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2008 KURESEL FINANS KRiZi’NIN KURUMSAL IKTiSAT
PERSPEKTiFiNDEN DEGERLENDIRILMESI
(UC MAKALE)
Mustafa KESGIN

TEMMUZ 2021

Ekonomik krizler toplumlarin refah diizeyini derinden etkileyen, yalnizca maddi
kayiplara neden olmakla kalmayip psikolojik ve sosyolojik tahribata da yol acan sosyo-
ekonomik rahatsizliklardir. Sanayi Devrimi sonras1 degisen ve gelisen organizasyonel
yapt kriz olgusunu da farkli bir boyuta tagimigtir. Gegmiste savas, kuraklik ve dogal
afetler gibi nedenlerle ortaya ¢ikan donemsel bunalimlara, Sanayi Devrimi sonrasi
degisen lretim ve sermaye yapisi ¢ercevesinde finansal organizasyonlar ve politik
tercihlerden kaynaklanan yenileri dahil olmustur. Ana akim iktisat tarafindan genel olarak
ongoriilemeyen ve her olay icin kendine 6zgii nedenler barindiran soklar olarak kabul
edilen krizler her donemde varligini ve gizemini korumustur. Yapilan ampirik ¢calismalar
ve kriz lizerine degerlendirmeler, donemsel dalgalanmalarin kismen benzer nedenler
cercevesinde siireklilik gosterdigine dair giiglii kanitlar sunmaktadir. Ozellikle 2008
Krizi’yle birlikte, kriz ihtimalinin sadece gelismekte olan ilkeler icin degil gelismis
iilkeler i¢in de 6nemli bir tehdit olarak varligini devam ettirdigi, bu ¢ergcevede krizlerin
sadece zayif kurumsal temeller ve finansal piyasalara sahip {iilkelerin sorunu olmadigi
gorilmistiir. Bu ¢alisma ile krizlerin nedenlerine ve olusum siirecine dair genel bir
literatiir incelemesiyle birlikte kurumsal iktisat perspektifinden alternatif bir cerceve
sunulmasi amag¢lanmistir. Bu baglamda krizlerin olusumundaki kurumsal dinamiklere
dair ipuclar1 aranacaktir. U¢ makaleden olusan calismanin birinci bdliimiinde kurum
kavrami, kurumsal iktisadin cergevesi ve iktisadi diisiinceye katkilarina dair genis bir
literatiir degerlendirmesi yer almaktadir. Ikinci béliimde kriz olgusu ve bu konudaki
teorik yaklasimlara dair bir 6n incelemenin ardindan kurumsal iktisadin krize bakisi
iizerinde durulmustur. Ugiincii ve son béliimde ise 2008 Krizi 6zelinde ampirik bir analiz
gerceklestirilerek makroekonomik degiskenlerin etkisinin yani sira kurumsal unsurlar
ortaya koyulmaya calisilmistir. Caligmada, krizler karsisinda diren¢ saglayan giiclii
yonler olarak kabul edilen birtakim unsurlar sorgulanarak, iktisadi olay ve olgulara dair
alternatif bir yaklagim sunulmustur.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Iktisat, Ekonomik Kriz, Is Cevirimleri, Finansal
Taskinlik, Spekiilatif Balon



ABSTRACT

EVALUATION OF THE 2008 GLOBAL FINANCIAL CRISIS BY THE
INSTITUTIONAL ECONOMICS PERSPECTIVE
(THREE ARTICLEYS)
Mustafa KESGIN
JULY 2021

Economic crises are economical disturbances which deeply influences the welfare of
socities, not only causing the financial loses also causing physological and social
destructions. After the Industrial Revolution organizational structure that changing and
developing have brought the crisis phenomenon to a different dimension. In the past
periodic crises which occurs because of war, draught and natural disasters new ones added
changing production and capital structure in the framework of financial organisations and
political preferences after the Industrial Revolution. Crises which are generally accepted
have specific reasons for each event and unpredictable shocks by mainstream economics.
Empricial workings and evulations on the crisis shows strong evidences that periodical
fluctations partially continuous for similar reasons. Especially with the 2008 Crisis it is
seen that crisis possibility is not just only for developing countries but also on important
threat for the developed countries and these circumstances crises are not only the problem
of weak institutional foundations and financial markets. With this study it is aimed to
made a general literature review about on the causes and formation process of the crises
and present an alternative framework from the perspective of institutional economics. In
this case clues about the institutional dynamics in the formation crises will be looked.
This study occurs from three articles and in the first chapter there is a wide literature
review about the institution subject, the framework of institutional economics and its
contributions to economic thought. In the second chapter after the crisis phenomenon and
a preliminary examination about the theoretical approaches of this subject, it is
emphasized the perspective of institutional economics on crises. In the third and last
chapter an empricial analysis was made in the specially of 2008 Crisis tried to be revealed
macroeconomic variables as well as institutional factors. In this study some of the factors
questioned that are accepted as the strengths providing resistance against crises and
presented on alternative approach to the institutional events and facts.

Keywords: Institutional Economics, Economic Crisis, Business Cycles, Financial
Manias, Speculative Bubble



ON SOZ

Toplumsal dinamikleri derinden etkileyen kriz olgusunun, kurumsal iktisadin 6zgiin ve
kapsamli bakis acistyla incelendigi bu ¢alismada, s6z konusu alanda calisan
akademisyenler ve uygulama tarafinda yer alan politika yapicilara farkli bir perspektif
sunulmasi amaclanmistir.

Bu siiregte 6neri ve elestirileriyle bana yol gdsterici olan, tecriibesi, sabr1 ve ilgisiyle bu
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Doktora ders asamasinda derin tecriibe ve birikimlerini benimle paylasarak, uzun bir
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intibak stirecini kolaylastiran, 6nemli 6nemsiz tiim sorularima usanmaksizin cevap veren
hocalarim Prof. Dr. Ercan EREN, Prof. Dr. Melike BILDIRICI, Prof. Dr. Murat
DONDURAN ve Prof. Dr. Sait OZCELIK ’e tesekkiirii bir borg bilirim.

Doktora siireci boyunca ne yapacagini bilemeyip bocaladigim zamanlarda bana destek
olan ve yardimlarin1 esirgemeyen, bu zorlu yolculuktaki yol arkadaglarim Ali, Arifenur,
Asli, Melike, Nihal ve Yakup’a da ayrica tesekkiir etmek isterim.

Ogrenme siireci sonu olmayan bir yolculuk ve bu yolculukta zaman igerisinde birgok
insanin yolu kesismekte. Basta egitim hayatimin ilk yol gostericisi Nevzat SARITAS
olmak tizere bu inisli ¢ikish yolculukta yoluma 11k tutan, burada ismini zikredemedigim
daha nice kiymetli egitim goniilliisiine sayg1 ve siikkranlarimi sunarim. Eger ki ortada bir
basar1 sz konusu ise muhakkak bunda onlarin pay1 yadsinamaz.

Ve son olarak, hayatimin her asamasinda oldugu gibi bu siiregte de yanimda olarak bana
giic veren sevgili aileme sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.

Istanbul, Temmuz 2021 Mustafa KESGIN
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1. GIRIS

Toplumlar1 refah diizeyinin yam sira psikolojik ve sosyolojik acidan da derinden
etkileyen ekonomik rahatsizliklar olan krizler, nedenleri iizerine yapilan onca
degerlendirmeye ragmen yasam icerisindeki varligin1 devam ettirmekte ve gizemini
korumaktadir. Krizler ana akim iktisat cephesinde beklenmedik, gecici soklar olarak
kabul edilirken, bu konudaki kapsamli analizlerin ¢ogunlukla heterodoks okullardan
geldigi goriilmektedir. Kurumsal iktisat cephesi de analiz ve degerlendirmelerinde kriz
ya da daha genis bir tanimlama ile iktisadi basarisizlik olgusuna genis bir yer
ayirmistir. Bu calisma ile kurumsal iktisadin iktisadi meselelere yaklasimi ve kriz
konusundaki degerlendirmelerinden hareketle bir g¢erceve olusturularak iktisadi
krizlere iliskin alternatif bir bakis sunulmasi ve 2008 Krizi’nin de bu perspektif

dogrultusunda analiz edilmesi amaglanmaktadir.

Bilimsel faaliyetlerde ne kadar objektif olunmaya ¢alisilsa da i¢inde bulunulan kiiltiirel
cevre, mevcut kabuller ve hdkim olan akademik gelenek arastirmacilar1 analiz
konusunda yontem, igerik ve perspektif olarak etkilemektedir. Bu etkinin, malzemesi
insan ve insan iligkileri olan sosyal bilimler ve sosyal bilimler igerisinde birgok
disiplinle iligki igerisindeki iktisat bilimi i¢in ¢ok daha belirgin oldugunu s6éylemek
yanlig olmayacaktir. Ancak nispeten objektif bir iktisadi analiz aragtirmacinin kendini
yasadigi ¢evreden, i¢inde bulundugu akademik gelenekten, gercek diinya ile ters diisen

On kabullerden ve hatta kendisinden ayristirabilmesi ile miimkiin olabilecektir.

Kurumsal iktisat yontem ve ¢ergeve olarak hakim iktisadi anlayistan ayrisarak iktisadi
diisiince igerisinde yeni bir yol agmustir. Iktisadi olay ve olgulari dinamik ve ¢ok
boyutlu bir diizlemde ele almas1 ve ge¢misle gelecek arasinda bag kurarak yasanan
donilisiimii ortaya koymaya ¢alismasi itibariyle kurumsal iktisadin, ger¢ek diinya ile
daha uyumlu bir yaklasim sergiledigini sdylemek yanlis olmayacaktir. Yontem olarak
bu genis perspektiften toplumsal olaylara iliskin siirekli degisimi agiklama gayreti
muhakkak ki birgok zorlugu da beraberinde getirmektedir. Ozellikte baz1 soyut temelli
unsurlarin ve teorik yaklasimlarin ampirik olarak ispatinin gii¢liigli bunun en temel
nedenleri arasindadir. Gelisen teknoloji ve tekniklerinin giiniimiiz itibariyle daha

1



karmagik ve kapsamli analizlere olanak saglamasi, bu ¢er¢cevede hemen tiim bilim
dallarinda oldugu gibi iktisat bilimi ve kurumsal iktisadi analiz i¢in de dnemli firsatlar

dogurmustur.

Kurumsal iktisadin temsilcileri analiz ve degerlendirmelerinin merkezine biyolojiden
iktisada devsirdikleri evrim yaklasimimi koymuslardir. Bu sayede hakim iktisadi
diistincenin klasik fizik temelli kati materyalist diinyasindan ayrigarak, ana figiirii
insan olan bu bilimi daha uygun bir zemine tasima g¢abasinda olmuslardir. Bu
cercevede kurumsal iktisat, insanin ve insan eliyle insa edilen kurumlarin degisim ve
doniisiimiiniin hikayesidir. ilk kurumsalcilarin daha cok psikoloji, sosyoloji,
antropoloji, tarih, etik ve hukuk gibi disiplinlerden gelen bilginin de 1s18inda
kurumlarin olusum siireci, tarihsel doniisiimii ve iktisadi etkileri izerinde yogunlastig
goriilmektedir. Yeni kurumsal iktisatgilar ise 6zellikle Sanayi Devrimi sonrasini baz
alan daha siirli bir zaman diliminde, basta miilkiyet hakki olmak iizere ge¢cmisten
gelen kurumsal unsurlar1 veri alarak firmanin varligi, sézlesmeler, yonetisim, 6zel

diizen ve hukuki ¢erceve gibi konulara ve iktisadi etkilerine agirlik vermislerdir.

Ulkeler aras1 gelismislik farkliliklar1 ve ekonomik basarisizligin nedenleri de kurumsal
iktisadi gelenegin analizlerinde yer alan 6nemli konular arasindadir. Eski ve yeni
kurumsal iktisat arasindaki ayrisma burada da gdze carpmaktadir. Ik kurumsalcilarin
bu alandaki ¢aligmalarinda ekonomik bunalimlar ve devresel dalgalanmalar iizerinde
yogunlastig1 goriilmektedir. Yeni kurumsal iktisat¢ilar ise daha ¢ok mikro diizeyde
firma basarisizli§i ve bunun kurumsal nedenleri {izerine durmus, makro diizeyde ise
tilkeler arasindaki gelismislik farklaria ve iktisadi acgidan istikrarli bir yapiya sahip
olup olmamalarma iliskin siyasi ve kurumsal tarihlerine dayali analizler ortaya

koymuslardir.

2008 krizi 6zelinde iktisadi krizlere ve iktisadi basarisizligin nedenlerine dair kurum
merkezli bir yaklagim gelistirilmesi amaglanan ve ii¢ makaleden olusan bu ¢aligsmanin
birinci boliimiinde kurumsal iktisadin ana hatlarina dair bir tasvir s6z konusudur. Bu
boliimde Oncelikle s6z konusu akimin 6nde gelen temsilcilerinin tanimlamalarindan
hareketle kurum kavramiyla ne kastedildigi ve kurumsal iktisadin sinirlarinin ne
oldugu iizerinde durulmustur. Sonrasinda ise kurumsal iktisadin iktisadi diisiinceye

yapmis oldugu katkilar eski ve yeni kurumsal iktisat ekseninde ele alinmig, kurumsal



iktisadin kaynak c¢esitliligine bagli zengin diisiince diinyasina 1s1k tutulmaya

calisilmigtir.

Kurumsal iktisadin merkezinde yer alan kurum kavrami, toplumsal bir boyutta olup
bireyin tercih setini olusturan ve muhtemel eylem alanini belirleyen formel-enformel
kisitlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Her ne kadar oldukca agir bir sekilde olsa da
kurumlar siirekli bir dontlisiim sergilemektedir. Kurumsal iktisat, farkli disiplinlerden
gelen bilgileri de kullanmak suretiyle bu siirekli doniisiime yonelik dinamik bir analiz
gelistirme cabasindadir. Bu yoniiyle ortodoks iktisadin klasik fizik temelli statik
diinyasindan ayrismaktadir. Kurumlarin geg¢misin glinlimiiz {izerindeki etkisi
oldugunu evrimci bir yaklagimla sunan kurumsal iktisat, kat1 ve degismez kabul edilen
teorik varsayim ve yasalar ile hakim rasyonalite anlayisin1 reddeden bir durus

sergilemistir.

Calismanin ikinci boliimii iktisadi manada krizler ve kurumsal iktisadin krizlerin
nedenlerine, 6nlenmesine, etkilerinin hafifletilmesine ve/veya ortadan kaldirilmasina
yonelik ortaya koymus oldugu yaklasimlar {izerinedir. Bu bdliimde 6ncelikle iktisadi
kriz, finansal tagkinlik ve varlik balonu gibi kavramlar tizerinde durulmus, bahsi gegen
olgularin ortaya ¢ikisinda etki eden nedenler ve farkli iktisadi diisiince sistemlerinin
bu konudaki yaklasimlart ele alinmistir. Son olarak ise kurumsal iktisadin analiz ve
degerlendirmeleri baz alinarak iktisadi krizlere ve iktisadi alandaki basarisizligin

nedenlerine dair goriisleri ortaya koyulmaya calisilmistir.

Sistemin rutin isleyisinin bozulmasina sebebiyet veren ve aniden ortaya ¢ikan soklari
tanimlamak i¢in kullanilan kriz kavramai, iktisat biliminde refah doneminden bunalim
donemine gecis esnasindaki ani ¢okiisleri ifade etmekte, bu manada kismen diger
disiplinlerdeki kullanimindan ayrigmaktadir. Zira genel kullanimda istikrarl yapidan
istikrarsiz yapiya gecis s6z konusu iken, iktisadi agidan refahi pozitif etkileyen yukari
yonlii ani hareketler kriz olarak degerlendirilmemektedir. Ancak yasanan bu dongii
icerisinde yukar1 yonlii ani hareketlerin muhtemel bir krizin habercisi olabilecegi de
muhakkaktir. Kriz literatiirii incelendiginde, yasanan krizlerin genellikle piyasa
belirsizliginin artt1g1, regiilasyonlarin gevsetildigi ve finansal tagkinlik sonucu varlik
balonlarinin olustugu dénemlerin ardindan meydana geldigi yoniinde giiglii kanitlar
s0z konusudur. Kurumsal iktisat¢ilar, krizlere iliskin olarak kurumsal c¢ergevenin

onemine dikkat cekmis, belirsizligi nispeten azaltan, saglikli isleyen kurumlarin,



krizlerin Onlenmesi veya etkilerinin hafifletilmesi {izerindeki roliine vurgu

yapmuglardir.

Calismanin tigiincii ve son boliimiinde ise 2008 Krizi’'ne yonelik bir ekonometrik
analiz gerceklestirilmistir. Bu boliimde Oncelikle yasanan krizin genel bir tasviri
¢izilmis, krizin nedenlerine, etkilerine, kriz ve krizden ¢ikis siirecine ve iktisadi
krizlerin gelecegine dair yapilan analiz ve degerlendirmeler ele alinmistir. Sonrasinda
ise iktisadi Krizlerin tahmini ve Oncii gostergelerine yonelik gelistirilen modeller
tizerinde durulmus ve s6z konusu modeller temel alinarak 2008 Krizi’nin nedenleri ve
bu nedenler arasindaki kurumsal wunsurlar1 belirlemeye yonelik bir model

olusturulmustur.

Amerikan piyasalarinda bas gosteren aksakliklarin kisa siirede genis bir cografyaya
yayilarak kiiresel bir boyut kazanmasiyla ortaya ¢ikan 2008 Krizi, iktisadi krizlere
yonelik analizlere yeni bir boyut kazandirmistir. Teknik ve teknolojik yenilikler
sonucu krizlerin daha 6ngoriilebilir ve dnlenebilir olacagi inanci, yasanan bu ¢okiisle
birlikte sorgulanir hale gelmistir. Krizin meydana gelmesinde finansal piyasalarda
ortaya ¢ikan yeni yatirim araglarinin 6nemli etkisi olmustur. Menkul kiymetlestirme
ad1 verilen ve heniliz herhangi bir regiilasyona tabi olmayan bu yeni yontem ile
toplumun kazang hirsinin bir araya gelmesi yasanan felaketin temelini olusturmustur.
Yasanan bu geligmeler, finansal sistemin etkinliginin saglanmasi ve toplumun refahina
katki sunan bir yaprya kavusmasi i¢in yeniden gdzden gecirilmesi gerektigi inanci

dogurmustur.



2. ALTERNATIF BiR DUSUNCE SIiSTEMI OLARAK KURUMSAL iKTiSAT
VE IKTiSADI DUSUNCEYE KATKILARI

2.1. Giris

Iktisat biliminin tarihsel seriiveni dikkate alindiginda, pozitif bilimleri ve &zellikle de
klasik fizigi kendisine rehber edindigi goriilmektedir. Ayrica bilim olmanin, her sartta
ve her donemde gecerli, genel kabul gormiis kesin yasalarin varligin1 gerektirdigi
inancinin hakim oldugu klasik ve neo-klasik 6n kabuller, neredeyse tiim donemler igin
kapsayici olmustur. Ancak ana malzemesi tarih boyunca siirekli doniisiim igerisindeki
insan davranislar1 olan iktisat biliminin, tiim zamanlar1 ve toplumlar1 kapsayacak bir
yasal ¢erceve belirleme ¢abasi, belki de hakikate ulagmak konusunda arastirmacinin
ufkunu kisitlayan bir engel olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Sosyal bilim kategorisinde
yer alan iktisat i¢in dogrunun tek olamayacagi ve hatta bu ¢ok sayida dogruya giden

cok sayida patika olacagi gergegi goz ardi edilmemelidir.

Santos, diinyadaki toplumlarin tecriibesinin, Bat1 bilimi ve felsefe geleneginin bildigi
ve Onem atfettigi seylerden ¢ok daha genis ve cesitli oldugunu ve bu toplumsal
zenginligin israf edildigini ileri siirmektedir. Santos’a gore, baska alternatifin olmadig:
ve tarihin sona erdigi (Fukuyama, 1992) yoniinde yiiksek sesle dillendirilen tezlerin
varlig1 altinda, mevcut bilimsel bakis cer¢evesinde bu israfin Oniine gegmek ve
alternatifleri goriinlir kilmak miimkiin goriilmemektedir. Bu ¢er¢evede son iki yiizyila
damgasin1 vuran bat1 akilciligr ve diisiinlis bi¢imine alternatif bir akilcilik modeli

ortaya konmasi biiylik 6nem tagimaktadir (Santos, 2005, 231).

Santos, Bat1 akilciliginin en temel 6zelligi olarak; simdiki zamanin alanini daraltan ve
gelecegin alanini genisleten, zamanin dogrusal hat lizerinde tanimlandig1 ve tarihin
dogrusal diizlemde planlandig1 bir diisiince yapisini gosterir. Buna kars1 olarak ise,
simdiki zamanin alanini genisletip, gelecegin alanin1 daraltan bir akilciligi Onerir
(Santos, 2005, 232). Bu noktada insanoglunun miidahil olabildigi ve eylemde

bulunabildigi tek zaman dilimi olan simdiki zamanin 6nemi ortaya konmaktadir.



Santos, tembel akil olarak tanimladig1 bat1 akilciliginin, hemen tiim felsefi ve bilimsel
diisiince diinyasinda hegemonik bir yap1 olusturdugunu ileri siirer (Santos, 2005, 233).
O’nun bahsettigi bu diisiiniis biciminin klasik ve neo-klasik iktisat vasitasiyla iktisadi
diisiinceyi de hakimiyeti altina aldig1 goriilmektedir. Yukarda da bahsedildigi {izere
tek bir bakis agisindan her seyi agiklama ve anlamlandirma ¢abasinda olan bu iktisadi
diistince tarzi, klasik fizikten beslenmistir. Ayrica, farkli alternatiflerin olabilirligini
gormezden gelen bir bakis agisiyla, ¢ok parcali bir yapida yalnizca bir kismi
aciklayabilecek teori ve varsayimlarini, biitiinii agiklama iddiasiyla karsimiza
sunmustur. Ayni diisiince yapisinin tezahiiriinii Keynes’in (2010) para, faiz ve
istihdama yonelik caligmasinda da gormek miimkiindiir. Klasik ve neo-klasik iktisada
kars1 bir alternatif olarak karsimiza cikan kurumsal iktisat, her ne kadar bati
akilciligindan tam anlamiyla kopamamakla birlikte bu baglamda 6nemli bir gorev
tistlenmistir. Veblen ile baslayan bu alternatif diislinlis bi¢cimi, zaman zaman sekteye
ugrayarak, zaman zaman da temelinde var olan dinamikle doniiserek devamliligini

stirdiirmiistiir.

Veblen ile baslayan antropolojik ve evrimsel temelli diisiiniis bi¢imi, klasik fizikten
beslenen formalist diisiince temelli klasik ve neo-klasik iktisattan kokli bir kopus
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Greenfield, Marvin Harris’in ¢aligmalari ile popiiler
hale gelen “emik” ve “etik” yaklasim ayrimindan hareketle bu farkliliga antropoloji
temelli agiklik getirmistir. Greenfield’e gore, formalistler, ekonomik analizde ve
ekonomik teorinin gelisiminde uygulanacak kavram ve kategorilerin hakimleri
olduklarim1i acik¢ca ima ederler. Toplumun tiim sosyo-kiiltiirel ortamlardaki
davraniglarina Adam Smith ve takipcilerinden tiiretilmis, kit oldugu varsayilan

varliklarin tahsisinde, tercih edilen modeli uygularlar (Greenfield, 1982, 485-486).

Ozselciler ve kurumsalcilar ise belirli durumlarda, iizerinde calisilan aktdrlerin
formalistler tarafindan  kendilerine atfedilen varsayimlara uymadiklarim
savunmuslardir. Bu nedenle, bi¢gimsel teorinin merkezinde yer alan rasyonel hesabin,
oyuncularin davraniglarini anlamakla ilgili olmadigin1 sdylemektedirler. Ayrica, bu
aktorlerin davraniglarinin kendi kategorileri, kavramlari ve kurumlari agisindan
incelenmesi durumunda belki de daha kapsamli bir kavrayis kazanmilabilecegini

savunurlar. (Greenfield, 1982, 486).



Myrdal, sosyal bilimcilerin de diger insanlardan farkli olmadigini belirtmistir. Bu
baglamda hakikati ararken ilgi alanina gore aragtirmanin yoniiniin, olusturulan model
ve teorilerin, kullanilan kavramlarin ve sonug olarak gozlem ve ¢ikarimlarin kisilik
ozelliklerinden, i¢inde bulunulan ¢evre ve toplumdan, bagli olunan disiplinden gelen
geleneklerden ve hatta Onyargilardan etkilendigini ifade etmistir. Ancak bu alanin
gizemini korudugunu ve neredeyse higbir arastirma yapilmadigini belirten Myrdal,
tabu haline gelen ve gercek diinyada gecerliligi sorgulanan varsayimlarim varliginin
gormezden gelinmesinin bu gerc¢egi kanitladigini ve ilerlemenin ancak bu 6nyargilarin

ortadan kaldirilmasi ile saglanabilecegini one siirmiistiir (Myrdal, 1973b, 41-42).

Bu ¢alismada, alternatif bir diisliniis bigimi olarak kurumsal iktisadin fikri temelleri,
iktisadi diislinceye katkilari, avantaj ve dezavantajlari gibi konularda kurumsal
iktisadin 6nde gelen temsilcilerinin caligmalarindan hareketle bir c¢ergeve
olusturulmaya c¢alisilmistir. Bu sayede kurumsal iktisada ilgi duyan ve bu alanda
calisma yapan aragtirmacilar i¢in kurumsal iktisadin diisiince diinyasina dair bir giris

metni olusturulmasi amag¢lanmaktadir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. Giris boliimiiniin ardindan ikinci boliimde
oncelikle kurum kavrami {izerinde durulmus, bu sayede kurumsal iktisadin ana
malzemesinin ¢ergevesi tanimlanmaya calisilmistir. Sonrasinda ise kurumsal iktisadin
simirlar1 ya da daha dogru bir ifadeyle belirgin bir sinirinin olmayist iizerinde
durulmustur. Ugiincii béliimde ise kurumsal iktisadin iktisadi diisiinceye katkilarindan

bahsedilerek sonug¢ boliimiiyle ¢calisma tamamlanmastir.

2.2. Kurum ve Kurumsal iktisat

Tarihsel siire¢ i¢erisinde “kurumsal iktisat nedir?” sorusu bir¢ok defa farkli formlarda
karsilik bulmustur. Bu sorunun cevabi iizerine onlarca metin kaleme alinmakla birlikte
tam bir fikir birliginin varligindan s6z etmek oldukg¢a giictiir. “Kurumsal iktisat nedir?”
sorusunun cevabini aramaya baslamadan once kurum kavramina agiklik getirmek

gerekmektedir.

2.2.1. Kurum Kavram Uzerine

Dilimizde kullanildig: sekliyle kurum kavrami kurulus veya organizasyon kavramlari

ile karistirilmaktadir. Bu dogrultuda kurum kavramimin simirlarini dogru ¢izmek,



sonrasinda bu kavram iizerine ortaya koyulan calismalari dogru yorumlamak

konusunda biiyiik 6nem arz etmektedir.

Clark, kurumsal iktisat¢ilar tarafindan kurumlarin, insan davranisinin degisen kaliplari
olarak distlniildiigiinii ve icinde faaliyet gosteren insan dogasindan c¢ok farkl
olmadigimi belirtmistir. Bu nedenle modern bir kurumsalci, kurumlarin kusursuz
oldugu ve sorunun insan dogasinda yattigi veya aksini sdyleyen formiillere
dayanmayacaktir. Kurumlarin da kendi i¢lerinde siireklilik ve yasam siireglerine sahip
olmast muhtemeldir, ancak ortak davranislar kiimesi olarak bireysel eylemden

farklilagsmaktadir (Kiekhofer ve dig., 1932, 105).

Kurumsal iktisadi diisiincenin kurucusu olarak kabul edilen Veblen, kurum olarak
kastedilen seyin toplumun geneli i¢in ortak olan diisiince aliskanliklar1 oldugunu ifade
etmistir. Ancak Veblen’e gore, kurumsal unsurlarin veri ve degismez olarak kabul
edilmesi, bilimsel sorgulamalari belirli ve kararli bir sekilde sinirlandiracaktir.

(Veblen, 1932, 239-240).

Commons, kurumsal iktisadi tanimlarken, kurum kavramindan kastedilen seyin
anlamimin belirsizliginden bahsetmektedir. Kurumdan kastedilen; bazen bireylerin
yiikiimlii oldugu yasalar veya dogal haklar cercevesi anlamina gelirken bazen
dogrudan bireyin kendi davraniglart anlamina gelmektedir. Bu kapsamda Commons,
kurumsal olarak bilinen tiim davraniglarda ortak evrensel bir durum bulunmaya
caligilirsa, kurumun bireysel eylemin kontrolii, 6zglirlestirilmesi ve genislemesi igin
ortak eylem olarak tanimlanabilecegini ifade etmistir. Commons’a gore, etik ve hukuk
olarak tanimlanan cergeve, hak ve yiikiimliliikler arasinda iliskiler gelistiren ve
bireysel davranisin siirlarini ¢izen kolektif eylem altinda gelistirilmistir (Commons,

1931, 648-649).

North, kurumlart bir toplumda oyunun kurallar1 olarak tanimlamistir. Kurumlar,
insanlar arasindaki etkilesimi bigimlendiren, insanlarin kendi eylemlerine getirdigi
resmi veya gayriresmi kisitlamalardir. Bu ger¢evede North, kurumsal degisimin,
toplumlarin nasil evrimlestigini, bu yiizden de tarihsel degisimi anlamanin anahtari
oldugunu ileri siirmiistiir (North, 2010, 9). North’a gore, kurumlar, ge¢misi bugiine ve
gelecege baglayarak, siirekli bir doniisiim igerisinde, tarih boyunca insanlar tarafindan
diizen yaratmak ve degis-tokus siirecindeki belirsizligini azaltmak i¢in tasarlanmustir.

Ekonominin standart kisitlariyla birlikte, tercih kiimesini tanimlayarak, islem ve
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tiretim maliyetlerini ve buna bagli olarak da ekonomik faaliyette bulunmanin karlilik
ve uygulanabilirliginin sinirlarini olusturmaktadir. Tarih, biiyiik 6lgiide ekonomilerin
tarihsel performansinin, yalnizca sirali bir hikayenin pargasi olarak anlasilabilecegi,

kurumsal evrimin bir hikayesidir (North, 1991, 91).

Kurumlarin sosyal yasamdaki artan roliine ve insan etkilesim ve eylemlerinin gogunun
acik veya kapali kurallar olarak yapilandirildigini kabul etmek gerektigine vurgu
yapan Hodgson, kurumlarin sosyal etkilesimleri yapilandiran, yaygin sosyal kurallar
sistemi olarak tanimlayabilecegini belirtmistir. Bu g¢ercevede kullanilan dil, para,
hukuk, agirlik ve 6l¢ii sistemleri, orf ve adetler, sofra kurallar1 ve benzeri gibi ortak
toplumsal etkilesim unsurlarinin kurumlara 6rnek olarak gosterilebilecektir (Hodgson,

2006, 2).

Hodgson, bilimsel c¢alismalarda kavramlarin tanimlanmasi ve smiflandirmalarin
Oonemine de vurgu yapmis, davranisa dayanan tanim veya ontolojilerin, davranisin
kokten degistigi veya durdugu durumlarla bag edemeyecegini fakat hala s6z konusu
davranisin tekrarlanmasi potansiyelinin varligin 6ziinii olusturdugunu ifade etmistir.
Bu baglamda kurumlar ortak kurallar sistemidir ancak bu kurallar setinin hi¢
aksamayacagl ve/veya degismeyecegi anlamina gelmemektedir. Kurumlar sosyal
yapilardir ancak kurallar1 kapsamayan sosyal olgular kurum degildir (Hodgson, 2015a,
500-501).

Kurum kavramina iligkin olarak yapilan tanimlar dikkate alindiginda ister ortak
diisiince aligkanligi ister davranis kaliplari isterse de kurallar dizisi olarak kabul
edilsin, toplumun geneli icin baglayic1 olan ve bireysel eylemin tercih kiimesini
belirleyen unsurlar oldugu goriilmektedir. Yapilan tanimlarda, yazili olsun veya
olmasin, kokleri gegmise dayanan ve siirekli ancak oldukg¢a yavas bir doniisiim
icerisinde dinamik bir faktor olarak karsimiza ¢ikan kurumlarin, bireysel eylem

tizerinde goriinmez bir yaptirim giicli oldugu goriilmektedir.

2.2.2. Kurumsal iktisadin Kapsam

Kurum kavraminin tanimindaki belirsizlik ve kapsam genisligi benzer sekilde
kurumsal iktisadin tanimin1 da zorlastirmaktadir. Kurumlar gibi kurumlarin iktisadi da
disiplinleraras1 bir bakis olmas1 hasebiyle, kapsam agisindan olduk¢a genis bir alanm

ihtiva etmektedir. Cevre, iklim cografya kurumlarin ortaya ¢ikisinda 6nemli etkenler



olarak karsimiza ¢ikarken, bunlarin bir bileskesi ve sonucu olarak, felsefe, tarih,
hukuk, sosyoloji gibi ¢iktilar dogrudan veya dolayli olarak kurumsal iktisadi analizin

katalizorleri olmaktadirlar.

Kurumsal iktisat, ekonominin geleneksel alanindaki siireglerin kurumsal oldugu, her
ne kadar yerlesik iktisat tarafindan gormezden gelinse de firma ve piyasa gibi 6gelerin
de kurum olduklar1 ger¢eginden hareketle ekonomiyi kurumsallagmis bir siire¢ olarak
tanimlar. Bu c¢er¢evede kurumsal iktisat piyasanin bir kurum olarak kabulii ve
ekonominin de piyasadan daha genis bir alan1 kapsamasi nedeniyle iktisat biliminin

tanimi1 ve kapsamini da genisletecek ve degistirecektir (Ozveren, 2007, 17-18).

Kurumsal iktisat, kavram olarak ilk kez Walton Hamilton’un 1918 tarihli Amerikan
Ekonomi Birligi toplantisindaki sunumunda karsimiza ¢ikar (Hodgson, 2000, 317).
Hamilton, kurumsal iktisad1 ayn1 objeye farkli agilardan bakabilmenin 6tesinde, farkli
yonlere giden birden fazla rotaya izin veren bir yaklasim olarak tanimlamaktadir.
Kurumsal iktisat; diger iktisadi diisiince okullarinin gergegine veya degerine bir saldirt
anlamina gelmez ancak diger iktisadi diisiince sistemlerinin tek basina iktisat teorisi
oldugu iddiasinin reddidir. Asil soru “iktisadi teorinin neyle ilgili oldugu”dur
(Hamilton, 1919, 309). Hamilton’a gore, kurumsal ekonomistler, iktisat teorisinin
dogru konusunun kurumlar oldugu, teorinin siiregle ilgili oldugu ve makul bir insan
davranigi teorisine dayanmasi gerektigi yaklagimini kabul etmistir. Neo-klasik iktisat
ise kurumsal etkiyi goz ardi etmistir. Bu ¢er¢evede bireylerin davraniglarinin altinda
yatan farkliliklarin ana kaynagmi olusturan kurumsal durumlarin farkindalig

gerekmektedir (Hodgson, 2000, 317).

Hamilton’un kurumsal iktisada yonelik agiklamalari ve kapsam tanimina benzer
sekilde Atkins kurumsal iktisadin tek tip bir sey olmak zorunda olmadigini, teori
sistemlerinin de yasam felsefeleri kadar cesitli olmasi gerektigini belirtmis ve
kurumsal iktisat¢ilarin ¢alismalarinda temel almasi gereken ¢ergeveyi (Kiekhofer ve
dig., 1932, 111):

e Fiyat degil, grup davranis1 iktisadi diisiincenin merkezi olmalidir,

o Iktisadi yasami orgiitleme sekli olarak gelenek, aliskanlik ve hukukun
tekdiizeligine daha fazla 6nem verilmelidir,

e Bireylerin, niceliksel olarak dl¢giilemeyen motiflerden etkilenebilecegi goz ardi

edilmemelidir,
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e Iktisadi davrams siirekli degismektedir, bu nedenle iktisadi genellemelerin,
uygulanacaklar kiiltiir ve zaman sinirlar1 belirtilmelidir,

e Mevcut sosyal yapidaki cikar c¢atismasinin kaynaklarin1 varsayimsal bir
normdan ayrilan bir seyden ziyade, biitiinleyici bir faktor olarak incelemek

ekonomistin gorevidir.
seklinde ¢izmistir.

Commons, kurum taniminda oldugu gibi kurumsal iktisadin ne olduguna iliskin
aciklamasinda da tanimlardaki belirsizlige ve kapsamin genisligine vurgu yapmistir.
Bazen klasik veya hedonik iktisada ek ya da elestirel olan her seyin kurumsal olarak
kabul edildigini ya da "iktisadi davranis" olan herhangi bir seyin kurumsal olarak
goriildiigiinii ifade etmistir. Bazen "statik" yerine "dinamik", “meta” yerine "siireg",
“duygu” yerine “etkinlik” veya “bireysel eylem” yerine “toplu hareket”, “denge”
yerine “yonetim”, “laissez faire” yerine “kontrol” gibi seylerin kurumsal iktisat olarak
kabul edilir. Kurumsal iktisadin bu kavramlarin kuskusuz hepsini kapsadigini, ancak
bunlarin metafor veya tanimlamalar oldugunun sdylenebilecegini belirten Commons,
oysaki bir iktisadi davranis biliminin neden, etki veya amag¢ benzerlikleri analizi ile
biitiinlesik bir ilkeler sistemi sentezi gerektirdigini belirtmistir. Bu kapsamda kurumsal
iktisadin, kendisini klasik iktisadin muhtesem kesiflerinden ve ongoriilerinden ayri
tutamayacagini ancak bununla birlikte, heterodoks yaklasimlara da esit derecede 6nem
veren bir kavrayis ve anlama cabasi icerisinde olmasi gerektigini vurgulamistir

(Commons, 1931, 648).

Commons, Kolektif eylem temelinde kurumsal yaptirimlarin analizinin, bir iktisat
teorisine on kosul olan iktisat, hukuk ve etik iliskisini ortaya koymay1 amagladigini
One siirmiistiir. Bu baglamda ekonomiyi diinyevi bolluk ve ¢ikarlarm uyumu ile ilgili
varsayimlar iizerine digerlerinden izole eden Adam Smith'in aksine, kurumsal
iktisadin bu ii¢ sosyal bilimin birligini kitlik ilkesi ve bu ilkeye bagl olarak ortaya
¢ikan ¢ikarlar catismasi i¢inde bulan David Hume'a geri dondiigiinii belirtir. Baslangi¢
noktasint Hume'dan alan ve “is etigi” gibi bir terimin modern kullanimi olan etik, ¢ikar
catigmasindan kaynaklanan ve sirasiyla kithiktan ve toplu goriisiin  ahlaki
yaptinmlarindan dogan davramis kurallariyla ilgilenmistir. Iktisat da itaat ya da
itaatsizlik durumunda kar veya zararin toplu iktisadi yaptirimlar tarafindan uygulanan

ayni davranis kurallarini ele alir. Nihai olarak hukuk ise zorlayici organize yaptirimlar
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tarafindan uygulanan ayni kurallarla ilgilenir. Commons’a gore kurumsal iktisat
stirekli olarak, bu {i¢ tiir yaptirimin goreceli yararlar1 ve etkinligi ile ugragmaktadir

(Commons, 1931, 650).

Commons, ekonomide saf teorinin olusturulamayacagini ve fiziki bilimlerle
Ozdeslestirilemeyecegini belirtmistir. Ciink{i fiziksel malzemelerin higbir amaci,
iradesi, haklar1 veya ¢ikarlar1 yoktur. Oysaki ekonomistin kendisi dahi ortaya koydugu
amagl bilimsel faaliyetin konusunun bir parcasidir. Bu durum, celiskili ¢ikarlar
arasinda se¢im yapmak i¢in bir kriz tarafindan zorlanmadig: siirece ortaya yeni bir
bakis ¢ikmayabileceginin gostergesidir. Arastirmacinin saf teorisi belki de onun

se¢imini yonlendiren varsayimlari igerecektir (Commons, 1934, 103).

