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THORSTEIN VEBLEN’IN KRiZ KURAMI ve 2008 KRiZi
Volkan Kaymaz
Aralik, 2018

Kurumsal Iktisat’in kurucusu Thorstein Veblen, iktisat bilimini bir toplum bilimi
olarak gormiis ve antropoloji, sosyoloji, psikoloji vb. bilimlerle baglantilarini
kurmaya ¢alismustir. Klasik Iktisat’m basitlestirici &n kabullerinin aksine iktisat
bilimini evrimsel bir anlayis ile ele almistir, rasyonel birey diisiincesini reddederek,
iktisadi ajanlarin kurumlar, iggiidiiler ve g¢evrelerinin etkisiyle kararlarini aldigini
diistinmiistiir. Yasadig1 donemde teknolojinin biiyiik gelisimini goézlemleme firsati
bulmus, finansal sektoriin parasal deger olarak reel sektor faaliyetlerini geride
biraktigini, liretim anlayisinin kar odakli bir hal aldigini, firma sahiplerinin karlarin
artirma adina yasal ama etik olmayan sabotaj faaliyetlerine giristigini diigiinmiistiir.
Yatirim bankalarinin arz ettigi kredilerin artan hacminin, oligopol piyasa yapisinin
ortaya ¢ikmasma neden oldugunu diisiinmiis ve krediler temelli bir kriz teorisi
olusturmustur. 2008 Finansal Krizi’'nin basta ABD olmak iizere tiim diinyaya
olumsuz etkileri olmus, krize neden faktorler ve ¢Oziim Onerileri aranmaya
baglanmustir. Minsky’nin gelistirdigi Finansal Istikrarsizlik Hipotezi ve Veblen’in
krediler temelli ekonomik krizlere dair diisiinceleri, Veblen-Minsky Konjonktiir
Teorisi adiyla kavramsallastirilmistir. Teorinin temeli, gelir esitsizliginde artigin,
kredi talebinde artisa yol agmasi ve bor¢la finanse edilen tiiketim harcamalarinin
ekonomik kirilganliklara yol agtigi diisiincesine dayanmaktadir. Veblen-Minsky
Konjonktiir Teorileri, makroekonomik bazli ekonomide stok ve akimlarin birbirlerine
entegre edildigi ve bunlarin degisimlerinin donemsel olarak izlendigi Stok Akim
Tutarli Modelleri’yle analiz edilebilmektedir. Bu ¢alismada Veblen-Minsky
Konjonktiir Teorilerini, 2008 Finansal Kriz’i temelinde analiz etmek adina Finansal
Istikrarsizlik Hipotezi ve Veblenyen tiiketim dinamiklerinin birlestirildigi modelde
gelirleri azalan hanehalkinin mevcut tiikketim kaliplarini degistirmemek adina tiiketici
kredileri taleplerini artirmasinin bireysel servetlerine olan etkisinin yani sira
ekonominin geneline olan etkisi incelenmektedir. Model sonuglari, hanehalklar
arasinda goriilen gelir esitsizliginin ekonomik istikrar {izerinde bozucu etkilere yol
actigimi ayrica Oyklinme giidiisi ile yapilan tliketimin toplam harcamalar
artirmasinin yani sira gayri safi yurti¢i hasilayr azalttigin1 gostermistir. Stok Akim
Tutarli Modeli’nin sonuglar1 ve 2008 Finansal Kriz 6ncesi durum ele alindiginda,
deregiilasyon politikalarinin, hanehalkinin 6deme giicii dikkate alinmadan arz edilen
kredilerin ve dykiinme giidiisiiyle yapilan tiiketim harcamalarinin krizlere yol acan
faktorler oldugu sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Iktisat, Finansal Kriz, Stok Akim Tutarli Modeli



ABSTRACT

THORSTEIN VEBLEN'S CRISIS THEORY And 2008 FINANCIAL CRISIS
Volkan Kaymaz
December, 2018

Thorstein Veblen the founder of Institutional Economics described economic science
as a social science and tried to establish the connections between anthropology,
sociology and psychology. In contrast to the simplification presupposition of
classical economics, he dealt with the science of economics with an evolutionary
approach, rejected the idea of rational individual and thought that economic agents
made their decisions with the effect of institutions, instincts and their environment.
He had the opportunity to observe the great development of technology in his
lifetime, and he thought that the production concept became a profit-oriented in the
period when the financial sector volume passed the real sector volume and that the
owners of the company were engaged in legal but unethical sabotage activities in
order to increase their profits. He thought that the increasing volume of the loans
provided by the investment banks caused the oligopolistic market structure and
created a credit-based crisis theory. The 2008 Financial Crisis had negative effects on
the world, particularly the US, and the factors causing the crisis were sought. The
Financial Instability Hypothesis developed by Minsky and Veblen's ideas on credit-
based economic crises are conceptualized under the name of Veblen-Minsky Cycles.
The theory is based on an increase in income inequality, an increase in the demand
for credit, and the idea that debt-financed consumption expenditures lead to
economic fragilities. Veblen-Minsky Cycles can be analyzed with Stock Flow
Consistent Models in which the stocks and flows are integrated in the
macroeconomic economy and their changes are periodically monitored In this study,
the Financial Instability Hypothesis and Veblenian consumption dynamics were
combined to analyze the Veblen-Minsky Cycles on the basis of the 2008 Financial
Crisis. In the model, household income declines and consumer loans are increasing in
order to avoid changing current consumption patterns. The effect of this situation on
individual wealth and its impact on the overall economy are examined. The model
results showed that income inequality among households caused disruptive effects on
economic stability, as well as increasing the total expenditure on consumption driven
by emulation, as well as reducing gross domestic product. When the results of the
Stock Flow Consistent Model and the situation before the 2008 Financial Crisis were
taken into consideration, it was concluded that the deregulation policies, the loans
supplied without considering the payment power of households and the consumption
made with the emulation motives are the factors leading to the crises.

Key Words: Institutional Economics, Financial Crisis, Stock Flow Consistent Model
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1. GIRIS

Temelleri 1900’lerin basina dayanan ve zamanla unutulmaya baslayan Eski
Kurumsal lktisat, 2008 yilinda yasanan finansal krizden sonra, ana akim iktisada
alternatif arayisi igerisinde yeniden arastirilir ve lizerine diisliniilir hale gelmistir.
Ana akim iktisadin kabullerinden farkli bir yol izleyerek; kurumlarin 6nemini
vurgulayan, degisimi ve evrimi ¢aligmalarinin ana 6znesi haline getiren, ekonomik
problemlerin ¢6ziimiinde ayni ¢6ziim regetelerinin farkli toplumlarda farkli sonuglara
yol agcabilecegi diisiincesini dikkate alan Kurumsal Iktisat, ekonomik yapinin
belirlenmesinde insan davraniglarinin ve ig¢giidiilerinin 6nemini goz ardi etmemistir.
Bireylerin karar alma siirecinde tamamen rasyonel olmayabileceklerini kabul etmis,
tiketim ve yatirnm harcamalarinda sosyal g¢evrenin, o6rf ve adetlerin ve toplumsal

kurumlarin etkili olabilecegini dikkate alarak teorilerini olusturmaya ¢alismistir.

Reel sektoriin karsisinda finansal piyasalarin baskinliginin artmasi, mevcut iktisat
yasalarinin sorgulanir hale gelmesi, yeni c¢oziim Onerilerinin eski heteredoks
iktisatgilarinda aranmasima yol agmis ve bu anlamda Minsky’nin “Finansal
Istikrarsizlik Hipotezi” Veblen’in ise finansal piyasalara hiikkmeden ve finansin
kaptanlar1 olarak nitelendirdigi kisi ve kurumlarin davraniglarinin analizleri yeniden

ilgi konusu olmustur.

Calisma bes boliimden olusurken, ilk boliimde giris yer almaktadir. Calismanin
ikinci  boliimiinde, Thorstein B. Veblen’in iktisat literatiiriine katkilarinin
tartigtlmasmin yam sira, Kurumsal Iktisat olarak adlandirilan yaklasimin temelleri,
kurum anlayisi, Veblen’in kendisiyle 6zdeslesen ve daha Once sistematik olarak
incelenmemis aylak smif, gosterisci tiiketim gibi temel kavramlara bu boliimde
deginilmistir. Ayrica, Veblen’in ortodoks iktisat diislincesi ile farklilasan evrim ve

teknoloji hakkindaki diistinceleri irdelenmis ve farkliliklar1 kiyaslanmastir.

Veblen calismalarinda birgok iktisat¢idan etkilenmis ve birgogunu da elestirmistir.
Kariyerinin ilk dénemlerinde felsefe odakli ¢aligmasi, ekonomi bilimini yorumlarken
farkll bir bakis agis1 gelistirmesine yol agmistir. Ugiincii boliimde, Kurumsal iktisat’in

olusumunun temelini hazirlayan iktisat okullar1 ve diisiiniirleri ele alimmustr.
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Hamilton’un ilk defa “Kurumsal Iktisat” tanimin1 kullanmasiyla baslayan siirecten
sonra kendisini Kurumsalci Iktisatg1 olarak tanimlayan iktisatcilarin da gériisleri, bu

béliimde ele almmis ve Kurumsal iktisat Okulu’na katkilar tartisiimustir.

Dordiincii boliimde, ana akim disinda kabul edilen iktisat yaklasimlar: ve Keynes’in
ekonomik krizlere dair diisiinceleri 6zetlenmistir. Ayrica, Marx ile ayn1 donemde
yasayan ve onun yazdiklarini ilgiyle takip etmis olan Veblen ile Marx’in ekonomik
krizlere dair yaklasimlari, benzerlikler ve ayristiklart noktalar ele alinmistir. Bunun
yan1 sira Keynes’in analizlerinden hareketle Minsky’in Finansal Istikrarsizlik
Hipotezi ve diger taraftan krizlerin olusumunun nedenlerini finans diinyasinda ve
kredi sisteminde arayan Veblen’in kriz teorisinin, birlesimi ile olusturulan Veblen-

Minsky Konjonktiir Teorisi de béliimde ele alinan konulardandir.

Son boliimde ise 2008 Finansal Krizi’nin olusumuna yol agan siiregler analiz edilerek,
kriz sonrasinda alinan tedbirler ve uygulamaya konulan eylemler incelenmistir. Bugiine
kadar yapilan ¢aligmalara kiyasla alternatif bir yaklasim olarak kabul edilen Stok Akim
Tutarli Modeli temelinde, 2008 Finansal Krizi Oncesindeki ekonomik durumu ve
sonrasint analiz etmek adma Veblen-Minsky dongiilerinin olusumlar1 incelenerek,

ekonomik dengesizliklerin nedenlerine dair ¢ikarimlarda bulunulmustur.



2. KURUMSAL IKTIiSAT VE VEBLEN

William Stanley Jevons ve Leon Walras’in birbirlerinden bagimsiz olarak marjinal
fayda kavramimi gelistirmeleri ve marjinal devrimin Onciliiglinii yapmalarinin
ardindan ortodoks iktisat olarak nitelendirilen anlayis ile birlikte iktisat bilimi doga
bilimlerine benzer bir hal almigtir. Marjinal devrim, hem bireyin tercihleri hem de
ekonomi i¢in kesin yasalar bulmay1 amaglamis ve bdylece genel-gecer yasalar1 olan
bir bilim dali olusturmaya g¢alismistir. Bu anlayisin onciilerinden Walras’a gore
“ckonomideki saf teori, fizik-matematik bilimlerine benzer bir bilimdir’ (Walras,
1954, 81). Jevons da Walras’a benzer bir sekilde ekonominin eger bir bilim olacaksa,

matematiksel bir bilim dali olmasi gerektigini savunmustur (Jevons, 1879, 3).

Ana akim olarak nitelendirebilecegimiz bu anlayig; tam bilgi, rasyonellik, bireysel
cikarin toplumun c¢ikarima hizmet etmesi gibi yaptigi basitlestirici varsayimlar ile
kurumlarin yer almadig1 bir iktisat anlayisinin baskin olmasina sebep olmustur. Iktisadi
bireyi sadece ¢ikarlarinin pesinde kosan bir makine olarak tasvir eden yerlesik iktisadin

analizlerinde politik, sosyolojik ve psikolojik kavramlar g6z ard: edilmistir.

1700’lerden itibaren Newton’un bilim diinyasinda popiiler olmasi iktisat bilimini de
etkilemis ve Kartezyen Felsefe olarak adlandirilan yontem ile birlikte bilginin temelinde
aklin oldugunu savunulmustur. Ana akimin, rasyonel insan kabuliiniin temelinde de
Kartezyen Felsefe yer almaktadir. Descartes’e ait olan bu diialist felsefeye gore, fizik ve
metafizik birbirinden kesin olarak ayri kabul edilmektedir. Iktisad1 fizik temelli bir bilim
olarak ele alan iktisatcilar da bu felsefeyi benimseyerck sosyoloji ve psikoloji gibi
bilimlerin iktisat teorilerinde yer almamasi gerektigini; ¢iinkii bunlarmn farkli kriter ve

uygulama kistaslarina dahil oldugu diistinmiistiir.

Ana akim iktisadin goriislerini paylagsmayan, varsayimlarim1 kabul etmeyen ve ortak
ozellikleri Neo-Klasik iktisat’in yerlesik kabullerine muhalefet etmek olan birbirinden
farkl goriislere sahip heterodoks iktisat yaklasimlari ise, ortodoks iktisadi bireycilikle,
gercekei olmamakla, statik ve fazla sayisal olmakla elestirmisler (Yilmaz, 2012, 5) ve
analizlerinde, o doneme kadar yaygin olarak kullanilan tiimdengelim metodu yerine

tiimevarim metodunu benimsemislerdir (Savas, 1998, 648).

3



Diisiinsel temelli farkliliklarin yani sira, ekonomik dengesizlikler ve gelirin adaletsiz
dagilimi da alternatif yaklasim arama g¢abalarint artirmistir. 1870’11 yillarda
tekelciligin artmasi sonucu biiylik sirketler, kiiciik Olgekli sirketleri sindirmeye
baslamis ve yolsuzluklar s6z konusu olmustur. Amerika Birlesik Devletleri’nin
Birinci Diinya Savasi’nin sona ermesi ile birlikte kiiresel liderlige yiikselmesi ve
ekonomisinin  giiclenmesi bireyler arasinda gelir acisindan esit sonuglar
dogurmamistir. Mevcut durumda, iktisatgilar geleneksel yaklasima sirt ¢evirmek
zorunda kalmis; artan durgunluk ve tekelcilik “birakiniz yapsinlar” yaklagiminin

islemedigini ortaya koymustur.

Ortak 6zellikleri ana akim iktisadin eksiklerini ve gercek hayatta karsilik bulmayan
kural ve oOn kabullerini elestirmek, iktisat bilimini diger sosyal bilimler ile
birlestirmek ve toplum bilimi haline getirmek olan bazi iktisat¢ilar, 20. yiizyilin
baslarinda ABD’de Kurumsal Iktisat c¢atis1 altinda toplanmislar ve o donemin
ortodoks iktisat yaklasimina karsi giliclii bir alternatif olarak tarih sahnesine
cikmislardir. ilk temsilcileri ve kurucular1 Thorstein B. Veblen, John Commons ve
Wesley Mitchell olarak kabul edilmistir. Amerikali olmayan Karl Polanyi, William
Kapp, Gunnar Myrdal ve Shigeto Tsuru gibi isimler de kendilerini kurumsal

gelenegin temsilcileri olarak tanimlanmislardir (Hodgson, 2001, 63).

Kurumsal Iktisat kavrammin ilk defa kullanilisi, 1918 yilinda yapilan Amerikan
Iktisatcilar Birligi’nin senelik toplantisinda, Walton Hamilton’un “Iktisat Teorisine
Kurumsal Yaklasim” (The Institutional Aproach to Economic Theory) adli bildirisi

ile ger¢eklesmistir (Yilmaz Geng, Ramazan, 2017, 166).

Kurumsal Tktisat’in kurucusu kabul edilen Thorstein B. Veblen, Neo-Klasik Iktisat
Diisiincesi’nin modas1 gecmis temellere dayandigini, animistik ve teolojik oldugunu
bu nedenle de ortaya ¢ikan bilimin taksonomik ve siibjektif oldugunu iddia etmistir
(Bdgenhold, 2016, 5). Kurumsal Iktisat’in temsilcileri Neo-Klasik anlayista hakim
olan ¢ikarlar arast uyum varsayimina da karst ¢ikmistir ve onlara gore ekonomik

yagamda egemen olan uyum degil ¢ikarlar arasindaki catismalardir (Turan ve dig.
2015, 176).

Kurumsal Iktisat’m temsilcileri, catisma yaratan kurumlarin ve yaygm diizenin
elestirilmesi ve yerine alternatiflerin getirilmesini temel amag olarak benimsemistir.

Yaygin iktisat diisiincesine giiclii bir alternatif olarak ortaya ¢ikan Kurumsal Iktisat



Yaklagimi, mevcut sistemin yapisini elestiren ve iktisadi aktorlerin {izerinde dolayli-

dolaysiz etkileri var olan kurumlari inceleyen bir yaklagim olarak kabul gérmiistiir.

Hem donemin yerlesik iktisat geleneginden hem de giiciinii hissettirmeye baslayan
Marksist diisiinceden ¢esitli yonleriyle farklilasan Kurumsal iktisat, iktisat teorisi ile
uyumlu kurumlar1 ele alan, Neo-Klasik ana akim iktisadi ¢esitli yonlerden elestiren
ana konusu; doga, kurumlarin dogum ve evrimi ve bunlarin ekonomik performans
tizerindeki etkileri olan bir disiplindir (Chavance, 2009, 2). Kurumsalc iktisatgilarin
caligmalarinin ortak amaci, kurumlarin insan davranislarini etkileyebilme giiglerini
ortaya koymak, ekonomi bilimi i¢in yeni bir psikolojik yaklasim gelistirmek,
piyasanin diizenlenmesi adina yeni bir sosyal kontrol araci olusturmak ve ekonomi
biliminin daha bilimsel bir hale getirilmesini saglamak olmustur (Rutherford, 2016,

313).

Rick Tilman’a gore Kurumsal iktisat’n olusumunda Alman felsefesi (Immanuel
Kant), Amerikan pragmatizmi (Charles Peirce, John Dewey), evrimsel siirecler
(Charles Darwin, Herbert Spencer, William Sumner), sosyalizm teorileri (Karl Marx,
Edward Bellamy, Fabian Dernegi), antropoloji (Franz Boaz) ve psikoloji (William
James) gibi diger disiplinler etkili olmustur (Kaufman, 2017, 2-3).

Amerika Birlesik Devletleri’nde 6zellikle iki biiyiikk diinya savasi arasindaki
dénemde, biiyiik ilgi toplayan Kurumsal iktisat’in etkisi, ABD eski bagkani1 Franklin
Delano Roosevelt’in onciiliik ettigi New Deal Plani ile birlikte akademik ¢evrelerde
de artmistir; ¢linkii New Deal Plani’nin teorik arka planinda kurumsalci iktisatei
olarak kabul edilen John R. Commons yer almistir. Plan geregi, Biiyiik Buhran
sonucu, diisen toplam talebin artirilmasi admna devlet eliyle kamu projeleri

gergeklestirilmis boylece istthdam ve satin alma giiciiniin artirilmasi hedeflenmistir.

Bircok iktisate1 c¢aligmalariyla Kurumsal Iktisat’in varligim duyurmasina olanak
saglamis ve ekonomide kurumlarin dikkate alinmasina Onciilik etmistir. Hamilton ve
Mitchell giinlimiizde de varligini siirdiiren National Bureau of Economics Research’un
(NBER) kurulmasinda etkili olmuslardir. NBER, konjonktiir dalgalar1 ve uzun dénemli
ekonomik biiylime iizerine ¢aligmalar yapmus, istatistiksel ¢caligmalarin gelistirilmesine
onciiliik etmistir. Kurumsal iktisat’mn temsilcileri, ekonominin farkli alanlarinda

diisiinceler liretmis; emek piyasasi, piyasa diizenlemeleri, monopol ve



bireyin davraniglari, ulusal gelir ve fiyat hareketleri iizerine yaptiklar1 ¢alismalarla

iktisat literatiiriine 6nemli katkilarda bulunmuslardir.

Kurumlarin 6nemini artirmasma ragmen, Kurumsal lktisat ilk donemlerindeki
popiilerligini, ¢esitli sebepler nedeniyle siirdiirememistir. Neo-Klasik Iktisat’in daha
sonraki yillarda hakimiyetini artirmasi, kurumsalci iktisat¢g1 olarak kabul edilen
kisilerin tam bir goriis birligi icinde, net bir teori ortaya koyamamalari, Kurumsal
Iktisat’mn biiyiik topluluklar arasindaki kabuliiniin giderek azalmasma yol agmuistir.
Neo-Klasik iktisat basit bir ekonomi tasarlaylp, Kurumsal Iktisat’in ve Tarihgi
Okul’un g¢esitli yonlerinden beslenerek tarih sahnesindeki miicadeleyi kazanmistir
(Hodgson, 2001, 207). Bunun nedenlerinden biri, Kurumsal Iktisat’mn, sosyal
normlarin teorisini olusturmada, teknolojik deg§isim, yasama-yargi, karar verme ve
islemler konusunda Veblen ve Commons’un c¢alismalarindan oteye gidememis

olmasidir (Rutherfold, 2009, 322).

Hamilton’a gore kurumsalci iktisatgilar genel bir teori ortaya koymak istemisseler de,
net bir politika 6nermesi olusturamamigslardir (Senalp, 2016. 30). Net bir politika
onermesinin olusturulamamasinin nedeni ise kurumsalcr iktisat¢ilar degil, Kurumsal
Iktisat’m kendisidir; ¢iinkii kurumlar toplumdan topluma ve zaman igerisinde
degismekte bu nedenle tiim toplumlar i¢in gegerli bir teorinin olusturulmasi zaten
olanaksiz kabul edilmektedir. Bu nedenlerle birlikte, Kurumsal Iktisat hem akademik
cevrelerde kazandigi Onem neticesinde hem de temsilcilerinin  hiikiimet
programlarina yaptiklar1 katkilariyla 1iki diinya savas1 arasinda popiilerlik
kazanmisken, Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra akademik g¢evrelerde uyandirdig

ilgiyi yavas yavas kaybetmeye baslamistir.

Ilginin azalmasmin bir diger nedeni de 1920’lerden itibaren sosyolojinin ayri bir
bilim dali olarak ortaya cikmasi, bdylece Kurumsal Iktisat ile aralarindaki bagin
giderek kaybolmasidir. Ayrica, Keynes’in Biiyiik Bunalim’dan sonra kurtarici olarak
ortaya cikmasiyla birlikte, Keynesyen akimin yiikselisi, daha sonrasinda ekonometrik
metodlarin kullanilmaya baslanmasi ve son olarak da Klasik Iktisat’in heterodoks
yaklagimlar1 kendi biinyesi igerisinde eritmesi, Kurumsal Iktisat’mn popiilerligini

kaybetmesine yol agan diger faktorler olarak kabul edilmektedir.



2.1. Veblen’in iktisat Literatiiriine Katkilar

1857-1929 yillar1 arasinda yasayan Thorstein Veblen’in gé¢men bir aile ¢ocugu
olmasi, sehirden ve insanlardan uzak biiylimesi, onun insani iligkilerinin toplumca
normal kabul edilmesini engellemis hatta bazen sergiledigi asir1 davranislar onu
isinden etmeye kadar gotiirmiistiir. Genelde asosyal olarak bilinen Veblen’in bu
durumu, c¢aligmalarinda da kendini gostermis; sosyal yapidaki dengesizlikler,
icgiidiiler ve insan davraniglari c¢alismalarinin temelini olusturmustur. Sosyal
yapidaki esitsizlikleri konu alan “The Theory of the Leisure Class” (1922) adl
caligmasiyla donemin zenginlerinin davranislarini ve egolarini tatmin etmek adina ne
tir ekonomik faaliyetlerde bulunduklarini incelemis, toplumu olusturan katmanlari

ve sosyal yapilari analiz etmistir.

Thorstein B. Veblen, ABD ekonomisinde hem mal hem de finansal piyasalarda
biiyiikk degisikliklerin gergeklestigi bir donemde yasamustir. Kitlesel tiretimin ve
tiketimin basladig1 20. yiizyilda, bankacilik sistemi yeniden yapilandirilmaya
baslamis ve kurumsal doniisimler hiz kazanmustir (Davanzati, 2014, 2). Iktisadi
faaliyetlerin karmasiklagsmasi, gelir dagilimindaki esitsizliklerin artmasi, firmalarin
asir1 kazanclari, Veblen’i diislinsel olarak etkilemis ve bu durum onu ekonomik ve

toplumsal hayatin dinamiklerini incelemeye yonlendirmistir.

Calismalarinda antropoloji, sosyoloji, psikoloji vb. bilim dallarindaki geligsmeleri ele
alan Veblen, antropolojinin katkilar1 ve sonrasinda psikoloji bilimindeki gelismeleri
dikkate alarak hedonistik yaklasimdan daha farkli bir insan dogasin1 ¢alismalarinda

ele almis ve incelemistir (Brette ve dig, 2017, 6).

Veblen, calismalarina sosyal, ekonomik ve politik siiregleri konu etmistir. Insan
davraniglarini, sosyal politikalar1 ve sosyal bilimleri etkileyen temel inang
sistemlerini analiz etmeye c¢alismis, toplumlarin birbirlerinden farklilasmasinin
nedenleri {izerine diisiinceler iiretmistir. Is diinyasimin kazang yaratmak adina
maniptlatif, kisitlayici ve iiretken olmayan yapisim elestirmis; monopol
kisitlamalari, konjonktiir dalgalari, issizlik ve reklam faaliyetleri iizerine ¢aligmalar

gerceklestirmistir (Rutherfold, 2016, 315).

Ortodoks teorinin ve Tarih¢i Okul’un varsayimlariin bilimsel olmadigini diistinen
Veblen, iktisat bilimini antropoloji, sosyoloji, psikoloji ve tarihle beslenen bir yapiya

biirlindiirmek istemistir. Veblen, ortodoks teorinin tam rasyonellik varsayiminin
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aksine bireyin her davranisinda tamamen rasyonel olmadigini ve zaman igerisinde
hem kendisinin istekleriyle hem de ¢evresinden etkilenerek sec¢imlerinde ve karar
alma siireclerinde digerlerinden farklilagmaya gidebildigini dolayisiyla rasyonellikten
uzaklasabilecegini diistinmiistiir. Bu anlamda iktisadi birey, kararlarini sadece fayda-

zarar analizi neticesinde degil i¢giidii ve aliskanliklarinin etkisiyle de almaktadir.

Hodgson’a (2000, 318) gore, faydasini maksimize etmeye calisan tiiketici anlayisi
yetersiz veya hatalidir. Bu nedenle de birey fayda maksimizasyonu amacini otomatik
olarak gergeklestiremeyecektir. Kurumsal Iktisat, Klasik yaklasimin aksine bireyi
veri olarak ele almamakta ve bireyin karar alma siirecinde kurumlardan ve kiiltiirden
etkilendigini vurgulamaktadir. Kurumlardan ve kiiltiirden etkilenen bireyin ise aldig
kararlar tamamen aklinin bir sonucu degil, maruz kaldigi diger etkenler ve istekler

tarafindan sekillenmektedir.

Veblen’in Klasik ve Neo-klasik Iktisat’a elestirisinin ana nedeni, bu yaklagimlarin
modas1 ge¢mis On kabullerle hareket ettiklerini diisiinmesidir. Veblen, Neo-klasik
Iktisat’1 teolojik ve animistik olarak nitelendirmistir. Tanr1 kavrami ve din olgusunu
inceleyen teolojiyi temel alan Neo-Klasik iktisat, ekonominin herhangi bir nedene
dayanmaksizin dengeye ulasacagini varsaymaktadir. Denge ile ilgili bu kabul
“goriinmez el” kavrami ile literatlire girmistir. Dini ogeleri veya bireylerin
cabalarinin Gtesinde bir giicli analize dahil eden teoloji ve animistik faktorler,
dengenin er ya da ge¢ olusacagi anlamina gelirken, dengeye ulasilmasi adina verilen
cabalari ise gereksiz kilmaktadir. Dolayisiyla bireyin ¢abalari gereksiz goriilmekte ve

iktisadi bireye pasif ve kabullenici bir rol bi¢ilmektedir.

Yari ruhsal bir kavram olan animzi, esas alan Neo-Klasik iktisat¢ilar doganin kendisine
atfettigi manevi karaktere atifta bulunmaktadir (Coats, 1954, 97). “Gorlinmez el”
metaforunu ve normal denge yaklagimini ruhsal kavramlar olarak goriip, (Kizilkaya,
2003, 90) elestiren Veblen ise Neo-Klasik Iktisat’mn goriinmez el anlayisiin sadece
kiigiik Olcekli imalat sanayisi i¢in gegerli oldugunu, biiyiik olgekli tiretim, sirket
finansmani1 ve satis faaliyetleri i¢in ise gegerli olmadigini 6ne stirmiistiir. Adam Smith’i
ve klasik iktisat¢ilart animist olmakla suglayan Veblen, onlar1 ger¢ek diinyadaki
nedensellik iligkilerini dikkate almadiklar1 gerekcesiyle elestirmistir: “Adam Smith’in
anlayisinda ekonomik gergekligin temeli, Tanri’nin tasarimidir. Teolojik diizen ve onun
faydaci genellemeleri yaninda ekonomik bireyin hedonistik karakteri yeterli ve mesru bir

zemine oturmamaktadir.” (Veblen, 2007, 131)
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Ekonominin kabul edilen dogal diizenle bireyin aldig1 kararlarin ve davraniglarinin
uyusmadigimi diisiinen Veblen, ayrica ger¢ek hayattaki piyasada iiretimin arz-talep
dengesine gore gerceklesmedigini, firmalarin piyasa sartlarinda karlarini artirmak
adina yasal; ancak etik olmayan faaliyetlere girisebileceklerini diisiinmiistiir. Bu
yoniiyle iktisadi, animistik ve teolojik gérmenin aksine daha gercekei bir sekilde ele
almis ve iktisadi aktorlerin denge veya dengesizligin saglanmasinda biiyiik etkilerinin
oldugunu diistinmiistiir. Dolayisiyla iktisadi aktorler dengeyi degistirebilecek,

piyasalari etkileyebilecek ve sekillendirebilecektir.

2.1.1. Kurum Anlayis1

Kiiresellesme sonucu bilgiye erisimin kolaylasmasi sayesinde, gelismis iilkeler ile
diger iilkelerin arasindaki farklarin eskiye gore daha net goriilebilmesiyle gliniimiizde
Kurumsal lktisat’mn temel konusu olan kurumlarin &nemi daha net anlasiimaya
baglamistir. Kurumlar, genel anlayisin aksine sadece devlet kurumlarindan
olusmamakta, yaygin kabule gore ekonomik ve siyasal olarak ikiye ayrilmaktadir.
Ekonomik kurumlar; egitim, yatirim, yeni teknoloji ve inovasyon gibi ekonomik
tesvikleri igermektedir. Bu ekonomik kurumlarin nasil isleyecegine ise siyasal
kurumlar karar vermektedir (Acemoglu, Robinson, 2013, 44). Rodrik’e gore (2009)
acik¢a tanimlanmis miilkiyet haklari, diizenleyici kurumlar, makroekonomik istikrar
kurumlari, sosyal sigorta kurumlar1 ve ¢atigma yonetici kurumlar giiniimiiz iilkeleri

ve diinyasi agisindan olmazsa olmazlardandir.

Kurumlarin giintimiizdeki halini almasinda ii¢ farkli gelisme 6nemli rol oynamstir.
[Iki Rusya’da yasal, diizenleyici ve siyasi araglarin yoklugunda fiyat reformu ve
ozellestirmelerin dogru yapilamamasi, ikincisi Latin Amerika iilkelerinin kurumsal
gelismelerini tamamlamadan kendilerini kiiresel ticaretin i¢inde bulmasi sonucu
sosyal sigorta ve igsizlik konularinda ¢ikan sorunlar ve son olarak da finansal
araclarin gerekli diizenlemelerden yoksun sekilde kullanilmas: ile birlikte
gerceklesen Asya Krizi’dir (Rodrik, 2009, 158). Kurumsal Iktisat’in bu
gelismelerden ¢ok daha once dikkat ¢ektigi kurumlar, piyasalarin kendi kendilerini
diizenleyemediginin anlasilmasi ve bu olumsuz gelismelerden c¢ikarilan derslerle

birlikte giiniimiizdeki hallerini almis ve gelisimlerini devam ettirmektedir.

Kurum, sadece kuruluslardan ibaret degildir. Sosyal hayati etkileyen gelenekler,

yasalar, 1s¢i haklari, sosyal giivenlik, gelir boliisiimii gibi birgok konuyu



kapsamaktadir. Kurum, bir diisiince aligkanligi, kiiltiiriin gostergesi ve davranis
bi¢imidir (Savas, 1998, 647). Toplumun ve ekonominin sekillenmesinde biiyiik rol

oynamaktadir.

Kurumlar, belli bir gelenegin, gegmis tecriibelerin ve kalitsal 6zelliklerin kiimiilatif
olarak ilerleyen bir siire¢ izlemesiyle olusmaktadir (Veblen, 1898, 390).
Calismalarinda kiimiilatif nedensellik yontemini kullanmis olan Veblen; bu yontemi,
kurumlarin ve sosyal normlarin insan davranislarini, diisiince aliskanlarini ve
teknolojiyi etkilemesi anlaminda kullanmis (Bas Dinar, 2011, 20), dolayisiyla
kurumlarin sosyal hayat ile direkt baglantili oldugunu ve toplumlar etkiledigini

diistinmiistir.

Ortodoks teori, kurumlar1 veri olarak kabul ederken, Veblen’e gore kurumlar tilkeden
ilkeye, toplumdan topluma farklilik gostermekte ve zaman igerisinde gelismekte ve
degismektedir. Hindistan ile Ingiltere’nin hukuk sisteminin birebir ayni olmasina ragmen
toplumdaki gelenek, diisiince alisgkanliklar1 ve kiiltlirtin farkli olmasi ile birlikte bu
sistemin ayni sonuglar dogurmadigi ortaya ¢ikmistir (Kama, 2016, 21). Bunun nedeni
her toplumun Kkiiltlirlinlin farkli o6zellikler sergilemesi, dolayisiyla farkli diisiince
kaliplarin1 takip etmesidir. Farklilasan kurumlar ise, aligkanliklar, diisiince kaliplari ve
yerlesik adetler yoluyla toplumu ve bireyleri etkilemektedir. Dolayisiyla bu siire¢ iki

tarafl1 bir siire¢ olup, déngii halinde ileriye dogru islemektedir.

Kurumlarin farkli sonuglar dogurduguna dair bir 6rnek de Nogales kentidir.
Nogeles’in bir bolimii Meksika bir bolimii ABD’de yer almaktadir. ABD’de
bulunan kisim ekonomik avantajlardan yararlanirken, bu kurumlar sayesinde
mesleklerini arzularina gore se¢mekte, is verenler i¢in yatirim tesvikleri bulunmakta
ve ¢alisanlar daha yiiksek licretlere erisebilmektedir. Ayrica demokratik kurumlarin
daha diizgiin islemesi sonucu bireyler temel hizmetlere daha kolay ve saglikh
erismektedir (Acemoglu ve Robinson, 2013 15). Siirin diger tarafinda ise
gelismemis kurumlar, daha az iicretin, yatirim tesviginin ve 6zglirliiglin nedeni kabul
edilmektedir. Bu durum hem sosyal hayati etkilemekte hem de sinirin iki yakasindaki

ekonomik 6zgiirliikleri birbirinden farklilastirmaktadir.

Veblen, kurumlart illa ki sosyal fayda saglayan yapilar olarak diisiinmiiyordu.
Gozlemlerine gore kurumlar, kazanilmig haklart kaybetmemek, mevcut diizenin

devamlilig1 saglamak ve sistemdeki hantalliklar nedeniyle yeni teknolojik araclardan

10



ve bunlarin olusturdugu ekonomik ve sosyal problemlerin disinda kalmaya
yonelmistir. Bu nedenle de yasal ve sosyal kurumlar biiyiik 6l¢ekli sanayinin
kontroliinii saglamakta yetersiz kalmistir (Rutherfold, 2001, 174), dolayisiyla bazi
kurumlar degismeye direngli bir yapr sergilemekte ve modern diinyanin sosyal
gereksinimlerini karsilamakta yetersiz kalmaktadir; ancak teknolojik ilerleme ve
diisiince kaliplarinin zaman igerisindeki gelisimi kurumlarin bu hantal yapisinin

degismesini saglayabilecek faktorlerdendir.

Degisime direnen hantal kurumlar, mevcut ekonomik diizenden maddi ¢ikar saglayan
gruplar i¢in istenen yapilarken, yeni teknoloji fikirlerini kullanarak girisimcilik
Ozelliklerini 6n plana ¢ikaran gruplar tarafindan ise arzu edilmemektedir. Yeni
kurumlar, yeni vyasalar var olan ekonomik yapiyr degistirici Ozellikler
gosterebilmekte dolayisiyla mevcut kurumlar ile maddi kazang elde edebilen
Veblen’in deyimiyle ¢ikar gruplart (vested interest) tarafindan degisimin

engellenmesi adina birtakim faaliyetler ytiriitiilebilmektedir.

2.1.2. Deger Teorisi

Smith ve Marshall’m faydaci, hedonistik yaklagiminin sekillenmesinde Jeremy
Bentham’in ¢alismalar1 etkili olmustur. Sadece faydayr ve mutlulugu esas alan
Benthamc1 diisiincenin karar verme siirecinde, tek kriter olarak algilanmasina ise
Veblen tarafindan itiraz edilmistir. Veblen’e gore Bentham’in felsefinde insanlar iki
temel kriteri esas alarak kararlarim1 vermektedir: Aci1 ve zevk (Karoui, Romdhane,
2018, 5). Veblen’e gore tiiketim sadece zevk i¢in yapilmamaktadir ve hedonizm
insan davranislart hakkinda yeterli bilgi saglamamaktadir. Tiketim kararimin
arkasinda, sadece zevk degil, insanoglunun asirlardan bu yana siiregelen davranis

bicimleri, ait oldugu kiiltiiriin kabulleri vb. bir¢ok neden bulunmaktadir.

Veblen bireyleri bu iki duygu arasinda hareket eden, kararlarin1 ac1 ve zevke gore
alan varliklar olarak gérmemektedir. Emek-deger teorisini reddettigi gibi marjinal
teorinin fayda yaklasimini da kabul etmemis ve bireyleri zevk-aci ikileminde hareket
eden basit varliklar olarak degerlendirmemistir.
“Zevk ve acilardan olusan hizli bir hesap makinesi, ¢esitli etkiler altinda mutlulugun pesinde
hareket eden bir kiire gibidir. Oncesi ve sonrasi yoktur. Kendisini bir yonde etkileyen

kuvvetlerin disinda ¢evresinden izole, kesin bir veridir ve dengededir.” (Veblen, 1898, 389-
390).
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Oysa ki bireyler aldiklar1 kararlari gegmis donem tecriibelerinden, gelecek
beklentilerinden ve ait olduklar1 sosyal siniftan bagimsiz almamakta, ¢evresinden
izole varsayillamamaktadir. Tiiketim davranislarini etkileyen, aile sevgisi, toplumdaki
zengin Kkisiler, arkadaslar, aym1 yasam alanindaki bireyler vb. bircok faktor
bulunmaktadir. Kisaca Veblen, aligkanliklar ve iggiidiilere dayanan psikolojik bir

diisiince yaklagimi gelistirmistir.

Dinamik bir analiz yapan Veblen’e gore hedonistik yaklasim, pasif, duragan ve
zaman icerisinde degismeyen Ozellikler sergilemektedir; ancak bireylerin istekleri ve
diisiinceleri dolayisiyla deger verdikleri her sey zaman igerisinde farklilagmaktadir.
Farklilasmanin nedenleri degisim gosterse dahi, siire¢ siirekli islemekte ve degisim

devam etmektedir.

2.1.3. Aylak Sinif ve Gosterisci Tiiketim

Tiiketicilerin davranislarini inceleyen Veblen, Hodgson’a (2001) gore nedensellik
doktrinini ekonomi alanina dahil eden ilk sosyal bilimcilerdendir. Tiiketicilerin
davraniglarinin arkasinda yatan nedeni, mal ve hizmetler arasindaki segimlerini nasil
gerceklestirdiklerini ve smirli gelirlerini nasil degerlendirdiklerini analiz etmeye
calismistir. Bunun yani sira Veblen, sadece smirli gelirleri olan tiiketicilerin
ekonomik davraniglarini degil toplumun st smifin1 olusturan, zengin Kkisilerin
ekonomik kararlarinin hangi diirtiiler ve karar mekanizmalariin etkisiyle alindigini

da incelemistir.

Kolter’a gore (1965) Veblen’in Aylak Sinif Teorisi, herhangi bir marjinal fayda
teorisinden farklidir. Veblen’in Teorisi’nin esas hipotezi, bireylerin tatmin
ithtiyacindan ziyade prestij arayisiyla tiiketim yapmalarin1 konu almaktadir (Karoui,
Romdhane, 2018, 4). Kisilerin bireysel olarak toplumun geri kalanindan farkh
oldugunu gdsterme ihtiyacinin iggiidiisel oldugunu diisiinen Veblen, ilkel kabilelerde
dahi kisilerin, toplumun diger iiyelerinden farklilagmak adina simgesel dovmeler
yaptirarak, kendilerinin daha degerli ve toplumun biitiiniinii olusturan diger
gruplardan farkli olduklarin1 vurgulamaya calistiklarini, yaptigr incelemeler ile
kanitlamaya c¢alismistir. Bu cabalar, sadece farkli olma amaciyla da degil,

digerlerinden iistiin gériinme ihtiyaciyla ile de ortaya ¢ikmaistir.

Ust sinif olarak nitelendirilen ve kendini toplumun biiyiik bir kesiminden farkli

kilmaya calisan bu kismi yani aylak sinif, tarih boyunca 6nce tiretim daha sonrasinda
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sanayi ile ilgili islerden kendilerini muaf tutup, donemler boyu “onurlu” sayilan
islerde gorev almistir. Barbar toplumlarda, onurlu sayilan isler olarak savasgilik ve
dini hizmetler olarak kabul gormiistiir. Bu onurlu sayilan isler zamanla degisse de
ana distince hep aymi kalmistir. Toplumun st siniflar1 askeri faaliyetler disinda kas
giicii gerektirmeyen, her giin ise gidilmesi sart olmayan ve saygin kabul edilen

islerde ¢alismislardir.

Gegim derdiyle calismayan bu grup, sadece statii saglamak adina islerinin basinda
yer almaktadir. Gelirleri soylu ailelerinden miras olarak kalan, toprak ve arazilerden
rant elde ederek veya devletin yonetim simiflarinda yer alarak yasayan bu grup
aliskanliklari, tiiketim harcamalari, giyimleri gibi bir¢ok disa yonelik faaliyetleriyle
toplum igerisinde ait oldugu sinifi gostermeye ve bu yodnleriyle saygi kazanmaya

caligmistir.

