdogan, ardindan
da bakanlar salondan ayrildilar. Disarida bir ugultu olus-
mus, kosusturmalar baslamisti. Korumalar Bagbakan ve
bakanlarin makam araglarin1 hazir hale getirirken, Hiilya
ile Serhat odalarma c¢ikmis ve ayrilik i¢in hazirliklarini
yapmaya baslamislardz.

Yaklasik kirk bes dakika sonra, onlar da otelden ayri-
lirken, devlet erkanindan kimse kalmamuisti. Ortalik sessiz-
lige burtinmiistii. Kendilerini hava alanma gotiirecek 6zel
bir ara¢ kapida bekliyordu.

ks



En Onemli Sayfa...

oplantinin ardindan yaklasik 5 ay ge¢mis, ama

bu toplant ile ilgili olarak hi¢ kimseye en ufak
bir sey anlatmamuislardi. Selma Hanim'in dahi, bu toplan-
tidan haberi olmad1 ve kizinin gtizel bir bayram tatili yap-
tigm distindu.

Bu stire¢ icinde Hiilya tez danismaniyla alt1 goriisme
daha yapti. Artik tezinin teslim asamasina gelmisti. Antal-
ya’daki toplant: icin yaptig1 hazirliklar tezinin bitis stireci-
ni de hizlandirmustr.

Artik krizlerin olusumu iizerine kafasinda hi¢ soru
isareti kalmamisti. Hatta tezinin son bolimiiniin bashgmi
degistirmis ve Caballero'nun galismalarina buiytik agirlik
vermisti. Son boliim tamamiyla ¢6ziim tizerinde yogunla-
styor ve ani bir spekiilatif doviz atagi durumunda neler
yapilmasi gerektigini anlatiyordu. Tezinde, Caballero’nun
Gili icin yaptig1 calismay: Tiirkiye'ye uyarlad: ve 2001 kri-
zinin ¢ok daha yumusak bir sekilde atlatilabilecegini de
gosterdi. Eger Tiirk yetkililer, gerekli ve akilci hareketleri
zamaninda yapmis olsalar, belki de babasini kaybetmek
zorunda kalmayacakti.

Serhat son bes ayda, dort defa daha Ankara’ya gide-
rek 6zel toplantilara katildi. Bu stire igcinde Amerika’da
faiz artislarinin devam etmesi, yabancilar: tedirgin etmisti.
2006 yilinin nisan ayimnda enflasyon oranmin beklenenden
cok ytiksek ¢ikmasi da buna eklenince para kagis1 baslamis
ve dolar kuru 1.300 seviyelerinden 1.750 seviyelerine kadar
yiikselmisti. Ancak, Merkez Bankasi, zamaninda yaptig1
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miidahalelerle para kagisin1 durdurmay: basarmusti. Fakat
bu miudahaleler diger iilkelerin kriz sirasinda gosterdigi
otomatik tedbirler olarak tezahiir etmis ve Merkez Bankasi
faizleri artirarak para kagisini durdurabilmisti. Iste bunlar
olurken, Serhat bir ay iginde iki defa Ankara’ya gitmis, ka-
tildig toplantilarda gortislerini aktarmisti. Fakat biirokrat-
lar tanimadiklar1 ve sadece Ali Babacan'mn istegiyle go-
rismelere katilan bu gen¢ akademisyene oldukca soguk
davranmuslard.

Hiilya bu stireg i¢inde bir yandan tezini yazmis diger
yandan da esine yardim etmisti. Tezin yazim isi bittikten
sonra, kaynakga kismini hazirlamak ve bilgisayarda bunu
sunulabilir hale getirmek yaklasik bir ayini aldi.

*k%

Evde yalnizdi. Tezin yazimi bitmisti. Biitiin boltimle-
ri kontrol ettikten sonra, ekranda bos beyaz bir sayfa act1.
Bu sayfaya bakarken, gozleri doldu. Bu sayfanin hayatin-
daki 6nemi ¢ok buytiktii. Yaklasik 2 yil ¢alismus ve bu tez
icin insantistii bir emek sarf etmisti. Fakat onu duygulan-
diran sey, sarf ettigi emek, uykusuz kaldig1 geceler degildi.

Tezini babasmna adayacakti ve bu bos sayfaya yaza-
cag1 birkag kelimelik kisa ctimle, belki de sadece bu tez igin
degil, hayat1 boyunca yazacag en zor kelimeler olacakt.

Gozlerinden akan iki damla yas yanaklarindan asag:
dogru stiziildu. Eli klavyeye gitmiyor, bir gii¢ onu engelli-
yordu. Bogazina diigtimlenen sey, hareketsiz kalmasima ve
ekrana oylece bakmasma neden oluyordu. Birden hickira-
rak aglamaya basladi. Klavyenin tizerine kapandi. Gozle-
rinden yagmur gibi yas bosaniyordu. Agladikca rahatladi.
Bogazindaki dugim kayboldu. Basimi yukar: kaldirarak
gozyaslari icinde ekrandaki bos, beyaz sayfaya tekrar bakti
ve agzindan “Babacigim! Babacigim!” sozleri dokildu.
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Bunu soyler soylemez saganak halinde gozyaslarina bo-
guldu.

Parmaklar1 klavyeye dogru gitti. Once “b” harfine
dokundu, ardindan “i” harfi ve devamu geldi...

“Bir krizin elimden aldi§1 canim babam, Zafer Koral'in
aziz amsina...”

“Babacigim bak kizin neler basardi” dedi ic cekerek.

“Cok sey Ogrendim babacigim. Senin sugun yoktu.
Senin gibi, tilkesine bir tugla koyma cabasi iginde olan nice
insan, krizlerde neler neler yasamislardi. Diinya para ile
yonetiliyor babacigim. Bir tilkenin parasi ile istedikleri gibi
oynuyorlar ve bundan habersiz masum halk, bagkalar1 pa-
ra kazanacak diye, ne oyunlara maruz kaliyor. Aileler par-
calaniyor ve geride bizim gibi gozii yash insanlar kaliyor.

Bu oyunu bozmak miimkiin degil baba. Ama tezim
kabul edildikten sonra, kitap olarak yayinlayacagim. Belki
bunu okuyan birileri uyanir da, bu oyunlara gelmez. Belki
de bir bagka Hiilya babasiz kalmaz. Yerinde rahat uyu ca-
nim babam...”

Kollarini masanin tizerinde kavusturup, basini kolla-
rmin arasina aldi. Adeta kugticiik, yedi yaslarinda Hiilya
olmus, i¢ ceke ceke agliyor ve titriyordu. Yerinden kalkti,
dogruca oturma odasma gidip ¢ok uzun zamandir hig
bakmadig1 resim albimiinti eline aldi. Kapagini agtig1 an-
da babasmin giilen ytiiziinti gordui. Bir tatil sirasinda cek-
tirmis olduklar1 resimde Hiilya, Selma Hanim ve Zafer Bey
ne kadar mutlu gortuntiyorlardi. Hulya 12 yaslarindaydi.
Annesiyle babasinin arasinda durmus, tizerinde mavi aski-
11 bir elbiseyle objektife ¢ok tath bir giilticiik gondermisti.
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Babasina bakti, “ne kadar da yakisikliymis” dedi ve
resmin {izerine kiiciilk masum bir &piictik kondurdu. ilk
defa bir seyi fark etmisti. Babasinin bakislari ile Serhat’in
bakislar1 ne kadar da birbirine benziyordu. Kira¢'in o ¢ok
sevdigi Zaman isimli sarkisint mirildanmaya baslads;

Bir kez olsun gevir yiiziin, bak su topraga
Her giin bir ¢igek agiyor, diyor merhaba
Biitiin geceler mecbur varir sabaha

Umudun kaybedip pes etmek olmaz.

O sirada kapinin zilinin ¢aldigini fark etti. Aceleyle
aynaya bakti. Gozleri kizarmist1. Gelen kisi Serhat olamaz-
di. Dogruca banyoya kosup ytiztini yikadi, kendine geki
diizen verdi ve kapmin dikiz deliginden baktiginda anne-
sini gordi. Aceleyle kapiy1 acip annesine simsiki sarildi.
Selma Hanim neye ugradigmi sasirdi. Kizinin gozleri ki-
zarmusti. Belli ki aglamisti. Bu derece siddetli sarilmak da
neydi?

“Ne oldu kizim sana, yoksa Serhat’la kavga falan m
ettiniz?”

Selma Hanim korkmustu. O sirada aklindan bin bir
turlt kotii senaryo gegiyor ve Hiilya'nin durumunu anla-
maya calistyordu.

“Hayir annecigim, korkulacak bir durum yok, merak
etme hicbir sey olmadi. Az 6nce tezimin son kelimelerini
yazdim ve ¢ok duygulandim.”

“Kizim bir alemsin, 6diimii koparttin. Tamam anla-
sild1, duygulandin ama ni¢in bu kadar agladin?”
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Hilya annesini kanepeye oturttu ve bir dakika bek-
lemesini soyleyerek calisma odasina gitti. Tezinin ilk say-
fasm yazicidan alip bu sayfay1 annesine uzatt.

“Bir krizin elimden aldigi canim babam, Zafer Koral'in
aziz amsina...” cimlesini okudugu anda Selma Hanim da
kendini tutamadai. Birbirlerine sikica sarilmis halde, birlikte
aghyorlardi. Babasinin 6limiinden bu yana annesini ilk
defa gozyaslar1 icinde gortiyordu. Fakat Selma Hanim
kendini kisa stirede toparlayarak, mendiliyle gozyaslarin
sildi ve Hiilya'y1 alnindan 6perken espri yapmaya calisi-
yordu...

“Sen tezini babana adamissin, iyi hos da, simdi ben
yemek kitabimi kime adayacagim?”

Alem kadindi Selma Hanim. Bu espriyle hava bir
anda degisti. Gozyaslar gtiltictiklere karisti. Duygusalliga
Selma Hanim'im sozleri son verdi:

“Hadi kalk, 6yle uyusuk uyusuk mizlanmak yok.
Mutfaga bugiin hi¢ ugradin mi? Serhat bir saate kadar ge-
lir. Simdi son 6grendigim yemek tarifini birlikte yapalim
da sen o zaman goriirsiin benim kitabim mi, yoksa senin
kitabin mi1 ¢ok satacak.”



Savunma

G tin gelip catmusti. Yiiksek lisans yaptig1 tiniver-
sitenin amfilerinden birinin kapisinin ontinde,
iceri cagrilmay1 bekliyordu. Onca emek verdigi ve heye-
canla yazdi81 tezinin savunma giiniiydd.

Juri bes kisiden olusuyordu. Hepsi de kendi alanla-
rinda Tirkiye'nin en onemli isimlerindendi. Prof. Izzettin
Onder, Prof. Giilten Kazgan, Prof. Ercan Uygur, Prof. Halil
Sariaslan ve Prof. Erin¢ Yeldan juri masasinda yerlerini
almislardi. Kendi danisman hocas1 Prof. Koray Serkan iz-
leyici olarak katiliyordu.

Amfinin yaris1 doluydu. Bolumdeki arastirma gorev-
lileri, ytiksek lisans yapan diger 6grenciler, 6gretim gorev-
lileri Hiilya'nin tez savunmasin izlemeye gelmislerdi. Fa-
kat en 6nemli iki misafir en 6nde oturuyordu. Annesi Sel-
ma Hanim ve biricik esi Serhat. Selin de hemen onlarin ya-
nindaydi.

Hiilya iceri girdiginde, kalbi yerinden ¢ikacakmuis gi-
bi carpiyordu. Herkesin gozii tizerindeydi. Sunumunu ya-
pacag kiirstiniin basina gegti. Bilgisayarda sunum hazirli-
gin1 yaparken jiiri bagkani {zzettin Onder, Hiilya'ya kural-
lar1 hatirlatti. Kendisinden 40 dakikay1 asmayacak bir su-
num yapmasi bekleniyordu. Hiilya, sunum sonrasinda so-
rular1 cevaplayacakti.

“Ben Bagbakan’in karsisinda konusmus bir insanim,

heyecanlanmama gerek yok” diyerek kendini rahatlatma-
ya calistyordu ama, su an karsisinda, bu konular1 ¢ok iyi
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bilen uzman bir ekip oturuyordu. Giilten Kazgan neredey-
se biitin krizleri dogru tahmin etmisti. [zzettin Onder,
Cumbhuriyet gazetesindeki kosesinde tilke ekonomisindeki
dengesizlikleri vurgulayan yazilar yaziyordu. Halil Sarias-
lan, Sermaye Piyasast Kurulu tyesiydi. Doktorasmi
ABD’de yapmus, binlerce 6grenci yetistirmisti. Ercan Uy-
gur, Turk Ekonomi Kurumu Baskani, Siyasal Bilgiler Fa-
kiiltesi 6gretim tiyesi ve Tiirkiye'nin yakindan tanidig: bi-
lim adamlarindan biriydi. Turkiye nin makro-ekonometrik
modelini olusturan ilk bilim adamlar1 arasinda yer almustu.
Onun Tirkiye {izerine yaptig1 makro-ekonometrik calis-
malar hem Serhat’a hem de Hiilya'ya 1sik tutmustu. Bil-
kent Universitesi 6gretim iiyesi Ering Yeldan ise zaman
zaman yazdig1 ekonomik raporlar ve bilimsel calismalarla
dikkat ceken geng ve ciddi akademisyenlerden biriydi.

Zor durumda kalmaktan ve bazi sorular1 cevapla-
yamamaktan korkmuyor degildi.

Serhat’la goz goze geldi. Esi o kadar icten ve gliven
verici bir bakis gonderdi ki, igine su serpildi. Selma Hanim
da ¢ok heyecanliyd: ama bu heyecanini belli etmemeye ¢a-
listyordu.

‘Sizi dinliyoruz” dedi [zzettin Onder. Hiilya, ko-
nusmasinin ilk ctimlelerini énceden hazirlamisti. Salonda-
ki juri tyelerine ve dinleyicilere sayg belirten ifadelerden
sonra, ni¢in bu konuda bir tez hazirlama ihtiyaci hissetti-
gini ve kendisini motive eden faktorleri siraladi. Ardindan,
krizin tanimu ile devam ederek, tezinde yazdig: tilke kriz-
lerinin orneklerini sirasiyla verdi. Bu tilkeleri Latin Ameri-
ka tlkeleri, Asya tilkeleri, Dogu Avrupa tilkeleri ve diger
gelismekte olan tilkeler olarak gruplandirmisti.

Tezin en 6nemli boltimlerinden biri, hedge fon deni-
len, krizler sirasinda ¢ok ytiksek risk alabilen fonlara ay-
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rilmistt. Bu fonlar, bir tilkenin yatirim araclarma para akit-
tiktan sonra, sartlar bozuldugu anda zararn miktarina
bakmadan kacabilen ve tabiri caizse vur-kag yapan fonlar-
d1 bunlar.

Hiilya bu fonlarin bir tilkede kriz ¢ikartabilecek ka-
dar giiclii olabilecekleri ve tilkenin varliklarinin fiyatlarmi
istedikleri seviyelere kadar diistirebilecekleri iddialarinda
bulundu. Aslinda bu fonlarmn tek amaci para kazanmakti.
Bu nedenle bir tilkeyi ¢okertme planlar1 olmayabilirdi, ama
operasyonlarinin sonuglari, tilkelerin ¢oktistinii hazirliyor-
du.

Fakat iddiasimi havada birakmadi. Soros’un h’lgiltere,
Almanya, Rusya ve en son Hong Kong'daki operasyonla-
rin1 belgeleriyle sergiledi. Fakat bunun yeterli olmadigmni
diistindiigii icin diinyaca taninan ve krizleri derinlemesine
inceleyen ekonomistlerin bilimsel ¢alismalarini da sundu.