"Denge" teorileri veya daha dogrusu, dogal bir mekanizmanin otomatik dengesi,
Newton'un “hareket yasalari”ni esas alarak, ¢ikarlarin uyumu teorilerine yonelir ve bu
durumu kanun olarak goriirler. Cikar c¢atigsmalarma ise ekonomiye ait olmayan
olagandisi "patolojik" bir durum olarak bakarlar. "Siire¢" teorileri ise, dikkatlerini
degisimlere ve sonsuz ama istenmeyen ya da yanlislikla yapilan degisikliklerden
kaynaklanan evrime yoneltir ve Darwin'in "dogal seleksiyon" fikrini temel alir.
Commons kurumsal teorilerin hem denge hem de siireg teorileri lizerine insa edildigini,
ancak kurumsal iktisatgilarin bakisinin, istenilen veya maksath degisiklikler ve
otomatik denge yerine yonetilen dengeye yonelik oldugunu belirtmistir. Bu amaca
yonelik kontrol, yapay secilim olarak adlandirilir. Bunun anlami, insanlarin
zihinlerinin, bireysel ya da kolektif eylem yoluyla, evrimi kendi uygunluk fikirlerine
gore kontrol etmesidir (Commons, 1934, 120).

Wasserman, kurumsal okul tarafindan kurgulanan insan unsurunun anlasilmasinin,
insandan ziyade kisilik olarak adlandirilabilecegini, ¢iinkii insanlarin ve gruplarin
orgiitlii toplumda kendileri igin elde ettikleri giig, eylem giicti, sartlar ve 6zellikleri
vurgulamakta oldugunu ifade etmistir. Bu kapsamda kisilik, bir haklar ve giicler
demeti olarak algilanan kurumsal yonleriyle insandir. Bu sekilde tasarlanan kisilik,
degisen 6nem, biiyiikliik ve yogunlugun bir unsuru olarak ortaya ¢tkmaktadir. Insanin
kendi iradesiyle eylemde bulunmak i¢in ¢ok sayida kurumu kullanabilecegi agiktir ve
insanin kisiligi de etkilesime gectigi kurumlarin adedince ayni oranda artacaktir. Bazi

kurumlar digerlerinden daha verimlidir ve zamanla bazilar gii¢lenirken bazilar1 da
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zayiflayacaktir. Oyleyse, kisiligin biiyiikliigii, farkli tiirdeki kurumlar kullanildiginda,
kurumlara bagli olarak artacak veya azalacaktir (Kiekhofer ve dig., 1932, 109).

Kurumsalci diisiince tarzinin en belirgin ayirt edici isaretinin, teknolojinin dinamizmi
tizerindeki vurgusu oldugunu belirten Ayres ise Frank H. Knight’in, Veblen ve
takipgilerinin, teknolojiyi ekonomiyi ileri dogru harekete geciren “esrarli” bir gii¢
olarak diislindiigli iddiasim1 temel almaktadir. Ayres, bu fikrin Veblen’e heniiz
emekleme asamasindaki antropolojiden geldigini 6ne siirmektedir (Ayres, 1960, 45).
Ayres’e gore, kurumsal kuramin ana hatlar1 tam olarak “Neden bazilarimiz
ortalamadan daha iyi iken, bazilarimiz ortalamanin altindadir?” sorularma karsilik

gelmektedir (Ayres, 1960, 52).

Myrdal, kurumsal iktisat¢ilar1 politik iktisat geleneginin temsilcileri, iktisad1 da bir
ahlak bilimi olarak tanimlamaktadir. Bu dogrultuda kurumsal iktisat; diger birgok
sosyal bilimcinin igine diistiigli durumun bir benzeri olarak, artik felsefe tarihinde "saf
deneyciler" olarak bilinen ve yalnizca gozlemlenebilir gerceklerle ugrastiklari
iddiasindaki ortodoks iktisadi gelenegin temsilcilerine karsin, iktisadi ¢aligmalarda
insani degerler temelinde bir bakis acis1 kazanilmasi gerekliligi lizerinde durur

(Myrdal, 1978, 778-779).

Mpyrdal, kurumsal iktisatc¢ilar: bir arada tutan en temel diisiincenin, belirli bir sorun
temelinde gerceklestirilen analizlere ragmen, ¢alismalarinin temelinde yatan iktisadi
soruna bagli olarak, dnemli olabilecek her seyin dikkate alinmasi ve tiim sosyal
sistemin hesaba katilmasi gereginin farkindaligi oldugunu belirtmistir. Bu kapsamda
en Oonemli sey toplumda giiciin dagilimi, daha genel bir ifadeyle iktisadi, sosyal ve

siyasi tabakalagsma, yani tiim kurum ve davraniglardir (Myrdal, 1978, 773-774).

Hodgson, kurumsal iktisadin kurumlar, aliskanliklar, kurallar ve bunlarin evrimi
tizerine insa edildigini ancak kurumsal iktisat¢ilarin bu temel argiimanlar {izerine tek
bir genel model olusturmay1 denemedigini ifade etmistir. Bu noktada klasik fizikten
beslenen ve genel bir model olusturma ¢abasindaki neo-klasik iktisattan farkli olarak,
evrimsel biyolojiye yakin oldugunu belirtir. Bu ¢er¢evede kurumsal yaklagimin, insan,
kurumlar ve iktisadi siireglerin evrimi ile ilgili genel fikirlerden, belirli iktisadi
kurumlar veya ekonomi tiirleriyle ilgili belirli fikir ve teorilere dogru yoneldigini,

coklu seviye ve analiz tiirlinlin var oldugunu ve bunlar arasinda bag kurulmasi
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gerektigini One slirmistiir. Hodgson’a gore, aliskanlik ve kurumlar 6zel ve genel

arasindaki bagi saglamaya yardimci olacagi olacaktir (Hodgson, 1998, 168).

Hodgson’a gore kurumsal iktisat, temel aldig1 evrimsel biyoloji anlayis1 ¢ergevesinde
genel modeller olusturma ¢abasina girmez. Bunun yerine evrimsel biyolojiden gelen
koken ve gelismeye yonelik birkag kanunu merkeze alarak farkli durumlara iliskin 6zel
ve genel analizler ortaya koyar (Hodgson, 1998, 168). Evrim paradigmasi iktisadi
analizlerde hem atalet hem de yenilik agisindan hem siirekliligi hem de degisimi
kapsamak i¢in bir temel saglar (Hodgson, 1998, 174-175). Hodgson, kurumsal analizin
ozelliklerini su sekilde siralamistir (Hodgson, 1998, 173-174):

e Ana akim iktisat teorisinde bulunmayan kurumsal ve kiiltiirel faktorlere vurgu

vardir.

e Analizlerde siyaset, sosyoloji, psikoloji ve daha bir¢ok disiplinden gelen

kavrayislar1 tanimada acikga disiplinler arasidir.

e Rasyonel, faydayr maksimize eden ajanin yerini alan bireysellik hem

aliskanlhigin yayginliginit hem de degiskenligi vurgulamaktadir.

e Matematiksel ve istatistiksel teknikler, iktisadi teorinin 6ziinden ziyade arag

olarak kabul edilmektedir.

e Analiz matematiksel modeller olusturarak degil, nedensel mekanizmalarla

ilgili stilize gercekler ve teorik varsayimlarla baslar.

e Sosyo-ekonomik Kkurumlarla ilgili tarihsel ve karsilastirmali deneysel

materyallerden kapsamli bir sekilde yararlanilir.

Kurumsal iktisadin c¢ergevesini ¢izmeye yonelik olarak yapilan tanimlamalara
bakildiginda farkli yonlere iligskin vurgular dikkat ¢ekmekle birlikte, bazi noktalarda
uzlagi goriilmektedir. Bu ortak noktalardan en belirgin olani kuskusuz evrimsel temelli
belirsizlik olarak goze ¢arpmaktadir. Her ne kadar basta North’un kurum taniminda
goriildiigii tizere, kurumlarin tercih kiimesini belirleyerek bireyler veya gruplar
arasindaki alig-verise iliskin belirsizlikleri azalttig1 gercegi vurgulanmis olsa da hemen
tim tanimlarda dinamik bir yasam dongiisii altinda, gelecegin belirsiz diinyasina

iliskin bir¢ok kez vurgu yapilmaktadir.
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Tanimlarin bir diger ortak yoni, her seyi kapsayan genel bir teorik ¢ergeve olusturma
gayesiyle, iktisadi meselelere dar bir pencereden yaklasilmasinin neden olacagi
eksikliktir. iktisat bilimini diger alanlardan tecrit ederek ve statik varsayimlar dayanak
edinilerek olusturulan sanal gergekligin, hakikati ortaya koymada yetersiz kalacagi
ozellikle vurgulanmistir. Hakikate ulasmak i¢in daha genis bir perspektiften bakilmast,
bu noktada diger sosyal bilimler ve hatta pozitif bilimlerle bag kurulmas: gerekliligine
dikkat cekilmistir. Ger¢ege giden tek bir yol olmayacagi, hatta iktisadi meselelere
iliskin birden fazla dogrunun olabilecegi sdylemi, kurumsal iktisadin olaylara bakigini

anlamada Ozellikle dnem arz etmektedir.

Son olarak tanimlarda dikkat ¢eken bir diger nokta ise kurumsal iktisadi diisiincenin
temelinde yatan ve muhtemel evrimsel belirsizlik anlayisindan kaynakli felsefi
siipheciliktir. Bu baglamda iktisadi ve toplumsal meselelere yonelik olarak ortaya
konan c¢aligsmalarda elde edilecek bulgulara temkinli yaklasilmasi1 ve mutlak gerceklik
olarak kabul edilmemesi, siirekli degisen ve doniisen bir diinyada gergegin de izafi
olarak degisebileceginin farkinda olunmasi1 gerekliligine siirekli olarak wvurgu

yapilmaktadir.

Kurumsal iktisadi diisiincenin iskeletini olusturan bu ii¢ temel 6zellik, disiplinlerarasi
veya ¢ok disiplinli bir perspektiften olaylara bakis nedeniyle arastirmacinin ¢alisma
alaninin sinirlarini olabildigince genisletmesi ve evrimsel temelli belirsizligin getirdigi
bulaniklik bu alanda teorik bir ¢erceve ¢izmenin olduk¢a gii¢ bir hal almasina
sebebiyet vermistir. Kurumsal iktisadin tarihsel siire¢ igerisindeki doniisimi goz

Oniine alindiginda da bu durum agik¢a goriilmektedir.

2.3. Kurumsal Iktisadin Iktisadi Diisiinceye Katkilari

Kurumsal Iktisat, farkli diisiince ve anlayistaki birgok arastirmacinin, genis bir
perspektiften disiplinlerarast bakis agilariyla, baglangicindan bu yana biiyiik bir
dontlisiim gecirmistir. Bu doniisiim siirecinde bir yandan ana akim iktisada alternatif
olusturma cabas1 s6z konusuyken 6biir yandan onu da kapsayan biitiinciil bir anlay1s
goze carpmaktadir. Kurumsal iktisadin tanim ve kapsaminin belirsizligi bu iligki

tizerinde de kendini agikc¢a gostermektedir.

Bu betimlemeler esliginde kurumsal iktisadi diisiincenin doniisim siireci, daha dnceki

yazilan metinler de dikkate alarak
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e Veblen ile baslayan ve II. Diinya Savasi yillarina kadar siiren, kurumsal
iktisadin akademik ve siyasi ¢evrede 6nemli bir yere sahip oldugu dénem,

e Biiyiik Buhran sonrasi yasanan duraklama dénemi, kurumsal iktisatta yasanan
eksen kaymasi ve yeni kurumsal iktisadin dogusu,

e (ilniimiizde yasanan gelismeler, kurumsal iktisadin geldigi nokta ve

gelecegine iliskin ongoriiler

olmak {izere ti¢ boliim halinde degerlendirilecektir.

2.3.1. Veblen ve Cagdaslari: Veblen, Commons, Mitchell — ilk kurumsalcilar

Veblen’in Oncii caligmalar1 ile baslayan, Commons ve Mitchell’in katkilariyla
sekillenen ve iktisadi diislinceye yeni bir bakis saglayan kurumsal iktisadin bu ilk
doneminde ortaya konan fikirler hem akademik camiada hem de siyasi ¢evrede
oldukg¢a onemli bir yer edinmistir. Bunda, biyoloji ile iligkilendirilen ve evrim
temelinde aciklanmaya calisilan insan davraniglarinin ve dogrudan yasamin iginden
gelen, insan davraniglarinin sinirlarini ve eyleme yonelik tercih kiimesini belirleyerek,
toplumsal yapiyr dogrudan etkileyen hukuk, sosyoloji, psikoloji ve etik gibi
disiplinlerden gelen konularin iktisadi analize dahil edilmesi siiphesiz 6nemli rol
oynamistir. Ayrica s6z konusu analizlerin politikacilarin  faaliyetlerini  de
ilgilendirmesinin ve onlar igin bir eylem alan1 agmasinin da bu noktada etkisinin

oldugu sdylenebilir.
2.3.1.1. Thorstein Bunde Veblen

Kurumlarin ve hukuk sisteminin toplumsal refaha ve gelismislige etkisi, Antik Yunan
filozoflarindan bu yana insanoglunun diislince diinyasint mesgul eden bir konu
olmustur. Bununla birlikte nasil ki bir ahlak felsefecisi olan Adam Smith’in
ekonomiye yonelik ¢cok boyutlu ve kapsayici bir teorik ¢erceve ¢izme ¢abasi, onun
iktisat biliminin mihenk tas1 olarak kabul edilmesini sagladiysa, kurumlarin merkezde
yer aldig1 bir iktisat teorisi olusturma ¢abasi Veblen’i kurumsal iktisat i¢in benzer bir

konuma ytikseltmistir.

Veblen, iktisadi mevziisini insaya, mevcut kabul goren iktisadi diisiincenin nasil bir
mantiksal zemin iizerine insa edildigi ama aslinda nasil olmasi gerektiginin tasvirini

yapmak suretiyle, kendi diisiince sisteminin temel dayanagini olusturarak baglamistir.
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Veblen, ilk klasik yazarlarin zamaninda iktisat biliminin, meslekten olmayanlar i¢in
hayati bir 6neme sahip oldugunu, ¢iinkii zamanin ortak anlam metafizigini bir insani
yasam alanina uygularken formiile ettigini fakat sonrakilerin ellerinde iktisat biliminin
cekiciligini kaybettigini belirtmistir. Doga bilimlerinin gergekei ya da evrimsel zihin
aligkanligiyla olan baglarin da yiizyilin ortalarinda kopmaya baslamasiyla, artik ne
hayati bir metafiziksel ne de bir gergek meselesi oldugunu ve kendi saflarinin disinda
¢ok az karsilik buldugunu ifade etmistir (Veblen, 1898a, 385-386).

Veblen’e gore gerek Ingiliz gerekse de Kita ekonomistlerince, iktisat teorisinin ele
alman tiim formiilasyonlarinda, sorusturmanin s6z konusu oldugu insani materyal
hedonistik olarak; yani, pasif ve biiyiik 6l¢iide etkisiz ve degismez bir sekilde veri
insan dogas: acisindan tasarlanmistir. Insan davraniglariin 6nciilii ve de sonucunu
dikkate almayan psikolojik ve antropolojik 6n kabuller, nesiller 6nceki psikologlar ve
sosyal bilimciler tarafindan kabul edilenlerle aymdir. iktisadi krizlere iliskin
degerlendirmelerde oldugu iizere dengeden gecici anlik sapmalar disinda, dengeli,
izole edilmis, kesin bir insan s6z konusudur. Modern antropolojik arastirmalarla
yeniden yorumlanan psikoloji biliminin ise, insan dogasina dair farkli bir anlayis
ortaya koydugunu ifade eden Veblen, buna gore, insanin bir eylemde bulunmasinin,
sadece uygun gii¢lerin etkisiyle haz duymak veya ac1 ¢cekmek i¢in degil, karakteristik
bir 6zelligi oldugunu ileri siirmiistiir. Bu dogrultuda insan davranislarinin temelinde
sadece gevresel giiclerin patikasinda doyurulmasi gereken bir arzular demetinin degil,
daha ¢ok bir eylemi agiklamaya yonelik idrak ve ifadeyi arayan, tutarli bir yetenek ve
aliskanlik yapisinin yattigini belirtmistir. Bu baglamda eylem, maddi kosullar altinda
toplanmus, kisinin kalitsal 6zelliklerinin ve ge¢mis deneyimlerinin bir iiriiniidiir. Bir
konuda birey i¢in dogru olan, i¢inde yasadig1 topluluk i¢in de gegerlidir ve tiim iktisadi
degisim, toplulugun biitiiniindeki degisimdir. Degisim her zaman ve son olarak
diisiince aliskanliklarinda bir degisikliktir. Bu sanayinin mekanik siireclerindeki

degisimler i¢in bile gegerlidir (Veblen, 1898a, 389-391).

Veblen’e gore, olaylarin akigindaki mesru bir egilim kavrami, evrim dis1 bir dnyargidir
ve herhangi bir siiregteki nedensel dizeyi sorusturma kapsami disinda birakmaktadir.
Bu nedenle, evrimsel bakis agisi, iktisatta veya baska bir arastirma dalinda olsun, kesin
normallik baglaminda dogal yasalarin formiilasyonuna yer birakmaz (Veblen, 1898a,
392). Bu ifade, Veblen igin belli bir dlgiide sosyal bilimlere iliskin deterministtik
yaklasimin reddi anlamina gelmektedir.
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Veblen, ekonomistlerin insan dogasi ve insan eylemiyle ilgili olarak kabul etmis
oldugu hedonistik Onyargilarin ve hedonistik psikolojiden gelen iktisadi c¢ikar
kavraminin, insan dogasinin gelisimini agiklamaya yonelik bir teori i¢in yeterli maddi
giiciiniin olmadigin1 6ne siirmiistiir. Ancak buna ragmen, antropolojik onyargilarin
ekonomistleri insan dogasinin yasam aligkanliklarinin kiimiilatif gelisimini formiile
etmek konusunda zorlamamasmin da etkisiyle, degisimin normallestirilmis

varsayimsal hesaplarin1 miimkiin kildigini belirtmistir (Veblen, 1898a, 394-395).

Veblen, iktisadi diisiincenin temel sorunu olarak gérdiigii bu agmazdan ¢ikmanin yolu
olarak ise evrimsel temelli bir iktisat teorisi olusturulmasini gostermis ve ancak reel
pratikte karsilik bulmayan statik varsayimlarin kenara birakilmasiyla iktisat biliminin
evrimsel bir teori insa edebilecegini ileri siirmiistiir. Buna engel olarak ise, yine
ekonomistlerin de yasadigi toplumdan ve ¢cevreden gelen kalitsal ve kiiltiirel 6nciillerin
verdigi aligkanliklar ve egilimlerin yaratigi, herhangi bir deneyim altinda olusan
diisiince kaliplarini1 ve bunun da bir diger durumdaki diisiincesini etkilemesini
gostermistir. Degisimin yeni bilgi ve tecriibelerin etkisiyle devamli olarak ve yavas
yavag ortaya ¢ikmakla birlikte, 6n kabullerin verdigi isteksizlik ve direncin degisimi

siirladigini belirtmistir. (Veblen, 1898a, 395).

“Gelecegin belirsizligi”, klasik ve neo-klasik iktisadin klasik fizikten beslenen
diisiince diinyasinin yerine, evrimsel biyolojiden beslenen bir teori inga etme
cabasindaki Veblen’in iktisadi anlayisinin belki de en 6nemli 6zelligi olarak karsimiza
cikmaktadir. Veblen’e gore gelecegin tahmin edilebilecegi, hesaplanabilecegi
varsayimi gercekle ortiismeyen bir soylemdir. Ekonomistlerin mesgul olacagi giincel
olaylar, onlarin iginde yasadiklari g¢evrenin etkisiyle olusan gegmisten kalan
aligkanliklarinin yarattig1 bilgi ve inan¢ semasit kapsaminda yorumlanacak ve formiile
edilecektir. Bu durum, her zaman oldugu gibi, mevcut gerceklerin, gecmis tecriibelere
cevaben sekillenen formlar ve kategoriler altinda olusturulmasindan ve bu ge¢mis
deneyimin canliliklarin1 karsilamaya uygun bir teorik yapiya doniistliriilmesinden
kaynaklanmaktadir. Giiniimiiz ekonomistlerine dnyargilarini veren deneyim, sadece
seleflerinin maruz kaldiklarindan daha gec¢ bir tarihe sahip olmasidir. Gegmis
tecriibelerle sekillenen teoriler ancak o ana kadarki siireci agiklayabilecektir. Gelecege
iligkin tahminler ge¢cmisin gerceklerine dayaniyor olacak, ancak zaman igerisinde

tahmin edilen gelecege iliskin gerceklik detayli ve genis bir sekilde degismeye devam
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edecektir. Bu durum tahmin ile gelecek zamanin gergekligi arasinda zaman tutarsizligi

ortaya ¢ikaracaktir (Veblen, 1925, 48).

Veblen’e gore giiniimiiz kurumlari, bugiiniin yagam gayesi i¢in biitiinliyle yanlis
degildir. Sadece her daim ve dogal olarak bir 6l¢iide yanlistirlar. Bu kurumlar, yasam
yontemlerinin, gecmisteki gelismenin belli bir noktasinda hakim olan duruma az ¢ok
yetersiz uyumunun bir sonucudur ve bundan dolayr giiniimiizdeki durumla
ge¢mistekini ayiran bir zaman araligindan daha fazla bir siire i¢in yanlistir (Veblen,
2016, 184).

Iktisat teorisinin nasil bir mantiksal temel iizerine insa edilmesi gerektigine yonelik
cizdigi cergeve ve siirekli degisen iktisadi ve toplumsal hayatin belirsizligine dair
diislincelerine ek olarak Veblen, bu belirsiz diinyada kendi teorik insasinin asli unsuru
ve ana figiirii olan “insan”a iliskin yapmis oldugu betimlemelerle de iktisadi

diisiinceye dnemli katkilarda bulunmustur.

Iktisat teorisinin ortak kabullerinden birinin de ¢alismanin sikici oldugu ve insanin
icgiidiisel olarak, yasam araclarin1 saglamaya calisirken ortaya koymak zorunda
oldugu ¢abaya isyan ettigini belirten Veblen, insanin harcadigi emek ile ihtiyaglar
arasinda denge kurma ¢abasinda oldugunu 6ne siirmiistiir. Burada insanoglunun temel
gayesi miimkiin oldugunca az ¢aba ile maksimum tatmininin saglanmasidir. Ancak
Veblen’e gore insan dogasinin ayrilmaz bir pargast olan bu yalin gercek, en seckin
iktisat¢ilarin calismalarinda dahi basitce gecistirilmis veya gormezden gelinmistir

(Veblen, 1898b, 187).

Veblen’e gore, ¢izgileri klasik iktisatcilar tarafindan ana hatlariyla ¢izilen ve zamanla
icerigi doldurulmus olan iktisadi insan, hayvan kelimesi karsisinda bir aykiriligi-zitlig
belirtmektedir. Eger bu iktisadi insan, iktisadi doktrinlerin giysisine uyacak diizgiin bir
sekil verecekse, bilimin sinirlarinin ne oldugunu ve insanin dogal secilim yasasindan

kurtulusu nasil basardigini agiklamak bilimin gorevidir (Veblen, 1898b, 189).

Veblen, evrimsel siiregte rakipler karsisinda eylemde bulunma aligkanligi ile
calismadan kaginma durumunun birbirinden ayr1 tutulmasi gerektigini belirtmistir.
Evrimsel bir kiiltiir semasi igerisinde degerlendirildiginde, insanlik ncesi veya proto-
antropoid (insansi1) evresinde irkin yirtict bir tlir oldugu ve insan kiiltiiriniin ilk
evresinde oldugu gibi daha sonra kiiltiirel gelisme ¢aginda da esas itibariyle yirtict
ozelligi gosterdigini 6ne stirmiistiir. Kendi tiirii, doga ve baska tiirlerle siirekli bir
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rekabet igerisindeki insanin rutin ¢aligmaya degil, rekabet¢i bir miicadeleye yatkin
oldugunu belirtmistir. Insanin iggiidiisii, amacli eyleme y&nelik yatkinligi, onu
is¢ilikten ziyade sporculuga itici kilar. Siyaset, askerlik ve sportif eyleme yoOnelik
talebin kaynagmi da burada aramak miimkiindiir. Insanlik, iscilerden degil
sporculardan olugan bir irktan tiiretilirse, ise yaramak icin geleneksel isteksizligi
aciklamaya gerek yoktur. Ancak endiistriyel toplum i¢in bu bir zorunluluk arz eder.
Cevap ise oldukga basitge verilmistir. Calismak sportmenlik disidir ve bu nedenle

rahatsiz edicidir (Veblen, 1898b, 190-191).

Rekabetei iggiidiisel ozelligine ragmen yine de ¢alismanin bir erdem olarak kabul
goérmesini, insanin kiiltiirel evriminin bir sonucu olarak degerlendiren Veblen, diger
tirler gibi, insanin da aligkanlik ve isteklerin bir biitiinii oldugunu ancak diger
tirlerden farklilagsmasini bor¢lu oldugu secim siirecinde karst karsiya kaldig
imkanlarin rehberligi altinda hareket ettigini belirtmistir. Insan sosyal bir varliktir ve
ruhsal yapisini edindigi se¢im siireci, ayn1 zamanda onu baris¢il bir varlik yapmigtir

(Veblen, 1898b, 193).

Veblen’in rekabet¢i ama diger taraftan da yasam araglarinin temini noktasinda
calismayr kendine eziyet goren insani, en agik anlatimla “aylak sinif” taniminda
karsimiza ¢ikmaktadir. Veblen’in taniminda soylular, din adamlar1 ve onlara eslik
edenlerden olusan aylak smif, ilkel yabanlik donemindeki barisgil yasamdan,
barbarizme, yani savas yanlis1 yasama gecis silirecinde tedrici olarak ortaya ¢ikmistir

(Veblen, 2016, 10-14).

Veblen’e gore kiiltiirel evrim siirecinde aylak sinifin ve miilkiyet sahipliginin ortaya
cikist ayni doneme rastlamaktadir. Zira her iki kurum da aymi iktisadi sartlarin
tezahiiriidiir. Miilkiyet, basarili bir yagmanin yani sira topluluktaki diger kisiler ve

gruplar tizerindeki niifuzun kanit1 olarak degerlendirilmistir (Veblen, 2016, 27-31).

Veblen’in tanimina gore aylak smifin en 6nemli psikolojik disa vurumu gosteris¢i
tiketimdir. Gosterigci tiiketim adeta aylak sinifin tamamlayicis1 niteligindedir.
Veblen’e gore tiikketimdeki farklilasma maddi gii¢ kavraminin ortaya ¢ikisindan da
eskidir. Bu farklilasma yagmac kiiltiiriin baslangicina kadar gitmektedir ve o donem
icin biiylik oranda torensel bir karaktere sahip iken sonraki donemde yasanan
farklilagsma ise birikmis mal farkina yani servete gore sekillenmistir. Bu baglamda

yagsamin liiks ve konforu aylak sinifa aittir. Clinkii liiks efendilik alametidir ve digerleri
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icin yasamaya doniik ihtiyaglarin karsilanmasina yonelik olarak gerceklestirilen

tiiketim, aylak sinif igin bir statii gostergesidir (Veblen, 2016, 67-70).

Topluluk biiytidiik¢e tiikketim farklilagsmasi siif ayrimini dogurmustur. Aylak smif
sayginlik hususunda toplumsal yapinin tepesindedir. Yasam tarzi ve deger yargilari ile
statiisii geregi toplumsal standartlart ve normlar1 belirler. Bu sayginlik normunun
zorlayicilik hiikmii, kismen direncle karsilagabilmekle birlikte toplumun en diisiik
tabakasi i¢in bile gegerlidir. Ayrica, her bir sinif, otorite olarak kabul ettigi kendinden
daha ytiiksek bir sinifta moda haline gelen davranis kaliplarini taklit eder ve enerjisini
bu modaya uygun yasamak ic¢in harcar (Veblen, 2016, 75-79). Veblen, giindelik
yasamin goz Onilinde olmadigi modern toplumlarda, topluma agik ortamlarda

gergeklestirilen tiikketimin daha 6n plana ¢iktigini belirtmistir (Veblen, 2016, 81).

Veblen artan endiistriyel verimliligin, temel ihtiyaglarin karsilanmasina yonelik olarak
daha az ¢abayr miimkiin kildigini, fakat bu durumun daha az ¢aligmaya degil, daha
fazla gosterisei tilkketime yonelmeye neden oldugunu belirtmistir (Veblen, 2016, 102).
Bu sdylem, adeta Keynes’in gelecek nesillerin yasam standartlarina iliskin
ongoriilerinin (Keynes, 2012, 19-30) neden gergeklesmedigine yonelik ¢ok daha

eskilerden gelen bir cevap niteligindedir.

Veblen, gosteris¢i tiikketim ve toplumsal statilye yonelik harcamalarin, dogum
oranlarini diigiirerek niifus artisin1 yavaslatici bir etkiye de neden oldugunu belirtmis,
bir ¢ocugun saygin bir sekilde bakimi icin gerekli gosterisci tiiketimin yliksek
maliyetinin bu konuda caydirici bir rol oynadigini 6ne siirmiistiir. (Veblen, 2016, 103-

104). Bu durum Malthusyan 6ngoriiye karsit bir iddia olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Maddi yasam standardinin esnek oldugunu ifade eden Veblen, bireysel miilkiyetin
varlig1 altinda bireyin digerlerinden daha fazlasina sahip olma arzusu igerisinde
oldugunu belirtmis, bu durumun birey i¢in memnuniyet verici oldugunu, ancak yeni
malvarligi standardina alisildiginda, bu yeni standardin 6ncekinden daha fazla tatmin
saglamayacagini ifade etmistir. Her yeni mevzi, yeni bir yeterlilik standardina ve
mukayese noktasina mahal verecektir ve bireyin memnuniyeti veya memnuniyetsizligi
bu kisir dongilide devam edecektir (Veblen, 2016, 34). Ancak Veblen’e gore daha 6nce
alisilmis olan harcama 6lg¢egini diisiirmek, mal varligindaki artis doneminde yasanan
genislemeden daha zordur (Veblen, 2016, 95). Bu sdylem nispi gelir hipotezi ile

neredeyse birebir ortiismektedir.
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Veblen’in kurumsal evrime yonelik degerlendirmesi, beserl kurumlarda ve beseri
karakterde goriilmiis ve goriilmekte olan ilerlemenin genel olarak en uygun diisiince
aligkanliklarinin dogal seleksiyonuna ve toplumun biiyltimesi, kurumsal degisim ve
degisen c¢evre nedeniyle bireylere dayatilan mecburi adaptasyon siirecine
indirgenebilecegi yoniindedir. Bu baglamda kurumlar, sadece hakim ya da dominant
manevi tutum ve kabiliyetleri sekillendiren selektif ve adaptif bir siirecin sonucu
olmakla kalmayip ayni zamanda yasamin ve insani iliskilerin yontemidirler. Bu
nedenle, siras1 geldiginde seleksiyonun etkin faktorleri olurlar. Boylelikle, degisen
kurallar en uygun mizaca sahip bireyin daha ileri bir zaman ve seviyeye tasinmasina
ve bireysel mizag ve aligkanliklarinin yeni kurumlarin bigimlenmesi araciligiyla
degisen gevreye adapte olmasina imkan tanirlar (Veblen, 2016, 169-170). Veblen s6z

konusu kurumsal evrim siirecini ii¢ asamaya indirgemistir (Veblen, 2016,171):

e Popiilasyonun, ¢esitli etnik 6gelerden olustugu toplumlarda kalic1 ve gorece
istikrarli 6gelerin biri veya birkaci hakimiyet kurar ve kurumlar1 da kendi
suretinde sekillendirir,

e Kurumlar degisen kosullarla birlikte doniisiir, ¢linkii muhteviyat: itibariyle
degisen kosullarin muktedir oldugu uyariciya tepki verme yontemidir,

e Bugiinkii kurumlar ge¢misten miras kalan zihinsel tutum veya bakis agisini

degistirerek ya da saglamlastirarak yarinin kurumlarinin sekillenmesini saglar.

Veblen, kurumsal ve toplumsal degisim noktasinda mevcut konumundan memnun ve
onu koruma gayretinde olan aylak sinifin, muhafazakar ve degisimin direng noktasi
oldugunu belirtmistir (Veblen, 2016, 173). Aylak sinif, miitemadiyen ve dogal olarak
toplumsal ilerleme ya da gelisme adiyla anilan ¢evreye uyumu geciktirecek sekilde
hareket eder. Sinifin karakteristik tutumu “her ne olursa olsun dogrudur” seklindedir.
Buna karsin dogal seleksiyon yasasi ise “her ne olursa olsun yanlistir” seklinde isler

(Veblen, 2016, 184).

Benzer sekilde toplumun en zayif kesimi de tiim enerjilerini ancak giindelik
ihtiyaglarini saglamaya yoneltmekte ve degisime karst bir talep olusturmamaktadir.
Bu dogrultuda degisim talebi mevcut konumundan memnun olmayan ve aylak sinifin

yasamina gipta eden orta siniftan gelmektedir (Veblen, 2016, 181-185).

Veblen’in diinyasinda vicdandan, anlayistan, diiriistliikten ve itibarli bir yasamdan

yoksun olmak, maddiyat kiiltiirlinde bireyin basarisini daha ileriye tasir. Kiiltiiriin
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yagmaci ve takip edilen asamalarini karakterize eden ve statii rejiminde sag kalmak
icin en iyi sekilde donatilmis insan tipini isaret eden hususiyetler, gaddarlik, ¢ikarcilik
ve ikiylizliliktir. Zorbalifa ve hileye serbestce ve rahatlikla bagvurmak dogal
seleksiyonda hayatta kalmanin yolu olarak goriilmektedir. Ancak diger taraftan
rekabetci rejimde toplumun ve bireyin basarisi igin gerekli olan kosullar ayn1 olmak
zorunda degildir. Bireyin basarisi giriskenlik ve ¢ikarciligr gerektirirken, toplumun

basarisi itaat ve dgretiye bagliliktan gecer (Veblen, 2016, 200-202).

Veblen’in iktisadi kurgusunda onemli yer tutan bir diger konu ise endiistriyel
faaliyetlerdir. Is¢i-isveren, isveren-rakipler ve tiim bunlarin devlet ile olan iliskileri bu
kapsamda degerlendirilmektedir. Bu c¢ergevede 0Ozellikle “sabotaj”, “endiistrinin

kaptanlar1” ve “finansin kaptanlar1” kavramlar1 lizerinde durulmustur.

Veblen’in ifadesiyle ilk olarak, belirli sendikalarin iiyeleri olan 6rgiitlii Fransiz is¢iler
arasinda, pasif direnis taktiklerini tanimlamak i¢in kullanilan sabotaj kelimesi, ¢ceyrek
asirlik bir donemde ortak bir kavram olarak kabul gérmiistiir. Sonrasinda ise rekabetci
bir ortamda, is¢ilerin ¢aligma hayatina yonelik taleplerini kabul ettirmek, isverenin ise
calisanlarini alt etmek, rakipler karsisinda avantajlarint korumak veya daha iyi bir
seviyeye ulagsmak ic¢in faaliyetlerini geciktirme, engelleme, siirlincemede birakma
veya bosa cikarma gibi tiim bariggil ya da baris¢il olmayan gizli manevralarini

kapsayacak sekilde genisletilmistir (Veblen, 1921, 2-3).

Veblen’e gore, mevcut endiistriyel tesis ve iscilerin liretken kullanimma yonelik
sabotaj yolunda bazi kisitlamalar olmadan, fiyatlarin makul bir siire boyunca, makul
seviyede karli bir sekilde muhafaza edilebilmesi olas1 degildir. Karli bir piyasay1
siirdirmek ic¢in, Uretim oranmmin ve hacminin ticari olarak kontrol edilmesi
kaginilmazdir ve karli bir piyasa, endiistrisi is adamlar tarafindan sahip olunan ve

yonetilen herhangi bir toplumda refahin ilk ve sinirsiz sartidir (Veblen, 1921, 7-8).

Veblen, yeni mekanik endiistriyel diizenin asir1 seviyede iiretken oldugunu ifade
etmistir. Bu nedenle, iiretimin hizi ve hacminin, hangi yonde olacaginin, iilkenin
sanayi sistemini yoneten is adamlarinca, fiyat agisindan en biiyiikk net getiriyi
saglayacak sekilde diizenlenmesi gerektigini, aksi takdirde, asir1 liretime bagl olarak
1§ diinyasinda ortaya ¢ikacak depresyon nedeniyle zor zamanlar yasanacagini 6ne
siirmiistiir. Burada asir1 iiretimden kasit, piyasanin yeterince karli bir fiyatla

gerceklestirecegi seyin tlizerinde iiretim anlamina gelir. Veblen’e gore iiretimin hiz1 ve
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hacmi, mevcut kaynaklarin, ekipmanin ve insan giiciiniin ¢alisma kapasitesine veya
toplumun tiiketilebilir mal ihtiyacina degil, pazarin ihtiyaglarina gore ayarlanmalidir.

Bu nedenle, daima tesis ve is giicii agisindan belli bir degisken marj olmalidir (Veblen,
1921, 8-9).

Veblen sabotajin hiikiimet tarafindan da kullanildigini ifade etmis, bunun en biiyiik
orneginin de koruyucu tarife oldugunu belirtmistir. Burada amag rekabeti sinirin
Otesinde alikoyarak belirli 6zel ¢ikarlar1 korumak, mal arzini diisiik tutarak fiyati
yiikseltmek ve bu sayede de korumali ticaret maddelerinde yer alan 6zel ¢ikarlara,
temel alinan toplulugun pahasina makul miktarda avantaj saglamaktir. Bu sayede
ulusal menfaatlerin korunmasi hedefi s6z konusudur. Ulusal sinirin ana varolus

nedenlerinden biri de budur (Veblen, 1921, 20).

Veblen, gelir getiren her seyin iiretken bir faktor oldugu varsayimi altinda, 18. yy.dan
itibaren iiretim faktdrlerinin toprak, emek ve sermaye olarak ii¢ faktor {izerine
kurgulandig1 ve bunun karsiliginda rant, iicret ve kar olmak iizere {i¢ tiir gelir elde
edildigini ifade etmis ancak bu mantikla bazi etkenlerin géz ardi edildigini belirtmistir.
Tiim tretken endistrilerin vazgecilmez temeli olarak bahsettigi ve gecmis
deneyimlerden elde edilen ortak bilgi stoku olarak tanimladig1 “endiistriyel sanat”in,
patent haklar1 veya ticari sirlarla kapsanan belirli kismi disinda toplumun boliinmez

bir miilkiyeti olarak tutuldugu ve aktarildigini, bu nedenle de iiretim faktorii olarak

goriilmedigini ileri siirmiistiir (Veblen, 1921, 27-28).

Veblen’e gore, gbz ardi edilen bir diger 6nemli unsur da girisimcidir. Teknolojide
yasanan hizli donlisiimiin ve yeni yatirim fikirlerinin tretime katkisiyla, verimli
kapasitede yasanan siirekli ilerleme dikkate deger bir sonu¢ yaratmis ve bunda pay1
olan ve Veblen’in “endiistrinin kaptanlar1” olarak tanimladigi kesimin toplumdaki
giicii ve niifuzunu arttirmistir. Veblen, endiistrinin kaptanlarinin baslangicini, 18. yy.
sonu, 19. yy. bast déonemde, devrimin endiistriyel soziinii somut bir performansa
doniistiirmek icin calismalarimi yapan girisimci Ingilizler arasinda en iyi sekilde
goriilecegini ifade etmis, bu zamanin erken donem kaptanlarinin, kabaca mucitler
olarak degerlendirildigini belirtmistir. Ancak fabrika, maden ocagi ve gemi
sahiplerinin yani sira, tiiccarlar ve bankacilarin da on dokuzuncu ve yirminci yiizyilin

is diinyasinda hayati bir énemde oldugunu eklemistir (Veblen, 1921, 30-32).
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Veblen’e gore, modern endiistriyel {retim sistemi ge¢migle biiylik farkliliklar
gostermektedir. Mekanik bir yap1 gosteren bu sistem, kalifiye zanaatkarlar ve
araclardan ziyade mekanik gii¢lerin ve maddi kaynaklarin orgiitiidiir. Yetenekli isgiicii
sistemin vazgecilmez bir pargasi olmasina ragmen, kisisel olmayan bir niteliktedir ve
"iretim mihendisleri" olarak adlandirilabilecek uzman teknisyenler ve endiistriyel

uzmanlarin yonetimi altinda sistematik bir kontrole sahiptir (Veblen, 1921, 52).