Aylak Smuf olarak nitelendirilen grup, tiiketim harcamalarini da ¢evresine mesaj
veren bir faktor olarak kullanmaktadir. Aylak Smif, piyasada az bulunan, maddi
degeri yiiksek ve kolayca elde edilemeyen liiks mallar1 satin alarak kendilerini
toplumun biiyiikk bir kesiminden farklilagtirmaktadir. Liiks mallar da, Allérés
(1995)’e gore kendi igerisinde fiyat olarak farklilagmaktadir. Liiks kabul edilen bir
otomobil ile baska bir esi olmayan sanat eserinin yarattig1 etki, kisiler tizerinde farkl
olmaktadir. Veblen’e gére “erisilemez mallar” sadece aylak sinifin sahip olabilecegi
mallar1 temsil etmektedir ve bu iiriinler genel olarak miras ile aktarilan antika degeri
olan iirlinler1 kapsamaktadir. Dolayisiyla bazi lilks mallar ne kadar zengin olunsa da

soylu bir aileden gelmedikge elde edilemeyebilmektedir.
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Ulasilabilir

Sekil 1: Mallarin Siniflandirilmasi

Robert Olorenshaw. 2011. Luxury and the Recent Economic Crisis. Vie & Sciences
de L'entreprise. s.188, 75.

Veblen’e gore aylak smifin igerisinde yer almaya maddi imkani olmayan alt sinif ise;
koleler, isgiler ve kadinlardan olusmaktadir. Bu grup el isciligi, endiistri vb.
faaliyetlerde istihdam edilmektedir (Veblen, 2005, 20). Bu faaliyetlerin ortak 6zelligi
yasamak ve gecinmek ic¢in gerekli ihtiyaglarin karsilanmasi adina maddi karsiligin
direkt alindigr islerdir. Kisi calisip iicretini almakta, bunun disinda isletme veya
donemin sartlarina gore toprak, fabrika vb. iizerinde herhangi bir sahiplik iddia

edememektedir.

Veblen’e gore aylak sinif 6zel miilkiyetin gelismesiyle ortaya ¢ikmistir. Bununla
birlikte giiniimiize geldik¢e aylak smifin yapisi daha net goriilebilir hale gelmistir.
Bunun nedeni ise, miilkiyet haklarmin gelismesi sonucu sahip olunan mallarin
ayriminin daha net yapilabilmesidir. Miilkiyet haklar1 ile birlikte kisilerin bir nesne
iizerinde kullanma, alim, satim gibi tasarruflart yapabilmesi aylak smifin sahip
oldugu zenginligin diger bireyler tarafindan daha somut bir sekilde fark edilmesine
neden olmustur. Aylak siif miilkiyetini aldig1 mallar sayesinde, gosterisci tiikketimi
daha etkili yapmaya ve kendilerinin farkliligin1 daha net gostermeye baglamistir.
Veblen’in (2005, 34) ifade ettigi gibi “Miilkiyet, onlara sahip olan kisinin, grubun

geri kalanina sagladig: giiciin kanit1 olmaya baslamistir.”
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Miilkiyet haklarimin gelismesiyle birlikte, miilkiyet kavrami saygmligin gostergesi
olarak goriilmeye baslamis ve toplum i¢indeki maddi rekabeti artirmistir. Toplumun
ihtiyacinin karsilanmasi veya gecimlik {icret i¢in yapilan igler rekabet sartlar1 altinda
milk edinmek i¢in yapilir hale gelmistir. Eskiden oldugu gibi sadece temel
ihtiyaglarin1 karsilayip, zanaat ve liretkenlik adina yapilan isler kaybolmaya bunun

yerine maddi kazancin ana amag oldugu isler tercih edilmeye baslanmistir.

Calismaya ihtiyact olmayan ve miilkiyetin sayginlikla bir olarak goriildiigii donemlerle
birlikte aylak sinif, kendi siniflar1 basta olmak iizere toplumun diger kesimleri arasinda
sayginlik gorebilmek adina tiiketimlerini g¢esitlendirmistir. Genelde aylak sinif nadir
bulunan, antika degeri olan esyalar alarak zenginlikleri kanitlamaya ve bdylece diger
siiflar arasindaki tistlinliiklerini vurgulamaya calismistir. Bu sinifin iyeleri ait olduklar
toplumsal smifin statiisiinii yansitabilmek ve alt siniflardan farkli olmak icin
giyimlerinde, giinliik kullandiklar1 aksesuarlarda farklilasmaya gitmislerdir. Bu kisiler
zenginliklerinin gostergesi olarak kullandiklari iiriinleri, pahali olan ve herkes tarafindan

kolayca satin alinamayan mallardan segmektedir.

Aylak sinifin temel bir ihtiyaci karsilamayan; ancak yine de gesitli gosteris¢i nedenlerle
talep ettikleri bu tiir mallara “Veblen Mallar1” denilmektedir ve bu mallarin en 6nemli
ozelligi kullanim faydalar1 i¢in talep edilmemesi, sadece gosteris nedeniyle saglanan
faydaya hizmet etmesidir; ¢linkii nadir bulunmalar1 dolayisiyla Veblen Mallar1 diger
kisilerde olmayip sahibine farkli olma imkani sunmaktadir. Veblen’e gore pahali
mallarin tiiketimi ¢ok degerlidir, kayda deger 6ge iceren bu mallar onlara ekstra hizmet
verebilirlik saglamaktadir (Veblen, 2007, 103). Aylak sinif tarafindan bu tiir mallarin

fiyat1 arttikga o mallara olan talep miktar1 da artmaktadir.

John Stuart Mill’de, Veblen’e benzer sekilde, bazi smiflarin tiiketim kararlarinda
ihtiyaglar1 olmasa dahi statiilerini korumak ic¢in gerekli oldugunu diistindiikleri
mallara harcamada bulunduklarim1 gozlemlemistir (Kizilkaya, 2001, 54). Tarih
boyunca hemen her toplumda varlik gosteren aylak ve azinlik sinif, moda ve reklam
faaliyetlerinin etkisiyle tiiketimlerini sekillendirmeye devam etmekte ve toplumu

olusturan biiyiik bir kesimden farklilagmaktadir.
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2.1.4. Carpici Bos Zaman

Servete sahip olmanin isareti Veblen’e gore emek giicli gerektiren faaliyetlerden
kaginmaktir. Uretim faaliyetleri ise yoksulluk gostergesidir (Veblen, 2005, 41).
Aylak siif, toplum i¢in faydali her tiirlii faaliyetten uzaklagmakta, boylece geginmek
icin ¢alismaya ihtiyact olmadigini ¢evresine kanitlamaya caligmaktadir. Aylak sinifa
gore elde edilen servetten zevk alinabilmesi igin bu servetin toplumca bilinmesi
gerekmektedir. Bunun kaniti olarak ise aylak smif, diger insanlarin g¢alismaktan

dolay1 zaman ayiramayacagi iiretken olmayan faaliyetleri gerceklestirmektedir.

Calismadiklar i¢in arta kalan bos zamanlari, aylak simif i¢in birer 6viing kaynagidir;
ancak bu bos =zamani Veblen, hareketsizlik veya iisengeclik anlaminda
kullanmamustir. Carpict bos zamana sahip olan kisiler, zamanlarin1 kullanarak ortaya
maddi herhangi bir sey ¢ikarmaktan imtina etmektedir; ancak sanatsal faaliyetlerde,
diisiinsel tartismalarda bu bos zamanlarii harcamaktadir. Ornegin; toplumun ilgisini
cekmeyen unutulmus bir dil iizerine ¢aligsmalar, sporlarin kurallarina dair tartismalar,
baz1 hayvanlarin en iyi nasil beslenecegine dair ¢aligmalar bos zamanlar1 harcamak
icin 1yi bir yontemdir.

Gecinmek i¢in ¢alismaya gerek duymayan bu kisiler, diinyanin degisik yerlerinde
ilging ve uzun tatiller yapmakta ve gittikleri yerlerden, diger insanlarin ilgisini
¢ekecek olan hediyelik esyalar getirmektedir. Dolayisiyla garpici bos zaman, bir mal
olarak algilanmakta ve bu degerli malin iretken faaliyetlerde kullanilmamasi

zenginligin gostergesi olarak kabul edilmektedir.

2.1.5. Sanayinin Kaptanlari ve Sabotaj

Veblen tarafindan sanayinin kaptanlar1 olarak nitelendirilen makine g¢agindaki is
adamlari, merak i¢gilidiisiiniin katkis1 ile yillarca birikerek olugsmus bilgi stokunun
sonucunda icat edilen endiistriyel makinelere sahipligin getirdigi miilkiyet
haklarindan ¢ikar saglamaya baslamistir (Hall, 2012, 414). Uretim siirecinin herhangi
bir asamasinda yer almayan bu grup, miilkiyet haklarinin tanimlanmasiyla birlikte
Marx’in analizine benzer bir sekilde is¢ilerin emeklerinden bir nevi arti deger

saglayarak kendilerine pay saglamaya ve zenginliklerini artirmaya baslamistir.

Veblen’e gore sanayinin heniiz gelismedigi donemlerdeki ge¢im miicadelesi ve
toplumun tiretim cabasi neticesinde belirli bir seviyeye kadar teknolojik gelisme

saglanmistir (Veblen, 2005, 33). Teknolojik gelismenin giderek ilermesi ve kitlesel
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iretime imkan saglamasi ile birlikte iiretimde verim artmis, is sahipleri ge¢im

miicadelesini geride birakip konfor odakli ¢alisir hale gelmistir.

Sanayinin kaptanlarinin Veblen’e gore tek amaci, karlarin1 maksimize etmek oldugu
icin, onlar toplumun refahini saglamak adina herhangi faaliyette bulunmamaktadir.
Bu durumu Veblen (2007, 53) soyle ifade etmistir: “Mallarin ve hizmetlerin iiretimi
kazang saglamak i¢in yapilir ve mallarin ¢iktis1 i adami tarafindan kontrol edilir.”
Bu kontrol etme iglemi ise, iiretim miktarini, kar1 maksimize edecek bigimde kismay1
ifade etmektedir. Uretim miktarmi bilingli olarak kisma faaliyeti Veblen tarafindan

sabotaj olarak adlandirilmistir.

Sabotaj, karlarimi makul Olgiide tutmaya yani Veblen’e gore maksimize etmeye
calisgan kaptanlarin uyguladigi sanayide geciktirme, engelleme ve iiretimin
kisitlanmasi gibi faaliyetlerdir (Veblen, 2011, 24). Veblen’e gore kar giidiisiiyle
iiretim miktarmin digiirilmesi, uluslararasi rekabete, savaslara, depresyonlara ve
biiyiik issizliklere neden olmaktadir. Bu faaliyetler ile arz ve talebin esitlenecegi
miktarda iiretim yapilmasindan kacinilmaktadir; c¢linkii fazla iiretim fiyatlarin

diismesine karlarin azalmasina neden olmaktadir.

Uretilecek olan mallarin se¢imi ise toplumun ihtiyaci veya talebe gore degil yine kar
odakli  gergeklestirilmektedir. Sirketlerin  karliligim1 = diisiinen 1is adamlari,
faaliyetlerini toplumun refah1 adina degil kendi ¢ikarlar1 i¢in yaptiklarindan tiretim
seviyesi piyasadaki kar1 en ¢oklastiran diizeyde belirlenmektedir. Uretimin bilingli
olarak diisiik diizeyde tutulmasi iiretilen mallarin fiyatlarini artirirken, daha az
iretimin daha az iggiicii gerektirmesi nedeniyle de emege olan talep azalmakta ve

iicretler diismekte bunun sonucunda issizlik ortaya ¢ikmaktadir.

2.1.6. Finans ve Girisimcilik

Veblen’e gore, el isciliginin hakim oldugu donemde atdlye sahipleri kiigiik bir miktarda
ve kaliteli liretim yapmaktaydi. Bu is onlar i¢in zanaat olarak kabul edilmekte ve
tretimin arkasindaki esas gidii ustalik gidiisti olup, kar elde etmek ikinci planda
degerlendirilmekteydi. Makinelesmenin ekonomik sistem {izerindeki hakimiyetini
artirmastyla birlikte, liretim hacminin biiylimesi, krediye erisim imkanlarinin artmasi ve

biiyiik miktarlardaki sermayenin temini kitlesel iiretime yol agmistir.

Ilkel donemlerde ustalik icgiidiisiiyle yapilan iiretimde kullanilan arag ve gereglerin

milkiyetinin sahipligi, iiretimi kiigiik hacimlerde ve ge¢cim saglama amaciyla yapan
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ustalardaydi bulunmaktaydi; ancak endiistrinin gelisimi ile birlikte {iretimde
kullanilan arag ve gereglere sahip olunan donemlerden kitlesel tiretime gegildikge bu
arag-gereglerin miilkiyeti, lretimle fiili baglantis1 bulunmayan is adamlarina ve

onlarin atadig1 profesyonel yoneticilere ve sirketlere gegmistir.

19. yiizyilin sonlarinda baglayan Taylorizm iiretim yontemi ile birlikte bireysel sermaye
birikiminin, yerini biiyiik sirketlerin birikim siireci almistir. Biiyiik sirketlerin

ortaya ¢ikis1 yeni yonetici sinifin temellerini atarken, bu smifin giicii sahip oldugu
sermayelerinden gelmistir. Makine ¢aginda var olan sanayinin kaptanlari, finansal
araglarin ¢esitlenmesi, kredi faaliyetlerinin hacminin artmasi ile birlikte gozlerini reel
iretim faaliyetlerinden finansal faaliyetlere ¢evirmistir. Bu donemde isinin basinda
olmayan ve aylak sinifi olusturan is sahipleri, el is¢iligi caginin aksine isletmenin
tiretim faaliyetlerini gerceklestirmek ve kontrol etmek iizere profesyonel yoneticiler
istihdam etmeye baslamiglardir (Jo, Henry, 2005, 25). Bu yoneticiler daha 6nce
ustalik icgiidiisiiyle iiretim maksimizasyonu pesinde kosan kisilerken, makine
cagiin baslamasi ile kaybettikleri kii¢iik iiretim atdlyelerinin aksine biiyiik sirket ve
fabrikalarda istihdam edilmeye baglamistir. Ayrica ¢alistiklar1  atolyelerin
sahipliklerini kaybetmeleriyle birlikte bu zanaatkarlar, 19. yiizyilin baslarinda
teknolojik ilerleme hedeflerini kaybetmisler ve kar odakli bir {iretim bigiminin

icerisinde yer almaya baslamiglardir.

Isinin basinda olmayan is sahipleri kisa donemde karlarmni artirmak adina reel iiretim
faaliyetlerini ikinci plana atarak finansal faaliyetlere yonelirken, isinin sahibi
olmayan; ancak iretim organizasyonuyla ilgilenen profesyonel yoneticiler ise
dretimin siirdiiriilebilirligi ve etkin {dretim teknikleri ile karliligi artirmay:
hedeflemislerdir; ancak bu etkin iiretim tekniklerini iiretim siireglerine adapte
ederken yeni teknoloji gelistirmek yerine maliyetleri en aza indirmeyi saglayacak
tiretim organizyonlarini gergeklestirmeyi amaglamislardir. Yine bu donemde, holding
sirketleri kurulmaya baslamis, piyasalarda monopollerin giicii artmis, pazarlama ve

reklamcilik faaliyetleri i¢in biiyiik biit¢eler ayrilmaya baslamistir.

Isinin basinda olmayan ve finansal faaliyetlerle ilgilenen kisiler, kredi bulmanin
kolaylasmasiyla harcamalar1 artan topluluk iiyelerine, toplum igindeki maddi yaris ve
gosterisei tiiketimden geri kalmamalarini agsilayarak satiglarimi artirmis ve biiylik
kazanglar saglamislardir. Is yeri sahipliginden profesyonel yoneticilige gecilen cagda

kredinin 6nemini artirmasiyla daha dnce sanayinin kaptanlari olarak kabul edilen yeni
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donemde ise finansin kaptanlari olarak anilmaya baslayan kisiler Keynes’in One

stirdiigii gibi “para perdesi”’nin arkasina saklanarak biiyiik ayricalik ve kazang imkani

bulmuslardir (Hall, 2012, 415).

Toplumun ¢ikarinin aksine kar maksimizasyonu hedefleyen finansin kaptanlari,
fiziksel sabotaj faaliyetlerinin diginda, artik daha karli oldugu kabul edilen finansal
araglar1 daha etkin kullanarak, borsada kazan¢ saglamay1 amaglamislardir. Krediye
erisim imkanlarin1 artirmak adina finansin kaptanlar1 bu donemde sirketlerinin
degerini oldugundan daha fazla gostermek yoluyla manipulasyon faaliyetleri de

yiirlitmeye baslamiglardir.

2.1.7. Denge ve Evrim

Klasik ve Neo-Klasik iktisat fizik temelli yaklasim sergilemektedir. Fizigin yasalari
gibi iktisadin da evrensel yasalari oldugunu varsaymislardir. Bu anlamda, kurumsal,
kiiltiirel, sosyolojik ve hukuki 6zellikler dikkate alinmadan tam rekabet¢i dengenin
saglanabilecegini diisiinmiislerdir (Eren, 2016, 2). Neo-Klasik iktisat’ta ekonominin
uzun donemli denge durumu varilmasi gereken nihai bir durumdur. Bu anlamda Neo-
Klasik Iktisat ereksel olarak nitelendirilmekte ve olaylarin bir takim kabullerle

birlikte mutlak sona ulasilacagi varsayilmaktadir (Bas Dinar, 2015, 15).

Heterodoks iktisatcilar ise, Klasik iktisat’t taksonomik yani kategorilerin
siniflandirilmas1 asamasinda kalmakla elestirmis, kaliimsal veya evrimsel
diisiinceleri dikkate almayan bir yaklasim olarak kabul etmistir. Neo-Klasik iktisat’in
temsilcileri ise evrimcilige ylizeysel referanslar verseler de kabul ettikleri denge
yasasinin statik bir yaklasim olusu “kimiilatif nedensellik dizisi” i¢inde

diistinmelerine engel olmustur (Chavance, 2009, 9).

Klasik Iktisat’in taksonomik olmasi, ekonomiyi olusturan kurumlari ve bireyleri
siiflara ayirsa da onlarin gelisiminin veya birbirleriyle etkilesimlerinin dikkate
alinmamasma yol a¢mistir. Dolayisiyla bu yaklagimin arastirmalari, ekonomik
kosullarin  getirdigi smirlamalarla  kisith  kalmistir.  Kurumsal degismelerden
kaynaklanan ekonominin gelisimi, toplumu olusturan siniflarin faaliyetleri,
kurumlarin topluma etkileri ve deg@isimi Klasik Iktisat tarafindan g&rmezden
gelinmistir. Kurumsal Iktisat’in temsilcileri ise ekonomiye biitiiniiyle yaklasip,
biitiinii olusturan pargalarin yani kurumlarin ve bireylerin kararlarinin birbirleriyle

olan etkilesimlerini ¢alismalarina konu etmislerdir.
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Charles Darwin’in 1859 yilinda yayinladigi iinlii "The Origin of Species by Means of
Natural Selection” Tiirkge’ye “Tiirlerin Kokeni” olarak ¢evrilen galismasiyla temeli
atilan evrim kavrami zaman igerisinde sosyal bilimcileri de etkilemeyi basarmistir.
Marx, Schumpeter ve Veblen gibi iktisat¢ilar Darwin’in tezlerinden yararlanarak
kendi ¢alismalarinda bu konu iizerine fikirler {liretmislerdir. Evrim anlayisi, dogal
secilim, mutasyon gibi canlilarinin doniisiimiinii ve farklilasmasini konu almaktadir.
Bu farklilagma ortalama bir insan 6mriiniin direkt olarak gozlemlemeye yetmeyecegi,
kadar uzun yillar igerisinde gerceklesmekte ve varilacak sonucun tahmin

edilemedigi, belirsiz bir siireci konu almaktadir.

Veblen’e gore Darwinizm sadece biyolojik bir evrim teorisi degildir, ortaya ¢iktigi
donemde tim disiplinleri etkilemistir; ancak donemin ana akim iktisadi, evrim
teorisini iktisat calismalarina dahil etmemis ve ekonomi bilimini statik bir bilim

olarak gérmeye devam etmistir.

Kurumsalci iktisatgilarin yani sira Marx da evrimsel diisiinceye Onem vermistir.
Darwin’in kitabim1 okudugunda kendi dogal tarih goriisiine ¢ok uygun oldugunu
diisiinmiis; ancak daha sonrasinda Darwinizm’in igerdigi Malthus¢u niifus
diistincelerinin kendi goriisleriyle tutarsiz oldugunu kabul etmis, ayrica Darwin’in
asamalt ve uzun zaman alan evrim anlayist yerine ani degisikliklere izin veren

Hegelci yaklasimi benimsemistir (Clark, Juma 1988, 201).

Marx, toplumun yasadigi sif catismalari sonrasinda gergeklesmesi miimkiin
yapilar1 incelemis ve varilacak sonuglarin kisa silirede ortaya ¢ikacagini ve bu
degisimin ortalama bir insan Omrii siliresince dogrudan gdzlemlenecegini
diisiinmiistiir, dolayisiyla Darwin’in evrim anlayisinin ucu acik, belirsiz, tahmin
edilemeyen yapisini reddetmistir. Marx’in bu anlayist onu Darwin’in evrim teorisi

yerine daha ¢ok devrimci bir yapi sergileyen anlayisa itmistir (Araz r, 2009, 11).

Herhangi bir son nokta veya optimal sonu¢ garantisi olmayan Darwin’in Teorisi’nin
aksine Marx toplumun ilerlemesi ve gergeklesecek devrim sonunda varilacak en iist
toplum diizeninin komiinizm oldugunu diisiinmiistiir. Dolayisiyla Marx tarafindan,
komiinizmin varilabilecek en son ve en verimli sistem oldugu kabul edilmisken,
Darwin’in anlayisinda ise toplumlarin yasadigi evrim siireci sonsuza kadar devam
etmekte ve ilerleyen zamanin toplum agisindan her zaman daha iyi sonuglar

doguracagi garanti edilmemektedir.
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Insanlarin farkli sosyal cevrelerde yasamas: ve toplumla birlikte yasama zorunlugu,
kendilerini topluma uyum saglayan davranislar gelistirmeye itmistir (Hunt,
Lautzenheiser, 2011, 495). Veblen, Darwin’in biyolojik evrim yaklagimini ekonomi
bilimine uyarlamay1 amaglamis, bdylece evrim anlayisinin iktisadi davraniglar1 ve
sosyal davraniglar etkilemesini hayatin ayrilmaz bir pargasi olarak kabul etmistir.
Sosyal yapinin degisim siirecini “var olus miicadelesi” (Veblen, 2005, 125) olarak
nitelendiren Veblen, dogal secilim siireci igerisinde kurumlarin ve diisiince
aligkanliklarinin  degisime uyum sagladigini, bireylerin de bu siire¢ icerisinde
cevrelerine uyum sagladigini diistinmiistiir. Basitge giiclii ve ¢evreye uyum saglama
yetenekleri daha gelismis olanlarin ayakta kalip, yasamlarini devam ettirebildigi,
cevreye uyum saglayamayanlarin ise tarih sahnesinden silindigi Darwinyen siireci

Veblen, toplum ve kurumlar i¢in adapte etmistir.

Veblen’in iktisati’nda Neo-Klasik denge yaklasimimin aksine kiimiilatif nedensellik
ilkesi dikkate alinirken, iktisadi olaylar herhangi bir sona varmamakta ve siirekli
degisim gostermektedir. Dogrudan varilacak bir sonu¢ ya da son nokta
bulunmamaktadir. Ona gore herhangi bir son donem ve varilabilecek en {ist yap1 da
bulunmamaktadir. Bireyin ekonomik yasam Oykiisii, silirecin ilerlemesiyle birlikte
degisen kosullara adapte olan birikimli bir siirectir, hem birey hem de ¢evresi varilan
son siirecin bir noktasidir (Veblen, 1898, 391) ve bu nokta evrilmeye ve degismeye
devam etmektedir. Teknolojinin de tipki kurumlar gibi kiimiilatif nedensellik iligkisi
igerisinde birikimli olarak degistigini diisiinen Veblen’e gore kurumlarin evrimi de,
teknoloji ve icgiidiiler arasindaki etkilesimle beraber gerceklesmektedir (Chavence,

2009, 14).

Metodolojik Darwinci olan Veblen, insanlarin dogal ve sosyal c¢evrelerinin, onlarin
davraniglarin1 ~ etkileyerek  sekillendirmesinde rol oynadigimi  diislinmiistiir.
Davraniglarin sekillenmesi, toplumun bu davraniglara cevap vermesi ise uzun
zamanlar i¢inde piiriizsiiz olarak gergeklesmektedir, yani Marx’in anlayisindaki gibi
toplum bir sistemden digerine insan Omriiniin gézlemlemeye yetecegi bir siirede
biiyiikk asamalar kaydederek gecemeyecektir. Veblen’e gore, birey ¢evresinden ayri
diistinlilememektedir; toplum ve birey birbirlerini etkileyerek degisimlerini

surdiirmektedir.

Insanin diisiince ve davrams kaliplari iliskili oldugu yakin gevresindeki orf, adet,

gelenek ve gorenekler tarafindan sekillenmektedir. Bu sekillenme siireci ise tipki
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evrim gibi siirekli degisen ve devamlilig1 olan bir yap1 sergilemektedir. Bireyin diislince
aligkanliklan ve ge¢cmis donemin mekanik etkileri bugiinii sekillendirmekte ve bugiin

sekillenen yapilarin gelecekte nasil degisim gosterecegi ise bilinmemektedir.

Evrim anlayisinin sadece bireyleri degil kurumlar1 da etkiledigini diisiinen Veblen’e
gore “Sosyal evrim, disiince aliskanliklarinin yasam ile uyumlu kosullarinin
etkisiyle secici sekilde uyarlanmasi siirecidir. Diisiince aligkanliklarinin adaptasyonu
kurumlarin biiylimesini saglamaktadir” (Veblen, 2007, 141). Kurumlarin degisen
yapisi, insan aligkanliklarmi etkilerken ayn1i zamanda bu degisiklikler de insan
dogasmi etkilemektedir. Kurumlarin seleksiyon siireci toplumsal yapinin da
degisimine neden olmaktadir. Beseri kurumlardaki ilerleme diisiince aligkanliklarinin
dogal seleksiyonuna neden olarak bireylerin bu degisime uyum saglamasini zorunlu
kilmaktadir (Oncii, 2015, 11). Insan, cevresinden etkilendigi gibi kurumlar da
toplumdaki degisikliklerden etkilenerek sekillenmekte; ancak yerlesik adetlerin,

egemen kurumsal yapinin ve aligkanliklarin degismesi uzun zaman almaktadir.

Ayrica evrim, tipki Darwin’in teorisinde oldugu Veblen agisindan da sadece iyi
sonuglar dogurmamaktadir ve bazi agilardan ilerici degildir. Veblen’e gore ilkel
donemlerde toplumdaki her kisinin iiretkenlik agisindan bir rolii varken, daha ileri
donemlerdeki “gelismelerle” birlikte toplum igerisinde farkliliklar ortaya ¢ikmis, bir
grup zenginlesirken diger grup daha zor sartlarda yagamaya baslamistir. Bunun yani
sira bazit kurumlar ve ¢ikar gruplar1 degisime bilingli veya bilingsiz olarak karsi
cikmiglardir. Veblen’e gore “kurumlar ge¢cmis siireglerin {irliniidiirler ve ge¢mis
kosullardan  uyarlanmiglardir. Bu nedenle gilinlimiiziin  sartlarina  uyum
saglamamaktadir” (Veblen, 2007, 126). Giinlimiiziin sartlarina uyum saglayamayan
ve gelismelerle birlikte yok olma tehlikesiyle karsilan kurumlar de§isime direnen,

statik yapilar olarak nitelendirilmektedir.

Degisime direnen kurumlart “imbecile-embesil kurumlar” olarak nitelendiren
Veblen, kurumlarin dogas1 geregi statik olsalar dahi teknolojinin dinamik etkisi
sonucu yeniden sekillendirilebilecegini savunmustur (Brette, 2003, 461). Veblen’e
gore, Aylak Smif ve yagmaci kiiltiir de degisime karsidir; ¢ilinkii bu smif toplumda
ayricalikli durumdadir ve mevcut konumlarimi kaybetmek istememektedir. Daha
sonraki zamanlarda ise sanayinin kaptanlar1 olarak anilan kisiler de yeni ve daha

verimli bir tiretim bigimine ve yeni bir kuruma kars1 oldugu gibi, daha ileri bir
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endiistriyel organizasyonun gelismesine de karsi ¢ikmakta ve onu engellemeye
caligmaktadir (Veblen, 1904, 39).

Bir¢ok iktisat¢1 ¢alismalarinda evrim konusuna yer vermistir. Marshall da bunlarin
basinda gelmektedir. Marshall iktisat bilimini, serveti ve insani inceleme bilimi
olarak tanimlamistir (Riiya, Toigonbaeva, 2011, 291). Marshall, iktisat bilimi i¢in
sunlar1 yazmstir. “Iktisat da biyoloji gibi i¢gsel dogasi ve olusumu yaninda digsal
bicimi de stirekli degisen madde ile ilgilenmektedir; bu nedenle iktisat, genis

anlamda biyolojinin bir dalidir” (Marshall, 1898, 772’den aktaran Eren, 2016, 3).

Marshall’in iktisad1, klasik yaklasim yerine biyoloji temelinde ele almasinin,
dolayisiyla analizine evrimci Ozellikler eklemesinin amaci daha gergekgi bir analizin
miimkiin olacagim diisiinmesidir (Marshall, 1898, 317); ancak evrim anlayisinin
analize katilmasi, Marshall’a ekonominin biitiiniiyle go6zlenebilmesi imkanini
tanimamistir. Asama asama gerceklesen siire¢ igerisinde Marx’in ani devriminin
aksine uzun zaman icerisinde degisimlerin ortaya ¢iktigin1 savunan bu yaklagim
marjinal analiz i¢in de bir ara¢ saglamistir. Veblen, Marshall’in statik analizin,
alternatifini aramasini olumlu bulsa da sonuca ulasamadigini, ekonominin dinamik

bir analize ihtiyaci oldugunu iddia etmistir (Savas, 1998, 650).

2.1.8. Miihendisler ve Teknoloji

Kapitalizmin giiniimiizdeki halini almasinda, bir dengeden digerine gegilmesinde,
konjonktiir dalgalarinin ve ekonomik krizlerin bas gostermesinde teknoloji etkin bir
rol oynamaktadir. Veblen’e gore teknoloji iiretim siiregleri, satis ve pazarlama
faaliyetleri lizerine etki etmesi vb. nedenlerle toplumdaki dinamikleri etkileyerek

diisiince kaliplarinin degisimine ve sekillenmesine yol agmaktadir.

Veblen’e gore teknoloji, deneyim ve miihendisler {iretim sanayisinin
vazgecilmezleridir (Veblen, 2011, 71). Ona gore, teknoloji insanligin ortak bilgi
stoku {lizerinden geliserek refahi artiran bir kazanimdir (Giirkan, 2007, 241). Veblen,
teknolojik gelisimi kisilerden ziyade topluma bir deger olarak yiiklemistir; ¢linkii
bilgi kiimiilatif bir sekilde ilerlemektedir ancak; ¢alismalarinda miihendislere ayr1 bir
onem vermis, kurumlarin ve toplumun ileriye dogru gelisiminde miihendislerin 6zel
bir dnemi oldugunu disiinmistiir; ¢linkii tiretim miihendislerin bilgisi ve denetimi

olmadan yapilamamaktadir.
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Veblen’e gore tretim tarafinda gorev alan miihendis ve is¢i smifi, sanayi
kaptanlarinin aksine toplumun refahinin artmasi adina iiretim diizeyini maksimize
etmeyi boylece fiyatlarin diisiiriilmesini amaglamaktadir. Nihai amaglart birbirinden
farkli olan sanayinin kaptanlar1 ve miihendisler arasinda bu nedenle ¢ikar catigmast
ortaya ¢ikmakta ve bu durum toplum igerisinde var olan smif yapilarmin
birbirlerinden ayrigmasina yol agmaktadir. Bu c¢ikar catismasinda isciler ise
miihendislerden taraf olarak yer almaktadir. Veblen’e goére, miihendisler iiretim
stirecindeki onemlerinin artmas1 ve aralarinda isbirligi yapmalar1 neticesinde sanayi
kaptanlarin1 sistem disina itebilecek giice sahip olacaklardir. Bu yoniiyle Marx’a
yaklagsan ve olduk¢a devrimci bir analiz yapan Veblen’e gore ise gelmeyen miilk
sahiplerinin miilkiyet iizerindeki hakki da tartismaya ag¢ilmalidir. Sanayinin
kaptanlarinin miilk {izerindeki hakki tartismaya acildiginda sistemi etkilemenin ve
haklarin1 elde etmenin yolu “iilke sanayi sisteminin genelini is yapamaz duruma

getirmeye yetecek kadar” (Veblen, 2011, 84) kars1 sabotajdan gegmektedir.

Kars1 sabotaj sanayi kaptanlarinin iiretimi, kar1 maksimize edecek oOlgiide diisiik
tutmasina miihendislerin verdigi bir cevap niteligindedir. Kars1 sabotaj ya da diger
anlamiyla tiim miihendis ve iscilerin birleserek biiyiik bir grev ile birlikte fabrikalarin
iiretim yapmasina engel olmasi, sanayi kaptanlarinin karlarinin sifira inmesine ve

miilkiyetlerinin artik bir anlam ifade etmemesine yol acacaktir.

Veblen’e gore halkin emek arz eden kesiminin i adamlarnin emirleri altinda
caligmasindan mutlu olmasina ragmen, bu durum bir takim tahrik ve bilinglendirme
hareketleriyle birlikte degisebilecek; ancak bu zihniyetin olusmasi i¢in uzun bir
zaman gerecektir (Veblen, 1921, 8-9). Bu tahrik ve bilinglendirme hareketlerinin
gerceklesmesi icin, is¢ilerin sendikal faaliyetlere 6nem vermesi ve miihendislerle is
birligi yapmalar1 gerekmektedir. Tipki kurumsalcr iktisatgilar gibi Marksist yaklasim
da teknolojiyi, ekonomik ve kurumsal degisimin ana nedeni olarak kabul etmistir
(Hodgson, 2001, 64) ancak; bu degisim kapitalistlerin sermaye birikimi faaliyetinden
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle de “mucitler ve teknisyenlere” Marksist yaklasim

0zel bir konum atfetmemistir.

Calismalarinda inovasyon ve teknolojinin énemini sik sik vurgulayan Schumpeter ise,
teknolojinin arkasinda yatan nedenler bakimindan Veblen ile farkli diistinmektedir.
Schumpeter, teknolojik gelismenin ana kaynagi olarak sadece girisimciyi goriirken,

Veblen teknolojik gelismenin tek nedeninin girisimci gibi tek bir bireye
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indirgenemeyecegini diisiinmektedir; ¢iinkii Veblen’e gore teknolojinin gelisimi
bireysel ya da o6zel inisiyatif sonucu degil toplu ¢alisma ve birikim faaliyetleri
neticesinde gergeklesmektedir. Teknolojik olarak yapilan inovasyonu son kertede
girisimci olarak adlandirilan birey yapsa dahi, bu birey eger ge¢misin tecriibeleri ve
bilgi birikimi olmasayd: bu gelisimi gerceklestiremeyecek ve ilerleme s6z konusu

olamayacaktir.

2.1.9. Ahskanliklar ve I¢giidiiler

Veblen, sosyoloji, psikoloji ve politikayla ilgilenmis ve calismalarinda ¢ok
yonliiliglinii  géstermistir. John Dewey ve William James’in psikolojiyle ilgili
teorilerini incelemis ve bunlardan etkilenmistir (Latsis, 2006, 5). Kendi
caligmalarinda da aligkanlik, icgiidii, kiiltiir ve sosyal faktorler gibi insan
davraniglarinin sekillenmesini saglayan bircok kavrami analiz etmis ve bunlari

ekonomi bilimi ile iligkilendirmeye gayret etmistir.

Veblen’in aligkanlik ve iggiidii kavrami insan davraniglarini sekillendiren bir unsur
olarak bireyi toplumsal yapidan dogrudan etkilenen bir sonug¢ olarak ele alirken,
insanlarin dogal icgiidiilere sahip olmasi ise onlarin 6zgiin birer birey olarak ele
alindigina isaret etmektedir. Dolayisiyla birey, toplumdan etkilenirken kendi
ozelliklerini de icgilidiileri dogrultusunda koruyabilmektedir ve genlerinden gelen

ozellikler sayesinde digerlerinden farklilagabilmektedir.

Veblen’e gore aliskanliklar siireklilik teskil etmektedir. Es zamanli bir bakis agist ile
ele alindiginda bireyler dahil oldugu farkli faaliyet alanlarindaki aktivitelerde
birbirlerine bagimli haldedir (Brette ve dig, 2017, 16). Siireklilik prensibi, bireyin
karakteristik davranig 6zelliklerinin patika bagimligina isaret etmektedir. Bireylerin
davraniginin igerigi ve yogunlugu geg¢mis donemlerin aligkanlik siireglerine

bagimlilik gostermektedir.

Veblen’e gore ¢evre ve kurumlarin yaninda aliskanliklar, kisiler tarafindan bilingli ve
kasith olarak da olusturulmaktadir. Kurumsal sistem aligkanliklar1 kisitlamakta ve
sekillendirmektedir.
“Diger hayvanlar gibi, insan ¢evreden gelen uyaricalar1 cevap veren bir aktordiir. Diger tiirler
gibi insan da aligkanlik ve egilimlerin yaratti1 bir varliktir. Ancak, diger tiirlerden daha

yiiksek derecede zihinsel olarak aligkanliklarin igerigini kavrar ve bunlarin farkina vararak,

zevk almaya ¢alisir. Insan segkin bir anlamda akill1 bir ajandir.” (Veblen 1898, 80).
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Aligkanliklarin yanmi sira dogustan gelen bazi 6zellikler Veblen’in analizlerine konu
olmustur. Veblen’e gore insanoglunun temelde iki tip i¢giidiisii bulunmaktadir: Basit ve
karmasik i¢giidiiler (Barnett 2017, 542). Basit igglidiiler aslinda insana 6zel olmayan tiim
canlilarda goriilebilecek aglik, 6fke, cinsellik, iireme, nefret, beslenme, isbirligi gibi
icgiidiilerdir. Bunlara sahip olmak insanlart diger canlilardan ayirmazken, bireyde

olusumu kalitsal 6zellikler ve gen aktarimi sayesinde ger¢ceklesmektedir.

Karmagik i¢giidiiler ise, basit i¢giidiilerin aksine zamanla degismekte, dolayisiyla
degisen ¢evresel kosullara uyum saglayarak insan davranislarinin da sekillenmesine
yol agmaktadir. Dolayisiyla karmasik giidiilerin tipki basit giidiiler gibi temelinde
kalitsallilk ve gen aktarimi yatarken zamanla kiltiirel faktorler tarafindan
sekillendirilmis ve bugiinkii hallerini almiglardir. Tipki evrim gibi karmasik
icgiidiiler de siirekli degismeye devam etmektedir. Karmasik iggiidiiler ustalik,
ebeveynlik, giizellik, oyun ve merak olarak siralanmaktadir. Basit icgiidiilerin
bazilari, karmagik giidiilerin temel pargalarini olusturmustur. Ornegin; ebeveynlik
icgiidiisii; cinsellik, beslenme ve topluluk giidiileri tarafindan olugmustur (Barnett,
2017, 544). Bu icgiidiilerin bazilari, diger canlilarda bulunsa dahi onlardan daha

farkli ve gelismis ozellikler tasimaktadir.

Veblen’e gore karmasik icglidiiler sadece biyolojik oOzellikler tarafindan
olusmamistir. Dolayisiyla olusumlar1 sadece biyolojik 6zelliklere indirgenmemelidir
(Veblen 1914, 2). Aliskanliklar ve iggiidiiler tarih boyunca tecriibe edinilen
deneyimler ile birlikte bugiliniin insanimni etkileyen kalitsal egilimlerdir ve bu

egilimler de insan davraniglarini sekillendirmektedir.

Veblen, The Theory of Leisure Class (1899) adli eserinde en onemli {i¢ i¢glidiiye
ozellikle vurgu yapmustir. Bunlar, ebeveynlik, merak ve ustalik i¢glidiileridir.
Ebeveynlik i¢giidiisii ¢ocuklarin bakimi, iireme diirtiisii ve akrabalarla olan duygusal
baglarin1 kapsamaktadir. Veblen’e gore tiim fedakarlik duygularinin altinda bu giidii
yatmaktadir (Latsis, 2006, 7). Merak i¢giidiisii ise insanligin gelismesinin temelinde
yatan teknik yeniliklerin kaynagidir (Anderson, 1933, 603). Merak iggiidiisiiniin
gelisimi, dini ve batil inanglarin, efsanelerin 6grenilmesi ve arastirilmasi sonucunda
gerceklesmistir, ayrica merak i¢glidiisii bilimsel ¢abanin da ¢ikis noktasini

olusturmaktadir.
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Merak i¢giidiisii liretkenligin arkasinda yatan ana nedendir. Aletlerin, eserlerin
yapiminda yaraticilik ve inovasyonun arkasindaki esas giidiidiir, dolayisiyla
teknolojik gelisimin temel nedenidir. Bu yoniiyle ustalik iggiidiisii ile arasinda
farklilik vardir. Ustalik i¢giidiisii bireyleri etkin ise yonlendirmekte ve zamanlarinin
bosa harcanmasindan ka¢inmay:1 tarif etmektedir (Jones, 2010, 32). Kisaca
sorumluluk sahibi olmak, zanaat yapmak, iiretim faaliyetlerinde bulunmak i¢in
ustalik i¢gilidiisiine ihtiyag duyulmaktadir. Ustalik iggiidiisii var olan teknoloji ve
iiretim teknigiyle faydali ig yapma anlamina gelirken; merak icgiidiisii yeniliklere,

teknolojinin gelisimine ve inovasyonlara yol agmaktadir.

Veblen’e gore, bir tarafta toplum yararma olan diger tarafta ise diger bireylerin
cikara ters diisen bireysel icgiidiiler bulunmaktadir. Faydali olanlar1 ustalik,
ebeveynlik ve bos merak olarak siiflandirilmaktadir. Bunlar, iiretkenligini artirip,
diger bireylerin dikkate alinarak onlar iizerinden haksiz kazang elde edilmesinden
vazgecilmesine yol agmaktadir. Kurumlarin degisimini ve gelisimini saglayan bu

icgiidiilerdir; ¢linkii temellerinde tiretkenlik yatmaktadir.