Bunlardan en 6nemli arastirmay1 Corsetti, Pesenti ve
Roubini 2001 yilinda yapmisti. Makalenin bashigi, “Ddviz
Krizlerinde Biiyiik Oyuncularin Rolleri” seklindeydi ve Ame-
rikan Ulusal Arastirmalar Merkezi'nde yaymlanmsti. Ya-
zarlar Tayland, Hong Kong, Malezya, Avustralya ve Gii-
ney Afrika’daki krizleri inceleyerek, biiytik para sahipleri-
nin bu krizler sirasindaki hareketlerini hem teorik hem de
uygulamali bicimde arastirmislardi. Calismanin sonuglar:
¢ok carpicrydi. Piyasay: etkileyebilme giicti olan fonlarn,
bir tilkenin krize kars1 dayamikliligini ciddi bicimde azal-
tabileceklerini, hazirladiklar1 modelle ispathiyorlardi. Ya-
zarlar, bu calismaya baglamadan 6nce “Finansal Istikrar
Forumu” (FSF) isimli bir grubun bu konuda yaptig1 aras-
tirmalar1 da incelemislerdi. Bu forumun 2000 yilinda ya-
yinlanan sonuglar1 da, yiiksek kredilerle (kaldiraclarla) ca-
lisan fonlarin, kriz oncesi ve kriz sirasinda ¢ok agresif ha-
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reketleri oldugunu, stirti hareketiyle birbirlerini taklit ede-
rek doviz kurlarinin belirlenmesinde katkisi oldugunu ve
krizleri derinlestirdiklerini soyliiyordu. Bu konuda calisma
yapan bir baska kurum daha vardi. Hepimizin ¢ok iyi ta-
nidigr IMF, 1998 yilinda yaptig1 calismada Asya {ilkeleri-
nin sadece 1997 yilindaki verilerini kullanarak, bu fonlarin
krizlerde etkisi olmadigini soylemisti. Tabi ki sasilacak bir
durum degildi.

Hiilya bu bolime geldiginde, Malezya’daki krize
iliskin olarak, bu krizi yasayan eski Basbakan Mahathir
Muhammed’in 70 sayfalik konusmasindan alintilarla su-
numunu stirdiirdii. Mahathir Muhammed’in ilging bir so-
ziinli perdeye yansitti:

“Goriiyorum ki, ekonomiyi kotii yonettikleri, riisvet aldik-
lar, kaywmacilik yaptiklar: ve seffaf olmadiklar: icin suglana-
rak, krizlerin faturasi iilkeye ve iilke yoneticilerine ¢ikariirken,
hala kimse doviz tacirlerini Ve bire yirmi oranminda kredili iglem
yapan kan emici fonlart su¢lamiyor. Ciinkii diinyayt yoneten ¢ok
etkili insanlar, bu operasyonlardan biiyiik paralar kazaniyor-
lar.”

Bu sozii yansittiktan sonra, 1998 Asya krizi sirasmnda
Malezya'nin doviz tacirlerinin bu operasyonlarini nasil 6n-
ledigini anlatti. Yabanci fonlarin Malezya paras: tizerinde-
ki ellerini kesen 6nlemler sonrasinda, Malezya ekonomi-
sinde ¢ok hizl1 bir diizelme kaydedilmisti. Herkes, bu 6n-
lemler sonrasinda Malezya'nin ¢okecegini tahmin ederken,
Malezya ekonomisi en hizli toparlanan tilke olmustu.

Hiilya, kriz sirasinda Malezya’daki gariplikleri gra-
fiklerle de gosterdi. Doviz hareketleri, kurlarin seviyesi ve
hedge fonlarin islem hacimlerine iliskin grafikler ¢ok car-
pictydi. Grafiklerde ozellikle kriz basladiktan sonra gok
anormal hareketler ve yogun islem hacmi oldugu net bir
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sekilde goriiliyordu. Bunu Avustralya, Hong-Kong, En-
donezya, Yeni Zelanda, Singapur ve Giiney Afrika'ya ilis-
kin grafikler izledi. Buittin bu grafikler ve {ilke tecriibeleri
en giivenilir kaynaklardan biri olan Finansal Istikrar Fo-
rumu (FSF) web sayfasinda yaymlanan ¢alismadan alin-
muisti.

Peki krizleri tnceden gormek miimkiin olabiliyor
muydu? Bu konuda diinyada yapilan bircok calisma mev-
cuttu. Goldstein, Kaminsky ve Reinhart isimli tinlti eko-
nomistler bu konu tizerine 2000 yilinda ¢ok detayl bir ki-
tap yazmislardi. Bu kitaptaki sonuglara gore, birgok eko-
nomik veri iceren bir set olusturularak kriz olasiliginin art-
tig1 gortlebiliyordu. Dolayisiyla kriz sinyallerini 6nceden
almak miimkiin olabilirdi.

Goldstein, ¢ok ilging bir noktay1 one ¢ikariyordu.
Ozellikle Asya krizi sirasinda bankalarin emlak sektoriine
verdigi kredilerde anormal artislar vardi. Diger kriz gegi-
ren tilkelerde de emlak sektoriinde hizla artan fiyatlar kriz
sinyali olabiliyordu.

Hiilya, kriz sinyalleri tizerine yapilan diger ¢alisma-
lar1 da anlatti. Hangi tilkede hangi gostergelerin, daha iyi
sinyal verdigini aktardi.

Amfideki biittin dinleyiciler ve smav komisyonun-
daki bilim adamlar: kirk dakika boyunca Hiilya'nin anlat-
t181 her seyi ptir dikkat izlemisler, tilke krizleri anlatilirken
amfideki dinleyicilerden yer yer saskinlik ifade eden ugul-
tular yiikselmisti. Ozellikle de krizler sirasinda yapilan
manipiilasyonlarin belgeleriyle anlatildigr boltimler gok
dikkat cekmisti.

Sunumuna baslarkenki heyecani tiimiiyle yok olmus
ve dinleyicilerin yogun ilgisi Hiilya'ya biiytik moral ver-
misti. Serhat’in orada olmasi onun igin énemli bir giiven
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unsuruydu. Hiilya saatine bakti. Kendisine verilen kirk
dakikalik stire dolmak {izereydi. Perdeye yansiyan slaytta
SONUC yaziyordu. Jiri {iyelerine dondii ve sunumuna
devam etti:

“Sayin jiiri liyeleri, Sayin misafirler...

Cok uzun bir ¢alismanin sonucunda ortaya ¢itkan bir
gercek var ki; bu iilkelerden kaynak transferini, legal yol-
lardan yapmak {tizere ellerindeki devasa paralar silah ola-
rak kullanan giicler kontrol altina alinmadigy siirece diin
Asya’da ve Latin Amerika’da, bugiin Tiirkiye'de ¢ikan
krizler, yarmn da bagka tilkelerde ¢ikmaya devam edecektir.
Bu konuda, sunumumun basinda verdigim Chronicles
dergisi yazar1 ABD’li Djurdjevic’in makalesine atif yapmak
istiyorum;

‘Wall Street temelli Yeni Diinya Diizeni (YDD) imparator-
lugu diger iilkelere verilen bor¢lar ve yatirumlar ile insa ediliyor.
Balik oltaya geldigi anda YDD 'nin finansal teréristleri misinayt
yukart ¢ekiyorlar ve hi¢ siiphe duymayan bu kazazedeleri havada
kupkuru birakiyorlar. Oltaya gelenler kurtaridmak icin yalvarwr
durumda kaltyorlar. Bu gibi durumlarda imdada IMF yetisiyor.
Ozellestirme, ticaretin serbest birakilmast ve diger istikrar prog-
ramlariyla hedef iilkelerin kaynaklarini kesiyor ve bu iilkelerin
yiizlerini Yeni Diinya Diizeni elitlerine ¢evirmesini sagliyorlar.
Aynen Ingiliz Imparatoriugunun daha kaba yontemlerle yaptik-
larina benzer gekilde.’

ABD'nin eski hazine bakani Roger Altman, diinya
finans piyasalarini yeni bir ulus 6tesi devlet olarak tanim-
liyor.

Paul Krugman gibi bir ekonomistin sodyledigi su
cimleler ¢cok 6nemlidir;



Para Harekiti 296

‘...Londra’da calisan Amerikali para yéneticilerini, Baska
bir iilkede yaptiklari manipiilasyon nedeniyle cezalandiracak bir
kurumun nasil olusturabilecegini hayal etmek icin bile bir firin
ekmek yememiz gerekiyor. Manipiilasyon atesine maruz kalmig
bir iilke olmasaniz bile, uluslararasi ¢aptaki manipiilasyonlari
cezalandiracak bir kurumu olusturma konusunu, hemen bugiin-
den diistinmeye baslamalynz.’

Bircok tilkede bir¢ok insan ¢ok biiyiik acilar gekti.”
Hilya bir an durakladh...
“Ben de babami kaybettim...”

Bunlar1 sdylerken bogazina bir seyler diigiimlenmis-
ti. Son sozlerinde zorlanmisti. Gozleri doldu ama kendini
toparladu:

“Eger sundugum bu yiiksek lisans tezi, sizler tara-
findan kabul goriirse, doktoraya devam etmek istiyorum.
Calisacagim konu ise giin gibi ortada. Krizlerin 6nlenmesi
yolunda, bu tilkenin bir vatandasi olarak tizerime diisen
ne varsa yapacagim. Bundan sonraki hayatimi buna ada-
yacagim. Bagka Hiilyalar babasiz kalmamali? Bu {iilkenin
insanlari issiz kalmamali. Sonug ne olursa olsun, birilerinin
onlarin elindekini, avucundakini almalarina izin verilme-
meli.

Diinyanin en iyi ekonomistleriyle c¢alismak istiyo-
rum. Kriz ve panik ani geldiginde ¢6ziim iiretmek kolay
degil. Sir gibi saklanacak bir B planinin elimizin altinda
bulunmasi sart. Fakat bunu sadece benim veya sizlerin de-
gil, iilkeyi yonetenlerin de ¢ok iyi anlamas: gerekiyor.

Beni dinlediginiz i¢in ¢ok tesekkiir ederim.”

Sunum bitmis, Hiilya kus gibi hafiflemisti. Annesi
Selma Hanim kendini tutamayip gozyaslarini salivermisti
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ve elindeki mendille gozlerini siliyordu. Aslinda son ctim-
leler salondakilerin ttimtinde duygusal bir etki de yarat-
masti.

Jiiri baskani Prof. Dr. Izzettin Onder kurallar geregi
soru boltimiine gecildigini hatirlatti. Sorular jiri {iyeleri
veya sunumu izleyen diger akademisyen, yiiksek lisans
ogrencileri ve misafirler de soru sorabilirdi.

Soru-cevap boliimii oldukca uzun stirdii. Hiilya hic
teklemeden sorulara cevap veriyordu. Sorular geldikce, o
konuyla ilgili teorik alt yapiy1 agikliyor ve yapilmis ¢alis-
malardan boltimler aktariyordu.

En 6nemli soru Prof. Halil Sariaslan’dan geldji;

“Cok derin bir calisma yapmigsiniz. Tebrik ederim.
Tezinizin igindeki argiimanlarin tiimiine katilmam miim-
kiin degil, fakat inanilmaz bir literatiir arastirmas: var bu
tezde. Yabancilarin operasyonlarinin ilk defa bu kadar ay-
rintili olarak incelendigini gordiim. Biitiin bu ¢aligmalari-
niz sonrasinda, su an Tiirkiye'nin i¢inde bulundugu eko-
nomik durumu ve ekonomik verileri géz oniinde bulun-
durursaniz, sizce bir kriz sinyali var m1?”

Hiilya soruyu not ettikten sonra, giillimsedi ve “Bu-
gline kadar en ¢ok karsilastiZim sorulardan biri bu oldu”
dedi ve devam etti:

“Calismalarim sunu gosterdi. Uc tane kriz viriisii
var. Birincisi HIV.”

Esprili bir yaklasimd1 ve salonda guiltismeler olmus-
tu. Hiilya konusmasin stirdiirdd,

“Evet saka yapmiyorum. Buna HIV diyorum ciinkii
Ingilizce kelimelerinin bag harfleri bdyle cikiyor. Yani hi-
per-enflasyon viriisii, Hyper-Inflation Virus. Bu virtis aktif
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hale geldigi anda hiperenflasyon yaratiyor. Hiper-
enflasyon krizinin temelinde yatan en 6nemli unsur, hii-
kiimetlerin harcamalarin1 karsiliksiz para basarak yap-
mas1ydi. Latin Amerika’da 1970 ve 1980'1i yillarda ortaya
cikan hiperenflasyon krizlerinin ana sebebi, karsiliksiz pa-
ra basilarak devlet harcamalarinin finanse edilmesidir. Fa-
kat diinya, bu viriisii etkisiz hale getirmeyi basardi. Dola-
yistyla Tiirkiye’de bu tiir bir kriz yasanamaz. Cilinkii Mer-
kez Bankas1 6zerk ve Hazine para istedikge para basmiyor.

Ikinci viriis ise DOM viriisiidiir. Yani DOM-DOM
kursunu diyebiliriz. “Default Or Moratorium’ kelimeleri-
nin birlesiminden tiirettim. Ciink{i bu viriisii blinyesine
alan ekonomiler ya default oluyorlar, yani borglarini siir-
diiremez hale geliyorlar, ya da moratoryum ilan ediyor-

77

lar.
Prof. Ercan Uygur sakayla karisik sordu:

“Bu DOM viriisii nasil olusuyor ve biinyeye giri-
yor?”

“DOM genel olarak, ya sabit kur veya bant icinde
dalgalanan kur sisteminde devlet harcamalarini sorum-
suzca artiran {iilkelerde bulunuyor. Eger harcamalar disa-
ridan veya iceriden bor¢lanilarak artiriliyorsa ve bu borglar
yiiksek maliyetle aliniyorsa, biitce aciklari hizla artiyor.
Icerideki harcama artis1 nedeniyle ortaya gikan enflasyon
tilke mallarin1 dis diinyaya gore daha pahali hale getiriyor.
Artan kamu agiklari cari agig1 yiikseltiyor. Ulke parasi de-
gerleniyor. Bir siire sonra ihracat azaliyor. Doviz girisi ya-
vaghiyor. Bunu goren ve baslangicta bu tilkeye bor¢ veren
yabancilar paralarini geri gekmek istediklerinde, sabit veya
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bant i¢inde dalgalanan kur sistemi patliyor ve iilke borgla-
rin1 6deyemez hale geliyor. Arjantin, Rusya ve 1980°1i yil-
larda Sili, Bolivya ve Meksika bu tiir krizlere maruz kaldi-
lar. Tiirkiye’de yasadigimiz, 1994 ve 2001 krizinin temel
sebebi biinyemizde bu viriisiin bulunmasi ve aktif hale
ge¢mesiydi. 2001 sonrasinda default olmanin esiginden
dondiik.

Fakat su an i¢in ekonomimize baktigimizda kamu-
nun hem dis hem de i¢ borglarmin gayri safi yurt ici hasi-
laya orani diigiiyor. Yani net bor¢ ddeyicisi bir iilkeyiz. Ba-
sit bir anlatimla, hiikiimet disaridan borg alip igeride har-
camiyor ve doviz kurunu da sabit tutmuyor. Bilakis kamu
tasarruflar1 ve dolayisiyla faiz dis1 fazla artiyor ve biitge
aqig gittikge kiigiiliiyor. Dolayisiyla biinyemizde daha 6n-
ce var olan DOM viriisii ¢ok pasifize edilmis durumda bu-
lunuyor. Ama bu viriisiin degisik versiyonu olan tigtincii
tiir bir viriis daha var. Buna da LRI viriisii diyorum.”

Juri uyeleri keyifle dinliyorlardi. Ciinkti bu benzet-
meler ¢cok hoslarina gitmisti. Ustelik Hiilya'ya ait benzet-
melerdi bunlar. Hiilya ilgiden memnun bir sekilde devam
etti:

“Bu virilisii isimlendirirken ‘Low Return of Invest-
ments’ kelimelerinin bas harflerini kullandim. Yani verimi
cok diisiis olan yatirimlar anlamina geliyor. Asya krizinin
sebebi LRI viriistidiir. Bildiginiz {izere kriz oncesinde Asya
iilkelerinin makro ekonomik gostergeleri ¢ok miikemmel-
di. Ekonomileri ortalama ytizde 7 biiyiiyordu. Biitge fazla-
lar1 vardi. Yani mali disiplinden 6diin vermiyorlardi. Enf-
lasyon ve faizler diisiik seviyelerdeydi ve 1997 yilinda cari
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agigin gayri safi yurt i¢i hasilaya orani, bir iilke harig ytiz-
de 5'in altindaydi. Ama kriz gegirdiler.