Veblen, muazzam sekilde organize olan endiistriyel yapinin geregi gibi ¢alismasinin,
ihtiyaclarin belirlenmesi ve kaynaklarin kullaniminin sektoriin iginden gelen
uzmanlarin is birligi ile dogal siirecinde gerceklesmesine bagli oldugunu belirtmistir.
Herhangi bir yatirimecinin 6zel kazanci géz Oniine alinarak isleyisin herhangi bir
sekilde engellenmesi, yoOnlendirilmesi veya durdurulmasinin, kac¢inilmaz olarak
sistemin yerinden ¢ikmasina neden olacagini ileri stirmiistiir. Finansal sistemin ileri
gelenlerinin ve kamu otoritesinin, belli bir kesime avantaj saglamak gayesiyle
kaynaklarin yanlis yonlendirilmesine ve etkin kullanilamamasina neden oldugunu ve
endiistrinin uzman kadrolarinin da bu sabotaja boyun egmek zorunda kaldigini ifade
etmistir. Veblen’e gore endiistriyel politika ve yatirim kararlarinin, ticari 6nyargiya
dayanmayan iiretim miihendisleri kadrosunun takdirine birakilmasi gerekmektedir

(Veblen, 1921, 53-55).

Veblen’in diger onemli bir katkis1 kredi ve fiyatlar {lizerine yapmis oldugu
degerlendirmedir. Klasik iktisatcilarin, kredilerin fiyatlar iizerindeki etkisini, normal
13 cevirimlerindeki gelismelerden ziyade rahatsizliklar olarak kabul ettigini ve
olagandis1 zamanlarda yasanan etkinin, olagan zamanlarda gegerli oldugunun kanit
olamayacagini ileri siirdiiklerini belirtmistir (Veblen, 1905, 465). Zira neo-klasik
iktisadin denge yaklagimi, arz-talep iligskisine bagli olarak, disaridan herhangi bir
miidahale olmaksizin, piyasa dinamiklerinin dengeye doniisii saglayacagi yoniindedir.
Oysa Veblen, sistemin kendisinin dengesizligin asil nedeni olabilecegini 06ne
stirmektedir. Genel fiyatlardaki yiikselisin, refah veya spekiilatif ilerleme doneminin

neden oldugu kredi artisindan kaynaklanmasi, durumun dogasindan beklenebilecektir
(Veblen, 1905, 461-462).

Veblen’in mevcut iktisat literatiiriine, iktisat egitimi ve onun gelecegine iliskin
gortsleri de oldukga ufuk agici ve zamaninin 6tesinde bir anlayistadir. 20. yy.da iiretim

ve yasamdaki mekanizasyon siirecinin diisiince diinyasina da yansidigini ifade eden
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Veblen, ekonomistlerin de bu durumdan en az diger bilim insanlar1 kadar etkilendigini
belirtmistir. Ciinkii ekonomistlerin aldig1 egitimlerin, fiziksel ve biyolojik bilimlerin
mekanik diinyasiyla ve onlarin hazir kurallar setiyle yogun iliski igerisinde, daha az
sorgulayan bir yapiya biiriindiigiinii 6ne stirmiistiir. Bu baglamda 6ncesinden daha
genis bir sekilde tiim bilgi ve inanglarda kabul edilen gergeklik temelinin somut, nesnel

ve kisiliksiz olmaya bagladigini ifade etmistir (Veblen, 1925, 49).

Bilimsel arastirmanin siiphesiz, kesin nesnel dl¢iimlere ve hesaplamalara olan ilgisi
nedeniyle ileri siirlilen varsayimlar yiiziinden, gercekliginin giderek daha fazla ihmal
edildigini ve goz ardi edilen unsurlar kadar gercekten sapma gosterdigini belirten
Veblen, bu baglamda mevcut ekonomist kusagin, kapsamli bir iktisat teorisi sistemi
olusturmasinin diigiik ihtimal oldugunu ileri siirmiistiir. Veblen’e gore asil soru
“seylerin statik bir durumda nasil dengeye geldigi?” degil, “nasil devamli olarak
biiylidiigli ve degistigi?” yoniinde olmalidir. Ancak bu soruya cevap verme g¢abasi da
mevcut bilgi birikimi, tecrilbbe ve inancin statik diinyasinda sekillenecek ve hakikati

ortaya koyma noktasinda yetersiz kalacaktir (Veblen, 1925, 49).

Veblen, yasanan bu gelismelerin 1518inda iktisat egitiminin de endiistrinin ve ticari
isletmelerin emrine girerek, onlarin iktisadi ¢ikarlarina hizmet eder bir yapiya
donlismis ve iktisadi bilimlerin fakiiltelerinin de gittik¢ce artan bir sekilde, isletme
yonetimi, igletme finansmani, ticaret ve lirlin pazarlama alanina kaymakta oldugunu
belirtmistir. Gegmisten gelen ve entelektiiel kaygi ile ortaya konan teorik yapiya iliskin
caligmalarin ise, gelisime yonelik olmaktan uzak mevcudu korumaya yonelik olup,

varolus miicadelesinden 6teye gidemedigini 6ne siirmiistiir (Veblen, 1925, 54-55).
2.3.1.2. John Rogers Commons

Commons, Veblen’in mevcut iktisadi anlayisa yonelik ortaya koydugu muhalif
durustan farkli olarak hem tiim iktisat literatiiriinii hem de farkl disiplinleri kapsayan
bir yaklagim sergilemistir. Bu dogrultuda en kapsamli iligkiyi de iktisat, hukuk ve etik

arasinda kurmustur.

Commons, iktisat, hukuk ve etik arasindaki iliskiyi agiklamanin temelinde yatan
problemi ortak bir faaliyet birimini kesfetme sorunu olarak tanimlamistir. Hukuk ya
da etigin zorunlu olarak dislandigini, ¢iinkii iktisadi birimler arasindaki iligkilerin,
insanla doga arasinda kuruldugunu 6ne stirmiistiir. Bunlar, Ricardo'nun insan emegi

ve doganin kuvvetlerinin direnci arasinda kurdugu iliski ve Menger'in, doganin
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kuvvetlerinin istedigi miktar ile mevcut miktar arasinda kurdugu iliskidir. OysaKki
hukuk, ahlak ve gelenegin bu iliski ile higbir ilgisi olmadigini ifade eden Commons,
mal ve hizmetlerin fiziksel degisimine dayanan saf bir iktisat teorisi olusturmak i¢in
miilkiyetin sahip olunan mallarla ayn1 oldugu varsayilarak bu sorunun gérmezden

gelindigini ifade etmistir (Commons, 1934, 56).

Commons’a gore, politik iktisadin ana konusu, yalnizca bireyin doga ile iligkisi degil,
ayni zamanda miilkiyet haklarinin devri yoluyla ortaya ¢ikan insan iliskileri vasitasiyla
birbirlerinin yagam alanlarina olan etkisi ise, hukuk ve etik bu insani aktivitenin kritik
doniim noktasi olarak goriilebilir. Hukukun insanin insanla olan iligkisiyle ilgili oldugu
gerceginden hareketle Commons, hukuk, iktisat ve etik arasindaki iliski probleminde
aranacak en Ust diizey birimin, miilkiyet temelli ¢eliskili ¢ikarlarin bir birimi
olabilecegini One siirmiistiir. Bu dogrultuda nihai faaliyet birimi ayn1 zamanda
karsilikli bagimlilik igerisindeki ¢ikarlarin bir birimi olmalidir. Commons insanin
insanla iligkisinin, ¢catisma kadar bagimlilik oldugunu belirtmis, daha da 6tesi, bu nihai
birimin, varyasyonlarla yalnizca siirekli olarak kendini tekrar eden degil, ayni zamanda
katilmcilarin su anda ve ge¢miste oldugu gibi gelecekte de tekrar edecegini

bekledikleri bir birim olmasi gerektigini 6ne siirmiistiir (Commons, 1934, 57).

Commons, John Locke'un fikirlerinin basit fiziksel nesnelerin kopyalar1 olarak
bagladigini, iktisat icinse bu nesnelerin mallar ve birey oldugunu belirtmistir.
Sonrasinda, daha karmasik bir sekilde madde, iliski ve yontem hakkinda fikirlerin
derlemeleri haline gelen bu fikirlerin, iki yiiz y1l boyunca iktisadi teorinin kavramlari
olarak kaldigini ifade etmistir. Fakat Commons’a gore eger zihin kendisi bir faaliyet
birimi ise, 0 zaman aslinda kendi fikirlerini yaratir. Bu kapsamda fikir gergekligin bir
kopyast degil, yasamimizi ya da zenginlesmemizi saglayan yararli bir hayaldir

(Commons, 1934, 93).

Commons, evrimin bir tiriinii olarak ortaya ¢iktigini belirttigi biling tizerinde de durur
ve bilincin bir sosyolojik tercih unsuru oldugunu ileri siirer. Dogal seleksiyonda,
bireylere baski yapan fiziksel bir ortam vardir ve sadece bu baskiy1 siirdiirmek i¢in
uygun olanlar hayatta kalir. Toplumsal seleksiyonda toplum, birey ile fiziksel ¢evre
arasina girer ve birey tek basina toplumsal baskiy1 tasiyacak sekilde hayatta kalir. Bu
baski, 6zellikle aile, devlet ve miilkiyet olmak {izere dil ve sosyal kurumlarin egitim

araclariyla bireye ulagir. Kurumlar, fikirlere ve inanglara dayanir ve bunlar dilde
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Ozetlenir. Commons’a gore toplumsal seleksiyon 6zel miilkiyet ile baglamaktadir ve
toplumsal evrim bir yanda Ozgirlik ve firsatin, diger yanda kisiligin evrimidir

(Commons, 1996a, 43-45).

Commons, iktisat teorisinin bes temel kavramindan dordiiniin (kitlik, gelecek, gelenek
ve egemenlik) hukuk bilimi i¢in de islevsel oldugunu, besinci kavram verimliligin bu
bilimi fizik bilimleriyle birlestirdigini belirtmistir. iktisat biliminin hukuk bilimi ile
koordineli bir sekilde ilerlemeyip fizik bilimiyle 6zdeslestirilmesini ise klasik iktisadi
diisiincenin  maksimum mutlulugun ancak maksimum {retim, yani maksimum

verimlilik ile saglanabilecegi goriisiiyle iligskilendirir (Commons, 1996a, 331-332).

Commons’a gore, klasik iktisat bireyi gegersiz kilamayacagi dogal yasalara tabi bir
varlik olarak gormektedir ve kitlik ilkesinden tiiretilen “arz ve talep kanunu” bu tiirden
bir fiziksel giictiir. Fakat iktisat biliminin yapmasi gereken umut, korku, beklenti gibi
insani Ozellikleri ile insani bir biitiin olarak ele almasi, onun iradesine ve tercih

yaparken etkili olan faktdrlere odaklanmasidir (Commons, 1996a, 337).

Commons’a gore, insan dogasin1 maddi dogadan ayiran zamandir ve klasik iktisat¢ilar
gelecegin nesnel ve nicel oldugu fikrini kavrayamamuglardir. Onlar igin objektif
olabilmek dikkate alinan, iiretilebilecek ve tiiketilebilecek bir sey olmalidir. Zaman
kavrami sadece akilda var olan ve nesnel bir varlig1 olmayan salt bir soyutlamadir ve
dolayisiyla, gelenek ya da toplum tarafindan yaratilan haklar, iligkiler ve iyi niyete yer
yoktur. Insanm insan ile iliskisi klasik iktisat¢ilar tarafindan goz ardi edilip, analizlerde

insanin doga ile iliskisi lizerine odaklanilmigtir (Commons, 1996a, 477-483).

Commons’a gore, teknik ve Orgiit temelinde gerceklesen teorik kurguda, yalnizca
“neyin”, “ne kadar” yapildigini veya yapilmasini bekleyebilecegimizi yanitlamak igin
zihinsel araglar insa ederiz. Insan davranis1 temelinde gerceklesen teorik kurguda da
ayni seyi yapariz ancak ¢ok daha ileri gider ve degerleri, diirtiileri, duygulari, amaglari,
kisaca “nedenleri” ve “i¢giidiisel temelleri” arariz. Bagka bir deyisle, yalnizca
siniflandirma, 6lgme ve mekanize etmekle kalmaz, ayni zamanda anlama ve

anlamlandirmaya g¢alisiriz (Commons, 1934, 727).

Commons’1n iktisadi diisiincesinde one ¢ikan kavramlardan biri de “isteklilik”’tir. Her
bilim, karmagik faaliyetlerini en basit ve en evrensel ilkelere indirgeme ¢abasindadir.
Politik iktisat i¢in de aynis1 yapildiginda, onu sosyolojinin bir dali olarak fiziksel ve

biyolojik bilimlerden ayirdigimizda, sebep, etki veya amag¢ acisindan en basit ve
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dolayisiyla en az kendine 6zgii benzerligi istekliliktir. Istekliligin “irade” ya da
Locke'un “0z” veya “varolus” veya “gii¢c” kavramlariyla ayni olmadigini ifade eden
Commons, yalnizca insan davranisi deneyiminden elde edilen bir sebep, sonug veya

amag benzerligi oldugunun sdylenebilecegini ileri stirmiistiir (Commons, 1934, 94).

Isteklilik iktisadinda dort disiplinli bir hipoteze ihtiyag duymakta oldugumuzu dne
stiren Commons, bu disiplinleri psikoloji, hukuk, iktisat ve fizyoloji olarak belirtmistir.
Bu Commons’in iktisat bilimine disiplinlerarasi bakiginin yansimasi olarak karsimiza
cikmaktadir. Psikolojik agidan fikirler, anlamlandirma ve degerlemeler; iktisadi
acidan, islemler ve islemlerin iktisadi miktarlarini olusturan degerleme, tercih, eylem
ve tahmin faaliyetleri; hukuki agidan, islemleri veya islemlerle ilgili seyleri kontrol
eden, oOzgiirlestiren veya genisleten gelenek, politika ve miisterek resmi hukukun
kolektif eylemi ve son olarak fizyolojik agidan viicudu harekete gegiren veya durduran
salg1 bezleri, salgilar, sinirler s6z konusu hipotezin ¢ergevesini olusturmaktadir. Bu
cergevede gelecek esit 6l¢lide beklentinin psikolojik yoniine, modern iktisat teorisinde
Olciilebilir bir biiyiikliige, gelecekte hukuki bir gerceklesmeye ve son olarak tesvik ve
yaptirimlara eslik eden salgilarin fizyolojik tepkisine baghidir. Boylece isteklilik,
beklenen olaylar 1s18inda sozciiklere ve olaylara verilen anlamlarla, olaylar
bekleyenlerin kafasinda uyandirilan 6nem duygular tarafindan belirlenen, kurumlar
olarak adlandirdigimiz kolektif eylemle sinirlandirilan, 6zgiirlestirilen ve genisletilen
belirli hareket tarzlarinda ortak olan, genel bir sebep, sonug veya amag ilkesi halini alir

(Commons, 1934, 95-96).

Commons, endiistrinin yapisina ve isgiiciine iliskin degerlendirmelerinde ise bilimsel
yonetim ve milhendisligin etkileri iizerinde durarak, isgiiciiniin psikolojik ve
sosyolojik arka planina dikkat ¢ekmistir. Bu yoniiyle iktisadi diisiinceye yonelik,

mekanik unsurlardan beseri unsurlara bir kaymadan s6z edilebilir.

Commons, “emegin mal teorisi” olarak tanimlandigi durumda, emegin kit faktor
olmast halinde fiyatinin yiikselecegini, bol faktér oldugunda ise diisecegini, bu
baglamda arz talep kanunu cergevesinden bakmanin tacir sinifi i¢in dogal bir bakis
olabilecegini belirtir. Ancak 6rnegin mithendis smifinin emeginin dogal olarak mal
degil makine olarak goriilebilecegini 6ne siirer (Commons, 1919, 5-6). “Emegin
makine teorisi” olarak tanimlandigi bu durumda ise emegin degerinin belirleyicisi arz

ve talep degil, emegin ortaya koydugu tiretim miktaridir. Emegin mal teorisi, tliccarin
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alim satim teorisi iken, emegin makine teorisi, mithendisin iktisat ve ¢ikti teorisidir.
Sonug¢ olarak insan, doganin tiim giiclerinin en muhtesem ve en iiretkenidir

(Commons, 1919, 14).

Emegin makine teorisinin miihendis tarafindan uygulanmasinin belki de modern
endistri tarihinin en verimli bulusu oldugunu 6ne stiren Commons, bakis acisinda
yasanan bu degisimin is giliciiniin liretim miktarina katkisin1 stirekli arttirmaya yonelik
yeniligi tesvik edici oldugunu ileri siirmiistiir. Daha ucuz ve daha verimli siirecler

yalnizca rekabet giiciiyle kazanilacaktir (Commons, 1919, 15)

Commons, emegin makine teorisinin, mal teorisi gibi yanlis degil, eksik oldugunu ileri
stirmiis, arz ve talep kanununun istesinden gelinemeyecegini, ancak bu biliniyorsa,
limitler dahilinde degistirilebilecegini belirtmistir. Ciktiy1 biiyiiterek maliyetleri
diisiiren iyilestirmelerin veri zaman ve kaynak cergevesinde bir sinir1 oldugunu ve
basarinin her zaman, hepsinden en biiyiik net geliri saglayan farkli faktorlerin dogru

oranini bulmakla saglanabilecegini ifade etmistir (Commons, 1919, 17).

Commons’a gore, is¢inin yasam standardi ve ortak oldugu sinifin gelenekleri
tarafindan belirlenen asgari yasam maliyetleri vardir (Commons, 1919, 9). Miihendis
her is¢iye ayri bir birey olarak davranir ve bu siiregte liretime katkisini dikkate alir.
Bilimsel yonetim bireyi seger ve ona daha fazla para kazanmanin tesvikini sunar. Onu
bilingli veya bilingsizce, belki de kendini tanimladigi gruptan ayirir. Emegin
dayanigmasini bir simf olarak keser ve emekgilerin birbirleriyle rekabet halinde

olduklarint unutulmaz kilar (Commons, 1919, 18-19).

Commons’n, iktisadi diistinceye bir diger 6nemli katkisi is¢i ve isveren arasindaki iyi
niyeti iktisat teorisine dahil etmesidir. Iyi niyetin degerini belirsiz ve problemli kilan
onun kurumsal karakteridir. Bir sirketin ruhu olmadig1 sdylenir, ancak iyi niyet onun
ruhunu temsil eder. Onun degeri sirketin hisse senetlerine ve tahvillerine yansir. Bu
canli bir organizmanin tiim bdliimlerini birbirine baglayan, siirekli kayginin, birlik ve

kolektifligin degeridir (Commons, 1919, 20).

Iyi niyet, dzgiirliigiin kaynagidir ve 6zgiirliik genisledikce 6nem kazanir. Ceza veya
fedakarlik olmaksizin se¢im siirecine iliskin alternatifler ve 6zgiirliiklere dair rekabetgi
bir ikna yontemidir. Alternatifler yoksa veya bunlarin hic¢bir bilgisi yoksa hicbir 1yi
niyet yoktur. Miireffeh zamanlarda, alternatiflerin sayis1 ¢cok fazla oldugunda devir

hiz1 artarken, zor zamanlarda azalir. Buna bagli olarak miireffeh zamanlarda, isgiler
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tiretimlerini azaltirken, zor zamanlarda daha ¢ok calisma gayretinde olurlar. Bu,
modern endiistrinin ve emegin arz-talep teorisinin tuhaf paradoksudur. Zira talebe gore
daha fazla iiriin iiretim oldugu zaman, isciler daha fazla calisarak {liretimi daha da
arttirirken; talebin arzdan diisiik oldugu zamanlarda isgiler tiretimi daha da azaltarak

diisiik arzin yogunlagmasina neden olmaktadirlar (Commons, 1919, 24-25).

Commons, karsilikli iyi niyete dayali isci-igveren iligkisinin, her iki tarafin da
rakiplerle kiyaslandiginda karsilikli avantaj sagladig: bir ¢ikar uyumu gelistirdigi igin
toplum tarafindan 6nemli goriildiigiint belirtmistir. Emegin refahi, toplumun refahinin
da bir parcas1 olarak goriilmektedir. Bu nedenle is mevzuati iyi niyetin tamamlayicisi
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Adil rekabet, serbest rekabeti ortadan kaldirmaz, fakat
serbest rekabet zaman zaman acimasiz olabilir. Rekabet, Oncii isverenleri geri
kalmislarin seviyesine diisiirerek genel seviyeyi diisiirme egilimindedir. Mevzuat ise
en kotiislinii daha ileri seviyeye gelmeye zorlar ve geride olanlar1 ortadan kaldirarak
genel seviyeyi yiikseltir. Iyi niyet bireysel bir mesele iken mevzuat simifla ilgilidir. Tyi
niyet, bireyi sinifinin {istiine yiikseltirken, mevzuat sinifi bir biitiin olarak ileriye tasir
(Commons, 1919, 28-30). Bu degerlendirmesiyle Commons enformel olarak toplumda
olusan kurum ve kurallar1 formel olarak destekleyen yasal siirecin takipgi oldugu bir

doniisiime vurgu yaparak, kurumsal gelisimin kaynagini ortaya koymustur.

Commons’1n, endiistriye ve isgiicline yonelik bu degerlendirmeleri emek piyasasinin
isleyisine ve arka plandaki dinamiklere yonelik onemli bir katki olarak goriilebilir.
Teknoloji ve bilimsel katkilarin gelismenin tesvik edici unsuru olduguna, refah ve
yiikselis doneminde artan emek talebine bagli olarak isini kaybetme tehlikesi olmayan,
iktisadi durgunluk ve ¢okiis doneminde ise isini kaybetme baskis1 altindaki is¢i sinifin
davraniglarinin temelindeki psikolojik arka plana yapilan vurgu dikkat ¢ekicidir. Bu
diisiincenin temelindeki mantik, Veblen’in i¢giidiisel olarak ¢alismanin sikict oldugu
ve insanin ihtiyaglarmi karsilamak i¢in c¢alismak zorunda olmaya isyan ettigi

sOylemiyle de uyumludur.

Commons fiyatlar ve krediler arasindaki iliskiyi de dikkate alarak bir takim 6ngorii ve
Onerilerde de bulunmustur. Hicbir ekonomistin genel fiyat seviyesinin tam olarak
istikrara kavusabilecegini sOyleyemeyecegini belirten Commons, analizine fiyatlarin
en mikemmel sekilde dengelenmesi durumunda bile, genel seviyedeki

dalgalanmalarin asagi ve yukari yonlii olarak her zaman olacagi 6n kabuliiyle
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baslamistir. Bu dogrultuda fiyatlarin istikrara kavusturulmasi ile kastedilenin aslinda,
genel fiyat seviyesinin sadece asirt dalgalanmalarindan kaginmak i¢in "genel kredi

durumunun™ dengelenmesi oldugunu ifade etmistir (Commons, 1925, 45-46).

Commons, bu cercevede federal rezerv bankalar1 tarafindan gerceklestirilen acik
piyasa iglemlerinin, sadece kar etmek amaciyla degil, esas olarak genel kredi
durumunu korumak amaciyla yapilmasi gerektigini 6ne siirmektedir. Commons’a
gore, bankanin faaliyetlerini yalnizca karini arttirmak veya zararlarini minimize etmek
hedefi dogrultusunda sinirlamasi demek, federal rezerv sisteminin 1913 tarihli kurulus
yasasinda ongoriilen “kamu menfaatinin korunmasi1” amacini1 géz ardi ediyor olmasi

demektir (Commons, 1925, 49).

Commons, Federal Rezerv Kurulu ve rezerv bankalarinin, amaglarini yerine getirmek
icin, reeskont orani ile sadece kredinin fiyatim1 degil, aym1 zamanda agik piyasa
islemleri yoluyla dogrudan kredinin arzin1 da etkilemesi gerektigini 6ne siirmiistiir. Bu
sayede genel kredi durumunun istikrarinin saglanabilecegini ve bunun da genel fiyat
seviyesinin nispi istikrar1 anlamina gelecegini ifade etmistir. Ancak bunun para
tizerindeki faiz oraninin istikrar1 anlamina gelmeyecegini belirten Commons hem ucuz
paraya hem de sabit bir fiyat seviyesine ayni anda sahip olunamayacagini belirtmistir.

(Commons, 1925, 50-51).

Commons’a gore, modern kapitalizm yatirimlarin giivenligi iizerine insa edilmistir.
Servetin kaynagi, emek, yonetim ya da makine degil, kredi sistemidir ve kredi sistemi
gelecege olan gilivenin Uriinlidiir. Commons, kredi sisteminin olmadigi durumda da
servet liretiminin gerceklesebilecegini ancak toplumun feodalizme ve siddete geri
donecegini One stirmiistiir. Diger taraftan yatirim giivenligine dayali olan kapitalizmin
is giivenligini saglamadigin1 6ne siiren Commons, bu durumun modern sosyalizmin
dogusuna Oncii oldugunu belirtmistir. Fakat is¢ileri calismaya iten seyin kapitalizm
degil yonetim oldugunu ve bunun da gelecege giivenle degil issiz kalma korkusuyla
ilgili oldugunu 6ne siiren Commons, sosyalistlerin sdylediklerinin aksine kapitalizmin
kendini iyilestirebilecegini, bunun yolunun da i giivenligini saglamaktan gectigini

belirtmistir (Commons, 1996b, 285-286).

Commons, ABD’deki farkli endiistrilerin ¢aligma kosullar1 ve licretleri izerine yapmis

oldugu degerlendirmede, is¢i Orgiitlenmelerinin ve endiistrilere yonelik kisitlayici
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veya serbest politikalarin bariz etkisine de 151k tutmus, arz talep kanununu kismen

islevsiz kilan durumlara dikkat ¢cekmistir (Commons, 1996b, 283).

2.3.1.3. Wesley Clair Mitchell

Y 6ntem olarak kurumsal iktisadin bu donemdeki diger iki 6nemli temsilcisi Veblen ve
Commons’dan farkli bir yol tercih eden Mitchell, ¢alismalarinda istatistiki verilere
onemli bir yer vermistir. Akademik ¢alismalarda bulundugu déneme ait Amerikan
milli gelir hesaplarina (1921), dolarin tarihsel seyrine, yasal mevzuata iliskin
diizenlemelere ve piyasadaki gelismelere (fiyatlar, licretler, kira gelirleri, karlar, faizler
vs.) (1903) iliskin g¢aligmalarda bulunmus, Amerikan verileriyle farkli {ilkelerin

verileri arasinda karsilastirmalar yapmustir (1913; 1966).

Mitchell iktisadi analizlerini sinirli rasyonalite ve belirsizlik varsayimlari {izerine insa
etmistir. Endiistriyel ve ticari faaliyetlerin yonlendirildigi planlarin rasyonalitesi ile
s0z konusu planlarin yiiriitiilmesi esnasindaki faaliyetlerin ve tiiketim davranisinin
rasyonalitesini birbirinden ayr1 tutmustur. Iktisat teorisinin eger gercege ulasmay1
amaglhyorsa bu ayrimi dikkate almasi gerektigini belirtmistir. Mitchell’e gore,
endistriyel ve ticari faaliyetlere yonelik planlarin hayata gecirilmesi esnasinda
aligkanlik, oneriye yatkinlik, taklit egilimi, i¢giidiiler gibi psikolojik faktorler etkilidir.
Tiiketim davranisi ise gegici hevesler, fiyatlar konusunda dikkatsizlik, kalite hakkinda
yetersiz bilgi, tercih aligkanliklarina yonelik patika bagimliligi, oneri ve dykiinme,
taklit veya modaya uyma i¢giidiisii gibi psikolojik faktorlerin etkisi altindadir. Bu
dogrultuda, iktisadi analizlerde rasyonellik yerine siirli rasyonellik varsayiminin
tercih edilmesi iktisadi hakikatleri kesfetme ve agiklama ¢abasi i¢in daha isabetli
olacaktir (Mitchell, 1910, 200).

Mitchell’in ¢alismalarimin merkezinde is ¢evirimleri yer almaktadir. Mitchell, bu

konudaki calismalarina iliskin bulgularini su sekildedir (Mitchell, 1966, 456-458):

e Is cevirimlerinin nedenleri iilkeden iilkeye farklilik gostermekle birlikte,
herhangi bir lilkede herhangi bir zamanda hiikiim siiren is durumunun, 6nemli
is iliskilerine sahip oldugu diger iilkelerde de benzer bir durumun gelisimine

neden olabilecektir.

e Her endiistri is durumundan ayn1 derecede etkilenmeyebilir ve is ¢evirimleri

donemler veya bolgeler itibariyle farkli yogunluklarda gergeklesebilir.
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e s cevirimlerinde dalga boyu siddeti itibariyle farklilik gdstermekle birlikte

stiresi itibariyle donemler arasinda benzerlik gostermektedir.

e s cevirimlerinde herhangi bir asamanin bitisiyle diger asamanimn baslangici

arasinda net bir ayrim yapmak miimkiin degildir.

e s cevirimleri, is kaynakli olmayan bir dizi faktdrden (savaslar, sivil
rahatsizliklar, hasattaki esitsizlikler ve salginlar) etkilenen son derece hassas

olgulardir.

e Mevcut tecriibeler is ¢evirimlerinin iktisadi orgiitlenme bigimi ile dogrudan

iligkili olduguna dair kanitlar sunmaktadir.

Mitchell’e gore, ortodoks iktisat¢ilarin onceligi “uzun vadede” veya "normal durum"
icin gegerli ilkeleri agiklamak olmus, krizler ve bunalimlar ikinci plana itilmistir
(Mitchell, 1966, 3-4). Is cevirimlerine yonelik olarak ortaya konulan teoriler ise, ayn1
ilkedeki birbirini takip eden veya farkl: {ilkelerdeki es zamanli dongiiler arasindaki
farklar1 géz ardi ederek, varsayimsal olarak gergek vakalara gore modellenen ve
gerekli tim Ozellikleri Gzetledigi One siiriilen ideal veya tipik bir olayr dikkate
almaktadir (Mitchell, 1966, 461). Bu kisit bir yandan teorisyenlerin isini
kolaylagtirirken diger yandan sinirlayict olmakta, bir¢ok noktanin karanlikta

kalmasina yol agmaktadir.

Mitchell, kar arayisinin oldugu her ekonomide, iktisadi faaliyetin sundugu tekrar eden
asamalarin bir dongii i¢erisinde oldugunu belirtmistir. Refah donemi krizle kesilir ve
depresyona doniisiir, depresyon bir siire daha derinlesir ancak nihayetinde baska bir
dongiiniin baslangici olan yeni bir faaliyet canlanmasina yol agar. Bu nedenle Mitchell,
bir is dongiisii teorisinin, bu siirekli dongli igerisinde kiimiilatif degisikliklerin
tanimlayict bir analizi olmasi1 gerektigini ileri siirmiistiir. Mitchell, siireclerin
benzerligine ragmen her is dongiisiiniin temelde benzersiz bir olay serisi oldugunu ve
benzersiz bir agiklama gerektirdigini, ¢iinkii ayn1 sekilde benzersiz bir 6nceki olaylar
serisinin iirlinii oldugunu ifade etmistir. Bu nedenle Mitchell’e gore, is ¢gevrimlerinin
tanimlayict analizinin amaci, her canlanma, refah, kriz veya depresyon déneminde

ortaya ¢ikan dizileri aramak olmalidir (Mitchell, 1913, 449-450).

Mitchell, is c¢evirimlerinin ortaya c¢ikisina yonelik onlarca agiklama olusunun

yiizlesilmesi gereken bir zorluk oldugunu belirtmistir. S6z konusu dongiilerin sayisiz
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faktorden etkilendigini ve her teorisyenin temel neden olduguna inandig1 bir ya da
birka¢ nedene odaklanarak, ele alinan degiskenin diger siirecleri nasil etkiledigi
tizerinde durdugunu ifade etmistir. Bu duruma alternatif olarak ise mevcut
kuramlardan faydalanarak ve aralarindaki iligkileri tanimlayarak biitiinciil bir bakis

gelistirilmesi onermistir (Mitchell, 1966, 47-48).

Mitchell’e gore, tekrarlanan refah ve depresyon dongiileri, yani is ¢evirimleri ile “is
ekonomisi” olarak tanimlanabilecek karmasik iktisadi 6rgiitlenme bigimleri arasinda
organik bir bag vardir. Para ekonomisi gelistik¢e, tiretim hane igin tiretim veya kiigiik
tireticilerden, biiyiik capli igletmelere kaymaktadir ve is dongiilerinin de en ¢ok tam
tesekkiilli isletmelerin egemen oldugu endiistrilerde yaygindir (Mitchell, 1966, 182).
Bu gergeveden bakildiginda is ¢evirimleri kapitalizmin ve sanayi toplumlarinin temel

bir 6zelligi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Is cevrimleri ¢alismalarinda, farkli alanlarda isletmelerin dengesiz gelisimi son derece
onemlidir. Ciinkii refah ve depresyon degisimlerinin en agik sekilde ortaya ¢iktigi ve
en carpici etkilerinin goriildiigii yer is diinyasidir. Ikinci dnemli nokta ise isletmelerin
karsilikli bagimliligidir. Bu baglamda higbir isletme is diinyasinda tek basma var
olamayacak, birbirlerinin basar1 veya basarisizliklarindan etkileneceklerdir (Mitchell,
1913, 22-23).

Mitchell, is ¢evirimlerine olan iktisadi ilginin kaynagimni, toplulugun maddi refah
doneminde tirettigi degisiklikler olarak tanimlamistir. Maddi refahin kaynagi, mallarin
iretim ve dagitimidir. Ancak mallarin iretildigi endiistriyel ve ticari siirecler, is
insanlari tarafindan kar arayisi icinde ytriitiiliir. Boylece toplulugun refahini etkileyen
degisiklikler, dogrudan iiretim ve dagitim siirecinden degil, dolayli olarak para

kazanma siirecinden gelir (Mitchell, 1913, 26).

Mitchell, is ¢evirimlerinin tiir siklik ve siirelerine iligkin olarak, savas olmasi veya
barigin saglanmasi, i¢ diizen bozukluklari, dogal afetler, para standartlarindaki
degisiklikler, tarife revizyonlari, sirketlere iliskin hiikiimet politikalari, altin
tiretimindeki degisiklikler, endiistriyel teknikteki gelismeler gibi bir¢ok farkli neden
olabilecegini belirtmistir. Ancak is organizasyonu ve uygulamasindaki degisimler ile
farkli endiistrilerin goreli 6neminde meydana gelen degisikliklerin daha az belirgin
olmakla birlikte daha kalic1 etkiye sahip oldugunu ileri siirmiistiir. Tekel kontroliiniin

genisletilmesi, endistrinin entegrasyonu, {iicret oranlarinin standartlagtiriimasiyla
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emegin Orgiitlenmesi ve genel olarak is diinyasinin maddi, siyasi veya sosyal
ortamdaki degisiklikleri karsilamak icin yeniden ayarlanmasi gibi gerceklesen her
kapsamli degisim, muhtemel yeni degisimlere temel olusturmaktadir (Mitchell, 1913,
582-583).

Mitchell, modern sirketlerin yiikselisine iliskin olarak iki onemli konuya dikkat
cekmistir. Mitchell’e gore bu yeni kurumsal Orgiitlenme bigimi, ticari isletmelerin
liderligini ilgili taraflar arasinda teorik olarak boliistiiriirken, uygulamada giiciin
merkezilestirilmesini miimkiin kilmistir. Finans ve sanayinin biiylik kaptanlari,
binlerce yatirimcidan ¢ektigi sermaye ve ¢cogu zaman aralarinda kurduklari ittifaklarla
niifuz alanlarini ve servetlerini arttirarak gii¢c ve iktidarlarii pekistirmislerdir. Biiyiik
sirketlerin yiikselisinin bir diger sonucu ise vekil konumundaki yoneticilerin
isletmenin veya diger paydaslarin zarar1 pahasina kendileri i¢in para kazanma firsati
bulmasidir. Bulunduklar1 konumu ve sahip olduklari bilgiyi kétiiye kullanarak menfaat
saglama imkani1 dogmustur (Mitchell, 1913, 33-34). Bu durum asimetrik bilgi ve asil-

vekil sorununa yol agmustir.

Mitchell’de Commons gibi, kredi kuruluslarinin, ¢ok dikkat ¢ekmese de iktisadi
faaliyetin yonii acisindan onemli bir belirleyici oldugunu ifade etmis, nelerin
iiretilecegi veya hangi alanlarda yatirim yapilacagi konusunda kredi kuruluslarinin
tercihlerinin 6nemli bir rol oynadigini belirtmistir. Bunun yani sira, kredi veren
finansal kuruluslarin her zaman rasyonel kararlar veremeyebilecegi, kredi talebinde
bulunanlar hakkinda tiim kontrol ve degerlendirmelere ragmen yeterli bilgiye sahip
olunamayacagi ve duygularin etkisine maruz kalinabilecegini vurgulamistir. Bu
nedenlerle ortaya ¢ikan ve yatirnm piyasasini etkileyen asiri giiven ve mantiksiz
cekingenlik dalgalarinin ise is g¢evrimlerinin en karakteristik olgular1 arasinda

oldugunu 6ne siirmiistiir (Mitchell, 1913, 35).

Devlet ve 6zel sektor farkina yonelik degerlendirmesinde Mitchell, kamu ile ticari
isletmelerin para kazanmak ve toplum refahini saglamak seklindeki amag¢ farkinin,
devlet tarafindan iktisadi faaliyetlerin yonlendirilmesi noktasinda belirleyici
oldugunu, ancak uygulamada devletin roliiniin siyaset¢i davraniglari ve siyasi rekabet
nedeniyle net olmadigini belirtmistir. Kamu ve 6zel sektor arasindaki tek fark amag
olsaydi, toplumun muhtemelen Kkapitalizm yerine devlet sosyalizmi temelinde

orgiitlenecegini One siiren Mitchell, hiikiimetin amacina ulasma noktasinda ticari
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girisimlerin daha az etkili olmasiin buna engel oldugunu ifade etmistir (Mitchell,

1913, 36).

Genel olarak bakildiginda Mitchell’in ¢aligmalarinin 6nciillerinden farkli olarak daha
sinirlt bir kapsam ¢ercevesinde olusturuldugu ve kurumlarin siirli bir rolii iizerinde
duruldugu goriilmektedir. Veblen’in kapsayict bakis agisi ve Commons’in ¢ok
disiplinli ve/veya disiplinler aras1 yaklasimina Mitchell’de rastlanmamaktadir. Buna
karsin s6z konusu kisith ¢alisma alaninda daha ayrintili analizler ortaya konuldugu

gorilmektedir.

2.3.2. Kurumsal iktisadin Duraksama Doénemi ve Yeni Kurumsal iktisadin

Dogusu

1929 krizi ve ardindan yasanan II. Diinya Savasi iktisadi diisiincede de 6nemli
dontisiimlere yol agcmistir. Kurumsal iktisat cephesinden bakildiginda, bu doniisiim
stireci kurumsal iktisada yonelik akademik ilginin azaldig1 bir donem olarak karsimiza

cikmaktadir.