Toplumun ¢ikarlarina ters diisen ve daha ¢ok bencillikle iligkili olanlar ise kiskanglik
ve aggozlilik gidileridir. Kiskanglik giidiisii, kisilerin kendilerini toplumda ait
oldugu sosyal siniftaki diger insanlarla kiyaslamasina, onlara gére 6n plana ¢ikmak
adina asir1 harcamalar yapmalarina yol agmaktadir. Dolayisiyla gosterisci tiiketimin
ana nedeni kiskanglik giidisidiir. Ag¢gozliilik giidisii ise, bireyin kendi ¢ikarlart
disinda toplumu 6nemsememesine kendi c¢ikarlari ile toplumun ¢ikarlar1 arasinda

catigmalarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.

Veblen’e gore ebeveynlik iggiidiisii ile kisi kendisinden ¢ok ailesini, akrabalarini,
ulusunu hatta tiim insanhigr diisiinlip, deger verirken tam karsiti olan aggozliiliik
giidiisii ise bencilligi 6n plana ¢ikarmaktadir. Neo-Klasik Teori’nin varsayimindaki
rasyonel insan Veblen tarafindan aggdzlii olarak adlandirilmaktadir. Veblen, a¢gozlii
bireyin kendi ¢ikarmin pesinde kogmasinin toplumun ¢ikarin1 maksimize etmedigini
distinmektedir. Bireylerin gosterisci tiikketim istekleri ve daha konforlu yasam siirme
istegi neticesinde ac¢gozliilik icgiidiisii toplumda asir1 rekabete, ahlaki olmayan

davraniglara yol agmakta ve gelirin dengesiz dagilmasina neden olmaktadir.
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3. KURUMSALCI IKTiSATCILAR VE ETKILENDIKLERI OKULLAR

3.1. Veblen’ile Ortak Diisiinceleri Olan ktisatcilar ve Okullar

Veblen, Albert Einstein’a anlamli gelen tek iktisat¢iydi (Ganley, 1997, 245). Einstein,
Veblen’i doneminin en Onemli ekonomi teoristi olarak kabul etmistir. Bunun
nedenlerinden biri Veblen’in bilim metodolojisinin analizinin kendisinin yaklagimiyla
olan uyumudur. Veblen’in g¢ok yonlii galismalar1 bir ¢ok diisiiniirii ve iktisatgiy1
etkilemistir. Caligmalarinda ¢ok genis bir konu yelpazesine sahip olan Veblen, elde ettigi

bilgi birikimini diger bilim dallarindan ve farkli iktisat okullarindan saglamistir.

3.1.1. G. Schmoller ve Alman Tarih¢i Okulu

Alman Tarih¢i Okul’a gore, iktisada iliskin yasalar, Klasik Iktisat’m dediiktif
yontemiyle bulunamamaktadir. Dediiktif yontemde, belirli 6nermelerden hareket
edilerek sonuglara ulasilmaya calisilmakta ve analizlerde tiimdengelim yontemi
kullanilmaktadir. Ekonomi igin statik ve dinamik nitelikte sosyal yasalar olsa dahi
heniiz ortaya ¢ikarilmamistir (Kizilkaya, 2001, 18). Klasik Iktisat’m 6n kabullerle
hareket ettigini diisiinen Alman Tarih¢i Okul temsilcilerine gore basta kabul edilen

onermeler yanlis oldugundan varilan sonuglar da yanlis olmaktadir.

Gustav von Schmoller, kurumsal diisiinceleri olan ve reform yanlisi bir diigiince
adamidir. The Idea of Justice in Political Economy, (1894) adli eserinde farkli
uluslarin ~ siyasi ekonomilerinin  farkli  donemlerde karsilastirmali  olarak
incelenmesinde dogal ve teknik sartlarin yani sira “kurumlar ve organlara”

yogunlasilmasi gerektigini vurgulamistir (Chavance, 2009, 4).

Schmoller’e gore kurum; siyasi, hukuki veya ekonomik nitelikte uzun yillarin
etkisiyle ve belirli eylemler sonucu olusan toplumsal uzlasidir. Kurumlara mal-miilk,
kolelik, evlilik, piyasa, para ve endiistriyel 6zgiirliik kavramlarin1 6rnek olarak veren
Schmoller’e gore; aliskanlik, ahlak kurallar1 ve yasalarin birbiriyle tutarli olmasiyla
olusan bir sistem kurum olarak adlandirilmaktadir (Chavance, 2009, 4). Schmoller’e
gore ekonominin gelisimi, daha iyi kurumlarin ortaya ¢ikmasiyla gergeklesmektedir

(Chavence, 2009, 6).
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Schmoller, insan davranislarinin sekillenmesinde kiiltiirel ve toplumsal etkenlerin rol
oynadigim1 ayrica ekonomik gelismelerde de psikolojinin etkili oldugunu
diisiinmiistiir. Davranis kaliplar1 olarak nitelendirilen sosyal ve ekonomik olaylara
yon veren kurumlar kiiltiirden, psikolojiden ve i¢giidiilerden bagimsiz degildir. Bu
nedenle her toplumun ekonomik biiyiimesi ve gelismesi birbirinden farkli olacak ve
bunlar toplumun aligkanliklarindan bagimsiz olmayacaktir. Alman Tarih¢i Okul,
Kurumsal Iktisat ile {i¢c yonden benzesmektedir. Her iki yaklasim da analizlerinde
timevarim metodunu kullanmis, doga yasalarina itiraz etmis ve iktisadin sosyoloji ve

hukuk ile baglantili oldugunu diistinmiistiir.

Ingiliz Tarih¢i Okul da Alman Tarih¢i Okulu’na yaklasim olarak benzemektedir.
Temsilcilerinden Walter Bagehot, ¢alismalarinda kurumsal yapilara dikkat ¢ekmis,
Ricardo’nun teorisini tiimdengelimci olmakla ve Ingiltere’ye uyan teorisinin baska

iilkeler icin genellestirilemeyecegini vurgulayarak elestirmistir (Y1ldirim, 2009, 12).

Alman Tarih¢i Okul, tipkt Kurumsal Iktisat gibi gergek bir teori olusturamadiklari,
olaylara sadece betimsel yaklastiklari nedeniyle elestirilmistir. Alman Tarihgi
Okulu’n temsilcilerinin gergek bir teori olusturmamalarinin nedeni kurumlarin ve
diistince aligkanliklarinin toplumdan topluma degistigini diistinmeleri ve dolayisiyla
tim toplumlara hitap eden genel-geger bir teori olusturmanin imkansiz olduguna dair

inanclaridir.

3.1.2. Joseph Schumpeter

Girisimcilik ve teknoloji konusunda yazdiklariyla dikkat ¢eken Schumpeter’a gore
sistemin devamliligini ve gelismesini saglayan ana faktér inovasyonlardir.
Inovasyonlar, iiretim siirecini etkileyerek bir denge durumundan yeni denge

durumuna gecise neden olmakta bdylece ekonomik dalgalanmalara yol agmaktadir.

Schumpeter ve Veblen’in ortak noktalarindan ilki ekonominin dinamik ve degisken
yapisinin kabuliidiir. Veblen’in ¢aligmalarinda da girisimci ve teknoloji, kurumlarin
yapilarmin farklilagmasina ve ekonominin {iiretim diizeyinin degismesine sebep
olmaktadir. Ikinci ortak nokta, Schumpeter’in de Veblen gibi ekonominin tam
rekabet Ozellikleri tagimadigini diistinmesidir. Schumpeter, inovasyon ve teknik
yeniliklerin - ki bunlar yeni bir {irlin, teknik veya bulunan yeni bir hammadde

olabilir- monopoliin piyasa paymin artmasina neden olabilecegini diisiinmistiir.
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Inovasyonlarin, toplum igin olumlu sonuglar dogurmamasi ve tekelcilige yol
acmasinin sebebi yoneticilerin ve firma sahiplerinin uygulamalaridir. Schumpeter’e
gore yonetici en karli iiretim yontemini segerken, girisimci zaman iginde en iyi
iiretim yontemini arayan ve bulan kisidir (Araz Takay, 2013, 156). Schumpeter’e
gore lretim siirecinde yeni kombinasyon uygulayan herkes (Schumpeter, 1983, 77)
girisimci olarak kabul edilmektedir; ancak yoneticiler ve firmalar bu yeni

kombinasyonlar icerisinde en karli olanlar1 segeceklerdir.

Tipki Veblen gibi Schumpeter de konjonktiir dalgalarinin 6zel kosullar oldugunu ve
ekonominin tekrar dengeye dénecegini kabul eden Klasik Iktisat’mn aksine
ekonominin gelisme siirecinde dalgali bir yap1 izledigini ve konjonktiir dalgalarinin
kapitalist sistemin evrim siirecinin dogal bir 6zelligi oldugunu iddia etmistir
(Minsky, 1992a, 104). Schumpter’in analizinde yeniliklerin sahibi olan girisimci,
ekonomide yasanan dalgalanmalarin da bas sorumlusudur. Schumpeter’e gore

girisimci yaratma sevinci ve tiretkenlik giidiisiiyle hareket etmektedir.

Fayda konusunda da Veblen ile ortak diigiinceleri olan Schumpeter’e gore Neo-
Klasik Teori’nin fayda yaklagimi elestiriye agiktir. Ona goére girisimcinin
davraniglarinda ve motivasyonunda da herhangi bir rasyonellik bulunmamaktadir
(Bbgenhold, 2016, 5). Bu anlamda Veblen’in merak i¢giidiisiiyle hareket eden ve icat
pesinde kosan kii¢iik atdlye sahipleri ve Schumpeter’in girisimcisi iktisadi kazangtan

cok iiretim ve yaraticilik faaliyetleriyle ilgilenmektedir.

Schumpeter, konjonktiir dalgalarinin girisimcilerin faaliyetleri neticesinde ortaya
ciktigini diisiinmiis ve konjonktiir dalgalarim1 inovatif faaliyetlere uyumluluk
stirecinde gerceklesen daralma veya coskunluk donemleri olarak tanimlamistir (Araz
Takay, 2009, 18). Inovasyonlar nedeniyle krediye ihtiya¢ duyan yatirimcilar
bankacilik sektoriinden aldiklar1 kredilerle ekonomiye canlilik kazandiririrken, artan
kredi talebi faiz oranlarini artirmakta, yapilan yatirnm harcamalart ise karliligi ve
fiyatlar1 yiikseltmektedir. Bu durum ekonominin genisleme donemine girmesine yol
acmaktadir. Dolayistyla Schumpeter’in analizinde herhangi bir yenilik eger maddi
bir kazang yaratiyorsa, konjonktiir dalgalarina neden olmakta ve inovasyon tanimini

saglamaktadir.

Inovasyon, inovasyonu gerceklestiren girisimci ve bankalarin sagladigi krediler,

kapitalist bir ekonominin dinamik kalmasini saglamaktadir. Dinamik yapili ve siirekli

30



degisim icerisinde bulunan kapitalizm ise bu dinamikligini Schumpeter’e gore
yaratici yikim kavramina bor¢ludur:
“kapitalist motoru harekete gegiren temel etken, yeni tiikketim mallari, yeni iiretim yontemleri, yeni
pazarlar ve kapitalist girisimcinin ortaya koydugu yeni endiistri organizasyon bi¢imleridir. Bu
durum ekonomik yapmimn devrim halinde eski yapiyr yok ederek yenisinin olugmasina yol
acmaktadir. Yaratici yikim, kapitalizmin esas gercekligidir” (Schumpeter, 1974, 83).
Yaratic1 yikim eskiyi yeniyle degistirmekte, yeni kurulan sektorler kaynaklar1 eski
sektorlerden kendilerine ¢ekmektedir. Bu durum eski teknolojiye sahip makinelere
duyulan ihtiyaci ortadan kaldirmakta ve o teknoloji ile galisan isletmelerin karliligin

azaltmaktadir.

Calismalarinda teknoloji konusuna ayr1 bir 6nem veren Schumpeter de kapitalizmin
degisiminin arkasinda yatan temel nedeni, tipki Veblen gibi teknolojik ilerleme
olarak kabul etmistir. Evrim konusuna da ¢alismalarinda yer veren ve isleyen sistemi
bir noktadan digerine hareketlendirecek temel etkenin teknoloji oldugunu diisiinen
Schumpeter’a gore teknolojik gelismelerle birlikte ortaya ¢ikan degisimlere uyum
saglayan ve bunlar igsellestiren sirketler, gelisimin bir parc¢asi olup Omiirlerini
stirdiiriirken teknolojiye uyum saglayamayan sirketler ise tarih sahnesinden

3

silinmektedir. Teknolojiye uyum saglayamayan sirketlerin yikilis siirecini “yaratict
yikim” ile kavramsallastiran Schumpeter, bu saviyla, Darwin’in dogal se¢ilim

diistincesinin sosyal bilimlerde 6nemli bir temsilcisi konumuna yiikselmistir.

Dogal secilim anlayigina gore, ¢evresel kosullara optimum uyum saglayan canlilar
yeni formlar alarak varliklarini siirdiiriirken, bu yeni kosullara uyum saglayamayan,
kendini yenileyemeyen canlilar ise yasam siirelerinin sonuna gelmektedir.
Schumpeter’in analizinde de teknolojiye ve inovasyonlara uyum saglayamayan
sirketler, sistemin disina itilerek, iflas edecektir. Inovasyonlara uyum saglayarak
iretim organizasyonlarin1 degistiren sirketlerin, yasamlarinin devamliligl ise
girisimcilerin yeniliklerine diger sirketlerin uyum saglamadan 6nce kar elde imkani
bulmasiyla dogru orantilidir.  Teknoloji  diger sirketler tarafindan da
icsellestirildiginde ise bu kar imkan1 ortadan kalkmaktadir. Schumpeter’in girisimcisi
bu anlamda rekabette avantaj saglamaktadir. Dolayisiyla Schumpeter, karin ana

kaynaginin teknolojik yenilik oldugunu diistinmektedir (Araz Takay, 2009, 62).

Teknolojik yenilikler iiretim maliyetlerini diisirmekte, yeni iriinlerin tretimine imkan

vermektedir. Schumpeter’de karin ana kaynag basitce teknoloji kabul edilirken,
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Veblen’e gore kar, sirketlerin maliyetlerinin istiine keyfi olarak koyduklari kar
marjia ve sabotaj faaliyetlerine gore belirlenmektedir. Uretimin kisitlanmasi ile
birlikte inovasyonlar sonucu arzi kolaylikla artabilecek iriiniin fiyatinin, karlilig:

azaltacak ol¢iide diismesine engel olunmaktadir.

Ekonomik biiyiime ve biiylime saglayan kurumlar kazananlar ortaya ¢ikardigi gibi,
kaybedenleri de yaratmaktadir. Bu durum yaraticit yikima kars1 bir korku, yaratici
yikimi1 saglayan ekonomik ve siyasal kurumlara kargt muhalefet dogurmaktadir
(Acemoglu, Robinson, 2013, 79). Tipki Veblen’in embesil kurumlar olarak
nitelendirdigi kurumlar gibi, sirketler de inovasyonlarin piyasaya giris-¢ikisi
kolaylastirmasimi istememekte ve potansiyel rakiplerinden bu sekilde korunmaya

calismaktadir.

Bazi kapitalist sermayedarlar ise girisimciye inovasyonlar i¢in maddi destekte
bulunmaktadir, bunun karsiliginda ise potansiyel kazanca ortak olmaktadir (Giirkan,
2007, 257). Girigimci ise inovasyonun basarisiz olmasi halinde herhangi bir maddi
kiilfete katlanmamakta ve maddi olarak risk almamaktadir, bunun yerine kapitalist
sermaye kaybiyla yiizlesmektedir. inovasyonlar olumlu sonuglandiginda ise ortaya
cikan rekabet, liretimi ve iiretim ig¢in gerekli olan kredi talebini artirarak toplam
iretimde bir artisa neden olmakta ve genisleme doneminin baslamasma yol
acmaktadir. Zaman igerisinde toplam talebin azalmasi ve diisen fiyatlar ile birlikte ise

genisleme dénemi sona ermektedir.

Ortak noktalarimin ¢okluguyla birlikte Schumpeter ve Veblen karin ana kaynagi
konusunda farkli diisiinceler sunmuslardir. Salt teknolojik yenilik arayisinda olan
Schumpeter’in girisimcisinin aksine, Veblen’in girisimcisi kapitalistle ayni kisidir ve
sabotaja basvurarak sirketinin karini ylikseltmeye ¢alismaktadir (Giirkan, 2007, 268).
Iki iktisatginin farkli diisiindiigii diger bir konu ise Schumpeter’in analizinde
teknoloji, inovasyon yapan girisimciler tarafindan gelistirilmektedir ve Veblen’in
teknolojik ilerlemesinin aksine birikimli bir siire¢ izlememektedir. Veblen ise
teknolojinin birikimli bir stire¢ oldugunu bugiiniin sanayisinde kullanilan araclarda
bile gecmiste elde edilen bilgilerin yerinin oldugunu vurgulayarak kiimiilatif
birikimden s6z etmektedir. Dolayisiyla girisimci, gecmisin icatlart ve tretim
yontemlerini dikkate almadan herhangi bir inovasyon gerceklestiremeyecektir. Bu

yoniiyle herhangi bir icat tek bir girisimciye mal edilemeyecektir.
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Giliniimiizde 6nemli sirketlerin arastirma-gelistirme departmanlarina sahip olmasi,
inovasyonlarin tek bir kisi yerine bir kurumun yapmasi sonucunu dogurmustur.
Sirketler tarafindan istihdam edilen kisiler artik icatlarinin sahibi olmamaktadir.
Dolayisiyla Schumpeter’in  girisimcisinin ~ 6zellikleri kaybolmaya baslayarak,
inovasyonlarin arkasindaki esas etkenin biiyiik sirketler oldugu yeni bir doneme

girilmistir.
3.1.3. Friedrich August von Hayek ve Avusturya Okulu

Jevons ve Walras’la birlikte ayn1 donemlerde marjinal fayda kavramini gelistiren
Carl Menger, Avusturya Okulu’nun kurucusu kabul edilmektedir. Iktisatta detayli
matematiksel analizlere karsi c¢ikan, iktisadi degerin veri bir mal ve/veya iiretim
olanaklar1 icerisinde tiiketicilerin faaliyetleri sonucunda belirlendigini ifade eden
Menger, Neo-Klasik iktisat’m, degerin fayda ve fiziki maliyet sonucu olustugu
savini reddetmektedir (Yay, 2004, 3).

Menger’in kurucusu oldugu Avusturya Okulu, matematik ve ekonometriden uzak
durarak iktisadi siire¢ ve bu siireglere dahil olan bireyleri temel alan piyasa ekonomisi
temelli bir yaklasim olsa da tam bilgi varsayimini reddederek Neo-Klasik Iktisat’tan ayr1
bir yol izlemistir. Deger kavramina farkli bir bakis agisi getiren Avusturya Okulu
temsilcilerine gore her malin kendine has siibjektif bir degeri bulunmaktadir. Deger

bireylerin diisiince, deger yargisi, beklentileri ve bilgilerine gore belirlenmektedir.

Menger calismalarinda subjektif oldugunu diislindiigi ihtiyag kavraminindan
hareketle hangi mallarin parasal degerinin olacagini ve bunlarin degerinin nasil
belirlenip, iiretiminin ve alim-satiminin hangi sartlarda yapilacagini agiklamaya
calismistir (Yay, 2004, 3). Menger, bireyin iktisadi mala karsi Olgiilemeyen
psikolojik zevklerinin 6nemini ifade etmistir. Avusturya Okulu temsilcilerine gore,
bir malin herkes tarafindan kabul edilen objektif bir degeri bulunmamaktadir.
Uretildigi dénemde c¢ok pahali olmayan; ancak zaman gectikce deeri artan bir

iirlinlin degerini kisilerin o iiriin hakkindaki diislinceleri belirlemektedir.

Avusturya Okulu’nun 6nemli 6zelliklerinden biri de metodolojik bireyciliktir.
Metodolojik bireycilik, sosyal olgularin temelinde bireylerin niyetlerini dikkate
almakta, bu niyetlerin ise deney gibi yollarla irdelenemeyecegini savunmaktadir.
Tim sosyal ve ekonomik olaylar bireylerin davranislarinin analiz edilmesiyle

anlasilabilmekte ve ¢6ziime kavusmaktadir. Metodolojik bireyciligin tam karsisinda
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ise toplumun bireylerden olusmadigi, bireylerin birbirleri ve kurumlar ile arasindaki

iligki biitiiniiniin toplumu olusturdugu diisiincesi yer almaktadir.

Avusturya Okulu'nun 20. yiizyildaki en 6nemli temsilcilerinden biri de Friedrich
August von Hayek kabul edilmektedir. I. Diinya Savasi sonrasi, ekonomisi derinden
ctkilenen ve savas tazminatlariyla yiizlesen Viyana, Hayek i¢in ekonomiyi
incelemesi adina dogal bir deney alani olusturmustur (Wapshott, 29, 2017). Hayek,
ekonomide parasal miidahalelerin fiyatlarda dengesizlige yol agtigin1 ve
koordinasyon problemleri yarattigimi diisiinmiistir (Bocutoglu, 2012, 369).
Keynes’in miidahaleci iktisadindan aksi yonde bir diisiince izlemis, Biiyiik Buhran
sonrasi onunla diislinsel bir tartisma izleyerek onu iki yonden elestirmistir: Keynes’in
efektif talep yaratilarak yatirnmlarmin artirilabilece8i tezi ve miidahaleci devlet
yaklagimi (Sarigoban, 2012, 163). Devletin ekonomiye miidahale fikrinin karsisinda
duran bu yaklasima gore, krizlerin esas nedeni merkez bankasinin parasal
miidahaleleridir. Hayek, merkezi planlamanin karsisinda yer almis ve planlamanin

sorunlar1 ¢cozmeyip aksine artiracagini savunmustur.

Aristo’ya atif yapan Hayek, bireylerin ekonomik olmadigini; ancak sosyal bir varlik
oldugunu bu nedenle de mal sahipliginden Once sosyal amaglarini saglamaya
calistiklarini, sosyal varlik ve statiilerini korumay1 hedeflediklerini diistinmiistiir
(Maucourant, 2002, 2). Dolayisiyla, sosyal hayatin ekonomik iliskilere dahil olmasi
tek bir deger kavramini ortadan kaldirmaktadir. Bireylerin ihtiya¢ ve istekleri
birbirinden farklilagsmaktadir; ¢iinkii her bireyin sosyal amaglar1 ve dahil oldugu

sosyal cevre farklilik arz etmektedir.

Fiyat mekanizmasinin, bilgileri tam olmayan ekonomik ajanlara bilgi sagladigin1 ve
sinyal aygiti oldugunu diigiinmiistiir. Her ne kadar piyasa ekonomisini savunsa da,
piyasa diizeninin her zaman adaletli sonuglar iretecegini, herkese yetenekleri
dogrultusunda gelir saglayacagini iddia etmemistir; ancak bu durumu bir sorun

olarak degil gergeklik olarak kabul etmistir.

Amerikan Kurumsal Iktisat Okulu’nu, Alman Tarih¢i Okulu’nun devami olarak
gbren Hayek, Kurumsal Iktisat temsilcilerinin sosyalizme diisiinsel olarak yakin
olduklarimi diistinmiistiir. Hayek bunun yaninda, Thorstein Veblen ve takipcilerini
Alman Tarihgileri, Hegel ve Comte’nin ¢alismalarindan hareketle sosyal bilimlerde

Darwin’in izinden giden bilimsel devrimlere yonelik girisimciler olarak
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degerlendirmistir (Leathers, 1990, 165). Buna ragmen, Amerikan Kurumsalci
iktisat¢ilar1 caligmalarina genellikle olumsuz elestirilerde bulunmustur. Commons’un
ve Mitchell’in sosyal kurumlarin kavramsal temelinden ziyade tanimiyla
ilgilendiklerini, bu durumun ekonomiyle ilgilenmemek i¢in kendilerine giizel bir
bahane verdigini One siirmiistiir (Leathers, 1990, 164). Klasik iktisat¢ilar1 da
elestirmekten geri kalmayan Hayek’e gore bazi klasik; ancak muhafazakar

iktisat¢ilarin mevcut kurumlara fazlastyla baglidir (Wapshott, 172, 2017).

Hayek, kiiltiirel bir evrim teorisi gelistirmis; ancak Veblen’in teorisini gérmezden
gelmistir (Leathers, 1990, 162). Evrim konusunun yaninda iggilidiiler iizerine de
diisiinceler iireten Hayek, insan dogasmin g¢ekirdegini iggiidiilerin olusturdugunu
savunmustur. Ona gore icgiidiiler bir sekilde ilkel topluluklara asilanmistir; ancak bu
asilanmanin nedeni ve nasil gerceklestigine dair fazla fikir iiretilememistir. I¢giidii
anlayisin1 sosyal kurallar iizerine kurmus, genetik olarak aktarilan icgiidiilerin
davranis katmanlar1 olusturdugunu diisiinmiistiir. Sosyal kurallarin olugmasinda bu
davranis kaliplar1 ve davramis kaliplarinin olusumunda ise ig¢giidiilerin 6nemine
dikkat c¢ekmistir. Ona gore iggiidiilerin zamanla kontrol edilebilir hale getirilip,

evcillestirilmesi sonucunda sosyal yapiya uyumlu hale gelmesi saglanmistir.

Veblen, Avusturyalilarin hedonistik bir insan dogasi anlayis1 nedeniyle evrimsel bir
yaklagim gelistirmede basarisiz olduklarini diisiinmiistiir (Leathers, 1990, 164).
Avusturya Okulu temsilcilerinden Menger ve Hayek sosyal kurumlarin, insanlarin
iktisadi ve beseri faaliyetleri neticesinde ortaya ¢iktigin1 diisiinmiis; ancak
kurumlarin bilingli ve planli bir sekilde ortaya ¢ikmadigini, dogal bir siireg igerisinde
meydana geldiklerini savunmustur (Yay, 2010, 27) ve uzun vadede gereksiz olanlari
kaybolarak, topluma faydali olanlar1 varliklarimi siirdiirmiistiir; ancak kurumsalci

iktisatcilara gore giiniimiizde de “embesil kurumlar” varliklarini hala siirdiirmektedir.

Veblen, Avusturya Okulu’nu klasik taksonomik iktisat anlayisina kars1 yeteri kadar
kars1 ¢ikamadigi konusunda elestirmistir (Leathers, 1990, 162). Avusturyalilarin
insan dogasini, hedonistik konsept icerisinde pasif, hareketsiz ve degismez olarak
gordiigiinii iddia eden Veblen’e gore egilimlerin ve aligkanliklarin gergegi anlama ve

yayma aktiviteleri bu okulun temelinde yer almamaktadir.
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3.1.4. J.C.L. Simonde de Sismondi

Zengin bir ailenin ¢ocugu olarak dogan ve Adam Smith’in takip¢isi olan Sismondi,
zaman icerisinde sanayilesmenin ve Napolyon Savaslari’nin etkisiyle artan
fakirlesme, issizlik ve ekonomik krizleri ingiltere’de gdzlemlemis, klasik iktisadi
diisiinceye elestirel goz ile bakmaya baslamistir. Sanayilesmenin ve teknolojik
gelismenin is¢ilerin  hayatlarin1  kolaylastirmadigini  aksine ¢alisma sartlarini

zorlagtirarak, issizligi artirdiginmi diistinmiistiir.

William Backstone ve Richard Wooddeson gibi Ingiliz anayasal ve tarihgi
geleneginin temsilcileri Sismondi’yi diistinsel olarak etkilemis ve ona siyasal ve sivil
Ozgiirligli saglayan kurumsal yapinin kurulmasi gerektigini diisiindiirtmistiir (Dal

Degan, Eyguesier, 2016, 144).

Sismondi’ye gore toplum kapitalist ve is¢i sinifi olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Isci
siifinin igsizlik ve yoksullukla ylizyiize gelmesi ona iktisadin amacinin, {iretim degil
aksine bolliisim oldugunu diisiindiirtmiistiir. Sismondi kapitalist ekonomilerde
varliklarin belirli ellerde toplandigini ve iscilerin diisiik iicretleri kabul etmekten
baska sans1 olmadigini iddia etmistir. Ucretlerin asag1 dogru baskilanmas tiiketimin
azalmasina yol agmaktadir. Kapitalist sinifin ise, rekabet sartlar1 altinda en diisiik

maliyetle en fazla mali iiretmeyi amaglamasi, ona gore asir1 liretime yol agmaktadir.

Ozel miilkiyete karsi olmayan ve tamamen sosyalizm destek¢isi sayilmayan
Sismondi buna ragmen, ekonomik istikrarin saglanmasi ve birey-toplum arasindaki
catigmalarin  giderilmesi adma devlet miidahalesini savunmustur. Topraklarin
yeniden dagitilarak tiglincii bir toplumsal sinif yaratilmasini, is¢ilerin issizlik veya
hastalik gibi durumlarinda girisimcilerin bu riskleri istlenmelerini gerektigini

Onermistir (Hamitogullari, 552, 1982).

3.1.5. Karl Polanyi

Kendi dengesini saglayan piyasa sistemini, iitopya olarak tanimlayan Polanyi’ye gore
boyle bir kurum insan dogasini yok etmeden yasamayacaktir (Polanyi, 2010, 36).
Mevcut piyasa sistemi, kurumsal standartlasma ve monotonlagsmaya neden olan,
kendine bagimli kilan bir yapidir. Ayrica Polanyi, takas sisteminin kullanildig
donemlerdeki insan psikolojisinin kapitalist egilimlerinin olmadigini diigiinmiistiir.

Ona gore, Adam Smith 6ncesi ekonomik faaliyetler dikkate alinmayarak piyasa
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sistemi varhi@im1 kabul ettirmistir; ancak iktisat tarihi ile antropoloji arasinda

kurulacak bir bagin ortaya yeni goriisler ortaya koyabilecektir (Polanyi, 2010, 87).

Biiyiik Doniisim adli eseriyle Onemli bir ilgi toplamis olan Polanyi, formal
ekonomiyi mallarin kithg baglaminda saf hesaplama alani olarak diistinmiistiir
(Maucourant, 2002, 2) ancak; bireylerin yasami tamamen kitlik kavramina bagh
degildir. Kithk yaninda politika tercihleri de bireylerin kararlarinda rol
oynamaktadir. Ortodoks iktisadin toplumun bazi sorunlarina ¢dziim bulamamasi,
teorik olarak gerceklesmemesi gereken yoksulluk, konjonktiirel dalgalanmalar,
gelirin adaletsiz dagilimi1 gibi sorunlarin ortaya ¢ikmasi ve insanlarin ekonomik
davraniglarinin yeterince agiklanamamasi Karl Polanyi’ye gore bu iktisatgilari,
sorunlarin ¢oziimiinde piyasa ekonomisine daha dogru sekilde goriinmez ele,

insanlarin algilarinin iizerinde bir makama yonlendirmektedir.

Polanyi’ye gore ekonomik sistem hem politik toplumun hem de kurumsal faktorlerin
ekonomik faaliyetlerini ortadan kaldirmaktadir (Kizilkaya, 2002, 76). Kapitalist
toplumun pargalanmig bir diizen oldugunu diisiinerek, ekonomik alanin baglantili
oldugu, politik ve sosyal faktorlerden koparildigini vurgulamistir. Polanyi bu
ekonomik sistem anlayis1 yerine 6zselci iktisat olarak adlandirdigi yaklasimda ise

insan ve c¢evre arasindaki etkilesimin dikkate alinmasi geregini ortaya koymaktadir

(Kizilkaya, 2002, 77).

Polanyi’ye goére ekonomik degerlerin belirleyicisi kurumlardir. insanhigin gergek
ithtiyaclar1 degisse dahi demokratik uzlasi teknik ilerlemenin hangi sekilde
gergeklesecegine karar verecektir (Maucourant, 2002, 4). Buna ragmen ekonomide
her zaman spontan gelismeler de goriilebilmektedir. 19. yilizyil’da dort temel
kurumun var oldugunu 6ne siirmiistiir: Gii¢ dengesi sistemi, altin standarti, kendi
kurallarina gore isleyen piyasa ve liberal devlet (Polanyi, 2010, 35); ancak bu
kurumlar ona gore yapay ve zorlamadir; ¢iinkii uygarliklar belirli sayida kurumlara
indirgemek miimkiin degildir. Insanlik sayisiz unsur ve faktdrden etkilenerek

gelismistir ve bu gelisim devam etmektedir.

Calismalarinda para konusunu ele alan Polanyi, paray1 meta olarak kabul etmemistir;
paranin satin alma giiciiniin gostergesi oldugunu diisiinmiistiir. Ozel kurumlarin para
yaratmasindaki roliinu kabul etmesine ragmen, devletin de onaymin gerektigini

diisiinmiistiir ve bu konuda hem ana akim iktisadi hem de sosyalizmin yaklagimini
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elestirmistir: “cennet ile cehennem arasindaki savasta paranin gozardi edilmesi

konusu, kapitalistleri ve sosyalistleri mucizevi bir sekilde birlestirmistir.” (Polanyi,
2010, 63).

3.2. Kurumsale iktisatcilar

Giiniimiizde Eski Kurumsalci Iktisatgilar olarak adlandirilan heteredoks iktisatgilar,
hem yerlesik iktisat geleneginden hem de Marksist diisiince okullarindan farkli bir
yaklagim benimsemistir ve ¢alisma konularina davranigsal psikoloji, biyoloji, evrim
gibi alanlar1 dahil etmislerdir. Aralarinda tam bir uzlasi ve ¢ok net ortak 6zellikler

biitlinii sergilemeseler dahi kurumsalci iktisatcilar;

]
insan davraniglarinin agiklanmasinda akil ile birlikte davranissal 6zelliklere
yogunlasmis,

gelenek ve hukuk kurallarini yeniden yorumlamas,

analizlerine teknoloji, zevk-tercih gibi sabit kabul edilen soyut kavramlari
dahil etmis,

olaylarin sadece bir sona yonelik oldugunu iddia eden erekbilimsel goriisii
reddederek, olaylarin gelisim siirecini analizlerine dahil etmistir.

3.2.1. Walton Hamilton

Geleneksel iktisadin tam rekabet ve saf model yaklagimin yetersizliini elestiren
Hamilton, kémiir endiistrisini inceledigi The Case Of Bituminous Coal (1926) adli
calismasinda rekabetci bir piyasanin gercekte karsilik bulmadigi goérmiistiir.
Endiistrideki rekabet, diisiik maliyet yerine asir1 kapasite kullanimi, diizensiz ve kotii
calisma kosullarmin diisiik kazanglara ve esitsizliklere yol acgtigmni diislinmiistiir

(Rutherford, 2016, 319).

Neo-Klasik Iktisat’in rasyonel insan modelini reddeden Hamilton, sosyol
psikolojinin dikkate alinarak insan anlayisinin yeniden yorumlanmasi gerektigini
ayrica piyasada olusan fiyatlarin sosyal refahi saglayamadigini diistinmiistiir
(Kaufman, 2017, 6). Ekonomik davranmislarin formullerle anlasilamayacagini
diisinen ve Neo-Klasik fiyat teorisinin bireyin tercihlerini ve teknolojinin gelisimini
dikkate almadigini iddia eden Hamilton’a gére Kurumsal iktisat ise ekonomik
sorunlarin neden kagmilmaz ve dogal oldugunu, rasyonel olmayan insan ve

miikemmel olmayan kurumlari ele alarak a¢iklamaktadir.
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Hamilton, i¢in kurumsal yaklagim toplumsal kontrol ya da sorunlarin ¢oziimii ile
alakali olmalidir. Ona gore degisen yasam unsurlari ile birlikte kurumlar da
degismektedir (Rutherford, 2016, 313). Kurumlar; {iretim, miibadele, dagitim ve
tilketim yapilarin1 belirlemekte, piyasanin siirlarin1 ve yapisini sekillendirmektedir.
Boylece sirketlerin rekabetci ya da tekelci oOzellikler sergileyecekleri piyasa

kosullarina gore belirlenmektedir.

3.2.2. John R. Commons

Commons, kapitalizmde yasal kurumlarin ortaya ¢ikist ve evrimi ile kapitalistler ve
is¢i sinifi arasindaki ¢aligma iligkilerinin gelisimi konularinda ¢alismalar yiirlitmiistiir
(Senalp, 2016, 30). Isci iicretleri, asgari iicret, issizlik durumunda gecimlik iicret gibi
sosyal smiflar1 ve adaleti ilgilendiren konularda diizenlemelerin yapilmasi
gerektigine inanmistir. Issizligin en 6nemli sebeplerinden biri olarak konjonktiir
dalgalarin1 gérmiistiir ve ekonomik istikrar i¢in finansal kurumlarin isleyisinin ve

evriminin anlagilmasi gerektigini savunmustur (Whalen, 2009, 1).

Arzu edilebilir sosyal sonuglarin gerceklestirilmesi adina devlet miidahalesinin
gerektigini iddia eden (Turan ve dig. 2015, 177) Commons; kapitalizmin yikilip yeni
bir sistemin gelisini degil, reformlarla birlikte sistemin iyilestirilerek devam etmesini
saglamaya ¢alismistir ve 1929 Biiyiik Buhrani’ndan sonra Franklin Delano Roosevelt
tarafindan uygulamaya konan devlet¢i plandaki kurumsal diizenlemelerin

olusturulmasinda rol almistir.

Mevcut sistemin siirdiiriilmesinden yana olmasina ragmen, Klasik Iktisat’in &n
kabullerini elestirmistir. Commons’a gore, ortodoks fiyat teorisi, basitlestirilmis
varsayimlar1 nedeniyle gercek hayata uymamaktadir; ¢iinkii alisgkanliklar, kiiltiirel,
sosyolojik ve psikolojik etkenler piyasa islemleri {izerinde etkili olmaktadir (Savas,
1998, 658). Ona gore “goriinmez el yoktur, milli serveti artiran bir gii¢ ve dogal bir
denge de bulunmamaktadir.” (Commons 1923, 116-117’den aktaran Kaufman, 2017,
18)

ABD’deki kurumlarin ve toplumun Avrupa’daki diger iilkelere gore farkli oldugunu
gozlemleme firsat1 bulan (Hodgson, 2001, 70), Commons tipki Veblen gibi kapitalizmin
isleyisinin de tilkelere gore farklilik gostermekte oldugu diisiinmiistiir. Avrupa’daki

sosyal devlet anlayisinin daha farkli ve baskin olusu, sosyal harcamalarin

39



toplam gelirden aldig1 payin daha biiyiik olmasi, kurumlarin ve ekonomi yonetimin

ona gore iilkeler bazinda degisiklikler gosterdigini kanitlamaktadir.

3.2.3. Wesley Mitchell

Mitchell, kurumlarin birey davranislarini standardize ettigini, kaliplar olusturdugunu,
diizenlemeler ve konjonktiir dalgalarina yol ac¢tigini iddia etmistir (Mitchell, 1971,
27). Kurumlarin ekonomi teorisi i¢in aciklayici degisken oldugunu diisiinen
Mitchell’a gore kurumlar, insan psikolojisini sekillendirerek, bireylerin tercihlerinde
farklilik yaratmaktadir. Ayrica kurumlar; biit¢e kisitlari, kurallar ve haklar iizerinde
de belirleyici rol oynayarak ekonomik faaliyetlerin fayda ve maliyet dagilimini

gerceklestirmektedir.

Mitchell, konjonktiir dalgalarini, gelismis para ekonomilerinin kurumlari tarafindan
iretilen davranig kaliplarindan kaynaklanan bir olgu olarak gérmiistiir (Rutherfold,
2001, 177). Mitchell’a gore “her dongiiniin kendine has 6zellikleri ve mizaci vardir”
(Mitchell, 1941, IX). Ona gore ekonomi dinamik ve yapisal degisikliklerin igsel
giicleri tarafindan yonlendirilen bir sistemdir. Merkezi olmayan, zayif bilginin
oldugu, aksak piyasalar konjonktiir dalgalarina yol agmaktadir (Kaufman, 2017, 14).
Ayrica is diinyasinin belirsizlik altinda aldigi yatirim kararlar1 da ekonomide

dengesizliklerin nedenlerinden biridir.

Ortodoks teorinin, kurumsal faktorleri gormezden gelerek onun yerine psikolojik
egilim ve giidiilere 6nem verdigini bu durumun ekonomik teorileri test edilemez hale
getirdigini diisiinmiistiir. Kendi kantitatif yaklagiminin bu sorunlarin iistesinden
gelerek daha gercekei, test edilebilir oldugunu diistinerek, psikoloji bilimini
ekonomik iligkilerle birlikte ele almay1 reddetmistir. Konjonktiir dalgalar: iizerine
caligmalarini yaparken istatistiksel analizlerden yararlanmistir ve amprizmi 6n plana
cikarmistir. Ona gore kantitatif metotlarin yayginlagsmasiyla birlikte geleneksel iktisat
yerini, kurumlara daha ¢ok onem veren bir yaklasima birakacaktir; ancak bilimsel

yontemin, sabirla yapilan gozlem ve test gerektirdigini diisiinmdistiir.

Yasamin baz1 alanlarinda, parasal kurumlarin etkisinin oldukc¢a fazla oldugunu
diistinerek, tiiketim kararlarimin  fayda maksimizasyonu varsayimi ile analiz
edilemeyecegini diisiinmiistiir (Rutherfold, 1986, 65). Ekonomik ajanlarin da aldiklari
kararlarda tliketim harcamalari, kurumlar, aile yasaminin kisitlamalar1t ve bilgi

eksiklikleri nedeniyle rasyonel olamayacagini iddia etmistir; ancak dikkat cekmek
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istedigi esas nokta bireylerin hedeflerinin, diisiince sistemlerinin ve eylemlerinin

kaliplagmasinda, birbirine benzemesinde kurumlarin rol oynamasidir.

Mitchell spekiilatif, denenmemis, test edilmemis her tiirlii teorik diisiinceye siiphe ile
bakmis hatta bu konuda Veblen’i dahi elestirmistir. Veblen’in teorisinin gozlemlerle
desteklenmedigini diisiinmiis ve ele aldigi konularin 6nemini ortaya koymakta
basarisiz oldugunu iddia etmistir (Rutherfold, 1986, 66). Veblen’in analizlerini
onemli bulmakla birlikte, hipotezlerinin test edilmemis olmasi nedeniyle gergek
diinyaya uygunlugunun bilinemeyecegini O6ne siirmiistiir (Turan ve dig. 2015, 178).
Ayrica Veblen’in teorisinin analizinin zor, test edilmeye yonelik degiskenlerin acik

ve net olmadigini diislinmiistiir.

Yaptig: istatistiksel ¢aligmalarda kurumlarin siirekli ve dinamik bir sekilde degisim
gosterdigine dair kanitlar da bulamamistir. Ancak, kendisinin yaptig1 istatistik
caligmalarinin da karmasik olmasi nedeniyle Veblen’e yoneltigi elestirilerin
benzerleriyle karsi karsiya kalmistir. Koopmans’in 1940 yilinda yayimlanan
“Measurement Without Theory” (Teorisiz Olgiim) adli makalesinde, Mitchell’in
konjonktiir dalgalarin1 analiz ederken kullandig1 verilerin siniflandirilmast ve
Olciilmesinde ortaya net bir hipotez koyamadigi ve sonuclarin teoriden yoksun

oldugu gerekgesiyle elestirilmistir (Y1ldirim, 2009, 28).