Ciinkii bu sefer hiikiimet degil, hiikiimetin stii ka-
pal1 bir sekilde destekledigi 6zel sektor, ¢ok yiiksek oranda
borclanmisti. Asya {iilkelerinin y&neticileri yiiksek biiyiime
oranlarindan ¢ok memnundular. Bu yiizden de disaridan
iilkelerine gelen yabanci borglar1 destekliyorlar, bir sorun
olursa yardim edeceklerini tistii kapali bir sekilde ima edi-
yorlardi. Tiiketicilere kredi pompalaniyor, bu da yatirimla-
r1 uyartyordu. Bol ve ucuz para 1990'l yillarin baginda As-
ya lilkelerinde iiretimi ve biiylimeyi artiracak projelere git-
ti. Fakat daha sonra bu paralar verimsiz alanlara kaymaya
baslad1. Ozellikle de tiiketime ve emlak sektoriine akan bu
paralar, emlak sektoriinde balonlarin olusmasma sebep
oldu. Eger yillik ytizde 5 dolar faizi ile bor¢ alip, yiizde 5
bile getiri saglayamiyorsaniz, ya da borclariniz, bor¢clanma
maliyetinizden daha hizl1 artiyorsa, bir yerde degirmenin
suyu kesilecektir. Asya’da da boyle oldu. Giiney Kore’'de
bir¢ok firma sermayelerinin 300-400 kat1 bor¢lanmislardi.
Bunlar arasinda sermayesinin 8 bin kat1 bor¢lananlar da
vardi. Bu paralar geri istendiginde, topraga ve emlaga go-
miilmiis olan paray: geri getirmek imkansizdi. Bu ytizden
Asya iilkelerinin hiikiimetleri 6zel sektoriin borglandig:
yabanci paralar: biitgeden karsilamak zorunda kaldilar ve
kriz sonrasinda biit¢e agiklar1 gayri safi yurt i¢i hasilanin
ylizde 15'ine kadar ¢ikti. Yani gizli kalmig bir tiimor bir
anda ortaya ¢ikivermis ve viicudu allak bullak etmisti.

Su an Tiirkiye ekonomisinde LRI viriisii oldugunu
diistintiyorum. Bu virtis DOM viriisiinii de aktif hale geti-
rebilir. Son bir yilda 6zel sektor 32 milyar dolar borglan-
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mis. Yillik ytizde 5-7 dolar faizi ile borglaniliyor ama 6zel
sektoriin dis borgclar: her yil ytlizde 30 biiyiiyor. Bunun
siirdiiriilmesi imkansizdir. Bu nedenle, énlem alinmadig1
takdirde orta vadede bir kriz kag¢mmilmazdir. Paranin bu
kadar bol ve simdilik ucuz olmasi, bu bor¢lanma stirecini
hizlandiracaktir. Onemli olan konu, borglamilan paranin
verimliligidir. Merkez Bankasi’'nin anti-enflasyonist politi-
kas1 TL'nin asir1 degerlenmesine neden oluyor. Ama he-
pimiz biliyoruz ki doviz kurlar1 eninde sonunda olmasi
gereken seviyede dengeye gelir. Bu siire¢ genellikle anidir
ve kurlar hizla artar. Iste o zaman, biitiin krizlerde gordii-
gumiiz gibi i¢ talep sert bir gekilde diistiigii icin, 6zel sek-
tortin nakit akis1 bozulabilir. Bu durumda borglarin geri
0denmesi miimkiin olamayabilir. Asya krizi onemli bir
ders olmalidir. HIV ve DOM viriislerini dnceden tespit et-
mek miimkiindiir. Kriz ¢itkmadan 6nce ekonomide ciddi
makro bozukluklar ortaya cikar. En Onemlisi de biitge
dengelerinin bozulmasidir. Yani biinyede zayiflik belirtile-
ri olusur.

Fakat LRI viriisii ¢ok sinsidir. Makro dengeleriniz
cok giizel gorlintirken aniden ortaya ¢ikip biitiin viicudu
tahrip edebilir. Yabanci fonlar da bunu firsat bilerek, {ilke-
nizin varliklarmi ucuza kapatirlar. LRI viriistiniin ne za-
man aktif olacagini makro gostergelere bakarak anlamak
miimkiin degildir. Mikro gostergelere bakmak ve mikro
bazda inceleme yapmak gerekiyor.

Son ciimlelerim sunlar olacaktir. Borgla biiyiimek ko-
lay ve hizli olur. Ama finansman kesildigi anda siddetli
krizler yarattigii hep birlikte gordiik. Yapilacak en bii-
yiik hata; finansmanin kesilmeyecegini varsaymaktir.
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Bir ekonomideki saglikli biiyiime, emek ve serma-
yenin verimlilik artis1 kadar olan biiyiimedir. Emek ve
sermayenizin verimliligi her yil yiizde 1-2 artarken sizin
ekonominiz ytizde 8-10 seviyelerinde biiyiiyorsa, bu hor-
monlu biiylimedir ve kriz kagimilmazdir. Zamanlama
yapmak imkansizdir ama sonug bellidir.”

Hilya ctimlesini hos bir sekilde bitirmis, salondaki-
ler hafifce tebesstim etmislerdi. Prof. Halil Sariaslan cevap
icin tesekkiir etti. Ozellikle Giilten Kazgan ve Halil Sarias-
lan, Hillya'nin soylediklerini stirekli olarak baslariyla tas-
dik etmislerdi.

Soru-cevap bolumii bittikten sonra, [zzettin Onder
Hiulya'nin bes dakikalik bir stire i¢in salondan disar1 ¢ik-
masmi istedi. Clinkti juri tiyeleri kendi aralarinda goriis
alisverisinde bulunup, sonucu Hiilya'ya bildireceklerdi.
Hulya disar1 ¢iktr.

Salondaki izleyiciler de merakla sonucu bekliyorlar-
d1. Jiiri masasmda kagitlar elden ele dolasti. Uyeler bas ba-
sa verip bir seyler konustular. Biitiin oylama doktimanlar1
Jiri Bagkani Izzettin Onder’in elinde toplandi ama juri
tiyeleri arasinda konusmalar devam ediyordu.

Onbes dakika olmus ve jiiri tiyeleri hala bir seyleri
tartistyorlardi. Hepsi masanin tizerine tistismiis ve sanki
bir konuda anlasamamis goriintiisii veriyorlar, ayni anda
birden fazla kisi konusuyordu. Sonunda jiiri {iyeleri arka-
larma yaslandilar ve izzettin Onder Hiilya'y1 iceriye davet
etti.

Hiilya yeniden ¢ok heyecanlanmisti. Yiizii kip kirmi-
z1 oldu. Salonda inanilmaz bir sessizlik hakimdi. Herkes
nefesini tutmus, Izzettin Onder’den sonucu aciklamasini
bekliyordu.



Para Harekdt1 303

[zzettin Hoca ayaga kalkti. Elindeki kagitlara bakti.
Hiilya’y1 kisa bir siire siizdii... Salona goz atti. Hiilya Izzet-
tin Hoca’nin bakislarin1 begenmemisti. Tezi kabul edilmis
olan, basarili bir 6grenciye bu sekilde bakilmamaliydu.
Beyninden binlerce diistince bir anda gelip ge¢meye bas-
lad1. Herkesin 6niinde, koskoca amfide basarisiz olmak!

[zzettin Onder, elindeki oylama kagitlarii masanin
tizerine firlatt1. Bu hareket tezin kabul edilmedigi anlami-
na mi geliyordu? Salonda cit yoktu. Herkes saskinlik igin-
deydi. Acaba danisman hocas1 Koray Serkan’in soyledigi
gibi bu tezi ¢ok siyasi mi bulmuslardi? Hiilya, Serhat’la
goz goze geldiginde, O'nun ytiziindeki ifadenin de telash
oldugunu goriince bayilmak tizere oldugunu hissetti.

Tam bu anda, Izzettin Onder, iki elini birbirine vur-
du ve bir daha vurdu, bir daha vurdu ve alkis hizlanmaya
baslarken, ytiztindeki ifade degisti. Artik giiltiyordu. Diger
hocalar da ayaga kalkip alkislamaya basladiklarinda, am-
fide muhtesem bir gortintii olusmustu. Biitlin izleyiciler
ayakta alkislarken, Selma Hanim gozyaslari icinde Serhat’a
sarilmis agliyordu.

Hilya saskimlik i¢inde olay1 idrak etmeye calisiyor,
ne yapacagini bilemiyordu. Sahneden inip annesinin yani-
na giderek boynuna sarildi. Seving gozyaslari icindeydi.

[zzettin Onder, mikrofonu eline alarak amfideki izle-
yicilere dondu ve eliyle sessizlik istedigini belirten bir isa-
ret yapti. Sessizlik saglandiginda Hiilya'ya yoneldi. Hiilya
izleyicilerin arasinda, annesinin yanindaydi ve bir yandan
gozlerini siliyor bir yandan da Izzettin hocaya bakmaya
calistyordu. izzettin Onder sahnenin 6niine dogru geldi:

“Sevgili Hiilya, ¢ok kisa bir sey soracagim. Senin te-
zin krizler tizerineydi degil mi?”
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Hilya afallamis bir sekilde “evet” dedi ama bu soru-
nun bir anlami yoktu ki. {zzettin Hoca devam etti:

“Madem krizler tizerine tez yaptin. Az 6nce biz jiiri
tiyeleri olarak, sana mini bir saka ile mini bir kriz yasat-
mak istedik. Bu sakay1 yapmay1 tige-iki oy ¢ogunluguyla
kabul ettik. Dilerim bizi affedersin. Tebrik eder, basarilari-
nin devamin dilerim kizim.”

Salonda daha gticlii bir alkis koptu. Selma Hanim ve
Serhat sahneye gelerek biitiin jiiri tiyeleriyle tokalastilar.
Gilten Kazgan Hiilya'y1 alnindan 6ptiyordu.

Hiilya bir an donakald1. Yeni bir sok daha gegciriyor-
du. izleyiciler arasinda babasini gormiistii. O yéne dogru
gayri ihtiyari hareket etti, ama Zafer Bey, bir su buhar1 gibi
goriintip kayboldu. Yeniden annesine kostu, sarilds.. “An-
necigim! Babam, babam... O da burada...”



“Utopya” ve Taarruz Plani

H tilya, tez savunmasmin ardindan gecen dort
ay iginde ¢ok teknik olan tezini, kolay okuna-
bilir bir kitap haline getirdi. Kitap “Finansal Terorizm”
bashigiyla yayinlandi ve kisa zamanda biiyiik yanki uyan-
dirda.

Medya kitaba buytik ilgi gosterdi. Televizyon prog-
ramlarina konuk oluyor, gortislerini aktariyordu. Kitaba
yonelik olumsuz elestiriler de yapiliyordu ancak, “Finan-
sal Terorizm” en ¢ok satan on kitap arasina girmisti.

Krizlerin hepsinin sebebi, tilkeye monte edilen ve
“piyasalar” adi verilen arenada yapilan manipiilasyonlar,
kott yonetimler ve halkin, gelecegini bugiinden harcama-
smni1 saglamak tizere kurulmus tezgahti. Bor¢ alinan paralar
yatirimlara doniistiirtilse bile, bu yatirim kararlar: eger ki-
sa vade bakis agisina sahipse veya kisa yoldan kose don-
meyi amacliyorsa, sonu hiisranla bitiyordu. Bu temay1 is-
leyen benzer bir kitabi Selim Somcag yazmusti. “Tiirki-
ye’nin Ekonomik Krizi” isimli bu kitap, 1980 yilindaki 24
Ocak Kararlar1 sonrasinda degisen ekonomik diizeni ve
dalga dalga krizlerin nasil yasandigini ¢ok agik bir dille an-
latrtyordu.

Hilya, tezinde yer almayan konulara da kitabinda
ozgtirce yer verdi. ABD’'nin liberal ekonomik diizeni glo-
bal diinyada kabul ettirmek admna CIA araciligiyla yaptig
operasyonlardan tutun da, diinyayr yoneten para babala-
riin operasyonlarma kadar her sey vard kitapta. Yazdig:
her ciimleyi, her kelimeyi belgelendiriyordu. Sadece ken-
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disi degil, Amerikali yazarlar da diinya piyasalarinda do-
nen oyunlar1 yaziyorlardi. “Bir Ekonomik Tetikg¢inin Iti-
raflar1” isimli kitap bunun en gtizel 6rnegiydi. Bu kitabin
yazari olan John Perkins kendi hayatimi anlatmis ve hangi
tilkelerde Amerika adina neler yaptigimi acikca ortaya
koymustu. John Perkins’i biiytik fonlarin igine alip yetisti-
ren yine CIA’di.

Hiilya, kitabma ¢ok 6nemli bir boliim daha ekledi.
Piyasa mekanizmasi i¢inde krizler kacinilmaz bir gercekti.
Yabancilarin aniden paralarini alip gitmeye baslamasmin
ontine gecilemiyordu. Merkez bankasinin rezervlerinin
cok gticlti olmas1 gerekiyordu ama Malezya’da, dort-bes
aylik ithalat1 karsilayacak kadar rezerv miktar1 bile déviz
ataklarina karsi yetersiz kalmist.

Iste bu asamada Hiilya kitabin en ¢ok tartisilan ve il-
gi duyulan “Utopya” baglikli boliimiinde, “Finansal kriz-
lerin 6niine gecilebilir mi? Vatandas olarak yapabilece-
gimiz bir seyler var m1?” sorularini sorarak, bu sorulara
yanit veriyordu.

Krizler basladig1 anda, ¢ok ilging bir dinamik ¢alis-
maya basliyordu. Yabancilar 6nce hissettirmeden uzun sii-
re doviz aliyorlar ve sonra da herhangi bir sebep gostere-
rek kurlar1 atesliyorlardi. Vatandas, elindeki varliklarin
dolar bazinda erimeye basladigini goriiyor, i¢gtidiisel ola-
rak varliklarmin erimesini 6nlemek amaciyla doviz alimi-
na geciyordu. Zaten onlarin istedigi de bu oluyordu. Va-
tandasin bu hareketi dévizin yukar1 yonlii hareketine ivme
kazandiriyor ve doviz almis olsa bile trene en son binen-
lerden oluyordu.

Eger dovizin yiikselisi kararli ve kalici olursa, bir
anda harcamalar bicak gibi kesiliyor ve borg alarak yatiri-
ma gitmis firmalarin {irtinlerine olan talep hizla asag: ini-
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yordu. Sonugta nakit dengeleri bozulan firmalar, hem al-
diklar1 kredileri geri 6demekte zorlaniyor ve bankacilik
sistemini tehlikeye sokuyor, hem de kendi zorunlu harca-
malarin ve {icret demelerini bile yapamiyordu. O sirada
dovize saldirip doviz alan vatandaslar, dovizdeki ytikselis
ivmesini hizlandirip ekonominin bozulmasina katkida bu-
lunuyor ve bir siire sonra bicak gibi kesilen harcamalar
nedeniyle, calistiklar1 sirketler mal satamayinca islerinden
oluyorlardi. Asya’da tam olarak bu tiir bir dinamik calis-
muisti.

Hiilya “titopya” baslikli boliimde, olasilig1 ¢ok dii-
stik bir mekanizmay1 ve taarruz planin anlatti. Bankalarda
bulunan déviz mevduat:1 yaklasik 70 milyar dolar civarin-
daydi. Bunun disinda, yastik altinda oldugu soylenilen
doéviz miktarinin 50 milyar dolarin tizerinde oldugu tah-
min ediliyordu.