Rutherford’a gore kurumsal iktisadin baslangigtaki konumunu kaybetmesinde etkili
olan nedenlerin ilki 6zellikle "modern psikoloji" de olmasi gereken temelleri tam
olarak saptayamadigi i¢in, erken donem vaadini yerine getirememesidir. 1920'lerin
ortalarindan sonra psikologlar i¢giidii/aligkanlik yaklagimini giderek daralan ve iktisat
icin uygun bir temel olarak goriilmesi zorlasan davranis¢ilik lehine terk etmislerdir.
Bu doniisiim, kurumsal hareketin baglangicinda 6nemli rol oynayan yeni psikolojik
yaklagimlara olan baglantinin siirdiiriilememesine yol agmistir. Ikinci énemli neden
kurumsalcilarin, sosyal normlar, teknolojik degisim, yasama ve yargi kararlari,
islemler ve ticari girisim bi¢imlerine (miilkiyet hakki ve kontrol haricinde) yonelik
teorilerini Veblen ve Commons'in 6tesine tagiyamamis olmalari, is dongiileri ve kamu
hizmeti diizenlemesi gibi siyasi konularla sinirli kalmalaridir. Ugiinciisii ise 1930°Iu
yillardan itibaren ekonometri alanindaki gelismelerin de katkisiyla ana akim iktisatta
meydana gelen, piyasa aksakliklar1 ve digsalliklar1 da kapsayan doniisiim karsisinda
kurumsal iktisadin is ¢evirimlerine yonelik planlamaci fikirlerinin Yeni Diizen (New

Deal) Programi boyunca taraftar bulamayarak yerini Keynesyen fikirlere birakmasidir

(Rutherford, 2001, 82-84).
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Benzer sekilde Myrdal, Biiyiik Buhran’la birlikte kurumsal iktisada yonelik ilginin
azalmasini, kurumsal iktisatgilarin karmasik diinyalarina karsin, teorik okullardan
gelen basitlestirilmis bir makro modelin tercih edilmesine baglamaktadir. Ancak
Myrdal, iktisat biliminin de ekonominin kendisi gibi dongiisel bir yol izledigini ve
zaman igerisinde farkli diislince sistemlerinin 6n plana c¢ikacagina inandigini

belirtmistir (Myrdal, 1973d, 13-17)
2.3.2.1. Ayres ve Myrdal’in Calismalari

Kurumsal iktisadin taraftar kaybettigi ve ilginin azaldig1 déonemde kurumsal iktisadi
diisiinceyi ayakta tutan ve fikri doniisiim siirecinin baslamasina dncii olan iktisatcilar
da s6z konusu olmustur. Ayres ve Myrdal’in bagimsiz ¢caligsmalari bu baglamda énemli

yer tutmaktadir.

2.3.2.1.1. Clarence Edwin Ayres

Ayres, insanlik tarihi boyunca siiregelen birikimli ilerlemeye vurgu yapar. Biiyiimenin
bilim ve teknolojinin dogasinda oldugunu, bunun, insanin herhangi bir i¢giidiisel
egilimi nedeniyle degil, siirecin dogas1 geregi ortaya ¢iktigini vurgular. Mevcut bilgi,
ara¢ ve malzemeyi bir araya getirerek yeni icat ve kesiflere ulasan insan zekasi ve
becerisidir ancak insan zekasi ¢aglar boyunca sabittir. Oysa bilgi, beceri, ara¢ ve

malzemelerin birikimi siireklilik arz etmistir (Ayres, 1967, 5).

Ayres’e gore, gecmis degismezdir ve kurumsallasma geg¢mise olan bagliliktir. Bu
cercevede kurumsallagsma siireci tiim yonleriyle ge¢mise yoneliktir ve bu nedenle
degisime direnclidir. Kesifler, icatlar ve yeniliklerin ortaya ¢ikmasina yol acan siireg,
sadece insanin yaraticiliginin daha 6nce var olan aragla, malzeme ve fikirleri yenilik
yaratmak i¢in bir araya getirmesi ile saglanmaz. Mevcut kurumsal sistemde bir miktar

bosluk, bir miktar zayiflik veya bir miktar sinirlamay1 gerektirir (Ayres, 1967, 6).

Ayres, Bati Avrupa’nin diinyanin geri kalanindan pozitif ayrigmasini da kurumsal
kabugunun benzersiz derecede ince ve kirilgan olmasina, bu nedenle de devrimci
degisime izin vermesine baglamaktadir. Yani modern uygarlik, modern zamanlar
boyunca kurumsallagsmay1 kaldirmaktadir (Ayres, 1967, 8). Bat1i Avrupa kiiltiiriiniin,
tim Akdeniz bolgesi ile teknolojik olarak siireklilik arz ettigini ama ayni zamanda
kurumsal olarak da siireksiz oldugunu belirtmistir. Bati Avrupa'nin, Akdeniz Havzasi,
Orta Dogu ve Uzak Dogu gibi koklii medeniyetlerden ayrigsarak sanayi devriminin ve

bliylik bir medeniyetin merkezi olmasini, bahsi gegen cografyadan edindigi mirasa
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karsin, zamanin tiim biiyiik medeniyetleri arasinda kiyaslanamayacak sekilde en geng,
en az kati, asirlik kurumsal toz birikimleriyle digerlerinden daha az bogulmus ve
degisime digerlerinden ¢ok daha duyarli olmasina baglamistir. Bu dogrultuda, Ortagag
Avrupasi medeniyetini sanayi devriminin ebeveyni yapan seyin neredeyse kesinlikle
bu bilesik karakter oldugunu 6ne stirmiistiir (Ayres, 1944, 136-137). Ge¢miste oldukga
yavasg ilerleyen bu siirecin, teknolojik gelismenin fiziksel ¢erceveyi degistirmesiyle
daha devrimci bir hal aldigin1 belirten Ayres, silirecin Bati toplumunun geleneksel
kurumlarimi pargalayarak daha 6zgiirliik¢li bir yapiya ittigini 6ne stirmiistiir (Ayres,
1967, 15-16).

Ayres’e gore, herhangi bir toplulugun ne kadar iyi oldugunu belirleyen sey, o
toplulugun ulasabilecegi teknolojik ilerleme derecesi ve toplulugun bazi iiyelerinin
digerlerinden daha iyi konumda olacagini ve kimlerin bu guruba dahil olacagini
belirleyen toplumun kurumsal yapisidir. Herhangi bir piyasada, herhangi bir triini
tiretmek i¢in daha yeni, daha verimli ya da daha az maliyetli bir yontem ya da malzeme
kullanacak herhangi bir i adaminin piyasay1 ele gecirebilecek bir konumda olacag:
aciktir. Asil soru: “Bunu nerede ve nasil elde eder?” Genel olarak dile getirilmeyen
ama bu diislincenin ardinda yatan varsayim, bu tiir yeni yontemlerin ve malzemelerin
ve hatta tamamen yeni endiistrilerin gelistirilmesine yol agan seyin kazang firsati
oldugu yoniindedir. Ancak bilimsel aragtirma siire¢lerinin ve hatta teknolojik icatlarin
ardindaki gergek siirecin oldukga farkli oldugu bilinmektedir. inanilmaz boyutlardaki
kesifler ve icatlarin, son yillarda giderek daha yaygin kullanilan bir kelime olan
"olumlu tesadiif" ten etkilendigi yani sans eseri ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Piyasa
sistemi, Veblen'in dedigi gibi, kurnaz ya da sansli is adamlariin bilimsel ve teknolojik
geligsmelerin "intifa (kullanim) hakkini1" almalarint miimkiin kilmaktadir (Ayres, 1960,
52-54). Diger taraftan ge¢misten gelen birikim ve tecriibe s6z konusu tesadiiflerin
ortaya cikisinda altyapiyr olusturmaktadir. Benzer kesif ve icatlarin birbirinden
habersiz kisilerce benzer kombinasyonlarin sonucu olarak eszamanli ortaya konmasi

bu durumun delili niteligindedir (Ayres, 1944, 115).

Ayres, ortodoks iktisadi diisiincenin teorideki giiclii goriiniimiine karsin gergek hayatta
ortaya ¢ikan bazi sorunlar1 cevaplamakta yetersiz kaldigini belirtmistir. Oncelikle
“entelektiiel kisisel ¢ikar” ve “kendi kendini diizenleyen piyasa” goriisleri
cercevesinde, teoride One siiriilenin rekabet¢i piyasalar beklentisinin aksine gergek
hayatta aksak rekabet ve tekel sonuglarmin ortaya ¢iktig1 goriilmiistiir. Ikincisi modern
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teknolojinin biiylimesinde makine teknolojisinin roliidiir. Sanayi devrimi sonrasi
yasanan iktisadi biiyiimede bilimsel bilginin biiylimesinin ve tiim sanatlardaki
ilerlemenin etkisi biiyiik iken, geleneksel iktisat, teorik cerceveyi endiistriyel
teknolojinin etkisini neredeyse tamamen disarda tutarak formiile etmistir. Uglinciisii
ve geleneksel iktisadi anlayisa iliskin Ayres’in en temel yanlis olarak kabul ettigi sey
ise “entelektiiel kisisel ¢ikar” ve “kendi kendini diizenleyen piyasa”nin insan ve
toplumun dogal {iriinii oldugu, insan ve toplumun ge¢misten giliniimiize yasanan
doniisiimiinlin gormezden gelindigidir. Ayres’e gore insan dogasi topluma onciil degil
aksine toplumun bir fonksiyonudur. Bu baglamda Ayres, Orgiitli toplumun
yoklugunda insan diye bir varligin olamayacagini, insan ve toplum birlikte

evrimlestigini ve insan dogasinin biyolojik degil sosyal bir olgu oldugunu ileri

stirmiistiir (Ayres, 1952, 9-11).

Yalnizca fiyat sistemi merkezli olmasini, ortodoks iktisadin basarisizlig1 olarak géren
Ayres, bu genellemenin, yani tek iktisadi 6neme sahip konunun fiyat olarak kabul
edildigi, topluluk dyelerinin tiim iktisadi faaliyetlerinin fiyat sistemi ile
iliskilendirildigi ve biitiinlestigi bir ekonomi varsayiminin yetersiz ve yanlis oldugunu
ifade etmistir. Ayres’e gore, bilgi birikimi, aletler, makineler, teknolojik beceriler ve
organize toplumsal kurumlar da iktisadi sistemin anlasilmasi i¢in en az fiyat sistemi

kadar 6nem arz eder (Ayres, 1944, 14-15).

Ayres, tim bu sorunlarina ragmen ortodoks iktisadin, iktisadi diisiince icerisindeki
giiclii konumunu yine ii¢ temel nedene baglamistir. Birincisi ortodoks iktisat teorisi
ticari bir toplum i¢in son derece destekleyici bir cerceve sundugu yodniindedir. Ikincisi
“serbest 0zel girisim” ve “sosyal sdzlesme” teorisi egemenlerle miicadelelerinde
insanlarin elini giiglendirerek demokrasiyi destekleyici unsurlar oldugudur. Ugiinciisii
ise olaganiistii bir diizeyde sayilarin bilimin dili olarak kabul edilmesi ve bu ger¢evede

ortodoks fiyat teorisinin sayisal karakteridir (Ayres, 1952, 14-15).

Ayres, makinelerin ve bilimsel bilginin gelisiminin bugilinkii bati medeniyetinin
sekillenmesinde Onemli bir role sahip oldugunu, klasik politik iktisadin hesaba
katmadig1 bu durumun siire¢ ve gelisme agisindan biitlin bir diisiinme sekli olarak
“Darwinizm” temelinde tanimlanmasinin miimkiin oldugunu 6ne siirmiistiir (Ayres,

1952, 22-23).

40



Mensubu olunan uygarligin digerlerinden "daha iyi", "daha dogru" ve "daha yiiksek"
oldugunun varsayilamayacagini belirten Ayres, kendi uygarligini iistiin gérmenin bir
yanilsamadan ibaret oldugunu ve bu tir degerlendirmelerin 6nyargili ve yanlis
olacagini ifade etmistir (Ayres, 1968, 26). Ayres’e gore, herhangi bir uygarliga ait
gelenek, diisiince veya olguyu batil veya hakikat olarak kabul etmek igin gegerli bir
kriter yoktur. Kurumlar olarak adlandirilan tiim gii¢ iliskileri semasi1 koken olarak ilkel
gecmisle iliskilidir ve kisaca, uygarligin amaci ve “manevi” olarak sonucu otoritedir

(Ayres, 1968, 30-32).

Ayres, ahlaki geleneklerin bugilin artik dogatistii kokenli olmaktan ziyade sosyal
iligkilerin iiriinii oldugunun goriildiigiinii, bu nedenle toplumlar arasinda vicdani
davranig olarak kabul edilen eylemler arasindaki tutarsizliklarin, ebedi hakikatin
degisen derecelerine degil, durum ve kurum farkliliklarina atfedildigini ifade etmistir.
Ayres’e gore bu toplumun evrimiyle iligkilidir. Toplumun tiim kurumlar iliski i¢inde
ve siirekli bir sosyal ag olusturmaktadir. Bu kapsamda ahlaki anlayis yalnizca vicdan
ve ahlaki sagduyunun gii¢lii bir durumu olarak tanimlanamaz. Ahlaki anlayis
toplumun tiim yapisina iligkin bir anlayistir ve ahlaki ilgi, kurumlarin ve bireylerin
servetlerini de igeren bir ilgidir (Ayres, 1918, 55; Ayres, 1952, 47). Ayres’in bu
ifadelerle, bireyin, toplumun ve kurumlarin sekillenmesi siirecindeki evrimsel

nedensellige vurgu yaptig1 goriilmektedir.

Ayres, bilimi iglevsel olarak kurumlardan ayri tutarak bilimi saf teknoloji olarak
tanimlamig, bilim ve endiistri arasindaki iliskiyi de buna baglayarak, endiistriyi
uygulamali bilim olarak nitelemistir (Ayres, 1952, 54). Bilimin materyalizme yol
acmaktan Ote materyalizmin kendisi oldugunu, sosyal bilimlerin gercek anlamda
bilimsel olabilmesinin ise bu varsayimi kabul ederek, uygarligr maddi varliklarin bir
dizi fiziksel aktivitesi olarak gérmesiyle saglanabilecegini 6ne siirmiistiir. S6z konusu
dontisiimii bilimsel ve hatta daha genis bir tanimla teknolojik devrim olarak niteleyen
Ayres, teknolojiyi bu doniisiimiin kaynagi olan ve yanilsamalar1 ortadan kaldiracak,

etkili bir toplumsal gii¢ olarak tanimlamistir (Ayres, 1968, 38-39).

Ayres, her arastirmacinin i¢inde bulundugu ¢evrenin sosyo-kiiltiirel normlarindan ve
arastirma yaptig1 disiplinin akademik geleneginden etkilenmekte oldugunu ancak bu
yarginin sosyal bilimler i¢in ¢ok daha gegerli oldugunu 6ne siirmiistiir. Commons ile

benzer sekilde, fen bilimlerine konu olan seylerin, onlar hakkindaki diislincelerimizi
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onemsemedigi veya sekillendirmeye calismadigini belirten Ayres, aksine uygarligin
tam da bunu yaptigini, sosyal bilimcilerin temel kaygisinin kendilerini bir sekilde
kendilerinden ayirmak olmasi gerektigini ifade etmistir (Ayres, 1968, 25). Ciinkii

sosyal bilimlerde arastirmacinin kendisinin ayn1 zamanda arastirmanin konusudur.

Ayres’e gore, bir sosyal bilim olarak etik sadece diger sosyal bilimlere dogrudan
bagimli olmakla kalmaz, ayn1 zamanda aragtirmaciy1 eylemin toplumsal kdkenini ve
etkilerini de gérmeye zorlayarak toplumsal doniisiimiin anlasilmasina imkan saglar.
Endiistriyel toplumda yasam sorununa bir ¢6ziim bulmaya yonelik genel ¢abaya
katkisinin iktisat bilimini tek varlik sebebi oldugunu ifade eden Ayres, bu anlamda

ahlaki meselelerin bir agamasini temsil ettigini 6ne siirer (Ayres, 1918, 56-57).

Ayres’in iktisadi anlayisinda dikkat ¢ceken bir diger 6nemli nokta insan davraniglarinin
niteligidir. Ayres, iktisadi faaliyetin insan davranisinin bir sonucu oldugunu, bu
cergevede klasik iktisat¢ilarin, iktisadin ilkelerini insan dogasi teorisinden tiiretmekte
oldukca hakli olduklarini belirtmis ancak sorunun onlarin insan dogas1 anlayislarindan

kaynaklandigini ileri stirmiistiir (Ayres, 1944, 89)

Ayres, davranis¢iligin: davranig mekanizmalarinin bir taraftan organik yapilarla, diger
taraftan da medeniyetin kiiltiir 6zellikleriyle korelasyonu noktasinda, dnemli bir istisna
olmaksizin, modern psikolojinin tiim egilimini temsil ettigini ve bu sentezin,
enstriimantalizm ve kurumsal iktisat olarak adlandirilan tiim entelektiiel gorislerin

¢ekirdegi oldugunu belirtmistir (Ayres, 1968, 33).

Ayres, insan davraniglarinin agik bir sekilde diger insanlarla olan onceki sosyal
deneyimlerine bagl oldugunu, ayn1 aileden dahi olsa her bireyin bulunduklari ortama
farkli bir deneyim birikimi getirdigini belirtmistir. Kisiligin insasinda roller 6nemlidir
ve her birey, bu rollerin benzersiz bir kiimesidir. Cergeve genisletildiginde, her toplum,
toplumun pargalari ve toplumdaki organize davranislar da 6nceki sosyal deneyimlerin

ve davranislarin bir tirlinidiir (Ayres, 1952, 38-40).

Ayres, insan davranmiginin kismen organik ve kismen de sosyal olarak
tanimlanamayacagini1 bu durumun bir biitiinliik i¢inde hem tamamen organik hem de
tamamen sosyal olarak tanimlanmas1 gerektigini one slirmiistiir. Bu baglamda, tiim
insan davraniglari, herkes icin ayn1 anlamda organik olarak kosullandirilmis ve ayni
anlamda sosyal olarak diizenlenmistir. Davranislarin bir kismini sosyal bir kismin1 da

fiziksel terimlerle aciklamak yani insan bedeninin fiziksel sinirlart ile davraniglarin
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sosyal temelleri arasinda iliski kurmak kafa karigiklig1 yaratacaktir. Ayres’in 6rnegiyle
daha acik ifade etmek gerekirse oturabilmek bedenin fiziksel 6zellikleri ile iligkilidir,

oturarak yemek ise sosyal bir eylemdir (Ayres, 1944, 93-94).

Ayres’e gore, teknoloji her seyden Once insan davranisinin bir tiirii, bigimi veya
yoniidiir, 6nceden var olan organize davranis tarafindan sosyal olarak kosullandirilan
Ogrenilmis bir davranistir. Ayres’in tabiriyle, tipki bir dilin kelimelerinin ve bir tiir
arac¢ olan diger unsurlarinin, insan tarafindan ¢ikartilan sesleri 6zetlemesi ve kodlamasi

gibi ¢esitli davranis kaliplarin1 6zetler ve kodlar (Ayres, 1952, 51).

Ayres’e gore, teknolojik gelismenin, mevcut kesif ve icatlarin kombinasyonundan
kaynaklandig1 varsayimi altinda, ne kadar c¢ok kesif ve icat varsa, potansiyel
kombinasyonlarin sayis1 o kadar biiyiik olur. Bu tespit, gecmisle giiniimiiz arasindaki
ilerleme hiz1 farkliligin1 da aciklamaktadir. Bu baglamda Ayres, alet kombinasyonu
ilkesini gercek bir ilerleme yasasi olarak tanimlamistir (Ayres, 1944, 117-119). Bu
cergevede sanayi devrimi de dinamik bir siirecin sonucudur. Yerlesik hayata gecisten,
tarimsal {iretime; hayvanlarin evcillestirilmesinden, atesin kullanimina ve daha nice

icat ve kesfin oncii oldugu bir siireci ihtiva eder (Ayres, 1944, 131-132).

Ayres, teknolojinin gelisimsel karakterinin, bireyin kisisel kabiliyetlerinde degil,
aletlerin karakterinde Ortiik oldugunu belirtmis ve teknolojik ilerleme ilkesinin
anlasilabilmesi ic¢in analizlerin bireysellikten ziyade kiiltiiriin genel diizeyinde
ilerlemesi gerektigini ifade etmistir. Zira teknoloji bireysel degil, toplumsal bir
karakterde, ge¢misle baglantilidir. Topluma yeni bir bulus olarak sunulan sey,
genellikle uzun bir icat dizisinin nihai {irtiniidiir. Ayres bu kapsamda teknolojik icatlar
ile bilimsel kesifleri gelisim siirecine katkilar1 noktasinda bir tutmus, dogal
kaynaklarin amaca yonelik kullanilmasin1 da teknolojik gelismenin bir pargasi olarak

gormiistiir (Ayres, 1944, 112-113).

Ayres’e gore, torensel davranis sistemi inang temellidir ve teknolojik aktiviteye direng
olusturmaktadir. Gegmisten gelen efsanelerin ayrilmaz bir parcast olan "arkaik"
karakter, torensel davranis sistemini geriye doniik, duragan ve degisime direncli kilar.
Ancak bu durum, toérensel davranis sistemlerinin hi¢ degismedigi veya degismeyecegi
anlamina gelmez. Teknolojik gelisme, faaliyet gosterdigi maddi ortami degistirerek

kurumsal yapinin degismesine olanak saglayabilir (Ayres, 1944, 175-187).
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Ayres, genellikle "kapitalist sistem" ifadesinin modern Bati ekonomisinin tamamini
kapsadigi yoniinde bir kanaat oldugunu ancak kapitalizmin kurumsal yapisiyla
tanimlanan gii¢clerin makinelerden tiiretilmedigini, dogrudan tarihsel ardillik yoluyla,
feodalizmden tiiredigini, yaygin kanaatin aksine Bati toplumunun ¢ok fazla feodal
duygu ve inan¢ kalintis1 igerdigini 6ne siirmiistiir (Ayres, 1952, 127-128). iktidar
muammasinin tek olasi ¢éziimii olarak, 6zgilir demokratik "kurumlarin" evrimini géren
Ayres, bu kurumlari, klasik kurum anlayisindan ayri olarak teknik a¢idan verimli

yapilar olarak tanimlar (Ayres, 1952, 394).

Ayres, modern endiistriyel ekonomiyi dinamik bir ekonomi ve biiyiimeyi de onun agik
kaderi olarak tanimlar. Biiyiimenin ancak devam eden istikrar ile siirekli hale
gelebilecegini belirten Ayres, istikrarin tam istthdami saglayarak ve alternatif istthdam
alanlar1 sunarak hem bireyler i¢in hem de yeni endiistrilerin bliylimesi i¢in 6zgiirliikk

alan1 olusturacagini ifade etmistir (Ayres, 1952, 419).

Ayres, iktisadi diigiincedeki karmasiklik ve ¢atismaya da vurgu yapmistir. Bunun
ortadan kalkmasmin sart1 olarak ise arastirmacilarin 6zellikle sanayi ekonomisinin
temelini olusturan faaliyetleri, kurumlar1 ve sosyal giigleri ve ayn1 zamanda modem
diisiincenin ana akimlarini, kaynaklarini ve yonlerini anlamaya ¢alismasi gerektigini
belirtmistir. Aksi takdirde belirli bir akima kapilip, farkinda olmaksizin bir yonde

savrulma tehlikesiyle karsi karsiya olunacagini one stirmiistiir (Ayres, 1952, 5).

Ayres, ekonomistlerin sadece sosyal bilimciler veya kamu gorevlileri olmadigini, ne
kadar ampirik iktisatci olurlarsa ve ¢alismalari kamu politikasina ne kadar fazla niifuz
ederse, kagmilmaz olarak igine ¢ekildikleri diger sosyal bilimlerle o kadar
yakinlagacaklarin1 belirtmistir. Ayres’e gore bu kosullarin 6ngordiigii entelektiiel
anlagmaya yonelik mantiksal gereksinim, tiim sosyal bilim insanlarimin listesine
uzanmaktadir. Zorunluluktan 6tiirii, toplumun dogas1 ve hepsinin i¢inde bulunduklari
kurumsal destegin 6nemi hakkindaki ortak fikirleri paylasmalar1 gerekir. Boyle bir
birlesik alan teorisinin, en azindan embriyoda mevcut oldugunu belirten Ayres, artik
tim sosyal bilimcilerin karakteristik olarak tiim insan faaliyetlerinin 6grenilmis
faaliyetler oldugu konusunda hemfikir oldugunu ifade etmistir. Ogrenilen her seyin
toplamina -yani toplulugun tiim faaliyet modellerinin toplamina- kiiltiir denir (Ayres,
1960, 58-60).
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Ayres, kendi kurumsal ikilemlerimiz hakkinda daha derin bir anlayis kazandikg¢a ve
toplumsal doniistimii daha iyi anlamaya yonelik olarak endiistriyel teknolojinin heniiz
yeni yayildigi halklarin durumunu inceledikge, toplumsal gerceklere yonelik daha

saglikli bir yap1 olusturulacagini belirtmistir.

Ayres’e gore, bu diisiinme bi¢cimi kurumsallasma olarak adlandirilsin veya
adlandirilmasin, iktisat bilimi yavas yavas bilim ve teknolojinin dinamizmine ve
kurumsallasmis geleneklerin ve sosyal yapilarin pasifizmine dayanan bir tiir birlesik
alan teorisini paylasmaya baslayacak ve bundan da bir deger teorisi gelecektir.
Ekonomistlerin diger sosyal bilimlerde meslektaslari ile ¢alistiklar1 kurumsal takviye
cabas1 mutlaka bir deger standardini1 benimsemektedir ve bu teknolojik bir teoridir.

Teknoloji, siire¢ iginde iistii kapali deger yargisinin bir 6lgttiidir (Ayres, 1960, 61).

2.3.2.1.2. Karl Gunnar Mrydal

Myrdal, mensubu oldugu gelenekten kismen farklilagarak ¢alismalarinda kalkinma ve
esitlik sorunlarina odaklanmistir. Arastirmalarina teorik bir iktisatgi olarak baslayan
Myrdal zaman icerisinde kurumsal iktisada gegis yapmistir. Bunun nedenini sorunlarin
tek basma iktisadi, sosyolojik ya da psikolojik olmadigini, kompleks oldugunu
gormeye baslamasina ve tarihsel bir perspektiften bakilmasi gerektigine inanmasina

baglamigtir (Myrdal, 1978, 772).

Myrdal’a gore, sosyal sistemin dinamikleri, tiim endojen kosullar arasinda, bir kosulda
degisiklik varsa, digerlerinin yanit olarak degisecegini ima eden dairesel bir
nedensellik oldugu gercegiyle belirlenir. Bu modelde dissal olarak tanimlanan ilk
politika degisiklikleri, daha genis bir perspektiften bakildiginda ayn1 zamanda igsel
kosullara ve tepkime verdikleri degisikliklere de baglidir. Bu da bir¢ok agidan kapsam
ve yOniinii daralmakta ve etkilemektedir. Bu sekilde, kismen politik diizenlemelerin
etkisindeki dinamik bir sistem igerisinde, dairesel nedensellikteki c¢esitli kosullar
arasinda, karsilikli iliski katsayilar1 genellikle nicel hassasiyetle bilinememektedir.
Atalet unsurlari, zaman gecikmeleri, bir veya birka¢ kosulun bazi1 kosullardaki
degisikliklere kars1 toplam tepkisizligi, hepsi kesin bilginin nadiren mevcut oldugu
sorunlar1 ortaya ¢ikarir. Sonug olarak, sinirh gézlemler, sezgi ve tahmini yargilara
dayanan analizler genellikle gegici genellemeler ve sadece makul hipotezlerle sona
ermeli, glivenilir, kesin ve eksiksiz bir yargida bulunmak i¢in sahip olunan imkanlarin

kisitliliginin farkinda olunmalidir (Myrdal, 1978, 773-775).
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Myrdal’in ¢aligmalar1 incelendiginde, kamunun onciiliikk ettigi bilingli ve amaca
yonelik politikalarla biiyiime ve kalkinma saglanabilecegi diislincesi goze
carpmaktadir. Myrdal’in kamunun ekonomiye miidahalesi olarak bahsettigi sey daha
fazla biirokrasi ve ayrmtili kontroller degil, iktisadi kalkinma i¢in bazi genis ulusal
parametrelerin daha bilingli ve daha onceden planlanmis bir kontroliidiir. Myrdal’a
gore 0zel sektor, ozellikle de artan refahtan kisith yararlanan dezavantajli kesim igin,
toplum zenginlestikge ylikselmesi gereken ve toplumun biitiiniinii ilgilendiren kamusal
ihtiyaglar1 karsilamak i¢in yeterli imkan saglayamaz. Dolayisiyla bu ihtiyaglar
organize bir sekilde karsilanabilmesi i¢in iktisadi ve siyasi kurumlar dondstiirilmelidir

(Myrdal, 1967, 79-81).

Myrdal’a gore klasik iktisat, kendisine dogal hukuk ve faydacilik felsefelerinden miras
kalan diisiince sistemi iizerine, dagitim konusunda son derece radikal ilkeler
olusturmus ve aslinda bu ilkelerin kanitlarii saglama c¢abasinda olmustur. Klasik
anlayisin esitlik meselesine dair analizinde, onyargilar ve analitik eksikliklerin
mirasiyla, daha fazla esitlik ile iktisadi biiylimeyi tesvik etmeye yonelik politikalar
arasinda bir catisma oldugu varsayilmaktadir. Bunun nedeni ¢ogunlukla esitlik¢i
reformlarin iktisadi biliylimeyi geciktirme maliyeti tasidiginin diisiiniilmesidir

(Myrdal, 1973c, 43-44).

Myrdal, az gelismis {ilkeler ilizerine yaptig1 degerlendirmede biiyiime hedefleri ile
esitlik ve sosyal adalet arasinda bir ¢atisma olmadigi, aksine radikal esitlikc¢i
reformlarin, siirdiiriilebilir biiylime ve gelisme i¢in gerekli bir kosul oldugunu ifade

etmis, bunun nedenlerini ise su sekilde siralamistir (Myrdal, 1973a, 119):

o Az gelismis lilkelerdeki yetersiz beslenme ve saglik hizmetleri ile diisiik yasam
standartlar1 istthdam kalitesini de diisiirecek, iiretimi istikrarsiz hale

getirecektir.

e Toplumsal ve ekonomik esitsizlik hareketliligi ve serbest rekabeti

kisitlayacaktir.

e Az gelismis lilkelerde toprak sahipleri ve diger zengin insanlarin elinde biriken
sermaye verimli yatirnmlara aktarilamamakta, yatirirm ve sermaye kagisi
olabilmektedir. Dogrudan vergilerin toplanmasi ve degerlendirilmesindeki

eksiklikler, kamu tasarruflarina katki saglamamaktadir.
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e Esitsizlik ulusal birlik ve ortak hareketin dniinde engel teskil etmektedir.

e Geligmis refah toplumlar1 deneyimi de verimlilik ve refah artis1 i¢in, toplumsal
ve ekonomik esitsizligin yiiksek oldugu diisiik gelirli iilkelere 6rnek teskil
etmektedir.

Myrdal, az gelismis iilkelerin kalkinmalarina yonelik reformlara iliskin olarak;
reformlarin hepsinin daha biiyiik esitlik ve daha yiiksek iiretim amacina hizmet etmek
icin planlanip motive edilmesi ve tiim reformlarin dogasinda koklii kurumlart ve

tutumlar1 doniistiirme girisimi olmasi gerektigini ifade etmistir (Myrdal, 1973c, 46).

Az gelismis lilkelerin kalkinmalarina yonelik kiiresel ¢abalara iligskin olarak servetin
ve gelirin yeniden dagitimina veya sermaye yardimina iligskin faaliyetlerin ancak
kiiglik etkiler doguracagini ifade eden Myrdal, bu ¢er¢evede yapilan yardimlarin bu
ilkelerdeki ihtiyac sahibi insanlarin asgari ihtiyaglarini karsilamakta bile yetersiz
oldugunu belirtmistir. Myrdal’a gore asil sorun kaynaklarin kullanimindaki muazzam
esitsizliktir ve az gelismis lilkelerde kalkinma miimkiin olacaksa, bunun gelismis

tilkelerdeki kaynak kullaniminin azaltilmasina bagli olacaktir (Myrdal, 1989, 9-11).

Myrdal, Sterner ve Rose (1944) “Amerikan Ikilemi”nde, ABD’deki siyahi sorunu ve
modern demokrasi lizerine odaklanmis, siyahiler ve beyazlar arasindaki esitsizliklere
ve siyahilerin toplumdaki konumlarina dikkat cekerek, Amerikan toplumuna tam
anlamiyla eklemlenmelerinin onilinde engel olarak gordiiklerini tarihsel, sosyolojik,
psikolojik, ideolojik ve etik temelleri ile ortaya koymus ve beyazlarin diisiince
diinyalarindaki ahlaki ¢atismay1 gozler Oniine sermistir. S6z konusu yazarlara gore,
ABD’nin ikilemi, liberal Amerikan diislincesi ve 6zgiir toplum hayali ile siyahilerin

maruz kaldigi hak ihlalleri ve toplumdan diglanmislik arasindaki celigkidir.

Diger taraftan Myrdal (1968), Amerikan Ikilemi’nde lokal &lgekte ele alinan esitsizlik
sorununu “Asya’nin Drami”nda kiiresel bir boyuta tasimistir. Asya 6rnegi merkeze
alinarak, az gelismis iilkelerin kalkinma ve biliylime konusunda, 6niindeki gelismis
iilke tecriibelerine ragmen neden basar1 saglayamadiklar1 analizin ana temasim
olusturmustur. Myrdal bu ¢aligsmasinda: siyasi sorunlar, niifusun seviyesi ve kalitesi,
milliyetcilik, gd¢ sorunu, cografyanin sartlart ve iklim gibi konular tizerinden olduk¢a

genis bir perspektiften s6z konusu cografyada yoksullugun nedenlerini sorgulamistir.
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2.3.2.2. Yeni Kurumsal iktisat

Kurumsal iktisada yonelik olarak azalan ilgi, kurumlarin iktisadi 6nemi tiizerine
yapilan caligmalarda yeni arayislari beraberinde getirmistir. Bu arayislar
dogrultusunda ortaya ¢ikan yeni kurumsal iktisatla birlikte kendisine yeni bir hedef
belirleyen ve yeni bir forma biiriinen kurumsal iktisada yonelik ilgi yeniden artmistir.
Yeni kurumsal iktisat kurumlarin mikro temellerini analize dahil ederek neo-klasik

iktisatla bir kopri kurmus ve akademik kabullerle uyumlu bir yol ¢izmistir.

Rutherford’a gore kurumsalci diisiincenin yeniden canlanmasinda neo-klasik teorinin
Oziindeki kurumsal igerigin eksikligi etkili olmustur. Teorik diizeyde yeni kavramlar
ve analitik araclar gelistirilmesi ve piyasa sonuglari ile diizenleyici alternatiflerin
karsilastirilmasia yonelik pratik bir zemin ortaya c¢ikmasi, séz konusu eksikligin
giderilmesine  yonelik akademik c¢alismalara olanak saglamistir.  Farkli
motivasyonlarina ve kaynaklarina ragmen, c¢agdas ekonomideki bir¢cok gelisme,
aragtirmacilarin kendilerini bir sekilde eski kurumsal gelenegin bir parcasi olan
konularla ilgilenir hale gelmesine neden olmustur. Ornegin, karar verme, smirh
rasyonellik ve beklentiler lizerine caligsmalar da dahil olmak iizere ekonomiyi daha
makul bir psikoloji teorisine dogru ilerletmek i¢in ¢ok sayida ¢aba mevcuttur. Bunun
yani sira hukuk-iktisat iligkisi, sdzlesmeler, miilkiyet haklar1 ve islem maliyeti gibi

konular aragtirmacilarin yogunlastigi konular olarak 6n plana ¢ikmistir (Rutherford,
2001, 186).

Yeni kurumsal iktisat, islem maliyeti, sozlesme ve miilkiyet haklar1 olmak {iizere {i¢
temel unsuru {lizerine insa edilmistir. Yeni kurumsal iktisadin ilk temsilcileri, standart
neo-klasik modeli altiist eden bir degerler dizisi yarattiklarini iddia etmemekle birlikte,
Coase'un, “firmalarin neden var oldugu?” sorusunun goz ardi edilemeyecegi ve pozitif
islem maliyetlerinin ortadan kaldirilamayacagi konusundaki 1srari, standart neo-klasik
modellerin merkezi bir varsayimma meydan okumustur. Ancak standart neo-klasik
diisiinceye bir alternatif sunmaktan 6te fiyat mekanizmasinin yani sira, bilgi, teknoloji,
bireyler, firmalar, islemler, miilkiyet haklari, sdzlesmeler, hukuki ¢ergeve, devlet ve
cevre gibi farkli etkenler altinda arz talep dengesini agiklamaya g¢alisir ve standart
paradigmayi ¢ok farkli bir yapiya doniistiirerek genisletip degistirir (Ménard, Shirley,
2014, 556).
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Yeni kurumsal iktisadin ¢ercevesinin olugsmasinda Coase, Williamson ve North’un

caligsmalar1 6n plana ¢ikmaktadir.

2.3.2.2.1. Ronald Harry Coase

Coase, eski kurumsal iktisattan farklilasmay1 vurgulamak ig¢in ortaya ¢iktigini iddia
ettigi “yeni kurumsal iktisat” kavraminin dogusunu, eski kurumsalcilarin teori karsiti
tutumlarina ve teori olmaksizin kesfettikleri hakikatlere iliskin aktarabilecekleri ¢ok
az sey olmasina baglamistir. Neredeyse baslangicindan bu yana ayni ¢izgide siiregelen
ana akim iktisadin basarisi, arz ve talebe bagh olarak fiyatlarin nasil olustugunu temel
alan teorik bir dayanaga sahip olusudur. Refahin ve zenginligin kaynagini is bolimii
ve uzmanlagsma olarak gosteren Adam Smith’in diisiincesine katki olarak Coase,
uzmanlagmanin yalnizca miibadelenin varligi ile olabilecegini, etkin bir miibadelenin
de ancak uygun kurumsal ortamda ve diisik islem maliyetleri altinda

gerceklesebilecegini O6ne siirmiistiir (Coase, 1998, 72-73).

Coase’un iktisadi calismalarinin temelinde bir miibadele ekonomisi igerisinde
firmanin hangi sartlarda ortaya ¢iktig1 yatmaktadir. Coase’a gore, ana akim iktisat fiyat
mekanizmasini koordine edici bir arag olarak goriirken ayn1 zamanda da girisimcinin
koordinasyon islevini reddetmemistir. Ancak bu durum kaynaklarin fiyat
mekanizmasiyla tahsis edildigi varsayimi ile girisimciye olan bagimlilik varsayimi

arasinda bir boslugun dogmasina yol agmaktadir (Coase, 1937, 389-390).

Coase’a gore, bir kisinin daha az geliri kabul ederek bagka birinin altinda ¢alismay1
kabul etmesi veya baskalar1 {izerinde otorite sahibi ve bagkalarini yonlendirmeye
istekli olmasi firmanin varhigini agiklama konusunda 6nemsiz, goéz ardi edilebilir
faktorler olacaktir. Coase, bir firma kurmanin karli olmasinin temel nedeninin, fiyat
mekanizmasin1 kullanmanin maliyeti oldugunu O©ne siirmistiir. Piyasadaki her
miibadele islemi bir s6zlesmeye bagli olacaktir ve miibadele islemlerinin karmasik bir
hal almasi islem maliyetlerini arttirmaktadir. Bu cergevede firmanin varligi tiim
sozlesmeleri ortadan kaldirmamakla birlikte biiyiik 6lciide azaltacaktir. Ciinkii firma
kapsaminda bir araya getirilen faktorlerle bir dizi s6zlesme yapma zorunlulugu ortadan
kalkacaktir. Bu duruma ek olarak firmanin varolusuna etki eden bir diger faktor ise
belirsizliktir. Ozellikle uzun vadeli sézlesme gerektiren durumlarda da firmanin varlig
kagimilmazdir. Cilinkii firmanin varligit ve bagli bulundugu kurumsal c¢ergeve

belirsizligi kismen elimine edecektir. Coase, bu bilgiler 1s18inda firma Olgegini
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belirleyen faktoriin girisimcinin tertip etmeyi goze aldigi islemlerin hacmiyle iliskili
oldugunu one siirmiistiir. Bu noktada fiyat mekanizmasi araciligiyla gergeklestirilen
her ilave islemin maliyeti ve getirisi arasindaki iliski belirleyici olacaktir (Coase, 1937,
390-394).

