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Editériimiiz Omer Faruk Colak ve Yaymn Kurulu iiyemiz Serdar Sayanin
Yuvarlak Masa Toplantilari'nda bu ayki konugu Hacettepe Universitesinden

Prof. Dr. Timur Han Giir.

» Omer Faruk Colak: fktisat
ve Toplum Dergisi'nin degerli
okurlari, Yuvarlak Masanin bu
ayki konugu Timur Han Giir.
Oncelikle, hos geldin Timur.

Diinya ekonomisi 2000’li
yillarda nasil tanimlanir diye
diistinsek, herhalde kriz yillar1
olarak tanimlayabiliriz. Ciinkii
2008, krizle basladi; tam bitti,
rahatliyoruz derken pandemi
geldi; pandemiyi de atlatiyoruz
derken, bu defa da Rusya-
Ukrayna Savasi nedeniyle emtia
fiyatlarinda hizli yiikseligler
yasandy; ekonomik bityiimede
geriye dogru doniisler basladi.
Hatta artik yavas yavas
stagflasyon konusuluyor diinya

ekonomisinde. flging olan nokta
ise heniiz diinya ekonomisi
istikrara kavugsamadan, enflasyon
korkusunun yarattig faiz
oranlarindaki baski sonug verdi
ve ABD Merkez Bankas: FED,
gectigimiz giinlerde politika

faiz oranini ¢eyrek baz puan
artird1. Diger iilkelerde de benzer
egilimler gii¢leniyor. Dolayisiyla
biz bu emtia fiyatlarindaki,

faiz oranindaki ytikselisin
oniimiizdeki dénemlerde diinya
ve Tiirkiye ekonomisinde nasil
etki yaratacagini konusmak
istedik.

Uzun girisimden sonra topu

Serdara atayim.
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» Serdar Sayan: 2008 sonrast
donemi biz de, bizden sonraki
kusaklar da tarih kitaplarinda
kabus yillar1 olarak anlatacaklar.
Bugiin bir arkadasla konusuyor-
dum; Tiirkiye ekonomi politikasi
teci sonuglar doguruyor diye
sikayet ediyorduk ama “beterin
beteri varmis, Ukraynali da ola-
bilirdik” dedim. Biitiin bunlarin
tistiine savas ve isgalle de karsila-
sabilirdik; en kétiistinti gordugii-
miizii diistindiigiimiiz her seyin
arkasindan daha da kétiistini
goriiyoruz. Iyimser olmanin
gliclestigi bir donem. Fakat bir
sekilde de her seyin sonu geliyor,
tarih durmuyor. Omriimiiz vefa
ederse, 6ntimiizdeki déonemde bu
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krizlerin asildig1 donemleri de
yasayacagiz.

Ben senin girisine bir

ek yapmak istemiyorum

zaten neler konusacagimizi
toparladin. Fakat Timur’a sozii
birakmadan 6nce, kendini
tanitmasini rica ediyorum.
Bizler konugmacilarimizi
gayet yakindan taniyoruz;

eski dostlarimiz onlar ama
okuyucularimizin da tanimasi
acisindan kisaca kendilerini
tanitarak baglamalarinda
fayda var deyip sozii Timura
birakiyorum.

» Timur Han Giir: Merhaba-
lar, oncelikle ¢ok tesekkiir edi-
yorum. Efil Yayinevi Turkiyede
ekonomi yaymnciliginin merkezi
olmus durumda. Hem editorii
degerli arkadasimiz, dostumuz
Omer Faruk Hocaya hem de esi
Fethiye Hanima ¢ok tesekkiir
ediyorum. Gergekten ¢ok zorlu
bir siireci basariyla atlatiyorlar,
inanilmaz isler yapiyorlar. Ayrica
bu davet icin de tesekkiir ederim.

Evet, uzun zamandir birbirimizi
taniyoruz ama dgrencilere ya
da okuyuculara bilgi olmasi
agisindan kisaca kendimi
tanitayim. Ben 1983 yilinda
Hacettepe Universitesi Iktisat
Boliimiinden mezun oldum.
Iginctir girdigim yil boliimiin
adi Ekonomi idi. ODTU,
Bogazici ve Hacettepede
Ekonomi Bolimleri vardi. Ancak
YOK tiim Ekonomi boliimlerin
adin1 Iktisat olarak degistirdi.
Boylece Ekonomi girip Iktisat
mezunu olarak ¢iktik.

Mezuniyetten sonra birka¢

is stnavina girdim; Merkez
Bankasi'nda baglamay1 beklerken
Hazine Miistesarlig giivenlik
sorusturmasi 6nce geldi,

oraya bagladim. Hazinede iki

yil dis finansman dairesinde
¢alistim. Sonra da Hacettepe
Universitesi’ne asistan olarak
gectim. Universitede kalacaksam
yurt disinda bir egitim almam
gerektigini diistinerek yurt

dis1 burs sinavlarini takip
etmeye basladim. Yugoslavya
devlet bursunu kazanmigtim.
Tam ona giderken devlet

ozel 6grenci bursu sinavlari
acildi, oraya miiracaat ettim;
onu da kazaninca yiiksek

lisans ve doktora icin 1987
yilinda ABD’ye, Penn State
Universitesine gittim.
Yugoslavyaya gitmedigim i¢in
aslinda ¢cok pismanim, ¢cok
eglenceli ge¢mis. Sonra New York
State (SUNY- Albany)e gectim.
Orada da 95 yilinda doktorami
tamamladim. Bu siiregte 5 y1l da
Ogretim gorevlisi olarak hocalik
yaptiktan sonra, 96 yilinda
mecburi hizmet yiikiimliligim
oldugu i¢in Tiirkiye'ye, Hacettepe
Universitesine déndiim.

» Serdar Sayan: Yuvaya don-
diin aslinda.

» Timur Han Giir: Yuvaya
dondiik, 25 y1l oldu geleli. Okul-
da genellikle parasal iktisat ders-
leri veriyorum. Kalkinma dersleri
de veriyordum, onu biraktim;

bir de makro dersleri veriyorum
yiiksek lisans seviyesinde.

» Omer Faruk Colak: Sevgili
Timur Han, suradan baslayalim;
diinya ekonomisi niye boyle sik
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sik krizlere girmeye basladi? Bu
krizlerin igerisinde parasal dina-
mikler ciddi rol oynuyor, bunun
temel nedeni acaba kiiresellesme,
sermaye hareketlerinin yogunlas-
masi ve de ayrica ekonomideki
bityiik firmalarin etkinliginin
artmas1 mi? Ozellikle dijital sir-
ketler bir taraftan ilerleme ya da
biiytime saglarken bir taraftan da
krizlere mi neden oluyor?

» Timur Han Giir: Hocam ben
makro cercevede daha ¢ok finan-
sal problemlerle, krizlerle ilgili
caligtim; iilke riski ekonomet-

rik tahminleri tizerine doktora
tezimi tamamladim. Dolayisiyla
krizler benim ilgi alanima giriyor.
Simdi 1929 Krizi ile daha sonra
yasanan krizler -siz stagflasyon
dediniz, 1974 Krizi ve 2008deki
Finansal Kriz (mortgage krizi)
gibi- arasinda ciddi farklar s6z
konusu. Ozellikle 1929 ve 2008
Krizi'ni karsilastirirsak; ikisinde
de finansal sistemin ¢okiisii var
ama 1929 Krizi direkt olarak ¢ikt1
seviyesi, bitylime oranlary, igsizlik
oranlar1 iizerinde ciddi etkiler
yaparken 2008 Krizi finansal
sistemin tiim isleyisini bozdu
ancak biiytik bir istthdam ve ¢ikt1
diistisii yasanmadi. Paradigma
farkliliklariyla birlikte, iki farkl
diinya s6z konusu ¢iinkii diinya
da degisiyor.

Artik kriz dedigimiz zaman bilin
ki finansal krizden bahsediyoruz.
Her seye kriz diyoruz ama bu
dogru degil. Bankacilik krizi,
para krizi, borg krizi var. Ornegin
topyekin finansal sistemin iflasi
var; tasarrufcudan yatirimceiya
fon akisini saglayan kurumlarin
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ve piyasalarin ¢okiisiiniin s6z
konusu oldugu finansal krizler
var. Artik krizler bu sekilde
oluyor.

Simdi, krizler siklast: ve
yayginlasti mi1? 70’li yillarda
yasanan Kkriz, sizin de
bahsettiginiz krizlerden bir
tanesi; enerji fiyatlarinin anormal
derecede artmasi, yani ham
petrol varilinin 1 dolardan 42
dolara kadar ¢ikmasiyla ortaya
¢iktl. Bu ne demek? 42 kat
maliyet artis1 demek. Bambagka
bir sorun. Iste Keynesyen iktisat
burada ¢uvalladi ve ¢okti,
¢linkii toplam taleple ugrasilarak
yapilacak, talep politikalariyla
¢oziilecek bir sey olmaktan ¢ikt1
is. Arz politikalar: giindeme
geldi; bu da yeni klasik, yeni
Keynesyen akimlar1 ortaya
¢ikardi. 2008de yasadigimiz
krizin temeli ise biiyiik 6l¢tide
regiilasyon olay1. Devletin her
isten elinin ayaginin ¢ektirilip
biiyiik fon yoneticilerinin
diinyay1 yonetme, her seyi serbest
biraktirma istegi ¢ok fiitursuz bir
kredi genislemesine neden oldu
ve finansal sistem iflas ettirildi.