Ulkedeki her hane, ayni giin iginde elindeki toplam
dovizin ytuzde 10'unu bozdursa, sadece kayitl doviz mik-
tarina gore bile 7-8 milyar dolarlik doéviz satis1 anlamina
geliyordu. Hicbir déviz atagmin, bu kars: taarruz ¢ntinde
basarili olmasi miimkiin degildi. Ustelik, Merkez Banka-
st'nin doviz rezervlerinde hicbir eksilme olmazdi. Ama
kritik nokta, herkesin ayni anda taarruza gecebilmesinin
giicligiiydii. Internet, bankalar veya doviz biirolar1 yoluy-
la d6viz bozdurma operasyonu ayni anda baslamali ve ay-
n1 giin iginde tamamlanmaliydi.

Iste bu noktada Hiilya, dévizde bir manipiilasyonun
basladigini teshis etmenin ve buna karsi bir taarruzun ayni
anda gergeklestirilme olasiliginin ¢ok diisiik oldugunu ya-
zryordu.

Doviz atagina karsi bir hareketin baslamas: gercek-
ten de doviz ataklarmni dldiiriicii bir taarruz olabilirdi. Gii-
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ney Kore ve Malezya’da benzer bir reaksiyon yasanmis ve
diinya medyasina konu olmustu. Fakat Hiilya bunun ha-
yal disi, gerceklesmesi neredeyse imkansiz bir titopya ol-
dugundan bahsediyordu.

Kurtulus Savasi'nin basarili olmasmin altinda yatan
dinamikleri Turgut Ozakman, “Su Cilgin Tiirkler” adl ki-
tabinda muhtesem bir sekilde anlatmisti. Tiirk halkinin
bagimsizlik savasinin basariya ulasmasmin en onemli se-
bebi Atatiirk onderliginde topyekin bir hareketin basla-
masi ve herkesin es zamanli1 olarak bu savasa katilmis ol-
mastydi. Normalde, insanlar varliklarini korumak amaciy-
la dovize saldirip dolar almak yerine, aynm1 anda 100 dolar
satsa, doviz hizla dusecegi icin ellerindeki varliklar da do-
viz bazinda deger kazanacakti. Ote yandan insanlar panik
olmadigi i¢in harcamalar bigcak gibi kesilmeyecek ve kimse
isinden, asindan mahrum kalmayacakti. Bu tiir ataklara
karst durma gorevi Merkez Bankasi’'nmindi. Fakat hem re-
zerv diizeyi yetersizdi, hem de “serbest dalgali kur politi-
kas1” sistemi nedeniyle merkez bankasi etkin olamiyordu.
Nitekim kriz geciren {ilkelerde merkez bankalarinin bu
ataklara karsi ilk tepkileri olumlu sonuglar verse de ikinci
ve tiglinci ataklarda yakat bitiyordu.

*kk

Hiilya, imza gtinleri diizenliyor ve biiytiik ilgi gori-
yordu. Artik Tiirkiye'de bilinen ve okunan bir yazar ol-
mustu. Hatta gazetelerden kose yazarlig teklifleri ald1 ve
Sabah gazetesinde ekonomi yazilar1 yazmaya basladi.
Kendisine 6zel bir oda tahsis edilmisti.

Bu arada Ingiltere'nin en biiyiik kitapevlerinden

Blackwell Yayncilik, Hiillya'nin kitabini Ingilizceye gevir-
mek igin Ingilizce yaym hakkini satin aldu.
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Giinler gectikce ve kitap yanki buldukga, inanilmaz
sayida elektronik posta, faks ve mektup aliyordu. Bunlarin
bircogu Hiilya'y1 “iitopya” olarak tanimladig taarruz ha-
reketi konusunda elestiriyor ve “Siz Tiirk Milletini tanimi-
yorsunuz, bu millet bunu yapacak giicte ve inangtadir” di-
yordu.

Cok ilging bir sekilde, yeni Levent Ustay'lar ortaya
cikmisti. Bazi yerli ve yabanci bankalarin doviz islemleri
boliimiinde calisan ve iilkesini seven bankacilardan Hiil-
ya'ya gizli mesajlar gelmeye basladi. Maniptilasyon veya
doviz atag1 basladig1 anda Hiilya'ya haber vereceklerini ve
bunu kosesinde yazmasini, bu tur bir karsi taarruzun
titopya ya da hayal olmadigini soyliiyorlardi.

Aldig1 mektup ve elektronik postalar Hiilya'ya farkh
bir heyecan veriyor ve bu tiir tepkileri almak onda giizel
duygular uyandirtyordu. Aslinda temkini de elden birak-
miyordu. Herkese giivenemezdi. Fakat bir bankanin doviz
islemleri boliimiinde ¢alisan bir bankacidan gelen e-posta
Hiilya'y1 cok etkilemisti. Ismini vermeyen bu bankaci sun-
lar1 yaziyordu;

“Hiilya Hamm,

Kitabinizi bir gecede ve bir solukta okudum. Kafamdaki
sorularin ¢ok biiyiik bir boliimiine cevap bulurken, bilmedigim
bir¢ok konuyu da ogrendim. A¢ik enflasyon hedeflemesinin, nasil
Merkez bankasimin elini kolunu baglayabilecegini bu sayede da-
ha net gordiim. Elinize, dilinize saglik.

Utopya olarak nitelendirdiginiz hareket hi¢ de éyle zor bir
konu degil. Siz acilen bir web sitesi kurmali ve bu kitaptaki go-
riislerinizin biiyiik kitlelere ulasmasin saglamalisiniz.

Bir ornek vereyim. ABD ’'nin Veneziiella Devlet Baskan
Chavez’i darbe ile indirme operasyonunun ayrintilarimi kisaca
anlatmak istiyorum;
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Artan grevler iizerine, dort giinliigiine Veneziiella serma-
vedarlart iilkeyi ele ge¢irdi. ABD, Chavez'’in devrildigini agikla-
di. Fakat baskanlarini ¢ok seven halk, telefon trafigiyle ¢ok kisa
siirede baskanlik sarayimin éniinde toplandi. Sayisini tahmin
edebileceginizi zannetmiyorum. Bir milyona yakin insan devlet
baskanlarim kimseye yem etmeyeceklerini belirterek, baskanlik
saraymin oniinde sadece oturma eylemi yaparak darbe girisimi-
ni sonu¢suz kild.

Diisiinebiliyor musunuz? Tam bir milyon insan bir binanin
ontinde toplanabiliyor. Dort giin sonra yeniden devlet bagkanli-
gina oturan Chavez yedek askere ihtiyact oldugunu séylediginde,
iki milyon kisi askeri egitim almak i¢in basvuruda bulundu. Bu
girigim, Veneziiella’y1 Latin Amerika'min en yiiksek ve ABD'nin
iki kati yedek asker sayisina sahip hale getirdi.

Neden olmasin? Su an herkesin gozii iizerinizde, neden siz
bir sinyal verdiginiz anda telefon trafigiyle halkimiz gidip dolar-
larmmin bir kasmini bozdurmasin? Neden siivekli kanimizi emen
spekiilatorler hep kazansin? Yapacagimiz sey sadece elimizdeki
dovizin yiizde 10’unu bozdurmak. Bu paramin hepsini, iilkemiz
icin kaybetsek ne olur? Bu halk, en zor ve ¢etin sartlarda birakin
parasini, canini vererek bu tilkeyi yoktan var etti. Su an verdigi-
miz ekonomik savas, en az kurtulus savasimiz kadar onemlidir.
Ekonomik bagimsiziiginmi kazanmamus hichbir iilke, gercekten ba-
gimsiz olamaz.

Bugiinkii sartlar altinda, IMF ile ekonomik programa im-
za atan hi¢bir yonetim, elinde yeterli rezerv olsa bile bu terérist-
lere karsi savas acamaz. Malezya’da Mahathir Muhammed’in
finansal teroristlere karsi ne yaptigini siz benden daha iyi bili-
yorsunuz. Ama O’nun sonunun ne oldugunu da biliyorsunuz.
Mahathir Muhammed Ankara’ya geldi ve Erdem Bas¢i’min da
bulundugu bir sohbette ‘Su anki aklim olsaydi, IMF’yi veya
ABDyi karsima almazdim’ dedi. Bu ciimle her seyi anlatiyor.

Fakat eger bu hareket, bir halk hareketi olursa, dniinde
degil ABD, hi¢ kimse duramaz. Ortaya bir kivileim attiniz, ama
liitfen buna iitopya demeyiniz. Liitfen bu kivilcim bir atese do-
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niigsiin. Biitiin diinya, Tiirk halkinin nasil kenetlendigini bir kez
daha gorsiin.

Bir doviz atag ile karst karsiya kaldigimiz ilk anda, ‘hay-
di Tiirk halki, taarruza gegin’ dediginizde arkanizda toplanacak
ordunun ¢apini tahmin bile edemezsiniz.

Saygt ve Sevgilerimle...”

Hilya okuyucularin isteklerini ve bu mektubu Ser-
hat'a da gosterdi. Serhat Hiilya'y1 uyarmus, bu tiir bir giri-
simin basina neler agabilecegini ayrintilariyla anlatmis ve
bir web sitesi kurmasina sicak bakmadigini belirtmisti.
Serhat daha gercekg¢i diistintiyor ve bahsedilen tiirde bir
taarruzun basarisiz olmasi olasiliginin ¢ok ytiksek oldugu-
nu soyluyordu.

Fakat Hiilya bu konuda 1srarmn stirdiirdii ve bir web
sitesi olusturarak, okuyuculariyla iletisimini daha kolay
hale getirdi. Web sitesinin hazirlanmas1 uzun stirmedi.
Gunliik gazete yazilar1 disinda, piyasalardaki gelismeleri
de web sayfasinda aktarmaya ve kendisine gelen okuyucu
mektuplarint da yaymlamaya baslamistt. Bu okuyucu
mektuplar1 digerlerini atesliyor ve adeta yabancilara karsi
savasacak bir ordu olusuyordu.

Web sitesi giin gectikge hizla buiytidi. Kitabinda yer
almayan ya da ayrintili olarak deginemedigi diger tilke
krizlerinin hikayelerini de sitede veriyordu. Ekonomideki
gelismeleri yorumlar1 ve analizleriyle birlikte aktariyordu.

Kendisine gelen postalardaki istekler dogrultusunda
bir de forum agmislardi. Forum tiyeleri cok onemli bilgiler
vermeye baslamisti. Herhangi bir yabanci bankanin asiri
bazda yaptig1 bir alim ya da satim hareketi hemen biitiin
grafikler ve analizlerle birlikte forumdaki gontillt askerler
tarafindan aninda duyuruluyordu. Bunlarin bircogu gizli
Levent Ustay’lard1.
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Forum {iyeleri bir krize yol acabilecek d6viz hareketi
basladig1 anda aksiyon alacakti. Veneziiella’dakine benzer
bir telefon trafigi calismaya baslayacak ve herkes en az bes
kisiye SMS mesaji gondererek halki harekete gecirecekti.
Taarruz plani hazirdi. Para harekat: basladigr anda med-
yaya acitklama yapacaklar ve doviz krizini tetiklemeye ¢a-
lisanlara karsi her birey elindeki dovizin ytizde 10'unu
bozduracakti. Merkez Bankasinin miidahalesine gerek
kalmadan, isimsiz kahramanlar bu sefer {iilkelerini para te-
roristlerine karsi savunacakti.

Forum {iyeleri, Turkiye'nin yer aldig1 “36/42 kuzey-
giiney paralelleri ile 26/45 bati-dogu meridyenleri ara-
sinda bulunan topraklarda kriz olamaz!” seklinde bir slo-
gan tliretmisler ve taarruz planina “36/42 Para Harekat1”
adin1 vermiglerdi.

Serhat tiim bu gelismeleri uzaktan izliyor, fakat web
sitesinin bu kadar etkili ve gticlii hale gelmesine de sasir-
miyor degildi. C1g gibi buiyliyen iiye sayisi, medyanin da
dikkatini ¢ekmisti. Haftalik bir
dergide Hiilya ile yapilan bir ro-
portaj buytk yanki uyandirmus,
haberin ardindan ana haber bil-
tenlerine konuk olmustu. Miithis
bir bilinglenme siireci baglamisti.
Bu stirece 40 binin tizerinde {iyesi
olan “Ekonomistler Platformu” da
katilmis ve Hiilya'ya destek ver-
misti. IMF kar§1t1 soylemleriyle dikkatleri tizerinde topla-
yan Ankara Ticaret Odasi1 Bagkan1 Sinan Aygiin, bu taar-
ruz planmin bas aktorlerinden biri olmustu ve halk: her-
hangi bir doviz atagi durumunda doviz satmaya cagiri-
yordu.
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Aniden ortaya c¢ikan bu gelismeler, elbette ki baz1 ke-
simler tarafindan da dikkatle ve sessizlik icinde izleniyor-
du. Forumun moderatorleri, foruma tiye oldugu ve girdigi
halde hi¢ mesaj gondermeyip sadece mesajlar1 okuyanlar:
da izlemeye baslamislardi. Casus tiyelerin varligindan
stiphe duyuyorlar ama bu kisilere hissettirmeden nereler-
den foruma katildiklarii bulmaya calistyorlardi.
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tilya, Serhat'in seminerinde tanistig1 Selin’le

baglarmi hi¢ koparmamusti. Stk sik bir araya
gelip sohbet ediyorlardi. Bu sohbetlerden birinde Selin
Hilya'ya;

“Hiilyacigim senin basarilarini gérmek bana gurur
veriyor. Su an seni tanimayan kalmadi. Calistigim bankada
herkese, senin arkadasmn oldugunu soyliiyorum. Bu beni
¢ok mutlu ediyor, senin de ne kadar mutlu oldugunu go-
rilyorum. Uretmek ve karsiiginda miikafat almak mii-
kemmel bir duygu. Fakat icimde hep bir korku var. Keske
kitabinda suya sabuna fazla dokunmasaydmn. Keske bu
kadar agilmasaydin. Bagina kotii seyler gelmesinden kor-
kuyorum” demisti.

Hiilya bunu ¢ok ciddiye almayarak “Zaten herkesin
bildigi seyleri ben de kitabimda yazdim, korkmana gerek
yok canmim” cevabini vermisti ama igine de bir kurt dus-
miistii. Serhat’la miikemmel bir hayat1 vardi. Hi¢ olmadigt
kadar mutluydu. Doktoraya baslayacakti. Bir¢ok tiniversi-
te kabul yazilarini1 gondermisti bile.

*k%

Son bir haftadir piyasalarda yine garip hareketler
olmaya baslamis ve web sitesinin guinliik ziyaretgi sayisi
yiliz bini ge¢misti. Bir anormallik oldugu seziliyordu. Faiz-
ler yavas yavas yukar: giderken, dovizde de yukar1 yonlii
bir hareket vardi. Bu arada, cari agigmn 30 milyar dolar1
asarak gayrisafi yurt i¢i hasilanin ytizde 7’sini ge¢mesi,
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ekonomistlerin ve kose yazarlarmin ortak konusu haline
gelmisti.

Ttirkiye'nin Avrupa Birligi'ne giris stirecinde de so-
runlar yasaniyordu. Avrupa Birligi sadece Kibris konu-
sunda degil Ermenistan’la iligkiler konusunda Tiirkiye’den
tavizler istiyordu. Avrupa Birligi icindeki Tiirkiye karsitla-
r1, seslerini yiikseltmeye baslamislardi. AB, Tiirkiye'den
limanlarin1 Rumlara derhal agmasini, Kiirt¢enin ikinci
resmi dil olarak kabul edilmesini, Ruhban okulunun he-
men acgilmasini ve se¢im barajinin distirtilmesini istiyor-

du.

Bu arada yaklasan secimlere iliskin kamuoyu anket-
lerinin sonuglar1 da belirsizlik sinyalleri vermeye baslayin-
ca piyasalardaki hava iyiden iyiye bozulmustu.

Gelismeler Hiilya'y1 endiselendiriyordu. O giin, ofi-
sine gelip bilgisayarinin basina gectiginde, ilk is olarak ha-
ber sitelerine yoneldi. ABD'nin dis ticaret acig1 verileri
aciklanacakti. Saat 15:30'da agiklanacak olan bu veriler, bii-
tin diinyay1 yakindan ilgilendiriyordu.