3.2.4.J. M. Clark

Ortodoks Iktisat’in sadece nicel ydntemlerini yeterli gdrmeyip, iktisat biliminin
psikoloji, antropoloji, hukuk alanlarindan beslenerek daha kapsamli bir yaklasim
sergilemesi gerektigine inanan Clark’a gore Veblen, dogru problem iizerine bir
konsept olusturmus; ancak bu problemin c¢oziimiine dair herhangi bilimsel bir

yontem gelistirememistir.

Clark, Mitchell’in konjonktiir teorilerine dair ¢aligmalarini inceleyerek hizlandiran
ilkesini gelistirmistir (Rutherford, 2016, 321) ve bu ilkeyi, konjonktiir dalgalarinin
nedenlerinden biri olarak kabul etmistir. Bu ilkeye gore tiiketim harcamalarinin artis
yatirimlar1 uyaracaktir; ancak yatirim mallart talebindeki artig tiikketim mallar
talebinden daha fazla olacaktir. Tiiketim talebi sinirlt veya bir defalik olursa artan
yatirim hacmi arzi artiracak; ancak arz-talep miktarlar1 esitlenmeyecektir. Sonug
olarak tiikketim, tiretim miktarlarin1 karsilayamayacak ve konjonktiirel dalgalanmalar

ortaya ¢ikacaktir.
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Economics and Modern Psychology (1918) adli ¢alismasinda, bireyin karar verme
stirecini incelemis ve tam rasyonelligin degil smirli rasyonelligin bireye uygun
oldugunu diisiinmiistiir (Rutherfold, 2001, 180). Clark’a gore karar alma siirecinin
zahmetli olusu bireyi karmasik hesaplardan uzak tutmaktadir. Bu nedenle marjinal
fayda teorisini elestirmistir. “Iyi bir hedonist degerinden daha fazla sikintiya neden
olacagini anladig1r anda hesap yapmay1 durduracaktir” (Clark, 1918, 25). Geliri ve
harcamalar1 arasinda denge kurmaya calisan birey, bir sey satacagi zaman miimkiin
olan en iyi pazarlif1 yapmasina ragmen; en iyi karar1 verdigini iddia etmeyecektir ve
karmasik hesabin getirecegi zaman maliyeti yerine kendi sartlar1 i¢erisinde en fazla

zevk saglayacak tercihin pesinden kosacaktir.

3.2.5. Clarence Ayres

Ayres derslerinde; ekonomik doktrinler ile din arasindaki iliskiyi, Bati’nin az
gelismis tilkeler tizerindeki etkisini, matematigin dogasini, bilim felsefesini ve ilkel
tabularin modern toplumlar iizerindeki etkisini islemistir (Walker, 1979, 519-520).
Genel olarak dort ana kategori ¢ercevesinde galismalar yapmistir: Ortodoks teorinin
elestirisi, kurumsal alternatif, politika onerileri ve ekonomik degerler teorisi (Walker,

1979, 520).

Ayres’e gore Neo-Klasik Iktisat, sadece toplumsal, politik ve ekonomik statiikoyu
korumak i¢in tasarlanmistir (Hunt, Lautzenheiser, 2011, 496). Ayres, giiclii ve baskin
simifin mevcut giliclinii korumasinda, var olan fikir kaliplarinin, aligkanliklarin ve
geleneklerin etkisinin oldugunu savunmugstur. Dolayisiyla bu geleneklerin ortadan

kaldirilmasinin gerektigini diigiinmiistiir.

Hamilton’un 6grencisi olan Ayres, marjinal analiz diigiincesinin elestirilebilir oldugu
fikrine ilk defa onun diisiincelerinden etkilenerek kapilmistir. Fayda kavraminin
tautoloji agisindan elestirilere acik olduguna inanan Ayres, ekonomide genel gecer
bir fayda biriminin olmadigini savundugu gibi, genel bir giizellik, dogruluk gibi
standartlarin da olmadigini bu kabullerin, toplumlarin yasayisi ve adetlerinin rastgele

getirilerinden kaynaklandigini savunmustur.

Ayres, Veblen’in teknoloji ve Kkiiltiir-tore arasinda yaptigi torensel ve aragsal
ayrimindan etkilenerek caligmalarimin temeline bu dikotonomiyi yerlestirmistir.
Veblen’e gore deger kavramu iki kategoriye ayrilmaktadir. Ilki hiyerarsik sosyal ve

ekonomik farkliliklarin siirdiirdiigii torensel degerler digeri ise teknolojik degerlerdir.
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Torensel deger, toplum tarafindan onaylanan ve hiyerarsi ile ilgili anlayislar1 ifade

eder iken, teknolojik deger ise deneysel olarak ispatlanan, somut ve nitelikli diisiince

yapisidir (Giirkan, 2007, 56).

Clarence Ayres, ekonominin zaman igerisinde gec¢irdigi degisimin nedeni olarak
teknolojiyi gormiistiir. Teknoloji, zamana ve mekana 06zgl kiiltiir miras1 ile
etkilesime giren bir siiregtir (Mayhew, 2010, 217). Buna ragmen; Schumpeter’in
modern bilimin ve Kkiiltiiriin kapitalizmin bireyci yapisinin, girisimcinin eseri
oldugunu diisiincesini reddetmistir; ¢iinkii teknolojinin gelisimi sirasinda kiiltiirel
gelismeler ve tarihsel gelisim gbéz ardi edilmistir. Ona gore bu durum kapitalist
astigmatligin miitkemmel bir resmidir; dolayisiyla medeniyetin gelisimin arkasindaki
en onemli etken dikkate alinmamaktadir. Ona gore teknoloji sadece iiretim siirecini
etkilememekte ayrica insan dogasini, medeniyeti ve endiistriyel toplumu da

sekillendirmektedir. (Walker, 1979, 521).

Ayres’in genel teknoloji teorisi, teknolojinin bilimsel sorgulamaya izin verdigi ve
bilimsel cevaplarin degerlendirildigi kiimiilatif bir siirei konu edinmektedir. Bu siire¢
daha fazla aletin eklenmesi ve iiretim kombinasyonlarin fazlalagmasiyla giderek
yiiksek hacimde tiretime izin vermektedir. Teknolojik ilerleme siirecini anlayabilmek
icin insan ¢abalarinin kiiltiirler aras1 boyutunu dikkate almis olan (Mayhew, 2010,
214) Ayres, teknolojinin kisisel iliskilerden olusan toplumsal aglardan farklh
olmadigini ve tamamen dissal olmadigmi diisiinmiistiir. Bireylerin ve toplumun

teknoloji tarafindan kusatilip yonlendirildigi yaklagimini ise reddetmistir.

Ayres’e gore mevcut kiiltirden dogsa dahi teknolojik bilgi var olan kurumlar
etkileyerek onlarin giiciinii azaltabilecek dolayisiyla diger bilgi birikimlerinden bu
yoniiyle farklilagabilecektir (Mayhew, 2010, 217). Teknolojinin gelisimi ile birlikte
insan dogas1 sekillenmis, yeni ihtiyaglar, tiiketim aligkanliklart ve c¢alisma sartlari
degisim gostermistir. Teknolojinin var olan kurumlar etkilemesi, Ssosyo-kiiltiirel
degisime neden olmasmin sonuglari bakimindan Ayres, Veblen’e kiyasla daha iyimser
olmus ve bu degisimin her zaman ilerici oldugunu diisiinmiistiir (Mayhew, 2010, 217).
Tam aksine Veblen ise teknolojik gelisimlerin ilerici sonuglar doguracaginin garantisi
olmadigmi savunmus, bunun yaninda Sanayi Devrimi ile baslayan siirecin kitlesel
iretime yol ag¢masiyla birlikte sanayinin kaptanlarinin teknolojiyi kendi ¢ikarlar

dogrultusunda kullanarak kar odakli liretim yapmaya basladiklarini diistinm{istiir.
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3.2.6. John Kenneth Galbraith

Klasik lktisat’n ger¢ek diinyadan uzak, matematik temelli yaklasimlar yapan
iktisat¢ilarimi “aptal bilginler” olarak nitelendiren (Dunn, Pressman, 2006, 161)
Galbraith, piyasa ekonomisinin iiretim sorununu ¢ézmiis olsa da, boliisiim sorununu
ortadan kaldirmadiginmi diisiinmiistiir. Bu nedenle de kamu hizmetlerinin aktif sekilde

yapilmast gerekliligini vurgulamistir.

Ekonomiyi matematikten fazlasi olarak goren Galbraith igin, toplumda ortaya ¢ikan
esitsizliginin temel nedeni biiyiik sirketlerdir. Galbraith’e gére yonetimsel kapitalizm
déneminde biiyiik Olgekli sirketler ile kiigiik-orta Olgekli sirketler arasindaki fark
biliylimiistiir. Piyasa ve bilesenleri biiyiik sirketlerin etkisi altinda sekillenmektedir.
Kaynaklarin tahsisi kii¢iik piyasalarda fiyat mekanizmasi yoluyla gergeklesse dahi biiyiik
sirketlerin faaliyet gosterdigi piyasalarda bu dagitim oligopollesme egilimi gdsteren
biiyiik sirketlerin planlamasi tarafindan gergeklesmektedir. Oligopol sirketlerin
incelenmesini gerektiren bu yaklasima gore biylik sirketler sahip olduklart giicii

kendileri lehine kullanarak toplum iginde bir hegemonya kurmaya ¢alismaktadir.

Biiyiik sermayeli sirketlerin ortaya ¢iktigi, sirketlerin finansmaninin hisse senetleri
satis1 veya kredi talebi yoluyla gerceklesmeye basladigr 19. yiizy1l’in sonlarinda
finansal kuruluslarin spekiilatif faaliyetlerini artirdigini gézlemlemistir (Wray, 2011,
4). Biyiik sirketlerin yoneticilerini teknostriiktiir olarak adlandiran Galbraith, bu
grubun toplum igerisinde burjuva sinifini olusturdugunu diisiinmiistiir. Teknostriiktiir
kurumsal kararlar vermeye yetkilidir, boylece tiiketim talebinin yani sira fiyat ve
miktar diizeylerini de kontrol ederek piyasa lizerindeki giiclinii artirmaktadir. Bu gii¢
sirketlerin, tiiketicilerin isteklerini manipiile ederek temel ihtiyaglari olmayan
arzular, ihtiyag getirmelerine neden olmaktadir. Bireylerin algisin1 manipiile eden bu
stire¢ sonunda emeklerini arz eden kisiler daha uzun saatler ¢alisarak iicretlerini

artirmay1 ve sirketlerin sattiklar1 mallar1 satin almaya c¢alismaktadir (Jo, 2018, 8).

Galbraith politikacilar1 kamu ¢ikar1 dogrultusunda hareket etmek yerine biiyiik
sirketlerin ¢ikarlarin1 destekledigini diislindiigii i¢in elestirmistir (Dunn, Pressman,
2006, 161). Yeniliklerin pesinde kosan teknostriiktiir, kiiciik sirketlerin elde
edemedikleri kazancla birlikte arastirma-gelistirme yatirimlari yapmaktadir; ancak
kiigiik sirketler tarafindan zaman zaman ortaya konan yeniliklere de engel olmaya

caligmaktadir (Alkan, 2014, 37). Boylece yenilikleri hem engelleyerek hem de
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sekillendirerek piyasalarda hakim konumlarii korumaktadir. Bu yoniiyle Veblen’e
benzer bir analiz yapan Galbraith, sirketlerin esas amacinin kar olmadigini bunun
yerine piyasa igerisinde biiylimeye ve pazar paymi artirarak tekellesmeye

calistiklarinmi diistinmiistiir.

Pazar paymi artiran sirket, iretim faktorlerini, daha yiliksek fiyatlardan arz
edebilecegi zengin tiiketicileri hedefleyen mal demetlerine kosacaktir, bu durum
diisiik gelirli kisiler i¢in yapilan {iretimi ise azaltacaktir (Alkan, 2014, 38). Kiigiik
sirketlerin yliksek maliyetler nedeniyle gergeklestiremedigi reklam faaliyetlerini
propaganda araci olarak kullanan teknokstriiktiir, tiiketicinin aslinda ihtiyaci olmayan

iirlinleri de satin almasini saglamaktadir.

Klasik Iktisat temsilcilerinin piyasa ekonomisi yaklasimina gore biiyiik sirketler
piyasalarda uzun siire tek baslarina varlik gosteremeyecektir; ¢linkii biiyiik karlarin
oldugu sektorlere yeni sirketler girerek karin bolinmesine yol agacaklardir.
Piyasalara herhangi bir giris-¢ikis engelinin olmadigi yoniindeki Klasik iktisat
Teorisi varsayiminin gegerli olmadig1 durumlarda ise biiyiik sirketlerin piyasalardaki
hakim giictine karsilik Galbraith, gelistirdigi dengeleyici gli¢ kavrami1 merkezinde bir

diisiince Onerisi gelistirmistir.

Dengeleyici giiciin kendiliginden olusacagini diisiinen Galbraith’e gore (Alkan, 2014,

38) bu gii¢ sendikalar ve tiiketici Orgiitleriyle viicut bulacaktir. Devletin piyasaya
miidahale etmesi gerektigini savunan Galbraith, ayn1 zamanda dengeleyici gii¢
unsurlar1 olarak sendikalarin da devlet tarafindan desteklenmesi gerektigini

savunmustur (Alkan, 2014, 39).

Gelir dagilimi konusuna da 6zel bir 6nem veren Galbraith’e gore devlet, ekonomik
biliylime hedefi yerine bireylerin gelirlerini artiracak dnlemler almalidir (Alkan, 2014,
41); ancak bu sekilde gelir dagilimi daha esit saglanacaktir. Gelir esitsizliginin
ortadan kaldirilmas: ayni zamanda devletin egitim alanina yatirim yapmasmi da
gerektirmektedir. Gelir diizeyi diigiik bireylerin diizglin egitim alamadiklar1 igin
toplumun istenmeyen bir dongii i¢ine diistiigiinii gozlemleyen Galbraith’e gore bu
dongliyli kirmak adina devletin aktif rol oynamasi ve toplumun egitim diizeyinin

yiikseltilmesi yoniinde adimlar atmas1 gerekmektedir.
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4. KRIZ YAKLASIMLARI

Ekonomiyi reel ve parasal sektdr olarak ikiye ayiran Klasik Iktisat’in anlayisina gore
parasal degiskenler reel degiskenleri etkilememektedir. Bu nedenle klasik iktisat¢ilar
caligmalarinda konjonktiir dalgalariyla ilgilenmemislerdir (Bocutoglu, 2010, 4).
Mitchell’a gore “Ortodoks iktisatgilar, ekonomi teorisinin ana konusu olarak krizler
ve depresyonlara ¢aligmalarinda yer vermemistir. Onlar i¢in krizler her zaman ikinci

planda kalmistir” (Mitchell, 1927, 3-4).

Diger taraftan bir¢ok yaklasim ve iktisat okulu ekonominin biliylime ve daralma
donemlerini incelemis ve sebepleri iizerine tartismalar ylriitmistiir. Mitchell;
Keynes, Minsky ve Veblen gibi bir¢ok iktisat¢r ekonominin genisleme dénemlerinde
cok sorgulanmadan iktisadi kararlarin alindigina vurgu yapmistir. Genisleme donemi
bitip daralma donemi basladiginda ise insanlar, gelecege yonelik giiven duygularinin
azalmasi nedeniyle ekonomik faaliyetlerini azaltmakta, varliklarini satarak zararlarin

en aza indirmeye ¢alismaktadir.

Ortodoks iktisat teorisi ise tlim karar vericilerin rasyonel oldugunu bu nedenle
bireylerin giidiilerle hareket etmeyerek genisleme donemlerinde gereksiz risklerden
kagindiklarini varsaymaktadir. Insanlar1 fayda-zarar hesabi yapan bilgisayarlar olarak
goren, ¢evresindeki diger insanlardan ve kurumlardan etkilenmediklerini varsayan bu
goriis Veblen’e gore gergeklikten uzaktir ve varsayimlarda kolaya kagmaktan

ibarettir; ¢linkii insan ¢evresinden izole bir varlik degildir.

Calismanin bu boliimiinde Veblen’in hem kendisinin hem de doneminde
caligmalarini takip ettigi Marx’1n kriz iizerine diisiinceleri ele alinmaktadir. Ayrica,
2008 Finansal Krizi ile akademik cevrelerde yeniden popiiler olan Minsky nin
“Finansal Istikrarsizlik Heorisi” ve Veblen-Minsky dongiilerinin baslangi¢ noktasini

olusturan Keynes’in krizler hakkindaki goriisleri de incelenmektedir.
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4.1. Keynes’in Kriz Yaklasimi

Keynes’de tipki Veblen gibi Klasik Iktisat Teorisi’nin gercek hayata uymadigimi
diisinmiis, 6zellikle ekonominin, goériinmez el yasasi ile diizenlenecegi diislincesini
elestirmis ve Say Yasasi’mi reddetmistir. Keynes’in 1929 Biiyiik Buhran’t igin
getirdigi miidahaleci ¢oziim Onerileri kriz sonrasinda ekonominin Yyeniden
canlanmasimi saglamis bdylece Keynes’in sayginligi artmis ve yazdiklar dikkatle

takip edilir olmustur.

Keynes krizlerin nedeni olarak, ekonomik sistemin kendi dogasindan kaynaklanan
piyasa basarisizliklarin1 gormiistiir. Ona gore denge ekonomi kendiliginden tam
istihdam diizeyinde dengede degildir. Krize neden olan sistem i¢indeki unsurlari ise
Genel Teori’de ti¢ ana baglik halinde toplamigtir: Tiiketim egilimi, likidite tercihi ve
hayvansal gilidiilerin neden oldugu sermayenin marjinal etkinligindeki degisikler

(Keynes, 1964, 313).

Yatirimlarin, tasarruflardan bagimsiz olarak belirlendigini diisiinen Keynes’e gore
tasarruf gelir diizeyine bagli iken, yatirnmlar ise kar beklentilerine baglidir.
Dolayistyla tasarruf ve yatirnmlar birbirinden farkli zamanlarda ve gidiilerle
yapilmaktadir. Bu durum klasik analizin aksine yatirim-tasarruf esitliginin her zaman

saglanamayacag1 anlamina gelmektedir.

Keynesyen gorils zamanla degisiklige ugramis ve Neo-Klasik Iktisat elestiriye agik
baz1 yanlarin1 Keynesyen Teori’den ve heterodoks iktisat okullarindan etkilenerek
gelistirmistir. Diinyadaki kiiresellesme ve finansal serbestlik ile sermayenin
hareketliligi artmig, borsalarda hisse senetlerine yapilan yatirimlarin  hacmi
yiikselmistir. Bunu takiben regiilasyonlar azalmis ve doviz kurlarinda, finansal
yatirim araclarinin fiyatlarinda artiglar ve oynakliklar goriilmeye baslamistir. Bu
donemde Keynes’in teorileri geri plana itilirken, 1980°li yillarin basinda Latin
Amerika Krizi, 1997 Asya Krizi, 2001’de Arjantin’de baslayan ve Tirkiye’yi de
etkileyen kriz ve son olarak 1929 Buhrani’yla kiyaslanan 2007°de baslayan ABD
kaynakli son finansal kriz bu oynakliklarin sonucunda ortaya c¢ikmistir. Bunun

sonucunda yeniden Keynes’in ve Minsky’nin goriislerine bagvurulmaya baslanmstir.

Keynes, calismalarinda Veblen’e referans vermemistir; ancak aralarindaki farkliliklara
ragmen belki de haberi dahi olmadan Veblen’in calismalarmin daha fazla anlam

kazanmasina yardimci olmustur. Keynes’in analizde Veblen ile ortak noktalar olsa da,
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Veblen igsizligin azaltilmasi adina genisleyici maliye politikasin1 Keynes’in aksine

etkili bir arag olarak gormemistir (Davanzati, 2014, 4).

4.1.1. Tiiketim Egilimi

Tiikketim harcamalari, Keynes’e gore icretteki degismelere baghh olarak
degismektedir, bunun yani sira sermaye degerindeki degismelerden de dogrudan
etkilenmektedir. (Bocutoglu, Ekinci, 2009, 70). Ayrica subjektif ihtiyaglar, psikolojik
egilimler, aligkanliklar ve bireyler arasindaki gelir boliisiimii de tiiketim harcamalari
iizerinde etkili olmaktadir (Keynes, 1964, 91). Genellikle klasik yaklasimda sabit
kabul edilen; ancak sermaye piyasalarinda goriilen ani diisiis ve ylikselisler, savas ya
da politik krizler dogrultusunda maliye politikasindaki 6nemli degisimler de tiikketim

egilimi lizerinde etkili olmaktadir.

Gelirin, tiikketim harcamalar1 lizerinde etkisi olmasina ragmen; bu etki dogrusal
degildir. Keynes’in “temel psikolojik yasa” olarak adlandirdigi duruma gore gelir
artarken, tiiketim de artmakta; ancak bu artis gelir artisindaki oran kadar
olmamaktadir. Yw gelir, Cw tiikketim miktar1 olarak adlandirildiginda ACw ve AYw dCw
/ dYw ayni isaretli; yani marjinal tilketim egilimi birden kiigiiktiir (Keynes, 1964, 96).
Dolayistyla bu durum gelirin artmasi sonucu tiikketim harcamalarinin toplam talepteki

payinin azalmasini beraberinde getirmektedir.

4.1.2. Likidite Tercihi

Keynes, klasik iktisatgilar gibi paranin sadece islem giidiisii nedeniyle degil, ihtiyat
ve spekiilasyon giidiileri nedeniyle de talep edildigini diisiinmiistiir (Keynes, 1964,
195). islem giidiisii i¢in talep edilen para, satin alma ve degis tokus faaliyetleri igin
kullanilirken, ihtiyat giidiisii ig¢in tutulan para kisilerin hastalik, dogal afet vb. ani

durumlarda ortaya ¢ikabilecek para ihtiyacinin giderilmesi adina kullanilmaktadir.

Islem ve ihtiyat giidiisii nedeniyle para talebi, ekonominin {iretim seviyesi tarafindan
belirlenmektedir ve faize karsi esnek degildir (Savas, 1998, 766). Ekonomik
faaliyetler arttiginda, iiretim ve istihdam seviyesi de artacagi i¢in islem giidiisi ile
yapilan para talebi artmaktadir. Spekiilasyon giidiisii i¢cin yapilan para talebi ise
gelecekte ekonominin saglayacagi potansiyel getirilerden faydanlanmak adina
yapilan faaliyetleri kapsamaktadir. Spekiikasyon giidiisii ile talep edilen para miktari

faiz oranlarindan biiytik dl¢iide etkilenmektedir.

48



Faiz oranlarinin belirlenmesinin bir yaninda para talebi bulunurken, diger yanda ise
para arzi bulunmaktadir. Keynes’e gore para arzi veridir ve merkez bankalari
tarafindan ayarlanmaktadir. Ekonomide yatirim seviyesi de bu denge sonucu olusan

faiz oranlar1 ve sermayenin marjinal etkinligi tarafindan belirlenmektedir.

Faiz oranlar1 azaldiginda, tahvil fiyatlar1 artacak bireyler zarardan kaginmak adina
likidite tercihlerini artiracaktir. Faiz oranlari belirli bir seviyeye diistiiglinde ve
bireyler tarafindan bu oranin altina artik diismeyecegi diisiiniildiigiinde Keynes’e
gore spekiilasyon giidiisiiyle para talebi, faiz oranina karst sonsuz esnek olmaktadir.
Faiz orani diisebilecegi en diisiik seviyeye geldigi dolayisiyla para talebinin sonsuz
oldugu bu durum Keynes tarafindan likidite tuzagi olarak adlandirilmistir. Bu
durumda piyasada para arzi artirilsa dahi bireyler bu paray1 tahvil almak yerine
ihtiyat giidiisiiyle elinde tutmaktadir. Dolayisiyla faiz oranini diigiirerek yatirimlari
artirmak miimkiin olmamaktadir ve bu durumda para politikas1 etkisizdir; ancak
hiikiimet tarafindan yapilan harcamalar, bayindirlik faaliyetleri Keynes’e gore toplam
talebin kaynaklarindan biridir ve bu yolla igsizlik azaltilarak ekonominin istikrar

saglanabilecektir.

4.1.3. Hayvansal Icgiidiiler ve Sermayenin Marjinal Etkinligi

Keynes, iktisadi dalgalanmalarin esas nedeni olarak sermayenin marjinal
etkinligindeki degismeleri gormiistiir. Biliylk Buhran’in; sermayenin marjinal
etkinliginin, faiz oraninin altina diistiigii icin gergeklestigini diisiinmiistiir (Watkins,
2018, 537). Keynes’e gore yatirimlarin marjinal etkinliginden kaynaklanan
dalgalanmalar ve piyasada algilanan risklerin farklilagmasi, ekonominin dogasindan
kaynakli olarak dengesiz oldugunu gostermektedir (Snowdon, 2002, 57). Sermayenin
marjinal etkinligi, sermaye malindan beklenen gelir seviyesinin degerini, sermaye
malim1 arz fiyatina esitleyen indirim oranidir (Keynes, 1964, 135) ve yatirim

hacminin belirleyicisidir.

Sermayenin marjinal etkinligi, faiz oranindan yiiksek oldugunda yatirime1 yatirim karari
almaktadir yani yatirim; elde edilen ¢iktinin gelecek donemler igerisindeki getirileri goz
oniline alinarak yapilmaktadir. Getiriler ise, sermaye mali maliyeti, piyasa faiz orani ve
beklentiler arasindaki iliskilere gore belirlenmektedir. Yatirimlarin artmasi, sermaye
mal1 talebinde artisa neden olmaktadir ve buna bagh olarak sermaye malinin arz fiyati

yiikselmektedir. Birbirleri ile rekabete giren yatirimcilar artan
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sermaye fiyatlarinin etkisiyle kar oranlarinin azalmasina neden olmaktadir ve bu

noktada olumsuz beklentiler devreye girmektedir.

Keynes’e gore beklentiler ani siirprizlere agik ve kolay degisebilmektedir.
Beklentiler konusu Keynes’in analizinde hayvansal giidiilerle somutlastirilmistir.
Veblen gibi Keynes de ekonomik faaliyetlerin arkasinda, giidiilerin rol oynadigi
diisiinmiis ve bunlar1 hayvansal giidiiler olarak nitelendirmistir ve Keynes’e gore
iktisadi kararlar, yatirimcinin para kazanma hirsim1 ifade eden hayvansal giidiilerle
alimmaktadir (Riiya, Toigonbaeva, 2011, 295). Ayrica paranin kullanimini1 da deger
saklama giidiisii ve yatirim teorisi de Keynes’in analizinde hayvansal giidiilerle
aciklanmaktadir (Eren, 2016, 11). Ekonomik kararlarin arkasinda rasyonel insan
davraniglarinin  yaninda, sadece ekonomik motifli olmayan davraniglar da
bulunmaktadir. Iste Keynes’e gore bu davranislar yani hayvansal giidiiler konjonktiir

dalgalarinin arkasinda yatan nedenlerden biridir.

Keynes’in analizinde yatirimlar tasarruflardan bagimsiz olarak belirlenmektedir
(Akyliz, 2009, 181). Planlanan tasarruflar ile planlanan yatirim arasinda fark olmasi
durumunda ekonomide dengesizlik s6z konusu olacak ve bu dengesizlik milli gelirin
yatirim ve tasarrruflari esitleyecek seviyeye gelmesine kadar siirecektir. Tasarruflarin
donem basinda belirlenmesi; ancak beklentiler nedeniyle yatirimlarin planlanan
hacminin degismesi, satislar1 ve milli geliri etkileyerek donem sonunda gerceklesen

tasarruflarin  da farklilasmasi anlamma gelmektedir. Yatirimlarin hacminin

degismesinin nedeni olarak Keynes, beklentilerin 6nemine vurgu yapmustir.

Ekonominin ve diger etkenlerin degisimine gore anlik degisimler gosteren iyimserlik
veya kotlimserlik dalgalar1 yatirimlarin hacmini dogrudan etkileyebilmektedir; ancak
beklentilerle alinan bu kararlar rasyonel insanin ozelliklerini tagimak yerine
i¢giidiilerden kaynaklanmaktadir. Insanlar tiikketim ve yatirim kararlarini alirken
etraflarindaki tiim degigkenlerin verecekleri reaksiyonlar1 ve bunlarin zaman
icerisinde nasil degiseceklerini tespit edemeyecektir; ¢iinkii davraniglarinin arkasinda
yatan bircok faktor bulunmaktadir. Keynes; hayvansal giidiilerin ve belirsizligin
varligini su sozlerle anlatmistir:

“Bir demiryolunun, bir bakir madeninin, bir tekstil fabrikasinin, bir ila¢ patentinin ticari

degerinin, bir Transatlantigin, Londra Finans Merkezi’'nde bir binanin on yillik getirisini

tahmin etmemizi saglayacak temel bilgilerimiz ¢ok azdir ve bazen de bu konuda higbir

bilgimiz olmaz” (Akerlof, Shiller, 2015, 24).
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Ekonomik krizlerin nedenlerinin arkasinda genel olarak, diistince kaliplan,
kizginliklar, hevesler, kiskangliklar ve ekonominin yapisinin isleyisiyle ilgili olan
algilar yatmaktadir (Akerlof, Shiller, 2015, 24). Ekonomik coskunluk dénemlerinde,
insanlarin giiven duygularinin artmasiyla birlikte bireyler diisiinmeden hareket
etmeye, zarar ihtimallerini gérmezden gelmeye ve daha c¢ok tiiketmeye meyilli
olmaktadir; ancak kriz veya durgunluk donemlerinde ekonomiye olan giivenlerini
kaybettikge aldiklar1 kararlar1 daha ¢ok sorgulamaya ve eylemlerinde daha az

cesaretle davranmaya baglamaktadir.

Kar beklentisinin diisiik oldugu, ekonomik etkinligin azaldigi, giiven duygusunun yok
oldugu donemlerde, yatinmlarin durmasi ile birlikte ¢arpan ve hizlandiran
mekanizmalarinin  da etkisiyle konjonktiirel bir durgunluk ortaya c¢ikmaktadir
(Bocutoglu, 2010, 5). John R. Hicks’in Keynes’in ¢aligmasindan hareketle gelistirdigi
carpan yaklagimi, harcamalardaki degismelerin milli gelir iizerinde biiyiik etki yarattigini
aciklamaktadir. 1929 Biiyiik Buhrani’nin da dogrulandigi gibi borsa ¢okiisiiniin etkisiyle
bireylerin tiiketim harcamalarini kismalari ile birlikte ekonomik faaliyetlerde biiyiik bir
azalis gergeklesmistir (Akerlof, Shiller, 2015, 36). Sermayenin marjinal etkinliginin
diistiigii boyle zamanlarda para talebinde artis sz konusu olmaktadir ve faizler
yiikselmektedir. Dolayisiyla sermayenin marjinal etkinligindeki diisiis, efektif talebin

azalmasina ve isten ¢ikarmalarin artmasina yol agmaktadir.

Is ortamindaki giiven duygusunun olumsuz etkilenmemesi, iilkedeki varliklarm
degerlerinin ani degisim goOstermemesi i¢in Keynes, sermaye hareketlerinin tam
serbestisine kars1 cikmistir (Ozkaramete Coskun, 2009, 4). Keynes’e gore kriz ortaya
ciktiginda yatirimlarin artirilmas: adina faiz oranlarinin  disiiriilmesi etkisiz
kalacaktir; ¢linkii para islem ve ihtiyat giidiisiiyle kullanilacaktir. Ayn1 sekilde para
arzinin artirilmast da likidite tercihini artirarak, yatirimlar iizerinde olumlu etki
yaratmayacaktir (Apaydin, 2015, 87). Keynes krizden ¢ikis Onerisi olarak dogrudan
devlet eliyle gelirin yeniden dagitiminin saglanmasini ve devletin ekonomide aktif rol
alarak yatirnmlar konusunda yol gosterici olmasini Onermistir. Hatta daha ileri
giderek tiretken olmayan bayindirlik faaliyetlerinin yapilmasini dahi Onermistir.
Ayrica hiikiimetler genisleyici maliye politikas1 uygulayarak kamu harcamalarini1 ve

boylece toplam talebi de artirmalidir.
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4.2. Marksist Kriz Teorileri

19. yiizy1l Ingiltere’sini gdzlemleme sans1 bulan ve toplumun ii¢ smifa ayrildigin
géren Marx, kapitalizmin iretim faaliyetlerinin krizlere yol agtigini, sermaye
birikiminin arttigt donemlerden sonra goriilen durgunluklarin ise dogal sonuglar
oldugunu iddia etmistir. Sweezy’e gbre Marx, tiretim siirecinde bir sinifin diger sinifi
somiirmesinden kaynakli siniflararasi ¢atigmanin yiikseldigini gérmiistiir (Ohara,

Sherman, 2002, 10).

Veblen’nin anlayisinda ise bu durum tam anlamiyla somiirii olarak yorumlanmasa da
sabotajla baglantis1 kurulmustur. Uretim isleriyle ilgilenen sermaye sahibi sinif,
yiiksek fiyatlarin yiliksek kar getirecegini, bunun ise diisiik iiretim miktarlariyla
gerceklesecegini diisiinmektedir. Bu durumun yaninda toplumun ¢ogunlugu ise, daha
cok tiretim daha diisiikk fiyat talep etmektedir. Marx, analizinde somiiriiye vurgu

yaparken, Veblen sabotaja vurgu yapmistir.

Marx’in bireylerin rasyonel eylem fikrinin kiiresel bir rasyonaliteye doniisebilecegini
iddia etmesinin aksine Veblen, dogal diisiince unsurlarini reddetmistir (Hodgson, 2001,
63). Marx’a gore isciler daha diisiik ¢alisma saatleri, daha fazla iicret amaglarken,
kapitalist ise daha fazla kar pesinde kosmaktadir. Pragmatist diisiiniirler ise Marx’in
bireylerin eylemlerinin rasyonellik konseptine elestiri getirmislerdir. Elestirinin
temelinde bireylerin sadece akil ve amprizim ile hareket etmedigi, temelde aligkanlik ve
geleneklerin de karar verme siirecinde etkili olduklar1 bulunmaktadir. Bu anlay1s, Veblen
icin temel elestiri noktasini olusturmustur. Veblen’e gore bireyler, gerek isci gerek
kapitalist eylemlerinde sadece tek bir motivasyonla hareket etmemektedir. Ornegin;
kurumlar ve kiiltiirlin firmadan firmaya ve iilkeden iilkeye degismesi onlarin amaglarinin
da kiiltiirel ve kurumsal ac¢idan spesifik olmasina yol agmaktadir (Hodgson, 2001, 68).
Ayni sektordeki firmalarda dahi farkli liretim organizasyonlari ve yonetim bigimleri
goriilebilmektedir. Davraniglarin temelinde gelenek ve aligkanliklarin olmasi onlar
cesitli girisimlerden alikoymakta ve eylemlerinin birbirlerinden farklilagmasina neden

olmaktadir.

Marx ve Veblen calismalarinda is¢i sinifina 6zel bir 6nem vererek, krizlerin
olusumuna ¢6ziim bulabileceklerine ve mevcut diizeni degistirebileceklerine
inanmistir. Iscilerin emekleri karsihigi aldigi iicretler bu anlamda onem teskil

etmektedir. Refah dénemlerinde gergeklesen sermaye birikimini, Marx’in sisteminde
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{icretlerin diisiiriilmesiyle birlikte krizler izlemektedir (Yokokawa, 2012, 2). Ucretlerin
digiiriilmesi dolayisiyla, is¢ilerin fakirlesmesi Marx’a gore devrimin arkasinda yatan
neden iken tarih boyunca ticretler siirekli diismemis aksine arttigi donemler de olmustur.

Dolayistyla diisiik ticret kaynakli bir devrim ger¢eklesmemistir.

Marx’in is¢i simifinin, gerceklestirece§i devrime olan inancinin temeli Hegelyen
teolojiye dayanmaktadir (Wolfe, 2011, 101). Hegel’e gore degisim, iki zit giiciin
birbirleriyle karsilagsmasi sonucu olusmaktadir. Veblen, Marx’in ¢alismalarin1 okuyup,
ilgi duymus hatta devrimin ka¢inilmaz oldugunu diisiinmiis ve The Engineers and the
Price System (1921) adli kitabinin son boliimiinii bu konuya ayirmustir; ancak her
konuda Marx’la ortak diisinmemistir. Veblen’e gore devrim fakirlerin daha fakir hale
gelmesi nedeniyle degil, c¢alisan smifin kendilerini zenginlere kiyasla daha fakir
hissetmelerinden dolayr gergeklesecektir (Savas, 1998, 656). Marx’in sisteminde
sosyalizmin son evresinde sinifsiz bir ekonomik yap1 amaci vardir ve bununla birlikte
ilerleme sona ermektedir. Darwinizmi temel alan Veblen’nin anlayisinda ise herhangi bir

son veya varilacak miikemmel sonug, kesin bir denge bulunmamaktadir.

Sweezy, hem Marx’in hem de Veblen’in ¢alismalar1 incelemis ve birgok Marksist
yorumcunun aksine Veblen’in Marx’la ¢ok sayida ortak yonii oldugunu
diigtinmiistiir. Sweezy’e gore Veblen, isletme sahiplerinin mevcut durumun
degismesine dair acele i¢inde olmadiklarini; ancak isci kesiminin degisim i¢in istekli

oldugunu 6ne siirmiistiir (O’Hara, 2002, 9).

Marx krizleri, sermayenin biiyiimesini engelleyen faktorlerin giderilmesini saglayan
mekanizma olarak gormiistir (Wolfe, 2011, 67). Bu anlamda krizler sistemin
stirekliligini saglayan kisa donemli dalgalanmalardir; ancak Marx’mn Kriz Teorisi
tamamlanmamis bir teori oldugundan, zaman igerisinde ¢esitli teorisyenler ve okullar
tarafindan farkli yorumlanmistir. Marksistler kendi aralarinda fikir birligi olusturamamais
dolayistyla Marx’in goriisleri temelinde birden fazla kriz teorisi ortaya cikmistir.
Marx’in calismalar1 temelli, gelistirilen kriz teorilerinin hareket noktas1 genellikle dort
ana nedene baglanmaktadir: Eksik tiiketim, azalan kar oranlari, orantisizlik ve asiri
iretim. Azalan kar oranlar1 ve asir1 iiretim krizlerin iiretim organizasyonlar1 nedeniyle
kaynaklandigin1 savunurken, eksik tiiketim yaklasimi ve orantisizlik teorileri ise artan
sermaye birikiminin gelirin dengesiz dagilimini artirarak toplam talebin azalmasi sonucu

krizlerin goriilebilecegini savunmaktadir.
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4.2.1. Eksik Tiketim

Eksik tiiketim, aslinda basit gibi gorlinen; ancak piyasalarin isleyisi agisindan
sonuglarinin tamir edilemez olduguna isaret eden bir teoridir. Bu teorinin ortaya
¢ikisinin nedeni, liretilen mallara yonelik gergeklesen talebin az olmasi sonucu ortaya
cikan, arz fazlasinin eritilememesidir. Arz fazlasinin goriilmesi tiiketim yapacak
kisilerin taleplerinin farkli olmasindan degil, alim gii¢lerinin yeterli tiiketim yapmaya
izin vermemesinden kaynaklanmaktadir. Emek giicii tizerindeki somiirii ve art1 deger
arttik¢a ticretleri diisen maasli calisanlar, piyasadaki daralmayi giderecek miktarda

tilkketimi gergeklestirememektedir.

Luxemburg tarafindan gelistirilen Eksik Tiiketim Teorisi’ne gore, kapitalistler
tarafindan {iretilen trlinlere is¢i sinifi tarafindan yeterli talebin olmamasi krizlerin
olusmasina neden olmaktadir. I¢ pazarda arzu ettigi kar1 gerceklestiremeyen
kapitalist simnif ise bu durumdan kurtulmanin yolu olarak dis pazarlara agilmayi
gormektedir (Wolfe, 2011, 73). Eksik tiiketim nedeniyle dis pazarlara agilmayi
hedefleyen kapitalistler uluslararas1 pazarlara yayildikga kiiresellesme faaliyetleri

artmig her iilke ekonomik anlamda birbirlerine bagli hale gelmeye baslamistir.

Sweezy eksik tiiketim teorisini tekel firmalar ile birlestirmistir. Sweezy’e gore
piyasalarin eksik rekabet 6zellikleri gdstermesi sonucu sermayenin organik bilesimi
artmadan tekel firmalarinin karliligr artacak ve Tcretli ¢alisanlarin alim giicli
diisecektir (Demirdz, 2011, 378). Tekel firmasinin kar oranmin artmasina ragmen
gerceklesecek olan bu durum eksik tiiketim nedeniyle gerceklesecek krizlerin oniinii
acacaktir. Oligopol piyasalarin yapisini, eksik tiiketim analiziyle birlestiren Steindl
(1952) oligopol firmalarin ileride ortaya ¢ikacak ekonomik genisleme donemleri i¢in
daha oOnceki donemlerde asir1 kapasite kullanarak calistiklarini, piyasaya yeni
firmalarin  girmesini engellemek i¢in fiyatlar1 makul Olgiide diisiik tutmaya

calistiklarini diistinmiistiir.

Firmalar karlarini artirmak adina yeni tiretim tekniklerine yonelirken i¢ birikim orani
ve yogunlagsma orani artmaktadir (Wolfe, 2011, 75). Yiiksek yogunlasma orani ise
oligopol piyasalarinda kar paylarin1 yiikselten Onemli bir faktordiir. Kapasite
kullaniminin giderek yiikselmesi karlilig1 artirirken, iicretlerin diigmesine yol agacak
bdylece iiretilen lriinlere yonelik talep giderek azalacaktir. Talebin azalmasimi ise,

sirastyla tiiketimin, milli gelirin ve oligopol karliliginin azalmasi takip edecektir.
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Steindl’a gore oligopol firmalarin artan art1 degeri eger yatirimlari hizlandirirsa ve
kapitalist sinif da tiiketimlerini artirirsa ekonomide asir1 kapasite goriilmeyecek
dolayisiyla da beklenen bir kriz 6telenecektir (Steindl, 1952, 245). Steindl yaptig
analizde devlet harcamalarmin roliine deginmemistir; ancak ozellikle 2. Diinya
Savasi’ndan sonra artan devlet harcamalarinin tiiketim tizerindeki olumlu rolii toplam

talebi artirarak durgunluklarin yasanmasina engel olmustur.

Marx eksik tiikketimci bazi yaklagimlarin gelir dagiliminin diizenlenmesi, is¢i sinifinin
gelirlerinin artirilmast sonucu krizlerin yasanmayacagi diisiincesini elestirmektedir
(Eaton, 2013, 10). Ona gore iicretlerin yiikselisi kar oranlarinin azalmasina neden
oldugundan krizi daha fazla derinlestirecektir; ¢iinkii bunalimlar ticretlerini

yiikseldigi is¢ilerin tiiketimlerini artirdigi donemlerde goriilmektedir.