Bugtine gelirsek, stirekli krize
mi giriliyor? Bence bugiin
yasadigimizda, pandemiden
dolay1 2008 Krizinden ¢ikisin
biraz sekteye ugramasi s6z
konusu, kriz denebilir mi
bilemiyorum. Biiyiik bir finansal
sistem i¢inde, bunlarin anormal
seyler olmadigini diisiniiyorum.
[stihdam ve biiyiime oranlari
acayip sekilde diismedi. Hatta
geldigimiz noktada Amerikan
ekonomisinde hi¢ olmadig kadar
igsizligin azaldigini goriiyoruz.
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Belki de Amerikan ekonomisi
Bagkan Clinton’in geldigi
donemlerdeki kadar yiiksek
istthdama yaklasmis durumda.
Yani igsizlik oran1 %4, bunun
zaten 3’ yakini dogal issizlik
orant. Istihdam verileri boyle,
imalat sanayiine bakiyoruz,
anormal bir durum yok. Hatta
hizmetler ve imalat1 dikkate
aldiginiz zaman biiyiik yiikselis
var. Dolayisiyla da pandeminin
en bityiik etkisi, tabii ki girdi
fiyatlarini artirip, maliyetleri
yiikseltip biiyiik bir enflasyon
yaratmast oldu. Yani stagflasyon
benzeri bir olay hakikaten var.
Ciinkii fiyat artiglar: maliyetten
kaynaklaniyor, dolayisiyla arz
egrisinin geriye kaymasindan
olusan bir enflasyon s6z
konusu. Heniiz biiyiik bir talep
patlamasindan kaynakl fiyat
artist falan yok gordigiim
kadariyla. Ama bu dediginiz
stagflasyon olay1 hakikaten
ciddi bir mesele gibi goziikiiyor,

ozellikle de bizim ekonomimizde.

Tabii, bir 6nceki yilin ¢cok

kotii oldugu ve biiylimenin

sifir oldugu distiniiliirse;

baz etkisiyle stagflasyonun
ekonomik kii¢iilme ve istihdam
ayag1 calismamus gibi goziikse
de maliyetlerin artis1 gercek

ve problemin arz kaynakli bir
problem oldugu asikar. 2021de
yiiksek bir biiyiime rakamiyla
karsilastik, bir¢ok tilkede

de boyle. Bu, 2020 yilindaki
diistisiin baz etkisi dedigim gibi.
Ancak ertelenmis talebin de
2021 yilinda devreye girmesiyle
tiyatlar yukar1 ¢ikmaya basliyor,
maliyetler de artinca her iki
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taraftan fiyat baskisi ortaya
¢ikiyor. 1980 yilinda %11% ¢ikmis
enflasyondan sonra, Amerikan
tarihinde gorilmis en biyiik
enflasyon seviyesi ortaya cikti.
Yani kirk yildir falan goriilmemis
bir fiyat artis1. Simdi bu, bircok
tilkede boyle. Cin bunu yeniyor
yavas yavas, onlarda da ciddi

bir fiyat artis1 ortaya ¢ikt

ama bunu agryorlar. Ozetle bu
yasadiklarimiz bityiik oranda
maliyet artiglarindan kaynakli bir
olay.

Nasul bir formatta ilerleyecegiz
bilemiyorum ama birlikte
tartigalim.

» Omer Faruk Colak: Peki
niye maliyetler artiyor? Ucret
maliyetleri artiyor desek, iicret-
ler artmiyor. Amerikada GSYH
ya da katma deger icerisinde
ticretlerin pay: yiikselmiyor;
Tirkiye'ye bakiyoruz diismiis
durumda. O zaman hangi mali-
yet artryor? Bu maliyet artisinin
arkasinda ne var? Enerji fiyatlar1
dedigimiz zaman, sanki tilkeler
karar veriyormus gibi duruyor
ama esasinda petrolde fiyat:
meshur yedi kiz kardes belirliyor.
Dogal gazda da ona benzer bir
fiyat yapilanmasi var. Bu firmalar
piyasa yapicl.

Perakende sektoriindeki fiyat
artislarina bakiyorsunuz,
Amazon tim diinyada
neredeyse semsiye haline gelmis
durumda, Tiirkiye'de de su

anda 6yle. Bunlarin etkisi de
yok mu? Maliyet niye artar?

Isci ticretleri artar, hammadde
artar; bakiyorsunuz, tiretimde
¢ok biiyiitk aksama olmamasina
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ragmen tarim sektoriinde 2008
Krizi sonrasinda bile fiyatlar
simdi yukari ¢ikiyor. Ne oluyor?

» Timur Han Giir: Hocam, bir
ol¢tide, girdi fiyatlarindan bahse-
diyoruz; isciligi falan pek hesaba
katan yok, orada dogru bir yiikse-
lis yok. Zaten 2020 y1ls, felaket bir
y1l; pandemi nedeniyle iiretimin
azaldi, oradan bir ticret artis1
bekleyemeyiz. Bu arada is giiciine
katilim orani ¢ok biiyiik dl¢iide
diigmiis. Ornegin Amerikada bir-
cok is yeri kapaniyor, sebebi nedir
biliyor musunuz? Is¢i bulamiyor-
lar ¢alistiracak. Pandeminin boyle
tuhaf bir etkisi de oldu fakat su
korelasyon ¢ok acik, ekonomi-

ler bityiime siirecine girdiginde
enerji fiyatlari yiikseliyor. Tersten
bakarsak biiyiime sebebiyle enerji
talebi diistiigli anda enerji fiyatla-
r1 azaliyor, burasi kesin.

Bu anlamda 2020, biiytimenin
olmadig bir yil. Petrol fiyatlari
25 dolardan 40 dolara ¢iktiginda
oldukga yiikseldi demistik.
Dolayisiyla oralardan bagladi
yiikselme. Ekonomi 2021 yilinda
bir 6nceki yila gore biiytimeye,
ertelenmis talep de devreye
girmeye baslayinca enerji talebi
ve fiyati net olarak firladi. $imdi
yasanan savas da bunun {istiine
tuz biber ekti; anormal sekilde
yiikseliyor. 70-80 dolarlar1 arar
olduk. Bu, ciddi bir sekilde
mallarin ulasiminda, lojistikte,
elektrikte, enerjide ve girdi
fiyatlarinda hemen her tiretim
agamasinda devreye giriyor. Yani
tiretim birim maliyetleri artiyor,
konustugumuz her konuda

size bir ekstra bir maliyet yiikii
getiriyor.

» Serdar Sayan: Savasa biraz
sonra ayrica gelmek istiyorum
ama ondan once deginmek iste-
digim bir konu var. Bizdekinin
aksine pandemi sirasinda, gelis-
mis iilkeler basta olmak tizere
¢ogu iilke halkina destek olmak
i¢in para musluklarini agt1. Biz
o konuda negatif ayristik. Ben
her vesilede bu durumu vurgu-
luyorum. Dolayisiyla bizdeki
enflasyonun, siiregten tamamen
bagimsiz olarak, bambagska ne-
denleri var: Biz kursunu ayagimi-
za kendimiz siktik.

Gelismis iilkelerde gozlenen
enflasyon artisinin sadece
mertebesi degil -ki oranlar
bizdekinin onda biri seviyesinde
falan; nedenleri ve dinamikleri
de epeyce farkli. Yani Rusya-
Ukrayna ¢atismasi yasanmasaydi
da biz faizlerin artirilmaya
baglandig: bir siireci zaten
gorecektik herhalde. Piyasaya
pandeminin ekonomik etkilerini
hafifletmek amaciyla verilmis
paralar1 cekmek tizere birtakim

adimlar atilmaya baslanacakt,

hatta baslaniyordu bile.
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» Timur Han Giir: Biitce a¢1-
sindan bakarsak, transfer 6deme-
leri diyelim onlara, biiyiik 6l¢tide
artt1. Kisi bagina 5000-6000 dolar
O6deme yaptilar. Amerika 6yle, Av-
rupa Oyle. Zora giren sektorlere,
orada ¢alisanlara ayrica 6demeler,
yardimlar yaptilar. Bunun etkisi
mutlaka var. Ama 2008 Krizinden
sonra FED biiyiik ol¢iide bilango-
sunu genisletmisti; para arzini ar-
tirdy, sirketlerin ellerindeki batik
tahvilleri, bonolari (junk bond)
alarak; ayakta kalanlarin elindeki
paray1 da devlet tahvilleri disin-
da baska alanlara yénlendirmek
icin devlet tahvilleri tizerindeki
getiri oranlarini biiyiik 6l¢tide
diisiirerek birbirlerine borg verip
ekonomiyi canlandirma isine
girmislerdi. Dolayisiyla biiytik bir
parasal genisleme ortaya ¢ikmusti.
Ancak enflasyonun bu seviyeye
gelmesini bu iki olguyla aciklaya-
may1z. Burada, Covid’in etkisiyle
olusmus biiyiik bir tedarik zinciri
sorunu da var.

» Omer Faruk Colak: Parasal
genisleme enflasyonun ana kay-
nag1 degil burada. Bazilar1 hala
boyle saniyor.
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» Timur Han Giir: Bunu
belirtmek istedim. Miktarsal
kolayliklar (quantitative easing)
2010da basladi. Bugiinkii enflas-
yon bundan kaynaklansaydi, son
on yildir ciddi bir enflasyonist
baski ortaya ¢ikardi. Amerika'ya
bakiyorsun, daha iki y1l 6ncesine
kadar %2-3 civarinda enflasyon,
Avrupada da dyle ¢ok diistiktii.
Bu son yil ne oldu? Demek ki
farkl1 bir sey olmus.

» Serdar Sayan: Aslinda Covid
donemine rastlamasi da tedarik
zincirlerinin tikanmasinin roli-
niin daha biiyiik oldugunu net
bir sekilde gosteriyor.