Son zamanlarda, Amerikali ekonomistler, modern
ekonomi tarihinde parasi rezerv para olarak kullanilan bir
tilkenin cari agigimin ve biitge agiginin hicbir zaman bu bo-
yutlara ulasmadigini yaziyorlardi. ABD'nin biitce ve cari
aciginin gayri safi yurt i¢i hasilaya orani ytizde 7'yi geg-
misti. Beyaz Saray, Diinya Bankas1 ve IMF gibi kurulusla-
rin da danismanhigmi yapan, ABD’ye iliskin en tutarh
tahminlerde bulunan ekonomist Nouriel Roubini bu stire-
cin sturdurtilemez oldugunu soyliiyordu. 1987 yilinda ya-
sanan Kara Pazartesine benzer gelismelerin yasanacagi;
ABD ekonomisinin ¢ok sert bir sekilde resesyon stirecine
girecegi ve diinya piyasalarinda ABD Dolar1’nin hizla de-
ger kaybedecegi uyarilarinda bulunuyordu. 1987 yilinda
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ABD borsalar1 bir giinde ytizde 23’e yakin deger kaybe-
dince, diger {iilkelerin borsalarnda ytizde 40-50'ye varan
diisiisler olmustu.

Web sitesinin forum boliimiinde, ABD dis ticaret
acig1 verilerinin hangi seviyelerde gelirse, nasil etkiler ya-
pabilecegi tartisiliyor ve dikkatle izlenmesi gerektigi belir-
tiliyordu. Saat 15:30'"da ABD dis ticaret verileri agiklandi-
ginda aylik bazda 72 milyar dolarlik bir acik oldugu go-
rulmustti. Halbuki piyasa 65 milyar dolarlik bir acik bek-
lerken, beklentilerin ¢ok {izerinde gelmis olan bu veri tize-
rine ABD Dolar1 diinya piyasalarinda Euro’ya ve Altina
kars1 hizla deger kaybetmeye basladi. Hentiz ABD borsala-
r1 agilmamust: ve agilista sert diistisler bekleniyordu.

Tam bu sirada ekrandan gecen flash bir haber Hiil-
ya'nin kanmi dondurdu. Japonya Merkez Bankas1 Bagkan,
Japonya’'daki enflasyon baskisinin arttigin1 bu nedenle bir
sonraki toplantida faiz artirimi olasiigmin yiikseldigini
soyliiyordu.

Bu haber, ABD’nin dis ticaret verilerinden daha kotii
bir haberdi. Gelismekte olan tilkelere akan yabanci portfoy
yatirimlarinin ¢ok biiyiik bir kismi Japon Yeni borclanila-
rak yapimisti. Ciinkii Japonya’'da faizler “sifir” seviyele-
rindeydi ve bu {iilkeden ytiiklt bor¢lanmalar yapan hedge
fonlar gelismekte olan tilkelere girmislerdi. Bir anda Japon
Yeni, hem ABD Dolar1'na hem de diger paralara kars1 hizla
deger kazanmaya basladi. Diinya piyasalarinda yeni bir
turbtilans baslamisti. Fakat daha once de goriildiigu gibi,
bu tiir haberler sonrasinda asir1 reaksiyon veren piyasalar
bir stire sonra yine duragan hale gecebiliyorlardi. Bu ytiz-
den hemen panik olmaya gerek yoktu. Bu gelismeler bizim
piyasalara da yansimis, dolar diger paralar karsisinda
diismesine ragmen, yabancilarin gelismekte olan tilkeler-
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den kagmaya baslamasiyla birlikte artisa gecmisti. Euro
daha ytiksek bir ivmeyle artiyordu. Hiilya basini ekrandan
kaldiramuyor, calan telefonlara cevap vermiyordu.

Sok haberlerin yarattig: ilk tepkiler sonrasinda piya-
salar yeniden durulmaya baslamist1 ki, ekrana yansiyan
bir baska flas haber tetigi cekmeye yetti.

ABD'nin en biiyiik ingsaat sirketlerinden Beaster
Homes'un battig1 haberiyle birlikte, biitiin diinyada ortalik
toz duman oldu. Bu captaki bir insaat sirketinin batmasi,
mortgage sistemi olarak bilinen sistemin ¢okiistinti de be-
raberinde getirebilirdi, ki bunu bircok hedge fonun batma-
st izleyebilirdi. Bir bakima, Nobel 6diilli Amerikali eko-
nomist Nouriel Roubini'nin sdyledigi gibi kagittan kuleler
zincirleme bir reaksiyonla yikilmaya baslayabilirdi. Habe-
rin yayinlanmasindan bir iki dakika sonra, dolar 1.520 se-
viyelerinden 1.600 seviyelerine kadar yiikselmis, bu arada
Euro daha yiiksek oranda deger kazanmusti. Faizler 6nii
almamaz bir sekilde artiyor, yabancilar var giicleriyle tah-
vil ve bonolar1 satip dovize geciyorlardi.

Hiilya foruma gelen mesajlar1 artik izleyemez olmus-
tu. Saganak halinde mesaj yagiyor ve forum tiyeleri taar-
ruza ge¢mek i¢in Hiilya’dan isaret bekliyordu.

Turkiye yeni bir doviz atag: ile kars1 karsiyaydi ve
bu atak her an krize cevirebilirdi. Dolarin 1 saat i¢inde
ylizde 5'ten fazla deger kazanmas: tizerine, medya Tahta-
kale’ye kostu. Buradan haber yapmaya calisiyorlar, tele-
vizyon ekranlarinda ekonomi uzmanlar1 panik yapmamak
gerektigini ve dovize saldirmamak gerektigini vurguluyor-
lardi. Saat 16:30'da ABD borsalariin acilmasiyla birlikte
Dow Jones endeksinin ytizde 1'in izerinde diistis yapmasi,
biitiin diinya borsalarma satis getirdi. Avrupa borsalarin-
daki diistisler ytizde 3 seviyelerinin {izerine gikti.
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Bu sirada altinin onsu yeniden 700 dolar seviyeleri-
nin tzerinde seyrediyordu. Ciinkii, ABD Dolar’na gitiven
azaldiginda, tek siginilacak liman olarak goriilen altina ta-
lep artmusti. ABD Dolari tiim diinya’da deger kaybederken
Turk Lirasi'na kars1 yiikselmeye devam ediyordu, ¢tinki
tilkeye gelmis olan sicak para yeniden arkasma bakmadan
kacmaya baslamisti. Saat 17:00 itibariyle dolar 1.650 sevi-
yesini gecti, Euro 2.200 seviyelerine ulast1.

Bankalarin doviz islemleri boliimlerinde calisanlar-
dan web sitesindeki foruma mesajlar yagiyor, hangi ya-
banci bankanin ne kadar doviz aldiginin listeleri saniyeler
icinde yenileniyordu. Bankalarda calisanlar dakikas1 daki-
kasma bu verileri foruma aktariyorlard.

Saat 15:30 ile 17:00 arasinda yabancilar 2,5 milyar do-
lardan fazla alim gerceklestirdiler. Forum tiyeleri ¢ilgina
donmdis bir halde, Hiilya'nin mesaj yazmasini bekliyorlar-
di. Dolarlarini satmak icin hazir ve sabirsizdilar. Hiilya
yazdig1 mesajda panik olunmamasi ve yarmin beklenmesi
gerektigini soyledi. ABD piyasalarinin nasil kapandigim
gormek istiyordu.

*k%

[stanbul'un yogun trafigindeki miicadelesinden son-
ra aksam eve adimimni attiginda yorgunluktan 6lmek tize-
reydi. Cok stresli bir giin yasamisti. Serhat da ¢oktan gel-
mis yiyecek bir seyler hazirlamisti.

Esiyle ekonomideki son gelismelerin doguracagi so-
nuglar: tartistilar. Merkez Bankasi’'ndan herhangi bir mii-
dahale gelmemisti ve gelmesi de beklenmiyordu. Gece saat
23:00 swralarinda kapanis yapan Dow Jones yiizde 3.27
asagidaydi. Sadece bu kapanis rakamu bile ertesi giin neler
olabilecegini gosteriyordu.
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Sabah saat 07:00'de erkenden kalkti. Serhat hentiz
uyanmamustl. Gazeteye erkenden gitmek zorunda oldu-
gunu bildiren bir not birakarak sessiz bir sekilde evden ay-
rilarak, gazetedeki ofisine geldi.

Saat 08:00'de doviz piyasas: acildi ve dolar giine
1.750 seviyesinden basladi. En iyi fiyatlardan alic1 olanlar
yine yabanci bankalardi. Asya borsalar1 ¢okmiis, diinya
piyasalar1 yeni bir ttirbiilansa girmis, is yine ¢igirindan
c¢itkmisti. Yabancilar her zaman oldugu gibi, gelismekte
olan tilke piyasalarindan arkalarma bakmadan kagiyorlar-
di.

Hiulya mail programini actiginda binlerce mailin
geldigini saskinlikla gordii. Web sitesinin forum boliimiine
girdi. Kalbi yerinden ¢ikacakmis gibi carpryordu. O {i¢ ke-
limeyi yazmak o kadar kolay degildi. Cok biiyiik ve agir
bir sorumluluk aldiginin farkindaydi. Bir an icin bilgisaya-
rin1 kapatip dogruca eve gitmeyi duistindii. Fakat yapa-
mazdi. Binlerce insan ona prim vermis ve onu izlemisti.

Forumun mesaj penceresini acti ve daha once fo-
rumda tizerinde c¢alistiklar1 “taarruz planinda” yer alan o
ti¢ kelimeyi yazdy,

“Para Harekat1 Baslasin...”

*k%

Bu ti¢ kelime, on dakika i¢inde ytiz binden fazla kisi-
ye e-posta olarak ulast1. Cep telefonlar1 ¢calismaya baslamis
ve binlerce SMS mesaj1 saniyeler icinde gonderilmisti.

Haber siteleri de dikkatle forumu izliyorlard: ve bu
tic kelimeyi mansetlerinden duyurunca, bir anda Tiirkiye
capinda dolar bozdurma kampanyas: basladi. Fakat dolar
yukar: gitmeye devam ediyordu ve 1.750 seviyesinden gii-
ne baslayan dolar simdi 1.790 seviyesindeydi.



Para Harekiti 320

Haber kanallar1 piyasalardaki gelismeleri saniye sa-
niye verirken, “para harekat: baslasin” kelimeleri biitiin
televizyon kanallarmin haber biiltenlerine bomba gibi diis-
ti.

Hiilya'nin telefonlar: hi¢ susmadan caliyor ve nere-
deyse biittin haber kanallarmin ve haber sitelerinin muha-
birleri Hiilya’ya ulasmaya calistyordu. Ama Hiilya'nin bu
telefonlara bakacak zamani yoktu.

Harekatin baslamasmin ardindan yaklasik bir saat
gecmesine ragmen, doviz tizerinde belirgin bir satis baskis1
yaratmadi ve kurlar yukar1 yonlt hareketine devam etti.
Fakat doviz biirolarinin ¢niinde dolarlarini bozdurmaya
calisan vatandaslarin gortintiileri televizyonlarda yayin-
lanmaya basladiginda saat 11:00’e dogru geliyordu. Dovi-
zini bozduran ve gururla;

“Bu tilkeyi yabancilara mal etmeyecegiz, biitiin pa-
ram 500 dolar. Isterse biitiin param gitsin, bundan sonra
Amerika’ya faizsiz kredi agmayacagim” diye konusan bir
vatandasin defalarca gosterilen gortintiileri tilke ¢capinda
dolar bozdurma harekatin tetikledi.

Televizyonlar dis piyasalar1 izlemeyi bir kenara bi-
raktilar. Bazi kanallar, doviz biirolar1 éntinden canli yaymn
yaparken, bazilar1 bir bankanin icinden baslayip 100 met-
reye ulasan doviz bozdurma kuyrugunu goruntiiliyor,
kimileri de banka tist diizey yoneticilerine ulasarak inter-
net tizerinden bozdurulan doviz miktarin1 6grenmeye cali-
styordu.

Ekranlara yansiyan insanlarda bir panik havasi soyle
dursun, aksine bir bayram havas: vardi. Déviz bozdurma
kuyruklarinda halay ceken, tiirkiiler ve marslar soyleyen
insanlardi bunlar.
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Diismana kars1 biiytiik taarruza gecilmisti ve 6gle sa-
atlerine gelindiginde dolarin 1.810 seviyelerinden yeniden
1.750 seviyelerine dogru gerilemesi inanilmaz bir zafer
sarhoslugu yaratinca, bu durum déviz bozdurma taarru-
zuna katilimi hizlandirda.

Dolardaki bir kurusluk gerileme, bankalarda, tele-
vizyon basinda ve bilgisayarlar1 basinda gozlerini kirpma-
dan dolar fiyatin1 izleyen her Turk’tin “oley” ¢ighklar: at-
masina sebep oluyor ve adeta milli bir macta rakip kaleye
atilan gol sonucunda olusan o biiytik ugultu, biittin sehir-
lerin sokaklarinda yankilaniyordu.

Konudan haberi olmayan vatandaslar, olay1 anladik-
larinda doviz btirolar1 6ntinde siraya giriyorlar veya ban-
kalarma kosuyorlardi. Diismanin mermilerine kars1 gogiis-
lerini siper edip, kahramanlik tiirkiileriyle kosan askerler
gibiydiler. Yabancilarin aldig1 her dolar karsiliginda boz-
durulan dolarlar karsilikli agilmis atese benziyordu.

Halbuki daha 6nceki krizlerde bu insanlar doviz bii-
felerine kosup dolar almislardi. Aldiklar1 her dolar, sahip
olduklar1 varliklarin degerini diistrmiistii. Bir bakima
Amerika'ya faizsiz kredi agmuglardi. Ustelik dolardaki arti-
s1 kortikledikleri ve sonrasinda dolarin nereye gidecegini
bilmedikleri igin, harcamalarmi azaltmislar ve tiretim ya-
panlarin mallarina talep olmayinca calistiklar: isyerlerin-
den atilmak zorunda kalmiglardi. Ama simdi tam tersi
oluyordu. Dolarlarin sattikca, dolar geriliyor ve ellerinde-
ki varliklarin dolar bazinda degeri artiyor ve islerini de
saglama almis oluyorlardi.

Saat 13:00’e geldiginde, sadece 10 dakika iginde do-
lardaki gerileme 6yle bir hizlandi1 ki 1.650 seviyelerine ka-
dar sert bir sekilde diistii. Tuirk halkinin satis baskisina da-
yanamayan yabancilar da satisa gegti. Televizyon kanallar1
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Basbakanligin ve Merkez Bankasi'nin éntinde Basbakan’'m
ve Merkez Bankasi Baskani'nin bu gelismelere kars: reak-
siyonunu almak i¢in sabirsizlikla bekliyorlardi.

Hiilya'nin web sitesinin forum boliimiinde ise zafer
sarkilar1 sdyleniyor, saniye saniye ayrintili veriler aktarili-
yordu. Bu arada bazi televizyonlar, web sitesinin forum
sayfasini canli yayinda ekrana vermeye basladilar. Kriz bir
anda coskulu bir meydan savasina dontistii.

NTV televizyonu, yaptig1 bir anonsla, bu harekat
baslatan Hiilya Cengiz’'i saat 15.00'de “NTV’ye Sorun
Ozel” programinda canli yaymna alacagimi duyurdu. Bu
yayna iliskin alt yazilar geciyor, sokaklardan, déviz biife-
lerinden ve bankalardan, doviz bozduran insanlarin go-
runtileri stirekli olarak yaymlaniyordu.

Saat 15.00'de canli yayin basladiginda doviz piyasa-
sinda islemler azalmis, adeta yaprak kimildamaz olmus ve
dolar 1.600’tin de altina sarkmusti. Neredeyse Tiirk halki-
nin tiimii ekrana kilitlenmisti. 2001 krizi sonrasinda Kemal
Dervis'in iilkeye gelisi bile bu televizyon programi kadar
ilgi gormemisti.