4.2.2. Azalan Kar Oranlar

Sistemin somiirli lizerine kuruldugunu iddia eden Marx’a gore isgiler iizerinden
saglanan art1 deger sermayeyi artirmaktadir; ancak daha biiyiik tiretim faaliyetleri ve
rekabetin, sermayenin organik bilesimini artirmasiyla birlikte sabit yatirimlarin
iretim i¢indeki payr arttikca artt deger azaldigindan kar oram1 da diismeye
baglamaktadir. Azalan karlar, yeni yatirim kararlarinin alinmamasina, toplam talebin
azalmasina neden olmaktadir. Talep eksikligi ise iiretim fazlasinin eritilememesine

boylece firmalarin stoklarinin artmasina ve krizlere yol agmaktadir.

Marx, Kapital’in 3. Cildinde kar oraninin hesaplanmasini konu edinmistir. Kar orani;
sOmiirli oran1 ve sermayenin organik bilesimi sonucu belirlenmektedir Buna gore
sOmiirii orami arttikga kar orami da artmaktadir; ancak rekabetin artmasi ve
teknolojinin ilerlemesi iiretim siirecinde daha iiretken olan makinelerin kullanim
oranini artirmig boylece sermayenin organik bilesim orani1 da bu duruma paralel
olarak artmistir. Sermayenin organik bilesimi artarken somiirii oraninin ayni oranda
artmamasi ise sirketlerin karliliginin azalmasina yol agmaktadir. Bu analiz uzun
donemli bir analizdir; ¢linkii teknoloji kisa donemde sabittir ve yeni iretim

tekniklerinin gelisimi uzun siireler almaktadir.

Kar orani, art1 degerin sermayeye oranlanmasi ile elde edilmektedir. Toplam sermaye,
sabit ve degisken sermayenin toplamindan olusmaktadir. Sabit sermaye kapitalist
tarafindan tiretim siirecinde kullanilan hammadde, ara mal ve is¢inin kullandigi arag-

gereclerin temini i¢in ortaya konan sermayedir ve iiretim siireci boyunca degismedigi,
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sabit kaldig1 kabul edilmektedir. Degisken sermaye ise, emek giicii satin almak igin
kullanilmakta ve tiretim siireci boyunca degisebilmektedir. Degisken sermaye kendi

degerini tiretmekte ve sabit sermayenin lizerinde bir art1 deger yaratmaktadir.

Toplam Sermaye: k=c+v

Art1 Deger Orant: s'=s/v
Sermayenin Organik Bilesimi : c'=clv
_ S slv

Kér Orani : P T oty p m

Iscilerin yarattig1 art1 deger ile degisken sermaye oranlandiginda, art1 deger oranina
ulagilmaktadir. Sermayenin organik bilesimi, lretim siirecinde sabit sermayenin
hangi diizeyde kullanildigin1 yansitmaktadir ve sabit sermayenin degisken sermayeye
oranlanmasi ile elde edilmektedir. Kapitalistin iiretim siireci sonunda elde ettigi kar
oranini belirlemek igin ise arti degerin toplam sermayeye boliinmesi gerekmektedir.
Kar oranini, sermayenin organik bilesimi ile kiyaslamak adina pay ve payda

degisken sermayeye boliinmektedir.

Uretim siirecinde art1 deger oran1 ne kadar biiyiikse kar orani da o dl¢iide artmaktadir. Bu
nedenle emegin veriminin artirilmasi gerekmektedir. Sermayenin organik bilesimi
arttik¢a isletmenin birim maliyeti diismekte, makinelesmenin artmasiyla birlikte emek
tiretkenligi yiikselmektedir. Sermayenin organik bilesimi zaman igerisinde yiikselen
sirketler, ayn1 sektorde bulunan diger sirketlere gére avantajli konuma gelmekte, hatta
baz1 kiiciik sirketlerin piyasadan kaybolmasina ve tekelci sirketlerin ortaya ¢ikmasina
zemin hazirlamaktadir; ancak emegin verimliligin artirilmasi adina sabit sermayenin
daha fazla kullanim1 neticesinde sermayenin organik bilesimini artirma c¢abalar1 emege
olan talebi artirmakta, bu durum ise iicretlerin yiikselmesini beraberinde getirmektedir.
Artan emek ticretleri ise sirketlerin karliligini azaltmaktadir. Bu durum kisaca azalan kar

oran1 yasasi olarak adlandirilmaktadir.

Emegin iiretkenligindeki artis ticretlerdeki artistan biiylik olursa sirketlerin art1 deger
orani artmaktadir. Tonak’a gore Marx’in ¢alismasina sadik kalinarak hesaplanan arti
deger ve sermayenin organik bilesim degerlerine gore, sermayenin organik bilesimi,
arti deger oranindan daha hizli arttikca sirket karlar1t uzun donemde diismektedir
(Tonak, 2011, 411).
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Marx’in birikim yasasina gore, biiyiik endiistriler bir araya gelerek iscilerden daha
fazla arti deger isteyecek bOylece sabit sermayenin getirecegi yiikii beraber
omuzlayacaklardir. Ayrica Marx’a gore sabit ve degisken sermaye arasindaki
farkliligin olusturdugu durgunluk sabit sermayenin ucuzlamasi, sOmiiriiniin artmast,

ticretlerin indirilmesi ve dis ticaretle ile 6nlenebilecektir.

Simon Clarke’a gore kar oranindaki azalma krizlerin esas nedeni olarak
goriilmemelidir; ¢linkii kar oraninda azalma gergeklesse dahi kar saglayacak yatirim
firsatlar1 devam ettigi siirece sermaye, piyasadan cekilmeyecektir (Clarke, 2014,
203). Krizin esas nedeni, liretimin artarak devam etmesinin karsiliginda tiiketimin arz

edilen miktar1 karsilayamamasidir.

Krizlerin arkasindaki esas neden sadece art1 deger ya da sermayenin organik bilesimi
ile 1ilgili degildir. Art1 deger yaratmayan reel anlamda iretim faaliyetinde
bulunmayan firmalar dahi kar elde edebilmekte, hatta bu kar iiretim sektoriinde
gerceklesen karlardan da fazla olabilmektedir. Son yillarda reel sektoriin parasal
hacminin finans sektoriiniin hacminden diisiik kalmasi bu tezi dogrular niteliktedir.
Finans sektortiniin karliliginin reel sektdre oranla fazla olmasi sermayenin finans
sektdriine kaymasini sonucunu dogurmaktadir. Uretim sektdriine yonelik yatirimlarin

kisilmasi ise, reel sektoriin piyasa payinin giderek kiigilmesine neden olmaktadir.

4.2.3. Orantisizhk

Kar oranindaki bir azalma ekonomik kriz icin yeterli kosul olmasa bile kriz icin
gerekli kosuldur. Azalan kar oranlari sonucunda iiretim kosullarinda sorun oldugu
ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum Marksist iktisat¢ilar tarafindan orantisizlik teorisiyle
aciklanmaktadir. Marx da analizlerinde Veblen ve Minsky gibi kredilerin dnemini es
gegmemistir. Sermaye birikiminin sinirlanmasmi onlemek adina finans sistemi
devreye girmis ve TUretim sermayesi sirketlerin kendi varliklarinin disindaki

kaynaklarla genislemeye devam etmistir (Savran, 2013, 39).

1970’lerde yasanan petrol krizini, Simon Clarke orantisizlik krizi olarak
tanimlamaktadir. Petrol krizinin nedenini; petrol sirketlerinin tekelci davraniglarinda
arayan Sweezy, bankalarin hisse senedi ve tahvil ¢ikarmasinda aldiklari rol nedeniyle
sirketlerin kuruluslarinda ve gelisiminde biiyiik rol oynadigini diistinmiistiir. Hilferding
de bankalarin sirketleri destekledigini iistelik bu sirketlerin rekabetten uzak olmasinin

bankalar i¢in de faydali oldugunu diistinmektedir; ¢iinkii bankanin kar
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maksimizasyonu saglamasi i¢in gerekli kosul, piyasada biiyiik kar yapan tek bir
tekelin bulunmasidir. Tekelci firmanin kar1 piyasada diger sirketlere dagilmadigi
stirece sirketin degerlenen hisse senetleri ve aldig1 kredi dogrultusunda bankanin da

karlilig1 artmaktadir.

Hilferding’e gore karteller ve liretim sermayesinin banka sermayesine bagimlilig
gibi rekabetin Oniindeki engeller, fiyat yapisini bozarak, iiretim dallar1 arasindaki
iligkilere orantisizliklar getirmektedir (Clarke, 2009, 59). Tugan Baranovsky de,
sistemin krizler yasamamasinin sektorler-departmanlar arasindaki ideal oranlarin
saglanmas1 sonucu gergeklesecegini iddia etmistir; (Demirdz, 2014, 376) ancak bu
oranlarin ideal haliyle kalmasinin imkansiz oldugunu disiinmiistiir. Bu
orantisizliklar, kredi genislemesi ve piyasa basarisizliklarinin sonucu artan
orantisizliklardir. Baranovsky, krizlerin iiretim ve birikim iligkisinin sektorler
arasinda farklilastigini  bu farklilasmanin  sonucunda ekonominin olumsuz
etkilendigini iddia etmis, iiretimin devamlilig1 saglamak admna arz edilen kredilerin

zamanla tikanmasinin sonucunda da krizlerin ortaya ¢ikacagini diistinmiistiir.

Kapitalizmin isleyisi kiiciik isletmelerin giderek ortadan kalkmasina yol agmis, yeni
bir is alaninda faaliyet gostermek adina yatirnm yapmak ise, eskiye oranla ¢ok daha
biliylik sermaye gerektirmeye baglamistir. Yatirim yapmak i¢in kendi kaynaklari
yetmeyen girisimciler bankalardan kredi talep ederek, toplumdaki diger kisilerin
birikimleriyle yatirnm yapmaya c¢alismaktadir ancak; piyasada faaliyet gosteren
sirketlerin pazar paylarmi giderek artirmasi, yeni yatirimcilarin pazara girme
hevesini kirarken, biiylik oyuncularin yer aldigi alana girmek isteyen potansiyel

sirketlerin sermaye ihtiyaglar1 da giderek artmaktadir.

Banka kredilerinin genislemesi, teknolojilik olarak 6deme sistemlerindeki gelismeler,
borsa ve hisse senedi gibi araglarla sirketler iiretim faaliyetlerini artirma imkani
bulmustur; ancak asir1 kredi yaratilmasi, borgluluk ve spekiilasyon sermayenin
yeniden iiretiminde rol oynasa da Marx’a gore kredi sistemi istikrarsiz ve tutarsiz

yapistyla sadece kacinilmaz giiniin gelisini ertelemektedir (Ramirez, 2015, 1).

Yeni yatirimlarin ve kérlarin azalmasiyla birlikte finansal sektor, reel ekonominin
yerini almaya baglamakta hayali sermaye iiretken olmayan paradan para kazanma
amaclh faaliyetlere yonelmektedir. Kredi bulmanin kiigiik sirketler icin giderek

zorlastig1, kredi sisteminin yetersiz kaldigi bu asamada “yeni bir iiretim bigimi”
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(Sathigan, 2012, 71) olarak anonim sirketler sahneye c¢ikmistir. Bdylece Marx
sermayenin tekellesecegine inanmistir. Anonim sirketlerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte,
sirkete iiretim i¢in gerekli kredilerin temini bankalarin sirket lizerinde hisse senetleri

yoluyla sahiplik elde etmesine yol agmistir ve orantisizliklar biiylimistiir.

Orantisizlik teorisi, Veblen’in kriz yaklasimiyla benzesmektedir. Kredi kullaniminin
yayginlagmasi sermayenin likit halinde tutulmasi zorunlulugunu ortadan kaldirmistir.
Krediye wulasimi kolay olan sirketler bdylece piyasa smirlamalarmdan
kurtulabilmektedir, dolayisiyla kredi kullaniminin artmasi sermayenin Oniindeki
engelleri kaldirarak, sistemin devamliligini saglayabilecektir. Ekonominin genisleme
donemlerinde, yeni yatirimlar igin ihtiya¢ duyulan kredi bankalar tarafindan
kolaylikla saglanabilmektir. Bankalar ekonominin yiikselis donemlerinde kredi
kisitlarin1  ortadan kaldirmakta, tuttuklari nakit miktarin1 azaltmakta bdylece

firmalarin krediye ulasimini kolaylastirmaktadir.

Kredi sistemi yatirimlar {iizerinde olumlu etkiler gostermesine, dolayisiyla
ekonomideki durgunlugun oniine geg¢mesine ragmen bu durumun piyasalar i¢in
sadece olumlu sonuglart oldugu anlamina gelmemektedir. Kredi genislemesi, asiri
birikim ve sermayenin dengesiz dagilmasina neden olabilmektedir. Krediye erigimi
kolay olan sirketler rakiplerinden avantajli konuma gelebilmektedir. Ayrica kredi
talebi, sadece yatirnm amagli degil Veblen’in isaret ettigi gibi finans sektoriinde
degerlendirilerek reel ekonomik faaliyetlerden uzaklasilmasina da sebep
olabilmektedir. Kredi genislemesi sonucu gergeklesen asir1 iiretim, krediye erisimi

nispeten az olan kiiciik sirketlerin yok olmasina yol agmaktadir.

Kredilerin artis1 sonucu piyasadaki paranin bollasmasi da diger bir sorundur. Para
arzinin artmasi enflasyon ile sonuglanabilecek, iiretilen {iriinlerin fiyatlarinda artiglar
goriilecek ve ticretlerin reel degeri diisecektir. Sermayenin karlilig1 artarken, para

sermaye Onem kazanip liretken sermaye azalacaktir (Clarke, 2014, 223).

4.2.4. Asir1 Uretim

Asirt liretim, iretilen mallarinin hacmindeki artisin karlar1 azaltmaya basladigi
durumu ifade etmektedir (Mandel, 1980, 181). Asir1 liretim, orantisizlik teorisi ile
iligkilidir. Artan kredi imkanlarinin neden oldugu orantisizliklar baz1 sektorlerde asiri

iiretime neden olabilmektedir. Kredi arzinin artmasinin besledigi orantisizliklar
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sonucu gerceklesen asir1 liretim Oncelikle krediye erisimi sinirli ve kiigiik iireticileri
ortadan kaldirmaktadir (Clarke, 2014, 223).

Clarke’a gore sermayenin kendi sinirlarini agsmak ve karliligi artirmak adina kontrol
altina alinamayan dirtiisti vardir (Clarke, 2009, 154). Bu diirtii, sermayedarlar1 asir
meta liretimine yonlendirmektedir; ancak bu meta iiretimi artan talebi karsilamak
adina degil, arti degeri yiikseltme amaciyla yapilmaktadir. Kapitalist {iretim
biciminin getirdigi asir1 kar hirs1 ve piyasadaki rekabet, asir1 tiretime yol agmaktadir.
Asirt iiretim, metalarin ortalama kar oranindan satilmasini saglayan fiyatlarin
diismesine neden olarak, yatirimlarin azalmasina yol agmaktadir. Fiyatlarin diigsmesi

sonucu karlar azalmakta, stoklar elden ¢ikarilmaya basladik¢a bu azalis siirmektedir.

Asir1 tretim sonucu satislardaki azalma, stoklari ve cari tretimi azaltarak krizin
kiimiilatif olarak baglamasina yol ac¢maktadir (Mandel, 1980, 184). Satislarin
azalmasinin arkasinda yani {retimin asir1 olarak nitelendirilebilecek diizeye
gelmesinin arkasinda ise, is giliciine olan talep dogrultusunda yedek isgiiciiniin
azalmasi ve art1 degeri artirmanin zorlagsmasi yatmaktadir. Asir1 iiretim doneminin
ortadan kalkmasi ise, sermayenin deger yitirerek, iiretken kapasitenin ve istihdamin

azalmasi sonucu ger¢eklesmektedir (Clarke, 2014, 218).

4.3. Minsky’nin Konjonktiir Teorisi

Minsky, sik sik Post-Keynesyen iktisat¢1 olarak nitelendirilse de goriisleri ve ilgi
alam Kurumsal Iktisat’s da icermis ve kendini hem Post-Keynesyen hem de
Kurumsalci iktisatg1 olarak tanimlamustir (Whalen, 2009, 8). Minsky’e gore iktisat
politikast kurumlarin isleyisi ve tasarimi ile ilgilenmek zorundadir. Ona gore
kurumlar yasallastiklar1 zaman piyasaya duyarli olarak gelismektedir (Minsky, 2013,
7). Kurumlarin saglikli bir sekilde isleyisinin gerceklesmesi i¢in izin verilmesi ve
zaman taninmasini gerekmektedir; ancak Minsky’e gore ekonomik ve toplumsal
anlamda olumlu sonuglar alinamadigi, mevcut kurumlarin toplum adina pozitif
etkisinin goriilmedigi durumlarda radikal reformlar kagmilmaz olmaktadir yani
mevcut kurumlar devlet eliyle diizenlenmelidir. Yapilacak reformlar ise kurumsal
yapilara ve piyasalarin diizenine bagl olacagindan zamandan ve iilkelerden bagimsiz

tek bir politika 6nermesi yapilamayacaktir.
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Minsky’nin finansal makroekonomisi, Schumpeter temelli evrimci makro-finansman
anlayisin1 temel almaktadir. Minsky’nin c¢alismalarinda endojen olarak istikrarsiz
kaldira¢ yapisi, kirilgan finansal siireclere yol acan emniyet marjlart ve istikrarsiz

finansal piyasalar konu edilmektedir (Argitis, 2013, 29).

4.3.1. Kapitalizmin Evrimi

Minsky, Veblen’e benzer sekilde kapitalist sistemin ¢esitli asamalarinda goriilen
endiistriyel ve finansal yapilarin ayrimini yapmistir. Ona gore kapitalizm evrilen ve
dinamik olan bir sistemdir ve tarih boyunca bir¢ok form almistir. Kapitalizmin
temelleri ticari kapitalizm ile atilmis, daha sonra endiistriyel kapitalizme, vahsi
kapitalizme en sonunda da bu sistem, finansal kapitalizme evrilmistir. Icinde

bulundugumuz dénem ise para yoneticili kapitalizm olarak adlandirilmaktadir

(Henry, 2010, 5).

Veblen’e gore kapitalizm “el is¢iligi ¢agina” dayanmaktadir (Kizilkaya, 2007, 166).
El isciligi caginda kiigiik atdlye sahipleri kiiglik miktarlarda ve kaliteli {iretim
yaparken, is¢iler kendi bagina yaratici bir unsur olup iirettikleri iirline heniiz
yabancilasmamigtir. Karmasik olmayan iiretim faaliyetleri {iriiniin tim {retim
stireglerinden ayni isgilerin haberdar olmasini olanakli kilmis ve iiretim ustalik
icgilidiileri esas alinarak yapilmistir. Minsky’nin ticari kapitalizm olarak adlandirdig:
bu donem ticareti yapilan veya talep edilen mallarin finanse edilmesini igermekteydi
(Minsky, 1992a, 107). Ticari kapitalizm déneminde iiretim kii¢lik 6lgekli olarak, is¢i
ve ilkel araglarla birlikte yapilmaktaydi, gesitli mallarin karsiligi olarak degisim
belgeleri piyasada dolagsmaktaydi. Bankacilar dolasan bu belgelerin el degistirmesi
sirasinda garantor rolii Ustlenerek, tretim i¢in kredi saglamaktaydi. Giiniimiiz
karmasik finansal enstriimanlarina sahip olmayan bu tip bankacilik faaliyetleri ise

ticari bankacilik olarak adlandirilmaktayda.

Miilkiyet kavraminin yerlesmesiyle birlikte, ¢alisma giidiisiiniin rolii degiserek, saticilik
ozellikleri 6n plana ¢cikmistir (Kizilkaya, 2007, 175). 19. yiizy1l Sanayi Devrimi ile
birlikte makinelerin iiretim siirecindeki rolii artmis, sermaye pahalilasarak kiiciik
tireticilerin yiiksek maliyetlerle varliklarini siirdiirme imkan1 kalmamis ve el is¢iligi
faaliyetleri, liretimin temel faktorii olmak yerine kiigiikk bir boliimiinii olusturmaya
baglamistir. Makinelerin tiretimdeki Oneminin artmasi, makinelere duyulan ihtiyaci

artirirken, emek giicii haricindeki diger maliyetlerin yilikselmesine yol
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acmistir (Minsky, 1992a, 108). Kiigiikk 6l¢ekli firmalarin mevcut sermayeleriyle
iretimlerini devam ettirme imkani kalmamis bunun i¢in dis finansmana ihtiyag
duymaya baslamislardir. Bu nedenle Veblen’e gore finansal kapitalizme doniisiim,

miilkiyet haklarinin yeniden dagitilmasi ile ger¢eklesmistir (Jo, Henry, 2005, 25).

Minsky menkul kiymetlestirmelerin artmasi, biiylik sirketlerin ortaya ¢ikisiyla
rekabetin azalmasi, gelir esitsizligi konularinda elestirilerde bulunurken, ekonomik
canlanma i¢in daha kiiglik bir ticaret sektoriine ihtiya¢ oldugunu diistinmiistiir
(Whalen, 2010, 2). 1800’14 yillarin ortalart1 1900’lerin basinda ortaya ¢ikan bu
gelismelerle birlikte, isletmelerin yonetimi sahiplerinden ayrilmis, (vested interest)
giiclii ¢ikar gruplarinin piyasalar {izerindeki hakimiyeti artmistir (Jo, Henry, 2005,
32). Birlesmeler ve devralmalar finansal kuruluslar i¢in kazanglh faaliyetler olmus,
yatirrm bankalar1 ve ticari bankalar faaliyetlerini artirmis, emeklilik ve yatirim

fonlar1 piyasalarda islem gérmeye baslamistir.

Cikar gruplarinin sirketlerin artan karliligi sayesinde borsada spekiilatif islemler
yapmasi, rekabetin artmasi, sermaye araglarinin pahalanmasi, kredilerin geri
donemeyebilecegi konusunda endiselerin ortaya c¢ikmasi, bankalarin piyasalarda
tekellesme ve kartel faaliyetlerini destekleyerek biiyiik sirketlerin karlhiliginin
diismesine engel olmaya g¢alismasi bu donemde goriilmeye baslanmistir (Minsky,

19923, 110).

Ticari Kapitalizm doneminde, dis kaynaklara duyulan ihtiyac¢ sadece iiretim i¢in olup
kisa donemli bor¢lanma s6z konusudur; finansal kapitalizm donemine gegildikce
kitlesel tiretimin artis1, teknolojinin geligsmesi ile pahalilasan ve karmasiklagan tiretim
faaliyetleri sermayeye duyulan ihtiyaci artirmis, buna paralel olarak yatirim bankalari
ortaya ¢ikmustir. Finansal Kapitalizm olarak adlandirilan bu yeni tiiriin, en 6nemli
ozelligi kartellerin ve trostlerin piyasalarda rekabeti kisitlamasi ve banka sermayesi

ile sanayi sermayesini birbirine bagli hale getirmesidir (Wray, 2009, 810).

Yeterli dis finansman bulamayan birey ya da aile sirketleri hisselerini satarak yatirimci
bulmaya calismiglardir. Sirketler sadece iiretim icin degil finansal faaliyetlerde
bulunarak karlarin1 artirmaya calismistir. Finansal Kapitalizm doneminde sirketlerin
diger sirketlerle ortakliga gitmesi ya da biiylikler tarafindan sindirilerek satin almas1 ve
tekellesmenin goriilmesi bu donemde artmistir. Biiytik sirketler, 19. yiizyilin sonlarindan

itibaren isletmelerinin piyasadaki paylarini artirmak adina rakiplerini
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piyasa disina itebilmek i¢in onlar1 satin almaya yoluna gitmis veya bir sekilde

kendilerine bagimli kilmaya ¢aligmiglardir.

19. yiizyilin sonlarinda baslayan Taylorizm ile birlikte bireysel sermaye birikiminin
yerini bliylik sirketlerin birikim siireci almistir. Biiyiik sirketlerin piyasalarda
hakimiyetini artirmasi yeni yonetici smifin1 ortaya c¢ikarirken bu smifin giicii
sermayelerinden gelmistir. Trost olusturan bu sirketler, rakiplerinin faaliyetlerine
engel olmak adina fiyat sabitleme, rekabeti engelleme gibi faaliyetlere bagvurmus ve

elde ettikleri gii¢ ile siyasi kazanimlar saglamaya caligsmislardir.

New Deal’in baslangicindan 1970’lere kadar olan donem ise korumaci kapitalizm
olarak adlandirilmaktadir. Bu dénemde is sahipleri ile kamunun ¢ikarlar1 arasinda
biiylik farklar bulunmamaktadir (Wray, 2009, 812). Yatirimlarin devletler tarafindan
finanse edilmesi devletlerin bor¢lanmasina yol agarken, bu durum biiyiik 6l¢ekli
sirketlerin  karliligmi artirmistir. Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan  tiiketimin
ozendirildigi, devletlerin bol agik verdigi ve gerektiginde piyasalara miidahale ettigi,
diisiik faiz oranlarinin hiikiim silirdiigii bir déonem yasanmis ve Minsky bu dénemi
ataerkil kapitalizm veya yonetimsel refah devleti olarak adlandirmistir (Wray, 2011,
5). Bu donem ekonomik dengenin var oldugu, sisteme olan inancin arttig1 devletin
miidahaleci rol iistlendigi bir donemdir. Biiyiik Buhran 6ncesi artan finansal iligkiler
azalmig, finansal kurumlarin denetimi artmis ve yasalarla c¢alisma alanlari

sinirlandirilmastir.

Glass Steagall Yasasi ile yatirim bankalar1 ve mevduat islemleri birbirinden ayrilmas,
bankalara yatirilan mevduatlarin yine bankalar aracilifiyla borsa islemlerinde
kullanilmasimin Oniine ge¢ilmek istenmistir. Glass Steagall Yasasi, yatirim
bankalarinin faaliyetlerini ticari bankalardan ayirmig, New Deal reformlar1 da finans
sektoriiniin yapilandirilmasini saglamistir (Wray, 2009, 814). Glass-Steagal Yasasi,
yatirim bankalar1 ve ticari bankalarin gorev tanimlarin1 yaparak aralarindaki rekabeti
engellemistir. ki tip bankanin birbirlerine ortak olmasi da engellenmis, finansal
kuruluglara yatirnm yapmalar1 ve ortaklik kurmalarma izin verilmemistir. Ayrica
ucuz maliyetli mevduat fonlarin1 piyasadan toplayan bankalarin riskli yatirimlar

yapmasinin engellenmesi amaglanmistir.

Biiyiik Buhran’in bireylere olumsuz etkileri ve Sovyetler Birligi 'nin komiinizm tehlikesi

devletleri sosyal harcamalar yapmaya itmis, saglik, egitim ve minimum {icret
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alanlarinda iyilestirmeler yapilmistir. Devletler sosyal politika olarak konut stokunu
iyilestirmeyi amaglamis, ABD’de bunun gerceklesmesi adina devlet mortgage
kredileri arz etmeye baglamistir. (Minsky, 1992a, 109). Fannie Mae’nin kurulusuyla
birlikte Amerikan vatandaslarina uzun vadeli taksitlerle ev sahibi olma sansi
taninmistir. Bu donemde hazine harcamalar1 toplam harcamalarin beste birini
olustururken, FED faiz oranlarimi diisiik tutarak, son bor¢ verme mevkii olarak gérev

yapmistir (Wray, 2009, 813).

Biiyiik Buhran ve Ikinci Diinya Savasi sonrasi devletin miidahaleci yapisi finansal
istikrara yol agmistir. Biiylik kamu harcamalar1 6zel sektoriin karliligini artirmistir
(Bocutoglu, 2010, 11). Keynes’in politikalarinin baskin oldugu diisiik borg, yiiksek
iicret ve giderek artan tliketimin gerceklestigi bu donemde krizlerin uzakta
kalmasiyla birlikte 6zel sektor piyasalarda varligini yavas yavas artirmaya piyasa
ekonomisine duyulan inangla birlikte miidahaleci devletin geriye ¢ekilmeye basladig
yeni bir doneme gecilmistir. 1960’11 yillardan itibaren miidaheleci devletin
piyasalardaki roliinlin azalmaya baslamasi, New Deal kisitlamalarinin gevsetilmesi,
kaldirag oranlarinin artmasi, finansal diizenlemelerin hafifletilmesi, iflas edemeyecek
kadar biiyiik finans kurumlarinin ortaya ¢ikmasina ve para yonetici kapitalizme giden

yolun ag¢ilmasina neden olmustur.

1970’lerin sonlarima dogru devletler yatirimlar1 azaltirken, 1981 yilinda Ronald
Reagan’in ABD’de baskanliga gelmesi ve arz yanh politikalarin uygulanmasi sonucu
devlet harcamalar1 kisilmigtir. Ingiltere’de aym yillarda Margaret Thatcher’in da
devleti kiiciilterek, yatirnmlar1 kismasi, Ozellestirmeyi desteklemesi, sendikalarin
giiciinii azaltmigtir. Bu durum o6zel sektoriin potansiyel karliligini artirarak,
ekonomide paylarin1 biiylitmelerine imkan tanimistir. Glivenli kamu kagitlariyla
yatirimlarini ve bilangolarini diizelten 6zel sektor, piyasalara yeniden doniis yapmak
icin gliclenmistir. Soguk savasin sona ermesi ve liberallesmenin artmasiyla iginde

bulundugumuz déneme Minsky, Para Y 6netici Kapitalizm adin1 vermistir.

Minsky, kapitalizmin evrildigi yoniin dogru anlasilabilmesi adina Schumpeter’in
dinamik bir yapida olan kapitalizm anlayisint  Keynes’in  ¢alismalartyla
biitiinlestirmeye calismistir; clinkii iki iktisatginin da ekonomiyle ilgili ortak fikirleri
oldugunu diisiinmiistiir. Hisse senedi ve bono sahiplerinin finansal piyasalar ve ticari
girisimlerde etkilerini artirmaya baslamasi, Klasikler Iktisat’mn tam bilgi varsayimmin

aksine bilgi eksikliginden kaynaklanan spekiilatif faaliyetlerin ger¢eklestirilmesi para
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yonetici kapitalizmin ortaya ¢ikisina zemin hazirlamis ve giderek giliclenmesine yol

acmuistir.

Minsky, para yoneticileri olarak sigorta sirketleri, emeklilik fonlar1 ve yatirim
kurumlar1 gibi yapilar1 tanimlamaktadir (Minsky, 2013, 229). Para yoneticileri, aktif
olarak portfoy yoneten varlik alip satan ve yiiksek kar pesinde kosan kisi veya
kurumlardir (Minsky, 1992a, 112). Para yonetici kapitalizm, biiyiik sirketlerin
yiikiimliiliiklerinin bankalar, sigorta sirketleri ya da yatirnm ve emeklilik fonlari
tarafindan tutuldugu, emeklilik ticretlerinin finansal piyasalarda kar getirici fonlarin
olusturulmasinda kullanildig1 bir donemdir. Kapitalizmin bu asamasinda pahali ve
uzun dénemli varliklar, sirketlerin finansmani ve piyasa giiciinii ellerinde tutmak i¢in
gerekli olmustur. Fonlarin kazangli oldugunun ortaya ¢ikmasiyla birlikte, bu fonlarin
degerlenmesini amaclayan yatirim sirketleri liretim faaliyetlerinden uzaklasarak kisa
donemli karlara odaklanmislardir. Finansal araclardaki kisa donemli kar1 maksimize
etme diislincesi, spekiilatif islemleri artirirken finansal islemler reel islemlerden

ayrilmistir.

Regiilasyonlarin azaltilmasi, konut kredilerinin paketlenerek islem gormeye
baslamasi, sayist artan finans triinleri, kaldiragl satin alma islemleri 6zel sektoriin
yatirimlarinin artmasina yol agmistir; ancak Minsky’e gore 6zel yatirimlarin toplam
gayri safi yurtici hasila icindeki payinin artmasi enflasyonun olugmasina yol agmis

(Wray, 2009, 814) ve ekonomik istikrarsizligin nedenlerinden biri olmustur.

4.3.2. Finansal Istikrarsizhk Hipotezi

Biiytik Bunalimi, 1970’lerde goriilmeye baslayan yiiksek enflasyon donemini ve
daha sonrasinda goriilen krizleri digsal etkenlere baglayan Neo-Klasik yaklagim
piyasa ekonomisinin iretim ve dagitiminda uyuma odaklamis, konjonktiir
dalgalarinin gegici oldugunu piyasalarin bunlar1 kendi kendine diizenleyecegini
savunmustur; ancak Minsky, piyasada goriinmeyen bir mezat ve fiyatlardan stirekli
haberdar eden bir ¢igirtkan oldugunu reddetmistir. Bu nedenle, tiretim ve dagitimin

uyum i¢inde olmasinin her zaman miimkiin olmadigini diistinmdistiir.

Minsky’ye gore istikrarli donemler istikrarsizliklara ve ekonomik krizlere yol
acmaktadir. Sakin biiyiime donemleri finansal olarak kirilgan yapilara yol agmakta,
spekiilatif balonlar, istikrarsizliklara neden olmaktadir. Minsky’nin finansal

istikrarsizlik hipotezinin temelinde istikrarli biiyiime donemlerinin finansal
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kirilginliklara ve spekiilatif islemlere yol agtigi bu durumun ise durgunluk ve
krizlerin esas nedeni oldugu diisiincesi bulunmaktadir. Belirsizligin az oldugu,
istikrarli donemlerde kurumsal doniisiimlerin etkisi ve sirketlerin daha riskli finansal

faaliyetleri nedeniyle finansal kirilganliklar ortaya ¢ikmaktadir.

Minsky, konjonktiir dalgalarin1 sistemin isleyisi acgisindan kaginilmaz gormiis ve
krizlerin i¢sel degiskenlerden kaynaklandigini ana etkenin ise bankacilarin ve
finansal aract kurumlarin davranislart oldugunu diistinmiistiir. Analizinde Keynes’in
yatirim teorisinden faydalanmis, yatirimlarin nasil finanse edildigini, nakit
akimlarindaki  belirsizligin isletme bilangolar1 {iizerindeki etkilerini bunun
yatirimlarda nasil degisiklikler yarattigini ve konjonktiir dalgalariyla baglantisini
incelemistir. Istikrarsizliklarin icsel nedenlerle ortaya ¢iktigini iddia eden Minsky’e
gore sorunun ince ayar politikalariyla ¢oziimlenebilmesi de miimkiin degildir ve
yapisal reformlar gereklidir. 2008 Finansal Krizi’'nden sonra finansal kriz teorileri ve
dolayistyla Minsky yeniden popiiler olmus, finansal sektoriin denetim altina alinmasi

tartismalar1 yeniden baglamistir.

Minsky’nin finansal istikrarsizlik hipotezinin teorik kaynaklarindan biri Keynes ve
Kalecki basta olmak iizere Post-Keynesci iktisattir (Eren, 2016, 8). Kendi
caligmalarinda ise 6zellikle Henry C. Simons, Oscar Lange ve Josef Schumpeter’den
etkilendigini belirtmistir. Ozellikle 1970 yilinda Cambridge’a déndiikten sonra
Kalecki’nin yatirim konusunda i¢ finansman kisitlamasi yaklasimi Minsky’nin

analizlerinde biiytlik rol oynamistir (Toporowski, 2010, 363).

Minsky’e gore kapitalizmin dogasinda dengesizlik vardir. Finansal iliskiler,
kurumsal karmagikliklar sonucu birkag faktdriin  bir araya gelmesiyle
belirlenmektedir. Servet sahipleri, serveti denetleyen ve diizenleyen kurumlar
arasinda farkli yapilar ortaya ¢ikmaktadir (Minsky, 1992a, 4). Kurumlar ve finansal
iliskiler zamanla degismekte, bu nedenle ilk politika tercihi dogru olsa dahi zamanla
degisen sartlara uyum saglanmasi adina uygulanan politikalarin degismesi
gerekmektedir. Bu bilgiler 1s18inda, Minsky zamandan bagimsiz tek bir politikanin
olusturulmasinin miimkiin olmadiginmi diistinmiistiir. Kapitalist bir ekonomide, digsal
denetim ve esgiidiim mekanizmalar1 gereklidir (Minksy, 2013, 106). Finansal
yapilarin karmasik ve degisken yapisina kapitalizm uyum saglayamadiginda ise

enflasyon ve krizler ortaya ¢ikmaktadir.
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Kendisini Keynesyen olarak tanimlayan Minsky nin Finansal Istikrarsizlik Teorisi,
aynt zamanda yatirim teorisi de igermektedir. Keynes yatirima 6zel bir dnem
vermistir; ¢linkii yatirimi toplam talebin en oynak belirleyicisi olarak diigtinmiistiir.
Yatirim; cari ¢ikt1 fiyatlari, finansman talebi ve kredi kullanilabilirliligine baglidir
yani belirsiz gelecege dair beklentilere dayanmaktadir (Whalen, 2013, 20).
Beklentiler olumlu ise yani yatirnmcilar borglarin1 gelecekte Odeyebilme inanci
tagtyorsa ekonomi yiikselis donemi igerisinde yer alirken, sartlar ve beklentiler
degistiginde borglarin geri 6denmesine dair inang azaldiginda ise ekonomi potansiyel

bir duraklama doneminde yer alacaktir.

Belirsizlik, sermaye mallarinin fiyati ve tiretim mallar1 arasindaki iliskiden
kaynaklanmaktadir. Sermaye mallariin fiyati, siirecin basinda belirlenmektedir.
Sermaye mallarini talep eden firma gelecekte satacagi iirlinlerinin fiyatini ise tam
olarak bilememekte ve konjonktiir yapisina gére tahmin yapabilmektedir. iki fiyat
arasindaki  farklilasma  sirketlerin  kazancini  olumlu ya da olumsuz

etkileyebilemektedir.

Minsky’nin yaklasiminda banka likiditesinin azalmasindan ziyade firmalarin yatirim
yapmak icin aldiklar1 borglarin artmasi ve geri doniislerin gecikmesi krizlere yol
acmaktadir (Toporowski, 2010, 367). Yatirimlar piyasalardaki fiyat diizeyinden
bagimsiz degildir. Minsky’nin analizinde ikili fiyat diizeyi bulunmaktadir: Cari
tilketim ve sermaye varliklart fiyati (Minsky, 1982, 512). Cari tiiketim fiyatlari
iretim maliyetlerine bagli olarak olusurken, sermaye varliklarinin fiyatlar1 ise
varliklarin piyasadaki arz ve talep hacimlerine gore belirlenmektedir. (Bas Dinar,
2011, 117) Sermaye varliklarmin getirisi arz ve talep iizerinde etkili olmaktadir.
Gelecekte iiretim mallarinin fiyatinin artacagi diisiiniilityorsa sermaye varliklarinin

fiyatlar1 da yiikselecektir.

Minsky, ikili fiyat diizeyi 1s1ginda, yatirimlarin sermaye varliklar1 fiyatlarina gore
belirlenecegini diistinmiistiir. Sermaye varliklarinin fiyatlart uzun dénemli beklentilere
gore belirlendiginden analizde beklentiler énem kazanmaktadir. Sermaye varliklarinin
fiyatlarimin {iretim fiyatlarindan yiiksek olmasi durumunda firmalar yatirnm karari
almaktadir (Bas Dinar, 2011, 120). Firmalarin sermaye mallar1 talebi dogrultusunda
donem sonundaki iiretecekleri mallarin fiyatlar1 onlarm karliik durumlarim

belirleyecektir. Gelecege dair beklentiler olumlu oldugunda sirketlerin yatirimlarini
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nasil belirleyecegi, sermaye varliklarina olan taleplerini nasil finanse edecegi konusu

Onem kazanmaktadir.

Minsky yatirimlarin belirleyicisi olarak, sirketlerin bilangolarinin 6nemli rol oynadig:
belirtmistir. Sirketler yatirimlarin1 6z kaynaklar ile finanse ederse gelecekte kredi
bulma sanslarin1 artirmaktadir (Bocutoglu, 2010, 18); ancak yatirimlarin1 borglanma
ile gergeklestirirse kisaca yabanci kaynaklarin 6z kaynaklara orani olan kaldirag
orani artarsa geri 0deme riski artacaktir. Sirket yatirimlarini bu yolla yaparken
kirilganhigi artacak ve yeni yatirimlart gerceklestirebilmek veya borglarim

odeyebilmek igin yeni kredi bulma imkni zorlasacaktir.

Keynes’in hayvani giidiiler yaklasimina benzer bir yaklasim sergileyen Minsky,
olumlu beklentilerle birlikte yatirnmlarin artacagini  savunmustur. Genisleme
donemlerinde firmalar sermaye mallarina olan taleplerini artirmaktadir. Sirketler
yatirnm yapmaya devam etmek istiyorsa ve gelecekte karliliklarinin artacagini
diisiiniiyorsa varliklar1 yetersiz kalsa dahi dis finansman alternatiflerine bagvurmakta
ve bor¢lanmaya gitmektedir. Bor¢lanma ile sermaye mallariin talep edilmesi, 6z
kaynaklarla yapilan yatirimlara gére karlihigi azaltici bir unsurdur ve sirketleri

gelecekteki ekonomik kosullara daha bagimli kilmaktadir.

Firmalar gelecekteki beklentilerine gore dis finansman karari alirken, diger tarafta da
sirketlere kredi arz eden bankalar ve finansal kuruluslar yer almaktadir. Kredi arz
eden kuruluslar da tipki firmalar gibi gelecege dair beklentilerle kararlarini
almaktadir; firmalarin artan dis finansman talebi sermaye mallarinin fiyatlarim
artirirken, karlhilik diislincelerinin devam etmesi i¢in lretim fiyatlarinin da artmasini
beklemektedir. Piyasalarda bor¢lulugun artmasi durumunda, kredi arz kuruluslar
sirketlerin kaldirag oranlarini, bilangolarin1 ve bor¢ vadelerinin yapisin1 goze alarak
karar vereceklerdir. Artan borg yiikleri, kredi arzin1 sinirlarken bu durum sermaye

mallarinin fiyatlarinin da yiikselmesine yol agmaktadir.

Minsky’e gore firmalarin ti¢ tip finansman davranisi bulunmaktadir: Hedge, spekiilatif
ve ponzi. Hedge finansman, firmalar i¢in en garantici finansman davranigim ifade
etmektedir. Firmalar biiylik Ol¢lide 6z kaynaklaryla yatirim yaparken, borg¢lanma
vadelerini de uzun donemli olarak belirlemektedir. Dolayisiyla ani bir kriz déneminde
bor¢larin1  6deyememek i¢in nedenleri bulunmamaktadir ve kredi faizlerindeki

oynakliklardan da biiyiik dl¢iide etkilenmemektedir. Spekiilatif finansman yapisinda,
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firmalar hedge finansmana oranla daha riskli bir yapidadir. Aldiklar1 borglarin faiz
O0demelerini saglayabilirken bilangolarinda ana paray1 6deyecek yeterli nakit
bulunmamaktadir. Ponzi finansman durumunda olan sirketler ise ne faiz 6demesi ne
de ana para 6demesini gergeklestirecek durumda degildir. Faiz 6demelerini yapmak
icin bor¢lanmak zorunda kalmakta ve ekonominin durgunluk déneminde uygun vade

ve faiz oranlariyla bor¢lanma imkani bulamamaktadir.