» Timur Han Giir: Cok dogru
Hocam. Dolayisiyla maliyetten
kaynakl: bir enflasyon oldu. Ciin-
kii ertelenmis talep bu yil patlad:
ama bir onceki y1l da talep oyle
¢ok ciddi boyutta degildi. Yani
talep, siirtikleyici bir faktor degil-
di; daha ¢ok maliyet enflasyonu
ortaya ¢ikti. Az once dedigin gibi
biz kursunu ayagimiza kendimiz
siktik. Yani bizdeki olay tamamen
baska, durduk yere d6vizi, mali-
yetleri faiz kararlariyla hortlattik.
Sanirim onu ayr1 konusacagiz.
Simdi Amerika Birlesik
Devletlerine donersek bu faiz
artirim konusunun bir para
politikasi ¢ercevesi var. Implicit
nominal anchor (kapali nominal
¢1pa) stratejisi cercevesinde
yapiyorlar. Enflasyon baskisi
ortaya ¢iktig1 anda, enflasyonu,
beklenen enflasyonu da dikkate
alarak planliyorlar ve gerekirse
faiz degisimine, artirrmina
gidiyorlar. Ama bunun tersini

de yapiyorlar; yani fiyatlar asag1
yonlii hareket etse, istthdam
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ve biiylime sorunlar1 6n plana
¢ikmis olsa, bu sefer de faizi
diistiriiyorlar. Demek ki faizle bir
kural gercevesinde oynanmasi,
para politikasi ylriitiillerek
makroekonomik dengelerin
saglanmasi olay1 s6z konusu.
Bunu ben belki elli yerde
anlattim ama yine soyleyeyim
istedim. Ozetle yasadigimiz
bu yiiksek enflasyonu parasal
genislemeyle agiklayamayiz
sadece.

» Serdar Sayan: Bir de neyin
sebep, neyin netice oldugunu
bilmek 6nemli.

» Timur Han Giir: Simdi o
konuya girelim mi Hocam, bil-
miyorum ama?

» Omer Faruk Colak: Hocam
diinyayi bitirelim, Ttrkiye'ye oyle
girelim.

» Serdar Sayan: Evet, ben de
Oyle diisiiniiyorum. Savasa da
deginelim. Ondan sonra Tiirki-
ye'ye gecelim.

» Timur Han Giir: Tamam

o zaman. Amerika Birlesik
Devletlerinde giiclii ekonomik
gostergeler var. Enflasyon hari-
cinde diger acgilardan saglamlik
gosteriyor. Cinde enflasyon
olmasina ragmen oranlar yavas
yavas asag1 diistiyor. Bu arada
Cin Merkez Bankasi piyasalara
likidite de pompaliyor, gegtigimiz
yil toplam 120 milyar dolar verdi.
Inanilmaz oranda miidahale
ediyorlar; piyasadaki durgunlugu
atmak, tekrar biiytime trendi-

ni yakalamak i¢in ¢abaliyorlar.
Yani Cin i¢in %4-5 bitylime ¢ok
diisiik; onu tekrar %8 seviyesine
yaklastirmaya calistyorlar.
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» Omer Faruk Colak: Ozel-
likle insaat sektoriine inanilmaz
para pompaliyorlar.

» Timur Han Giir: Ingaat ve
enerji basta olmak tizere sek-
torlere inanilmaz para pompa-
liyorlar. 120 milyar dolardan
bahsediyoruz. Ama genele
baktigimizda oradaki enflasyon
yavas yavas eski seviyesine dogru
distiyor. Diger yandan, Avrupa
giiclii bir sinyal veriyor. Istihdam
ve biiylime a¢isindan bir prob-
lem yok. Diinyanin her yerinde
gerceklesen, artan maliyet nede-
niyle fiyatlarin yiikselmesi gibi
goriiliyor. Yani yasadiklarimiz,
bildigimiz siddetli krizlerden bu
anlamda ayrisiyor.

Demin soyledigim gibi enflasyon
ortaya ¢iktiginda, tehlike ortaya
¢iktiginda FED ne yapiyor? Para
politikasi ¢ercevesinde buna
reaksiyon gosteriyor. Egitimini
almis herkesin bildigi iizere en
mantikli reaksiyon yolu faizleri
yiitkseltmek. Yani yatirimlarin
bir harcama oldugunu, toplam
talebin unsuru oldugunu

bilerek, onu biraz asag1 cekmeye
calisiyorlar. Bu tabii politik
anlamda bir yiik getiriyor. Zaten
2020 yilinda pandemi nedeniyle
durgunluk yagamis ekonomilerde
biraz bityiime yakalandi diye
hemen onu torpiilemek,
enflasyonu 6ne ¢ikarmak politik
olarak dogru degil gibi geliyor
¢iinkii bitytime ve istihdami
torpiilemis oluyorsunuz. Ama
para politikas1 boyle yiiriitiilityor.
Kural var. Yoksa ipin ucu bizde
oldugu gibi kagiyor.

Akilcr bir yaklagimla bu isi
yiriitme olay1 Avrupada da soz
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EFIL EKONOMI ARASTIRMALARI DERGISI

5. CILT 1. SAYISIYLA YAYINDA!

Efil Ekonomi Arastirmalar1 Dergisi (EfilJournal/EJ), Tiirkge ve ingilizce dillerinde yayimlanan,
erisime agik, ¢ift tarafli kor hakem degerlendirmesi siirecini benimseyen bilimsel bir dergidir.

EfilJournal, Adam Smith, Karl Marx, David Ricardo, John M. Keynes, Michal Kalecki ve
Milton Friedman’a kadar uzanan farkli yaklasimlarin gelenekleri iizerine kurulmustur. EJ,
uygulamali, teorik, disiplinler arasi, tarihsel ve yontembilimsel ¢alismalar1 odak noktasi haline
getirir. Editorler, iktisadi diisiince tarihi, politik ekonomi, kiiresellesme, iktisadi esitsizlik, sinif
catismasi, ekonomik azgelismislik, issizlik, enflasyon, cinsiyet esitsizligi, iklim degisimi vb.
tiim konularda yazilmis makaleleri kabul etmektedir.
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konusu olacak. Muhtemelen
Avrupa Merkez Bankasi da faizi
birka¢ baz puan artiracak. FED’i
takip edecek. Clinkii dolar, avro
kuruna baktigimiz zaman yani
1,13den 1,09’a geldi, demek ki
Amerikan Merkez Bankasrnin
faiz karar1 diinyada da giiglii bir
dolar hamlesini getiriyor. Buna
karsilik Avrupa da bir atilim
yapacak diye diistinityorum.
Ciinkii bliytime rakamlari fena
gelmedi. Toparlanma orada

da devam ediyor ama orada
enflasyon tipki Amerika gibi,
biraz yiiksek. Diinyada olan
seyler bunlar. Japonya da

zaten 25 yildir bir durgunlukla
bogusuyor, yaptiklar iriin
hi¢bir zaman eskimiyor,
bozulmuyor (!); onlarda zaten
israf, ikinciyi alma, yenileme
pek yok. Dolayisiyla Japonyanin
kimildamasi zor.

» Serdar Sayan: Japonya ¢ok
uzun zamandir likidite tuzagin-
da. Oyuncu olmaktan da ¢ikt1
sonug olarak.

» Omer Faruk Colak: Bir
dakika Serdar, ben ortalig
karigtirmaya devam edeyim.
Timur Han'in ¢izdigi cercevede
esasinda bir istikrar yakalanmisti
ama tedarik zincirinin aksamasi
sonucu yaganan maliyet artisinin
yarattig1 krizin istikrar kazan-
mas1 sonrasinda ortaya soyle bir
tablo ¢ikt1: Yaklagik 300 trilyon
dolarlik bir borg ve inanilmaz bir
esitsizlik.

Esitsizlik agisindan tlkeler
arasindaki bir yakinsama oldu,
hig inkar etmeyelim; 6zellikle
Hindistan ve Cin, kirk yillik
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kiiresellesme siirecinde gelismis
tilkelere yakinsadi. Cinde aghik
sorunu bitti ama tlke icerisinde
inanilmaz bir esitsizlik ortaya
¢ikt1. Amerikadaki ntifusun
%1’lik bir kesimi servetin
%50’sini kontrol ediyor ya da
175 milyon kisinin serveti
%1’in servetine esit konuma
geldi. Bu diger tilkelerde de
bdéyle. Bunun bir bedeli var.
Ornegin Amerikada, az 6nce
Timur Han altini ¢izdi, istihdam
neredeyse tam istihdama yakin
diizeyde, Amerikan is giicii
istatistiklerine bakiyorum, soyle
bir ilging durum var; artan
istihdam icinde kismi ¢aligma
istthdami ¢ok artmis durumda.
Gegenlerde Amerikada yasayan
bir arkadasimla konusurken,
“Hocam, insanlar bundan

yirmi y1l 6nce bir iste 6zellikle
diisiik nitelikte islerde caligarak
gecinirken, simdi glinde {i¢

iste calistyor ki evinin kirasini
6desin, yemegini yesin, belki
gocuguna da biraz egitim versin®
dedi. Bu istihdamin 6nemli bir
kisminin prekarya durumu var;
yani giivencesiz ya da diigiik
ticretli aligma. Bu gittikge
yayginlastyor.

Soyle bir korkum var, kendimce
su sekilde kavramsallastirdim:
Yaratilan talep, istikrarli bir
efektif talep degil. Oniimiizdeki
donemde acisini daha da ¢ok
gekecegiz. Ciinkii ortada 300
milyon dolarlik bir borg var.
IMF her ne kadar biraz ¢ekinceli
ifadelerle “bu borg yiikiinii
halletmediniz” dese de kimsenin
“gelin, halledelim” diye ortaya
¢iktig1 yok. Cikmayacaklar da
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ciinkii diinya finans ¢evrelerinin
boyle bir tehlike isareti var.

» Timur Han Giir: Hocam,
krizlerde zaten iki biiyiik olay
meydana geliyor: Bir, mevcut sta-
titko degisiyor, gecmisi olmayan
birtakim yeni yetmeler tiiriiyor
piyasada. Iki, gelir dagilimi anor-
mal bozuluyor; birilerinin lehine,
birilerinin de aleyhine bozuluyor,
bu hep béyle maalesef. Ekono-
mik yapidaki bozulma ve degisim
yani altyapidaki degisim iistya-
pida farkl: etkilere neden oluyor.
Dolayisiyla ben size katiliyorum.
Ciddi bir durum s6z konusu.
Amerikada gozlem yapabilirsi-
niz, verilere de bakabilirsiniz;
evet, istihdam artig1 var, herkes
istedigi yerde ise giriyor, ancak
calisma devamlilig1 kalmamus.
Bir de bu maliyet artislari ve fiyat
artiglar1 ¢ok ciddi 6l¢tide biitge-
leri sarsmig durumda. Dediginiz
gibi ticretler reel olarak artmuiyor.
Zaten isi birakanlarin ¢cogu bu
zor sartlarda is yapmak ve eski
ticretleri almak istemiyorlar. Bu
elektrikten dogal gaza, benzinden
gidaya kadar artmis durumda
olan ve yasam maliyetini yiik-
selten nedenler, calisma istegini
disiirmits durumda. Gergi bu
artiglar %10 falan olursa anormal
bir sey oralarda. Ben orada yasar-
ken on yilda bir kere pul parasi
artmigti. 22 sentten 29 sente mi
ne ¢ikmisti. Sen de yakalamigsin-
dir onu Serdar.