Coase, yeni kurumsal iktisadin iktisadi diisiinceye katkisini, iiretimin kurumsal yapisi
olarak adlandirilabilecek seyin iktisadi sistemin ¢alismasi noktasinda Onemini
gostermek oldugunu ifade etmistir. Coase’a gore ana akim iktisat teorisinde mikro
iktisat biiyiik Ol¢iide fiyatlarin ve ¢iktilarin belirlenmesi {izerine kurgulanmustir.
Oysaki iizerinde calisilan sey, ekonomistlerin zihninde yasayan ancak yeryliziinde
olmayan bir sistemdir. Ciinkii modern bir iktisadi sistemdeki kaynaklarin ¢ogu,
dogrudan bir piyasanin isleyisine degil, idari kararlara bagl olarak firmalar i¢inde
kullanildigindan, bu olaganiistii bir durumdur. Sonug olarak, iktisadi sistemin etkinligi
biiyiik Ol¢iide bu organizasyonlarin, 6zellikle de modern sirketin iliskilerini nasil
yirilittigline baghdir. Bu kurumsal diizenlemeler neyin {iretildigini biiyiikk Ol¢iide

belirlediginden, sahip olunan sey oldukga eksik bir teoridir (Coase, 1992, 713-714).

Coase, piyasa mekanizmasinin tercih edilebilirligi noktasinda fiyatlandirma sistemine
dikkat ¢ekmistir. Yiriitiilecek miizakereler, sozlesmelerin hazirlanmasi, denetimlerin
gerceklestirilmesi ve anlagmazliklart ¢6zmek icin yapilan diizenlemeler islem
maliyetlerini olusturmaktadir ve bu maliyetler fiyatlarin olusumuna etki etmektedir.
Isadamlari, is yapma yollarina ve ne iireteceklerine karar verirken, islem maliyetlerini
dikkate almak zorundadir. Teoriye islem maliyetlerini dahil etmemek, iktisadi sistemin
isleyisinin, firmanin ortaya ¢ikmasi da dahil olmak iizere bir¢ok yoniiniin gérmezden
gelinmesi anlamina gelmektedir. Bu dogrultuda Coase, kismen kusurlu olan piyasa
mekanizmasinin  ekonomistlerce tercih edilmesinin nedeni olarak alternatif
koordinasyon yontemlerinin ortaya ¢ikardigi daha yiiksek maliyetleri gostermistir.
Piyasa sisteminde modern firmanin varlig1 rekabet¢i bir sistemde islem maliyetlerini
ne Olcliide diisiik tutabildigine baglhdir ve aymi fonksiyon rakipler icin de
gecerlidir. Etkin bir iktisadi sisteme sahip olmanin yolu sadece piyasalar igin degil
ayni zamanda uygun biiyiikliikteki kurulusglar i¢in de planlamaya da ihtiya¢ oldugunu
One siirmiistiir. Sorun rekabetin sonucu olarak bu miidahalenin derecesinin ne olmasi

gerektigidir (Coase, 1992, 715-716).

50



Coase, standart iktisat teorisi varsayimi olarak sifir islem maliyeti altinda, taraflar
arasindaki miizakerelerin baslangigtaki haklarin devrinden bagimsiz olarak, serveti en
iist diizeye ¢ikaracak yeni diizenlemelere yol agacagini belirtmistir. Ancak bunun,
islem maliyetlerinin pozitif oldugu ger¢cek diinyada, hiikiimet faaliyetlerinin
piyasadaki bireyler arasindaki miizakerelere dayanmaktan daha iyi bir sonug
liretemeyecegi anlamina gelmedigini ifade etmistir. Coase’a gore, pozitif islem
maliyetlerinin varlii kabul edildigi bu yeni diinyada bireylerin sahip olduklar1 haklar,
yiikiimliiliikler ve imtiyazlar biiylik 6l¢iide yasanin belirleyecegi unsurlar olacaktir.
Sonug olarak, yasal sistemin iktisadi sistemin galismasi iizerinde derin bir etkisi
olacaktir ve bazi agilardan onu kontrol ettigi sOylenebilir. Bu noktada iktisadi
etkinligin seviyesi islem maliyetlerinin diisiik oldugu bir miilkiyet haklar1 sisteminin

varhigina baglidir (Coase, 1992, 717-718).

Coase’un Iktisadi diisiinceye bir diger Snemli katkis1 sosyal maliyet sorunu, baska bir
ifadeyle herhangi bir iktisadi faaliyetin digerleri iizerinde olusturacag zararli etkiler
ile ilgilidir. Coase burada, Geleneksel yaklasimin 6ngordiigii “A’nin faaliyeti B’ye
zarar vermektedir, bu nedenle A’yr nasil kisitlamaliy1z?” diisiincesinden ote bir
durumla kars1 karsiya olundugunu ifade etmistir. Coase’a gore karar verilmesi gereken
gercek soru; “A'min B'ye veya B'nin A'ya zarar vermesine izin verilmeli mi?”

olmalidir. Clinkii asil sorun daha ciddi zararlardan kaginmaktir (Coase, 1960, 1-2).

Coase’a gore, hukuki kararlar ile iktisat biliminin olaylara bakisi birbiriyle
ayrismaktadir. Her tiirlii zararli etki durumunda iktisadi sorun, tiretim degerinin nasil
en Ust diizeye cikarilacagidir. Bu dogrultuda piyasa islemleri maliyetsizse ve iiretim
degerinde bir artisa yol acacaksa, yasal smirlamalarin piyasadaki islemlerle
degistirilmesi miimkiindiir ve her zaman gerceklesecektir. Yani maliyetsiz piyasa
islemlerinde, mahkemelerin zarar sorumlulugu ile ilgili kararmin kaynak tahsisi
tizerinde etkisi olmayacaktir. Fakat Coase, bu varsayimin reel iktisadi sistem igin
gercekei  olmamasindan  hareketle, piyasa islemlerinin gergeklestirilmesinin
maliyetleri g6z Oniine alindiginda bu tiir bir yeniden diizenlemenin ancak haklarin
yeniden diizenlenmesi sonucu ortaya ¢ikan {iretim degerindeki artisin, s6z konusu
diizenlemenin  getirece§i maliyetlerden daha yiliksek olmast durumunda
gerceklesecegini One slirmiistiir. Aksi durumda ise, eylemin durdurulmasi veya zararin
O0denmesi ylikiimliiliigii, piyasa islemlerinin maliyetsiz olmasi durumunda ortaya
cikacak bir faaliyetin gerceklesmesine engel teskil edecektir. Coase bu kosullarda,
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yasal haklardaki sinirlamalarin iktisadi sistemin igleyisi iizerinde etkisi olacagini
belirtmistir (Coase, 1960, 10-16).

Bu noktada miilkiyet haklarmin onemi ortaya g¢ikmaktadir. Miilkiyet haklarinin
tanimlanma sekli islem maliyetlerini etkilemektedir ve haklardaki herhangi bir
degisiklik bireysel gelirler ilizerinde yeni bir muhtemel etki olusturacaktir. Bir
degisimden kazang elde edenler bunu tercih etme egilimine girecek ve gelirleri
diisecek olanlar buna karsi ¢ikacaktir. Bu ¢er¢evede Coase, standart sozlesme formlari

uygulamasini tiim taraflar icin islem maliyetlerini azaltmanin bir araci olarak

onermistir (Coase, 1974, 493-494).

Coase, firmanin varligi ve faaliyet alaninin genislemesinin bazi islem maliyetlerini
ortadan kaldiracagin1 ve zararli etkiler sorunuyla kismen basa ¢ikmaya imkan
taniyacagini belirtmis fakat ¢ogu zaman zarari elimine etme konusunda yeterli
olmayacagini ifade etmistir. Ciinkii firma, ortaya ¢ikan idari maliyetleri karsilamada
yetersiz kalabilmektedir. Coase alternatif ¢oziimlerden biri olarak, dogrudan hiikiimet
diizenlemesini gostermistir. Hiikiimet, piyasadaki islemlerle degistirilebilecek yasal
bir haklar sistemi kurmak yerine, insanlarin ne yapmasi ya da yapmamalar1 gerektigini
ve uyulmasi gerekenleri belirleyen dilizenlemeler getirebilir. Boylece iiretim
faktorlerinin kullanimin idari kararla etkileyebilecektir. Ancak hiikiimet faaliyetleri
de maliyetsiz degildir. Burada hiikiimetin tutumu, karar alirken dikkate aldig
dinamikler ve siyasi baski gibi faktorler iktisadi etkinlik ve verimliligin belirleyicisi
olacaktir. Coase’a gore bir baska alternatif ise soruna karsi higbir sey yapmamaktir.
Kuskusuz, zararli etkilere yol agan eylemlerin diizenlenmesinden elde edilecek

kazancin, hiikiimet diizenlemesinde yer alan maliyetlerden daha az olacag siiphelidir

(Coase, 1960, 16-18).

Coase’un bu ¢aligmasinda goriildiigii iizere zararli eylemin ortaya ¢ikardigr maliyeti
ortadan kaldirmaya yonelik her eylemin getiri ve maliyetleri s6z konusudur. Burada
iktisadi agidan temel problem, optimal ¢oziimiin hayata gecirilmesi ve hiikiimet
faaliyetlerinin kapsaminin ne olacagi olarak goriilmektedir. Ayrica ¢oziime iliskin

eylemde toplumsal faydanin da dikkate alinmas1 gerekliligi g6z ardi edilmemelidir.

Coase, bilimlerin sinirlarinin belirlenmesindeki giigliige de vurgu yapmus, disiplinler
arasindaki sinirlar, 6zellikle de iktisat ile sosyoloji, siyaset bilimi, psikoloji gibi diger

sosyal bilimler arasindaki sinirlar1 belirleyen seyin uygulayicilarin ve muhataplarinin
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tatmin diizeyi oldugunu ifade etmistir. Uygulayicilar arasindaki rekabet ve taraftar
toplama becerisi bir disiplini belirli bir alanda hakim kilabilmektedir. Oysaki bir grup
uygulayicinin baska bir grubu sahadan cikarmasia gerek yoktur. Iktisat biliminin
hemen tim sosyal bilimlerin alanina girerek analiz gelistirme ¢abasinin bu
farkindaligin bir sonucu olarak karsimiza ¢iktigini1 6ne siiren Coase, bu cabanin
¢iktilarinin intihardan ulusal savunmaya ve hatta dil bilime kadar ¢ok genis bir
perspektifte ortaya ¢iktigini belirtmistir. Bu durumun nedeni olarak, iktisatgilarin
simdiye kadar iktisadi problemleri ¢6zmede elde ettigi basariya benzer bir basari elde
etmek adina yeteneklerini diger sosyal bilimlerde kullanmaya karar vermesi veya
giinimiiz iktisatgilarinin kendilerinden Oncekilere nazaran daha genis tabanli bir
egitime sahip olmasi nedeniyle ilgi alanlarinin daha genis olmasi gibi faktorler 6ne
strilmistiir. Ancak bu nedenleri reddeden Coase, asil nedenin iktisat¢ilar tarafindan
kullanilan teknikler oldugunu 6ne siirmiistiir. Coase’a gore, su anki iktisat bilimiyle
ilgili olarak genisleyen ilgi alanina zit bir sekilde teknik agidan matematiksel
yontemlerle simnirlanan analizler tutarsiz goziikkmekle birlikte, aslinda genelligi
nedeniyle teknik ac¢idan tiim sosyal sistemler i¢in uygulanabilir hale gelmistir.
Ekonomistin diger sosyal bilimcilere nazaran bu konudaki en biiyiik avantaji ise paray1

bir 6l¢ii birimi olarak kullanabilmesidir (Coase, 1978, 201-209).

2.3.2.2.2. Oliver Eaton Williamson

Williamson, belki miihendislik kokenli olmasi ve bu temelin ona sagladigi zemin ve
arag setinin de etkisiyle iktisat bilimine gegisi sonrasi analizlerinde matematiksel bir
yontem tercih etmis goriilmektedir. Iktisadi analizlere iliskin olarak Williamson, her
ne kadar varsayimsal teorik altyap1 genellikle baslangi¢ i¢in iyi bir zemin olustursa da
sonrasinda anlagsmazlik, direng, kargasa ve insan dogasi gibi gerekli kosullarin analize

dahil edilmesi gerektigini 6zellikle belirtmistir (Williamson, 2010, 228).

Williamson, toplumsal analizleri dort diizeye ayirir. Yeni kurumsal iktisadin ise bu
diizeyler arasinda kurumsal cevre olarak adlandirdigi, kismen evrimsel siireclerin
irtinii olan ancak tasarim firsatlar1 da barindiran, anayasa, yasalar, miilkiyet haklari
gibi resmi kurallar1 barindiran ikinci diizey ve yonetisim kurumlarinin yer aldigi

ticlincii diizey ile ilgilendigini ifade etmistir (Williamson, 2000, 596-600).

Williamson’a gore, islem maliyeti iktisadi, ekonomiyi organizasyon teorisinin

yonleriyle birlestiren ve s6zlesme hukuku ile biiyiik 6l¢iide ortlisen disiplinlerarasi bir
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girisimdir. Bu baglamda kurumsal iktisadin modern karsiligidir ve agirlikli olarak

karsilagtirmali analize dayanir (Williamson, 1979, 261).

Islem maliyetinin iktisadi calismalarda goz ardi edilmesini kavramin tam olarak
tamimlanamamasina baglayan Williamson, islem maliyetlerinin farklilastigi kritik
boyutlarin belirlenmesi ve islemleri organize etmek icin alternatif kurumsal
yontemlerin iktisadi 6zelliklerinin incelenmesi ile bu alanda ilerleme saglanabilecegini
ifade etmistir (Williamson, 1979, 233-234). Williamson’a gére, herhangi bir s6zlesme
hukuku sisteminin amacini miibadeleyi kolaylastirmaktir ve sozlesmeye dayali
iligkileri tanimlamak i¢in kritik boyutlar belirsizlik, islemlerin tekrarlanma siklig1 ve

yatirimlarin 6zginligiidir (Williamson, 1979, 236-246).

Williamson’1n ilgi gosterdigi bir diger konu “yonetisim”dir. Williamson ydnetigimi,
basit piyasa degisimine kars1 iliskinin siirekliliginin bir deger kaynagi oldugu devam
eden sozlesme iliskileri olarak tanimlamis ve yonetisim iktisadinin dort kavramsal
kose tast olarak yonetisim, islem maliyetleri, adaptasyon ve disiplinlerarasi sosyal
bilimi gdstermistir. Temel problem devletin etkili hukuk kurallar1 olusturup uyguladig
yasal merkeziyetcilik gelenegi varsayimi altinda, 6zel diizene duyulan ihtiyacin nerede
ortaya ciktigidir. Williamson’a gore yasal kosullar ne olursa olsun 6zel diizen

ekonominin performansinin merkezinde yer almaktadir (Williamson, 2005, 2-3).

Williamson, yonetisim iktisadina iliskin olarak sinirli rasyonaliteyi temel almaktadir.
Bu ¢ercevede tiim karmasik sézlesmelerin kaginilmaz olarak eksik olacagi ancak buna
ragmen yonetisim iktisadinin, uzun vadeli bir sézlesmenin taraflarinin uygulanabilir
ongoriiye sahip oldugunu varsaydigini 6ne siirer. So6zlesmelerin ve organizasyonun
ortadan kalkmasi, kisisel c¢ikarlarin nasil tanimlanacagi konusunu giindeme

getirmektedir (Williamson, 2005, 8).

Williamson’a gore, yonetisim iktisadi, yonetisim yapisini basit piyasa degisimini
iceren klasik piyasalar, uzun vadeli islemleri igeren karma sozlesmeler ve firma ve
subeleri iceren hiyerarsiler olmak {izere iice ayirilir. Tesvik ve kontrol sisteminin
boyutu bu yapinin isleyisine etki edecek, giiglii ve zayif yanlarin belirleyicisi olacaktir
(Williamson, 2005, 7).

Williamson, iktisat biliminin karmasik iktisadi olaylar1 inceleme noktasinda tercihleri
On plana ¢ikarirken sézlesme tarafini ihmal ettigini ileri siirmektedir (Williamson,

2002, 172). Williamson’a gore, yonetisim yapisi olarak bir firma modelinin temel
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ilkeleri, islemler, alternatif yoOnetisim bigimlerinin nitelikleri ile hizmet edilen
amaglardir. Ikili bagimliliga yol acan varlik 6zgiilliigii ve uyumlanabilen ihtiyaglar
doguran belirsizlik igslemlerin 6nemli 6zellikleridir. Yonetisim yapisini tanimlayan
Ozellikler arasinda ise tesvik yogunlugu, idari kontrol ve sézlesme hukuku rejimi

bulunmaktadir (Williamson, 2002, 180).

Williamson, teknoloji ile yOnetisim ve organizasyon arasindaki iligkiye de vurgu
yaparak teknoloji ve islem maliyeti iliskisini analizlerine dahil etmistir. Bu iliskinin
boyutunu; teknolojinin iktisadi orgiitlenme {iizerinde belirleyici oldugu gii¢lii yapi,
tekel ve fiyat teorisi sonuglar ile iliskili olarak teknolojinin iktisadi orgiitlenme
tizerinde etkili oldugu yar1 giiglii yapi, teknolojinin, uygulanabilir bir organizasyon
kiimesini smirlandirdigi yar1 zayif yapi1 ve organizasyonun neredeyse tamamen
islemsel faktorler tarafindan belirlendigi teknolojinin 6nemsiz rol oynadig1 zayif yapi

olmak tizere dorde ayrrmigtir (Williamson, 1988, 356).

Williamson’a gore, teknoloji iktisadi orgiitlenme igin ne tamamen belirleyici ne de
alakasizdir ancak organizasyonel olarak desteklenmeyen teknolojik yenilik avantaj
saglamayabilecektir. Burada asil belirleyici islem maliyeti tasarrufudur ve
karsilastirmali kurumsal planda temel bir konuma sahiptir. Bu kapsamda Williamson,
islem maliyetlerinin hesaba katildigi endojen bir teknolojik degisim teorisinin daha

tatmin edici olacagini ileri stirmistiir (Williamson, 1988, 357).

Williamson’in  iizerinde durdugu bir diger ©nemli mesele iretimin dikey
entegrasyonudur. Williamson’in ¢ikis noktasi, “Geleneksel yaklasimin teorik
analizlerinde varsayildig1 gibi rekabetci piyasalarin isletilmesinin maliyetleri sifirsa

neden entegrasyon s6z konusudur?” sorusudur (Williamson, 1971, 112).

Williamson, sorunun geleneksel cevabinin, dikey entegrasyonun rekabete aykiri
etkilere ulagmak i¢in stratejik olarak kullanilabilmesi ve/veya teknolojik yeniliklerin
zamaninda takip edilip buna gore konum alinmasiyla ortaya ¢ikan verimli imalat
konfigiirasyonlarin1 belirleyen ardisik siireglerin, teknolojik karsilikli bagimlilik
dogurmast olarak verildigini belirtmistir. Ancak Williamson’a gore dikey
entegrasyonun asil nedeni ise en diisiik maliyete ulasmak igin basit bir verimlilik araci
olmanin Otesinde, bazen piyasa tarafindan saglanabilecek koordinasyonu asabilecek
bir koordinasyon potansiyeline sahip olmasidir. Piyasa basarisizligi ve piyasanin

dogurdugu sozlesme ve islem maliyetleri firmalar1 dikey entegrasyona
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yonlendirmektedir. Williamson, firmanin i¢ organizasyonunun piyasanin yerini
almasin1 saglayan ozelliklerini; tesvikler, kontroller ve yapisal avantajlar olarak

tamimlamustir (Williamson, 1971, 112-114).

Williamson, iiretimin dikey entegrasyonu ve piyasa basarisizliklarina iliskin

calismasinin ortodoks iktisadi yaklagimdan farklarii (Williamson, 2010, 230):

e Ortodoks bakisin yerini s6zlesme ve yonetisim kavramlarinin almasi,
e Hiperrasyonellik varsayiminin sinirli rasyonalite ile yer degistirmesi,

e Basit kigisel ¢ikar anlayiginin sdzlesme esnasinda stratejik davranisi igerecek

sekilde genisletilmesi,

e Sifir islem maliyeti varsayimindan, islemlerin 6zelliklerine bagli olarak pozitif

islem maliyeti yaklasimina gecilmesi,
e Adaptasyonun organizasyonun temel problemi olarak kabul edilmesi ve

e Karsilagtirmali kurumsal eylemin c¢ogunlukla karsilikli bagimlilik altinda,

adaptasyonun gerekli oldugu rahatsizliklar durumu seklinde kabul edilmesi

olarak gostermistir.

2.3.2.2.3. Douglass Cecil North

Yeni kurumsal iktisadin ii¢lincii 6nemli temsilcisi North, caligmalarinda kurumlarin
iktisadi hayatin i¢indeki 6nemi konusuna dikkat c¢ekmistir. Neo-klasik kuramin,
ekonomi hakkindaki bilgimize katki sagladiginin, gelismekte olan iilkelere iliskin
yapmis oldugu piyasa analizleriyle bu yapilarin anlagilmasinda 6nem arz ettiginin agik
oldugunu, ancak terazinin diger kefesinde kapitalizm Oncesi etkinlikten uzak
miibadele sistemlerinin binlerce yil boyunca nasil kalict olabildigini agiklamakta

yetersiz kaldigini belirtmistir (North, 2010, 19).

Bireylerin tekrar tekrar etkilesime girdigi, birbirleri hakkinda ¢ok fazla bilgiye sahip
olduklari, gruplarin az sayida bireylerden olustugu durumlarda is birligi s6z konusu
olmaktadir. Ancak sartlar ters yiiz edildiginde, bireylerin ille de aligverisini yinelemek
ve kars1 tarafi tanimak zorunda olmadig1 ve ¢ok sayida bireyin ticarete taraf oldugu
durumlarda is birligini siirdiirmek zordur. North’a gore, giiniimiiz diinyasinda bu

sartlar altinda ticari faaliyetten potansiyel kazanglarin neden fakli toplumlarda farkli
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diizeylerde gerceklestigine verilecek cevap sakli kalmis bircok konuyu aydinliga
kavusturacaktir (North, 2010, 21). Bu baglamda oyun kuramina dikkat ¢eken North,
oyun kuraminin is birliginde yasanan sorunlara yogunlastigini ve oyuncularin is
birliginden sagladiklar1 kazanglar1 ve stratejileri tanimladigini ifade eder. Ancak
kuramin gorece temiz, kesin ve basit diinyasiyla insanoglunun karmasik ve kesinlikten
uzak, kararlarin kismen i¢giidiisel olarak alindig1 diinyas1 birbirinden oldukga farklidir.
Dahasi neo-klasik iktisat gibi oyun kurami da oyuncular1 refahi azamilestirmeye
calisan bireyler olarak kabul eder. Fakat insan davranigi bu tiir basit, varsayimsal bir
kaliba sokulamayacak kadar karmagsiktir. Oyun kurami is birligi ve is birligini
bozmanin muhtemel kazang ve kayiplarini gosterir fakat islem maliyetleri ve kurumsal

yapilarin bu maliyetleri ne yonde etkiledigini gostermez (North, 2010, 25).

North, kuramlar kuramini insan davranisi ve islem maliyeti teorilerini birlestirerek
kurdugunu ifade etmistir. Islem maliyetinin temel unsuru bilginin maliyetidir.
Miibadeleye konu olan varligin degerli ozelliklerini 6lgme, haklar1 koruma,
s6zlesmenin vyiiriirliige girmesi ve denetimi islem maliyeti olarak tanimlanmustir. Is
bolimii ve uzmanlasmadan dogan {iretim artis1 ile miibadeleden kazang
saglanabilecegi anlayisi iktisat kuraminin temel yapi1 tas1 olmustur. Ancak bu siiregte
miibadele siirecinin islem maliyeti goz ard1 edilmistir. Milli gelirin yariya yakini iglem
maliyetinden olusmakta iken kuramin disinda birakilmast biiyiik bir bosluk

olusturmaktadir (North, 2010, 39-40).

North, siyaset bilimindeki rasyonel se¢im modellerinin, neo-klasik iktisat teorisinin
temel varsayimlart olan aragsal rasyonalite ve etkili pazarlar varsayimlarini temel
aldigint belirtmistir. Aragsal rasyonaliteyi ise aktorlerin ya ¢evrelerindeki diinyay:
yorumlayacak dogru modellere sahip olduklar1 ya da baslangictaki yanlis teorilerini
diizeltmelerine imkén taniyacak geribildirimleri aldiklar1 rasyonalite olarak
tanimlamistir. Rasyonel se¢im modellerine gore, dogru teorilere ulasamayan aktorler
ve Orgiitlerin, toplumlar1 karakterize eden rekabet¢i piyasalarda yok olacagini ifade
etmigstir. Oysaki gercek diinya ¢ok daha karmasik iliskilerin ve tercihlere etki eden
birgok faktoriin yansimasidir. Bu nedenle North, rasyonel se¢im modellerine alternatif
olarak, pahali bilgi ve aktorlerin gevrelerini agiklamak igin 6znel modeller ve
anlagsmalar1 kusurlu olarak uygulamasi varsayimlari iizerine kurulacak bir “siyasetin

islem maliyeti teorisi” dnermistir (North, 1990, 355-356).
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North’a gore, siyasi piyasalarin etkinligi; “Se¢men ¢ikarlarini nasil biliyor?”, “Yasama
organinin kurumsal yapisi sifir islem maliyeti modeline ne kadar yakindir?” ve
“Amaglanan ile sonuglar birbirine ne kadar yakindir?”” sorularinin cevabina baglidir
(North, 1990, 360-361). North, politika yapicinin tasarlamaya calistigi karmasik
ortamin kusurlu modellerine iligkin olarak, asil ve temsilci arasindaki giivenilirlik
sorunu, yiiksek bilgi maliyeti ve bireysel paydaslara sinirli geri doniis gibi nedenlerin
siyasi piyasalar1 dogal olarak c¢ok kusurlu hale getirdigini ifade etmistir. Siyasi
piyasalar verimsizlige cok daha agiktir. Ciinkii nelerin degis tokus edildigini 6l¢gmek
ve bunun sonucunda anlagmalarin uygulanmasi olduk¢a zordur (North, 1990, 361-
362). North’a gore, bu kisitlar altinda politikalarin evrimini belirleyen sey kurumsal
cercevedir. Kurumsal gerceve ise kurallarin, davranis normlart ve sdzlesmeler gibi
gayriresmi kisitlarin ve bunlarin uygulama 6zelliklerinin bir bilesimi olan, insan
etkilesimini sekillendiren, insanca tasarlanmis kisitlamalardir. Ekonomilerin uzun
donemli doniisiimiinii belirleyen kurumsal degisimin yolu, gecmisten gelen
kisitlamalar ve siirekli olarak bu kisitlamalar1 degistiren sayisiz girisimci tercihinin
sonuglartyla sekillenir. Patika bagimliligi tarihin 6nemli oldugu anlamina gelir (North,
1990, 364-365).

North, genel mevcut literatiirle karsilastirilabilir bir iktisadi dinamikler teorisi ile
ekonomilerin zaman i¢inde nasil gelistigine dair analitik bir ¢erceve
olusturulabilecegini aksi halde yalnizca geg¢mis ekonomilerin 6zelliklerinin
tanimlanip, c¢esitli zamanlardaki performanslarinin incelenebildigi karsilagtirmali
statik analizden Ote gidilemeyecegini ifade etmistir. North’a gore, bdyle bir teori
iktisadi kalkinma alani i¢in de olduk¢a 6nemlidir. Neoklasik teori gelismeyi tesvik
edecek politikalart analiz etmek ve Oneriler gelistirmek i¢in uygun degildir. Cilinkii
piyasalarin nasil gelistiiyle degil, piyasalarin isleyisi ile ilgili olup kurumlar1 ve

zamani goz ardi etmektedir (North, 1994, 359).

North’a goére, bir ekonominin kurumsal gelisimini sekillendiren, kurumlar ve
kuruluslar arasindaki etkilesimdir. Kuruluslar, belirli hedeflere ulasmak igin ortak bir
amag ile birbirine baglanan bireylerden olusur. Ortaya ¢ikan kuruluslar, kurumsal
matrisin  sagladig1 firsatlar1  yansitacaktir. Yani, kurumsal yap1 korsanligi
odiillendirirse, korsan Orgiitler; {retken faaliyetleri d&diillendirirse, {retken

faaliyetlerde bulunan kuruluslar, yani firmalar ortaya g¢ikacaktir. Degisim, piyasa
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aktorlerinin zaman ve mekan igerisindeki siirekli olarak gergeklestirdikleri segimlerin

sonucudur (North, 1994, 361).

North, herhangi bir neslin mevcut 6grenme kapasitesinin, kolektif 6grenmeden elde
edilen birikime bagli oldugunu one siirerek, bir toplumun 6grenme siirecinin, belirli
bir inang yapisinin, deneyimlerden elde edilen bilgileri filtreleme bigimi ile bireyler ve
toplumlarla farkli zamanlarda karsilasan farkli deneyimlere bagli oldugunu belirtmistir

(North, 1994, 364).

North, modern kurumsal iktisadin iki temel 6nermeyle basladigini belirtmistir. Bunlar,
teorik ¢ergevenin neo-klasik teoriyi kurumlarin insanlar i¢in mevcut olan se¢im setini
degistirme bi¢iminin bir analizi ile biitiinlestirebilmesi ve bu ¢ercevenin kurumlarin
temel belirleyicileri {izerine insa edilmesi gerekliligidir (North, 1986, 230). Yeni
kurumsal iktisadin c¢ergevesi, kurumlarin herhangi bir toplumda ve zamanda
piyasadaki aktorlere sinirli bir tercih kiimesi sunmasi bakimindan neo-klasik teorinin
geleneksel tercih setinden daha dar; ancak yalnizca fiyat ve miktar1 dikkate alan fiyat
teorisinden ziyade, mal ve hizmetleri tanimlayan boyutlari ve piyasa ajanlarinin
performanslarini da icermesiyle ve geleneksel neo-klasik fayda fonksiyonundan daha
genis bir fayda fonksiyonu kapsamasi yoniiyle daha genistir. Ayrica hem siyasi hem
de iktisadi bir sdzlesme ¢alismasi oldugundan, teori ve gézlemler arasinda bir koprii

saglar (North, 1986, 230-231).

North, 6l¢lim ve uygulama maliyeti olmak {izere s6zlesmeye dair iki dnemli maliyet
kaleminden bahsetmistir. Bu ¢er¢evede herhangi dnemli bir 6zniteligin Ol¢limiiniin
milkemmel bir sekilde gerceklestirilemeyecek kadar maliyetli oldugu durumda,
degerlendirmeye tabi niteliklerin taraflarca kusurlu bir sekilde Ol¢iilme derecesi
nispetinde katilimcilarin birbirlerinden yararlanma olanagina sahip bulundugunu ifade
etmistir. S6zlesmelerin yapmaya calistig1 sey, miibadele siirecine dahil olan degerli
nitelikleri olabildigince kesin bir sekilde tanimlamaktir. Ancak bu niteliklerden
bazilar1 kusurlu olarak 6l¢iildiigii takdirde hileli islemler s6z konusu olabilecektir.
Sozlesmenin uygulama maliyeti de yine 6l¢lim maliyeti ile iliskilidir. S6zlesmenin ne
zaman yerine getirildigi veya ihlal olup olmadigina dair 6l¢lim sorunu, sdzlesme
uygulama safthasinda da maliyet doguracaktir (North, 1984, 9-10). North’a gore

ideolojiler dislandig: takdirde kurum teorisi tam olmayacaktir. Performansi ve insan
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davraniglarint 6lgmek pahalidir ve bu nedenle performans, sézlesmelerin diiriistligi

veya adaleti hakkindaki inanglardan etkilenebilir (North, 1984, 10).

North’un dikkat ¢ektigi noktalardan biri de {igiincii tarafin s6zlesmenin sonuglarindan
etkilendigi durumdur. So6zlesme yaptirimlarinin tigiincii kisileri etkiledigi noktada
saglikli isleyen kurumsal gerceve ve etkili bir hukuk sisteminin nemi daha da belirgin

bir hal alir (North, 2010, 50).

Tam bilgi diinyasinda hi¢gbir kurumlara ihtiya¢ olmadigini belirten North’a gore, islem
maliyetlerinin sifir kabul edildigi durumda ticaret karlidir. Fakat varsayimlardan
styrilip gercek diinyaya doniildiigiinde olaylar farkli yonde hareket etmektedir. Gergek
diinyada ticaretten iki tarafin da kar elde edebilmesi saglikli isleyen kurumlara
baglidir. Kurumlar, sézlesmeye iliskin bilgilere erisimi miimkiin kilarak, sapmalar
minimuma indirirler ve genellikle bilgiye erisimi ekonomik hale getirirler. Ayrica
kurumlarin bu 6zelligi kamusal bir irlindiir ve toplumun geneli bundan fayda

saglamaktadir (North, 2010, 79).

North’un {izerinde durdugu, toplumsal hayata dair en ¢arpict durumlardan biri de tiim
reformlara, devrimlere ve koklii yasal degisimlere ragmen toplumun bir¢ok yaninin
degismeden kalmasidir. Bir¢ok baskiya ve somiirliye maruz kalmis topluluklar ilging
bir sekilde kimliklerini kismen de olsa korumayi basarmislardir. Buna neden olan
enformel kisitlar toplumsal olarak aktarilan bilgiden gelen, kiiltlir adin1 verdigimiz
mirasin parcasidir. Kiiltiir duyularin beyne sundugu bilgileri ¢6zmek ve yorumlamak

i¢in dile dayali kavramsal bir ¢ergeve sunmaktadir (North, 2010, 52).

North, ikinci iktisadi devrim olarak tanimladig1 Sanayi Devrimi’nin, bati1 diinyasinda
esit olmayan refah ¢agini baslattifini ve sonucunda piyasa ekonomilerine ve piyasa
kaynak tahsisi bi¢gimlerine kars1 biiylik bir tepki yarattigini belirtmistir. Bunun nedeni
olarak iki hipotez 6ne silirmiistiir. Birincisi; biiyiik 6lgekli kisisel olmayan faktor ve
iriin pazarlarmin yaratilmasi, bahsi gegen devrimin iretken potansiyelini
gerceklestirmek icin Onemli bir Onkosuldur. Ancak bunun bedeli ideolojik
yabancilasma olmus ve herhangi bir toplumun istikrari, oyunun kurallarmni
mesrulastirmak i¢in ideolojik bir iistyap1 gerektirdiginden, bu ideolojik yabancilagsma
muazzam bir siyasi istikrarsizlik yaratmustir. lkincisi ise; nakliye maliyetleri
diismesine baglh olarak, diinya ¢apinda meydana gelen rekabet nedeniyle dogal

istikrarsizlik kaynagi oldugu yoniindedir. Bu rekabet, degisim acisindan keskin
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dalgalanmalara yol agmis ve ¢ikar gruplarini, rekabet¢i baskilar1 azaltmak amaciyla
devletin politikalarini etkileme veya kontrol etmeye tesebbiise yoneltmistir (North,

1984, 15-16).

North, iktisat tarihi ve iktisadi kalkinmanin temel meselesini, artan iiretkenligi
tetikleyen ekonomik bir ortam vyaratan siyasi ve iktisadi kurumlarin evrimini
aciklamak olarak tanimlamistir (North, 1991, 98). Bati Avrupa’daki yiikselisi ve
diinyanin geri kalanindan ayrigmasini; islem maliyetlerini diigiiren organizasyonel
degisimler, araglar, 6zel teknikler ile uzun mesafeli ticarette miibadele maliyetlerini
diistiren uygulamalardaki yeniliklerden kaynakli oldugunu ve bu yeniliklerin; sermaye
hareketliligini arttiranlar, bilgi maliyetlerini diislirenler ve riski yayanlar olmak tizere

ti¢ maliyet marjinda gergeklestigini ifade etmistir (North, 1991, 105).

Pargalanmis Avrupa siyasi birimleri arasinda rekabetin askeri teknolojideki degisime
bagli olarak, yoneticileri hayatta kalmak i¢in daha fazla gelir elde etmeye
zorlamasinin, Bati Avrupa’yr kurumsal baglamda digerlerinden ayiran onemli bir
unsur oldugunu ifade eden North, ancak bunun cevabin sadece bir kismi1 oldugunu 6ne
stirmiistiir. Daha kapsamli bir cevap i¢in temel kurumsal ¢er¢eve, sonugta ortaya ¢ikan
organizasyon yapisi, kurumsal degisim arasindaki iliski ve kurumsal ¢ercevenin artan
getiri Ozelliginin bir sonucu olan iktisadi degisimin yola bagli dogasinin dikkate

alinmasi gerektigini belirtmistir (North, 1991, 108).

Patika bagimliligina iliskin olarak North, bir yanda Hollanda ve Ingiltere’nin, diger
yanda Ispanya’nin birbirlerine zit tarihlerine ve hatta bu durumun Yeni Diinya’daki
kolonilerine yansimasina dikkat ¢ekmistir. North’a gére, Ingiliz kolonilerinde modern
teknolojinin potansiyel iktisadi faydalarin1 yakalamasinin yani sira, siyasi istikrar i¢in
gerekli olan karmasik, kisisel olmayan, degisime izin veren kurumsal bir ¢erceve
gelisirken, Ispanya hakimiyetinde kalan bolgede kisisel iliskiler siyasi ve iktisadi
degisimlerin ¢ogunun anahtari olmustur. Bu durum, Latin Amerika'da diizensiz
iktisadi bitylime saglayan, siyasi ve de ekonomik istikrarin saglanamadigi ve modern
teknolojinin potansiyelinden faydalanmalarinin Oniine gegen gelismekte olan

kurumsal bir ¢er¢evenin sonucudur (North, 1991, 111).

North, Ingiltere'de gelisen ve Kuzey Amerika'ya tasinan basarili kurumsal ¢ergevenin

kasitl, bilingli bir yaratim oldugunun iddia edilemeyecegini fakat Kuzey Amerika'y1
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Ispanyol ve Latin Amerika vakalariyla karsilastirmanin, neyin ise yarayip neyin

yaramadigini agik¢a ortaya koydugunu gosterdigini belirtmistir (North, 1992, 22)

Ideal kurumsal gergeveyi, uyarlanabilir sekilde verimli olan ¢erceve olarak tanimlayan
North, demokratik politikalar ile iyi tanimlanip, uygulanan miilkiyet haklarina sahip,
merkezi olmayan piyasa ekonomilerini uyarlanabilir verimli kurumsal cergeveye
bilinen en yakin Ornekler olarak gdstermistir. Ancak bu vasiflara sahip ekonomiler
arasinda dahi blyiik farkliliklar ortaya cikabilmekte oldugunu da ifade etmis ve
farkliliklarin organizasyonel yapilarda degisikliklere neden olan farkli kurumsal
cercevelerden ve aktdrlerin zihinsel modellerinden kaynaklandigini 6ne stirmiistiir

(North, 1992, 17).

2.3.3. Kurumsal Iktisadin Bugiinii ve Gelecegi Uzerine

Gilinlimiizde kurumsal iktisada yonelik caligmalar eski kurumsal iktisadin fikri
temellerine doniis ¢abasi gliden veya yeni kurumsal iktisadin ¢izgisinde devam eden

iki farkli patikada devam etmektedir.
2.3.3.1. Eski Kurumsal Gelenegi Temel Alan Calismalar

Hodgson, Veblen’in Darwinci evrim siirecinin siirekli bir ¢esitlilik, kalitim ve degisen
kosullara daha iyi uyum saglayan tiirlerin devamlilik konusunda avantajli olacag
yoniindeki ilkelerini iktisadi bir bakis agisiyla kurumlarin kokeni, biiytimesi, kaliciligi
ve ¢esitliligini aciklamada kullandigini belirtmistir. Ancak Veblen'in bunu sistematik
bir teorik yaklagimla yapmadigimi belirten Hodgson, Veblen sonrasi bu ¢izgiden
tamamen uzaklasildigimi ancak son yillarda bilim diinyasinda yasanan gelismelerle
sosyoloji ve iktisat bilimlerinde yeniden Darwinci bir egilimin yeniden dogusuna sahit

olundugunu ifade etmistir (Hodgson, 2003, 88-95).

Hodgson, kurumsal rijitlik temelli, endiistriyel iiretimde tiretkenlik {izerine yaptigi
degerlendirmede, iiretkenligin yalnizca mekanik olarak isveren ve calisan arasinda
kararlastirilan ¢alisma saatlerine degil, isgiiciiniin motivasyonu, becerisi, yonetimin
organizasyonu ve denetime de bagli oldugunu belirtmistir. Bunlar karmasik kurumsal
yapilar, rutinler ve geg¢misten miras kalan kiiltiirel normlarla dogrusal iligki
icerisindedir. Ekonominin iiretkenligi, bilginin aktarilmasi, yorumlanmasi ve farkli
bilgi tiirlerinin biiyiimesi ile 6nemli 6l¢iide iliskilidir. Ancak firmalarin rutinleri ve

isgiicliniin alisilmis becerileri gibi kodlanamayan bilgiler de iktisadi performansta
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etkili olmakla birlikte kontrol dig1 faktorler olarak varligini stirdiirmektedir (Hodgson,
1989, 83-85).