Finansal istikrarsizlik hipotezinin temeli aslinda hedge finansman yapisina baglidir.
Firmalar ilk donemlerde mevcut yatirimlarini i¢ finansman ile karsilayabilirken,
ekonomin olumlu bir seyir izlemesi, gelecekte beklenen karlilik artis1 onlart uzun
vadeli bor¢lanma yerine kisa donemde bor¢lanmaya tesvik etmektedir. Genigleme
donemlerinde artan finansal faaliyetler bor¢ almay1 kolaylastirmakta ve borg¢ alinacak
kurumlart da g¢esitlendirmektedir. Bor¢lulugu cazip kilan bu doénem, olumlu

beklentilerle belirlenenen kar oranlarinin gergeklesmemesi ile son bulmaktadir.

Minsky finansal piyasalardaki istikrarsizliklarin giderilmesinde devletin ve gii¢lii bir
merkez bankasinin 6nemli oldugunu diisiinmiistiir. Toplam banka sayisinin ise
artirlmasint  boylece ekonomik faaliyetleri birka¢ bankanin kararlarinin,
etkileyememesi gerektigini savunmustur. Ayrica artan bankasi sayist ile olusan
kiiciik bankalar1 denetlemek, olasi iflaslar1 durumunda onlar1 kurtarmak daha kolay
olacaktir. Ona gore ikili fiyat sistemi geregi mal fiyatlarinin olusumuna devlet, varlik

fiyatlarinin olusumuna ise merkez bankas1 miidahale etmelidir.

4.4. VVeblen ve Kriz

4.4.1. Veblen’in Krizi Teorisi

Veblen’in yasadig1 déonemde firmalarin tahvilleri, finansal iiriin yeniligi olarak ortaya
cikmig, glinlimiizde ise asir1 menkullesme, future ve swap islemleri artmis,
bankalarin ve finansal kuruluslarin firmalara kredi arz etmesi giderek kolaylasmistir.
Finansal yeniliklerin bilangolar1 sekillendirmesi, finansal piyasalarin yayginlasmasi
ile baslayan rutinlesmenin yol acti1 spekiilatif fiyatlar ise finansal krizlerin nedeni

olarak ortaya ¢ikmustir.

Alman Tarih¢i Okul diisliniirlerini takip ederek, Veblen dogal ekonomiyi “para
ekonomisi” ve “kredi ekonomisi” olarak ikiye aymrmistir (Wray, 2012, 304). Para

ekonomisinde, para arz ve talep igin piyasada kullanilan bir aragtir. 19. yiizyilin
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sonlarinda para ekonomisi, para benzeri araglarin kullaniminin artmasi, vadeli
islemlerle birlikte kredi ekonomisine evrilmistir. Kredi ekonomisinde ise sermaye

piyasasi islemleri mal piyasasindan daha biiyilik bir hacme erismistir.

Veblen krizleri, “Endiistriyel kriz, likidite, kredilerin iptali, artan indirim oranlari,
diigen fiyatlar, zorunlu satislar ve degerin kiigiilmesi donemi” (Veblen, 1904, 190)
olarak tamimlamistir ve sermaye piyasalarinin, mal piyasalarn {izerindeki
hakimiyetinin artisina dikkat ¢eken, kredilerin 6nemini vurgulayan bir konjonktiir
teorisi gelistirmistir. Liberalizasyonun etkisi piyasalarda baslayan asir1 rekabet,
ajanlar1 etkin stratejiler izlemeye yonlendirirken artan finansallagsma kisa donemli ve
hizli karhiligin pesinden kosulmasina neden olmus ve spekiilatif faaliyetler artmistir
(Ulgen, 2017, 4). Veblen’e gore modern kapitalizm déneminde ¢ikar gruplarmin
onciiligiinde gerceklestirilen finansal liberalizasyon, spekiilatif —yatirimlara

dayanmaktadir ve bu durum sistematik bir felaket ile sonlanacaktir.

Uretken faaliyetlerden ¢ok ticari faaliyetlerin ve finansm 6ne ¢iktizi modern
kapitalizmde kredilerin kullaniminin iiretken faaliyetler yerine spekiilatif amaclara
hizmet ettigini vurgulayan Veblen’e gore sirket yoneticileri, reel iiretim faaliyetlerini
ana amagclar1 olarak gérmekten vazgegmistir. Finansal krizlerin temel nedeni olarak
goriilen spekiilatif faaliyetler, sirketlerin kazanglarinin oldugundan daha yiiksek
gosterilerek daha fazla yatinm g¢ekmesi seklinde tezahiir etmektedir. Bu durum
olmas1 gerekenden fazla sermaye yatirimina yol agarken, yatirimlarin geri doniisiiniin
beklenen sekilde ger¢eklesmemesi sonucu borgluluk diizeyinin artmasi da sistemin

devamliligina engel olarak Veblen’e gore krizlerin nedenlerini olusturmaktadir.

44.1.1. Firma

Ana akim teoride firma iretim fonksiyonunu gerceklestirmek amaciyla, girdileri
ciktilara ¢eviren, kar maksimizasyonu hedefleyen bir yapidan fazlasi degildir. Bu
durum ise firmalar1 olduk¢a kisitli tanimlamaktadir. Firmalarin i¢ karar
mekanizmalar1 ve sektorler arasi baglantilari, endiistrinin ve ekonomik yapilarin

gelismesi dikkate alinmadan dogru bir firma teorisi kurulamayacaktir.

Veblen’in firma teorisinde ise, firma rakip isletmelerin rekabeti nedeniyle ayakta
kalabilmek ve biiyiliyebilmek i¢in stratejik faaliyetler pesinde kosmaktadir (Jo, 2018,

4). Ortodoks ekonomide arz ve talep disinda diger faktorler dikkate alinmazken
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Veblen’e gore kiskanglik, uygunluk, sosyal fayda ve kiltir nedenleriyle de

ekonomik faaliyetler gerceklestirilmektedir.

Marshall’in firma teorisinin aksine 20. yiizyilda, ABD’deki biiyiik sirketlerin yoneticileri
ve sahipleri birbirinden ayrilmistir. Veblen’e gore iilkelerin refahi is adamlarina ve
yoneticilere baglidir; ¢iinkli endiistrinin toplam c¢ikti miktarina sirket sahipleri karar
vermektedir. Ciktinin toplam talebe gore belirlendigini vurgulayan Keynes’e benzer
sekilde Veblen de kazanilmig haklarin, toplam talebin beklenen ve cari degerlerinin
dikkate almarak c¢iktinin belirlendigini ifade etmektedir (Mouhammed, 1999, 170).
Talebin ikinci kaynagi ise gosteris¢i, Oykiinme ve aragsal tiikketimden olusmaktadir.
Oykiinme giidiisiiyle yapilan tiiketim, ortalama tiiketicilerin kendi tiiketimleriyle kronik
bir memnuniyetsizlik yasamasinda kullanilan bir aragtir (Mouhammed, 1999, 170).
Dolayisiyla Veblen, iiretimin sadece kullanim ihtiyaci ile piyasada arz ve talebin

esitlendigi miktarlarda gergeklesmedigini diisiinmiistiir.

Ozel girisime dayali sistemde iiretim faaliyetleri bireylerin tiim ihtiyacini
karsilayamamaktadir; ¢iinkii {iretiminin arkasindaki asil giidii kardir. Veblen bu
durumu “makul kar” olarak nitelemistir. Makul kar ise “daima en biiyik kar”
anlamima gelmektedir (Veblen, 2001, 11). Makul kar1 saglamak adina finansin
kaptanlari, finansal islemleri kullanmiglar bu dogrultuda reel {iretim faaliyetlerinden
uzaklagsmislardir. Var olan liretim faaliyetlerinde ise sabotaja basvurarak toplam
iiretimi sinirlamuslardir. Uretim sinirlamasindaki 6lgiit ise is adamlarmin temel motifi

olan kar gidiisiidiir.

Sirketlerin giderek artan karliliginin nedeni ise profesyonel yoneticilerin idari
giclinden  kaynaklanmaktadir.  Yoneticilerin, firmanin  iiretim, istihdam,
fiyatlandirma, yatirnm ve karlarin dagilimi gibi kilit kararlar {izerinde karar verme
yetkisi bulunmaktadir (Jo, 2018, 6). Ortodoks teoride oldugu gibi firmanin iiretim
diizeyi de sadece kit kaynaklara ve teknolojiye baglh degil denetcilerin ve
yoneticilerin de kararlarina bagli olmaktadir. Firmalar kar maksimizasyonu disinda,
fiyatlarin, icretlerin, faiz oranlarmin, enflasyonun ve piyasanin da kontroliinii

saglamaya ¢alismaktadir.
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4.4.1.2. Varsayimsal Kazan¢ Kapasitesi

Sirketlerin sermayesi Minsky’nin analizinde Onem teskil ettigi gibi Veblen’de
sirketlerin sermaye yapisina 6zel bir 6nem vermis ve sermaye yapilari ile ilgili bir
ayrim yapmustir. Bu ayrima gore endiistriyel sermaye ve igletme sermayesi
birbirinden farklidir. Isletme sermayesi serefiyeyi de icine dahil etmekte ve
yatirimlar igin gerekli krediler endiistriyel sermaye ve endiistriyel olmayan miilklerin
teminat olarak gosterilmesiyle elde edilmektedir (Wray, 2012, 304). Kisaca isletme
sermayesi, endiistriyel araglar ve serefiyenin kullanim haklarindan olugmaktadir

(Veblen, 1958, 65).

Veblen'in sirket finansmani, finansal agidan kirilganlik ve istikrarsizligin yani sira,
bor¢lanma-deflasyona neden olan kaldirag, belirsizlik, taklit etme ve yenilik igeren
kurumsal adaptasyon siirecidir. Serefiyesi yliksek bir firma finansal agidan basarili

kabul edilirken, likit paraya ulasmasi da kolay olmaktadir.

Serefiye, sahiplerine karlilik saglayan; ancak toplumun geri kalami i¢in fayda
getirmeyen, marka, telif haklari, patentler ve itibar diizeylerini kapsamaktadir.
Sirketler maddi sermayelerinin yaninda maddi olmayan sermayeleriyle de
karliliklarini artirmaya calismaktadir. Veblen bu tip maddi olmayan varliklari, bilgi
ve Uretim siirecindeki hakimiyet olarak tanimlamistir (Cornehls, 2004, 33). Sirketler
bu maddi olmayan varliklari, patentler ve ticari markalar elde ederek kendi amaglari

dogrultusunda kullanmiglardir.

Sirketler serefiyelerini artirmak adina kurumsal sosyal sorumluluk projeleriyle
miisterilerine ve toplumun geri kalanina deger verdiklerini ve halktan bagimsiz
olmadiklarmi vurgulamak istemektedir. Bodylece miisteri goziinde farkindalik
olusturmaya dolayli yoldan ise reklamlarmi yapmaya c¢alismaktadirlar. Ticari
itibarlarin1 artirmay1 hedefleyen sirketler bu yolla {iriinlerini daha yiiksek fiyata
satma imkani bulmasimin yani sira bankalardan daha diisiik faizli kredi elde etme
imkan1 saglamaktadir. Dolayisiyla sirketler serefiye kavramina 6zel bir 6nem vererek

varsayimsal kazang kapasitelerini artirmaya ¢alismaktadir.

3

Isletme sermayesini “varsayimsal kazang kapasitesi” olarak tanimlayan Veblen’e gore
sirketlerin varsayimsal kazang kapasitesi, gercek kazang degerinde konjonktiir dalgalari,
gelecek tahminleri, piyasadaki algi ve bilgi diizeyine gore farklilagmaktadir. Varsayimsal

kazang kapasitesi, gelecek donemler i¢in beklenen kazang miktaridir.
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Firmalar varsayimsal kazan¢ kapasitelerini yiikseltmek adina reel iiretim

faaliyetlerinden uzaklagmaktadir.

Cari kazang kapasitesi bugiinkii geliri ifade ederken, sirket yoneticileri ise
varsayimsal kazang kapasiteleri ile ilgilenmektedir. Bunun nedeni, gelecekte karlilig
artacak firmalara yatirim g¢ekmenin kolay olmasi ya da sirketlerin varliklarini
piyasalarda yiiksek fiyattan satma imkani saglamasidir. Varsayimsal kazang
kapasitesinin sirketlere bu imkani saglamasi ise, sirket hesaplarinin dolayisiyla

varliklariin spekiilatif faaliyetlere acik olmasina neden olmaktadir.

Sirket yoneticileri cari ve varsayimsal kazang kapasitesi arasindaki farki varsayimsal
kazang kapasitesinin lehine artirdiginda ¢ikarini da maksimize etmis olmaktadir (Bas
Dinar, 2011, 35). Bu ¢ikarini ise sirket, varliklari tizerinde manipiilasyona giderek ve
spekiilasyon olusturarak —gerceklestirmektedir. Is adamlart aveilik giidiileri
dogrultusunda kar beklentilerini manipiile ederek firmalara ekstra kredi saglamaya

calismaktadir.

Varsayimsal kazang kapasitesi yiikseldiginde kredi ve hisse senedi piyasalarinda islem
hacmi artmaya baslamakta, sirketler sermayelerini bu piyasalarda degerlendirirken,
kredilerin hacmi biiylimekte, endiistri ile isletme sermayesi arasindaki fark artmaya
baslamaktadir; (Wray, 2009, 811) ¢iinkii bankalar araciligiyla piyasaya kredi olarak
verilen paranin mal karsilig1 yoktur. Endiistri sermayesi ile isletme sermayesi ayrimina
dikkat ¢eken Veblen’e gore endiistri sermayesi sirketlerin maddi varliklarinin degerini
isaret ederken, isletme sermayesinin degeri ise sirketlerin mal karsilig1 olmayan; ancak
bilancolarina ve kazang kapasitelerine gore degisen finansal varliklarinin piyasada

degerinin belirlenmesiyle olugmaktadir.

Ekonominin genigsleme donemlerinde beklentilerin de etkisiyle talebin artmast,
fiyatlarin yiikselmesi sirketlerin iiretimlerini artirmalarina imkan vermektedir.
Sirketlerin karliliginin artmasi varsayimsal kazang¢ kapasitelerini de artirmakta ve
sirket yoneticileri iiretimden elde ettikleri kazanci yeterli gormeyerek finansal alanda
da islem yapmaya baslamaktadir. Varsayimsal kazang¢ kapasiteleri yiiksek olan
sirketlerin finansal varliklar1 degerlenirken, bunlar1 borsalarda hisse senedi olarak
yiiksek fiyatttan satmalar1 kolaylasmaktadir; clinkii varsayimsal kazang kapasitesi

gelecekte kazanglarin artacagi anlamina gelmektedir. Sirketlerin cari kazang
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kapasitelerini bilmeden yatirim yapan kisilerse yaniltilmaya agik hale gelmekte ve

izerlerinden kazang saglama ihtimali artmaktadir.

4.4.1.3. Finans

Veblen’in analizinde tipki Marx’daki sabit sermaye yatirimlari yapan kapitalist,
Minsky’nin analizinde karli yatirnm arayan girisimci gibi kendi ¢ikariyla hareket
eden bireyler sistemin krizlere girmesine neden olmaktadir. Yagmacilik gidiisiiyle
hareket eden bu bireyler Veblen tarafindan kisaca “avci” olarak adlandirilmistir.
Veblen’in “avcisi” toplumun iretken gruplarinin asil i¢giidiileri (ustalik) ortaya
koyduklar1 tiretimlerinden haksiz bir pay almaktadir (Hall, 2012, 4). Veblen’e gore
bu avcilar, isletme sermayesi ile endiistri sermayesi arasindaki farki artirmak icin

hisse senedi fiyatlari tizerinde manipiilasyon yapmaktadir (Henry, 2010, 4).

Veblen’in sisteminde finansal piyasalarm iki etkisi bulunmaktadir. Ilk olarak
sitketlere kredi, bono ve hisse senedi gibi araglar likidite saglamakta ve
makinelesmeyi artirarak biiylimeyi saglamaktadir. Dillard’in (1980) belirttigi iizere,
Veblen’in parasal diisiincesi, yatirimin kar igin yapildigidir. Kredi, bono ve hisse
senedi gibi araglar i3 adamlarimin sirketlerini biiylitmek ve piyasalari kontrol etmek
icin kullandiklar1 6nemli araclardir (Argitis, 2013, 30) ve bu faaliyetler toplumun
servetini artirmak igin degil kendi servetlerini artirmak icin yapilmaktadir. Ozetle
Veblen, finansin kaptanlarinin, finansal piyasalari manipiile ederek firmalarinin
kazang kapasitesini artirmayt hedeflediklerini diisiinmektedir. Sirketlerin kazang

kapasitelerini ise gerefiyeleri ve finansal kaldiraglari etkilemektedir.

Kaldiracin birbiriyle celigkili iki etkisi vardir. Maddi kazang i¢in yarisan is adamlari
ekonominin yiikselis donemlerinde asir1 yatirim hevesiyle dolmaktadir. Firmalar
yatirimlarii artirarak ¢ikti miktarlarin1 da yiikseltmektedir. Boylece kaldirag; mal
fiyatlarinin, nominal karlarin, piyasadaki yatirirm mallarinin ve tesislerin, son olarak

da likiditeye ulagimin arkasinda hizlandiricr etkisi gostermektedir.

Ancak kaldiracin asir1 kullanimi makinelesmenin artmasina yol acarak fiyatlarin
diisiisiine neden olmaktadir. Bu durum firmalarin varliklarinin beklenen getirilerinin
diismesine boylece likidite problemlerine yol agmaktadir. Kaldirag oranin azalmasi,
kar beklentilerinin degismesine, reel ve finansal varliklarin nakde ¢evrilmesi
yoniinde baski olusmasina yol acarak bor¢ deflasyonuna neden olabilmektedir

(Argitis, 2013, 32).

74



Ayni zamanda is adamlarimin birbirlerine dykiinmesi daha agik ifadeyle birbirlerinin
karlarin1 kiskanmalari, yeni yatirim yapmak yerine gosterisci tiikketimi artirmaktadir.
Is adamlar1 artan tiiketimlerini finanse etmek igin de kaldirag oranlarm
kullanmaktadirlar. Kiskanglik, is adamlarim1 asir1 kaldirag kullanmaya yoneltirken,
bu durum varsayimsal kazang ile ger¢ek kazang arasindaki farkin agilmasina, 6deme
giicliiglinlin ortaya c¢ikarak likidite problemlerinin goriilmesine yol ag¢maktadir.
Likidite sikisikligr ise kaldirag oranlarinin diigmesine ve ekonominin durgunluk

donemine girmesine yol agmaktadir.

4.4.1.4. Kredi ve Fiyatlar

Minsky’nin finansal kapitalizm olarak adlandirdigi dénem, Veblen’in yasadigi
donemleri icermektedir. Sermayenin belirli ellerde toplandigi ve biiyiik sirketlerin
kurulmasiyla iiretimin karmasiklasip, pahalilastigi bu donemde Veblen, sermaye
piyasalarinin mal piyasalar1 iizerindeki hakimiyetini vurgulayan ve kredilerin baskin
oldugu bir kapitalizm modeli iizerinde durmustur. Veblen, finansal kapitalizm
doneminde endiistriyel iiretimin kontroliiniin finans sektoriiniin eline gegtigini
diisiinmiistiir (Veblen, 1921, 41) ve bu durumu “biiyiik 6l¢ekli sirketlerin finansmani
endiistriyi  kontrol eden faktdr haline gelmistir” (Veblen, 1921, 38) diyerek

Ozetlemistir.

“Eski diizen durumunda endiistri ve ticaret ge¢im kaynagiydi; yeni diizende ise
firmalar kar anlayisi ile yonetilmektedir. Eski diizende endiistriyel siirecin yeterli
veya yetersiz ¢ikti verdigi iyi ve kotii zamanlar vardi. Sonraki zamanlarda is siireci
yeterli kar ve yetersiz kar oranm1 verdigi i¢in iyi ve kotli zamanlar olmustur. Refah
artik Oncelikli olarak is diinyasinin refahi anlamina gelmektedir; oysa eskiden

endiistriyel yeterlilik anlamina geliyordu” (Veblen, 1904, 178).

Sirketler endiistriyi kontrol giicline erisirken, onlari bu giice eristiren ise bankalar
olmustur. “Kurumsal finansman alanindaki hi¢bir biiylime yatirim bankalarinin fonlar
ve izinleri olmadan yapilamamaktadir” (Veblen, 1921, 47). Bankacilar ise gelmeyen
miilk sahiplerinin koruyucusu ve {liretim siirecini kredilerle finanse eden yapiya
biirlinmiistiir (Nayaradou, 2005, 40). Sirketler bu kredi imkanini, yaptiklar1 yatirim
sonucu irettikleri iirlinlere olan talebe giivenerek kullanmakta ve kar elde etmek
istemektedir. Kapitalizmin bu gelisme siirecinde piyasalarin oligopollesmesi, uluslararasi

sirketlerin toplum iizerinde biiyiik giice kavusmasi, siradan insanin yasam
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sartlarini belirler hale gelmistir. Veblen’e gore, kapitalizmin giderek finansal islemler
icermesi sermayeye sahip olan ¢ikar gruplari ve siradan insanlar arasindaki gelir

farkin1 agmaktadir.

Hisse senedi ve tahvil ihra¢ etmenin yaninda, kredi imkanlar1 da dis finansmani
saglamak ic¢in yine bu donemde kullanilmaya baslamistir. Veblen’e gore sirketin
yeniden yapilanmasinin finansmaninda ve hisse senetleri fiyatlarinin enflasyonunda
kredi kullanim1 devreye girmektedir (Veblen, 1958, 120). Ilkinde kredi veren avantaj
saglarken, hisse senetlerinin fiyatlarinin artisinda ise hisse senedi sahipleri avantajli

olmaktadir (Veblen, 1958, 120).

Is adam1 kredinin maliyeti ve kazang artis1 arasinda belirgin bir fark gordiigiinde
kredi talebini artirmaktadir. Refah donemlerinde daha ¢ok kredi talep edilip, yatirim
yapilmaktadir; ancak yatirirmin karli olmasinin diger nedeni de “refah doneminde

ticretlerin mal fiyatlarina gore daha ge¢ artmasidir” (Veblen, 2007, 243)

Sirketlerin kredi talebinde bulunmasinin genel olarak ii¢ nedeni vardir. Ilk olarak
iiretim imkanlarin1 artirmak, gecici parasal sikintilar1 ortadan kaldirmak veya yatirim
faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Ayrica kredi kullanimiyla sirketler is hacmini
artirabilmektedir. Sirket, kredi kullanarak sermayesini artirmakta, ayn1 zamanda bu
sermaye ile kendi yatirimlarini da finanse etmektedir (Cornehls, 2004, 35). Diger
taraftan reel iiretim faaliyetlerinin yaninda finansal faaliyetlerde bulunmak adina

sirketler kredi talep edebilmektedir.

Kapitalizminin evrimi ile ilgilenen Veblen’e gore kiiglik olgekli rekabet zamanla
biiyiik yatirim bankalar1 ve sirketlerin domine ettigi bir hale doniismiistiir. Bu durum
ise biiylik sirketlerde yatirimi olan ¢ikar gruplarinin diger kisiler iizerindeki etkisini
artirmakta adeta yoOneten ve yonetilen iligkisinin olugsmasina yol ag¢maktadir.
Ekonomide kredi veren kuruluslar bankalardir, bankalar firmalara teminatlar1 ve

projelerinin karliliklarini dikkate alarak belirli bir faiz oraninda kredi sunmaktadir.

Finansal kapitalizm doéneminde yatirnm bankalari ortaya ¢ikmis ve broker olarak
gbrev yapmaya baslamisglardir (Minsky, 1992a, 109). Yatirim bankacilari, yatirm ve
sermaye varliklarini borg¢ alabilmek i¢in taahhiit eden veya dagitan mevcut sirketler
icin aracilik yapmaktadir (Minsky, 2013, 231). Veblen’e gore yatirim bankalarinin

onaylar1 ve kayda deger gelirleri olmaksizin kurumsal faaliyette bulunan sirketlerin
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bliyiilk hamleleri ger¢eklesmeyecek ve herhangi bir yatirirm faaliyetlerinde
bulunamayacaklardir (Veblen, 2011, 39).

Veblen’e gore bankacilik karlidir; ¢iinkii bankalar sahip oldugundan veya odiing
aldigindan daha fazla kredi vermektedir (Veblen 1905 471). 1818 yilinda ABD’de 338
banka varken bu say1 1914°de 27,864 olmustur. (Acemoglu, Robinson, 2013, 35).

Bankalarmn biiyiik firmalara kredi sunmasi toplam iiretimi hacim olarak etkilemezken,
karlarin firmalar arasindaki dagilimini etkilemektedir (Davanzati, 2014, 8). Krediler i¢cin
sunulan teminatin degeri fiyatlarin yiikselmesiyle birlikte artmakta veya krediyi alan
sirketlerin kazang kapasitesinin artmasiyla birlikte teminat da degerlenmektedir (Veblen
1905, 462). Sirketlerin kazang kapasitelerinin artmasiyla birlikte daha dogrusu yiikselen
fiyatlar dogrultusunda sirketlerin teminatlarinin ve varliklarinin degerlenmesiyle,
sirketlerin degeri piyasada oldugundan daha degerli algilanmaktadir. Oldugundan daha
degerli algilanan bu firmalara, bankalarin daha fazla kredi vermesine sebep olmaktadir

(Veblen, 1905, 471).

Tam rekabet piyasasinda firmalar sermayelerini talep ettikleri krediler ile artirip
rakiplerinden avantajli hale gelip yatirimlarini ve toplam gelirleri artirmaya ¢aligsalar da
firmalar arasinda biiylik farklar olmadigindan ve tiim firmalarin kredi temin sartlar
birbirine benzediginden aralarinda biyiik kar farkliliklari goriilmemektedir. VVeblen ise
tam rekabet piyasasini kabul etmemektedir. Ona gore sirketler homojen degildir, kredi
sistemi ise en bilyik firmalara katkida bulunmaktadir; ¢iinkii krediler teminatlarin
degerine gore verilmektedir. Bilyilik firmalar daha ¢ok kredi alarak, diger firmalara gore
avantaj elde etmektedir. Fazla teminata, dolayisiyla sirket degerliligine sahip olan
firmalarin kredilere daha kolay ulagsmasi, onlar piyasalarda avantajli hale getirmektedir.
Boylece bu firmalar 6lgeklerini artirip, piyasa lizerinde iiretim miktarini etkileme giicti
elde etmektedir. Hatta VVeblen’e gore sermayelerindeki artiglarla birlikte rakiplerinden
daha Once iiretip, talebi olan mallar1 6nce arz etme imkani bulmaktadirlar (Davanzati,
2014, 11). Bu durum nispeten kiigiik firmalarin karliligim1 azaltarak, bankacilik

sisteminden gerekli kredileri temin etmelerini engellemektedir.

Biiyiik firmalarin kredilere ulasip, karliliginin artmasina yol agan bu sistem
monopollesmeyi beraberinde getirmektedir. Veblen’e gore biiylik firmalar pazar
paylarimi artirdik¢a karlarinin bir kismini reklam faaliyetlerine ayirmaktadir (Veblen,

1904, 59). 1900’lii yillarin baslariyla birlikte reklamcilik ve finansman faaliyetleri
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artmustir. Isletme faaliyetlerinin artmasi, finansallasma ve kredi talepleri spekiilatif
faaliyetleri artirirken, piyasalarda da balonlar olugsmaya baslamistir. Farklilastirilmig
iirlin veya daha iyi liriin algisiyla tiiketiciler, reklami yapilan {iriinlere daha fazla para
vermeye hazir olduklarindan, bu firmalar {rlinlerinin fiyatlarin1 artirmakta,
dolayistyla reel iicretler diismektedir. Reel iicretlerin azalmasi gelir esitsizligini
artirirken, firmalarin giderek monopollesmesi, iiretimlerini kismasina ve stoklarinin
artmasina yol agmakta daha az is giicii talebi ise isttihdami azaltmakta ve iicretler
diismektedir. Ucretlerin diismesi, issizligin artisina neden olurken toplam talep ve
toplam tiretimin de paralel olarak azalmasina yol agmaktadir. Teknolojiyle birlikte
baglayan kitlesel iiretim toplam talebin azalmasi nedeniyle eritilememekte, bu

durumda ekonomi durgunluga yonelmektedir.

Kredi kullaniminin artmasi harcama giiclinii, talebi fiyatlar1 artirmaktadir. Sirketler
kredi arzinin yiiksek oldugunu diislinerek finansal piyasalarda daha ¢ok alim satim
yapmakta ve bor¢clanmaktadir, bireyler de harcamalarini artirmakta, borsa da islem
goren ve varsayimsal kazang kapasiteleri yiiksek oldugu diisiiniilen sirketlerin hisse
senetlerini talep etmektedirler. Ucretlerin artmasi satin alma giiciinii artirirken,
fiyatlarin artmasi aslinda toplam alinan mallarin ayni miktarda olmasi anlamina

gelmekte dolayistyla satin alma giiclinde herhangi bir degisme gerceklesmemektedir.

Veblen’e gore daha fazla sermayelesme karliligi ve fiyatlar1 artirmaktadir bunun
nedeni ise kredi enflasyonu etkisidir. “Sermayelendirme isletmelerin satin alma
giiclinii artiran ek fonlarin transferidir. Bu fonlar endiistriyel malzemeler, ekipmanlar

ve tcretler i¢in kullanilir (Veblen, 2007, 87).

Birgok iktisatgr Veblen ve Keynes’in para ekonomisinin isleyisi hakkinda benzerlikler
bulmugtur. Uretim paranin degerine gore yapilmaktadir, eger yeni yatirimlar igin kredi
imkani varsa sirketler de iretim yapma karari alacaktir. Keynes’in yatirim karari, faiz
orani ve sermayenin marjinal etkinligine bagl olarak degismektedir. Veblen’e gore faiz
orani ve para arzi, kazanilmis haklar tarafindan kontrol edilmektedir (Mouhammed,
2003, 268). Bir sermaye varhigmin kullanilmasiyla elde edilmesi beklenen gelir arz
fiyatindan fazla ise yatinm karari alinir daha acik bir sekilde, sermayenin marjinal
etkinligi faiz oranmina esit veya biiyiikse yatirim karar1 alimmaktadir. Veblen’de de
Keynes’e benzer sekilde faizler, yatirim yapma kararinda etkili olmaktadir. “Siradan

zamanlarda yetenekli yonetim altinda isletmenin kazanglar

78



faiz oranimm1 kayda deger miktarda asarsa kredi almak genel olarak avantajdir.”
(Veblen, 2007, 113)

Sirketlerin varliklarinin piyasada oluisan degeri ise siirekli yukari dogru hareket
etmemektedir. Varliklarin gergek degeri ile piyasa degeri arasindaki fark
anlasildiginda, kredi verenler alacaklarmin tahsil etmeye c¢alisirken, kredi verme

islemi azalmakta hatta sifir noktasina gelmektedir.

Veblen’e gore krizlerin olusma nedeni borg¢ verenler tarafindan kabul edilen
teminatin daha sonraki donemdeki paraya ¢evrilmesi ve tahvillerin satis1 arasindaki

uyumsuzluklardir (Veblen, 1904, 193).

Refah donemlerinde biiyiik kredi genislemeleri genel fiyat diizeyini artirirken, kriz ve
depresyon donemlerinde kredilerin daralmasi genel fiyat diizeyinin diismesine neden
olmakta (Veblen, 1905, 461) ya da fiyatlarin artmasini kredilerin genislemesi takip

etmektedir. Sonugta bu iki degisken arasinda ayn1 yonlii bir iligki bulunmaktadir.

Refah donemlerindeki fiyat artislart ekonominin geneli i¢in iyimserlik dalgasi
uyandirirken, beklentileri de artirmaktadir. Beklentilerin artmasi iizerine sirketler
yatirrm hacimlerini artirmakta ve sermaye varliklarinin degeri artmaktadir. Sirket
yoneticiler varsayimsal kazang¢ kapasitelerini oldugundan yiiksek gostermeye

basladiklarinda dis finansmana erigimleri de kolaylagmaktadir.

Di1s finansmana erigimin artmasi, toplam harcamalar1 ve fiyatlar genel diizeyini de
arttrmakta bu durum ise Veblen tarafindan kredi enflasyonu olarak
adlandirilmaktadir (Bas Dinar, 2011, 42). Varlik fiyatlarimin artis1 varsayimsal
kazang kapasitesini ylikselterek, gelecege dair beklentilerin olumlu etkisiyle riskli
faaliyetlerin baslamasina yol a¢gmaktadir. Herhangi bir sirketin geri 6demelerinin
aksamasi, varsayimsal kazang kapasitelerinin manipiile edildiginin anlagilmasit kredi
veren kuruluglar i¢cin mevcut durumun sorgulanmasina, yeni kredilerin arzinin
azalmasma yol agmaktadir. Yeni yatirimlarin azalmasina neden olan bu siireg

sonunda tiretim azalmakta ve igsizlik artmaktadir.

Veblen’e gore durgunluk donemlerinden 6nce sirketlerin artan yatirimlari nedeniyle
tretim kapasiteleri artmig ve piyasada rekabet artmistir. Bu nedenle durgunluk
donemlerine girildiginde olusan fiyat rekabeti ile firmalarin karlilik diizeylerini
korumasinin imkéni kalmamaktadir. Bu nedenle de firmalar karli olmayan

iiretimlerden vazgegecek ve eksik iiretim durumu s6z konusu olacaktir.
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Veblen’e gore durgunluktan, yiikselise gegmek igin ekonomik biiyiimeyi artiran ana
faktor ihracati artirmaktir (Davanzati, 2014, 14). Veblen’e gore talebin
kaynaklarindan biri hiikiimet tarafindan yapilan verimsiz harcamalardir. Bu
harcamalar, silahlanma, kamusal yap1 ve diplomatik kuruluglar vb. igin
yapilmaktadir; ancak toplam dretimi Kkarsilamak igin yetersiz kalmaktadir
(Mouhammed, 1999, 170). Dolayisiyla genislemeci bir maliye politikasinin
ekonomik biiylime {lizerinde biiylik etkisi yoktur ve bu harcamalar gegici olarak etkili

de olsa ekonominin durgunluktan ¢ikmasi i¢in yeterli olmamaktadir.

Sweezy’e gore yapilan askeri harcamalar toplumdaki vatanseverlik duygusu
kullanilarak yapilmakta ve techizatlar ¢ok yiliksek fiyatla satin alinmaktadir. Bu
nedenle Veblen’in gorlisiiniin hakkini verene Sweezy’e gore Thorstein Veblen
tekelci kapitalizmi ele alan ABD’li ilk sosyal bilimcidir (O’hara, 2002, 11).
Dolayisiyla Veblen’e gore devletin israf¢i harcamalar1 olarak nitelendirigi askeri

harcamalar yoluyla toplam talep artirilabilecektir.

Veblen’e gore finansal istikrart saglamanin yolu kredi kontroliinden ge¢mektedir.
Bunun gerceklesmesi ise ilk olarak kredi kontroliinii gergeklestiren sirketlerin
birleserek biiyiimesi ve kredi tahsisinde giiglerini artirmasi ile saglanacaktir. Ikinci
olarak, devlet kurumlarinin ve merkez bankalarin diizenleyici yapilar olusturmasi ve
uygulayabilmesi gerekmektedir (Raines, Leathers, 1992). Veblen, merkez bankasinin
finansal istikrar1 saglamada 6nemli bir rolii oldugunu diistinmiistiir (Veblen, 1923,
178-179); ¢ilinkii merkez bankalar1 iilkenin kredi diizenlemeleri iizerinde rol

oynayarak denetim igslemlerini genellestirip basitlestirebilcektir.

Merkez Bankasi finansal piyasalarda, finansal varliklarin fiyatlari, nakit akimlari ve
bilango {izerinde diizenleyici rol oynamalidir. Finansal istikrar i¢in finansal
varliklarin fiyatlarin1 ve finansal pozisyonlarin likitidesini diizenlemelidir. Son kredi
verici konumda olan merkez bankasinin miidahaleleri degeri sorgulanir hale gelmis
olan firmalarin varliklarini satin almak veya kredi 6demesini gerceklestiremeyen
kigilere kredi vermek seklinde ger¢eklesmektedir. Bu durumda potansiyel bir krizin

ontine gecilebilecektir.
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4.4.2. Veblen-Minsky Konjonktiir Teorileri

Veblen, Keynes ve Minsky’nin analizlerinin baslica ortak noktasi, reel ekonomik
faaliyetlerin birakilip finansal araglari kullanarak kar saglama amacinin ekonomik
dalgalanmalara neden oldugunu diisiinmeleridir. Klasik ve monetarist iktisatcilar
bliylik Olglide parayr yansiz kabul ettiklerinden para arzinin reel faaliyetler
tizerindeki etkisini incelememistir; ancak bu tg iktisat¢r da bu finansal faaliyetlerin
ekonomide genisleme ve daralma donemlerine neden oldugunu kendi bakis agilariyla

savunmustur.

Veblen’in ¢alismalarinin Keynes ve Minsky ile iliskilendirilmesi ile gliniimiizde
Post-Keynesyen yaklasim ile Kurumsal Iktisat’in birbirine olan ilgisi artmistir.
Kurumsalc: Iktisat¢ilar, makroekonomik konularda genellikle Post-Keynesyen
goriislere bagvurmaktadirlar. Veblen’in konjonktiir teorisini incelendik¢e Minsky ve
Keynes’in calismalariyla benzerligi ve/veya tamamlayici taraflar1 arastirilmaya
baglanmistir. Veblen-Minsky konjonktiir teorisi aslinda ii¢ tamamlayic1 teoriden
olusmaktadir: Keynes’in efektif talebi, Minsky’nin finansal istikrarsizlik hipotezi ve
Veblen’in gosterisgi tiiketimi (Kapeller, Schiitz, 2013, 515).

Veblen-Minsky konjonktiir teorileri tiiketici borglarmin seyrini, Veblen’in dykiinme
giidiisii ve gosteris¢i tiiketim diisiincesiyle birlestirmektedir. Teori hanehalki tiikketim
davraniglarina odaklanarak, yasanan son finansal kriz i¢in daha detayl agiklamalara
imkan vermekte, ekonomik krizlerin arkasindaki temel nedenin gereginden fazla

tiiketim ve kazang istegi oldugunu vurgulamaktadir.

Veblen-Minsky modelleri diisiik gelirli hanehalkinin, tiiketimlerini artirmalart ve yiiksek
gelirli hanehalkina Oykiinmeleri nedeniyle borg¢landigini varsaymaktadir (Nikolaidi,
Stockhammer, 2017, 1307). ABD’de son 25 yil igerisinde gelirin esitsiz dagilimindaki
artis, “Jones’lara yetisme” diirtiisi ve kredi kisitinin da deregiilasyonlar nedeniyle
ortadan kalkmasi ile birlikte hanehalki mevcut gelirlerini asan tilketim yapmaya baslamis

dolayisiyla bu durum borglarin artisina neden olmustur.

Veblen-Minsky modelleri Veblen’in sosyal diizen hakkindaki fikirlerinden hareket
etmektedir. Diislik gelirli hanehalki tiiketim harcamalarini artirmak ve yiiksek gelirli
hanehalklarinin tiiketim kaliplarina erisebilmek icin bor¢lanmaktadir. (Nikolaidi,

Stockhammer, 2017, 1307). Veblen i¢in insanlarin tiiketim diizeylerindeki bir
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azalmadan rahatsiz olmasiin esas nedeni maddi kayiplar1 degil sosyal statiilerindeki

kayiptir (Kapeller, Schiitz, 2014, 783).

Veblen-Minsky modellerinde kendinden bir iist smifa imrenme motifiyle hareket
ederek tiiketicilerin bor¢lanma dinamikleri ve bunun finansal kirilganliklara etkileri
analiz edilmektedir (Nikolaidi, Stockhammer, 2017, 1319). Analizlerin ardindaki
temel nokta diisiik gelirli hanehalklarinin daha yiiksek gelirli kisilerin tiiketim

kaliplarina erismek i¢in borg almalaridir.

e ——
Gelir Esitsizliginde Kredi Talebinde
Artig
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Sekil 2: Veblen-Minsky Déngiilerinin Temel Mekanizmalari

Kapeller, Jakob, Bernhard Schiitz. 2013. Exploring Pluralist Economics: The Case of the Minsky-
Veblen Cycles. Journal of Economic Issues. ¢.47. s. 2: 515-524.

Son yasanan ekonomik bunalim genel olarak Minsky’e yapilan atiflar1 artirmistir; ancak
Minsky’nin finansal istikrarsizlik teorisini harekete geciren dinamiklerin arkasinda
Veblen’in gosterisei tikketimi ve dykiinme giidiisii nedenleriyle artan tiiketim harcamalari

ve bunu finanse etmek i¢in kredilere olan talep artis1 yatmaktadir.

Liiks tiikketim artis1 yaninda dykiinme giidiisiiyle tiikketim harcamalar1 da toplam tiikketimi
artirmaktadir. Veblen, sosyal oOlcekteki karsilastirmalarda yukari dogru bir egilimin
olacagimi savunmustur. “Esas olarak ayni kurgu her sinifin kendisini alttakilerle ya da
onemli ol¢iide yukaridakilerden ¢ok sosyal dlgekte kendisinden bir {istteki sinifa haset
veya gipta etmesi seklinde aciklanir.” (Veblen, 2005, 78). Veblen’e gore her simif

kendisinden bir {ist sinifi kiskanmakta ve taklit etmeye ¢aligmaktadir;
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ancak toplumda ait olunan simif kendilerinden ¢ok daha iistiin bir simifi veya
kendilerinden daha diisilk bir smfi tiiketim diizeyleri agisindan kendileriyle

kiyaslamamaktadir (Veblen, 2005, 78).

Gelir esitsizligindeki artis ve bireylerin tiiketimlerini diger kisilerin tiiketimleri ile
kiyaslamas1 da kredi talebini artiran etkenlerden biri olmustur. Mal ve hizmetlerin
talebinde, serveti fazla olan kisilere dykiinmek, ayricaliklar ve sosyal baglantilar
kurma ihtiyac1 yatmaktadir (Karoui, Romdhane, 2018, 2). Bu durumun arkasinda
yatan giidiiyii Duesenberry (1949) “Jones’lara ayak uydurmak” olarak

kavramsallastirmistir.