» Serdar Sayan: Dogru. Yil-
larca ayn1 kalmist1 yurt i¢i posta
pulu parasi. 20 sentten 29 sente
¢tkmasi 10 yil falan aldu.
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» Timur Han Giir: Evet,
oradan aklima geldi. Tabii ki
maliyet artisi fiyatlara yansiyor,
bu da geginme endekslerini ¢ok
ciddi bir sekilde etkiliyor. Bu
durum, 6zellikle disiik nitelikli,
dusiik ticretli islerde ¢alisanlarda
kendini hissettiriyor. Bu insanlar
calismak istemiyor, hayatini riske
atmak istemiyor, hem saglik hem
de ekonomik maliyeti var bunun.
Bir¢ok kiigiik isyeri bu nedenle
kapatiyor. Diisiik nitelikli hizmet
sektoriinde calistiracak insan
bulamiyorsunuz. Kimse kimseye
bakmiyor bir de oralarda. Burada
bir sosyal ¢erceve var. Kotii de
olsa bir bakim var yani.

» Serdar Sayan: $imdilik
ama...

» Timur Han Giir: Bu isleri
sen daha iyi biliyorsun Hocam,
senin konularin bu sosyal me-
seleler ama ¢ok dogru, katiliyo-
rum; belki simdilik. Yine de bu
insanlar Amerikada iki-ii¢ iste
calismaya bagladi. Buras: dogru,
gelir dagiliminin bozuldugu da
dogru. Ama her kriz boyle bir sey
yaratiyor mutlaka.

Ben 2008 Krizini arastirirken,
bir¢ok ampirik ¢alisma yapsam
da krizin nedenini bulamadim
tam olarak, ¢ikmryor. Sonunda
sOyle bir seye karar verdim:
Sistemik krizler var, yani
sistemden kaynakli. Omer Faruk
Hocam sizin sdylediginiz seye
biraz uyuyor, on yilda bir kriz
oluyor mutlaka bu kapitalist
sistemde, bu ¢ercevede. Yani
talep-arz ayarlamasi oluyor;
tiyat ayarlamasi oluyor; bu gelir
dagilim1 bozuklugunun yarattig1

seyler oluyor; finansal sistemdeki
bu sistem degisikliklerinin,
paradigmalarinin etkisi oluyor.
Ama sonunda bir kriz oluyor.

Para tarihine baktiginiz

zaman, 1929 Bunalimrnin da
para kaynakli oldugunu ¢ok
kisi iddia eder. Cok acilmis

bir ekonomi, genisleyen
krediler, biiyiimiis ekonomiler,
bu balonun patlamasi an
meselesiydi derler. Para politikasi
bunlardan sorumlu mudur?
Evet sorumludur. Hakikaten
verilere baktiginiz zaman bunu
goriiyorsunuz. Dolayisiyla 80
sonrasinda, bu liberallesme
donemi ¢ergevesinde,
regiilasyonun; biitiin kurallarin,
1929 Bunalimrnin getirdigi
kisitlamalarin kaldirilmasi
yoniindeki baskilar; onlarin
kodlarinin, kurallarinin
degistirilmesi; herkesin
neredeyse bankerlik yapabilmesi;
6zel yatirim fonlarinin ortaya
¢itkmasi gibi olgular sistemi de
degistiriyor.

» Serdar Sayan: Zehirli kagit-
larin sisteme girmesi, dolagim
hizinin artmasi. ..

» Timur Han Giir: Inanilmaz
gelismeler oluyor o alanda. Fakat
bunalimi bir gekilde getiriyor.
Hani derler ya kervan yolda dii-
zelir, ona ¢ok benziyor. Piyasay1
serbest birakiyorsun, on yil sonra
onun etkisiyle biiyiik bir kriz
ortaya ¢ikiyor. Kar giidiisti ve
pervasizlik, biiyiik 6l¢iide bunali-
ma neden oluyor. Dediginiz gibi
sistem siirekli bunalimlara gebe
hale geliyor.
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» Serdar Sayan: Burada ilging
bir soru var. Diinya ekonomisi
neredeyse deterministik bir siireg
sonunda, on yil civarinda bir
stire icinde tekrar krize girecek
hikayesi dogru mu bilmem. Yani
Covid olmasaydi da, boyle bir
pandemiyle karsilasmasaydik da
zaten bir kriz yaganacak mrydi?
Oyleyse, benim gorebildigim
kadariyla o kriz hafif bir kriz ola-
cakti. Clinkii pandemiye ragmen
-ki sen de biraz 6nce 6zetledin-
2008-2009’a kiyasla daha hafif bir
ekonomik kriz bu aslinda. Faruk
da bastan giris degerlendirmesi
yaparken soyledi; pandemi tam
da 2008-2009 Krizi'nin etkileri
geride kalmis hissedecegimiz

bir evreye girmekte oldugumuz
bir sirada patlamisti. Pandemiye
ragmen tekrar ¢ok derin bir krize
donmedik. Dénmedik derken
diinyay: kastediyorum; Tiirkiye’yi
degil tabii. Tiirkiye'ninki apayr1
bir hikaye.

Aslinda demek istedigimi daha
kisa yoldan soyleyim. Ben 6yle
deterministik bir kriz dongiisti
oldugunu digiinmiiyorum.

Evet, diinya ekonomisinde

kriz egilimi hep var. Ozellikle

bu deregiilasyon modast kriz
riskini ciddi 6l¢tide artirdi bence.
Basincin yiikselmesi durumunda
kapatabilecegin vanalari elinden
altyor aslinda deregiilasyon. O
kontrollerden vazgeciyorsun. Bu
anlamda diinya ekonomisinde
kriz riskinin arttigini ben de
diistiniiyorum. Ama 2008-
2009'dan alinan dersler siireci

ne kadar tersine cevirdi onu

da heniiz gérememistik. Yani

bu deregiilasyondan vazgecildi
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mi, vazgecilmedi mi konusunu
degerlendirecegimiz asamaya
heniiz gelmeden Covid patlad.

» Timur Han Giir: Bu olduk-
¢a dogru bir tespit. Clinkii FED
miktarsal kolayliklar gercevesin-
deki bilango genislemesini artik
tersine ¢evirmeye baglayacakt.
Yeteri kadar gii¢lendigini his-
sediyordu sistemin, firmalarin,
yatirim bankalarinin, finan-

sal kurumlarin; tekrar ayakta
durabilecek seviyeye geldigini,
finansal sistemin diizelmeye bas-
ladigini, dolaysiyla sikilagtirma
egiliminin sinyallerini veriyor-
du. %7,5 enflasyon tabii ki hem
pandeminin etkisiyle hem de
gegen yilin ¢ok kotii olmasinin
etkisiyle gerceklesti, orast dogru
ama Ozellikle tedarik zincirle-
riyle ilgili kisimda, pandeminin
bir etkisi oldugu kesin. Tklim
birdenbire degismedi, tarim
tiyatlar1 birdenbire artmadi, ¢ok
ciddi bir radikal gelisme olmad:
yani. O kriz belki soyle kii¢iik bir
calkant1 olarak atlatilacakken,
simdi devasa bir enflasyon ve
maliyet artigtyla ciddi bir duru-
ma doniistii. Pandemi boyle bir
etki yaptw.

» Omer Faruk Colak: Tiirki-
ye'ye gecerken ben bir iki ctimle
daha etmek isterim.

» Serdar Sayan: Tiirkiye'ye

ge¢meden Once savasi ayr1 bir
baslik olarak degerlendirelim

diyorum.

» Omer Faruk Colak: Ro-
bert Lucas’la 1990’11 yillarda bir
roportaj yapiliyor. Deniliyor ki
geng iktisatcilar Keynes'i oku-
mali mi, Genel Teori’yi? Gerek
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yok, ¢ok eskimis bir kitap, diyor.
Simdi bu krizle Keynes mezarin-
dan, tabiri caizse, yeniden ¢ikt1.
Bilmiyorum, Lucas dediginden
utand1 m1? Ciinkii Lucas ve yeni
klasik iktisadin etkisiyle arka-
dan gelen iktisat¢ilar ¢ok giizel
modeller iirettiler. Modellerine
asik oldular. Tktisat boyle mi
olmaliyd1? Sunu disiiniiyorum;
iktisat, istedigi kadar sik model-
ler de ortaya koysa, nihayetinde
Adam Smith’in, hatta Keynes'in
de ifade ettigi gibi bir politik
bilim ve ayn1 zamanda bir ahlak
bilimidir. Biz modellerin igeri-
sine ne koyduk sonra? Ahlaki
riskler koyduk. Bunlar moder-
nize edilmis ctimleler esasinda,
ge¢miste Adam Smith'te ya da
Keynes'in Genel Teorisinde var
bunlar. Timur Han ¢ok 6nemli
bir ctimle soyledi ilk boliim-

de; dedi ki ben bir siirii model
denedim, bu krizlerin nedenini
bulamadik. Aslinda ortak nokta-
da bulustuk. Bence 2008% farklt
bir gozle yaklasmaliydik. Biraz
isaretler oldu. IMF birkag y1l
onceki diinya ekonomik gorii-
niim raporunda, kiiresellesmeyi
sadece dort kere kullanmisti ama
bu arayis sonuglanmad: diye
ditsiinityorum. Belki de sonug-
lanmamasinin etkisiyle karsimiza
Rusya-Ukrayna Savast ¢ikt1. Ben
bu savagin ayni zamanda bir
rezerv para savast oldugunu di-
stintiyorum. IMF’nin web sitesine
girip diinya rezervinin paralara
gore dagilimina baktim. Ameri-
kan dolar1 diinya rezervinin hala
%59,61’i, yani yaklasik %60’s;
%251 de avro. Geri kalanlari
oyuncak. Rubleyi falan kullanan

(O]

yok. Renbinmi %2.5 civarinda.
Dolayisiyla ortada rezerv para sa-
vas1 var. Rezerv para demek, ¢ok
distik, neredeyse sifir maliyetli
gelir demek.