Hodgson, diger birgok iktisatgr gibi iktisadi kalkinma i¢in miilkiyet haklarinin
onemine dikkat ¢ekerek miilkiyet kavramini kurum olarak tanmimlamistir. Ancak
“haklar” noktasinda yalnizca bir kaynagin kontroliiniin hak olarak kabul edilmesinin
yetersiz olacagini belirtmistir. Tiim iktisadi ¢ikarlar miilkiyet hakkiyla sinirlt degildir
ve miilkiyet disinda kalan mesru yasal haklara da onem verilmelidir. Miilkii
destekleyen hukuki altyapinin ihmali, iktisadi kalkinma i¢in 6nem arz eden miilkiyet
temelli kredileri desteklemede, miilkiin roliiniin anlagilmamasi dahil birgok soruna yol
acabilir. Bir seye sahip olmak ile ona yasal olarak sahip olmak, yani yasal giivenlik,
ekonomik istikrar ve kalkinma agisindan farklilik arz edecektir (Hodgson, 2015b, 683-
684).

Hodgson, yasalara uymanin sadece maliyet-fayda iliskisiyle agiklanamayacagini,
vatandaslarin yasal otoriteyi, insanlarin uymasi gereken kurallar belirleme konusunda
mesru bir hakka sahip olarak gérmelerinin ve bunun ahlaki olduguna inanmalarinin da

yasalara uyma konusunda 6nemli olduguna dikkat ¢ekmistir (Hodgson, 2015b, 697).

Rasyonalite kavraminin 6ne ¢ikan taniminin, insanlarin i¢inde bulunduklar1 kosullarda
ellerinden gelenin en iyisini yapmaya calismalar1 oldugunu belirten Hodgson, ancak
insanlarin i¢inde bulunduklar1 durumu nasil yorumladiklari, “en iyi’nin nasil
belirlendigi ve benzer sartlarda ortaya ¢ikan farkli eylemlerin kaynag: gibi konulara
iligkin yeterli argiiman ortaya konulmadigini ifade etmistir (Hodgson, 2012a, 95). Bu
baglamda, rasyonalite {izerine yapilan tartismalarin iktisadi dislince igerisinde
gereginden fazla yer tuttugunu, aslolanin insan davranislarindaki egilimlerin dogasinin
ve kdkeninin anlasiimasi oldugunu 6ne siirmiistiir. iktisadi agidan énemli olan, olay
ve olgularin ardinda yatan yapilarin ve gii¢lerin kesfidir. Genetik miras ile kiiltiirel

aktarim bu arayista anahtar konumundadir (Hodgson, 2012a, 100).

Evrimsel iktisadin insanin evriminin 6tesinde, iktisadi gelismenin temelinde yatan
teknolojik yenilik ve siirekli doniistime odakli oldugunu belirten Hodgson, kurumsal
iktisadin Onciilerinin izinden giderek, iktisat biliminin evrimsel bir temelde ilerlemesi
gerektigini 6ne stirmiistiir. Ancak bunu saglamak i¢in yalnizca iktisat bilimi temelinde
degil disiplinlerarasi bir ¢aba gereklidir (Hodgson, 2012b, 266-271)
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Modern iktisadi calismalara iliskin olarak, arastirmacilar tarafindan ge¢misin
olaganiistii entelektiiel kesiflerinin g6z ardi edildigini belirten Hodgson,
arastirmacilarin yakin donemin literatiirii lizerinden ¢alismalarini gerceklestirdiklerini
ifade etmistir (Hodgson, 2009, 1209). Bu durumun arastirmaciyr bu muazzam
birikimden mahrum birakmasinin yani sira bazi seyleri yeniden kesfetmek zorunda

kalmasina yol agmaktadir.
2.3.3.2. Yeni Kurumsal iktisadin izindeki Cahsmalar

Iktisadi kalkinma, bilyiime ve istikrarin kurumsal temelleri ile modern iiretim {izerine
yogunlagsan bu donem calismalar1 veri toplama ve analiz yontemlerinde yasanan

gelismelerin de etkisiyle daha karmasik iktisadi konulari modellere dahil edebilmistir.

Acemoglu, iktisadi biiylimenin yalnizca yenilik, yeniden tahsis, yatirim ve egitimi
tesvik eden kurumlar ve politikalar insa edilen bir toplumlarda gerceklesecegini ifade

etmistir (Acemoglu, 2009, 192). Bu iradi doniisiimiin miimkiin oldugu anlamina gelir.

Acemoglu, Robinson ve Verdier, teknolojik yenilik, kurumlar ve iktisadi biiylime
arasindaki iliskide, ©oncii konumda olan Anglo-Sakson iktisadi sisteminin ve
Kurumlarinin Avrupali muadiline kiyasla daha fazla iktisadi esitsizligi tolere eden ve
hatta tesvik eden bir yapida oldugunu ifade etmistir. Burada etkili olan temel unsur
teknolojik agidan en gelismis iilkeler tarafindan yapilan yenilikler, diinya teknoloji
siirina katkida bulunurken, s6z konusu yenilikler ¢alisanlar ve 6zellikle girisimciler
icin tesvik gerektirir. Bu durum yeniligi giiclii bir sekilde tesvik eden bir toplumun
daha biiyiik esitsizlige sahip olacagi anlamina gelir. Teknolojik karsilikli bagimliliklar
olan bir diinyada diger tilkeler ekonomilerini bu sinir lizerine insa edebilirken, biliyiik
bir maliyet olusturan yenilik i¢in motivasyonlar1 daha zayif olacaktir. Sonu¢ olarak
bazi iilkeler oncii tilkeler tarafindan gelistirilen yeni teknolojilerin transferi sayesinde
daha esitlik¢i kurumsal yapilar inga edebilmektedir. Liberal piyasa ekonomileri ile
diizenlenmis piyasa ekonomileri arasindaki farki belirleyen 6ncii veya takip¢i olmak

konusundaki farkliliklardir (Acemoglu, Robinson, Verdier, 2017, 1246-1248).

Acemoglu vd., bazi arastirmalarin aksine demokrasinin yatirimi tesvik ederek, egitimi
artirarak, iktisadi reformlar1 tesvik ederek, kamu yararini iyilestirerek ve sosyal
huzursuzlugu azaltarak uzun vadede GSYH’yi artirdigini ileri siirmiistiir. Ancak gegis
donemindeki egitim durumu ve kalkinmiglik seviyesi onemli bir etken olarak

karsimiza ¢ikmaktadir (Acemoglu ve dig., 2014, 1).
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Acemoglu ve Jackson, sosyal normlar ve kanunlarin uygulanmasi arasindaki iligkiye
dair analizlerinde yasalarin etkinliginin ve uyum derecesinin sosyal normlarla ve
enformel kurallarla uyumuna bagh oldugunu ifade etmistir. Birgok yasanin etkisiz
olmasmin ve uygulamada sonug¢ alinamamasinin nedeni, gegerli sosyal normlarla
celismesi ve buna bagl olarak ajanlarin yasa koyucu ve uygulayicist ile is birligi
yapmaya isteksiz hale gelmesidir. Ciinkii ihlalin tespiti i¢in de toplumsal kabul ve
destek zorunlu sartlar arasindadir. Bu sartlarda daha yiiksek cezai yaptirim ve daha siki
denetim gabasi yasalarin daha fazla ¢ignenmesine yol agmaktadir (Acemoglu, Jackson,
2014, 27-28).

Acemoglu ve dig., tesvik ve yeniden tahsis politikalarinin yenilik ve iktisadi etkinlik
konularinda ortaya c¢ikardigi sonuglar iizerine gergeklestirdikleri analizde, yerlesik
firmalarin sahip olduklar1 konumu ve niifuzu sayesinde ya da hiikiimetler tarafindan
daha biiyiik yatirimlar yapmaya, iiretkenligi artirmaya ve istihdami korumaya yonelik
tesvik edilmeleri amaciyla slibvansiyonlarin biiylik bir kismini aldiklarini ifade
etmislerdir. Ancak bu durumun, yeniden tahsisi yavaslatacagini ve hatta hem devam
eden firmalar hem de piyasaya yeni giren miitesebbislerin yenilik¢iligini caydirarak
iktisadi biliylimeyi de azaltabilecegini 6ne stirmiislerdir (Acemoglu ve dig., 2018,
3450-3451).

Acemoglu ve Restrepo’nun otomasyon siiregleri ve isgiicli arasindaki rekabet ve degis-
tokus iliskisine yonelik analizleri, teknik ve teknolojik yeniliklerin istihdam iizerine
etkisini ortaya koymaktadir. Tarihsel siirece bakildiginda makinelerin isgiiciiniin
yerini alacagi ve istihdam sorunu ortaya ¢ikaracagi kaygist hep var olmakla birlikte
stirekli genisleyen yeni ¢aligma alanlar1 bu kaygiyr kismen gecersiz kilmistir. Ancak
son donemde otomasyon, robotik ve yapay zeka teknolojileri hizli ilerleme, yeni
teknolojilerin iggliciinii gereksiz hale getirecegine dair endiseleri yeniden giindeme
tasimistir. S6z konusu ¢alismada otomasyon sistemlerinin adaptasyon siireci, nitelikli
ve niteliksiz iggiicliniin bu siliregteki konumu, yeni is alanlarinin ortaya ¢ikist veya
cikisinin oniindeki teknolojik engeller, egitim sisteminin yeni gereksinimlere cevap
verebilme yetisi ile siirdiiriilebilir ve istikrarli bir biiylimenin kosullari iizerinde

durulmustur (Acemoglu, Restrepo, 2018, 1525-1527).
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2.3.3.3. Kurumsal Iktisadin Gelecegi

Samuels, iktisat mesleginin temel ihtiyacinin mikro ve makro teorinin entegrasyonu,
yasal konular ve piyasa ekonomisi arasindaki karsilikli iliskiye dair genel bir modelin
olusturulmasi hem piyasa hem de piyasa dis1 (sosyalist) ekonomileri igeren genel bir
modelin insas1 ve genel bir iktisadi kalkinma teorisinin insasi oldugunu belirtmistir.
Kurumsal iktisadin bu amaglara ulagmak icin simdiye kadar ulasilandan daha yiiksek
genelleme ve sahip kanunlar ve kavrayislar liretebilecek bir konumda oldugunu ifade
etmis, ancak bu amaglara ulasmanin Oniindeki birgok giicliige dikkat ¢ekmistir.
Oncelikle kurumsal iktisadin faaliyet alani tiim zamanlardan daha genis ve
karmagiktir. Sosyal siirecin asir1 entelektiiellestirilmesi s6z konusudur ancak siirecin
kendisi ne entelektiiel ne de mekaniktir. Sosyal kontrole asir1 vurgu yapilmaktadir.
Sosyal bilimlerin dogasinda var olan ve pozitif analize baskin olan normatif diisiinceler
tehlikesi s6z konusudur. Son olarak daha duragan bir doniistimiin s6z konusu oldugu
kurumsal yap1 ile daha dinamik bir donilisiim igerisindeki teknolojinin teorik bir
cergeve olustururken dogru konumlandirilmasi ve aralarindaki iligkilerin dogru
yorumlanabilmesi oldukga zorlayici bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Samuels,
1969, 70-72).

Kurumsal iktisadin temel agmazlari yeni kurumsal iktisat icin de gegerliligini
korumaktadir. Degisim ve doniisiimiin modellenmesi olduk¢a karmasik ve gii¢
olmasmin yani sira kurumsal kalitenin Ol¢limiine yonelik objektif kriterler
belirlemenin zorlugu yeni kurumsal iktisadin gelisiminin oniinde 6nemli bir engel
olarak gorilmektedir. S6z konusu problemler ayrica ortak bir teorik cerceve
olusturulmasini da zorlastirmaktadir. Yeni kurumsal iktisadin gelecegi bu engellerin

astlmasina bagh goziikmektedir (Ménard, Shirley, 2014, 556).

Tiim bu bahsi gecen zorluklara ragmen gilinlimiizde bilim diinyasinda yasanan
gelismeler, daha saglikli istatistiki veri tutulmasi, veri toplamayr ve analizi
kolaylastiran teknik ve teknolojik yeniliklerin gegmise nazaran ¢ok daha karmasik ve
kapsamli modeller kurulmasina ve hesaplanmasina olanak saglamaktadir. Bu durum
disiplinler aras1 bir bakis agisiyla ¢cok sayida degiskeni dikkate alan kurumsal iktisat

i¢in onemli bir avantaj olarak goriilebilir.
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2.4. Sonug

Veblen’in Oncii ¢caligmalari ile baslayan kurumsal iktisat gelenegi, ana akim iktisada
alternatif bir paradigma olusturmasi agisindan biliyiik 6nem arz etmistir. Tarihsel siire¢
igerisinde iktisadi anlayisinin temelinde de var olan doniistim fikri, kurumsal iktisadin

kendisi i¢in de s6z konusu olmus, zaman igerisinde farkli bir noktaya evrilmistir.

Calismada kurumsal iktisadin bu doniisim siireci ti¢ donem olarak ele alinmakla
birlikte, hem donemler arasi keskin sinirlar ¢izmek hem de ele alinan donem i¢in ortak
bir bakis acisindan s6z etmek miimkiin degildir. Burada kurumsal gelenegin
tanimlarinda da bahsedildigi lizere ¢cok disiplinli ve disiplinlerarasi yapist ile cok genis

bir arastirma alanini1 kapsamasinin etkisi biiytiktiir.

Kurumsal iktisadin ortaya c¢ikisinda Veblen’in kurumlarin evrimine, insan
davraniglarinin kaynagina iktisadi biiyiimenin temellerine yonelik analizleri 6nemli
yer tutmaktadir. Veblen’in iktisadi anlayisinda dogal diizenin varliginin tam anlamiyla
reddedilmesi s6z konusu degildir. Klasik ve neo-klasik anlamdaki statik dogal diizene
kars1 dogal se¢ilim iizerine kurulu, dinamik bir yapida olan ve siirekli degiskenlik arz
eden bir dogal diizen anlayis1 s6z konusudur. Kurumsal doniisiim rassal bir ¢izgide

gerceklesmektedir ve gelecege dair iradi bir degisiklik olas1 goriilmemektedir.

Veblen’in ortodoks iktisada tam bir alternatif olusturma gayesiyle ortaya koydugu
diistincelerin, takipgileri tarafindan ortodoks iktisadin kesiflerini de kapsayan bir
sekilde genisletildigi goriilmektedir. Commons, kurumlara dair bilingli reformun
miimkiin oldugunu o6ne slirmektedir. Her degisim kontrol disi degildir. Benzer

gorisler, sonraki donemde North’un agiklamalarinda da dikkat ¢ekmektedir.

Kurumsal iktisadin bu ilk doneminde ortaya konan goriislerde kurumlarin gegmisin
bilgisine ve ihtiyacina gore sekillendigi ve iktisadi faaliyete iligkin goriislerin de i¢inde
bulunan sartlara ve gevre etkisine temelden bagli oldugu diisiincesi hakimdir.
Veblen’in, iktisat bilimiyle mesgul olan arastirmacilarin, yasadigi toplumdan ve
cevreden etkilenerek edindigi egilimlerin ¢calismalarini yonlendirdigi ve Commons’in
ekonomistin kendisinin de ortaya koydugu amacl bilimsel faaliyetin parcasi oldugu
seklindeki beyanlarina ek olarak Ayres, hakikate ulasma noktasinda aslolanin
arastirmacimnin bir sekilde bu o6n kabullerden siyrilmasi ve kendini kendinden

soyutlayabilmesi oldugunu belirtmistir.
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Kurumsal iktisada yonelik ilgi, Biiyiik Buhran ve II. Diinya Savasi sonrast donemlerde
yasanan olaylara iligskin politik agidan kullanigl argiimanlar ortaya konulamamasinin
etkisiyle gerilemistir. Bu donem bir varolus miicadelesinin yasandigi fikri doniisiim
siirecidir. Kurumsal iktisadin inceleme alan1 bu donemde yeniden sekillenmis ve yeni
kurumsal iktisadin dogusuna dnciiliik etmistir. Iktisadi kalkinma ve biiyiime, firmanin
varligl, miilkiyet haklari, islem maliyetleri, sdzlesmeler gibi makro ve mikro iktisadi

konular ge¢is donemi ve yeni kurumsal iktisadi analizlerin merkezini olusturmustur.

Veblen ve ¢agdaslarinin ortaya koydugu fikirler sonraki donemde teorisiz iktisat
olarak tabir edilmis ve aradaki farkliliga vurgu yapmak adina bu yeni anlayis yeni
kurumsal iktisat olarak tanimlanmistir. Ancak Veblen’in analizlerini teorisiz bir iktisat
olarak gérmek asirilik olarak kabul edilebilir. Daha uygun bir tabirle ampirik olarak
ispatt en azindan dénemin sundugu imkanlarla oldukga gii¢ olan, mikro temeli kismen

eksik, genis kapsamli fikirler olarak ifade edilebilir.

Yeni kurumsal iktisat, saf teorik yapidaki neo-klasik iktisat ve teorisiz olarak kabul
edilen eski kurumsal iktisadin eklemlenmis hali olarak karsimiza ¢ikmakta ve adeta
kurumsal iktisat ile neo-klasik iktisat arasinda bir koprii vazifesi gérmektedir. Bu
yoniiyle yeni kurumsal iktisat Commons'in kurumsal iktisadin kendinden 6nceki
kesiflere karsi olmadig1 yoniindeki beyaninin hayat bulmus halidir. Islem maliyeti,
miilkiyet haklar1 ve s6zlesmeler yeni kurumsal iktisadin analizlerinde olduk¢a 6nemli
yer tutmaktadir. Bu ii¢ bashik altinda kurumsal iktisadin mikro temellerinin

olusturuldugunu séylemek miimkiindiir.

Kurumsal iktisadin bugiiniine geldigimizde yapilan analizlerin oldukca genis bir
cercevede hem eski hem de yeni kurumsal iktisadin bakis agisiyla ve fikri temelleriyle
iligki igerisinde siirdiigii gériilmektedir. Bu durum ortak bir anlayisin olusmasina engel
olmakla birlikte, modern iktisadi anlayisa uygun sekilde arastirmacilara genis bir
faaliyet alan1 sunmaktadir. Kurumsal iktisadin farklilik temelli bu zenginligi, gelisen
teknikler, hemen her alanda daha saglikli istatistiki kayitlarin olusmasi, cok daha genis
kapsamli modellerin analizine imkan veren teknolojik yeniliklerle kurumsal iktisad1
avantajlt bir konuma tagimistir. Ayrica ana akim iktisadin kiiresel capta yasanan
iktisadi ve siyasi istikrarsizliklar1 agiklamada yetersiz kalmasi da heterodoks
yaklasimlara alan agmistir. Kurumsal iktisadin gelecegi bu avantajlar karsisinda s6z

konusu akimin temsilcilerinin nasil bir yol ¢izecegi ile iliskili goriilmektedir.
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3. KURUMSAL IKTISADIN KRiZ YAKLASIMI

3.1. Giris

Krizler, iktisadi diisiince tarihinin en mistik konularindan biri olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu alanda ortaya konulan ¢ok sayida ¢alismaya ragmen krizlerin ortaya
¢ikisinin 6nlenmesi ya da en azindan muhtemel etkilerinin hafifletilmesi noktasinda
iktisat biliminin mutlak bir basar1 sagladigini sdylemek miimkiin géziikmemektedir.
Ana akim iktisadin serbest girisim temelli liberal bir bakis agisiyla ortaya koydugu
kendiliginden denge yaklasiminin, bu konuda ortaya konacak diizenleyici politikalar
ve uygulamalar i¢in bir set olusturdugu goriilmektedir. Yine de yasanan her kriz
sonrast kamunun politik giiciiniin kullanilmasina ve sistemin yeniden diizenlenmesine
yonelik eylemler s6z konusu olmaktadir. Bu gercevede kurumlarin iktisadi hayat

igerisindeki 6nemi her kriz doneminde yeniden sorgulanir olmaktadir.

Bu hakikat 1s18inda alternatif iktisadi akimlarin sdylemlerine kulak verilmesi, kriz
konusu 6zelinde de iktisat biliminin daha ileri tasinmasi agisindan biiyiilk 6nem arz
etmektedir. Kurumsal iktisat, iktisadi olgulara yonelik kapsamli ve dinamik bakis
acistyla ana akim iktisada alternatif olusturmak agisindan 6nemli bir yer tutmaktadir.
Toplumun ve insan davraniglarmin temelinde yatan kiiltirel olgular ve formel-
enformel Kkaliplar birgok iktisadi problemin kaynagina agiklik getirilmesi noktasinda
mantikli ve etkili cevaplar sunmaktadir. Benzer bir durumun iktisadi krizler igin de s6z

konusu oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

Insanin ge¢misten giiniimiize edindigi genel ve farkli toplumlarin, farkli gevresel
faktorlere maruz kalmasmin etkisiyle yasadigi doniislime bagli olarak 06zel
karakteristik 6zellikler ve bu 6zellikler gergevesinde gelistirdigi kurumlar, kurumsal
iktisadin giinlimiiz diinyasin1 agiklamadaki temel argiimanlaridir. Toplumlar arasinda
tiretim ve tahsis konusunda, finansal ve siyasi sistemlerde, ahlaki anlayislarda ve
tercihlerdeki benzerlik ve/veya farkliliklar bu doniisiim siireglerinin giiniimiiz

yansimalaridir.
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Bu ¢alisma dort bolimden olugmaktadir. Giris kisminin ardindan ¢aligmanin ikinci
boliimiinde kismen standart tanimlamalarin disinda kalan farkli bakis acilariyla,
iktisadi anlamda kriz kavraminin neyi ifade ettigi iizerinde durulmus, i¢iincii boliimde
ise kriz olgusu iizerine ortaya koyulan teorik c¢ergevenin diinden bugiine
doniistimiinden bahsedilmistir. Dordiincii  boliimde kurumsal iktisadin  krizler
hakkindaki goriis ve degerlendirmeleri dikkate alimmustir. Calismanin kapsami
kurumsal iktisadin, ekonomik istikrar ve krizle ilgili dogrudan ve/veya dolayh
degerlendirmeleriyle sinirli olacak ve s6z konusu degerlendirmeler eski kurumsal ve
yeni kurumsal anlayis1 kapsayacak sekilde iki boliim halinde sunulmaya ¢aligiimistir.
Ardindan genel bir degerlendirmenin yer aldigi sonu¢ boliimiiyle ¢aligma

tamamlanmustir.

3.2. Kriz Kavram Uzerine

Kriz kavrami, bir¢ok disiplinde rutinin diginda gerceklesen ve sistemin igleyisini bozan
beklenmedik soklari tanimlamaktadir. iktisadi acidan bakildiginda da benzer bir
durum soz konusudur. Bazi oncii gostergeler olmakla birlikte krizler ¢cogu zaman
beklenmedik zamanlarda ve beklenmedik sekillerde ortaya ¢ikmaktadir. Belirsizlik
durumu krizin en temel 6zelliklerinden biri konumundadir. iktisadi manada krizler,
finansal piyasalarda yasanan aksakliklar ve cogu zaman bu aksakliklarin reel ekonomi,
yani {lretim ve tiiketim {izerinde meydana getirdigi etkiler olarak karsimiza
cikmaktadir. Doviz kurundaki istikrarsizlik ve buna bagli olarak ulusal paranin
cokiisii, i¢ ve dis borg, varlik balonlarinin ¢okiisii, hiperenflasyon gibi krizlerin
temelinde bir¢ok farkli neden tek basina veya birlikte etkin olabilmektedir. Genellikle
finansal sistemde yasanan bu aksakliklar liretimde daralma, yiiksek issizlik ve tiikketim

ihtiyaclarimin karsilanamamasi gibi reel sorunlarla sonuglanmaktadir.

Krizlere iligkin en dikkat ¢ekici ve 6zgiin tanimlardan biri Gramsci’ye aittir. Gramsci,
krizin, eskinin Olmesi, buna karsin yeninin heniiz dogmamasi1 gerce§inden ibaret
oldugunu belirtmis, bu gecis siirecinin marazi semptomlarini kriz olarak tanimlamistir
(Gramsci, 1978, 276). Zira Krugman’in 2008 Krizi igin yapmis oldugu degerlendirme
bu tanimla oldukca oOrtiismektedir. Krugman, krizin kuralsizlastirmadan o6te, heniiz
kurala baglanmamis kuruluslarin iistlendigi risklerden kaynaklandigin1 sdylemenin

dogru olacagini belirtmistir. Golge bankaciligin yol a¢tigi finansal savunmasizligin da
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ancak bu yeni sistemi kapsayacak bir giivenlik ag1 olusturarak asilabilecegini ileri
stirmistiir (Krugman, 2010, 148). Benzer sekilde Roubini ve Mihm, 2008 Kirizi
oncesinde Banka sahiplerinin finansal faaliyetlerini diizenlemeye tabi olan geleneksel
bankacilik sisteminden daha genis ve 6zgiir bir eylem alanina sahip olduklar1 golge
bankaciliga kaydirdigini belirtmektedir (Roubini, Mihm, 2012, 224-225). Veblen’in
kurumlarin ancak ge¢misin riinii oldugu ve asla bugiiniin ihtiyaglarin1 tam olarak
karsilayamayacagi yoniindeki ongoriisii de burada yeniden 6n plana ¢ikmaktadir
(Veblen, 2016, 171).

Aftalion, krizi periyodik olarak gergeklesen biitiin bir dongiiniin anlarindan sadece
biri, yani refahtan depresyona gecisin gergeklestigi, bir asamanin tamamlanarak
digerinin basladigi kesisme noktasi olarak tanimlamigtir (Aftalion, 1913, VI).
Dongiisel dalgalanmalara yonelik olarak, her bir dongii icin temel nedenlerin
belirsizligine vurgu yapan Aftalion, gegmis tecriibelerin i¢ ice gegmis bir dizi heterojen

gercekligin varhigina kanitlar sundugunu ifade etmistir (Aftalion, 1913, 1X-X).

Bounatian, krizi daha genis bir etki alaniyla degerlendirerek, ¢ok sayida girisimcinin
iktisadi yikimina ve bunun sonucunda gelir ve servet kaybina yol agan organik bir
rahatsizlik olarak tanimlamistir. Ayrica savas ve dogal afet gibi olagandisi nedenlerden
kaynaklanan kayiplar harig, Krizlerin ulusal ekonominin orgiitlenmesi ile yakindan
baglantili oldugunu belirtmistir (Bouniatian, 1922, 31). Buradaki organik siireg
ifadesinin, Bounatian’in Krizleri toplumsal ve iktisadi yasamin olagan bir siireci olarak

gordiigliniin bir yansimasi gibidir.

Stanfield’1n kriz tanim1 hem kapsam hem de siirec olarak digerlerinden ayrigsmaktadir.
Stanfield, kriz tanimini, refah dongiileri i¢erisinde yasanan devresel bunalimlarin ¢ok
daha Otesine tasimigtir. Bu baglamda istikrar sorunu, c¢evreye verilen zarar, dogal
kaynaklar kontrolsiiz tiikketimi, demografik uyumda yasanan sikintilar, kentlesmenin
getirdigi sorunlar, is¢ilerin, firmalarin ve yerel topluluklarin yiiz ylize kaldiklar
iktisadi degersizlesme gibi toplumsal yagamdaki aksakliklarin tiimiinii kapsayan bir
cerceve ¢izmistir. Kurumsal degisimin ise kapitalizmin getirdigi bu krizlere verilen
tepkisel cevaplar oldugunu ifade etmistir. Ortodoks iktisadi anlayisin yasanan bu
degisimi agiklayamayacagini one siiren Stanfield, bunun i¢in kurumsal bir bakisa

ihtiyag oldugunu belirtmistir (Stanfield, 1977, 449-450).
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King, modern finansal sistemin bir illiizyon olusturdugunu ve iktisadi sistem agisindan
stirekli bir tehdit olarak karsimizda durdugunu belirtmis, “para ve bankacilik simyas1”
olarak tanimladigi bu durumun ortadan kaldirilmasi veya en azindan azaltilmasi
gerektigini ifade etmistir. Tasarrufu, yani gelecekteki talebin kaynagini ortadan
kaldirarak, bugiin ile gelecek arasindaki bagi koparan bir durumla karsi karsiya
olundugunu o6ne siiren King, bu durum devam ettigi takdirde yatirim getirisi
oranlariin diisecegini ve kaynaklarin karsiz projelere yonelecegini ve sonug itibariyle
de biiyiime oranlarinin diisecegini belirtmistir. King’e gore, bu durumun temel nedeni
gelecege dair belirsizliktir. Krizler bilinmeyen bir gelecekle bas etmeye calisan

insanlarin yaptigi kagiilmaz hatalarin sonucudur (King, 2017, 8-12).

Stiglitz, krizlerin temelde ekonominin varliklarina zarar vermedigini, bankalar ve
firmalar iflas ederken reel varliklarin mevcudunu korudugunu belirtmistir. Bir krizde
yasanan toplumdaki inan¢ ve giivenin asinmasi, banka ve firmalarin iflas1 ve/veya
iflasa siiriiklenmesi nedeniyle kurumsal dokunun zayiflayarak miilkiyet taleplerinin

asmmasidir (Stiglitz, 2012, 117-118).

Stiglitz, modern ekonominin, finansal miithendislik alanindaki yeniliklerle devresel
bunalimlarin 6niine gegilebilecegi inancina hakim oldugunu belirtmistir (Stiglitz,
2012, 12). Ancak insan duygu ve davranislarinin mutlak olarak kestirilebilmesinin
miimkiin olmadig1 ve toplumun standart kaliplarin diginda bir davraniga yonelmesinin
ihtimaller dahilinde oldugunun her zaman gbz Oniinde bulundurulmasi gerektigi
aciktir. Reinhart ve Rogoff, iktisat teorisinin kaldirag islemlerine dayanan modern
finansal piyasalarin oldukga kirilgan ve giiven krizine agik olduklarina dair mantikli
nedenler sunmakta oldugunu ancak zamanlamasi ve siiresine iligkin mevzularda
yetersiz kaldigin1 belirtmistir (Reinhart, Rogoff, 2010, 41). Yani teori ¢ogu zaman
ancak her sey olup bittikten sonra muhtemel nedenler {izerine goriis ortaya

koyabilmektedir.

Roubini ve Mihm, c¢ogu krizin varlik fiyatlarindaki olagandisi degerlenme ile
basladigini belirtir. Varlik fiyatlarindaki yiikselisin bir finansal balona doniismesinin
nedeni ise yatirimcilarin bu yiikselisten pay alma isteginin meydana getirdigi talep-
fiyat merkezli kisir dongiidiir. S6z konusu yiikselisten pay alma ¢abasi ayni1 zamanda
yiiksek bir borglanma talebiyle de desteklenmektedir (Roubini, Mihm, 2012, 25).
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Kindleberger ve Aliber de benzer sekilde bir finansal balonun, siirdiiriilebilir olmayan
fiyat degisiklikleri veya nakit akis modelini igerdigini ve temelinde finansal
tagkinliklarin (mani) oldugunu belirtmistir. Taskinlik, genellikle gayrimenkul, hisse
senedi ve/veya bir ya da birkag emtiadaki artiglarin, tiikketim ve yatirim harcamalarinda
artiglara ve bunun da ekonomik biiylime oranlarinda hizlanmaya yol actig1 is
dongiisiiniin genisleme agamasiyla iliskilendirilmistir. Bu durum, siirekli bir ekonomik
bliylime yanilgisina neden olur ve muhtemel risklerin goriilemedigi bir illiizyon
olusturur (Kindleberger, Aliber, 2005, 1-10). Ancak yiikselis hi¢bir zaman sonsuza
dek siirmez ve sonugta dongii tersine doner. Genisleme siirecinin ardindan, hiikiimet
politikasinda degisiklik, beklenmedik bir sirket veya banka iflasi gibi varlik
fiyatlarindaki artista duraklamaya yol agan bir olay, alimlarinin ¢ogunu borg para ile
finanse eden yatirimcilarin bir kismini, gayrimenkul, hisse senedi ve/veya emtialarin
saticist haline getirir. Ciinki bu siirecte 6diing paranin maliyeti, yatirimlarin getirilerini
asan bir seviyeye ulagmistir. Satiglar, varlik fiyatlarinda keskin diisiislere yol acar ve
bunu bir panik ve ardindan ¢okiis takip eder. Panik ve ¢okiis, siirdiiriilemez finansal

davranis kaliplarinin bir sonucudur (Kindleberger, Aliber, 2005, 11-13).

Gliven kaybi

N\

Paranin hizla deger
kaybetmesi, faiz oranlarinin
ylkselmesi, ekonominin

/

Sirketlerin Bankalarin ve
hane halkinin yasadigi
sorunlar

¢cOklise gecmesi

Sekil 1: Finans Krizinin Kisir Dongiisii

Paul Krugman, Bunalm Ekonomisinin Geri Déniisii ve Kiiresel Kriz (Istanbul:
Literatiir Yayincilik, 2010), 76.
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Sekilde de goriildiigii lizere giiven ya da giivensizlik dongiiniin yoniinii, yani yiikselis
ya da ¢okiis durumunu belirleyen en temel 6gelerden biridir. Giiven konusu sadece
piyasa agisindan Onem arz etmez. Benzer sekilde krizden c¢ikista uygulanan

politikalarin basarisi agisindan politika yapicilara olan giiven de olduk¢a 6nemlidir.

Bu degerlendirmeler gergevesinde genel olarak 6zetlemek gerekirse kriz: belirsizlik
altinda, beklenmedik bir sekilde, toplumun ekonomik gidisata dair inanglarinin ve
politika yapicilar tarafindan alinan kararlarin da etkisiyle ortaya c¢ikan iktisadi
bunalimlardir. Is cevirimleri kapsaminda degerlendirildiginde refah déneminden
bagka bir refah donemine gec¢is asamasinda yasanan s6z konusu bunalimlar, finansal
piyasalarin yani sira reel ekonomik dinamikleri ve de toplumlari derinden etkileyen
aksakliklar olarak tanimlanabilir. Ancak Stanfield’in taniminda oldugu gibi iktisadi
aksakliklara yol acan ve muhtemel kriz sebebi olabilecek kronik sorunlarin da kriz

caligmalarinda dikkate alinmasi gerektigi agikardir.

3.3. Modern Ekonomik Sistemin Krizleri Uzerine Ortaya Koyulan Teorik

Yaklasimlara Genel Bir Bakis

Sanayi Devrimi’yle birlikte ortaya ¢ikan yeni endiistriyel sistem, ekonomik yapiy1 da
doniistime ugratmistir. Bu yeni sistemle birlikte toplumsal yasama ve ekonomik
iliskilere dair unsurlar koklii bir degisim sergilemistir. Ekonomik bunalim veya diger
bir ifadeyle kriz olgusu da bu baglamda yeni bir boyut kazanmistir. Gegmiste iklim
sartlarina bagli olarak tarimsal {irlin hasadindaki dalgalanmalar, savaslar veya dogal
afetler gibi reel unsurlara bagl aksakliklara finansal veya organizasyonel faktorlere

bagli yenileri eklenmistir.

Modern ekonomik sistem yani kapitalizmle birlikte ortaya ¢ikan krizlere dair teorik
aciklamalar neredeyse sistemin kendisi kadar eskiye gitmektedir. Patterson, bu ilk
dénem analizleri iki gruba ayirmustir. ilki modern endiistrinin istikrarli bir denge
durumunda ve bu normali devam ettirme egiliminde oldugu, her bir rahatsizligin
kendine 6zgli, ongdriilemeyen bir neden barindirdigi ve sebep ortadan kalktiginda
veya endiistriyel yap1 bu yeni normale uyarlandiginda yeniden dengeye gelinecegi
yoniindeki goriislerdir. Ikincisi ise krizler arasindaki siireler ve eslik eden bazi
olgulardaki benzerliklerden hareketle krizlerin tekrar etme egiliminde oldugu ve refah,

kriz ve depresyonun birbirini takip eden olagan bir siire¢ olarak kabul edilerek is
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dongiileri kapsaminda degerlendirildigi analizlerdir (Patterson, 1915, 136-137).
Gortlinen o ki krizler iizerine sonraki donemde yapilan tartigmalar da bu iki grup
ekseninde siiregelmistir. Patterson’un gruplandirmasi ¢ergevesinde bakildiginda
Klasik ve neo-klasik iktisadin temsilcilerinin krizlere bakisinin ilk grup igerisinde yer
aldig1 goriilmektedir. Krizlerin kapitalizmin sistemik bir unsuru oldugunu 6ne siiren

heterodoks yaklasimlar ise krizleri genellikle ikinci grup ¢ercevesinde ele almiglardir.

Modern ekonomik sistemde ortaya c¢ikabilecek muhtemel bunalimlara dair
aciklamalarin en basinda Marx’1n kapitalizme dair 6ngoriileri gelmektedir. Marx, s6z
konusu bunalimlart olagandisi bir durum olarak degil kapitalizmin i¢ ¢eligkilerine
bagli olagan bir durum olarak tanimlamis ve Stanfield’in kriz taniminda da oldugu gibi
(Stanfield, 1977, 449-450) birdenbire ortaya ¢ikan anlik bir soktan ziyade bir siireg

olarak tasvir etmistir.

Marx’a gore, krizlerin nedeni, piyasalardaki ¢etin rekabetin kiiciik igletmeleri ortadan
kaldirarak sermayenin belirli ellerde toplanmasina yol agmasi, daha yiiksek oranda
sabit sermaye kullanimina bagli olarak artan iiretime karsin isgliciine olan talebin
diismesi ve bunlarin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan talep yetersizligidir. Daha agik bir
ifadeyle krizlerin nedeni iiretimin piyasalardan daha hizli genislemesi, yani Say

Yasast’nin aksine tiretilen her seyin tiikketilmemesidir (Marx, 2010, 149-185).

Marx’1n ongoériileri finansal yapidan ¢ok reel ekonomik sistemle iliskilidir. Her ne
kadar Marx’in yasanan bu siirecin kapitalizmin sonunu getirecegi Ongoriisii
halihazirda gerceklesmemis olsa da kapitalizmin kriz iireten c¢eliskilerine dair

goriislerinin bircok defa tecriibe edildigini soylemek miimkiindiir.

19. yy. sonlarinda Wicksell’in krizlerin finansal temellerine dair ortaya koydugu teorik
cergeve donemin en kapsamli analizlerdendir. Wicksell, krizlerin diizenli araliklarla
meydana geldigi diislincesinin saglam temellerinin olmadigini 6ne siirmektedir. Ancak
bunun bir is ¢cevirimleri dongiisiiniin varligini reddetmek olmadigini belirten Wicksell,
diizensiz araliklarla diizensiz krizlerin ortaya ¢cikmasinin kismen ekonomik hayata dair
dis kosullarin dogasinda varmis gibi diisiinebilecegini ifade etmistir. Wicksell,
Krizlerde rol oynayan en 6nemli unsurun ajanlarin eksik bilgisi ve yetersiz ongoriisii
oldugunu &ne siirmiistiir. Iyi zamanlarda c¢ilgin spekiilasyonlara ve sagliksiz
girisimlere yol agan sey asir1 iyimserlik, kotii zamanlarda is faaliyetlerini fel¢ eden sey

ise asir1 karamsarliktir. Iyimserlik ya da karamsarlik, nominal faiz ile dogal faiz

75



arasindaki iligkiyi, dolayisiyla yatirimlarin marjinal getirisini belirleyen en 6nemli

unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Wicksell, 1962, 224-225).

Wicksell, krizlerin iyi zamanlarin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan asir1 iiretimden
kaynaklandig1 goriisiinii de reddetmekte, aksine agir1 iiretimin bunalimli zamanlara ait
ve sonraki altiist olus i¢in gerekli 6nkosulu sagladigi 6l¢iide, depresif zamanlarin daha
parlak tarafini olusturdugunu belirtmistir. Hatta kriz sirasinda veya hemen sonrasinda
fiyatlardaki ani diistisiin zorunlu olarak asir1 stoklara bagli olmayip, azalan talep ve
sikilasan kredi imkanlar1 ile agiklanabilecegini ifade etmistir. Buna ek olarak Wicksell,
ekonomik dalgalanmalarin ve krizlerin hi¢ yaganmadigi bir durumun ancak duragan
bir ekonomi varsayimi altinda gecerli olabilecegini ve toplumsal yasamin dogasi

geregi bu varsayimin olasi olmadigini 6ne siirmistiir (Wicksell, 1962, 225-231).