Dusenberry de Veblen’le parelel sekilde diisiinmektedir. Tasarruf oranindaki diisiisiin
nedeni olarak ise insanlarin istiin (superior) mallara yonelik arzusu oldugunu
diisiinmektedir. Aslinda bu durum Veblen’in gosterisci tliketim anlayisindan uzak
degildir. Kisiler toplumsal statiilerini siirdiirmek, hatta daha iyisini elde etmek adina
gdsterisci tilketim yoluna gitmektedirler. Ustiin mallar1 elde etmek de gosterisgi
tiikketimin bir parcasi sayilmaktadir. Dusenberry’e gore ¢evrelerinde iistiin mallar1 daha
fazla goren kisiler bu mallara yonelik tiiketimlerini artirmaktadir (Dusenberry, 1962, 27).
Ustiin mallar1 gevrelerinde kullanan kisiler arttikca kendilerinin de elde etme istegi

artacak sonugta tasarruflarini azaltmak pahasina harcamalarini artiracaklardir.

Ancak, Veblen ve Dusenberry’nin vurguladigi gibi gelir esitsizliginin artmas,
kisilerin kendilerini ait hissettikleri topluma kiyasla daha az tiiketmelerine engel
olmamaktadir. Tiketim kaliplarin1 degistirmenin zor olmasi varsa tasarruflarin
azalmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla, dykiinme giidiisiiyle hareket eden nispeten
diisitk tcretli c¢alisanlar Oykiindiikleri kisilere kiyasla marjinal tiiketimlerini
artirmaktadir; ancak mevcut gelirlerinin, harcamalarinin altinda kalmasi durumunda
ise bu kisiler kredilere olan taleplerini artirmaktadirlar. Sonug¢ olarak tiikketim
harcamalar1 azalmamakta, aksine tasarruflarda azalis gerceklesmektedir. Tiiketim
istegi nedeniyle artan kredi talebini karli goren banka ve kredi kuruluslar1 da bu
duruma kredi arzini artirarak cevap vermektedir. Tiiketime yonelik kredi arzinin

artmasi1 Veblen-Minsky Konjonktiir teorilerinin, Veblen ayagini olusturmaktadir.

Yiiksek maddi kazanglara sahip bireyler ise tasarruf yapma imkani1 bulmakta ve bu
tasarruflarin1  yatirimlara aktarmaktadir. Yatirimlar toplam talebi artirdigindan

ekonomide genisleme donemi baslamaktadir; ancak durgunluk basladigi zaman ise
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beklentiler devreye girerek tiiketim harcamalarini azaltmakta, ¢alisan kesim de
kotiimser beklentiler nedeniyle tasarruflarin1 artirmaya calismakta, Oykiinme
giidiisiiyle yaptiklar tiikketimden vazge¢cmekte ve toplam talebin azalmasina neden

olmaktadir.

Ikinci asamada, Keynes’in efektif talep prensibi ve ¢arpan etkisi ile birlikte kendi
kendini sisiren bir balonun ortaya ¢ikmasi ile karsilagilmaktadir (Kapeller, 2013,
518). Efektif talebin ilk ayagi, gelir ve tiketim egilimine gore degismektedir.
Toplumun tiiketim karar1 toplam gelir diizeyine bu nedenle de istthdam diizeyine
baghdir. Efektif talebin ikinci ayagini ise yatirima ayrilmasi beklenen para miktari
olusturmaktadir. Akerlof ve Shiller’a gore iktisadi bireylerin ekonomiye dair
yasadiklar1 giiven kaybi Keynesyen carpan etkisi gibi geri beslemeler olusturarak
domino etkisinin olugmasina neden olacak, bu durum sonucu olarak ekonomide

biiylik kayiplar yol gergeklesecektir (Doruk, Sahintiirk, 2010, 9).

Minsky’nin dinamiklerinin devreye girdigi kisim ise bankalarin hanehalkina borglari
diisitkken kredi saglamasi ve faiz oranlarini diigiik tutmaklari ile baglamaktadir;
ancak hanehalkinin borg¢lulugu arttikca bankalar da faiz oranlari yiikseltmekte ve

borglarin geri 6denmesi zorlagmaktadir.

Minsky’ye gore ekonomik istikrar donemlerinde gilivenlik marjlar1 diismekte,
bankalar daha az sorgulayarak kredi vermekte, yatirnmlar optimistik sekilde
yapilmaktadir. Bunun nedeni ise gilivenlik marjina olan giivenin yiikselmesidir
(Minsky, 1986, 220). Kredi arzinin artmasi, artan bor¢lar ve faiz orani kredilerin geri
O0demeleri zorlastirirken, Kkisiler istemese de dahi tiiketimlerini azaltmak zorunda
kalmaktadir. Kredi bor¢larinin geri 6denmesi adina tiiketim harcamalarinin kisilmasi

ile birlikte toplam talep azalmakta ve ekonomik durgunluk bas gostermektedir.
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5. 2008 FINANSAL KRiZi VE VEBLEN-MINSKY KONJONKTUR
TEORILERININ ANALIZi

Kiiresellesme, para yerine kullanilan alternatif araclarin artmasi ve biligim
sistemlerinin gelisimi ile birlikte uluslararas1 sermayenin mobilizasyonu artmis,
1970°1i yillardan itibaren finansal krizler boy gdstermeye baslamustir. ilk kriz dalgasi
Giliney Amerika’da goriilmiis onu takip eden ikinci dalga sirasiyla Japonya,
Finlandiya, Norveg ve Isve¢’te ortaya ¢ikmustir. Ugiincii olarak gériilen, Asya Finans

Krizi’nin takipgisi ise ABD merkezli 2008 Finansal Krizi olmustur.

Finans sisteminde gelismelerin ortaya c¢ikmasindan ve Glass-Steagall Yasasi’nin
tamamen yiiriirliikten kalkmasindan 6nce bankacilik sistemi regiilasyonlarin etkisiyle
iyi denetleniyor, bankalar da kredi verdikleri miisterilerini dogru analiz ediyorlardi.
Yaptiklart is ¢ok karmasik degildi; ancak teknoloji, iletisim ve ulasim alanindaki
gelismeler sermayenin dolasimini hizlandirirken, piyasa sistemine duyulan giiven
bankalarin faaliyetlerindeki serbestligi artirmis ve yeni finansal {riinlerin ortaya
¢ikmasma yol a¢mistir. Yeni {irlinler, bor¢ verme ve risk alma konularinda
diizenlemelerdeki bosluklardan yararlanacak sekilde tasarlanmiglardir (Stiglitz, 2012,
153).

Minsky’e benzer sekilde Kindleberger de ¢ilginlik donemi olarak nitelendirdigi
“dizginleri bosanmis bir satin alma furyasi, fiyat artiglar1 ve islem hacminde
ylikselme” (Kindleberger, 2014, 22) donemlerinde ekonomide hissedilen asiri
iyimserlik hissiyle tiiketim ve yatirnm harcamalarmin arttigim1 vurgulamistir. Bu
tyimserlik dalgasi1 ise herhangi bir teknolojik ilerleme, icat, finans sektoriindeki yeni
bir ara¢ veya secimler sonrasi gelen yeni hiikiimete karsi duyulan olumlu

beklentilerle baslayabilmektedir.

Iyimserlik dénemlerinde olumlu havay:r arkasma almis yatirimcilar kisa dénemli
kazang pesine diismekte; ancak herhangi bir olumsuz durum, varlik satislarinda artisa

yol a¢1p piyasalar1 panik durumuna diistirebilmektedir (Kindleberger, 2014, 19). Bu
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gibi zamanlarda 6zellikle 2008 Finansal Krizi’nin dncesindeki yillarda deregiilasyon
politikalariin etkisiyle, alt gelirli gruba sorgulamadan borg veren kredi kuruluslari,
Akerlof’a gore kisileri diisiik aylik 6demelerle kredi alabileceklerine dair inandirmis;
ancak artan oranda yliksek faiz talep edeceklerini gizlemislerdir (Akerlof, Shiller,
2015, 59). Subprime ipotek kredileri diisiik kredi puan1 gerektirmesiyle diger finansal
araglara gore daha kolay bor¢ verme imkani saglamistir. Ayarlanabilir kredi orant
(ARM) ile borg¢ alan kimselerin kredinin ilk verilisindeki cazip faiz oran1 borcun geri
O0denmesi kisilere yeniden kredi almalarini saglamis, boylece bor¢ alan kisiler
yeterince sorgulanmadan daha fazla kredi alma imkanina kavusmuslardir. Ilerleyen
yillarda ise faiz oranlarinin artmasi, kredilerin geri doniis oranlarinin azalmasina

neden olmustur.

Ekonomiye iligkin kuskularin ortadan kalktigi, giiven duygusunun arttifi, asiri
isinmig  ekonomiler olarak adlandirilan, tiiketicilerin  diislincesizce harcama
yaptiklari, reel yatirimlarin saglam olmadigi, finansal araclarin sadece baskalarinin
satin alacagi disiiniilerek piyasa sunuldugu, devletin gerekli denetlemeleri,
diizenlemeleri yapmadigi ve yolsuzluklarin arttigt donemlerde (Akerlof, Shiller,
2015, 92) tiiketicilerin artan giivenlerini suistimal eden finansal kuruluslarin bu
faaliyetleri yaninda yatirim bankalar1 da ipotekli kredilerin alacaklarini paketleyerek

ambalajlamistir.

Karmasgik bu paketlerin icerisinde ¢ok ¢esitli finansal varlik varken, geri 6denmesi
zor, gelirine gore uygun kredi almayan veya sadece mortgage kredisi ile satin aldigi
evlerin fiyatlarinin artacagina giivenerek kredilerini geri 6deyecegine dair inanci olan
kigilerin kredi 6demeleri bulunmaktaydi. Farkli ipotek gelirlerini iceren bu paketler
kredi kuruluslar1 tarafindan yiiksek notlarla derecelendirilmis dolayisiyla mevcut
parasiyla giivenli ve yiiksek kazang¢ arayan yatirimcilarin ilgisini ¢ekmistir; ancak
gercekte olan konutlar1 alan kisilerin borglarini geri 6deyebilme ihtimaline dair
herhangi bir sey bilmemeleri sadece bu menkul kiymetleri arz eden bankalarin

isimlerine giivenmeleri olmustur.
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5.1. Krizin Nedenleri ve Gostergeleri

2008 Finansal Krizi, ABD merkezli olmasina ragmen kisa siire igerisinde tiim
diinyayr etkilemistir. Glass-Steagall Yasasi’nin yiriirlikkten kaldirilmasi, finansal
yeniliklerin kontrolsiiz biiylimesine ve bor¢ verme standartlarinin diismesine yol
acmistir. Bankalar normal faaliyetlerinin yaninda daha ¢ok iicret ve komisyon
gelirleri kazanmak adina yan kuruluslarinin ticaret masalarina giivenmeye

baslamiglardir. (Jones, 2010, 40).
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Sekil 3: Finansal Olmayan ve Finansal Kuruluslarin Karhlik Oranlar

Bond, Patrick. 2008. The US financial meltdown Part 1: What really happened Roots of the
economic  crisis in overaccumulation, financialisation ~ and ‘global  apartheid.
http://ccs.ukzn.ac.za/files/us-fin-meltdown.pdf.

Kriz oncesi donemde ABD’de finansal olmayan ve finansal kuruluslarin karlilik
oranlar1 Sekil 3’de gosterilmektedir. Kesik ¢izgi ile finansal olmayan kuruluslarin
diiz ¢izgi ile de finansal kuruluglarin karlilik oranlar ifade edilmektedir. 1960 yilinda
finansal olmayan, reel sektorde faaliyet gosteren kuruluslarin kér oranlar1 finansal
kuruluslara kiyasla yiiksek iken finansal faaliyetlerin yiikselisi ve spekiilatif
faaliyetlerin piyasalarda artis1 finansal kuruluslarin karliligint artirmistir. Bu durum
ekonomide reel faaliyetlerden uzaklasilmasina ve finansal faaliyetlerin hacmini

artirmasina neden olmustur.

Ikinci petrol sokunun yasanmasi, Volcker deflasyonu, Amerikan Merkez Bankas1’in
faizleri artirmasi ve devletin ekonomide yeniden yer etmeye baslamasi finansal

faaliyetleri azaltmistir. Ekonominin yeniden yiikselis donemlerine eslik eden
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deregiilasyonlar, finansal faaliyetlerin yeniden hacminin artmasina, reel liretimden

uzaklasilmasina yol agmustir.
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Sekil 4: ABD Ticari ve Endiistriyel Kredi Hacmi

Economic Research at the St. Louis Fed. https://fred.stlouisfed.org/seriessBUSLOANS.
[21.12.2017]

Ticari bankalar finansal aktivitelerini artirirken, ayn1 zamanda yatirim bankalar1 gibi
davranmaya baglamis ve 6zel sektore verdikleri kredileri artirmistir. Krizden onceki
yillarda, bor¢ alanlarin riskli faaliyetlere dahil olmasi diisiik faiz oranlari nedeniyle
gerceklesmistir ve yurtdisindan Amerikan Hazine Bonolari’na olan talep devam

ettikce faizler diisiik seyrini korumustur.
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Sekil 5: FED Faiz Oram

Board of Governors of the Federal Reserve System. https://www.federalreserve.gov/releases/h15/
[11.01.2018]
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Krizden onceki yillarda, bor¢ alanlarin riskli faaliyetlere dahil olmasi diisiik faiz
oranlar1 nedeniyle gerceklesmistir ve yurtdisindan 2003 yilinda ekonomiye sicak
para akisini artirmak adina faizler son 45 yilin en diisiik seviyesine indirilmistir ve
diisiik faiz oranlarinin etkisiyle mortgage kredilerine olan talep miktar1 artmistir.
2006 yilinda %5’in lizerine ¢ikan faiz oranlar1 kredi geri ddemelerinin azalmasina
yol agmistir. Bu durumu takiben geri doniisii ger¢eklesmeyen faiz 6demeleri, sahip
olunan konutlarin ¢ogunun satilmasini gerektirirken, bu durum konut fiyatlarinin

diismesine neden olmustur.

2008 yilinda is giicii piyasasindaki bozulmalar, tiiketicilerin ihtiyat gilidiisii nedeniyle
harcamalarindaki azalma ve reel sektordeki yatirimlarin azalmasi faizlerin %1 in
altina inmesine yol acmigtir. Taylor, 2008 yilindaki calismasinda FED’in izledigi
para politikasinin krizin ana nedeni oldugunu savunmustur; ¢iinki disik faiz
politikalar1 bor¢ alanlarin riskli davranislarini artirmaktadir (Taylor, 2008, 2). Diisiik
faiz oranlar1 ve deregiilasyonlar konut balonunu beslerken ABD’de bir yilda
GSYIHnin %7’sine varan ipotekli finansmanlar sistemin kirilganlig1 artmaya

baglamistir (Stiglitz, 2012, 40).

2008 Finansal Kriz’in 6nemli nedenlerinden biri de hanehalk: borg¢lariin artmasidir.
Barba ve Pivetti’ye (2009) gore dykiinme giidiisii ve artan gelir esitsizligi ABD’deki
hanehalki borglulugunu artiran temel nedendir. 2008 Finansal Krizi’nden oOnce

ABD’de gelir esitsizligi olduk¢a artmustir.
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Sekil 6: ABD Gini Endeksi

The World Bank. https://data.worldbank.org/indicator/si.pov.gini [17.01.2018]
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ABD’de 2006 yilinda tiiketici kredileri harcanabilir gelirin %25’ine ylikselmistir. Bu,
1980’li yillarin ortalarindan itibaren ulasilan en yiiksek oran olmustur. (Barba,
Pivetti, 2009,115). Yine ABD’de 1975 yilinda %45 olan hanehalki borcunun gayri
safi milli hasilaya oran1 2006 yilinda %100’e ulasmistir (Ryoo, Kim, 2014, 585).
Borg gelir oran1 en yiiksek kesim ise diisiik ve orta kesimden olusmustur. Ipotekli
konut kredisi kullanan ev sahiplerinin harcanabilir gelirlerinin borca orani 1984

yilinda %40 iken 2008 yilindan 6nce bu oran %100’e ulagsmistir (Wray, 2009, 816).
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Sekil 7: Tiketim Esitsizligi

Meyer, Bruce D., James X. Sullivan. 2017. Consumption and Income Inequality in the U.S. Since
the 1960s. National Bureau of Economic Research. 23655.

Meyer ve Sullivan (2017) yilindaki ¢alismasina gore; ABD’de son 50 yilda en
yiikksek gelirli grup ile alt grup arasindaki gelir esitsizligindeki (90/10) artis
siirmesine ragmen, tiiketim esitsizligi ise aym ol¢iide artmamustir. Ozellikle 2005

yilindan itibaren gelir esitsizligi ve tiiketim esitsizligi farkli yonlerde seyretmistir.

Finansal krizin diger bir nedeni de ABD’ye yapilan ve kriz oncesi hacmini artiran
finansal yatirimlardir. Diisiik emek ticretleri, kitlesel tiretim ve Cin’in para birimi Yuan’
biling¢li olarak diisiik degerli tutmas: iilkenin ihracat gelirlerini artirmistir. Cin’in kisisel,

kurumsal ve devlet tasarruflarini i¢ceren tasarruflar1 2008 Finansal Krizi
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oncesi GSYIH sinin yarisia yaklasmustir (Akerlof, 2009, 158). Yeni sanayilesen Cin
ve yiiksek petrol fiyatlar1 nedeniyle kazang saglayan Orta Dogu iilkelerinin

tasarruflarinin ABD’ye degerlendirilmek iizere gonderilmistir (Jones, 2010, 12).
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Sekil 8: Kisisel Tasarruf Oram

U.S. Bureau of Economic Analysis. https://fred.stlouisfed.org/series/PSAVERT, [18.11.2017].

2008 yili o6ncesi donemde gelir esitsizliginin artmasina ragmen; gelir esitsizligi
toplam talebin azalmasi sonucunu dogurmamistir. Bunun nedeni ise tliketimdeki
esitsizligin gelir esitsizligi ile ayn1 Ol¢lide artmamasidir. Ekonominin yilikselme
doneminde olmasi, gelecege yonelik olumlu beklentiler hanehalkinin tiiketim-
tasarruf davraniglart etkilemistir. Genel olarak hisse senedi ve konut fiyatlari
artiginda insanlar tasarruflarinin zaten arttigimi diisiinerek daha fazla harcama

yapmaya baglamislar ve tasarruf oranlarini azaltmislardir.

Faiz oranlarmin diisiik olmasiyla beraber, artan tliketim harcamalar1 beraberinde
yatirimlart da artirmis ve konut sektoriine olan talep fazlalasmis ve konut fiyatlar
yiikselmistir. Konutlara olan talebin artmasiyla birlikte burada kazang géren bankalar ve
finansal arac1 kurumlar, finansal araglarin ¢esitliligini artirmistir. Giderek karmasik hale
gelen finansal araglarin basinda ise MBS (Ipotege Dayali Menkul Kiymetler) ve CDO
(Teminatlandirilmis Bor¢ Senetleri) gelmistir. Mortgage talebinin arkasinda yatan

faktorlerden en 6nemlisi ipotek hakkinin geri ¢ekilmesidir. Ipotek hakkinin geri
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cekilmesi, ev ipoteklerindeki artis ile ev degerleri arasindaki fark anlamina
gelmektedir. Bu fark ev degerleri lehine acildikca mortgage kullanim oram
artmaktadir. 1965-79 yillar1 arasinda oran %]1.4 iken 1980-94 aras1 %2.3, 1995-2006
yillarin da ise %4.2 olmustur. (Barba, Pivetti, 2009,115).

MBS ve CDOQ’larin kredi alacaklarinin sepet haline getirilip arac1t Freddie Mac gibi
kurumlara satilmasi ile birlikte bu aract kurumlarin kredi borglarina dayali yliksek
kaldirag oranli farkli yatirnm araglarinin ortaya ¢ikarmasina yol agmistir. MBS ve

CDOr’lar, varliga dayali ticari kagitlar (ABCP) yoluyla satisa sunulmustur.

Sistemin siirdiirilebilmesi, kredilere olan talebin devam etmesinin arkasindaki ana
neden, konut fiyatlarinin siirekli artacaginin varsayilmasidir. Piyasada durgunluk,
kot beklentiler ya da issizlikte bir artis konut talebini diislirdiigiinde ise konut
fiyatlarinin diismesinin beklenmesi nedeniyle fiyatlar heniiz yiiksekken konutlarini
satmaya calisan hanehalkinin davranislar ise konutlarin degerinin olmasi gerekenden
daha fazla azalmasia yol agmistir. Diisiik faiz oranlar1 ve konut fiyatlarinin yiiksek
seyretmesiyle birlikte Minsky’nin de analiz ettigi gibi yatirimcilar olusan riskli
ortam1 dogru algilayamamislar ve bu durum onlarin giderek artan kar isteklerinin

pesinde daha fazla kaldira¢ orani ile karlarini katlamaya g¢alistiklart bir durum ortaya

cikarmistir.
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Sekil 9: ABD’de Internet Uzerinden Yapilan Liiks Tiiketim Mallar1 Satislart

Business Insider. https://www.businessinsider.com/the-luxury-e-commerce-report-the-shopping-
preferences-of-high-income-consumers-2015-11 [18.03.2018]
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Gosterisei tiikketim ihtiyact 2008 Finansal Krizi’nden dnce de kendini gdstermistir.
ABD’de liiks tiikketim 2004 yilindan 2008 yilina kadar her yil artmistir; ancak bu liiks
tilketimin pay1 artmasina ragmen finansal krizin yasandigi yilda bu artisin biiylime
orani bir dnceki yila gore keskin bir diigiis yasamistir. Finansal kriz oncesi sadece
konutlara olan talep artmamuis, olumlu beklentiler liiks tiikketim mallarinin talebini de
artirmigtir. Liiks mallarin talebi, sadece temel ihtiyaglardan dolay1r degil; diger
kisilere o mallar1 satin alabilecek maddi giice sahip oldugunu gostermek icin de talep

edilmektedir.

Diinya genelinde artan yeni dolar milyoneri sayisi ile birlikte yeni bir liiks tiiketici
grubu olusmustur (Lockrem, 2013, 6). Bu yeni zengin smifi kendini var olmak
istedigi sosyal smifa dahil edebilmek adina tiikketim kaliplarini degistirerek liiks
mallar talep etmeye yonelmektedir. Veblen’in gosterisci tiiketim davranisinin kaniti
niteliginde olan bu durumun en fazla géze c¢arptigi liiks mali tiikketen iilkeler Cin,

Japonya ve Hindistan olmustur (Lockrem, 2013, 6).

Krizin nedenlerine dair bircok aciklama yapilsa da genel olarak gevsek diizenleme,
deregiilasyon politikalari, banka ve finans kuruluslarinin yetersiz denetimi,
hanehalkinin asir1 harcama yaparak bol miktarda kredi kullanimi, gelir esitsizligi, cari
hesap agiklar1 ve mortgage piyasasinda degerlendirilmek iizerinde diinyanin hemen

hemen her yerinden ABD’ye akan likidite krizin esas nedenleri olmustur,

5.2. Krizin Sonuclari ve Alinan Onlemler

2007 yilinda ekonominin durgunlasmasi, bor¢ geri doniislerinin azalarak icralarin
baglamasi krizin ayak seslerinin duyulmasma yol agmistir. Amerika temelli Kkrizin
yansimalarinin tim diinyaya yayilmasiin ardindan sadece Cin’de 20 milyon kisi
issiz kalmustir (Stiglitz, 2012, 11). Krizin, izlanda’daki asir1 risk alan bankalarma
yatirim yapan Avrupa llkelerine sigramasi ile kiiresel kriz haline gelmesi diinya
genelinde toplam talebin azalmasina yol agmustir. Krizin etkileri ABD’de uzun
stirmiis alinan onlemlere ragmen issizlik orani; ancak 2015 yilinda krizden onceki

seviyesine donebilmistir (Uzar, 2017, 287).

ABD’de issizligin artmasina kiyasla daha 6nemli sonug ise issiz kabul edilen insanlarin,

i aramaktan vazgegmeleri olmustur. Toplam igsizlik i¢indeki uzun donemli
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igsizligin pay1 ise %20’den %45’e ylikselmistir (Kroft, ve dig., 2014, 5). 2009 yil
biitce agig1 1.75 trilyon dolar olarak ongoriilmiis ve bu miktar gayri safi yurtici
hasilanin %12’sine tekabiil etmistir (Wray, 2009, 808).

Cesitli cevrelerden devletin piyasaya miidahale ¢agrilart arttiktan sonra basta durumu
kiigiik capli bir dalgalanma olarak géren Bush Hiikiimeti Subat 2008°de 168 milyar
dolarlik vergi indirimine gitmistir (Stiglitz, 2012, 77). Vergi indiriminin arkasinda
yatan mantik piyasalardaki islem hacminin diismesini engellemek, harcamalari
artirmaktir. Kredi bor¢larin1 6demekte giicliik ¢ceken kisilerse harcamalart artirmak

yerine paralarini tutmaya, tasarruflarini sistem igine dahil etmemeye baglamislardir.

2008 Krizi’'nin somut baslangict Lehman Brothers’in iflast ile baslayan panik
dalgasiyla olmustur. ABD’de Fannie Mae ve Freddie Mac, ABD Hazinesi tarafindan
kamulastirilmistir. Bush Hiikiimeti durumun vehametini kavradiktan sonra, gerekli
Onlemler alinmasina ragmen piyasadaki bazi banka ve sigorta sirketlerinin kendi
baslarina krizden kurtulamayacaginin ortaya c¢ikmasiyla politikacilar kendilerini bu
kurumlarin kurtarilmas: veya iflaslarina g6z yumulmasi konusunda karar vermek
zorunda bulmuslardir. Toksik varlik olarak nitelendirilen, yiliksek riskli olup buna
karsilik yiiksek faiz veren tahvillerden piyasalar1 temizlemek adina Sorunlu
Varliklar1 Rahatlatma Programi (TARP-Troubled Asset Relief Program) 700 milyar
dolarlik bir kurtarma paketini bankalarin yardimina kosmustur (Stiglitz, 2012, 78).

Iflas eden Lehman Brothers, iizerinden tartismalar ortaya ¢ikmis ve ABD Hiikiimeti
tarafindan kurtarilmamasi yoniinde karar alinmistir. Bu durum krizin daha hizli
yayilmasina, panik haline doniismesine neden olmustur. Ahlaki tartigmalar giin
yiizline ¢ikmis, sorumsuzluklar ve alinan asir1 riskler nedeniyle iflasin esigine gelen
sirketlerin kurtarilmasi bir taraftan ahlaki riske neden olmus diger taraftan halkin
tepkisini ¢ekmistir. Domino etkisiyle yayilan kriz diger biiylik sirketleri de batma
riskiyle kars1 karstya getirmistir. Lehman Brothers’in kurtarilmamasina ragmen; sira
diger biiyiikk sirketlere geldiginde sigorta sirketi AIG, FED tarafindan hisse

senetlerinin satin alinmasiyla kurtarilmistir.

Krizin diger kurumlara si¢gramasi diisiincesi beklentileri olumsuz etkilerken bu durum
kredi bulmay1r da zorlastirmis ve faizler yiikselmeye baslamistir. Kriz ile birlikte
piyasalarin kendi kendine toparlanamayacagi ortaya ciktiktan sonra basta ABD ve

Avrupa tilkeleri bir dizi 6nlem alma ihtiyact duymustur. FED, faiz indirimine gitmistir.
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Aralik 2008°de faiz oranlar1 0-0,25 diizeyine ¢ekilmistir. Avrupa Merkez Bankasi ve

Japonya’da faizleri indirme karar1 almigtir.

Salt faiz indiriminin yetmeyecegi i¢in “Quantitative Easing” yani miktar genislemesi
olarak adlandirilan politikaya gecilmis ve FED tahvil alimi yapmaya baslamistir
(Savran, 2013, 15). Miktar genislemesinin ardindaki amag; FED’in aldig1 tahvillerle
birlikte piyasaya likidite saglamasidir.

Krizden sonraki siire¢ igerisinde ilk zamanlarda ABD’li yoneticilere de panik
icerisinde tutarsiz davraniglar sergiledikleri yoniinde elestiriler yoneltilmistir. Zarar
eden bankalarin ¢alisanlar1 primler ile ddiillendirilmis, temettiiler azaltilmamis hatta

hissedar ve bono sahipleri de korunmustur (Stiglitz, 2012, 57).

Tiirkiye, 2008 Finansal Krizi’nin etkilerini ABD ve bazi Avrupa iilkeleri kadar yikici
yasamasa da kriz bazi alanlarda yipratict olmustur. 2009 yilinin ilk ¢eyreginde 6zel
sabit sermaye yatirimlart yiizde 33 oraninda azalmistir (T.C. Cumhurbaskanlig:
Strateji ve Biit¢ce Baskanligi, 2009, 3). Piyasalarin gliveninin azalmasiyla birlikte arz
edilen kredi miktarinda azalmalar gergeklesmis, borsa biiyiik bir diisiis yasamistir.
Biitiin bunlara ragmen krizden gelismis ilkeler kadar etkilenmemesinin nedeni ise
finansal piyasalarin karmasik olmayisi ve bankacilik sisteminin 2001 yilindan sonra
regiilasyona ugramasidir. ABD’de yaygin olarak kullanilan mortgage sistemi ve
tiirev piyasalar1 Tiirkiye’de heniiz ¢ok gelismediginden de yasanan finans krizinin

etkileri daha az hissedilmistir.

Kriz sonrasi tiiketicilerin toplam harcamalarinda genel bir azalis olmasina ragmen, liiks
mallar ve kitlesel tiretim mallarinin satiglar1 farkli sekilde etkilenmistir. 2007-2009
yillar aras1 hem en yiiksek gelirli %1 lik kesimin hem de geri kalan kesimlerin toplam
gelirleri diismesine ragmen en varlikli grubunun gelirleri 2009-2011 yillar1 arasinda
artmaya baslamis; ancak toplumun %90 nin geliri bu yillar arasinda diismeye devam
etmistir (Lockrem, 2013, 11). Bu durum gelir dagilimmin dengesizligini daha da
artirirken, lilkks mallarin talebi ile normal mallarin talebinin krizden c¢ikis yillarinda
paralellik gostermesine engel olmustur. Liiks mallarin talebi artmaya baslarken normal

mallar talep eden kisilerin gelirleri artmadigindan talep diisiisii devam etmistir.
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5.3. Stok Akim Uyumlu Modeli: 2008 Krizi

5.3.1. Stok Akim Uyumlu Modeli

Bir ekonomide reel tarafin davranislarini, finansal tarafi dikkate almadan anlamak
miimkiin degildir. Stok Akim Uyumlu Modeli, (SFC) ekonominin finansal ve reel
alanlar1 arasindaki karmasik iliskileri formiile ederek, aralarindaki etkilesimlerin
ortaya cikarilmasinda yardimci olmaktadir. Ayrica finansal ve reel sektorlerin

birlikte ele alinmasi finansal kirilginliklarin gézlenebilmesine olanak vermektedir.

Tobin 1980 yilinda yaymladig1 ¢alismasinda, varliklarin sadece getiri oranlarin1 degil;
biit¢e sinir1, finansal ve parasal politikalar1 ve varliklarin dagilimlarina dair diger kisitlart
yansitmaya calismistir. Tobin’e gore ekonomi makro boyutta analiz edilirken, stok ve
akimlar birlikte alinmalidir, farkli getiri oranlar1 olan varliklar ve birden fazla sektor
modellere eklenmeli, parasal ve finansal islemler birlestirilerek bankalarin modele dahil
edilmesi gereklidir. SFC modellerinin esas isleyisine uygun olmak iizere davranissal
Ozellikler de dikkate alinarak aralarindaki ekonomik iligkilerde eksik nokta

birakmayacak sekilde tiim akimlarin bir ¢ikis yeri ve gidecegi yer olmalidir.

Stok Akim Uyumlu Modellerinin kokleri Copeland’in 1949 yilinda yayinladigi,
ekonominin reel ve finansal akimlarini birlestirerek milli gelir hesaplamalari
gelistirdigi calismasina kadar uzanmaktadir. SFC modelinin temellerini atan
Copeland, toplam satiglar artarken bu durumu finanse eden paranin nereden
kaynaklandigini, toplam satiglar azalirken ise harcanmayan paranin durumunu
incelemeye calismistir. Milli hasilanin, finansal islemler, sermaye stoklar1 ve bilango

ile iligkilerini analiz etmeye ¢alismistir (Copeland, 1996, 7).

SFC modellerinin ilk kisminda dortlii giris sistemi denen bir kural s6z konusudur. Bir
kisi veya kurumun varligi digerinin yiikiimliliigii ve birinin akimi digerinin sizintisi
olmaktadir. SFC modelleri birbirlerini izleyen donemler arasinda baglanti kurmaktadir,
stoklar akimlar1 harekete gecirmekte daha sonrasinda ise stoklarin degerleri
degismektedir. Siire¢ uygulama i¢in secilen tiim periyodlar boyunca devam etmektedir.
Modelde her para akisi bir yerden gelmekte ve bir yere gitmektedir. Ornegin;
hanehalkiin tcret geliri, firmanin gideridir. Parasal akimlarin yaninda stoklarda da
tutarlilik bulunmaktadir. Bir sektoriin veya ajanin ylikiimliiliigii digerinin varligidir.

Ornegin; firmanin aldig1 kredi kendisi i¢in yiikiimliiliik iken, banka igin
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varliktir. Dolayisiyla sistem igerisindeki net finansal servetin toplami sifira esittir
(Nikiforos, Zezza, 2017,7).

Her akim stoklarda degisim anlamina gelmektedir. Donem sonundaki stoklar ilgili
akimlar ve sermaye kazanglar1 sonucunu olusmaktadir. Ornegin, hanehalkimin geliri
arttiginda finansal varliklarinda artis gergeklesecek veya tliketim harcamalarini
artirarak iiretim yapan firmalarin gelirleri artacaktir. Dolayisiyla sistemdeki tiim
ajanlarin birbirleri ile baglantilar1 bulunmakta, sadece bir tanesinin kararlarindaki

degisim tiim sektorleri ve ajanlar etkilemektedir.

SFC modellerinin uygulanmasinda. ilk olarak var olan parametreler i¢in degerler
belirlenmektedir. Bu parametreler ise gozlemlere dayali gercekci degerlerden elde
edilmektedir. Modelin Onemli avantajlarindan biri tahmin yapilirken farkli
parametreler ve dissal degiskenlerin eklenebilmesidir. ilk ¢dziim yapildiktan sonra,
modelin parametreleri degistirilerek ekonominin bu degismelere nasil tepki verdigi
gozlenebilmekte ve degisik senaryolar dogrultusunda ekonomik sisteme uygun cesitli
¢oziim Onerileri gelistirilebilmektedir. Genellikle modelin  kurulumu modelin
muhasebel kismiyla baglamakta, davranigsal iliskiler ve senaryolar kurulduktan sonra

karsilastirmali dinamik analizlerin gergeklestirilmesi islemine gecilmektedir.

Modellerin yapisi temel olarak iki temel bilesenden olusmaktadir. ilk kisim akim ve
stoklarin muhasebesel yoniinden olusurken, diger kismi ise ajanlarin davranigsal
denklemleridir (Caverzasi, Godin, 2013, 5). SFC modellerinin olusturmasinda,

muhasebese tutarliliginin saglanmasi modelin isleyebilmesi adina olduk¢a 6nemlidir.

SFC modellerinin temelinde matrise dayali muhasebe yaklasimi, farkli zaman ve
ozelliklerde farkli senaryolarla bulusturularak ekonomideki stok ve akimlarin
incelenmesi bulunmaktadir. Muhasebesel kisim bilangoda goriilebilecek tiim
islemlerin yer aldigi, kurumsal sektorlerin sermaye kazanglarini ve islemlerini
kapsamaktadir. Davranigsal denklemlerin yer aldig ikinci boliimde ise ekonomide

yer alan ajanlarin birbirleri ile olan iliskileri ele almaktadir.

SFC modellerinin tablo halinde &zetlenmesi i¢in 2 ¢esit matris kullanilmaktadir.
Matrislerde ekonomideki sektorler ve birbirleriyle olan parasal iligkileri yer almaktadir.
Bilango Matrisi, ekonomideki tiim baslangi¢ stoklarini kapsamaktadir ve matriste
modele eklenen finansal varliklar yer almaktadir. Bu varliklar getiri oranlarina gore

birbirinden ayrilmaktadir. Bir donem sonunda varliklarin degeri, gecen
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donemdeki degerine ve donem igerisinde kazang veya kayiplara gore degismektedir.
Boylece model dinamik bir hal almakta ve degiskenler tarihsel verilerden

bagimsizlasmamaktadir.

Islem Akim matrisi ise, ajanlarin davranislar1 ve kararlar1 dogrultusunda gergeklesen
tiim akimlar1 gostermektedir. Islem akim matrisinin ikinci kisminda fonlarin akimina
dair kayitlar yer almaktadir, her bir sektoriin finansal hesaplar1 ilgili siitunlarda
goriilmekte ve fon akimlart cari hesaplarindan finansal hesaplara aktarilmaktadir

(Nikiforos, Zezza, 2017, 11).

Matrislerdeki pozitif isaretler sektorler i¢in varliklar1 ifade ederken, negatif isaretler
ise yiikiimliiliikleri ifade etmektedir. Matrisin satirlarindaki tiim finansal varliklarin
toplam1 sifira esitlenmekte, bdylece stoklarin tutarliligi saglanmis olmaktadir. Ele
alinan piyasada m tane varlik varsa o hanehalki i¢in m-1 tane varlik talebi olmakta,
son varligin talebi ise diger varliklara olan toplam talep dogrultusunda olusmaktadir

(Nikiforos, Zezza, 2017, 16).

Dos Santos ve Silva’ya gore (2009) SFC modellerinin problemi bulunmaktadir. Tk
problem genis modellerde matematiksel karmasiklik ve parametrelerin degerlerinin
modeli biiyiik 6lciide etkilemesidir. ikinci problem ise SFC modellerinde muhasebe
tutarliligt bulunmasina ragmen bu durum gergek diinyadaki finansal iliskileri
yansitmayabilmesidir; ancak bu sorun gozlemlerin dogru ve gerceke¢i yapilabilmesi

ile giderilebilmektedir.

5.3.2. Literatiir Taramasi

SFC modelleri cesitli yaklasimlara uygulanmistir. Minsky’nin teorisinden hareketle
uygulanan modellerde yaygin olarak kullanilan dort temel 6zellik bulunmaktadir: 1.
Ekonominin yiikselis evresinde firmalarin bor¢ oranlar1 artmaktadir. 2. Ekonomik
genisleme donemlerinde artan borsa fiyatlari yatirimlart uyarmaktadir. 3. Artan
bor¢lanmanin olumsuz etkisini gdstermesi hemen gerceklesmemektedir. Bu durumun
nedeni varlik fiyati enflasyonun yatirimlart uyarmasi ve banka ve firmalarin giivenlik
siirlarindaki diisiisiin kredileri artirmasidir. 4. Ekonomideki yiikselisin sonunda
artan bor¢luluga tepki olarak bankalarin ve merkez bankasinin faizleri yiikseltmesidir
(Nikolaidi, Stockhammer, 2017, 1305). Bunun genel olarak 2 nedeni bulunmaktadir.
Varlik fiyatlar1 enflasyonu yatirimlari artirmakta ve hem bankalar hem de firmalar

krediye erisimin kolay olmasiyla birlikte giivenlik 6nlemlerini azaltmaktadir. Son
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olarak bankalar ve merkez bankas1 asir1 bor¢lardan dolay1 bor¢ stokunun azalmasini
saglamak adina faiz oranlarini artirmaktadir. SFC modellerinin kullanildigi birgok

caligmada farkli ekonomik durumlarin ve yapilarin analiz edilmesi amaglanmuistir.

Lavoie (2008) stok akim tutarli modeli kullanarak hanehalkinin bor¢lulugunu analiz
ettigi calismasinda, kredi arzinin gelire gore belirlendigini ve reel faiz oranlar ile ters
yonlii degistigini varsaymaktadir. Firmalar i¢ fonlariyla yatirnmlarini finanse
ederken, karlari artirmak adina fiyatlar1 da yiikseltmektedir. Bu durumda tiiketim
ve gayri safi milli hasila azalmaktadir. Tiiketici kredilerinin artmasi ekonomi igin
kisa vadede genisletici etki yaparken borg¢ stokunun artmasi ile birlikte uzun vadede

cikt1 ve tiiketim diizeyi baslangig diizeyinin altina inmektedir.

Dafermos (2012) likidite tercihinin ve belirsizligin, ekonomik aktérlerin karar verme
stireci lizerindeki etkileri incelemek tizere SFC modeli gelistirmistir. Belirsizligin
giivenlik marj1 ve bor¢lanma {izerindeki etkilerini ve finansal yiikiimliiliiklerin
likidite tercihini nasil etkiledigini arastirmistir. Modelde digsal olarak artirilan
belirsizligin ¢ikti ve isttihdamda daralmaya yol acarak, bor¢ birikimini azalttig1 ve
varlik fiyatlarinda azalmaya neden olarak enflasyonda da bir diisiise neden oldugu
sonucuna ulasilmistir. Artan belirsizlik 6zel sektoriin likidite tercihini artirirken,
tasarruflar artmaya firmalar yatirim yapmak i¢in borg talebini azaltmaya baslamistir.
Bor¢lanmanin daralmast ve varlik fiyatlar1 diismesi ise ekonomik aktivitenin
yavaglayarak tiikketim ve yatirim harcamalarinin azalmasina yol ag¢maktadir

(Dafermos, 2012, 773).

Ryoo’nun 2013 yilinda yaymnladigi caligmasinda Minsky dinamiklerini dikkate
alarak bankalarin finansal kirilganliklar {izerindeki etkisini ve kredi arzinin finansal
yap1 tizerindeki etkilerini incelemistir. Model firmalar, hanehalki ve bankalardan
olusmaktadir. Makale bankalarin kér giidiisiiyle yaptiklar1 faaliyetlerin istikrar
bozucu etkilerini gbz Oniine sermeyi amaclamistir. Banka kaldiraclarinin
sermayelerini ve bu dogrultuda kredi arzimin karlilik iligkisini inceleyen Ryoo,
firmalarin bor¢ oranindaki yiikselisin banka kaldiraglarini artirdigi, yiikselen kaldirag

oranlarinin ise bankalarin kredi arzin1 artirdigi sonucuna ulagmaistir.

Minsky’nin teorisi dogrultusunda artan kredi arzi ve yiikselen faizler Ryoo’ya gore
firmalarin kar oranlarinin diismesinin beraberinde {iretimin ve toplam talebin

azalmasina yol agmaktadir (Ryoo, 2013, 1146). Sonug olarak, Ryoo bankalarin
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kaldirag oranlarina kontrol getirilmesini 6neren bir bankacilik reformu Snermistir.
Ayrica 2008 Finansal Krizi’nin en Onemli nedenlerinden biri olan finansal
inovasyonlarin diizenleyici kurumlar ile bankalarin kar giidiileri arasindaki ¢eliskiden

dogdugunu vurgulamistir.