» Serdar Sayan: Tamam,
Timur Hana birakalim sozii.
Ben ozellikle tam da onun
bahsettigi gibi, Amerikada ¢ok
uzun zamandan sonra yiizde
7,5’lara varan, diger iilkelerde

de ytiksek seyreden bir enflas-
yon varken, savasin bu petrol ve
emtia fiyatlar1 iizerinde yarattig1
baskiya gelelim diyorum. Rus-
ya-Ukrayna krizinin bir de o
boyutunu degerlendirelim. Rusya
diinya igin 6nemli bir dogal gaz
ve petrol ihracatgis1 oldugundan,
diinya ekonomisi i¢in ekstra bir
risk tegkil etti zaten ama hem
Ukrayna hem Rusya dogrudan
bizim bolgemizde bir taraftan
da. Nitekim zamaninda, etkileri
bize de sigrayan bir Rusya krizi
deneyimimiz de var 1990’larda
biliyorsunuz. Dolayisiyla diinya-
ya etkileri var; tistelik bu enflas-
yonist ortamin {istiine gelmesi
zamanlama agisindan manidar
oldu falan ama bizim diinyadan
bir de bu kriz sirasinda ayrisip
daha kot etkilenme riskimiz var
mi1? Bu konular1 da degerlendi-
rirsen ¢ok memnun oluruz.

» Omer Faruk Colak: Tiirki-
ye'ye de girmis oluruz boylece.

» Timur Han Giir: Savasin
Tirkiye'ye etkisinden baslaya-
yim. Bana gore ¢ok karisik bir
etkisi olacak; ne gok negatif ne
de gok pozitif seyler sylenebilir.
Baz firsatlar yaratilmis olacak;
6rnegin 50’li yillarda Kore kon-
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jonktiirii, anormal sekilde tarim
fiyatlarini artirarak Tiirkiye'ye
katki yapmustir. Menderes done-
minin bu kadar iyi ge¢mesinin
en biiyiik sebebi, ilk bes y1l hem
yagisin iyi gitmesi hem de Kore
savasi konjonktiirtdiir. Tkinci
donemi de tam tersi. Menderes
doneminin belki de sonu oldu.

Simdi, ham petrol ve gaz
tiyatlarindaki artis ve tedarikin
giivencesi meselesi 6nemli. Omer
Faruk Hocam demin soyledi;

-bu arada, bunlar1 Rutgersda
uluslararasi1 ekonomi politika
doktorasi yapan oglumun
kitaplarindan 6greniyorum- bu
gaz ve petrol isindeki en 6nemli
sey arz giivenligi. Tedarigin
devamlilig1 ve sevkiyatin devam
edebilmesi, bunlarin giivencesini
kastediyorlar. Bunu petroliin
bitmesi olarak algilardim eskiden
ama Oyle degilmis. Cikarilan
petroliin piyasalara stiriimiiniin
stirekliligiymis. Onun yollarinin
garanti altina alinmasi, eski
donemlerde ticaret yollarin
glivenligi gibi bir sey yani. Arz
glivenligi cok ciddi bir tehdit
olusturabilir ¢linkii Avrupada
biiyiik boliinmelere neden olacak
bir durum. Mesela Almanya

pek sesini ¢cikaramiyor Rusya
konusunda. Avrupa Birligi
demek artik biiyiik 6l¢iide Fransa
ve Almanya demektir. Bunu da
herkes biliyor, o ylizden AB’nin
savas karsisinda ¢ok gii¢lii tavir
almas1 miimkiin degil.

Omer Faruk Hocam, sizin
soylediginiz konuya gelirsek;
bu yaptirimlar, yani Rusya’y:
finansal piyasalardan, 6deme

sistemlerinden ¢ikarmak gibi
konular mutlaka orta vadede

bir ¢6ztime kavusturulacaktir.
Rusyanin Swift sisteminden
dokuz bankasini ¢ikardilar
bildiginiz gibi ama mutlaka bu
ticaret yapilacak ve bu tilkeler
kendi sistemlerini de kuracaktir.
Dolarin da rezerv para olarak
6nemini korumasina ragmen
giivenilirligi azalacaktir.

Simdi mesela Bitcoin ve

dijital paralarin uluslararasi
ticarette kullanilmasi olay1 var.
Efil Ekonomi Arastirmalar1
Dergisinde yayimlanan makaleyi
yazarken sunu fark ettim; bazi
Afrika tilkeleri kendi aralarinda
dis ticareti Bitcoin’le yapiyorlar.
Dolayisiyla biiyiik 6l¢iide

rezerv para savasl vardi zaten.
Burada ayyuka ¢ikacak; belki de
saflasmanin 6nemli bir boliimi
burada hallolacak. Rusya eli kolu
bagli durmaz; petrol de orada,
gaz da orada. Oyle kisa vadede
almadan satmadan duramazsiniz.
Avrupanin da boyle talebi oldugu
siirece, onu engelleyemezsin. Bir
sekilde bu ticaret, uluslararasi
6deme sistemlerinden ¢ikarak
da olsa yapilacak. Tiirkiyede
bildiginiz gibi ¢ok biiyiik

bir olay yasandi, hald bunun
davasin siirdiiriiyorlar: Iran’la
olan ticaret. Odemelerin baska
yollarini buluyorsunuz. Altina,
metaya geciyorsunuz, dedigim
gibi Bitcoin tizerinden bile
yapiyorsunuz. Bitcoin'in degeri
artt1 mesela. Bu, talep artisindan,
bir endiseden kaynaklaniyor;
gtivenli bagka alan arayislarindan
kaynaklaniyor. Ayrica Rusya
yeni bir 6deme sistemi ve
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ticaret yontemi belirledi ve
biiyiik ol¢tide rubleyle ticaret
yapacagim, dedi. Dolayisiyla
ruble talebi ortaya ¢ikacak.
Dolarim var, gaz ver deyince,
vermeyecek.

» Serdar Sayan: Kesiyorum,
kusura bakma. Bu, uygulanan
ambargolar sebebiyle orta vadede
olabilecek bir sey. Biraz 6nce Fa-
ruk’un da kastettigi oydu, Putin
yanlis hesaplads; bu kadar bityiik
ve etkili bir ambargo beklemiyor-
du muhtemelen. Evet, gaz1 var,
petrolii var ama alan yok. Hatta
Amerika ve AB rezervlerimizden
satalim gerekirse diyorlar. Bir de
Iran’la niikleer anlagsma olursa,
[ran da giinliik petrol arzin1 ar-
tirmaya ikna edilebilir; Rusyadan
azalan tedarik bir sekilde telafi
edilebilir gibi senaryolar var. Var
ama telafi edilemezse ve petroliin
varili 150 dolara ¢ikarsa ne olur?
Global biiyiime oraninda ytizde
1,6 diisiis yaratir tiirii analizlere
rastladim ben.

» Omer Faruk Colak: AB
rubleyle ticareti reddetti, 6yle bir
karar ald1 bugiin.

» Timur Han Giir: Hocam o
Rusyanin kendi séylemi zaten,
oyle olacak anlaminda séylemi-
yorum. Ama Rusya buna kars1
mutlaka bir 6nlem alacak. Cin’le
anlastig takdirde, o tarafi durdu-
ramazsiniz. Ben son alt1 yil, dort
kere Asya tarafina gittim; orada
baska bir diinya var ve o diinya
ilerliyor siirekli. Yani bizim bil-
digimiz Avrupa ve Amerikanin
gliciiniin oralarda ¢ok azaldigini
gordiim. Eger Rusya bu kutuplas-
maya Cin, arada da Hindistan’1 ve
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fran1 katarsa, o zaman cok ciddi
bir gii¢ elde eder. Bir kere niifus
olarak, teknoloji olarak, talep
pazari olarak 6yle. Son zamanlar-
da bu tilkelerin gelir seviyeleri de
artty, artik talep unsuru olarak da
6nemli hale geldiler. Cinde oto-
mobil tiretmek, satmak inanil-
maz bir sey mesela, alim giigleri
yiikselmis durumda.

Dolayisiyla soylemek istedigim,
illa rubleyle ticaret yapilacak diye
degil, bir yolunu bulacaklar. Altin
olabilir, bagka bir sey olabilir,
bunlarin géziinden kagan bir sey
olur. Avrupa almazsa, hakikaten
baska tedarik merkezleri veya
bagska ikame mallar ortaya
¢ikarsa, Avrupa bu tarafa gecerse
o zaman yapacak bir sey yok.
Ama Rusya kendine yeterli bir
tilke zaten, bugday: da, petrolii
de, enerjisi de, teknolojisi de

var. Giivenligini de bir sekilde
saglamus, askeri caydirici giicii

de var. Durduk yerde kimse
Rusyaya kars1 yildiz savast
agacak durumda degil, yani yakin
gelecekte oyle goziikiiyor. Cilinkii
Rusyanin sattig1 mallar kolayca
ikame edilecek mallar degil. Olsa,
zaten Avrupa ¢oktan Rusyadan
vazgecmisti. Ustelik simdi boru
hatlar1 var. Cok ciddi maliyetlerle
yapilmis, degil mi? Milyarlar
akitmigsiniz, bunun da gogu
sirket ortakliklari. Konsorsiyum
var, bunlar devletleri yoneten
sirketler; simdi ben oradan
almayacagim, bunu kapatalim,
miihiirleyelim dediginiz anda,
i¢cindeki petrol ve gaz bile
problem. Rusya bunu atlatir. Bazi
tilkeler zaten bunalima alisik,
direngli iilkeler. Rusyanin kaginci
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isgali ve kaginc1 bombalanisi,
isgal edilisi, geriye ¢ekilisi, degil
mi? Napolyon, arkasindan
Hitler... Yokluga aligmus tilkeler.
Belki de Ukraynadaki direncin
fazla siirmesi biraz da ondan
kaynaklaniyor. Cile gekmeye
alismis milletleri boyle kolay

alt edemezsiniz. Uriiniint
almazsiniz, o da sizden bazi
seyleri almaz, ticaret kapanir. Bu
da liberal dis ticaret teorilerinin
herkesin zararina oldugu bir
yoOne gitmesini, akmasini saglar.
Bunun disinda bir sey olmaz
yani, ben Rusyay1 bu sekilde
vuracaklarini diigiinmiiyorum.
Ama s6yle bir sey var; Rusyanin
rezervlerine el koyuyorlar.