1929 yilinda yasanan ve uzun siire etkileri devam eden Biiyiik Buhran sonras1 krizle
ilgili gortisler yeni bir boyut kazanmistir. Bu siirecte belki de politik olarak
uygulanabilirliginin de etkisiyle Keynesyen goriislerin 6n plana ¢iktigin1 sdylemek
miimkiindiir. Keynes, genel itibariyle Wicksell’in fikirlerini temel alsa da iki noktada
ayrnigmustir. Oncelikle Keynes, Wicksell’in dogal faiz oram fikrinden vazgegmistir.
Keynes’in ikinci olarak karsi ¢iktigir sey ise kredi arzinin birikimlerin toplami ve
bankacilik sistemi tarafindan yaratilan para oldugu ve bdylece ikincisinin rahatsiz
edici bir faktor haline geldigi fikridir. Keynes, kapitalist bir ekonomide faiz oraniyla
esitlenen tasarruf ve yatirim arasinda bir piyasanin olmadig1 sonucuna varmistir. Bu
anlayisla Say Yasasi da reddedilerek ortaya koyulan efektif talep yasasi ¢ikti ve

istihdamin belirlenmesinde anahtar rol oynar (Detzer, Herr, 2014, 10).

Keynes, yiikselis doneminde yukar1 yonlii harekete katki saglayan giiclerin kiimiilatif
etkisinin agamal1 olarak azalmakta oldugunu 6ne siirmiistiir. Nihayetinde bu etkiler
tersine donmekte ve gerilemeye zemin olusturmaktadir. Yine bu dénemde de soz
konusu etkilerin asamali olarak zayiflayan bir yap1 sergilemekte oldugunu belirten
Keynes, ancak asagi yonlii hareketin yukar1 yonlii hareketin yerine gegmesinin ¢ogu
zaman birdenbire ve sert bir sekilde oldugunu ifade etmistir. Keynes’e gore, bu yukari
ve agag1 yonlii hareketler zaman uyumu ve siire agisindan gozle goriiliir bir diizenlilik

igerisindedir (Keynes, 2010, 268).

Keynes, yatirnmlarda meydana gelen bir dalgalanmanin tiiketim egilimindeki bir

degisimle dengelenmesi muhakkak olarak istihdami da etkileyecegini belirtmistir.
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Sermaye mallarinin cari durumu ise mevcut iiretim maliyetlerinin yan1 sira gelecege
dair beklentilerle de dogrudan iligkilidir. Beklentilerdeki degisimlerin ise istikrarsiz
olmasimin yani sira mutlak kesinlik ve gergeklik icermesi gerekmez. Keynes’e gore
krize sebebiyet veren sey, faiz oranlarindaki ani bir artistan 6te sermayenin marjinal
etkinliginde meydana gelen ani bir ¢okiistiir. Yiikselis doneminde gelecege dair
olumlu beklentilerin etkisiyle, kismen plansizca yapilan alimlar sonucu ortaya ¢ikan
balonlar, herhangi bir olumsuz etkiye bagli olarak beklentilerin olumsuza dénmesiyle
aniden ¢okiise ge¢cmektedir. Likidite tercihindeki keskin artis ve artan risklerin de
etkisiyle faiz oranlarinin yiikselmesinin yatirimlarin marjinal etkinligini diisiirmesiyle

¢Okiis daha sert bir sekle biiriinmektedir (Keynes, 2010, 268-270).

Keynes, ger¢cek diinyada giliven ortami yeniden tesis edilmeden yalnizca faizlerin
diisiiriilmesiyle  yatirimlarin  marjinal  etkinliginin  arttirnllmasinin ~ miimkiin
olmayacagimi one siirmistiir. Keynes’e gore krizler, muhtemel bir balonun oniine
gecmek i¢in verimli ve yararli yatirimlar1 da engelleyecek sekilde faizleri yiiksek
tutarak degil, tiikketimi uyaracak sekilde gelirin yeniden dagiliminin saglanmasiyla

onlenebilecek veya ortadan kaldirilabilecektir (Keynes, 2010, 270-273).

1970’11 yillardaki Petrol Krizi ve buna bagl olarak ortaya ¢ikan stagflasyon olgusu
dongiisel dalgalanmalar konusundaki Keynesyen goriislerin sorgulanmasina neden
olmustur. Bu donemde monetarist iktisatcilar tarafindan 6ne siiriilen goriisler en ¢ok

taraftar bulan yaklagimlar olmustur.

Friedman ve Schwartz, yapmis olduklar1 ampirik analizle, para stokundaki dongiisel
hareketle 15 diinyasindaki dongiisel hareket arasinda yakin bir iliski oldugunu ortaya
koymuslardir. Bu baglamda gelirdeki biiylik degisimleri aciklamak ig¢in, para
stokundaki biiyiik ¢apli degisimin, parasal gelirdeki biiylik ¢apli degisiklikler i¢in
gerekli ve yeterli bir kosul oldugu sonucuna varmiglardir. Friedman ve Schwartz’a
gore, para stoku degisim oranindaki diizensizlikler, paranin kendisindeki degisim
oranindan gelen geri besleme siireci ile dongiisel bir ayarlama mekanizmasini igerir.
Zaman zaman ortaya ¢ikan ek rahatsizliklar ise dalgalanmalarin ortadan kalkmasini ve
yeniden istikrar durumunu engelleyecek veya geciktirecektir (Friedman, Schwartz,
1987, 70-71).

1970’11 yillarin sonu itibariyle kriz calismalar1 6zellikle gelismekte olan iilkelerdeki

zay1f ekonomik yapilar ve uygulanan hatali ekonomi politikalar1 ¢ergcevesinde ortaya
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cikan finansal krizler {izerinde yogunlasmistir. S6z konusu calismalar literatiirde
birinci nesil modeller, ikinci nesil modeller ve bulasma modelleri olmak {izere ¢

kategoride siniflandirilmaktadir.

Onciiliigiinii Krugman’mn yaptig1 (Krugman, 1979) birinci nesil modeller sabit doviz
kuru rejimi altinda rezervlerin durumunu dikkate almaktadir. Bu modellerde krizlerin,
uygulanan para ve maliye politikalarinin tutarsizligina baglh olarak, kurun
siirdiiriilemeyecegi beklentisiyle ortaya ¢ikan spekiilatif saldir1 nedeniyle meydana
geldigi ve bu gercevede kacinilmaz ancak 6ngoriilebilir oldugu gériisii hakimdir. ikinci
nesil modellerde ise krizler, hikkiimet i¢in sabit bir doviz kurunu koruma maliyeti ile
piyasa ajanlarinin devaliiasyon beklentileri arasindaki bir geri bildirim siireci
cergevesinde ortaya ¢ikan, kendi kendini gergeklestiren beklentilerin bir sonucudur.
Bu modellerde spekiilatif saldir1 piyasa ajanlarinin hiikiimetin sabit kur rejimini terk
edecegini disiindiigiinde baslar. Ajanlarinin devaliiasyon beklentileri, sabit doviz
kurunu korumanin maliyetlerini artiran temel degisikliklere neden olur ve kendi
kendini besleyen bir siire¢ ortaya ¢ikar. Yani siirecin kokeni birinci nesil modellerdeki
politik yanliglardan ¢ok ajanlarin beklentileridir. Son olarak bulagsma modelleri ise bir
iilkede meydana gelen krizin benzer iktisadi 6zellikler gdsteren bagka bir tilkedeki
krizi tetiklemesi tizerine ortaya koyulan goriisleri igermektedir. S6z konusu modeller,
uygulanan politikalarin benzerligi veya beklentilerdeki bozulma gibi o6zellikler
itibariyle birinci ve ikinci nesil modellerle de iliskilendirilmektedir (Bustelo, Garcia,
Olivié, 1999, 29-54).

2008 Kiiresel Finans Krizi, kriz kavramina olan ilginin yeniden canlanmasina yol
acmustir. Krizlerin zayif finansal temeller ve hatali politik kararlar neticesinde temelde
gelismekte olan iilkelerin bir sorunu oldugu diisiincesi 2008 Krizi ile yeniden
sorgulanir olmus, neden oldugu biiyiikk ekonomik yikimin da etkisiyle krizlere dair

gecmis tecriibe ve dngoriilerin tekrar gozden gegirilmesi gerekliligini dogurmustur.

3.4. Kurumsal Iktisadin Krizlere Bakis

Ulkeler ve diinyanin gesitli bolgeleri arasindaki gelismislik farkliliklari iktisat
biliminin en ¢ok tlizerinde durdugu konular arasindadir. Bu baglamda, “Neden bazilar
daha zengin?”, “Neden sanayi devrimi Bat1 Avrupa’da basladi1?”” veya “Tarih boyunca

bircok yenilige ev sahipligi yapan ve ge¢miste caginin ¢ok Gtesinde icat ve kesiflere
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onciiliik eden topraklar neden bu konumunu siirdiiremedi?” gibi sorularin muhtemel

cevaplarina yonelik merak her daim canli kalmistir.

Iktisadi kalkinmanin temelinde ekonomik ve siyasi istikrar1 saglayan ve bunun yan
sira yenilikleri tesvik eden ve 0&dillendiren kurumsal yapilarin ve toplumlarin
gegmisten giiniimiize tasidigi aligkanliklarin oldugu diisiincesi, bu alanda ortaya
konulan birgok ¢aligmada karsimiza ¢ikmaktadir. Benzer sekilde iktisadi ve siyasi
anlamdaki basarisizliklarin yani krizlerin de temelinde bahsi gegen nedenlerin etkisi
bliytiktiir. Kurumsal iktisadin kriz konusundaki bakisinin da bu eksende sekillendigini

sOylemek miimkiindiir.

Kurumsal iktisadin krizlere olan bakisini eski ve yeni kurumsalcilar ¢ergevesinde
incelemek daha saglikli bir degerlendirme yapabilmek agisindan 6nem arz etmektedir.
Zira kapitalizmin kurumlarinin heniiz yeni olustugu, finansal sistemin yeni yeni
gelistigi ve glinlimiize nazaran ¢ok daha sade bir yapida oldugu, aksakliklarin daha sik
yasandigi ve tarihin en agir krizi Biiyilkk Buhran’in vuku buldugu bir donemde
caligmalarini ortaya koymus olan eski kurumsalcilar kriz konusuna iligkin olarak
dogrudan goriis beyan etmislerdir. Buna karsin yeni kurumsalcilar ise, kriz kronolojisi
acisindan daha sakin ve tecriibeler 151ginda regiile edilmis, nispeten daha saglikli
isleyen finansal piyasalar doneminde, daha ¢ok biiylime ve istikrarin mikro iktisadi
kurumsal temellerine ve bolgesel kalkinmislik farkliliklara yonelik caligmalar ortaya
koymuslardir. Bu baglamda eski kurumsalcilarmn krizle ilgili goriislerine dogrudan yer
verilirken, yeni kurumsalcilarin analizlerinde, muhtemel iktisadi aksakliklara yol

acacak durumlarin ipuglar1 aranacaktir.

3.4.1. Eski Kurumsal iktisat ve Kriz

Veblen, kurumlar1 ge¢mis siireclerin iirlinlii olarak tanimlamaktadir. Geg¢misteki
kosullara adapte edilmislerdir ve buna bagli olarak simdiki zamanin gereksinimleriyle
asla tam olarak uyum icerisinde degillerdir. Bu sec¢ici uyum siireci, dogas1 geregi,
toplumun belirli bir zamanda kendisini i¢inde buldugu siirekli degisim durumuna
hi¢bir zaman yetisemez. Ciinkii ¢evre adaptasyonu ve tatbik edilen durumu dayatan ve
seleksiyonu gerceklestiren yasamin zorunluluklari gilinbegiin degisir. Toplumun
birbirini izleyen her bir durumu, tesis edilir edilmez demode olma egilimindedir.
Gelismede bir adim ileriye gidildigi zaman, bu adimin kendisi bir degisim meydana

getirir ve bu degisim de yeni bir adaptasyonu gerektirir. Bu da uyum saglamada yeni
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bir adim atilmasi i¢in hareket noktasi olusturur ve bu boyle siirer gider (Veblen, 2016,
171-172). Dolayisiyla bu gergeveden bakildiginda, kurumlarin yapisindaki bu siirekli
degisiminin, ekonominin geneli lizerine yapilan ve statik varsayimlar {lizerine insa
edilen degerlendirmelere ve denge yaklagimina aykir1 bir sonu¢ ortaya ¢ikarmasi

muhtemeldir.

Veblen’in maddi yasam standardinin esnekligine iliskin goriisii refah ve bolluk
donemindeki tiiketici davranisi ile durgunluk ve gerileme donemindeki tiiketici
davranigini agiklamada 6nemli ipuglar1 vermektedir. Harcama kabiliyetindeki artisa
bagli olarak genisleyen tiiketim aligkanliginin, gelirdeki daralmaya ragmen
stirdiiriilebilmek istenmesi, tiiketicinin neden 6denemez borglarin altina girdiginin

anlasilmasina olanak saglamaktadir (Veblen, 2016, 95).

Veblen’in rekabet¢i ancak ¢alismaya yatkin olmayan insani (Veblen, 1898b, 187),
krize giden siirecte toplumun nasil bir yol izledigine dair yapilacak bir
degerlendirmede yol gosterici olacaktir. S6z konusu tanimda yer alan insan,
kendiliginden veya disardan herhangi bir miidahaleyle, herhangi bir varlik veya varlik
grubunda meydana gelebilecek yapay bir artiga bagli olarak, kolay yoldan kazang elde
edebilme i¢giidiisii ile bu varlik veya varlik grubuna ydnelebilecektir. Veblen’in
tiretim kararlarinin endiistrinin uzmanlarina ve miihendislere birakilmasi yoniindeki
diisincesinin (Veblen, 1921, 55) altinda yatan fikir de aslinda bu olasiliktan
kaynaklaniyor goriilmektedir. Zira 2008 Krizi’ne yol acan siirecte dzellikle ABD igin
konut sahibi olunmasinin tesvikine yonelik politikalar, konut piyasasinin dogal
isleyisini bozucu bir etkiye neden olmus ve s6z konusu piyasada suni fiyat artiglarina

yol agmustir.

Veblen’in finansal piyasalara yonelik analizine gore, modern sirketlerde piyasa degeri
genellikle gercek degerin iizerindedir. Veblen bu durumun bankacilik sektorii i¢in
daha bariz oldugunu belirtmistir. Refah ve bolluk déneminde kredi genislemesine
genel fiyatlarda artis eslik eder, kriz ve bunalim doneminde ise kredilerde daralmaya
ek olarak genel fiyatlarda diislis sz konusudur (Veblen, 1905, 461). S6z konusu
dalgalanmalar gergek deger ve piyasa degeri arasindaki farkin biiytlikliigline bagl
olarak finansal piyasalar i¢in daha keskin ve boyutlari itibariyle daha yikici

olabilmektedir.
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Veblen, sirketlerin halka arzin1 da bir nevi kredi olarak kabul etmekte, bu sekilde
sermaye sahibinin yetkilerini, sirket iizerinde kendinden daha yetkili olan borg¢luya
devrettigini belirtmektedir. Bu ayn1 zamanda 2008’de de vuku bulan ve ahlaki tehlike
olarak tanimlanan durumun ifadesidir. Ayrica refah doneminde sirket birlesmelerinin
yogun oldugunu ve sirketin fiziki degeri ile piyasa degeri arasindaki makasin daha da

acilma egiliminde oldugunu ileri siirmektedir (Veblen, 1905, 463-464).

Yiikselen bir ekonominin refah donemi, en azindan endistrinin bazi Onemli
branglarinda, nispeten yiiksek fiyatlarin oldugu bir donemdir ve genellikle aym
zamanda, artan fiyatlar donemidir. Kredi genislemesi teminat olarak sunulan miilkiin
parasal degerine (fiyatina) dayanir. Teminatin piyasa degeri ylikselirse, destekleyecegi
kredinin miktar1 da ayni sekilde artacaktir. Teminatin piyasa degeri, genel fiyat
seviyesindeki yiikselis veya teminat olarak sunulan isletme miilkiiniin artan kazanma
kapasitesi ile artabilir. Kriz veya belirgin bir depresyon durumunda, tim bu sonug
zinciri tersine ¢evrilir (Veblen, 1905, 461-462). Bu kazang ya da kayip, esasen borg
alman fonlarin yatirildigt miilkiin piyasa degerinde veya fonlarin yatirildig
endiistrinin ¢iktisinin toplam degerinde bir artig/azalis ya da sadece bir emlak

spekiilasyonu ve benzeri gibi ikincil bir etki olarak goriilebilir (Veblen, 1905, 466).

Veblen’e gore, diger sartlar sabit oldugunda, banka kredisinin, is diinyasinin elindeki
nominal satin alma giiclinii artirdig1 kadar fiyatlarin da yilikseltmesine neden olduguna
dikkat edilmelidir. Belirsiz bir teminatla giivence altina alinan fonlar mal alimlarinda
kullanildiginda, satin alinan mallar sirayla baska bir kredi talebinin teminati
varsayilabilir. Sonug olarak, kredi hacminin daha da artmasi, buna bagli olarak mallar
icin efektif talebin de artmasi ve fiyatlar lizerinde yukar: yonlii daha fazla bir baski
ortaya ¢ikmasi kagmilmaz olur. Tiim bu dongii, refah veya spekiilatif bir ilerleme

doneminde, oldugu gibi kiimiilatif bir karakter alabilir (Veblen, 1905, 471).

Teminath kredilerde, kullanilan krediye karsilik olarak gosterilen miilk her an nakde
cevrilebilir bir senet olarak diistiniildiigiinde, kredi i¢in dengeleyici bir unsur olarak
goriilmektedir. Ancak ¢ogu zaman bu varsayim gegerli degildir ve teminatin piyasa
degeri fiziki degerinin iizerindedir. Teminatin aninda nakde ¢evrilebilir nitelikte
olmadigi, hemen satilmadigi veya halihazirda satilmak {izere tasarlanmayan
miilklerden olusmasi durumunda kredi teminat dengesinin bozulacagi anlasilmaktadir

(Veblen, 1905, 467)
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Veblen’in, piyasalarin isleyisine iliskin bu agiklamalar1 olduk¢a ufuk agicidir. Bu
ifadeler bize gostermektedir ki yiiz yili askin bir stiredir degisen ¢ok fazla bir sey
yoktur. Son ¢eyrek yiizyilda teminat degerlerinde yasanan ¢okiise bagh olarak kii¢iik
veya biiylik ¢apli bir¢ok finansal kriz yasanmistir. 2008’de yasanan kiiresel bunalimin
temelinde yatan problemin de teminat degerlerinde yasanan suni artiglar oldugu
goriilmektedir. Borglar ve karsiliklar1 arasinda ortaya ¢ikan uyumsuzluga ek olarak,
belirli bir ziimreye menfaat saglamak amaciyla gerceklestirilen bir miidahalenin neden
oldugu, teminat degerlerinde yasanan suni fiyat artislar1 ¢okiisle birlikte finansal

kurumlarin varlik degerlerinin yok olusuna neden olmustur.

Commons’in déonemin Amerikan ekonomisi i¢in yapmis oldugu degerlendirme ise
krizin bir bagka boyutuna agiklik getirmektedir. “Neden bazi iilkeler bir varlik balonu
olmamasina ragmen krize maruz kalmiglardir?” Bu, krizlerin yayilma etkisine yonelik

olarak ortaya atilmis 6nemli bir soru olarak karsimizda durmaktadir.

Commons 1929 bunaliminin ¢ok oncesi bir tarihte 1925 yilinda iilkedeki durumu
anormal olarak tanimlamistir. Yurt disindan altin ithalati ¢cok biiylik oldugunu ve
bankalarin ge¢miste sahip olduklarin1 6nemsiz kilacak sekilde rezerv gereksinimlerini
karsilamanin bir yontemi olarak altin toplamak suretiyle kendilerini korudugunu
belirtmistir. Ancak Avrupali devletlerden borglar tahsil edilmek istendiginde, borg
miktarmin kesinlikle bu iilkelerin mal ve hizmetlerle 6deme kapasitelerinin 6tesinde
oldugunu belirtmistir. Bu nedenle, bankalari, federal rezerv sisteminden daha bagimsiz
hale getirecek sekilde altin ithal etmeye devam edilecegini ve siirekli olarak muhtemel
borg¢ patlamasi ve ¢okiis ile kars1 karsiya kalinacak gibi goriindiigiinii ileri stirmiistiir
(Commons, 1925, 51). Nitekim karsilig1 olmayan iiretim ve satig bir noktada durmaya
mahktmdur. Sonug¢ olarak bu durum Amerikan ekonomisi i¢in finansal ve reel

piyasalarda yasanan biiyiik bir ¢okiisle tamamlanmustir.

2008 Krizi goz oniine getirildiginde ise Amerikan ekonomisi i¢in bu sefer tersine bir
durum s6z konusu olmustur. Yiiksek getiri beklentisi ile Amerikan piyasalarinda
gerceklestirilen yatirnmlar nedeniyle, diger iilkelerin finansal piyasalari da ABD’deki
cokiisle birlikte krize taraf haline gelmistir. Riskin genis bir cografyaya yayilmasi
ABD ekonomisini ¢ok daha biiylik bir yikimdan korumustur.

Commons yiikselen bir piyasada fiyatlarin artmasi beklentisiyle herkes satin almak

icin rekabet halindeyken, fiyatlarin diisecegi beklentisi altinda piyasadan ¢ikis i¢in bir

82



an Once satis egilimi ortaya ¢iktigini belirtmistir. Bu, kriz donemlerine iliskin hi¢ de
yabanci olmadigimiz bir tespittir. Boylelikle kisisel ¢ikar ¢atigmasinin, sistemi bir
patlama veya ¢okiise zorladigini 6ne siiren Commons, yasanan bu durumu, sistem
stirdiigii siirece refah ve depresyon dongiilerinin onlenemeyecegi konusunda birgok
insan1 ikna eden, kapitalist sistemin kabul edilemez bir 6zelligi olarak tanimlamistir

(Commons, 1934, 557).

Commons’a gore klasik ekonomistlerin merkantilizme kars1 devriminde oldugu gibi,
bir vergilendirme politikasinin, uluslarin zenginligini artirmak i¢in tesviklere
dayanmasi gerektigi paradoksaldir. Commons, asil ihtiyacin, asir1 iiretim nedeniyle
genel bir ciktt kisitlamasi gibi gorinmekte oldugunu belirtmistir. Bu, aslinda
kapitalizmin paradoksudur. Bu dogrultuda Commons, dongiisel genel asir1 iiretimi
kisitlamak veya depresyonu dnlemek icin dizayn edilen fiyatlarin istikrar1 ve tiretimi
artirmak i¢in dizayn edilen vergilerin dagitimi1 noktasinda, iki politikanin karistigini
One stirmiistlir. Bunlar, kisith fakat dalgalanan kar marjlar1 nedeniyle modern kolektif

eylemin, kars1 karsiya kaldigi ¢akisan iki problemdir (Commons, 1934, 834).

Commons, herhangi bir smifin geliri artarken diger siniflarin gelirinin diismesi ve
toplam satin alma giicliniin artmamasinin, gelir dagilimi teorilerinin dalgalanma ve
bunalimlar1 agiklayamamasinin temel nedeni oldugu sonucuna varilabilecegini 6ne
stirmiistiir. Toplam satin alma giicli tiiketim harcamasi veya tasarruf igin sarf
edildiginde isgiicii i¢in ayni istihdami saglar ve gegici ayarlamaya engel olur. Bu
duruma ¢6ziim olarak Commons, isgiiciiniin satin alma giiciinii artirmak i¢in, mevcut
vergi miikelleflerinin satin alma gii¢clerinin is¢ilere aktarilmasi ya da yatirimlar
arttirmaksizin onlarm hiikiimet tarafindan bor¢ vererek finanse edilmesiyle degil,
igsizlerin yeni para yaratma yoluyla ise alinmalar1 6nerisinde bulunmusgtur (Commons,
1934, 589).

Commons, Amerikan ekonomisini baz alarak kiiresel finans piyasalarina yonelik
yaptig1 degerlendirmede, gelecegin umut verici olmadigini, gelecege iliskin
olumsuzluklarin ancak apagik bir tiir uluslararasi anlayis kazanilmasi sayesinde
atlatilabilecegini ifade etmistir. Yani muhtemel aksakliklarin tim diinyada sadece
genel kredi durumunun degil, ayn1 zamanda genel altin durumunun da dengelenmesine
yonelik olarak, merkez bankalarimin ve iilkelerin bankacilik sistemlerinin, bir biitiin

olarak calisabilmesi i¢in cesur bir is birligiyle asilabilecegini 6ne slirmektedir

83



(Commons, 1925, 52). Commons’in bu ¢agrist yapildigi tarihten yaklasik 20 yil
sonrasinda karsilik bulmus, kiiresel ekonomi ve ticaretin koordinasyonuna yonelik
kurumlar hayata gecirilmeye baslamistir. Fakat goriinen o ki s6z konusu kurumlarin

varlig1 problemleri ortadan kaldirmak icin yeterli goriilmemektedir.

Mitchell’in analizlerinin merkezini refah dongiileri olusturmaktadir. Mitchell, iktisadi
krizlere iligkin Oncii c¢aligmalarin kaginilmaz olarak, son derece karmasik kriz
olgularini1 agiklamak i¢in ham ve yiizeysel oldugunu, yinelenen her krizin yeni
aciklamalarin dogmasina ve mevcutlarin iyilestirilmesine olanak sagladigini ifade
etmistir. Mitchell, krizlerin nedenlerine iliskin erken donem analizlerin devrimci
icatlar, eski ticaret yollarini degistiren yeni ulagim araglarinin gelistirilmesi, savaslar,
tarifeler ve parasal dalgalanma gibi rahatsiz edici bir olay tarafindan {iretilen
"anormal" olgular oldugu yoniindeki goriisler, krizleri enflasyonla iligkilendiren
goriigler ve krizleri iiretim ve tiiketim arasindaki dengenin kurulamamasi veya
bozulmasiyla iliskilendiren goriisler olmak iizere {i¢ baslikta siniflandirilabilecegini
belirtmistir. Sonrasinda krizlerin normal is akigin1 kesintiye ugratan ani felaketler
olmadigi, aksine refah dénemi, kriz ve depresyon olmak {izere bir is dongiisiiniin ii¢
asamasinin en dramatik ve en kisa pargasi oldugunun kabul edildigini ve kriz teorisinin

is gevirimleri teorisine doniistiigiinii ifade etmistir (Mitchell, 1913, 3-5).

Mitchell ekonomilerin yiikselis ve ¢okiis donemini su sekilde betimlemistir. Refahin
yiikselisi, ticari faaliyetlerdeki canlanma ile baslamaktadir. Depresyon doneminde
hem ticretlerde hem de diger iiretim maliyetlerindeki diislise bagli olarak diisen fiyatlar
sonucu mallara yonelik talepteki artisla birlikte, piyasada iyimserlik hakim olmakta,
beklentiler olumlu yonde evrilmektedir. Yikselis doneminde artan talep fiyatlar
tizerinde baski olusturmaya baslar. Bunun tek nedeni refah donemindeki yliksek
talepten pay almak degildir. Artan siparis mevcut kapasite ile karsilanamaz seviyeye
geldiginde, iiretim faktorlerinin yeniden organizasyonu ek bir maliyet
dogurabilmektedir. Fiyat artis1 tlim ticaret sistemi igerisindeki iliskiye bagli olarak
domino etkisiyle hizla yayilir. Her fiyat artis1 bir sonraki alicinin maliyetini artirir ve
nihai tiiketiciye kadar her islemde fiyat artigina neden olur. Fiyatlardaki artisa ticretler
de gecikmeli olarak tepki gosterecektir. Para ekonomisinin ozelligi, iyi kar
beklentisinin sadece eski isletmeler arasinda daha fazla faaliyete degil, ayn1 zamanda
biiyiikliiklerinin genislemesine ve yeni isletmelerin dogusuna da yol agmasidir. Bu
durum ekonomide bir kar tapu etkisi meydana getirir (Mitchell, 1913, 472-473). Refah
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artisin1  saglayan nedenler ayni zamanda c¢okiisiin de nedeni olarak karsimiza
cikmaktadir. Artan fiyatlar, iicretler, kiralar, sigorta maliyetleri, yeni sermaye ve tesis
yatirimlari kiimiilatif bir maliyet artisinin unsurlari olarak siirekli kendini besleyen bir
siire¢ meydana getirir. Sonunda yiiksek fiyatlara bagli olarak talep yetersizligi ortaya
ciktiginda ve gelecege iligskin beklentiler kotiimser bir hal aldiginda hem tiiretimde
daralmaya gidilecek hem de artan risk nedeniyle finansman maliyetleri yiikselmeye
baslayacak ve kredi sartlar1 agirlagacaktir. Talep ve tiretimdeki daralma isgiicii talebini
de disiirerek, talebi daha da siirlayan bir kisir dongii olusturacaktir (Mitchell, 1913,
502-503).

Mitchell, gegmis tecriibelerin iktisadi organizasyonun tam gelismis para ekonomisine
dontistiigii ve para ekonomisinin igleyisine iligkin bilginin kusurlu oldugu toplumlarda
zaman zaman krizlerin ka¢inilmaz oldugunu ancak krizlerin panik haline
doniigmesinin Onlenebilecegi inancini destekledigini ifade etmistir. Krizden ¢ikigin
piyasalarda yeniden giivenin tesis edilmesine ve beklentilerin olumluya dénmesine
bagli oldugunu belirten Mitchell, bunun da kredi sistemine yeniden islerlik
kazandirilmasiyla saglanabilecegini ileri siirmistiir (Mitchell, 1913, 548-550).

Mitchell, kendi donemine iliskin olarak krizlerin ABD’de bazen panige doniisiip,
Ingiltere, Fransa ve Almanya gibi Avrupa iilkelerinde panik olusturmamasimni, sube
bankacilig1 seklinde orgiitlenmis ve bankalarin toplam yiikiimliiliikleri noktasinda
rezerv saglayan bir merkez bankasinin var oldugu bankacilik sistemiyle
iliskilendirmistir. S6z konusu iilkelerde, merkez bankasinin sadece olagan zamanlarda
acil gerekliliklerin ¢cok otesinde bir rezerv tagimakla kalmayip, ayni zamanda bu

rezervi stres zamanlarinda cesurca kullandigini belirtmistir (Mitchell, 1913, 577).

Mitchell, is ¢evirimlerinin kontrol edilmesini bankacilik sisteminin diizenlenmesi,
onemli endiistrilerin planlanmas1 ve kur politikasinin revize edilmesi gibi yapisal
reformlara baglamis ve giliclii bir istatistik sisteminin kurularak verilerin dikkatle

degerlendirilmesi gerekliligi iizerinde durmustur. (Mitchell, 1913, 586-595)

Ayres’in kriz eksenli degerlendirmeleri daha ge¢ bir doneme, Biiyiik Buhran ve II.
Diinya Savasi sonrasina denk diigmektedir. Ayres, biiyiilk depresyonun ardindan ne
ekonominin dogal esnekligiyle (yani kendi kendini diizenleyen piyasanin) ne de
kapsami ne olursa olsun Kkurtarma programlariyla asla tam bir iyilesme

saglanamadigini, lretim ve istihdamin ancak II. Diinya Savasi sonrasi normale
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dondiigiinii 6ne siirmiistiir. Ayrica, savas sonrasit enflasyonun devam etmesinin
ekonominin istikrar1 i¢in yeni bir tehdit olusturdugunu belirten Ayres, siire ve
yogunluk bakimindan farkli olsa da bu tiir felaketlerin nedenleri anlasilmadikga ve etki
eden faktorleri dengelemek i¢in adimlar atilmadikga diizenli araliklarla meydana gelen
depresyonlarin endistriyel ekonominin degismez bir unsuru olarak kalacagimi ifade

etmigstir (Ayres, 1952, 33).

Ayres, sorunun modern teknolojinin ve geg¢misten miras aliman kurumlarin
uyumsuzlugundan kaynaklandigini ve ihtiya¢ duyulan seyin teknik olarak tanimlanmis
bir sorunun teknik bir ¢6ziimii oldugunu ifade etmistir. Sorun teknik ayarlamadadir ve

acikca bilimsel-teknolojik siirecin bir uzantisidir (Ayres, 1952, 205).

Ayres, kriz doneminde ortaya konan eylemleri “Bir kriz aninda (savas gibi), bilim ve
teknolojiye (6rnegin atom bombasina) bagvurur ancak diger zamanlarda onun
gerekliligini kinar ve hatta sorgulariz” seklindeki kat1 bir gerceklikle agiklamaktadir
(Ayres, 1952, 297).

Ekonominin piyasa mekanizmasi tarafindan organize edilmedigini belirten Ayres,
aksine piyasanin ekonomi tarafindan diizenlendigini 6ne stirmektedir. Bu dogrultuda
Ayres’e gore piyasanin sergiledigi diizen, ekonominin oOrgiitsel kaliplarindan
tiiretilmistir ve ekonomi de fiilen elde edilen bu tiir diizenin bir ifadesidir. Sanayi
ekonomisinin sergiledigi istikrarsizlik gibi herhangi bir diizen kusuru, ekonominin
kendisinin bir kusurudur ve muhtemelen piyasa hareketliliginin otomatik isleyisi ile

diizeltilemez (Ayres, 1952, 349).

Kurumsal iktisadin krizlere yonelik bu ilk donem analizlerinde krizlerin kapitalist
sistemin ve serbest piyasa ekonomisinin onlenemez bir Ozelligi olarak goriildigi
anlagilmaktadir. Refah dongiileri kapsaminda yasanan donemsel aksakliklar ve
¢okiisler kaginilmazdir. Ancak diger taraftan kurumsal miidahalelerle ve finansal
sisteme yonelik diizenlemelerle yasanan aksakliklarin etkilerinin hafifletilebilecegi
inancinin varhigr da dikkat ¢ekmektedir. Kredi sistemi, kur politikas1 ve kiiresel
iligkilere yonelik diizenlemelerin istikrarli bir iktisadi diizen agisindan etkisine yapilan

vurgular da s6z konusu doneme dair analizlerde 6nemli bir yer tutmaktadir.
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3.4.2. Yeni Kurumsal iktisat ve Kriz

Kurumsal iktisadin teorik temellerinin eksik oldugu iddiasiyla aradaki farklilasmay1
vurgulamak adina “yeni” ibaresiyle iktisadi diisiince igerisindeki yerini alan yeni
kurumsal iktisat (Coase, 1998, 72), analizlerini, kurumsal iktisadin mikro temellerinin
olusturulmasi ve neo-klasik teorinin temel bir eksigi olarak goriilen, kurumlarin iktisat
teorisine dahil edilmesi amaci dogrultusunda sekillendirmistir. Bu baglamda neo-

klasik iktisada yakinsama s6z konusudur.

Yeni kurumsal iktisat islem maliyeti, 6zel miilkiyet ve sozlesmeler olmak {izere ii¢
temel olgu iizerine yogunlasmistir. Bu ii¢ temel olgu iktisadi anlamda basar1 ya da
basarisizligin belirleyicisi konumundadir. S6yle ki islem maliyetlerinin diisiik oldugu,
6zel miilkiyetin korundugu ve taraflarin s6zlesmeye uyumu konusunda giivenin hakim
oldugu bir ortamda, iktisadi sistem etkin isleyecek, aksi takdirde ise istikrarsiz bir
iktisadi yap1 s6z konusu olacaktir. Bu ii¢ temel unsur yasal isleyisle dogrudan iliskili

olup yasal sistemin etkinligi biiyiik 6nem arz etmektedir (Coase, 1992, 718).

Coase, firmanin varolus sebebini, aksi durumda olmasi gereken bir kisim
sOzlesmelerin varligim1 ortadan kaldirarak iglem maliyetlerinin diisiiriilmesi olarak
gostermistir (Coase, 1937, 390-391). Bu neden, giinlimiiziin karmasik piyasa sistemi
igerisinde ortaya cikan, devasa olgekteki sirketlerin varligina da agiklik getirmektedir.
Ancak diger taraftan, s6z konusu sirketlerin ige doniik yapis1 yasal denetim ve seffaflik

acisindan bazi sorunlar dogurmaktadir.

Williamson ise, yasal kosullar ne olursa olsun 6zel diizenin ekonomilerin performansi
i¢in belirleyici oldugunu belirtmistir (Williamson, 2005, 3). Ozel diizenin merkezine
ise yonetisimi yerlestirmistir. Yapilan sézlesmelerin tiim ihtiyaglart kargilamasi imkan
dahilinde olmayacaktir. Buna karsin taraflar sézlesmenin uygulanabilirligine iliskin
ongoriiye sahip olacaklardir (Williamson, 2005, 8). Bunu saglayan sey 6zel diizenin
varlig1 ve taraflar arasindaki giiven unsurudur. Bu noktada Nelson ve Katzenstein’in
belirsizlik ve risk kavramlar arasindaki farka dikkat ¢cekerek yaptiklar1 degerlendirme
onemlidir. Risk ortaminda gelecek yine bilinememekle birlikte, 6ngoriilemeyen
olaylar "sabit ortalama ve varyansla" bilinen olasilik dagilimina uygun olacaktir ve
ajanlarin tutarli, rasyonel davranis sergileyecegi varsayimlari makul kabul
edilebilecektir. Ancak belirsizlik altinda, parametreler olasiliklari 6lgme noktasinda

istikrarsiz oldugunda s6z konusu varsayimlar devre dis1 kalmaktadir. Nelson ve
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Katzenstein, bu yeni sartlarda ajanlar ve politika yapicilarin belirsizlik ortamina
istikrar kazandirmak i¢in sosyal sozlesmelere giivenmek zorunda oldugunu ifade

etmistir (Nelson, Katzenstein, 2014, 362).

Williamson ayrica, piyasa rekabetini bertaraf etmeye yonelik olarak dikey
entegrasyonun ortaya cikisina da deginmistir. Zira dikey entegrasyon piyasanin
saglayabileceginin de 6tesinde bir koordinasyon saglayarak, piyasa basarisizliginin
getirdigi yikimliliikler ve piyasanin dogurdugu sozlesme ve islem maliyetlerini

ortadan kaldiracaktir (Williamson, 1971, 112-114).

North’a gore, kurumlarin sozlesmeye iligkin etkisinin niteliginin belirlenmesinde,
yasal ¢ercevenin olusturulmasi esnasinda ortaya konan tercihler belirleyici olmaktadir.
Se¢gmen hemen hicbir zaman refahini etkileyecek kanunlar hakkinda tam bir bilgiye
sahip olmamakla kalmaz, ayrica temsil yetkisine sahip vekiller de ortaya koyduklari
tercihlerin muhtemel etkilerini tam olarak kestirebilecek tahmin kabiliyetinden
uzaktir. Hatta temsilcilerin, temsil ettigi kitlenin ¢ikarlarindan bagimsiz hareket etmesi
de muhtemeldir. Karar1 veren ile uymakla miikellef olanlar arasindaki bu farklilik
kurumsal etkinligin 6niindeki en biiyilik engellerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(North, 2010, 142). Ugiincii tarafin sézlesmenin sonuglardan etkilendigi durumlarda

ortaya ¢ikan temsil sorunu krizlerde 6nemli rol oynamaktadir.

Cok ¢alismak, diiriistliik ve tutarlilik gibi kiiltiirel kodlar bir yandan islem maliyetlerini
diistirtirken, 6biir yandan karmasik iiretken miibadeleyi miimkiin kilarlar (North, 2010,
179). Bu durum bireysel ¢ikarlar pesinde kosan rasyonel insandan, toplumsal insana
dogru bir yonelisi gerektirir. Bu kapsamda diisliniildiigliinde, Veblen’in bahsetmis
oldugu, modern toplumda erdemli olmak yerine, diiriistliikten uzak bir sekilde, ¢ikari
pesinde kosmanin birey i¢in pozitif sonuglar doguracag: fikri (Veblen, 2016, 200),
toplumun biitiinii i¢in diisliniildiigiinde tamamen olumsuz bir tablonun ortaya

ctkmasina neden olacaktir.