Program basladiginda, Hiilya oldukca heyecanliydi.
Program sunucusu Celal Pir, ilk sorusunu yoneltti:

“S0zi fazla uzatmayacagim. Bizi izleyen herkes artik
sizi taniyor. Herkes neler oldugunun farkinda. Hemen su
andaki duygularmiz: alabilir miyim?”

Hiulya'nin gozleri doldu. Yutkundu, birka¢ kelime
soyleyecek oldu fakat tikand1. Kendini toparlamaya calisti:

“Konusmakta giigliikk ¢ekiyorum. Zannedersem bu
durumum bile, duygularimi en agik sekilde ifade ediyor.
Tarif etmem miimkiin degil. Sabahtan bu yana Tiirkiye’de
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yasananlara hala inanamiyorum. Bir rityadayim zannedi-
yorum.”

“Peki sizi fazla yormadan diger sorularima gegeyim.
Bu nasil bir siirectir? Bu hareket nasil basladi? Bir doviz
krizine bu tiir bir reaksiyon vermek nereden akliniza gel-
di?”

Hiilya bu sorular1 uzun uzun cevapladi. Babasinn
olumii sonrasinda krizleri nasil inceledigini, tezini nasil
hazirladigini, daha sonra kitabinin yaptig1 yankiy: ve oku-
yucularmin onu bu tiir bir yola soktugunu, aslinda olanla-
rin kendi basaris1 degil, Turk halkinin basaris1 oldugunu
anlatarak devam etti:

“Kurtulus Savasi ruhunun her Tiirk’iin genlerinde
bulundugunu sdyleyebilirim. Bugtin bu ruh ortaya ¢gikmis
ve Tiirk halk: tek bir ama¢ ugrunda, kendi ekonomik ba-
gimsizligin belirlemek tizere kenetlenmistir. Giizel tilke-
min, giizel insanlariin 6niinde higbir engelin durabilece-
gini zannetmiyorum.”

“Bugiin Tiirk halkinin ne kadar dolar sattigi konu-
sunda bilginiz var mi1?”

“Kesin bir rakam yok ama bankalarda ¢alisan ve bu
konuda bilgi gonderen isimsiz kahramanlarin hesaplama-
larina gore, sabah saat 10:00’dan su ana kadar yaklasik 4.6
milyar dolarlik satis yapilmis.”

“Ne diyorsunuz? Bu kadar yiiksek mi?”

“Rakamlar kesin degil ama bu civarda oldugunu dii-
stiniiyoruz. Aldigimiz bilgilere gore insanlar ellerindekinin
ylizde 10'undan fazlasini bozduruyorlar. Tek viicut olmak
diye herhalde buna denir. Bugiin insanlar dolarlarin sa-
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tarken, dolarin kag liraya gidecegi, zarar veya kar edecek-
leri hi¢ umurlarinda degil. Tek diisiinceleri var, bu defa
kriz yasamak istemiyorlar. Bakiniz Merkez Bankamiz mii-
dahaleye bile gerek duymadi ve rezervlerinde en ufak bir
erime yok, ama ¢1g gibi bir satis geldi. Belki de diinyada ilk
defa, bir halk kitlesi bu tiir bir krizi piiskiirttii. Buna ben-
zer olaylar Asya krizi sirasinda Giliney Kore, Malezya’da
yasand1 ve Tiirk halkinin da ayni goriintiiyli yasatan bir-
likteligi sergilemesi muhtesem. Dilerim devami gelir. Bu
kenetlenmenin goz yasartici bir boyutunu izin verirseniz
aktarmak istiyorum.”

“Liitfen, Sizi dinliyoruz.”

“Web sitemizde forum olusturduk ve bir¢ok tiniver-
sitenin ekonomi ve isletme kuliipleri bu foruma tiye oldu-
lar. Yayma gelmeden oOnce, forumdaki mesajlar1 inanin
gozyaslar1 iginde okudum. Zaten ¢ok agir ekonomik sart-
larda egitim alan bu tiniversite 6grencileri, kurduklar1 ku-
liipler vasitasiyla giinler oncesinden kendi aralarnda do-
viz toplamuglar ve bdyle bir giinii beklemigler. Bugiin de
goziiniin yasina bakmadan ellerindeki dolarlar1 bozdur-
muslar. Ben iste bu genglere giiveniyorum.

Ayrica yayina gelmeden Once bir bagka televizyon
kanalinda bir ayakkab:i boyacist ¢ocugun doviz bozdur-
mak icin siraya girdigini ve ‘Bundan sonra yabancilara
kredi agmayacagim, dolar falan almayacagim’ dedigini
duydum. Eger bu tilkede bir ayakkab1 boyacis1 cocuk dahi,
satin aldig1 dovizin yabana iilkeye bedava kredi agmak
oldugunu o6grenmisse ben amacima ulagtim. Kimse bu
halkin sirtin1 yere getiremez. Babamin kaderini baska is
adamlar1 yasamayacak”.
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Program sirasinda NTV'nin telefonlar1 kilitlenmis, o
saatteki reytingler alt tist olmustu. Yonetmen odasindan
Celal Pir’in kulakligina, yaymin kesilmeyecegi ve stirdiirii-
lecegi yoniinde bilgi geldi. Ekonomi konusunda derin bil-
gisi ve analiz yetenegi olan Celal Pir 6nemli bir soru daha
yoneltti:

“Hiilya Hanim, bugiin yasananlar, ortak hareket et-
menin ve birbirimize kenetlenmenin ne kadar énemli ol-
dugunu ¢ok agik bicimde gosterdi. Fakat siz de ¢ok iyi bi-
liyorsunuz ki Tiirk Liras1 asir1 degerliydi. Kurlarin, olmasi
gereken degerinin altinda kalmas: yiiziinden, bu tilke ¢ok
sikint1 gekti. Sanayiciler {iretimi birakti, ithalata yoneldiler.
Thracata déniik sektérlerin rekabet giiciiniin diismesi ne-
deniyle, bircok insan issiz kaliyor. Olaya bu agidan baka-
cak olursak, sizin bu hareketiniz {ilkenin faydasina gibi go-
riinse de, orta vadede zarar getirmez mi?”

“Sayin Pir, ¢ok onemli olan bu sorunuz igin tesekkiir
ederim. Bu hareketteki amag, dovizin degerini belirlemek
degildir. Bu hareket ‘korkuyu yenme’ hareketidir. Insanla-
rin panik olmasinin 6niine ge¢gme hareketidir. Aslinda kriz
dedigimiz seyi yaratan ve derinlestiren ana unsur, halkin
da dovize yonelmesi ve daha da kétiisii doviz firlad: diye
harcamalarmi kesmeleridir. Bir bakima dovizdeki sert
ylikselisin yarattig1 korku, halkin paray1 kullanma tercihle-
rini degistirmesine neden olmaktadir.

Bu tiir zamanlarda insanlar ileriyi goremedigi icin,
paralarini kafese alir ve tiirbiilans bitene kadar, zorunlu ih-
tiyaglar disinda uzun bir siire harcama yapmamay: tercih
ederler. Ciinkii islerini kaybetme korkusu yasarlar. Iste asil
tehlike buradadir. Fakat su an ekranlarinizdan yayinlanan
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goriintiilere bir bakin. Artik kriz gecirmeyecegine inanan
ve bunun Oniine gegebilme giigleri oldugunu diistinen bir
halk kitlesi var. Panik s0yle dursun, bayram havasi olustu.
Bu insanlar korkuya kapilip ‘kriz geliyor’ diyerek hareket
etmiyorlar. E§er davranis bicimi buysa, dolarin fiyat1 kag
lira olursa olsun, krizden bahsedemeyiz. Herkes giinliik is-
lerine devam edecektir.

Bir doviz atagmi onlediginizde aslinda dovizdeki
yiiksek dalgalanmay: diisiiriiyorsunuz. Dolayisiyla su an
dolardaki gerilemenin, dalgalanma boyutlarini distiriici
etkisi olmustur. Ben de dovizin asag1 seviyelere hizli diis-
mesini arzu etmem. Onemli olan nokta bu ataklar1 dnle-
mektir. Eger yabancilar d6vizi manipiile edemeyeceklerini
goriirlerse, doviz kurlar1 olmasi gereken yerlere kendili-
ginden ve kimseyi panige sevk etmeden gelecektir. Arzu
edilen sonug budur.

Celal Pir not aldig1 kagittan basini kaldirip bir izleyi-
cinin sorusunu yoneltti;

“Buglinkii tablo, bu hareketin basarili oldugunu gos-
teriyor, fakat daha sonraki ataklarda ayni halk hareketini
bekleyebilir misiniz? Bu hareket Merkez Bankasi'nin isine
karigmak degil midir?”

“Bu hareket kendiliginden ortaya ¢ikti. Aslinda {il-
keye faydali olmak adina, herkes hesabindaki dolarin bir
kismin1 Merkez Bankasi'na karsiliksiz olarak hibe hesabina
havale etse, belki yine ayn1 etkiyi yaratirdi. Ciinkii bir an-
da Merkez Bankasi'nin nakit rezervlerinde 6nemli bir artis
olacakti. Merkez bankalar1 dovizdeki dalgalanmalar1 dii-
siirmek amaciyla miidahale edebilirler. Fakat inceledigim
iilke krizleri bize sunu gosteriyor. Ik merkez bankast mii-
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dahaleleri basarili olsa da, ikinci ve {iglincii ataklar geldi-
ginde nakit doviz rezervlerinde tiikenme oluyor ve is ¢i1g1-
rindan ¢ikinca krizle yiiz yiize kaliyoruz. Bu agidan bakil-
diginda, halk Merkez Bankasi'nin isini kolaylastirmistir.
Devami gelir. Clinkii insanlar krizle bas edebileceklerini
gordiiler.”

*k%

Bir bucuk saatlik canli yayin sonrasinda, Hiilya ken-
dini inamilmaz yorgun ve bitkin hissediyordu. Makyaj
odasina geldi. Serhat ona simsik: sarildi ve bir stire ko-
nusmadilar. Makyoz kiz makyajin1 temizlerken iceri Celal
Pir girdi:

“Haberiniz var m1 su an ABD’de, CNN ve FOX
NEWS Tiirkiye’de olanlar1 aktariyor. Tiim diinya tiirbii-
lansla sarsilirken, onlar bizim piyasalar1 veriyorlar. Her-
halde artik yarin da bu televizyonlarda goriiriiz sizi.”

Bir giiltisme oldu. Celal Pir ile vedalasip NTV’den
cakarken, basta Serhat olmak tizere bir koruma ekibi Hiil-
ya'ya eslik ederek arabasmna kadar gottirdu. Disaridaki
muhabir ve kameraman ordusu Hiilya'nin 6zel hayatini da
merak ediyordu. Sorular ve bagrismalar havada ucussa da,
Hilya yorgunluktan hicbirini duyacak durumda degildi.

ks

Ertesi giin biitlin gazetelerin mansetlerinde Turk
halkinin déviz operasyonu ve Hiilya’nin boy boy resimleri
vardi. Olay tiim diinya basminda da etraflica isleniyordu.
New York Times, Financial Times gibi diinyanin en biiyiik
gazeteleri Tiirkiye’deki inanilmaz para harekatin1 ve Hul-
ya Cengiz’i anlattyordu. Brezilya ve Arjantin paralar1 dola-
ra kars ytizde 10’dan fazla deger kaybederken Tiirk Lirasi
dolara karsi sadece ytizde 1.25 deger kaybetmisti. Tiirk
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halkinin bu hareketi borsadaki diistisii de frenlemisti. Di-
ger borsalar kelimenin tam anlamiyla ¢okerken, Tiirk bor-
sas, ilk defa gelismekte olan tilke borsalar1 icinde en az
diistis yapan borsaydi.

Hiilya ve Serhat kahvaltilarmi balkona aldiklarinda,
muhabir ordusunun apartmanmn disindan resimlerini
cekmeye calistiklarim1 fark ettiler. Kahvalti sonrasinda
Hiilya muhabirlerin sorularini cevaplamak tizere asag in-

di:

“Ttirk halki bu kararlilig1 gosterdigi siirece kimse bu
tilkede kriz gikaramayacak. Su ana kadar sadece 5 milyar
dolar civarinda para bozduruldu. Yastik altinda ve banka-
larda bunun en az 15-20 kat1 kadar daha para var. Korku-
lacak bir durum yok. Tiirk halkinin gelecegini IMF degil,
artik kendisi belirliyor.”

Bir muhabir, “Hiilya Hanim, IMF programinin {ilke-
ye zarar verdigini mi soyliiyorsunuz?” diye sordu.

“Bunu sadece ben sdylemiyorum. Bilim adamlar:
sOyliiyorlar. Przeworski ve Vreeland isimli arastirmacilar
diinyanin en 6nemli dergilerinden olan ‘Journal of Deve-
lop-ment Economics’ isimli dergide bunu bariz bi¢cimde or-
taya koydular. Teknik agiklamaya girmeyecegim, fakat bu
yazarlar IMF giidiimiinde olan ve IMF recetelerini uygula-
yan tlilkelerin ekonomik biiyiimelerinin sekteye ugradigim
ve IMF catis1 altinda programa devam etmelerinin biiyti-
meyi asag1 cektigini gosteriyorlar. Yine ayni bilim adamla-
r1, ‘Bu tilkeler IMF gilidiimii altinda olmasalar ¢ok daha
hizli biiyiiyebilirlerdi’ diyorlar. Isvigreli {inlii ekonomist
Alex Dreher, 2005 Agustos aymnda yaymnlanan ¢aligmasin-
da 98 tilkenin 1970 ve 2000 yillar1 arasindaki gelismelerini
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inceledi ve IMF programlarinin biiytimeyi yavaslattig1 so-
nucuna vardi. Bu ekonomist, ¢ok carpict bir sonucu daha
gosterdi. IMFnin verdigi borglarin, tiilkelerin biiytime
oranlari tizerinde higbir etkisi olmuyor, yani {ilke insanla-
rinin refahinin artmasi yoniinde higbir katkilar1 yok.”

Bu sozler ertesi giiniin gazete mansetlerini siisledi.
Gazeteciler, Hiilya'nin bahsettigi bu makaleleri bulmus ve
IMF politikalarmin bir ise yaramadigina iliskin bilimsel ca-
lismalari mansetten vermislerdi. Ayrica bu konuda uzman
profesorlerden yorumlar almislardi. Prof. Korkut Boratav,
IMF icin, “Gelismis tilkelerin, gelismekte olan tilkelerdeki
paralarini geri alabilmesini garanti eden bir kurulustur”
diyordu.

Aradan bir hafta gectiginde, diinya piyasalarindaki
turbtilansin etkisi zayifladi, dolardaki gtinliik hareket
bandi yeniden darald: ve dolar 1.500-1.550 araliginda istik-
rarl bir seviyeye oturdu.

Bu stire icinde Hiilya artik televizyon televizyon do-
lasmaktan, gazetelere roportaj vermekten bitkin ve yorgun
diismiistti. Kisa da olsa, bir an dnce bir tatile ihtiyact oldu-
gunu distintiyordu.

Serhat’la birlikte, annelerini de alarak, Antalya-
Kemer taraflarinda bir tatil koytine kendilerini zor attilar.

*k%



Zehir Olan Tatil ve Teklif

ki gin boyunca miikemmel gegen tatil, {ictincii
I glin bir gazetenin attig1 mansetle zehir oldu. Hiil-
ya hakkinda, serbest piyasa sartlarinda halki manipiilas-
yona yonlendirmek ve bu sayede kendisine maddi ¢ikar
saglamak sucundan sorusturma ve inceleme baslatilmisti.

Gazetenin haberine gore, Hiilya kendi web sitesinde
“Para harekat1 baslasin” kelimelerini yazmis ama kendisi
veya esi hi¢ doviz bozdurmamisti. Hatta doviz dip seviye-
lere gerileyince d6viz aliminda bulunmuslardi.