Simdi Isvigre bankalar1 da bunu
agikladi, dokuz biiylik bankanin
buradaki tutumlar: da var. Orasi
ciddi bir savas nedeni olabilir. Siz
rezervinizi kimildatamiyorsunuz;
bankada tuttugunuz, bagkalarina
ait olan finansal kurumlarda
tuttugunuz varliklara el konuyor.
Bu kabul edilebilir bir sey

degil. Afrikada bir iilkeden
bahsetmiyorsunuz.

» Serdar Sayan: Yaklasik on
bes giin 6nce Putin’in bir ko-
nusmasi vardi. O sozleri kimin
soyledigini bilmeden okusaniz,
rezil bir otokrat degil de aman
ne biiytik demokrat, hukukun
tstlinligiine ne ¢ok inanan, ne
liberal bir adammus bu Putin
derdiniz. Rezervlere el konmasini
protesto ediyordu: “Boyle bir sey
olabilir mi, kime gilivenecegiz bu
diinyada, bunlara giivenemiyor-
sak?” gibi serzenislerde bulunu-
yordu.

» Timur Han Giir: Paraniza

el konmasi, ne bileyim, size ceza
yazilmasi tuhaf bir olay. Bizim
de basimizda yani, bildiginiz gibi
banka olayimiz var. O bile devam
ediyor, milyarlarca dolardan
bahsediyoruz. Ge¢miste Rus, Al-
man bankalarinin yaptiklari sey.
Dolayisiyla bu bir gii¢ meselesi
hakikaten. Cin’in burada tutumu
ok belirleyici olacak gelecek-

te. Ama Hocamin dedigi sey

¢ok 6nemli, belki de dolar artik
biiyiik hakimiyetini kaybedecek.
Benim gordiigim o, ¢linkii bu
olaylardan sonra dolarini hala
bir bagka tilkede, bir bagka yerde
tutmayacak kimse. Ya da dolarda
kalmayacak, alternatif araglara
yonelecek; alternatifler degerlen-
dirilecektir. Bunlara bagl kalma-
yalim diisiincesi ¢ercevesinde,
mutlaka bir care bulunacaktir.

» Serdar Sayan: Demokrasiler-
de care titkenmez.

» Timur Han Giir: Care
tilkenmez. Gemilerle ticaret
yaparlar, takasa doner, Bitcoine
doner. Bu olaylar boyle olur. Ben
Rusyanin hesap yapamadigini
diisinmiiyorum.

» Serdar Sayan: Ben ondan
gok emin degilim. Bence biraz bu
Kirim’a miidahalesine ¢ok tepki
gelmedi diinyadan, bu sefer yine
“oldu bitti”ye getirebilirim gibi
distindii Rusya. Bu capta bir tep-
kiyi bekledigini zannetmiyorum
ben Putinin.

» Timur Han Giir: Sanirim
once her yere girer gibi yaparim;
esas istedigim bolgeleri ele gegi-
rince, diger yerlerden ¢ikarim diye
hesap yaptigini diistinityorum.
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» Serdar Sayan: Bence, bu pet-
rol tedarik zincirinin bozulma-
sindan, dogal gaz gondermeme
olasiligindan ¢ekinirler falan diye
de diisiindii ama bakalim gorece-
giz hikayenin nasil bitecegini.

» Omer Faruk Colak: Zama-
nimiz daraldi. $6yle bir soruyla
devam edelim. Tiirkiye bu kadar
biiyiik bir krizi hak etti mi?
Elimizde somut bir dayanagi-
miz vardr: Sermaye yeterliligi

iyi durumda olan bir bankacilik
sistemi. Buna ragmen ¢ok ciddi
bir krize girdik; belirsizlik o
kadar yayginlasmus ki fiyatlar ar-
tirtyor. Herkes fiyatlar: artirtyor
ve bu fiyat artiginin ¢ok yakin bir
donemde tersine donecegini ve
talebin ciddi bir bi¢cimde azalma-
sina neden olacagini diisiiniiyo-
rum. Bunu hak ettik mi sorusunu
Timur Hana yoneltiyorum.

» Serdar Sayan: Bunu derken
bu kadar yiiksek enflasyonu mu
kastediyorsun?

» Omer Faruk Colak: Tabii.
Bu kadar yiiksek enflasyon ve bu
kadar hizli kur artisini.

» Timur Han Giir: iki senaryo
tizerinde durayim. Bir, bilingli
yapilmast. Iki, hata yapilmis ol-
mast. [kincisinden, hata yapilmig
olmasinin kabuliinden baglaya-
lim. Bu isi, “bu yolda gidecegini
diisiinmedim” diyenlerin hatasi
olarak addedebilir miyiz? Bili-
yorsunuz, gegen yil bu zamanlar,
tam bir y1l oldu, Naci Agbal1
gorevden aldilar. Naci Agbal

ti¢ ay gorevde kalds, geldiginde
dolar yaklagik 10 TLyi gordi.
Sonra Naci Agbal'in faiz ytikselt-
mesi lizerine, 7,5 TL civarinda

bir dengeye geldi. Ug ay sonra
ne oldu da birdenbire Merkez
Bankas1 baskan1 gorevden alindi?
Faizleri neden asag: cektik?
Simdi, diinyada faizin ne

kadar giiclii bir alet edavat
oldugunu; para politikasinin en
ciddi enstriimani olarak hangi
yonde ve nasil kullanildiginy;
enflasyonla biiyiime ve istihdam
arasindaki dengede nasil hareket
ettirildigini; ABD Merkez
Bankasi ve Powell 6rnegiyle
agikladik. Ister enflasyon
hedeflemesi yap, ister parasal
biytikliikleri hedefle, istersen

de doviz gipal bir para stratejisi
izle, fark etmiyor; faiz diinyada
merkez bankalarinin kullandig:
en yaygin ve en 6nemli aragtir.
Simdi, birdenbire ne oldu da biz
faizi diistirdiik? Her sey buradan
kaynaklaniyor ¢iinkii faizin
yliksekligi ve diisiisii iilkenizin
parasinin degerini bir 6l¢tide
belirliyor. Orta ve kisa vadede de
spekiilatif hareketleri tetikliyor,
sermayenin akis yoniini
degistiriyor.

Neden enflasyon %20’in tizerine
¢tkmigken, faizleri ylizde 19dan
yiizde 14% ¢ekiyorsunuz? Yani ne
oldu da siz tasarruflara verdiginiz
faiz oranini enflasyonun altina
diisiirmeye karar verdiniz? Ben
bu akli veren ve bunu da rapor
halinde hitkiimete sunmus Sefik
Caligkan’in raporunu okudum.
Hayek-Keynes tartismasindan
basliyor, kendisini sirket doktoru
olarak ilan ediyor, sirketler

nasil kurtulur konusuna kafa
takmus bir arkadas. Enerji,

ingaat sirketleri zorda; biiyitk
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olctide aldiklar kredilerde
vade dengesizligi ve d6viz
problemi yasiyorlar; evler
satilmiyor; 2020 yilinda konut
satiglar1 diigmiis; enerji fiyatlar
secimler nedeniyle istenilen
seviyelere ¢ikarilamamis; her
biri sikéayet icerisinde. Simdi ne
oldu? Birdenbire benim annem
gibi vadeli tasarruf mevduat
agmak disinda bir sey bilmeyen
tasarrufcularin paralarini nasil
olur da enflasyonun altina bir
fiyattan (faiz) alir, bu zordaki
sirketlere aktaririz diisiincesiyle
problemli sirketlere ucuz fon
saglama fikri olusuyor. Bu

tikir sirketlerin iyilesmesi,
maliyetlerin diistirtilmesi
yoluyla da tiretim ve ¢iktinin
artirilmasini saglayacak diye
iktidar ikna edildi. Se¢im 6ncesi
yiiksek biiytime ve istihdam
artistyla segmen karsisina
gliclii cikariz soylemleriyle de
iktidar ikna edilmis olabilir.
Hata dedigim konu, bu sekilde
gelismis olabilir.

Eger iktidar bu sekilde ikna
edildiyse ki bana 6yle geliyor,
bu iyi bir senaryo, yani
zordaki sirketleri bor¢lanma
maliyetlerini diistirmek yoluyla
ayaga kaldirmak, ucuz fon
temin etmek, bunu da kiiciik
tasarrufcularin sirtindan
saglamak ve Hazineye yiik
getirmemek. Bunu diisiinmiis
olabilirler. Yakinda secimler
olacagindan, yillardir diigiik
biiylime sorunu yasayan,
istihdam sorununu ¢6zemeyen
bir iktidar igin yiiksek biiytime
politik olarak da dogru bir
tercih olarak goziikebilir.
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Ama bu iyi senaryo dahilinde,
hesap etmedikleri veya edip de
onemsemedikleri bir sey var.
Negatif reel faizlerle ¢aligmaya
basladiginiz zaman bizim gibi
tilkelerde bagka bir sey oluyor,
bugiin diinyay: yoneten fonlar
¢ikmaya, kagmaya basliyor.

» Serdar Sayan: Cok af eder-
sin, kesiyorum. Bir de diyelim ki
boyle bir senaryo kurdun ama
bunu yapmanin yolu, doért ay
arka arkaya 100 ve 200 baz puan
mertebesinde indirmek midir
faizleri? Hi¢ kimse bunun soku
konusunda uyarmadi anlagilan
ya da uyardilar ama dinlemedi.