Ryoo ve Kim (2014) gelistirdikleri modele hanehalki, firma ve bankalar1 dahil
etmistir. Firmalar, yatirim harcamalarini 6zkaynaklarini ve karlarim1 kullanarak
yapmaktadir. Hanehalkinin  tiiketim davranmiglarinda  sergiledigi  Veblenyen
dinamikleri inceleyebilmek i¢cin model calisan ve rant saglayan siif olarak iki tipten
olusmaktadir. Calisanlar tiiketimlerini artirmak ve rant saglayanlarin tiiketimlerine
Oykiinerek onlar1 taklit etmek admna kredi talep etmektedir. Rant saglayanlar ise
gelirlerinin ve servetlerinin bir kismimni tiikketmekte calisanlarin aksine kredi
kulanmamaktadir. Calisanlar kredi aldik¢a borg-sermaye oranlar1 artmakta ve
tiikketimleri diigmekte rant saglayan sinifin ise gelirleri artmaktadir. Borg orani belirli

bir seviyeye ulastiktan sonra c¢alisanlar kredi almak icin daha az istekli olmaktadir.

Nikolaidi (2014) hanehalklari, banka, firma, devlet ve merkez bankalarinin iktisadi
ajanlar olarak yer aldig1 bir SFC modeli gelistirmistir. Firmalarin ve bankalarim kaldirag
oranlar1 ekonomik faaliyetlere uygun olarak degismektedir. Hedef kaldirag oranlari
dogrultusunda yatirim yapan firmalar bu amagcla bankalardan kredi talep ederken,
bankalar ise firmalarin hedef kaldirag oranlarinin altinda kalmalar1 halinde kredi arzini
artirmaktadir. Hedef kaldirag oranlart ise ekonomik faaliyetlerin artmasi ile artarken,
ekonominin durgunluga girdigi donemlerde diismektedir. Hedef kaldirag oranlarinin
artigt ile birlikte artan kredi talebi, gergeklesen kaldirag oranini artirmaktadir. Kaldirag
oranlart yeterince arttiginda ise bankalar artik kredi vermeye daha az istekli
davranmakta, ekonomik faaliyetler azalarak durgunluk baslamakta, cari kaldirag oranlari

yeterince diistiigiinde ise ekonomik faaliyetler yeniden artmaktadir.

Kapeller ve Schiitz (2014) Veblenyen gosterig¢i tliketim yaklagimimi Minsky
dinamikleriyle birlestirerek, hanehalklarin1 ayr1 sekilde ele almistir. Gelirleri azalan
siif hem varolan tiiketimlerden vazgegmemek hem de gosterisci tiiketim giidiisii ile
gelir/harcama oranini degistirmekte ve daha biiyiik oranda harcamaya baslamaktadir.
Gelirleri ge¢imlik tiiketim diizeyini karsilamadiginda ise iflas etmis kabul edilmekte
ve bankalar hanehalkina kredi arzin1 durdurmaktadir. 2016 yilinda Kapeller vd. 2014
yilinda yayinladiklart ilk modele kamu sektoriinii yeni bir ajan olarak eklenmistir.

Hiikiimetlerin mevcut krizlerin etkilerini azaltmak adina mali tesvikler ve banka
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kurtarma opereasyonlart uygulamaktadir. Simulasyon sonuglarina gore hiikiimet
politikalarinin krizler iizerinde etkisi olumlu olmasina ragmen iki kriz arasindaki
stirelerin kisaldigi yoniinde bir sonuca ulagmislardir. Ulastiklar1 diger sonug ise
hanehalklar1 arasindaki gelir farkim1 artitkca gayri safi yurtigi hasilada

dalgalanmalarin arttigidir.

Detzer, (2016) stok akim tutarli modeli kullandig1 ¢alismasinda esitsizlik, bor¢ ve
yurti¢i ekonomi biiyiime arasindaki iliskiyi incelemistir. Gelir esitsizligindeki
degisimin {ilkelerin kurumsal yapisina bagli olarak biiylime performanslarinda
farklilik yaratacagi sonucuna ulagmistir. Bu nedenle gelir esitsizliginin giderilmesine

yonelik politikalarin uygulanmasi gerektigi ifade edilmistir.

5.3.3. Gelir Esitsizligi ve Tiiketici Kredileri: Veblen-Minsky Konjonktiir
Teorileri

2008 Finansal Krizi’nin ger¢eklesmesiyle birlikte nedenleri tartisilmaya baslamus,
hanehalkinin kredi kullanim1 ve gelir esitsizligi sonucu dykiinme giidiisiiyle yapilan
tiikketim harcamalar1 artmistir. Bu boliimde gelir esitsizliginin, tiiketici kredi talebinin
ve hanehalki tiikketim davraniglarinin ekonominin geneline etkisi stok akim tutarli
modeli kullanilarak analiz edilmektedir. Analizi ger¢eklestirmek adina Finansal
Istikrarsizlik Hipotezi ve Veblen’in tiiketim dinamiklerinin birlestirildigi modelde
gelirleri azalan hanehalkinin mevcut tiikketim kaliplarini degistirmemek adina tiiketici
kredileri taleplerini artirmasinin bireysel servetlerine olan etkisinin yani sira

ekonominin geneline olan etkisi incelenmektedir.

Stok Akim Tutarli Modeli’nin yapisinin olusturulmasi i¢in Godley ve Lavoie (2007)
tarafindan gelistirilen muhasebe yontemi kullanilmistir. Modelde firma, hanehalklari,
finansin kaptanlar1 ve banka yer almaktadir. Hanehalk: iki ayr1 siiftan olusmakta
olup bu sinif iicret karsiliginda emegini arz etmektedir ve bu iki sinif birbirlerinden
elde ettikleri gelirin miktar1 ile farklilagsmaktadir. Veblen’in tanimi dogrultusunda
finansin kaptanlar ise firma ve bankalarin sahibi konumunda olup kapitalist sinifi

temsil etmektedir.

Modelde tiim degiskenler cari fiyatlar cinsinden hesaplanmaktadir. Bankalar ve firmalar
elde ettikleri karlar1 ayn1 donem igerisinde finansin kaptanlarina dagitmaktadir. Kredi ve
mevduat i¢in uygulanan faiz oranlart merkez bankasi tarafindan digsal olarak

belirlenmektedir. Islem akim matrisine gore ¢alisan 2 ayr1 sinif
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firmalardan iicret geliri elde etmekte, bankada tuttuklar1 mevduat ile faiz kazanci
saglamaktadir. Bankalardan kredi aldiklarinda ise bankalara her donem sonunda faiz
ve ana paranin bir kismmin geri 6demesini yapmaktadirlar. Finansin kaptanlar ise
banka ve firmalarin hissedar1 olduklarindan kar pay1 elde etmekte, ayrica bankalarda

tuttuklart mevduatlar sayesinde faiz kazanci saglamaktadir.
Davramgsal Denklemler
Istihdam ve Uretim

Y=C+I (1)

Ekonomideki toplam iiretim, tiiketim ve yatirim harcamalarindan olusmaktadir.
Tiiketim harcamalari hanehalki ve finansin kaptanlarinin tiiketimleri toplamindan

olusurken, yatirimlar ise firma tarafindan yapilmaktadir.

C=C+C+C
12 & 2

Toplam tiketim 1. ve 2. tip hanehalki ve finansin kaptanlarinin tiikketim

harcamalarindan olusmaktadir.

WB=Y-Q
. . @)
WB=Y.Q
, , (4)
WB = WB +WB )
1 2

1. Tip hanehalki ve 2. Tip hanehalki firmalar tarafindan istihdam edilmektedir.
Firmalar, istihdamlari dogrultusunda hanehalklarina iicret 6demesi yapmaktadir.
Aralarinda daha dogru kiyaslama yapmak adina istihdam oranlar1 ayni olarak kabul
edilmis ve toplam tiretimden aldiklar1 {icret paylarinin temel senaryoda esit oldugu
varsayllmistir. Finansin kaptanlari ise firmalar tarafindan istihdam edilmemekte,

dolayisiyla ticret geliri elde etmemektedir.
Hanehalki Sektorii 1

YG: =WB1+M1(-1) - In ©6)
1. tip hanehalkinin briit geliri, firmalardan emekleri karsilig1 elde ettikleri {icret geliri

ve bankaya yatirdiklar1 mevduat iizerinden elde ettikleri faiz gelirinden olusmaktadir.
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YD1=YG1—-KRE1(-1) - rc 7)

Harcanabilir gelir, briit gelirden hanehalkinin kullandig: tiikketici kredilerinin faiz
O0demelerinin ¢ikarilmasiyla elde edilmektedir. Hanehalki kullandigi kredinin belli
bir paymni, kredi faizleri ve borcu dogrultusunda bankaya geri 6demektedir. Geri
O0deme yapildiktan sonra, hanehalki kalan harcanabilir gelirinin belirli bir kismin
tiiketim harcamalarina ayirmakta, geliri dogrultusunda bankalardan mevduat kazanci
elde etmektedir.

C=a -YD(-1)+emu-(C-C)+a -W(-1) ®)

11 1 2 R |

Tiikketim harcamalar1 sadece harcanabilir gelire ve servete bagli olarak
degismemektedir. Toplumun yapisi, kurumsal faktorler, bireylerin tiikketim
davraniglarini belirleyen Onemli faktorlerdendir. Temel tliketim davraniglarinin
disinda gosterisci tliketim ihtiyaci ve dykiinme giidiisti bireylerin tiiketim kaliplarin
degistirebilmekte, bazi durumlarda tiikketim harcamalar1 gelirle paralel bir sekilde

degismemektedir.

Modelde tiiketim, hanehalkinin dykiinme giidiisii ve marjinal tiikketim egilimine bagh
olarak degismektedir; ¢linkii tiiketim sadece cari gelire gore degil, gegmis gelir ile
cari gelir arasindaki iliskiye baghdir. Kisilerin gelirleri, ge¢cmis gelirlerine gore
diisikk olmasina ragmen mevcut yasam standartlarini korumak adina bireyler kredi
kullanabilmekte veya var olan varliklarin1 likit hale getirerek kullanabilmektedir

(Barba, Pivetti, 2009,125).

Kapeller ve Schultz’un (2014) calismasinda oldugu gibi ait hissedilen sosyal
cevrenin harcamalar1 da tiiketim harcamalarini etkilemektedir. Cari gelirleri diisen
bir siif varsa mevcut tikketim kaliplarii degistirmemek, Dusenberry’nin terimiyle
komsularinin yani kendisini bagli hissettigi sosyal ¢evrenin tiiketim harcamalarina
yetismek nedeniyle de tlketimlerini artirabilmektedir.  Gelirleri tiiketim
harcamalarini karsilamayan hanehalklar1 ise servetlerinden harcama yapmaya devam
etmektedir; hatta kredi imkanlar1 uygun ise servetleri erise dahi tiiketimlerini borg

alarak finanse etmeye devam etmektedir.

Wi =Wi(-1)+YD1-Cs1 9)
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Hanehalklarinin servetleri gecmis donemlerin servetlerinin {izerine harcanabilir
gelirlerinin eklenmesi ve tiiketim harcamalarinin ise ¢ikarilmasi ile edilmektedir.
Uzun siireler gelirlerinin iizerinde harcama yaparlar ve servetleri sifirin altina inerse

hanehalklar1 kredi kullanmaya veya tiiketimlerini azaltmaya baslamaktadir.

Mi=Wi-[Ao+A rm -4 (YG1/Wi)] (10)

Hanehalklarinin servetleri pozitif ise bankalarda mevduat tutabilmekte ve faiz geliri
elde edebilmektedir. Mevduat kararmin denkligi Godley & Lavoie (2007)’nin
caligmasindan hareketle elde edilmistir. Mevduat karari, gelir, servet ve mevduat

faizine bagl olarak degismektedir.

(r+repc)- KRE (-1)
burl = — VD (12)

1

Hanehalklarinin borg yiikii kredi faizi, alinan kredi geri 6demesi, toplam talep edilen
kredi miktar1 ve harcanabilir gelire gore degismektedir. Bankalar hanehalklarina borg
yiikli dogrultusunda kredi imkéan1 saglamaktadir.

bur ,=6-6 -AS

T (12)
Bor¢ yiikii hedef orami sabit parametrelere ve Keynes’in terimiyle hayvansal
giidiilere gore degismektedir. Ekonominin yiikselis ve coskunluk donemlerinde
tilkketiciler ve yatirimcilar kredi talep etmek i¢in hevesli olmakta, bor¢ veren banka ve
kuruluslar ise daha az sorgulayarak kredi arz etmektedir. Modeldeki borg hedef yiikii

bu durumu ifade etmektedir.
KRE1 =z1-[ - Wi (-1)] (13)

Hanehalkinin servetleri negatif degere diistiiglinde hanehalklar1 bankalardan kredi
kullanabilmektedir. Kredi miktar1 negatif servetin belirli bir oraninda arz

edilmektedir. Bu oran ise modelde /4 olarak tanimlanmustir.
2 =1it W20 o 220 5 W1 <0 (14)
1 1
Servetleri sifirin altina diisen hanehalki, negatif servetleri dogrultusunda bankalardan

kredi kullanabilmektedir, aksi durumda kredi talep etmemektedir.
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f=p +p -[bur L—bur (-1)1-8 -1 -p -AS

0 3 1 1 4 ¢ 5

(15)

Hanehalki, servetleri dogrultusunda /i oraninda krediye erisim imkanina sahip

olmaktadir. £ , sabit parametre hedef borg yiikii, borg yiikii, kredi faizi ve hayvansal
giidiiye bagh olarak degismektedir. Hayvansal gilidii, modele dissal olarak eklenmis

olup hanehalkinin kredi kullanmadaki istahin1 ve risk katsayisini ifade etmektedir.
Hanehalka Sektorii 2

2. Tip hanehalkinin davranigsal denklikleri ile 1. Tip hanehalkinin davranigsal
denklikleri aynidir. 2. Tip hanehalki temel senaryoda 1. Tip hanehalki ile ayn1 geliri
elde etmekte, gelirlerinde farklilasma olmadigi i¢in tiikketim harcamalarinda farkli bir
davranis sergilememektedir. Modelde farkli senaryolar uygulandiginda ise gelir,

tiiketim, kredi miktarlar1 farklilagmakta bunlara bagli olarak servet miktarlar1 da

degisebilmektedir.
YGy =WBy+ M, (-1) -1y (16)
YD, =YGy-KRE; (-1) - r¢ a7
C=0a 'YD(—1)+(Z W(—l) (18)
2 3 2 42
W ZW(—].)-I-YD —C (19)
2[ 2 2 2 ]}
M =W -4+ T =2 «(YG |W) (20)
(r+repc) - KRE (-1)
bur =% 2 (21)
2 YD
burgzel—ez-AS 22)
KRE; =25+ [ - W2 (-1)] (23)
Zp =1lift Wy >0vez2=0 if W2 <0 (24)
B =B +p Tbur —bur(-1)1-p -r -p -AS (25)

2 0 3 2 2 4 ¢ 5
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Finansin Kaptanlar

YD =K +K +M (-1)-r (26)
f b

fi fi m
Finansin Kaptanlari, firmalar tarafindan istihdam edilmediginden herhangi bir ticret
geliri elde etmemektedir. Banka ve firmalarin sahipleri olan finansin kaptanlari her
donem sonunda kar payi elde etmekte ve bankalardan mevduatlar1 dogrultusunda faiz
geliri elde etmektedir.

Ci =as- YD (-1)+as- Wg (—1) + lux - Cg (-1)
(27)

Hanehalklarindan farkli olarak finansin kaptanlar1 Gykiinme giidiisii ile tiiketim
yapmamaktadir. Gelir elde eden kesimin zirvesinde yer alan finansin kaptanlarini
digerlerine oykiinmemektedir; ancak Veblen’in heniiz sanayilesmenin baslamadigi
donemlerde zenginlikleriyle dikkat ¢eken ve aylak sinif olarak nitelendirilen bu
kisilerin toplumun diger kesimlerinden farklilasmaya liiks tiikketim harcamalar1 yani
gosterisei tilkketim yoluyla gittigini vurgulamaktadir. Dolayisiyla modelde finansin
kaptanlar1 Oykiinme giidiisii ile tiiketim harcamasi yapmamakta bunun yerine

gosterisci tilkketim yapmaktadir.
W =W, (-1)+YD - Cy (28)

M =W (-1)-[A+4-r =21 -(YD /W )] (29)
fk fk 0 1 m 2 fk fk

Finansin kaptanlarinin servetleri de tipki hanehalklarinin oldugu gibi ge¢mis donem
servetlerine harcanabilir gelirlerine ve tilketim harcamalarina bagli olarak

degismektedir. Mevduat fonksiyonu da hanehalklari ile aynidir.
Firma

K =Y-WB-A-L(-1)-r (30)

f k
Firmanin toplam iretiminden iicret, amortisman ve banka kredi O6demelerinin
cikarilmasiyla donem karina ulagilmaktadir. Doénem kari, her dénem sonunda

finansin kaptanlarina aktarilmaktadir.
= [K" —K(-D)]+A (31)
KH =k Y(-1) (32)

Firmalarin hedefledigi sermaye diizeyi, gegmis donem toplam iiretim diizeyinin sabit

bir oranidir.
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K=K(-1)+1-A (33)

Firmalar yatirnm karar1 alirken, hedef sermaye, ge¢mis donem sermaye ve
amortismanlarin1 dikkate almaktadir. Hedef sermaye ile ge¢mis donem sermaye
arasindaki farkin sabit bir oranla ¢arpimina, amortismanlarin eklenmesiyle firmanin

gelecek donem igin uygulanacak yatirim harcamalarina ulagilmaktadir.

A=¢-K(-1) (34)

Amortisman indirimi, sermayenin son donemdeki degerinin sabit bir orani olarak

belirlenmektedir.
L=L(-1D)+I1-A (35)

Firmanin son denkligi, digsal finansman ihtiyacini ifade etmektedir. Firmalar da tipki
hanehalklar1 gibi bankalardan yatirimlariin finansman i¢in kredi kullanabilmekte
ve bankalara kullandiklar1 krediler dogrultusunda faiz 6demesi yapmaktadir. Talep
edilen kredi miktar1 ise ge¢mis donem kredi miktari, yatirim ve amortisman

indirimlerine bagli olarak degismektedir.
Bankacilik Sektorii

K =r-KRE(-1)+r-L(-1)—r-M(-) (36)
b c | m
Bankalar, hanehalklarinin tiiketim, firmalarin ise yatirim harcamalar1 nedenleriyle

aldiklar1 kredilerinin geri 6demesinden kazang¢ saglamakta, hanehalklar1 ve finansin

kaptanlarinin mevduatlarina ise faiz 6demesi yapmaktadir.

M=M+M +M (37)
1 2 &
Toplam mevduat, hanehalklar1 ve finansin kaptanlarinin mevduatlarindan
olusmaktadir.
L=L;+L> (38)

Toplam tiiketici kredisi, hanehalklarinin kullandigi kredilerden olugsmaktadir.

Model once gelir esitsizliginin olmadig1 dolayisiyla dykiinme giidiisii ile tiiketimin
yapilmadig1 bir durumda ¢o6ziilmiis, ikinci senaryoda ise gelirleri esit baglayan
hanehalklarindan birinin geliri digerine gore digsal olarak azaltilmistir. Boylece gelir
esitsizliginin hanehalklari, firmalar ve bankalarin durumunda yarattig1 degisiklikler

gbézlemlenmistir.
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Sekil 10: GSYH ve Hanehalki Tiiketimi

Modelin sonuglarina gore, temel senaryoda hanehalklar1 iiretimden esit pay
aldiklarindan iki tip hanehalki arasinda gelir ve servet farki bulunmamaktadir. Bu
nedenle ayni tiikketim harcamalarmi gerceklestirmekte ve  tiiketimlerinde
farklilasmaya  gidilmedigi  i¢in  Oykiinme  giidlisi=  nedeniyle tiikketim
yapmamaktadirlar; cilinkii bagl olduklar1 sosyal ¢evrede bir grup digerinden daha
fazla gelir elde etmemektedir. Temel senaryoda her iki tip hanehalkinin da gelirleri
mevcut tiiketimlerini karsilamaya yetmekte ve belirli bir donem sonrasi gelirleri ve

buna bagli olarak tiikketim harcamalari kararl1 bir hale gelmektedir.

Sekilden de goriilecegi lizere iki tip hanehalkinin tiikketimi birebir ayn1 seyretmekte,
bankalardan ve firmalardan kar payi alan finansin kaptanlari ise daha fazla gelir elde
ettiginden hanehalklarina gore daha fazla harcama yapma sansi bulmaktadir.

Tiiketim harcamalarinin kararli denge ifade etmesini, GSYH takip etmektedir.
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Sekil 11: 1. Tip Hanehalkimin Servet ve Tiiketici Kredisi

Temel senaryonun 10. Periyodunda hanehalklarinin gelirlerinin digsal olarak esitsiz
hale getirilmesi, 1. Tip hanehalkinin gelirlerinin 2. Tip hanehalkinin gelirlerinden
farklilagmasia yol agmaktadir. 2. Senaryoya gore 1. Tip hanehalkinin firmalardan
elde ettigi licret 2. Tip hanehalkina kiyasla azalmaktadir. Buna ragmen mevcut
tilketim kaliplarini siirdiirmek ve bagli oldugu sosyal ¢evrenin harcamalarindan geri

kalmamak adina 6ykiinme giidiisii ile tiiketim yapmaya baslamaktadir.

Temel senaryoda gelir ve tiiketim harcamalart ayni seyrettiginden iki hanehalki grubu
birbirlerinin dykiinme giidiisii ile tiiketim harcamasi yapmamaktadir. 2. Senaryoda ise
gelirleri temel senaryoya gore azalan 1. Tip hanehalki mevcut tiiketimlerini devam
ettiren ve geliri degismeyen 2. Tip hanehalkinin tiiketim harcamalarina kiyasla geride
kaldigindan Oykiinme giidiisii yoluyla tiiketim yapmaya ve mevcut tiiketimlerini
azaltmamaya caligmaktadir; ancak bu durum onlarin gelirlerinden daha fazlasini tikketim
icin harcamalarina yol a¢maktadir. Gelirlerinden fazlasini tiiketen 1. Tip hanehalki
oncelikle servetlerinden tiiketmeye baglamistir. Dolayisiyla ilk olarak servetleri
azalmaya baslamistir. Servetleri sifirin altina inmeye basladiginda ise banka kredileri
kullanarak borglu hale gelmeye baslamiglardir. Sekilden de goriilecegi gibi servetleri

sifirin altina indikten sonra tiiketici kredileri kullanimi artmaya baglamistir.
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Sekil 12: Finansin Kaptanlar1 ve Hanehalklarimin Tiiketim Harcamalar:

Temel senaryoda belirli bir yildan sonra kararli hale gelen GSYH yerine 2.
Senaryoda 6nce artis gostermis; hanehalki borglulugun artmasindan sonra ise biiyiik
bir hizla azalmaya baslamistir. Firmalar, toplamda daha az {icret 6demesi yapmaya
baglamis boylece karliliklarini artirmiglardir. Firmalardan kar payr alan finansin
kaptanlarmin da dolayli olarak gelirleri artmig, harcanabilir gelirlerinin belirli bir
kismini tiikketim harcamalari i¢in kullanan finansin kaptanlarinin toplam tiiketimi de

paralel sekilde artmistir.

1. Tip hanehalkinin azalan gelirlerine ragmen Oykiinme giidiisiiniin etkisiyle
tiketimlerinden vazge¢cmemeleri nedeniyle toplam tiiketim harcamalari artmistir.
Artan tliketim harcamalarinin krediyle finanse edilir hale gelmesi dolayisiyla
kredilerin geri 6denmesinin daha zorlastigi donemlerde ise 1. Tip hanehalkinin
tiiketimleri azalmaya iki hanehalki arasindaki tiiketim harcamalar1 arasindaki fark ise
zamanla artmaya baslamistir. Kredilerin geri 6denmesi nedeniyle toplam tiiketimde
gerceklesen azalma tiikketim ve yatirim harcamalarindan olusan GSYH’yi azaltmaya
baglamistir. Bu durum ilk senaryoya gore GSYH’nin kararli bir denge haline

ulagmasini engellemistir.
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Sekil 13: 1. Tip Hanehalki Tiiketim Harcamalari ve Gelir

1. Tip hanehalkinin gelir ve tiiketimleri iki senaryoya gore kiyaslandiginda gelir ve

tilketimleri arasindaki farkin ikinci senaryoda acildigi goze c¢arpmaktadir; ilk
senaryoda gelir ve yiiksek marjinal tiiketim egilimi nedeniyle tiiketim harcamalar1 ve
gelir birbirine ¢ok yakin seyretmektedir. Ikinci senaryoda gelirleri azalan 1. Tip
hanehalki gelirlerinden fazla tiiketmeye baslamistir. Harcanabilir gelir tiiketim
harcamalarinin gerisinde kalirken bu durumun siirdiiriilmesi servetin tiiketim
harcamalarina dahil edilmesi ile saglanmistir. 1. Tip hanehalkinin servetinin sifirin
altina inmesini takiben borgla finanse edilen tiiketim kredi faiz ve ana para geri
O0demelerinin artmasiyla birlikte, siirdiiriilebilir olmaktan ¢ikmis ve sonraki

donemlerde 1. tip hanehalki harcamalarini azaltmak zorunda kalmistir.
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Sekil 14: Banka Kan

Banka karlar1 da iki senaryoda farklilik arz etmektedir. ilk senaryoda hanehalk: kredi
talebinin kullaniminin olmamasi ve firmalarin ise yatirimlar i¢in kullandig1 kredilerin
donemler igerisinde kararli hale gelmesi bankalarin karliligim1 duragan hale
getirmistir. Gelir farklili§in artmasi, dykiinme giidiisii ile artan tiiketim harcamalari
1. tip hanehalkini tiiketim i¢in kredi kullanmaya yoneltirken bu durum bankalarin
karhilig1 artirmistir, zaman igerisinde borcu artan 1. tip hanehalkinin tiiketim
harcamalarinin ve kredi talebinin azalmasina bankalarin karlhiliginin ikinci senaryoda

belirli bir donemden sonra azalmaya baslamistir.
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Sekil 15: Firma Kan

Bankalarda oldugu gibi firmalar da 2. Senaryo ile birlikte 6nce karlarini artirmistir.
Karlarinin artmasinin temel nedeni ilk senaryoya kiyasla daha az {icret ddemesi
yapmast buna ragmen hanehalkinin tiiketim harcamalarinin degismememesidir.
Kredi geri 6demelerinin zorlagmasina bagli olarak toplam tiiketimin azalmasi

firmalarin kérliligin1 da sonraki déonemlerde azaltmistir.
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Sekil 16: Finansin Kaptanlari1 ve Hanehalkinin Servetleri

Gelir esitsizliginin gergeklesmesinde sonra Once tiiketim harcamalarini, servetleri ile
finanse etmeye baslayan 1. tip hanchalki servetleri sifira indiginde kredi kullanimini
artirmistir. Bor¢lanmaya baglayan ve bor¢ yiikkii donemler igerisinde artan 1. Tip
hanehalkinin serveti negatif degerlere ulagmistir. Geliri ilk senaryoya kiyasla
degismeyen; ancak goreceli olarak 1. Tip hanehalkindan daha fazla gelir elde 2. Tip
hanehalkinin servetinde biiyiik miktarlarda degisim ger¢eklesmemistir; ancak GSYH nin
azalmasiyla lcretleri azalmaya baslayan 1. Tip hanchalkinin aksine, servetlerinde en
bliylik olumlu degisimi finansin kaptanlart yasamistir. Sahip olduklar1 bankalarin
karliliginin artmasi finansin kaptanlarina da servetlerinin artmasi olarak yansimistir. Bu
arti ise tipki Veblen-Minsky dongiilerinde oldugu gibi kararli bir hal almamis, toplam
tiiketimin azalmasi, kredi kullaniminin yavaglamasi ile birlikte finansin kaptanlar serveti

tekrar eski haline donme seyri izlemistir.

SFC modeli sonuglarina goére hanehalklar1 arasinda gerceklesen gelir esitsizligi
ekonomik dengesizliklerin nedenlerinden biridir. Kredi kisitinin olmadigr bir
ekonomide tliketim harcamalarmi kismamak adma ya da gosterisei tiiketimlerini
devam ettirmek i¢in borgla finanse edilen tiiketim harcamalar1 ekonomiyi dogal

diizeninden uzaklastirmakta, durgunluklari ve kiigiilmeyi ertelemektedir. Gelecege
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dontik beklentiler nedeniyle talep edilen kredilerin geri 6denemeyecek noktaya
gelindiginin anlasilmasi ise ekonominin biitiiniine zarar vermektedir. Modelde de
sadece geliri azalan hanchalki degil geliri degismeyen hanchalkinin da servetinin
azaldig1 sonucuna varilmistir. 2008 Finansal Krizi’nin baglangicinda oldugu gibi bu
durum bazen bir sirketin bor¢larin1 6deyememesi gibi kiigiik bir etken neticesinde
bankalarin kredi arzim1 kismasina, borglarmi talep etmesine yol agmakta ve

ekonominin ger¢cek durumunu ortaya ¢ikarmaktadir.
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6. SONUC

Sanayilesmenin biiyiik hacimlerde iiretime imkan tanimasi, teknolojik yeniliklerin
katkisiyla kiiresel ticaretin hacmini artirmasi, finansal araclarin cesitlenerek reel
ekonomik faaliyetlerden uzaklasilmasi, karmasik diizenlemeler ve kurallar biitiini
neticesinde kontrol edilmesi zor bir ekonomik sistem ortaya ¢ikmistir. Bu sistemin
gelir dagilim1 agisindan esitlik¢i sonuglar dogurmamasi ve siklikla goriilen ekonomik
krizler piyasada dengenin kendiliginden saglanacag diisiincesinin elestirilmesine yol

acmistir.

Geleneksel iktisadin, iktisat bilimini fizik benzeri bir bilim haline getirme gayreti,
iktisadi yapiyr olusturan kurumlari ve bireyleri analizlerine dahil etmemesi,
Veblen’in deyimiyle onlart birer hesap makinesi olarak kabul etmesi ekonomik

iligkilerin fazlaca basite ve sayilara indirgenmesine neden olmustur.

Ana akim iktisat disinda kalan heteredoks yaklasimlar ise, Klasik Iktisat’mn 6n
kabullerini ¢esitli yonlerden elestirmis ve bazilar1 Veblen’in kurucusu oldugu kabul
edilen Kurumsal Iktisat catis1 altinda toplanmistir. Kurumsal iktisat temsilcileri ve
Veblen, ekonominin gelisimini sadece ekonomik iliskiler kapsaminda
degerlendirmemis, bu iligkilerin arkasinda yatan insani nedenleri de dikkate almis,
iktisat bilimini, insanin gelisimini inceleyen diger bilimler ile iliskilendirerek

analizlerini daha genis bir agidan yapmaya ¢alismistir.

Cok yonlii bir iktisat¢1 olan Veblen, antropoloji, sosyoloji ve psikoloji bilimlerini
igceren bir iktisat bilimi olusturmay1 hedeflemis, bireylerin ekonomik davranislarinda
sadece akillarinin degil ayn1 zamanda cevrelerinin, icgilidiilerinin, ait oldugu sosyal
smnifin da etkisinin oldugunu agiklamaya gayret etmistir. Evrim konusunu
caligmalarinin temeline yerlestirmis, iscilerin ve miihendislerin kars1 sabotaj
faaliyetleri yaparak iiretim sisteminin ig yapamaz hale getirilebilecegini diisiinmiis,
sermayedarin miilkiyetinin tartigmaya agilmasi gerektigini sdyleyerek zaman zaman

Marx’in izinden gitmis ve devrimci olarak nitelendirilecek analizler yapmustir.
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Paranin sadece ekonomik faaliyetlerde kullanilacagi, parasal degiskenlerin reel
degiskenleri etkilemeyecegi kabul edilen Klasik iktisat yaklasimi, ekonomik krizlerin
goriilmesi, iradi olmayan issizliklerin ortaya ¢ikmasi ve arz-talep denkliginin
saglanmamasi sonucu zamanla elestirilmeye baslamistir. Sanayi Devrimi’nin yol
actig1 kitlesel iretim, teknolojinin gelisimi ve artan karlilik reel ekonomi
faaliyetlerinin yaninda finansal faaliyetlerin de baslamasina yol agmis hatta finansal
faaliyetlerin hacmi zamanla reel sektoriin hareketliligini geride birakmigtir.
Ekonomik iligkilerin karmasiklagsmasi, spekiilatif faaliyetlerin artmasi krizlerin
yasanma sikligini artirirken, bu krizlerin nedenlerini agiklamaya ve kriz sonrasi

alacak onlemlerin neler olacagina dair ¢alismalar hiz kazanmastir.

Thorstein Veblen yasadigr donemde artan finansallasma dalgasinin ekonomiyi nasil
etkiledigine dair gézlemler yapmis ve reel sektor ile finans sektoriinii birlestiren bir
ekonomik teori ortaya koymaya calisirken, kurumlarin ve gelisen teknolojinin
ekonomik faaliyetleri ne yonde etkiledigini incelemistir. Sanayinin kaptanlarinin
sabotaj faaliyetlerine, finansin kaptanlarinin spekiilatif, kar odakli finans
faaliyetlerine yoneldigini, ekonominin reel iiretim faaliyetlerinden uzaklasarak

finansal islemlerin ve kredilerin 6n plana ¢iktigini vurgulamstir.

Biiyiik Buhran’in ABD i¢in yikici sonuglart da ekonomik krizlerin daha fazla
onemsenmesi gerektigini ortaya koymus, Klasik Iktisat Okulu’na olan elestiriler
artmistir. Keynes, Say Yasasi’nin gecerli olmadigin1 ortaya koymus, ekonomik
problemlerin ¢oziimii i¢in devlet miidahalesinin kaginilmaz oldugunu ve bu konuda
en Onemli politika anlayisinin klasik yaklasimin diislincesinin aksine maliye
politakalar1 oldugunu savunmustir. Kriz konusundaki ¢alismalar1 tiiketim, para talebi
ve sermayenin marjinal etkinligi ¢ergevesinde sekillenmis, beklentilerin bireyler ve
ekonomi tizerindeki etkisini, hayvansal giidiiler terimiyle aciklamaya calismis ve

iktisadi bireylerin her zaman dogru karar alamadiklarin1 vurgulamustir.

Veblen’in galismalarim1 yakindan takip ettigi Marx da mevcut ekonomik sistemi
elestirmis, kapitalist liretim faaliyetlerinin krizlere yol a¢tigini diislinmiis ve tipki
Veblen gibi arz edilen kredilerin ekonomi acisindan ne gibi sorunlar yaratacagini
analiz etmeye caligmigtir. Marx’in diislincelerinden hareketle dort temel kriz

yaklagimi takipgileri tarafindan gelistirilmistir.
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Minsky, Keynesyen diisiincelerden hareketle kendi Finansal Istikrarsizlik Hipotezi’ni
gelistirmis ve ekonomik krizlerin sistemin i¢sel nedenlerinden dolayr gergeklestigini
ortaya koymustur. Ekonomik istikrar donemlerinin, istikrarsizliga yol agtigini bu
durumun ise baslica nedeninin yatirimcilarin aldiklar1 kararlarda rasyonel olmadigi
ve asir1 iyimserlik duygusunun getirdigi riskli ekonomik davraniglarin oldugunu

diistinmiistir.

Veblen ve Minsky’nin ekonomik krizlere yol acan teorilerinin birlestirildigi Veblen-
Minsky dongiileri ise ekonomik krizlerin arkasinda yatan nedenleri bireylerin tiiketim
harcamalari, gelir esitsizligi ve kredi arzlar1 temelinde agiklamaya calismistir.
Veblen-Minsky dongiilerinde ti¢ temel 6zellik bulunmaktadir: Gelir esitsizligindeki
artis, kredi talebinin artmasi ve borgla finanse edilen tiikketimde patlama. Veblen-
Minsky modelini, Minsky’nin analizinden ayristiran yon ise Finansal Istikrarsizlik
Hipotezi’nde sirketlerin yatirimlar igin aldigi kredilerin geri 6denmesinde sorunlar
ortaya ¢ikarken, Veblen-Minsky modellerinde son finansal krizin nedenlerine uygun
sekilde hanehalkinin tiiketim i¢in aldig1r kredilerin geri 6denmesinde sorunlarin

ortaya ¢ikmasidir.

2008 Finansal Krizi’nin basta ABD ve diger iilkelerde biiyiik ekonomik kayiplara yol
acmus, igsizlik oran1 uzun yillar sonra krizden 6nceki seviyesine ulagmistir. Bu durum
ekonomik krizlerinin Onemini yeniden hatirlatmistir. Glass Steagel Yasasi’nin
yiriirliillikten kaldirilmasi ile gevsetilen ekonomik kurallar, karmasik ve kontrol
edilmeyen finansal yapilar dogurmus ve tipki Biiyiik Buhran oOncesindeki gibi
finansal iglemler artmis, yatirimlar sorgulanmadan yapilmig, hanehalklar: tiiketim

harcamalarini artirmis ve krize zemin hazirlanmistir.

Son boliimde Veblen-Minsky dongiileri temelinde 2008 Finansal Krizi’ne yol agan
nedenler ele alinmis, gelir esitsizligi dogrultusunda, mevcut tiikketim kaliplarin
degistiremek adina hacmi artan tiiketici kredileri kullaniminin ekonominin geneline
olan etkisi stok akim tutarli modeli kullanilarak analiz edilmeye calisilmistir.
Hanehalklar1 arasindaki gelir esitsizliginin ekonomik istikrar {izerinde olumsuz
etkilere yol actifi, Oykiinme gilidiisiiyle yapilan tliketimin toplam harcamalar
artirmasinin beraberinde ilerleyen donemlerde gayri safi yurti¢i hasilayr azalttig

sonucuna varilmstir.
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EKLER

Ek 1: Degiskenler Listesi, Parametre Degerleri ve Baslangic Degerleri

Parametre
Parametre .. Baslangig
. Degeri L.
Degeri Degeri
(Senaryo?2)
A Amortisman 1500
AS Hayvani Gudu 0.5 0.5
1. Tip Hanehalkinin Gelir
% Taketim Egilimi 08 08
1. Tip Hanehalkinin Servet
o2 Tiiketim Egilimi 01 01
o 2.“T|p.Hanf:.h_aIIf|n|n Gelir 0.8 0.8
Tuketim Egilimi
o 2.“T|p.Hanf:.h_aIIf|n|n Servet 01 01
Tuketim Egilimi
s Finansin Kaptanlarinin Gelir
Tuketim Egilimi 06 06
a5 Finansin Kaptanlarinin
Servet Tiketim Egilimi 01 01
P, Kredi Talebi Parametresi 1 1
'61 1. Tip Hanehalki Kredi
Talebi
)3 2. Tip Hanehalki
Kredi Talebi
% Kredi Talebi Parametresi 0.6 0.6
4 Kredi Talebi Parametresi 0.4 0.4
5 Kredi Talebi Parametresi 0.6 0.6
ol 1. Tip Hanehalki Borg Yukd 0
odl2 2. Tip Hanehalki Borg Yuku 0
H .
bury 1'..TI.P Hanehalki Hedef Borg 0.45 045
Yaku
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W H 2 TI|J Hamretratkrtecref BUIg
2 Viikii 0.45 0.45
| . .
Toplam Tiketim
o
: 1. Tip Hanehalkinin Tiketimi
C
2 2. Tip Hanehalkinin Tiketimi
ka Finansin Kaptanlarinin
Taketimi
emu Oykiinme Parametresi 0 1
! Yatinm Parametresi 0.25 0.25
! Yatirim
< Hedef Sermaye Parametresi 1 1
< Sermaye 10000
" Banka Kari
f Firma Kari
KRE Toplam Tuiketici Kredisi 0
Miktari
N'“:l 1. Tip Hanehalkinin Tiketici 0
Kredisi Talep Miktari
KHI:2 2. Tip Hanehalkinin Tiketici 0
Kredisi Talep Miktari
- Firma Kredi Talebi 10000
y) Hanehalki Portfoy
0 Sec¢iminde Davranis 0.6 0.6
Parametresi
A Hanehalki Portfoy
1 Seciminde Davranis 5 5
Parametresi
2 Hanehalki Portfoy
2 Seciminde Davranis 0.1 0.1
) Parametresi
IUA . .o . .
Liks Tiketim Parametresi 0 0.1
M Toplam Mevduat 31500
M1 1. Tip Hanehalkinin 2000
Mevduati
\% 2. Tip Hanehalkinin 2000
wal Mevduati
Vi .
Finansin Kaptanlarinin
. ; Mevduati 17500
1. Tip Hanehalki Ucret Orani 0.2 0.15
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0O, 2. Tip Hanehalki Ucret Orani 0.2 0.2
Ie Tuketici Kredisi Faizi 0.07 0.07
N Yatirim Kredisi Faizi 0.04 0.04
I'm Mevduat Faizi 0.03 0.03
repe Kredi Geri Odemesi 0.1 0.1
¢ Amortisman Parametresi 0.15 0.15
6, 1. Tip Hanehalkl Bor¢ Hedefi 0.6 0.6
Parametresi
4, 2. Tip Hanehalkl Bor¢ Hedefi 03 03
Parametresi
W 1. Tip Hanehalkinin Serveti 7000
W2 2. Tip Hanehalkinin Serveti 7000
W, Finansin Kaptanlarinin 17500
Serveti
Wbl 1. Tip Hanehalkinin Ucreti 2000
WE52 2. Tip Hanehalkinin Ucreti 2000
WB Toplam Ucret 4000
Y Gayri Safi Yurtici Hasila 10000
YD 1. Tip Hanehalkinin
1 Harcanabilir Geliri 2000
YD 2. Tip Hanehalkinin
2 Harcanabilir Geliri 2000
Finansin Kaptanlarinin
D, Hanehalkinin Harcanabilir 6000
Geliri
YG, 1. T.ip Hanehalkinin Brut
Geliri
YG, 2. T.ip Hanehalkinin Brut
Geliri
71 1. Tip Hanehalkinin Kredi
Karar 0
23 2. Tip Hanehalkinin Tuketim 0

Egilimi
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Ek 2: Bilan¢o Matrisi

1.Tip Hanehalki 2.Tip Hanehalka Finansin Kaptanlar ‘ Firma ‘ Banka ‘ Toplam
Sermaye +K +K
Kredi -KRE —-KRE -L
1 2 F +KRE + L

T a 2 T

Deger
Toplam 0 0 0 0 0 0
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EK 3: islem Akim Matrisi
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Stoklardaki
Degisim

1.Tip

Hanehalki

2.Tip
Hanehalki

Finansin
Kaptanlari

Tuketim _ _ AKIM Akim Sermaye

C_L C . _C CK +C ! 0
‘Y’dl.llllll
Kredi +AKRE TAKRE; + ‘ AKRE + AL 0
Ucret —AM FE | l 0
Mevduat 11- -AM 22 —-AM FK _WB AM o

_|_
Amortisman
ITOdP'am 0 0 0 0 0 0 0
nairimi —A 0
Firma Kari Ke _KF 0
Banka Kari Ka X i .
. |-KRE(-D)r | -KRE:(-D e ~Lr (1) i +KRE(-1) - r+L(-1)r

Kredi Faizi 1 c K 0
Mevduat _1). -1)-
Fai M (=1) 1y +Ma2 (1) rm | +Mec (1) FM(=1) -1, 0
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