Bu haber tizerine apar topar Istanbul’a donmek zo-
runda kaldilar. Hiilya inanamiyordu. Biitiin diinyanin
gozleri ontinde bunu nasil yapabilirlerdi? Serhat da du-
rumdan ¢ok rahatsiz olmustu. Gergekten de doviz atag:
basladiginda doviz bozdurmamuslardi. Bozduramazlard:
cinkti hi¢c dovizleri yoktu. Fakat doviz gerileyince alim
yaptiklar1 haberi kiilliyen yalandi.

Hilya yeniden medyanin giindemindeydi. Ama bu
defa durumu hi¢ de hos degildi. Son doviz harekatindan
zarar goren ve oyunu bozulan cevreler elerindeki araglari
harekete gecirmisler ve hileli bir kars: taarruz baslatmis-
lard1. En gtizel yontem halkin goziinde Hiilya'y1 yerle bir
etmekti.

Hiilya'nin kitabmi ve kose yazilarmi okuyan ve son

olaylar1 dakikas1 dakikasina takip eden Tiirk halki bu ge-
lismelere sasirmamisti. Mahkemeye ifade vermek icin gi-
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derken cekilen goriintiileri televizyonlarda yer buluyor,
mahkeme 6ntinde Hiilya'y1 destekleyen bir grup slogan-
larla destek veriyordu. Sayilar1 az da olsa Hiilya'ya stipheli
gozlerle bakanlar da yok degildi.

Oldukga yipratic bir siire¢ basladi. Web sitesinin fo-
rum boliimiinde ve kamuoyundan biiytik destek bulsa da
moral olarak ¢oktii. Sonug boyle olmamaliydi. Serhat elin-
den gelen biitiin destegi veriyor, Hiilya kose yazilarinda,
hakkinda ¢ikan soylentileri ve yalanlar: bertaraf etmeye ca-
listyordu. Ulkenin ekonomi kurumlar1 vardi ve bir anda
Hiilya tiim bu kurumlar1 geride birakan bir hareketin bas
kahramani olmustu. Selin’in tahminleri dogru cikiyordu
ve basina bir ¢orap orildtiguntn pekala farkindaydi.

Kendisinin, annesinin ve Serhat’in biitiin banka ve
yatirim hesaplar1 her yonden incelemeye alindi ama ortaya
higbir sey cikartamadilar. Gercekten de o giin Hiilya'nin
satacak bir dolar1 bile yoktu. Fakat halki manipiilasyona
yonlendirmek sucu konusu bilirkisilere yonlendirildi. Bu
konudaki bilirkisi raporlar1 6nemli olacakt.

Biitin diinyada maniptilasyonlara goéz yumanlar,
simdi Hiilya'nin basmna c¢ullanmislardi. Mahkeme stireci
uzadikca ortaya elle tutulur hicbir sey cikmamasi halkin
tepkisinin artmasina neden oluyordu. Ilk basta Hiilya'ya
suclu goziiyle bakan az sayida insan bile, bunun ciddi bir
dolap oldugunu diistinmeye baslamst1.

Fakat stire¢ ¢ok yipratict ve moral bozucuydu. Hak-
kinda kiiciik de olsa, haber yapilamayan bir giin yoktu.

*kk

Hiilya, saat 11.00 siralarinda gazetenin Barbaros bul-
varmdaki binasindaki odasina geldi. Sabah kahvesini soy-
ledi. Guinliik gazetelere goz atiyordu. O sirada masasmin
tizerinde bir zarf oldugunu fark etti. Cok kaliteli bir zarft1.
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Yabanci bir tilkeden geliyordu ve geldigi tilke Ameri-
ka’ydi. Uzerinde Hiilya Cengiz yaziyordu. Aceleyle agti.

Mektup, Amerika'nin en biiyiik yatirnm bankalarm-
dan birinden geliyordu.

Sevgili Hiilya Cengiz,

Tiirkiye 'deki yasanan para hareketinin lideri olarak sizi
tebrik ederiz. Krizler konusundaki yiiksek lisans tezinizin ve Kita-
bwnizi inceledik. Calismalariniz kapsam, dil ve bilimsel diizey ba-
kimindan son derece etkileyici.

Ekonomik krizler konusundaki ayrintili ¢calismalarimizdan
ve gelismekte olan tilkeler konusundaki bilgi birikiminizden ya-
rarlanmak istiyoruz.

Yatirum bankamiz diinya ¢apinda 110 iilkede portfoy yati-
rimlart yapiyor. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin makro den-
gelerinin izlenmesi ve bu iilkelere iliskin yatirim Stratejilerin be-
lirlenmesi konusunda, kurumumuza katkimizin biiyiik olacagim
diigtiniiyoruz.

Bizimle birlikte, Londra’daki merkezimizde ¢alismayt dii-
stintirseniz, sartlart konusabiliriz.

Cevabimizi bekliyoruz.

Saygilarimizia.

Paul M. Vaga, Phd, CFA

Vice President

Hilya saskinlik icindeydi. Basindan gecen olaylar,
yazdig tez ve kitap aslinda bu biiytik fonlarin isine gel-
mezdi. Gelismekte olan {iilkelerde neler yaptiklarmni anlat-
mis ve bunlar1 “finansal terdristler” olarak nitelendirmisti.
Ustelik Turkiye’deki hareketin bas aktorii olmasi, onlarin
hig isine gelmezdi.

Stipheyle karisik bir mutluluk yasiyordu. Heyecan-
lanmamak elde degildi. Hemen Serhat’t arayip mektuptan
bahsetti ama icindeki stipheyi de yenemiyordu. Selin’in
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uyaris1 hep aklindaydi. Bu ytizden Serhat’a kendisi icin ko-
ti bir oyun hazirlanma ihtimali olup olmadigini sordu.
Serhat buna cok giilmiis ve dalga ge¢misti. Bunun bir ku-
runtu oldugunu ekleyip endiselenmemesini soyledi. “Ben-
ce bu miithis bir teklif, aksam ayrintili olarak bunun {ize-
rinde konusuruz, simdi derse girecegim, seni Spiiyorum”
diyerek telefonu kapatt1.

Hilya'nin i¢ine su serpildi. Serhat teklifi cok olumlu
karsilasmisti. Eger Londra’ya giderse belki de doktora ca-
lismasmi “London School of Economics”de yapabilirdi.
Diinyanin en ¢nemli ekonomi tiniversitelerinden biriydi
bu okul. Ustelik manipiilasyonlari, diinyanin en biiyiik ya-
tirim bankalarindan birinde, iceriden gorebilirdi. Aslinda
ayagma milkemmel bir firsat gelmisti. Krizlere mutfagin
icinden bakmak ¢ok farkli bir boyut kazandirabilirdi ca-
lismalarina. Bu fonlarin neyi nasil yaptiklarinin buittin ay-
rintilarin1 da 6grenebilirdi. Basindan gecen mahkeme sii-
recini hi¢ hak etmedigini duistintiyordu. Yeni bir hayata
baslamak ve yeni hedeflere kosmak ¢ok daha gtizel olabi-
lirdi. Belki de Ingiltere’de kuracag1 yeni hayat ona en az
birkag kitap daha yazdirabilirdi.

Az onceki tedirginlik yerini mutluluga birakmusti.
Hayatimi ttimiiyle degistirecek bir teklifti bu. Aklina birden
annesi geldi. Hemen telefonu kaldirip onu aradi. Olan bi-
teni bir cirpida anlatti. Selma Hanim yine neye ugradigimi
sasirmistl. Son giinlerde mahkemeler nedeniyle yipranmis
olan kizmin sesindeki canlilik Selma Hanim’a biiytik bir
“Oh!” ¢ektirdi. Kiz1t Londra’ya gitmekten ve onu da go-
turmekten bahsediyordu.

k%

Teklifin ardindan bir ay ge¢mis ve bu siire icinde
Londra’dan Istanbul’a gelen tist diizey bir yetkiliyle is go-
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rismeleri yapilmis, Londra’ya tasinmaya karar verilmisti.
Selma Hanim Londra’ya gitmek istemiyordu. Hiilya ne
kadar cabaladiysa da annesini ikna etmeyi basaramadi.
Selma Hanim hep icinde kétii hisler oldugunu soyliiyor ve
Hilya’y1 da Londra’ya gitmemesi konusunda ikna etmeye
calistyordu. Serhat’in annesi Necmiye Hanim da, asla l-
kesini birakip yaban ellere gitmek istemedigi icin bu iki
kadin Ttirkiye’'de kalacakti. Fakat ucakla ti¢ saatlik bir yol
oldugu icin sik sik Tiirkiye'ye gelebileceklerdi. Hiilya ve
Serhat daha fazla 1srarci olmak istemediler.

Yine heyecanli giinler yasiyordu Hiilya. Diinyanin
en onemli ekonomi iiniversitelerinden biri olan, “London
School of Economics” ile bu tiniversitede ekonomi dokto-
ras1 yapmak tizere yazismalara basladi ve gonderdigi tez
konusu 6zeti oldukca ilgi cekti.

Serhat, calistig1 tiniversiteden iki yilligina {icretsiz
izin alarak, bilimsel arastirma ve makale yazma galismala-
rin1 Ingiltere’de siirdiirmeye karar verdi. Hiilya'ya yillik
bazda 250 bin dolar {icret 6nerilmis, bunun yaninda bir ev
ve araba tahsisi edilecegi belirtilmisti. Biitiin bu sartlar:
iceren stzlesmeler karsilikli olarak imzalanmisti. Temmuz
aytydi ve Eyliil ay1 baslarinda Ingiltere’de olmay1 planli-
yorlardi.

Hilya’nin Londra’ya gidecegi haberleri yine gazete-
lerde yer bulmus ve yorumcular, Hiilya'nin hakkinda aci-
lan davalara ve son gelismeler sonrasinda Hiilya"y1 hakli
buluyorlar, “Olacag1 buydu” seklinde yorumlar yapiyor-
lard1. Tiirkiye énemli bir beyni kaybediyordu.

Bu arada, yazilarinda Hiilya'y1 korkak ve hain olarak
nitelendiren kose yazarlar1 da oldu. Hiilya'ya veryansm
ediyorlar ve yurt disina giderek yabanci bir yatirim banka-
sinin hizmetine girmesini siddetle elestiriyorlardi. Ulkesini
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gercekten seven ve bu tilke i¢in calisma azminde oldugunu
soyleyen hi¢ kimse, eger samimiyse bunu yapmamaliyda.

Hiilya bu yazilar1 okudugunda buytik tiztintti duyu-
yordu. Ancak, onun amaci diinyanin en biiytik ekonomi
okulunda doktora yapmak ve diinyay1 yonlendiren buiytik
para sahiplerinin biitiin operasyonlarini iceriden takip et-
mekti.

*k%



Riiya

tinesli bir yaz sabahinda, Serhat ve Hiilya,

kahvaltilarini balkonda yaptilar. Istanbul'un en
mutena semtlerinden Ulus’ta aldiklar1 evin manzarasi
muhtesemdi. Bogaz tarafindaki balkon, genis bir ormanlik
alana bakiyor ve kismen bogazin mavi sularini goérebiliyor-
lard.

Hilya harika bir kahvalt1 mentiisti hazirlamisti. An-
nesinin yemek kitab1 hentiz yaymlanmamus olsa da, bilgi-
sayarda bu kitabin dizgisini yaparken 6grendigi, cilbirin
degisik bir versiyonu olan “mantarli ¢ilbir” yapmisti. Ser-
hat yogun gececek bir giine hazirlaniyordu. Iki ayr yerde
konferansa katilacak ve sonra da tiniversiteye ugrayacakti.
Bu ytizden hizli hizli atistirtyor ve bir yandan da saate ba-
kiyordu. Hiilya hafif simarik ama sikintili bir tavirla sitem
etti:

“Galiba mantarli ¢ilbirim ¢ok kotii olmus higbir sey
sOylemedin.”

“Canim benim, inan ki bu mantarli ¢ilbir harika ol-
mus. Bugiin giindemim Oyle yogun ki, kafamda bunlar:
yerli yerine oturtuyordum. Ingiltere’ye hareket dncesinde
birgok isi bitirmem gerekiyor. Surada sadece {i¢ haftamiz
kaldi. Haa sahi unutuyordum. Biliyorsun diin benim ara-
bamda bir ariza ¢ikti. Galiba enjeksiyon sistemi tikanmus.
Diin aksama dogru arabayi sanayiye biraktim ve eve tak-
siyle geldim. Arabami yarin alabilecegim. Bu ylizden senin
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arabani bugiin 6diing aliyorum. S6z veriyorum, giinliik ki-
rasini 0deyecegim.”

“Hayir beyefendi! Kolay kurtulamazsiniz. Sadece
glinliik kira yetmez, ayrica en az iki giinliik, bir deniz tatili
istiyorum.”

“Okey. Anlastik. Tatil sizindir hanimefendi. “

“Durun beyefendi heniiz bitmedi.”

“Haydi Hiilyacigim, geg¢ kaliyorum.”

Bu konusmalar sirasinda Serhat yavas yavas topar-
lanmis, ¢antasini ve ceketini alip kapiya dogru yonelmisti
ki, Hiilya Serhat’a bir zarf uzatti. Yiiztinde muzip bir gii-
liimseme vardi. Serhat merakla sordu:

“Bu nedir?”

“Ag bak.”

Serhat zarfi agti. ilk &nce bir sey anlamadi. Sonra
dikkatli inceleyince “Hiilyaaaa!...” diye bir ¢iglik att1. Ce-
keti yere firlatmisti. Hiilya'y1 kucagmna alip salonun orta-
sinda donmeye basladi. Bir yandan da; “Baba oluyorum!
Baba oluyorum!” diye bagirtyordu. Her ikisi de mutluluk-
tan ucuyordu. Hiilya esinin boynuna sarild:

“Haydi ge¢ kaliyorsun. Aksama bunu kutlariz. Ama
litfen kendine dikkat et canim. Diin gece garip bir riiya
gordiim.”

“Hayir olsun. Ne gordiin bir tanem...”

“Neyse sonra anlatirim, simdi sen ge¢ kalma ¢abuk
ck.”

Hiilya esini opti kapiy1 kapattr. Cok mutluydu ama
icinde agiklayamadig bir sikint1 vardi. Serhat’r diistindii.
Aklina seminerde yasadig: iki giin geldi. Yildirim askina
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tutulan Serhat, sok bir sekilde Hiilya'ya seminerin son gii-
nii evlenme teklif etmisti. Serhat, sonraki zamanlarda, ev-
lenme teklifi 6ncesinde neler dustindtigtinti ve yasadigmi
Hilya’ya ayrintilartyla anlatmisti. Aslinda Hiilya'y1 semi-
nerden once tanimusti. Gazetelerin ekonomi sayfalarinda,
biiytk is adami Zafer beyin iflas1 boy boy yer aldig: sira-
larda, resimlerini gormiisti Hiilya'nin. Seminerde bunu
hig belli etmemisti. Hiilya'nin {iniversitede hocasi olan, 6g-
retim {iyesi arkadaslarindan c¢ok detayl bilgi toplamis ve
son kararmi vermisti. Serhat bunlar1 anlatirken, bayag:
gulmiislerdi.

Hilya'nin evlenme teklifi aldiktan sonra bayilmasi
sirasinda yasananlari, Serhat biraz da karikattirize ederek
anlatirken kahkahalara bogulmuslardz.

Bunlar goziintin ontine gelince, gayri ihtiyari giildu
Hiilya. Sonra saatine bakti. Geg kaliyordu. Gazetedeki
giindem toplantisina katilacakti. Aslinda, dersine bugiin
pek iyi calismamis, glindeme getirmek icin bir konu dui-
sinmemisti. Ancak, son donemde giindeme gelen Merkez
Bankast'nin Istanbul’a taginmast konusunu isleyebilecegini
dustndd.