» Timur Han Giir: $oyle, dovi-
zin firlamasi anlaminda bunun
olacagini ben ve benim gibiler
tahmin ettiler aslinda. Burada
en 6nemli sey tirkiitmeden, bir
sekilde birilerini kagirmadan
bunu yapabilmek. Ama 6yle
olmadi. Hakikaten beklenen de
bir seydi ve faizleri de sert bir
sekilde dustirdiler. Bu diisiis
yasanmadan 6nceki sdylemlere
baktiginizda bunu goériiyorsunuz.
Enflasyon ¢ikacag: kadar ¢ikti,
bunun daha fazlas1 olmaz zaten
dendigi ve ekonomi bakaninin
istifa ettigi gercegini de st iiste
koyunca bu anlasiliyor zaten.
Bakin uygulanan para politikas:
ve faiz stratejisinin mantig1 bu
demiyorum. Bu iyi senaryo ger-
cevesinde boyle hareket edilmis
olabilir diyorum. Sonugta bu
mantigin yanls oldugu anlasild:
zaten eger iyi niyetle bakilirsa bu
sadece vahim bir hatadir.

Ikinci senaryo ise aslinda
felaket bir senaryo. Enflasyon
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ve enflasyon beklentilerinin
yiikseldigi bir ortamda faiz
disiirilmesinin nerelere
gidecegini bilerek ve hesap
ederek dévize yatirim yapip
bekleyerek bu ise girismek
affedilir gibi bir sey degildir. Bu
yonde bir stratejinin izlenecegini
yani enflasyonun artisina
ragmen faizlerin sert bir sekilde
dissiiriilecegini hesap edip her
seyini dovize plase edenler,
dovize ytiklenerek, hatta Tiirk
liras1 krediler ¢ekip doviz alarak
kosede bunu bekleyenler bir
haftada dolarn 8,5 liradan
birdenbire 18,5 liraya ¢ikmasi
ve tekrar 11 lira diizeyine ani
diisiislerinden yaklagik TL
tizerinden yiizde %250 kazang
elde ettiler. Eger bu iglemleri belli
sinyaller ¢ercevesinde yapmis
ve onceden haberdar olarak bu
yonde ve biiytik miktarlarda
hareket etmis bir cevre varsa,
tarih icinde mutlaka ortaya
¢itkarilmasi gerekmektedir.
Ciinki bunlar manipiilatif ve
spekiilatif islemlerdir. Bunun
maliyeti benim gibi emekliler
kesimine ¢ikarilmistir, kiigiik
tasarrufcularin tim birikimleri
neredeyse ellerinden alinip

ne olduklari bilinmeyen

bir bagka kesime bedavaya
verilmis olmaktadir. Ben bu
ikinci senaryonun ¢ok ciddi
sekilde irdelenmesi gerektigini
ditsiinityorum. Ciinkii bu isin
ciddi spekiilatif boyutu var,
haksiz kazang meselesi var. Eger
gergekten mantik, biling, bilgi
sizi bu hataya zorlamryorsa ki
ben hangi kétii yonetim olursa
olsun i¢lerinde en azindan

(O]

Merkez Bankasi’'nda, Hazinede
derya deniz bilgili ¢ocuklar

var, uzmanlar var, bizim
yetistirdigimiz 6grencilerin

en iyileri oralara gidiyor. Size,
faizle bu sekilde oynadiginiz
zaman su yonlii bir egilim olur;
bu da su yonde gelismeye sebep
olur; tilkeye soyle fayda saglar;
sOyle zarar verir diye raporlar
yazmiglar ve uyarmiglardir.
Bilmiyordum, diistinemedim,
goremedim olay1 olmaz giinkii
sorunca soyleyecek ¢ok yetismis
insan var bu iilkede.

» Serdar Sayan: O zaman,
FaruK'un Tiirkiye hak ediyor
muydu sorusuna benim cevabim
evet. Bence hak ediyordu. Sen

ne diisiiniiyorsun, bilmiyorum.
Biitiin bunlar1 sen dort tane Para
Politikasi Kurulu'nda arka arkaya
100 puan, 200 baz puan boyle
kor goziin parmagina inatlasa-
rak yapiyorsan, bunun olacagini
gormemek miimkiin degildi. Do-
layisiyla o anlamda hak ediyordu;
Tiirk halki hi¢ hak etmiyor tabii
ki ama bu politikalarin sonucu-

nun bu olmasi normal.

» Timur Han Giir: Bu yone-
timin bu kadrolarla yapacag:
sey ancak bu olabilir, bu anlam-
da hak ediyor. Yani gergekten
yiikselen, biiylimeye dogru giden
bir ekonomide durduk yere para
krizini ancak bu sekilde ¢ikarir-
sin, ekonomiyi ancak bu sekilde
dagitirsin. Para krizi dedigim,
paranin degerinin %5’in {ize-
rinde ve altinda degismesi olay1!
Bizde inis cikislarini hesap eder-
sek ytizde 250den bahsediyoruz.
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» Serdar Sayan: Hi¢ dis
giiglere falan ihtiyag yok. Béyle
bir yonetim varken bagkasina
gerek yok. Bir laf vardir ya, boyle
dostun varsa diismana ihtiyacin
yok diye.

Peki, Amerika da artik yavas
yavas faizleri artirmaya basliyor
beklendigi tizere. Bundan sonra
Tiirkiye i¢in ne 6ngoriiyorsun?

» Timur Han Giir: Dolarin
gliclenmesi demek tabii bizim
paramizin biraz daha deger
kaybetmesi anlamina geliyor.
Eger biz bu faizle devam ediyor-
sak, bakin su anda %55 agiklan-
mus enflasyon orani ve bu Mart
(yiizde 61), Nisan aylarinda daha
da artacak, Tiirk lirasinin deger
kaybedecegini tahmin ediyorum.
Faizler sembolik olarak sadece
politika faizinde yiizde 14’te kald:
goziikiiyor, bir de mevduat faiz-
leri. Diger tiim faizler yetersiz de
olsa ytikselmis durumda zaten,
¢iinkii nominal faiz ile enflasyon
arasinda birebir iligki vardir. Yani
faiz diis deyince diismez! Ciinkii
faiz paranin fiyats; ben size faiz
diismiis, parani bana su kadar
siireligine, su kadar fiyattan ver
deyince vermezsiniz ¢iinkii sizin
paraniz bu. Kiymetli bir sey, az
olan bir sey. Sermayenin marjinal
verimliligi anlamini tasiyor yani
faiz dedigimiz sey. Bu, diinyanin
her yerinde boyle. Biitiin teori-
lere baktiginizda faizler birlikte
hareket eder denir, yani simdi
oyle bir sey oldu ki kredi faizleri
%35, bankanin tasarrufculara
verdigi vadeli hesaptaki faiz %14.
Bu siirdiiriilebilir bir sey degil.
TL mevduatlar1 ciddi sekilde aza-

lacaktir. Acilen diizeltme bekliyo-
rum, tek ¢are bu. Ama siyaseten
bunu yapacak iradenin oldugunu
diisiinmiiyorum. Tasarruflar
giderek baska yone kayacaktir ve
cok tehlikeli bir gidisattir bu. Su
kur korumali mevduat sistemi
cercevesinde acilan, yani durduk
yerde Hazineden oluk oluk ban-
kalara para akitmanin mantig
yoktur. Kime ve neden bu kayir-
ma yapiliyor anlamas: giig.

» Serdar Sayan: Bankanin
maliyetini Hazine karsiliyor,
sevabina.

» Timur Han Giir: Mahfi Egil-
mez’in bir hesab1 vards, biliyor
musunuz? 100.000 TL yatir1-
yorsunuz bu kur korumali da o
giinkii kurdan 8500 dolara denk
geliyor. Iste {ig ay sonra banka
faizi ile kur farki olarak 14,80 kur
diizeyinden 27.000 lira faiz kaza-
niyorsunuz. Bunun sadece 4 bin
liras1 bankanin faizi, geri kalani
23 bin lira hazineden karsilanan
fark. Yani buna ne gerek vardi?
Mantikla diisiiniiyorum, su anda
Merkez Bankasrnin yapacag: tek
sey faizi %25-30’a falan ¢ikart-
maktir. Yoksa Hazineden kur
korumali mevduatlara faiz farki
odemesi yaparsiniz ya da satacak
doviz rezerviniz kaldrysa eger,
kuru savunmak icin stirekli doviz
satar olmayan rezervi tiiketirsiniz.
Amerikada FED’in faizleri arttir-
masl, zaten dolar giiclendirecek.

» Serdar Sayan: Maliyeti gok
daha fazla artiracak bu Ameri-
kadaki faiz yiikselisi.

» Timur Han Giir: Inanilmaz
seviyede Hocam. Siz ne demis
oluyorsunuz? Aslinda ¢ok paha-
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lanmig fonu, banka ¢ok ucuza
mal etsin; farki biz Hazineden
verelim. Bunun yerine sirketlere
direkt para yardimi yapsalardi
daha anlaml olacaktu.

» Serdar Sayan: Ne kadar
stireyle yapabilirsin bir de bunu?
O da var. Bunu bir panik halin-
de, “denize diigen yilana sarilir”
mantigiyla, kurun bu kadar
¢ikmasini hi¢ beklemedikleri icin
yaptilar. Simdi ellerinde kald1. Ne
kadar stuirdurebilirler, ne zaman
cikarlar, nasil ¢ikarlar, ¢iktikla-
rinda ne olur piyasalara?