Merkez Bankasi'nin Ankara’da olmasi buyiik deza-
vantajdi. Ctinkii Istanbul’da doviz islemleri konusundaki
uzman ve hatta dovizi manipiile eden kisiler Ankara’ya
gidip Merkez Bankasi’'nda calismak istemiyorlardi. Eger
Merkez Bankas: Istanbul’a tasmirsa, ve Merkez Banka-
si’'nin istthdam politikasinda degisiklikler yapilirsa, pro-
fesyonel doviz uzmanlarim1 ve traderlarin1 biinyelerine
alip, doviz spekiilatorlerinin yontemleriyle savasabilirler-
di. “Kendimle gurur duyuyorum, harika bir giindem
maddesi buldum” dedi giilerek.
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Kahvaltiy1 hizla toparlayip hazirland: ve kosedeki
taksiciye telefon ederek bir taksi ¢cagirdi. Apartmanin 6nii-
ne indiginde taksi gelmisti. Sicak ve nemli bir hava vardi
ve saat 10:00’a geliyordu. Hiilya'nin bindigi taksi, evin bu-
lundugu sokaktan ¢ikip ana yola girdiginde, tikanmis bir
trafikle karsilasti. Yaklasik 30-40 metre ileride bir kaza
vard.

Trafik bir adim bile ilerlemiyor ve Hiilya gittikce sa-
birsizlantyordu. Zaten biraz gecikmisti ve toplantiya geg
kalmasi durumunda ¢ok ay1ip olacakti. Ustelik, gazetenin
genel yaymn yonetmeni Fatih Altayli dakik olmaya ok
onem veriyordu. Sabirsizlig1 artti ama arkalarindaki araba
kuyrugu uzuyordu. Taksinin bir manevra yaparak geri
donmesi olasilig1 da yoktu. Hiilyanin sabirsizlandigim go-
ren taksici;

“Abla isterseniz inip su kaza olan yerin ilerisine ka-
dar yiiriiylin. Orada trafik aciktir, baska bir taksiye binebi-
lirsiniz. Su an elimden bir sey gelmiyor” dedi.

Hiilya taksiciye anlayis: icin tesekkiir edip bes lira
uzatti ama taksici almadi. Aceleyle taksiden inip kosar
adimlarla ytirtimeye basladi. Kazanin oldugu yerde telas
hakimdi. Her kafadan bir ses ¢ikiyordu. Hiilya, biraz daha
yaklastiginda dondu kaldi... Kaza yapan araba kendi ara-
basiydi.

Kapal1 bir yitik minibiisti yan sokaktan belli ki hizla
gelip, sag on taraftan Hiilya'nin arabasina vurmus ve ara-
banin 6n kismu refiije carptiktan sonra geldigi istikamete
donmiistii.

Hiulya bogulmak tizereydi... Avazinin ¢iktigi kadar
bagirdi...

“Seeerhaaaaaat!”
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Kosarak kalabaligin arasina atti kendini... Bu ¢iglik
Oylesine ac1 ve dylesine siddetliydi ki, kalabalik neye ug-
radigini sasirmis bir halde aralandz... Hiilya esinin hareket-
siz bedenini arabanin icinde gordigiinde, sokun en siddet-
li anmi yastyor ve qigliklar atarak,

“Liitfen yetigin! Kurtarin kocami! Ambulans cagirin!
Seerhaaaaat! Liitfen... Liitfen... Birakip gitme beni! Seer-
haaaat! Ne olursun gozlerini ag!” diye bagiriyordu.

Kalabaliktaki birgok kisi Hiilya'y1 tanidi. Tutup ara-
badan uzaklastirmaya calistyorlar, ama bir turli cekip
alamiyorlardi. Hiilya arabanin kapisini agmaya calistyor
ama bir akordeon gibi btiztilmiis olan kapiy1 agmak miim-
kiin olmuyordu. Araba darbeyi sag taraftan yemis olsa da,
o hizla ortadaki refiije carptig1 sirada sol kapa sikismust.

Halbuki diger kap:1 agikti. Hiilya'nin cabasi, sok al-
tinda suursuz bir ¢irpinmaydi. Carpan minibtistin sofori
oldugu anlasilan kisi arabanin diger kapisindan Serhatt
disar1 ¢ikarmayr denerken, “Ben bittim! Ben bittim!
Oliimlii kaza, adamin boynu kirilmis, ben bittim...” diye
inliyordu.

“Adamm boynu kirilmis” soziinti duydugu anda
Hilya cilgina dondu... Esi arabanin icinde uyuyor gibiy-
di...

“Haymr! O 6lmedi! Boynu kirilmadi! Seeerhaaaat!
bunu bana yapma. Ne olur gozlerini a¢ bir tanem. Ne olur
gitmeeee! Seeerhaaaat!”

Bu soka daha fazla dayanamamuis, kendinden ge¢mis
ve oraya yigilip kalmist: Hiilya.



“Biitiin Geceler Mecbur Varir Sabaha”

astanede goziinii ag¢tiginda yaninda annesi

Selma Hanim vardi. i1k sorusu “Serhat” oldu,
ama annesinin sessiz kalmasi, basmi tne egmesi her seyi
anlatmaya yetti ve Hiilya'nmn yeni sinir krizleri gegirmesi-
ne sebep oldu. Bir kag¢ hafta boyunca hastanede gozetim al-
tinda tutulan Hiilya ancak sakinlestirici ignelerle zapt edi-
lebiliyordu.

Bir basin ordusu hastanenin 6niine Hiilyanin saglig
ile ilgili her gelismeyi aktarmak i¢in kamp kurmustu.

Bu arada Serhat'in annesi Necmiye Hanim da oglu-
nun 6lim haberini aldiktan sonra kalp krizi gecirmis ve
yogun bakima alinmuist1.

Selma Hanim hayatmin ikinci biiytiik krizini yastyor-
du. Bir gtinde on yil birden yaslanmusti. Serhatin kaybi
inanilmaz ac1 veriyordu ama, kizi i¢in ayakta kalmaliydi.
O’'nu da kaybetmeye dayanamazdi. Hiilya her uyandigin-
da 6lmek istedigini soyliiyor, zorlukla sakinlestiriliyor, ig-
nelerle uyutuluyordu.

*k%

Serhat'm oliimiinden bir ay sonra Necmiye Hanim
da hayata gozlerini yumdu. Ust tiste gelen bu acilar karsi-
sinda duygularin yitirmisti Selma Hanim.

Oliimiin {izerinden iki hafta gegmesine ragmen, ev-
leri ziyaretgilerle dolup tasiyordu. Selin Hiilya"y1 hig yalniz
birakmadi ve stirekli olarak ilgisini farkli yonlere cekmeye
calisti. Gergek bir dost oldugunu gostererek, bircok gece



Para Harekdt1 342

Hilya ile birlikte kalip, yillik iznini Hiilya'nin evinde ge-
cirdi. Isinden biiyiik fedakarliklar yapiyordu.

Giinler birbirini kovaladi. Serhat’in 6limiiniin tize-
rinden iki ay ge¢mesine ragmen acilar1 hafiflemek bir yana
daha da derinlesmisti. Ama hi¢ kimse onlarin acilarinin ne
kadar derin oldugunu anlayamazdi. Ates diisttigi yeri ya-
kiyordu.

Hiilya, giiclii bir inanca sahip olmasa yasadig1 yikimi
atlatmasi da kolay olmazdi. Serhat’la mutluluklarinin eseri
olarak karninda tasidig1 ¢cocugu ve annesinin sevgisi, Hiil-
ya’y giiclii olmaya zorluyordu. Serhat'in 6liimtinden son-
ra dini konulara daha ¢ok vermisti kendini. Kuran-1 Ke-
rim’in Zuhruf Suresi, yetmisinci ayetinde "Siz ve esleriniz
seving ve mutluluk icinde cennete giriniz" miijdesi veriliyor-
du. Oldiikten sonra Serhat’la yeniden bulusacagma inani-
yor olmasi onu rahatlatiyordu. Hiilya artik lumiin o ka-
dar da korkung bir sey olmadigin1 duistintiyordu. Mezar
denilen yer, canindan ¢ok sevdigi babasina, esine ve sev-
diklerine kavusacag bir kapiydi onun i¢in. Zamani gelince
kendisi de o kapidan gececekti.

*k%

Gtinler birbirini kovaladi, yeni bir dtizen oturtmak
kolay olmasa da hayat devam ediyordu. Fakat, artik bu
kadar ac1 yasadigi bu tilkede durmak istemiyordu. Her
yer, her sey Serhat’t hatirlattyordu. Gecikmeli de olsa
Londra’ya gidip yeni bir hayata baglama ve cocugunu In-
giltere’de dogurma kararimni annesiyle birlikte verdiler.

Kira¢'in sarkisindaki gibi, biitiin geceler mecbur sa-
baha varacakti. Karninda tasidig1 cocuk, kendisini hayata
baglayan yeni bir umut olmustu. Ogle saatlerine dogru
hazirliklarimi1 tamamladilar. Ucak biletleri bir hafta 6nce-
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sinden alinmisti. Yarin sabah 07:00'de Londra’ya ucuyor-
lardz.

Sanki Serhat’1 terk edip gidiyormus hissine kapila-
rak, derin bir vicdan azabi duyunca dayanamadi ve dos-
dogru mezarhiga gitti.

Defalarca “Beni bekle, yeniden kavusacagiz bir ta-
nem... Oglumuz da senin gibi olacak, goziin arkada kalma-
sin” demis ve Yasin Suresini okuyup dua etmisti. Gozyas-
lar1 icinde gecirdigi bu birkac¢ saat onu rahatlamisti ama
bitkin bir haldeydi. Eve geldiginde gozleri aglamaktan
sismisti. Selma Hanim ne oldugunu sormad.

Hilya konusmak istiyordu. Annesine Serhat'in 6lii-
miinden dnceki gece gordiigii rityay1 anlatmaya baslads;

“Ashinda hayal meyal hatirliyorum. Biz Serhat’la 1s-
siz bir yerde bekliyorduk. Oniimiizde bir araba durdu.
Icinde babami1 gordiim. Yiizii nur gibiydi ve giiliiyordu.
Bana 1srarla ‘arabaya bin” diyordu ama binmek istemiyor-
dum. Serhat 6n koltuga oturunca, ben de tam arka kapiy1
acip binmek {izereyken bir anda babamin yiizii degisti.
Korkung bir hal ald1 ve araba hizla uzaklasti. Arkalarindan
bakakaldim. Izin vermemeliydim anne! Serhat'n yaninda
olmaliydim. Allah’im bu kadar ac1 ¢ekmek igin ben ne sug
isledim!”

Tam bu sirada kapinin zili ¢caldi. Selma Hanim gidip
kapiyr actiginda Serhat’in tiniversitedeki asistanlarindan
Emel kapidayd: ve elinde bir dosya vardi.

“Rahatsiz ettigim icin Oziir dilerim Selma Hanim.
Fakat bilgi islem merkezimiz, Serhat Bey’in bilgisayarini
almadan Once ona ait dokiimanlarin ve e-postas1 igindeki
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postalarin yazicidan dokiimiinii aldi. Bu dosya iginde top-
ladik. Belki 6nemli bir seyler olabilir diye diistindiik.”

O sirada Hiilya ytziinii yikayip kapiya geldi. Emel’i
iceri davet ettiler, ama O acelesi oldugunu soyleyerek gir-
mek istemedi. Selma Hanim dosyay1 alip masanin tizerine
koydu. Hiilya, mezarlikta duygusal depremler yasamusti
ve kendini ¢ok yorgun hissediyordu. Dosyanin icine goz
atmaya cesareti yoktu.

*k%

Ertesi sabah kalktiklarinda Londra’ya gidis icin ha-
zirhiklarii yaptilar, havaalanina geldiler, ¢ek-in yaptirdik-
tan sonra fazla beklemeden Tiurk Hava Yollarmin Londra
ucagindaki yerlerini aldilar. Ucak fazla bir rotar yapmadan
havaland1 ve Hiilya icinden “Londra’ya sensiz gitmeme-
liydim Serhat” diyordu, ama elinden bir sey gelmiyor ve
stirekli olarak gozlerini siliyordu.

Yaklasik iki bucuk saat sonra birazdan Londra’ya
inmis olacaklarmi ve galisacagi yatirnm bankasindan bir
gorevlinin onlar1 karsilayacagin diistind.

Hicbir sey yememisti. Buitiin gece dogru duirtist uyku
uyumamasina ragmen ugakta da goziine uyku girmemisti.
Diin gece Serhat'm asistan1 Emel’in getirdigi dosyay eline
aldi. Serhat'in bilgisayardaki yazismalar1 vardi. Dokiiman-
lar1 incelemeye basladi. Serhat’in cesitli dergilere gonder-
digi makalelere iliskin cevap yazilari, resmi yazismalar,
yiiksek lisans ogrencilerinin gondermis olduklar1 e-

postalar yer aliyordu. Birden okudugu bir e-posta ile afal-
lads, kafas allak bullak olduy;
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Sayin Serhat Cengiz,

Ingilizceye de terciime edilen etkileyici kitab: ile
ekonomi literatiiriine biiyiik katkilar yapan esiniz Hiilya
Cengiz’i, bir trafik kazasinda kaybettiginizi ogrenmenin
derin iiziintiisii icindeyiz...

Size Tanri’dan sabir ve bassaghg: diliyoruz

Jonathan Mill

................ Komnsolosu

1zleyen sayfada, benzer bir e-posta da su an galismak
tizere anlastig1 yatirrm bankasindan geliyordu.

Sayin Dr. Serhat Cengiz,

Birlikte calismay: diisiindiigiimiiz ve bankamiza ¢ok
biiyiik katkilarr olimasim bekledigimiz, biricik esiniz Hiil-
ya Cengiz'i bugiin bir trafik kazasinda kaybettiginizi 6g-
rendik.

Acimz biitiin igtenligimizle paylasiyor, size sabir
diliyoruz.

Paul M. Vaga
Vice President

Hiilya'nin kalbi yerinden cikacakmus gibi carpiyor-
du. “Arabada benim oldugumu zannediyorlardi” dedi
sagkinlikla...

Hay1r! Hayir! Diistindiigii sey olamazdi. Mutlaka bu
haber onlara yanlis aksettirilmisti. Kaza geciren araba
kendi tizerine kayithyd: ve belki de bu yiizden Hiilya'nin
6lmiis oldugunu diistinmiislerdi...
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E-postalarin saatlerine bakti. Ilki kazadan sadece 35
dakika ve digeri de 50 dakika sonra gonderilmisti. Hiilya
birden kaza anma tekrar dondi. Biittin ayrintilar: en ince
noktasina kadar hatirhiyordu. O dakikalar beyninden hig
¢itkmamust: ve ¢ikmayacakt: da.

Bir minibtis soforii, Serhat'm boynunun kirildigim
nasil hemen anlayabilirdi ki?... Otopsi mi yapmist1? “Ara-
banin diger kapisi agikti” dedi kendi kendine... Yoksa!
Yoksal...

Delirmek {izereydi. Duistinmek istemese de, korkung
stiphe beynini kemiriyordu. Annesine bakti, Selma Hanim
uyuyordu. Hiilya istem dis1 titriyordu. Ne yapacagmi bil-
mez bir halde kalkti lavaboya gitti, elini yiiztinti yikadz.
Onu izleyen ve hig iyi olmadigini géren hostes sordu:

“Bir sey mi oldu? Size nasil yardimci olabilirim” diye
sordugunda Hiilya kendine ¢eki diizen verdi, hostese bos
gozlerle bakti. “Hayir, tesekkiir ederim bir seyim yok” di-
yerek yerine oturdu.

Biraz sakinlesmeye calisti. “Duygu yiiklii yogun
glinler yasadim, sa¢gmaliyor olmaliyim” diye dustindi.
Tam bu sirada ugagin anonsu duyuldu:

“Sayin yolcularimiz Londra Heatrow hava alam i¢in al-
calmaya baslams bulunuyoruz. Liitfen kemerlerinizin bagl, kol-
tuklarimizin dik ve yemek masalarimzin kapali oldugunu kontrol
ediniz. Tesekkiir ederiz.”

Hiulya pencereden disari bakti. Londra 1sil 1sildi.
Gayri ihtiyari bir sekilde elini karnina gottirdi. Bu hareket
bir annenin bebegini koruma i¢gtiduistinden bagka bir sey
degildi. Agzindan su sozler dokiildii:

“Bizi havaalaninda bekliyorlar!”
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