» Timur Han Giir: Akil alir
gibi bir sey degil. Ben boyle bir
para politikas1 uygulamasini, su
ortamda, bu sekilde kurgulama-
nin hi¢bir mantigini géremiyo-
rum. Cok yanlis ve bu hepimize
mal olacak bir gey. Bakin yani
Tiirkiye domates satiyor, 27
liraydi gecen cumartesi giinii
marketlerdeki fiyat: ve kotiiydii
domates; bir {ist seviyeye gectigi-
niz zaman 35 liraya ¢ikiyor fiyati.
Inanilmaz bir sey bu. Buna kim,
nasil dayanacak? Yapacaginiz tek
sey, biraz para politikasini, liki-
diteyi sikilagtirmak, enflasyonu
yenmenin yolu bu. Bliytimeden
vazgececeksiniz. Aci regete! Bu
regeteyi yirmi yil uygulamus, gile
¢ekmis ekonomiyi, bir yanlis isle
basa déndiirmiis oldular. Once-
likle talep tarafini torpiilemek
gerek. Yani dolar1 bu sekilde
ziplatarak, maliyetleri bu sekilde
firlatarak ne yapmaya ¢alistik
anlamiyorum. Bu dolar tasarrufu
falan degil, ithal mallarin kesil-
mesi degil. Sizin ithalatiniz ¢ok
olgiide kati, yani almaniz gere-
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ken, vazgecemeyeceginiz mallar-
dan olusuyor zaten.

» Omer Faruk Colak: Tlging
bir 6rnek vereyim. Tiirkiyede
herhangi bir iilkeye el¢i atamak
i¢in Sayin Cumhurbagkanrnin
imzasi yeterli. Bitti! Nitekim

eski secilemeyen milletvekille-

ri bitytikelgi oluyor. Amerika,
Tiirkiye igin gok dnemli bir iilke.
Amerikan Biiytikelcisi, eski
milletvekili. Eskiden Dis Isleri
Bakanligrna girmek i¢in meslek
memurlugu simavina girerdiniz,
sonra orada biraz siiriiniirdiiniiz,
sonra ticari atese olurdunuz,
konsolos olurdunuz, sonra kii¢iik
bir yerin biiyiikel¢isi olurdunuz,
nihayetinde de iyi bir iilkenin
biiytikelgisi. Amerikada biiyii-
kel¢i nasil ataniyor? Amerikada
baskan, biiytikel¢i olacak kisiyi
Senato’ya Oneriyor; Senatonun,
Dis Isleri Komisyonu'nu ikna
etmesi gerekiyor; sonra Ko-
misyon’un hazirladig1 raporun
Senatoda onaylanmasi gerekiyor;
ondan sonra el¢i oluyor. Yani elgi
atanmas! yaklasik 6-7 ay siiriiyor.

Merkez Bankasrna da bu
cercevede bakabiliriz. Kararlar
eger bir gecede aliniyorsa, el¢i
atamak gibi, o zaman hata
yapma olasilig1 artiyor. Bakin,
birincisini elegtirmiyorum
bile ama birinci yontemle

el¢i atamak ya da Merkez
Bankasi bagkani degistirmekte
hata yapma olasilig1 yiiksek.
Dolayisiyla yonetim semasi
¢ok dnemli. Pandemiden 6nce
bir tiniversiteye konferansa
gitmistim, orada soyle bir ciimle
kullanmigtim; “Demirel’in bir
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saptamasi var, 1961 Anayasasi
i¢in, ‘bu Anayasa Tiirkiye'ye bol
geliyor’ diye, 2017 Anayasasi da
Tirkiye’ye dar gelir” demigtim.

Bu anayasa Tiirkiye'ye dar geliyor.

Dar geldigi siirece de hangi
iktisat politikasini uygularsaniz
uygulayn, bu politikay: elestiren
birisi Merkez Bankasi bagkani
hatta ekonomi bakani bile

olsa hicbir sey degismez diye

diistiniiyorum.

» Timur Han Giir: Sevgili
Hocam, ne dedim? Para krizi;
yani literatiirdeki tanimi paranin
degerinin aniden %5’in tizerinde
falan degismesi anlamini tasiyor.
Yani currency crisis! Bizde %250
degisti diyoruz bir haftada. Mer-
kez Bankasi baskani nerede? Siz
Merkez Bankas1 bagkaninin alt1
aydir sesini falan duydunuz mu?

Ben boyle bir sey gormedim yani.

» Serdar Sayan: Oyle bir
adam olmasa zaten kabul eder
miydi alt1 aydir orada oturmayi?
Merkez Bankasi baskaninin artik
higbir 6neminin olmadig1 bir
ortamdayiz; Ahmet mi Mehmet
mi hi¢bir 6nemi yok! Biraz 6nce
sen Amerikada para politikasi
gergevesi var, dedin; Tiirkiyede
politika cergevesi falan yok.

» Omer Faruk Colak: Ame-
rika'yla ilgili bir 6rnek daha
vereyim. Amerikadaki Merkez
Bankasi Bagkan1 Powell'1 Trump
atadi, Biden ne yapt1? Siiresi
dolmustu, ayni kisiyi atamak i¢in
tekrar Senatoya gotiirdii. Bu, yo-

netim becerisi. Bu, sistem demek.

» Timur Han Giir: Hocam
ama Powell gercekten bagkan,
para piyasalarini biliyor. Yani
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orast Oyle bir yer degil ki 6yle laf
ola beri gele birini atayabilesi-
niz. ddia ediyorum, bizde son 5
Merkez Bankasi bagkani, atandig1
anda, tiirev islem nedir; Ame-
rikan para politikas: stratejisi
nasil calisiyor konusunda bilgi
sahibi degildi. Bakin, Greenspan
1987-2006, 19 yil FED bagskan1
olarak gorev yapty, 5 bagkan
gordi. Gorevdeyken iki baskanla
anlagamadilar ancak gorevden de
alinamadi. Inadina orada durdu.
Merkez Bankasi bagimsizlig

¢ok 6nemli. Politikalarin inan-
diriciligr ve ciddiyeti agisindan
buna dikkat etmeliyiz. Burasi 85
milyonluk iilke ve burada bunu
birkag yerde sdyledim, her alan-
da okumus yetismis insanimiz
var. Bakin her alanda! Kendimi
katmiyorum burada ama ¢ok
ciddi iktisatgilarimiz, siyasetgile-
rimiz, ¢ok ciddi diplomatlarimiz
var, muhtesem tarihgilerimiz
var. Oyle artik kiil yutturulacak
bir yer degil. Hele bu kadar da
iletisimin arttig1 bir diinyada, siz
istediginizi yasaklayin, bir sekilde
herkes konugsuyor. Yani Merkez
Bankasi gibi bir kurum bu duru-
ma, bu kadar sessiz olabilir mi?

» Omer Faruk Colak: Serdar
stiremiz doldu, bir animsatma
yapayim Timur Han’a. Yil 2005,
dekandim, TCMB'yle ortaklasa
Para Politikas1 Kongresi topladik
Mugla Universitesinde ve Timur
Han da Hacettepeden gelmisti.
Siireyya (Serdengecti) Bey de
gelmisti, sag olsun. Siireyya Bey,
“Hocam,” dedi “Izin verirseniz
basin girmesin, ben akademik bir
konusma yapacagim. Akademis-
yenlerle beraber olalim” Merkez
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Bankasi bagkani Siireyya Bey’'in o
konusmasi, hald Merkez Ban-
kasrnin web sitesinde duruyor.
Konu baghigr: Merkez Bankasrnin
bagimsizlig1. Ben 6grencilerime o

konusmayi veriyorum.

» Timur Han Giir: Hocam,
suna katiliyorum: Merkez Banka-
s1 bagkanligina birini sectik. O da
para politikasindan yiiriitmekten
sorumlu, kimse buna karigamaz.
Ben burasinda bile degilim, tabii
ki karisacak. Bir hitkiimetle para
politikas: yiiriitmek, maliye po-
litikastyla uyumlu olmasi agisin-
dan bir sorun yaratmaz. Benim
burada sdylemek istedigim sey
su, yani Mart ayindan Kasim
ayina kadar olan siiregte, ne oldu
da birdenbire 20 Kasimda faizler
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bes puan asag: diistii? Ne oldu?
Yani bunu ekonomik bir gerekgce-
ye oturtmak lazim. Bu yok, bunu
soylemeye calistyorum; bu ol-
mayinca iilkenin bagina gelenler
miistahak hale geliyor.

» Serdar Sayan: Ayni seyi soy-
lityoruz, higbir politika cercevesi
yok, higbir rasyoneli yok bu ya-
pilanlarin. Aksam yatiyorsun, bir
ritya goriiyorsun, sabah kalkiyor-
sun ve bir seyler yapiyorsun.

» Timur Han Giir: Hi¢ 6nemli
degil. Diyecek ki mesela enf-
lasyonu yanlis hesaplamigim,
negatif faiz vermisiz, boyle bir
sey olmaz. Bu yiizden déviz
firladi, maliyetleri artirds, yiiksek
enflasyonla kars1 karsiya kaldik.
Ama bunu yenecegim, bu hatami
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diizeltecegim! Boyle bir sey dese,
onu kabul edecegim ben. Para
politikasi stratejisinin hi¢bir
yerine uymayan, doviz kurlarinin
spekiilatif hareketlerle de ayrica
tetiklenecegini bilemeyen, sanki
bu iilkedeki yagamryormus gibi
buradaki insanlarin dolarizas-
yon siirecinden ayiklanmak i¢in
yirmi yilini verdigini bilmeyen
birinden bahsediyoruz. Yillarca
her seyi dolara endekslemis bir
tilkede bunu yaparsaniz baginiza
gelecekler budur. Merkez Ban-
kas1 bagkani, gelen telefonu pasif
bir sekilde aktaran bir santral
memurunun roliinii yapiyor su
anda.

Herkese tekrar tesekkiir
ediyorum. Giizel giinlerde
goriismek umuduyla.
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Avrupa finans kapitalinin dogusunu, Sanayi
Devrimi iilkelerindeki gelisimini ve -6zellikle-
Osmanli imparatorlugu’nun ekonomik ve siyasi
yasamina etkisini degerlendiren; biitiin tarihsel ve
toplumsal olaylarin belirleyici nedenini ve temelini
ekonomik olaylarda goren tarihsel maddecilik
yontemiyle ortaya konmus, arastirma donemine
iliskin bir¢ok belge ve fotografi da iceren bir