Yeni kurumsal iktisadin iizerinde durmus oldugu, islem maliyeti altinda tercih,
firmanin varlig1 ve bunun iktisadi nedenleri, yonetisim, sdzlesmeler, hukuki mevzuatin
ve Ozel diizenin etkisi, piyasa rekabetinden korunma ve daha etkin bir koordinasyon
saglayarak maliyet avantaji elde etme gayesiyle ortaya ¢ikan dikey entegrasyon gibi
konular iktisat biliminin giinlimiizde cevap aradigi sorular i¢in 6nemli bir zemin

olusturmaktadir. Glinlimiiziin devasa sirketlerinin varligi altinda ve demokratik siyasal
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diizen ¢ercevesinde ortaya ¢ikan asil-vekil sorunu, kisisel ¢ikar, risk istah1 ve buna
bagl olarak ortaya c¢ikan ahlaki tehlike, asimetrik bilgi ve smirli rasyonalite gibi
konular temelinde yapilacak arastirmalar i¢in yeni kurumsal iktisadin

degerlendirmeleri oldukga faydali tespitler sunmaktadir.

2008 Krizi’yle “batmak igin ¢ok biiyiik” tabiriyle giindeme gelen gliniimiiziin devasa
sirketleri, karar mekanizmasi, uygulama birimleri ve sahiplik agisindan oldukca
karmasik sistemlerdir. S6z konusu sirketlerin karar merciinde yer almayan ve isleyis
hakkinda neredeyse higbir bilgiye sahip olmayan binlerce yatirimci ile karar merciinde
yer alan bir grup vekilden olusmasi, alinan kararlarin kimin adina dogru oldugunun

sorgulanmasini gerekli kilmaktadir.

Stiglitz, miilkiyet ve yonetimin farkli ellerde olmasindan kaynakli temsil problemini
giinlimiiz modern sirketlerine has bir durum olarak tanimlamistir. Kazanci sirketin
uzun donem karma degil de giincel hisse degerine bagli olan yonetimlerin, piyasa
degerini arttirmak adina, yaniltict muhasebe kayitlari da dahil, vekalet ettikleri
sermaye sahipleri aleyhine eylemlerde bulunma ihtimaline dikkat ¢eken Stiglitz,

ahlaki tehlike sorununu vurgu yapmustir (Stiglitz, 2012, 52).

Sirketlerin aldig1 kararlar sadece o sirketi degil, ayn1 zamanda karsilikli iligki
icerisinde olduklart diger sirketleri ve hatta rakip sirketlerin yatirimei ve yoneticilerini
etkilemektedir. Zira maliyet avantaji saglayarak daha fazla gelir elde etmek ve daha
fazla yatirnmci ¢gekmek adina alinan kararlar veya ortaya konulan yeniliklerin hangi

sartlarda uygulandig1 ¢ogu zaman bir sirket sirr1 olarak kalabilmektedir.

Maliyetlerin diisiiriilmesi pazarda rekabet avantaji saglamakta, bu durum hem sirket
hem de miisteriler agisindan daha yiiksek bir menfaat anlamina gelmektedir. Rakipler
i¢in ise olumsuz bir durum ortaya ¢ikmaktadir. Ancak burada asil soru “maliyetlerin
ne pahasina diistiigii?”diir. Vekil konumundaki yoneticilerin daha fazla kazang
saglamak amaciyla hileli yollara basvurmasimin yol agacagi ahlaki tehlike hem
miisteriler hem de yatirimcilar i¢in bir tehdit olusturacaktir. Bu durum 6zel diizenin
sorunlu yaninin yansimasiyla ortaya ¢ikan bir yonetisim krizi olarak tanimlanabilir.
Ayrica burada, yine doguracagi maliyetler ve/veya yine asil-vekil sorunu nedeniyle,
kamunun taraflarin hak ve menfaatlerini giivence altina almak amaciyla uygulayacagi

denetim gorevinin aksamasindan da bahsetmek miimkiindiir.
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Bahsi gegen durumun son zamandaki en 6nemli 6rnegi Amerikan Boeing firmasinin
yasadiklaridir. Baz1 maliyetlerden kaginmak adina, bir kisim giivenlik prosediirlerinin
g6z ardi1 edilmesi, sirket adina biiyiik bir krizin dogmasina yol agmis, sadece sirkete
degil miisterilere yonelik olan giivenlik algis1 da bu durumdan olumsuz etkilemistir.
Ayrica birgok havayolu sirketinin ugaklarinin yerde kalmasi itibar kaybinin yani sira

fiziki bir maliyet de dogurmustur.

Mikro diizeyde tek bir sirket tizerinden orneklendirdigimiz bu yonetisim krizini,
birbiriyle ¢ok daha siki iliskiler igerisinde olan finansal piyasalar {izerinden ele
aldigimizda ¢ok daha biiyiik bir sorunla karsi karsiya olundugu asikardir. Ayrica
maliyetli kontrol sistemlerinin kurulmasindan ka¢inmanm yani sira kamunun
temsilcilerin bazen siyasi bazen de 6zel kaygilariyla bazi 6zel alanlara yonelik
dogrudan tesvikini diisiindiiglimiizde ortaya ¢ikan tablo ¢ok daha yikici sonuglar
dogurabilecektir. Zira kamu agisindan da segen ve segilen arasinda bir asil-vekil

sorunu s6z konusudur ve taraflarin ¢ikarlar1 her zaman uyumlu degildir.

Reel ekonomiye pamuk ipligi ile bagli, tamamen islem iizerine kurulu finansal
sistemler modern ekonomilerin hem en biiyiik itici giicii hem de en biiyiik zaafi olarak

karsimiza ¢ikmaktadir. Ve her Kriz i¢inde bir yonetim sorunu barindirir.

2000’11 yillardan sonra ve de 6zellikle 2008 Krizi sonras1 yeni kurumsal iktisadin kriz
konusuna olan ilgisi artmig goziikmektedir. Biiyiikk Buhran’in ardindan kapitalizmin
en yikici ikinci krizi olarak tarihte yerini alan 2008 Kiiresel Finans Krizi ve ana akim
iktisadin yasanan bu olay karsisinda yeterince giiclii bir karsilik verememesi alternatif

diisiinceler i¢in firsat dogurmustur.

Acemoglu, 2008 Krizi sonrasina ilisgkin yaptigi degerlendirmede risklerin
cesitlendirilmesi ve tabana yayilmasmin bir yandan iktisadi sistemi kii¢iik soklara
kars1 daha saglam hale getirdigini ancak diger taraftan biiyiik ¢apl iktisadi soklara
yonelik bir domino etkisi olusturdugunu belirtmistir. Varlik degerlerindeki biiyiik
diisiisler ve bircok sirketin esanli iflaslarin sebebiyet verdigi biiylik ¢apli soklarin

piyasa sisteminin bir parcasi haline getirir (Acemoglu, 2009, 187).

Giderek artan gekilde piyasa islemlerini destekleyen politikalar nedeniyle, kapitalist
ekonominin piyasalarin firsatgr davranislart izledigi kurumsal olmayan bir yapiya
doniistiigiinii 6ne stiren Acemoglu, iktisat disiplininin kazang hirsini ne iyi ne de koti

olarak degerlendirdigini belirtmistir. Saglam yasa ve yonetmeliklerin himayesi altinda
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kar1 maksimize eden; rekabetei ve yenilik¢i davranisa kanalize edildiginde, yenilik ve
iktisadi biiyiimenin motoru olan bu duygunun, uygun kurumlar ve diizenlemeler
tarafindan kontrol edilmediginde, rant arayisi, yolsuzluk ve su¢ nedeni haline

doniisecegini ifade etmistir (Acemoglu, 2009, 188-189).

Krizleri tetikleyen sebeplerden biri de giiven sorunudur. Yeni kurumsal iktisat
perspektifinden  bakildiginda, krizin bir yOnetisim  basarisizligi  olarak
nitelendirilebilecegini belirten Ricketts, finansal aracilik siirecinin, katilimecilar1 islem
tehlikelerinin tistesinden gelmesine veya en azindan hafifletmesine olanak saglamasi
gerektigini belirtmistir. Ciinkii finansal islemler tehlikelidir ve giiveni temin ederek
bunlar kolaylastirmak igin yonetisim yapilarinin saglanmasi, bankaciligin ve diger

finansal hizmetlerin altinda yatan sosyal roliin ve burada fiiretilen rantin nihai

kaynagidir (Ricketts, 2011, 172).

Acemoglu'na gore, kotiimser beklentiler ekonominin isleyigine yonelik onemli bir
tehdit olusturmaktadir. Tiiketicilerin ve politika yapicilarin gelecekteki biiyiime ve
pazarlarin isleyisine dair beklentilerinin kotiimser hale geldigi bir "beklenti tuzag:"
riski her seyi tersine ¢evirebilecektir. Stoklarin zaten yiiksek ve buna karsin kredilerin
kisitl oldugu bir zamanda tiiketiciler dayanikli mal alimlarini ertelerse bunun biiyiik
etkileri olabilecektir. Bu tlirden bir beklenti tuzagi, durgunlugu derinlestirecek ve
uzatacak, yaratic1 yikim ve yeniden tahsisten ziyade ¢okiis ve tasfiye yol agacaktir.
Ancak bundan daha biiyiik bir risk olarak politika yapicilarin krizden serbest
piyasalarin sorumlu olduguna inanmaya bagslamasi ve desteklerini piyasa
ekonomisinden uzaklastirmasinit gordiiglinii belirten Acemoglu, bu durumun
toplumlar1 agir bir hiikiimet miidahalesi ¢agina gotiirecegini ileri siirmiistiir

(Acemoglu, 2009, 193-194).

Acemoglu ve dig., ekonomik istikrarsizlik ve krizlere iliskin olarak, makroekonomik
politikalarin roliiniin samildiginin aksine daha sinirli oldugunu, hatta hem zayif
makroekonomik performans hem de tutarsiz makroekonomik politikalarin,
nedenlerden ziyade belirtiler oldugunu ileti stirmiislerdir. Krizlerin ve makroekonomik
politikalardaki basarisizligin temelinde kurumsal miras etkilidir. Analize konu olan
cografyaya iligkin, somiirgecilikten daha kotii olarak "somiirticii" kurumlar miras alan
tilkelerde yiiksek iktisadi dalgalanmalar ve ciddi iktisadi krizler yasanma olasiliginin

cok daha yiiksek oldugu ortaya konmustur. Kurumsal olarak zayif toplumlarda
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seckinler ve politikacilarin, iktidarda olmanin getirilerinden yararlanmak icin devleti
kontrol etme miicadelesi kotii makroekonomik sonuglarin ve oynakligin altinda yatan

ana neden olarak goriilmektedir (Acemoglu ve dig., 2003, 50-54).

Stiglitz, gelecege dair iki 6nemli riske dikkat ¢ekmektedir. Bunlardan ilki, yasanan
krizler sonrasi iilkelerin agiklarini azaltacak sekilde korumaci eylemlerde bulunmasi
nedeniyle kiiresel finans piyasalarinin pargalanmasinin, kiiresel biitiinlesmeden elde
edilen faydalar1 ortadan kaldirmasidir. ikinci risk ise, piyasalarin etkinligi konusunda
iktisatcilar arasinda fikir birliginin olmayisidir. Krizden ¢ikista uygulanan politikalar
gelismis iilkeler i¢in en azindan simdilik miimkiin olsa da benzer durumda digerleri
i¢in olas1 degildir (Stiglitz, 2012, 336-337). Bu ¢er¢evede Commons’in yaklasik yiizyil
onceki kiiresel boyutta ortak politika ve is birligi 6nerisi yeniden 6nem kazanmaktadir.
Kurumsal iktisat iktisadi diisiinceye iligkin ortak bir ¢at1 kurulmasi i¢in uygun bir

zemin saglamaktadir.

Posner, kapitalizmin diizenlenmis piyasalardan olusan bir sistem oldugunu belirtmis,
merkez bankasi, miilkiyet haklarint uygulayacak mahkemeler, bankalarin
makroekonomik risk yaratan uygulamalara girismesini engelleyen ve bdylece
digsalliklar1 kontrol eden diizenleyiciler ve benzeri diger hiikiimet diizenlemeleri
olmaksizin kapitalist ekonominin varligini siirdiiremeyecegini one siirmiistiir (Posner,

2011, 293-294).

Stiglitz de benzer sekilde, modern toplumun oyunun kurallarini koyarak, uygulamanin
ve denetiminin yam sira altyapi saglama, arastirmalar1 destekleme, egitim, saglik ve
cesitli sosyal destekler gibi pek ¢ok konuda devlete ihtiyag duydugunu belirtmistir.
Ayrica, Stiglitz, {ilkeler arasindaki farkliliklarin genetik degil toplumlarin ge¢gmisten
giinlimiize yasadigr doniisiim siireglerinin bir yansimasi oldugunu 6ne siirmiistiir

(Stiglitz, 2012, 441-445).

Kurumlarin varhigina dair yapilan degerlendirmeler dikkate alindiginda, kurumlarin
gecmiste oldugu gibi bugiin de ekonomik sistemin bir parcast olmaktan ote kendisi
oldugunun farkina varilmasi gerektigi ortadadir. Ve bu baglamda, iktisadi diisiince
gercek diinyayla saglikli bir bag kurmak istiyorsa kurumlari iktisadi analizin

merkezine yerlestirme bir tercihten 6te zorunluluk olarak durmaktadir.
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3.5. Sonuc¢

Kurumsal Iktisadin, iktisadi olay ve olgulara ydnelik kapsamli ve biitiinciil bakis acisi
gercek diinya ile olan baglarin daha giiclii olmasina olanak tanimaktadir. Iktisadi kriz
Ozelinde degerlendirildiginde her ne kadar konuya iliskin dogrudan analizler sinirh
kalmis olsa da insan davraniglariin temelinde yatan ge¢misten gelen aligkanliklar,
kiiltiire] normlar ve formel-enformel kurumlara yonelik degerlendirmeler, iginde

krizlerin nedenlerine iliskin 6nemli ipuglar1 barindirmaktadir.

Eski kurumsalcilarin i c¢evirimleri ekseninde sekillenen ve kapitalizmin dogal bir
unsuru olarak gordiikleri kriz olgusu, varlik balonu, krediler ve insan davraniglari
arasindaki iligkiyi gozler dniine sermistir. Nitekim lizerinden gegen yaklasik bir asra
ragmen s6z konusu analizlerin hala gecerliligini korudugu goriilmektedir. Buna ek
olarak teknolojinin hizli ilerleyisi ve kurumlarin adaptasyonundaki gecikmeye iliskin

degerlendirmeler de giiniimiiz diinyasinda daha giiglii bir karsilik bulmaktadir.

Yeni kurumsal iktisadin firma ve maliyet eksenli analizleri de dogrudan kriz odakl
olmamakla birlikte firma davraniglarinin temelinde yatan nedenleri ortaya koymak
suretiyle gliniimiiz sirketlerinin isleyislerine yonelik fikir vermektedir. Ahlaki tehlike,
asimetrik bilgi ve asil-vekil sorunu gibi giiniimiizde iktisadi diisiincenin tizerinde
yogunlastig1 temel problemler agisindan 6ncii denilebilecek olan bu analizler, iktisadi

basar1 ya da basarisizligin mikro temellerine de katki saglamaktadir.

Ulkelerin siyasi gelenegi ve bu temelde sekillenen hukuki mevzuatin da iktisadi krizler
agisindan 6nemli rol oynadigi yapilan degerlendirmelerde goriilmektedir. iktisadi
basar1 ve basarisizligin uygulanan makro politikalardan ¢ok kurumsal gelenegin bir
yansimas1 oldugu, hatta zayif makroekonomik performans ve tutarsiz politikalarin

temelinde de yine kurumsal mirasin oldugu 6ne siiriilmektedir.

S6z konusu iddiaya iliskin kanitlari, son donemde yasanan kiiresel salgin karsisinda
siyasilerin ortaya koymus olduklar1 irade, iilkeden iilkeye farklilasan politikalar
gergevesinde de goriilmektedir. Salgin boyunca hiikiimetlerin izledigi Siyasi ve
kurumsal gelenek ekseninde sekillenen politikalarin meydana getirdigi patika
bagimliliginin, iilkeleri siiriikledigi sonuglar yonetisim konusunun iktisadi analizler
acisindan 6nemini yeniden gozler oniine sermistir. Bu siire¢ bize, belki krizlerin nasil

Onlenecegi degil ama nasil yonetilecegine iliskin de ipuglar1 sunmaktadir.
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Krizlerin nedenleri lizerine yapilan degerlendirmelerdeki bir diger nemli nokta, hangi
iktisadi diisiince ekoliinden gelirse gelsin, krizlerin politika yapicilarin yapmasi veya
yapmamasi gerekenler yilizlinden ortaya ¢iktig1 iddialaridir. Kurumlar ve de kurumsal
yapilarin en {ist mertebesi devletler, tarihsel doniisiim siirecinde toplumsal ihtiyaglarin
veya aligkanliklarin bir yansimasi olarak ortaya ¢ikmistir ve iktisadi analizlerde

dikkate alinsin veya alinmasin toplumsal ve iktisadi hayati derinden etkilemektedirler.

Diger taraftan en liberal yaklasimlar dahi iktisadi aksakliklar karsisinda ve kriz
esnasinda ya cevapsiz kalmis ya da devletin diizenleyici roliine atif yaparak,
ekonomiye miidahalesine, kendi dogrulari ¢ergevesinde onay vermistir. Miidahalenin
Ol¢iisiiniin ne olacag: tartismalar1 da adeta iktisadi bakis agilarinin yansimasidir ve
mutlak bir dogrudan bahsetmek miimkiin degildir. Bu ¢er¢eveden bakildiginda kamu

otoritesi i¢in standart bir rol belirlemek olanak disidir.

King, davranislari optimize etme fikriyle, baska herhangi bir analiz yontemi ihtimalini
goz ardi eden ana akim makroekonominin iktisadi sistemin biiylik bir kismin
aydinlatmay1 basaramadigini ifade etmistir. Optimize davranigin, belirsizlik altinda
daha genel bir davranis teorisinin 6zel bir durumu oldugunu 6ne siiren King, belirsizlik
altinda, optimizasyonun imkansiz oldugu durumlarda, yeni bir yaklasgim gerekliligini
vurgulamistir (King, 2017, 366). Bu baglamda diisiiniildiigiinde kurumsal iktisadin
farkliliklara imkén taniyan kapsayici bakis agist arastirmacilara ve politika yapicilara

genis bir perspektif sunmaktadir.
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4. 2008 KURESEL FiNANS KRiZi’NIN KURUMSAL TEMELLERI
UZERINE EKONOMETRIK ANALIZ

4.1. Giris

2008 Kiiresel Finans Krizi hem finansal hem iktisadi ve hem de teknolojik anlamda
gelismis iilkelerin neredeyse bir biitiin olarak finansal problemlerle karsi karsiya
kaldig1 bir donemdir. 1990°l1 yillar boyunca hayatin hemen her alaninda kokli
degisikliklere yol agan teknolojik doniisiim; veri toplama, analiz, risk degerlendirme
gibi konularda sagladigi kolayliklarin yani sira, toplumun sermaye ve yatirim
araglarina ulasma konusundaki imkanlarin1 da hi¢ olmadigi kadar arttirmis, geleneksel
aligkanliklarin degisimine imkan tanimistir. Bir yandan finansal sistemdeki araclar
daha gesitli ve karmasik bir hal almis, igslemlerin niteligi degismis, erisim kolaylagmus,
katilim ve buna bagli olarak genislik ve derinlik artmisken, diger taraftan genis katilim
ve katilimcilarin sistemin gerisindeki isleyis hakkinda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip

olmayis1 risklerin de daha genis bir alana yayilmasina yol agmistir (Rajan, 2005, 1).

Kiiresel kriz biiyiik 1limlilik olarak tabir edilen bir donemin sonunda, her seyin yolunda
gittiginin kabul edildigi bir donemde gelmistir. Hatta 6yle ki, donemin Amerikan
Merkez Bankas1 Bagkan1 Bernanke, krizin daha birkag¢ y1l dncesinde gergeklestirdigi
bir konusmada 1980’lerden itibaren makroekonomik oynaklikta énemli bir diisiis
oldugunu belirtmis, bunun da biiyiik 6l¢lide uygulanan basarili makroekonomik
politikalar ve para politikasinin iyilestirilmesi kaynakli olabilecegini one stirmiistiir

(Bernanke, [10.10.2020]).

Krize giden siirecteki en dnemli unsurlardan biri siiphesiz ipotege dayali menkul
kiymetlestirme stirecidir. S6z konusu finansal inovasyon Amerikan finans kurumlari
ve basta Birlesik Krallik olmak tizere bu yenilikleri 6rnek alan finansal piyasalar i¢in
onemli bir gelir kaynagi olustururken, toplum i¢in de hem bir servet edinme hem de
tiketimin devamliligi saglamak icin bir ara¢ islevi gérmiistiir. Bu durum konut

piyasalarinda yapay bir degerlenme ve balon olusumuna neden olmustur.
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Kiiresellesen diinyada finansal piyasalarin birbiriyle olan yakin iligskisi Amerikan
konut piyasasinda yasanan ¢okiisle birlikte baslayan krizin kisa siirede genis bir
cografyaya yayilmasinda etkili olmustur. Kapali bir ekonomi, elbette ki yabanci fon
girislerine ve ¢ikislarma bagl bir kriz yasamayacaktir. Ote yandan, iilkenin sermaye
giris ¢ikigina izin vermesi, ekonominin etkinligini artirabilecek ve iilke vatandaglarinin
refah diizeyini yiikseltebilecektir. Krizlerden kaginmak, bazi seyleri degistirmeyi
gerektirir. Bu da bankacilik sistemini daha az verimli ya da iktisadi bliylimeyi daha az
destekleyici kilabilir. Krizlerle bile {ilkelerin refahi, krizlere izin vermeyen,
ozgiirliiklerin kisitli oldugu bir ekonomiden daha iyi olabilir (Baier, Clance, Dwyer,
2012, 201-202). Burada kiiresel islemlerden elde edilecek fayda ile s6z konusu
islemler sonucu ortaya ¢ikabilecek aksakliklarin maliyeti arasinda bir tercih durumu
s6z konusudur. Zira finansal piyasalarin serbestlik derecesi kaynaklarin etkin yonetimi
acisindan da 6nem arz etmektedir. Rekabetci bir ortamda, diisiik maliyetli sermaye
destegi sunan finansman sistemi, yatirimcilar i¢in biiyiik avantajlar saglamaktadir. Bu
sistem, kamu ve 6zel katilimcilar arasindaki ortakligin uzun bir evrimsel siirecinin
sonucudur (Integrated Financial Engineering, Inc., 2006, 1). Genel sorun, uzun vadeli
bliylime potansiyelini en iyi sekilde degerlendirmek i¢in ne kadar finansal

istikrarsizligin kabul edilmesi gerektigi noktasindadir (Alessi, Detken, 2009, 8).

Yukarida bahsi gecen durumlar dikkate alindiginda kamu otoritesinin, karar
mercilerinin ve 6zel tesebbiisiin eylemlerinin finansal etkinlik veya basarisizlik i¢in
onemi acik¢a goriilmektedir. Tim bu karar mercilerinin ve piyasa ajanlarinin
davraniglar1 belirli bir kurumsal ¢er¢eve dahilinde gergeklesmektedir ve s6z konusu
kurumsal c¢erceve ve karar alirken ve alternatifler arasinda tercihte bulunurken etkili
olan davranigsal kaliplar iilkelerin gegmisten giliniimiize yasadiklari doniisiim

stireclerini bir yansimasidir.

Bu calismada 2008 Krizi’nde etkili olan makroekonomik dinamiklerin yani sira
kurumsal unsurlarin nasil bir rol oynadig1 ortaya koyulmaya calisilacaktir. Giris
boliimiiniin ardindan, ikinci boliimiinde krizin genel bir tasviri ve ardindan {giincii
boliimde krize yol acan siireg, kiiresel yayilma, miicadelenin basar1 derecesi ve
gelecekte benzer durumlarin Oniine gecilmesi icin yapilmasi gerekenler hakkindaki
degerlendirmeler sunulacaktir. Dordiincii boliimde iktisadi krizlerin tahminine ve
krizlerin belirleyicilerine dair ortaya koyulan modeller iizerinde durularak, besinci
boliimde 2008 Krizi’nin ortaya ¢ikisinda etkili olan faktorler ve kurumsal unsurlarin
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etkisine dair ekonometrik analiz gergeklestirilecektir. Sonu¢ bolimiinde genel bir

degerlendirme ile ¢alismaya nihai sekli verilecektir.

4.2. Kiiresel Finans Krizi Uzerine — Ne Oldu?

2007 yilinda ABD ve Birlesik Krallik 6zelinde baslayan finansal istikrarsizlik ve
iflaslarla baslayan finansal piyasalardaki c¢okis, kiiresel finans sistemindeki
entegrasyonun ve iilkeler arasindaki yatirim iligkilerinin de etkisiyle bir anda ¢ok genis
bir cografyada hissedilir olmustur. 20. yy.in son ¢eyregi itibariyle yasanan teknik ve
teknolojik gelismelerin yani sira uzun siiredir devam eden 1limli biiyiime siireci

beklenmedik sekilde yasanan krizle sekteye ugramistir.

Stiglitz, kiiresel ekonominin biiylimesi i¢in tiiketimin devam etmesi gerektigini ancak
buna karsin gelirin artmadig1 ve tasarruflarin da diistiigii bir donemde, s6z konusu
ikilemin asilmasinin yolu olarak ortaya ¢ikan ipotege dayali kredi sistemiyle borg
temelli bir tiikketim ag1 olusturuldugunu belirtmistir. Biitlin sistem konut fiyatlarinin
siirekli artacagi ya da en azindan diismeyecegi gibi hatali bir 6ngorii tizerine
kurgulanmistir. Bankalarin ne kredi kullanan miisterilerinin varlik degerlerinin ¢ok
tizerinde bor¢lanmis oldugunu ne de diger bankalarin pozisyonlarini bilmedikleri ise

ancak ¢okiis aninda anlagilmistir (Stiglitz, 2012, 40-41).

Roubini ve Mihm’e gore, konut gilivenli liman olarak kabul edilmekte ve ipotege dayali
krediler teminat olarak gosterilen gayrimenkul nedeniyle 6demelerde sorun yasansa
dahi gilivenli olarak kabul gormektedir. Ancak insanlar maaslar1 yerinde saydikca
yiikselisten faydalanmak ve daha fazla tiikketim imkani1 kazanmak i¢in evlerini teminat
gostererek kredi kullanmiglar ve aldiklar1 kredilerin bir kismini tiiketim, bir kismini da
yeni konutlar edinmek harcamiglardir. Konut piyasasindaki bu canlanmanin fiyatlar
yukar: yonlii etkilemesi teminata dayali kredi limitlerinin de yiikselmesine ve yukari
yonlii bir kisir dongii olusmasina yol agmistir (Roubini, Mihm, 2012, 25-26). Balon
patlayip dongii tersine dondiigiinde ise sadece borcunu ddemekte giicliik ¢ekenler
degil krediyle gayrimenkul edinen hemen herkes bir anda satici konumuna gegmistir.
Zira Stiglitz’in de belirttigi gibi, ipotege dayali kredilerde, krediye konu olan
gayrimenkuliin degerinin, alinan kredinin altina diistiigii durumda rasyonel birey i¢in

mantikli olan krediyi 6dememektir (Stiglitz, 2012, 168).
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Reinhart ve Rogoff, gayrimenkullerin menkul kiymetlestirme yoluyla likit hale
getirilmesinin piyasalardaki yiikseligin temelini olusturdugunu belirtmistir. Bu sayede
ortaya ¢ikan kredi imkanlar1 sayesinde Amerikan vatandaslar tiiketimlerini arttirma
imkan1 bulmus, buna karsin tasarruf egilimi diisiis gostermistir. Kriz 6ncesi siiregte
kiiresel tasarruflar ise artig egilimindedir ve Amerikan toplumunun tiikketimi bu sayede

fonlanmigtir (Reinhart, Rogoff, 2010, 268-273).

Konut piyasasinda olusan varlik balonunun patlamasi sonucu ortaya ¢ikan son finansal
krizle birlikte, ABD bankacilik sektoriinde ciddi bir zayiflama goriilmiis, bankalarin
hisse degerleri diismiis, iflaslar yaganmistir. Bankacilik sektoriinde yasanan biiyiik
iktisadi durgunluk sonrasi, yasanan kotii kosullara yanit olarak bankalar, kredi
kosullarim1 ve standartlarin1 daha once goriilmemis seviyelerde yukari ¢ekmistir.
Kasim 2008'de finansal kurumlarin bor¢lanmasini tesvik etmek amaciyla FED
onciiliigiinde yayinlanan, “Kredibilitesi Olan Borglularin ihtiyaglarini Karsilamak
Uzere Kurumlararas: Beyan”a ragmen 2009 yili boyunca finansal piyasalardaki kat:
tutumun devam ettigi gorilmiistir (Kwan, 2010, 1). Yani kriz sonrasi finansal
kurumlar, kredi kisitlamalarinin kaldirilmasina yonelik tesvike ragmen, piyasalardaki
belirsizlik ve karamsarlik nedeniyle kendi faaliyetlerini smirlayici bir tutum
gostermislerdir. Finansal Piyasalarda yasanan bu aksaklik, ekonominin faaliyetlerini
devam ettirmesi i¢in ihtiyag duydugu nakit akiginin saglanamamasi; yani finansal
aktarim mekanizmasmin devre dist kalmasmna ve iktisadi faaliyetlerin sekteye

ugramasina neden olarak reel ekonomiyi de derinden etkilemistir.

ABD ve Birlesik Krallik finans piyasalarinda baglayan panik kisa siirede kiiresel bir
boyuta tasinmis benzer finansal sorunlar ve/veya varlik balonu olsun olmasin
uluslararas1 piyasalarda islem gdren ve toksik diye tabir edilen fonlar1 elinde tutan
ulusal bankalarin da etkisiyle bir¢ok iilkeye yayilmistir. Uluslararas: ticaretin de bu
aksakliklardan biiylik zarar gormesiyle kiiresel boyutta bir resesyon donemine
girilmistir.

Krugman, 2008 Krizi’nin neredeyse gec¢miste yasanan tim krizlerin bir 0Ozeti
niteliginde oldugunu belirtmektedir. Gayrimenkul balonu 1980’lerin sonunda
Japonya’da oldugu gibi patlamis, 1930’larin basindaki gibi bankalara hiicum
gerceklesmis, yine Japonya’dakine benzer sekilde krizin yayildig tiim bdlgelerde

likidite tuzag ortaya ¢ikmig ve 1990°1arin ikinci yarisinda Asya’da yasananlara benzer
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sekilde uluslararasi sermaye hareketleri sekteye ugramistir. Amerikan Merkez
Bankasinin yasadig giiven kayb1 ve dnderlik giiciiniin zayiflamis olmas1 da krizden

¢ikis1 zorlastiran bir faktor olarak ortaya ¢ikmistir (Krugman, 2010, 151-165).

Acemoglu, yasanan krizle birlikte, is dongiilerinde yasanan asir1 dalgalanmalarin
zekice bir politika ve yeni teknikler-teknolojiler sayesinde dnlenebilecegi ve artik bu
riskin ortadan kalktig1; serbest piyasalarin kisisel ¢ikarlari kisitlamak i¢in herhangi bir
diizenleme gerektirmedigi ve biiyiik, yerlesik sirketlere itibari sermayelerini korumak
icin kendi faaliyetlerini izleme konusunda giivenilebilecegi yoniindeki yargilarin
gecersiz hale geldigini belirtmistir. Ancak diger taraftan, yasanan kriz nedeniyle,
olagan sartlarda iktisadi etkinlige katki saglayacak finansal yeniliklerin de tamamen
kriz nedeni olarak one siiriilmemesi gerektigini vurgulamistir (Acemoglu, 2009, 185-
186). Zira krizin neden oldugu psikolojik etki, bundan sonraki siiregte toplumsal hayati
kolaylastiran her yenilik i¢in karamsar tutum sergileyen bir kitlenin olusmasina yol

agcmuistir.

4.3. 2008 Krizi’nin Nedenleri ve Krizden Cikis Politikalar1 Uzerine

Degerlendirmeler

Biiyiik Buhran’in ardindan hem siirecin uzunlugu hem neden oldugu yikimin derinligi
ve hem de etki alani itibariyle kapitalizmin kars1 karsiya kaldig1 en biiyiik ikinci Kriz
olan 2008 Krizi’'ne yonelik olarak bir¢cok degerlendirme s6z konusu olmustur. Bu
degerlendirmelerin ekseriyetle ana akim iktisadin disgindan geldigi goriilmektedir.
Yapilan bu degerlendirmeleri, krize yol agan siireg, Krizin yayilmasinda etkili olan
faktorler, krizden ¢ikista uygulanan politikalarin etkinligi ve bundan sonraki siiregte
yasanabilecek benzer felaketlerin Oniine gecilmesi igin yapilmas: gerekenler olmak
tizere dort kategoride degerlendirmek miimkiindiir. Kimi zaman birbiriyle ortiisen,
kimi zaman birbirini tamamlayan, kimi zaman da birbiriyle ¢elisen bu agiklamalar,
kurumsal iktisat¢ilarin siklikla vurguladigi her arasgtirmacinin goriis beyan ederken
icinde bulundugu cevre ve diisiince diinyasindan etkilendigi varsayiminin adeta

yansimadir.

King, 2008 Krizi’nin tek tek politika yapicilarin veya bankacilarin degil, sistemin ve
onu destekleyen fikirlerin basarisizligi oldugunu ve diinya ekonomisinin nasil

calistigina dair genel bir yanlis anlamadan kaynaklandigini belirtmistir. Buna ek olarak
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iktisat biliminin veya en azindan hakim iktisadi diisiincenin krizleri daha olas1 hale

getiren diistinme bigimlerini tesvik ettigini 6ne stirmiistiir (King, 2017, 3).

Hodgson da benzer sekilde, krizin goriilememesi veya goérmezden gelinmesinin
ardinda iktisat alaninda c¢alismalarda bulunan akademisyenlerin, c¢alismalarinda
kendilerini gerg¢ek diinyadan soyutlamalarinin, igletme ve finans alaninda faaliyet
gosteren akademisyenlerin ise danigsman ve benzeri gorevlerle sistemin igerisine
fazlaca dahil olmasinin etkili oldugunu belirtmistir. Giinlimiiz diinyasinda birgok okul
i¢cin damismanlik faaliyetlerinde bulunmak bir prestij unsuru halini almistir (Hodgson,
2009, 1211-1212). Fakat burada tercih edilen yol ¢ogunlukla bir biitiin olarak
ekonominin ihtiyaglarina karsilik gelmekten ziyade ilgili sektorii 6n plana ¢gikarmaya

yonelik olmustur.

Yasanan kriz sonrasi piyasalarda yasanan ¢okiise yonelik olarak 6zellikle ana akim
iktisadin temsilcilerinin ve politika yapicilarin tepkisi beklenmedik olaylar oldugu
yoniindedir. Ancak Roubini ve Mihm, ge¢mis tecriibeler incelendiginde, yasananlarin
olagan ve modern kapitalizm i¢in krizlerin istisna degil standart oldugunu belirtmistir.
Bu durumu nitelemek i¢in ise, olagandis1 durumlar: ifade etmek i¢in yaygin olarak
kullanilan “siyah kugu” kavraminin aksine” beyaz kugu” kavramini tercih etmistir

(Roubini, Mihm, 2012, 21-23).

Kotz da benzer sekilde periyodik olarak meydana gelen krizlerin kapitalizmin sistemik
bir durumu oldugunu ve yasanan krizin daha biiyiik kalkinmanin bir pargasi olarak
goriilmesi gerektigini 6ne sirmiistiir. Krizin sistemik olarak kabul edilmesinin,
sorunun ancak sistemin biiyiilk capta yeniden yapilandirilmasiyla coziilebilecegi
anlamina geldigini belirtmistir. Kotz, yasanan finansal ve reel ekonomik kriz, eger
iddia ettigi gibi neo-liberal kapitalizmin sistemik bir durumuysa, sistemin sinirl
miidahalelerle siirdiiriilemeyecegini ve neo-liberal kapitalizmin doniisiime ugrayarak
yeni bir form almasinin beklenebilecegini; Biiylik Buhran ve II. Diinya Savas1 sonrasi
benzer dontisiimlerin yasandigini ifade etmistir. Bu baglamda Kotz, finans sektoriiniin
kirilganlik seviyesinin yiikseldigi, her yeni genisleme i¢in artan 6lgekte bir varlik
balonuna ihtiya¢ duyuldugu ve ekonomik genislemenin ancak artan hane halki
borcuyla miimkiin olacagi kadar siddetli bir sekilde ticretlerin baskilandig1 bir sistemin

stirdiiriilemez oldugunu 6ne siirmiistiir (Kotz, 2009, 306-315).
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Crotty, Bliylik Buhran sonrasi insa edilen sik1 finansal diizenleme sisteminin, 1980’ler
sonrasinda finansal kurumlar tarafindan zorlanan ve etkin finansal piyasa teorisi ile
gerekcelendirilen radikal deregiilasyon yoluyla yapisizlastirildigini ve bu gelismelerin,
kiiresel olarak biitiinlesmis, diizensizlestirilmis yeni bir neo-liberal kapitalizme gegisi
kolaylastirdigin1 ifade etmistir. Bu c¢ergevede esik-alt1 ipotekli konut kredisi
piyasasindaki sorunlarin finansal krizi tetiklemis olsa da krizin altinda yatan asil
sebebin bu “yeni finansal mimari” oldugunu 6ne siirmiistiir (Crotty, 2009, 563-564).

Crotty, yeni finansal mimarinin yapisal kusurlarin1 (Crotty, 2009, 564-574):

e Zayif bir teorik temel iizerine insa edilmis,

e Asir risk olusturan, krizler lireten yaygin ters tesviklere sahip ve patlamalari

siddetlendiren,

¢ Finansal inovasyon cergevesinde dogru fiyatlandirilamayacak kadar karmasik

finansal {irtinlerin gelistirildigi,
e Ticari bankalarin neredeyse tiim riskli varliklari sermaye piyasalarina dagittigi,

e Bankalarin, varliklar1 bilangodan uzak tutmasina izin verildigi ve bunlari

desteklemek i¢in sermaye zorunlulugunun olmadig,

e Devasa boyutlardaki bankalarin kendi risklerini 6l¢melerine ve kendi sermaye

gereksinimlerini belirlemelerine izin verildigi ve
e Tehlikeli derecede yiiksek kaldirag orani biiyiimesini kolaylastiran bir sistem

seklinde tanimlamistir.

Bahsi gegen bu mevcut sistem, ortaya ¢ikis amaci ile uygulama arasindaki tezatliklara

yonelik bir¢ok 6rnegi de i¢inde barindirmaktadir.

Roubini ve Mihm, 2008 Krizi i¢in ahlaki tehlike sorununun onemine dikkat ¢ekmis,
kriz 6ncesinde 6zellikle aracilarin, sonuglarindan sorumlu olacagi takdirde almayacagi
riskleri alma istekliligine vurgu yapmistir. Bu durumun temelinde de yine asil-vekil
sorununun yattigini belirtmistir (Roubini, Mihm, 2012, 76-77). Sistemin unsurlarina
iliskin dikkat ¢ektikleri bir diger tuhaflik ise finansal derecelendirme kuruluslarinin
yapisidir. Denetleyenin {icretinin denetlenen tarafindan verilmesi ¢eliskisi, istedigi

notu alamayan sirketin bagka bir reyting firmasina yonelebilmesinin neden oldugu
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rekabet, ahlaki tehlike sorununun burada da goriilmesine yol agmaktadir (Roubini,
Mihm, 2012, 207-208).

Krugman, hedge fonlara (risk fonu) dikkat ¢ekmis, ortaya ¢ikis amacinin servetin
piyasalardaki dalgalanmalardan korunmasi oldugunu fakat uygulamada tam tersine,
s6z konusu dalgalanmalardan miimkiin olan en yiiksek getiriyi elde etmek icin

kullanilir hale geldigini belirtmistir (Krugman, 2010, 106).

Stiglitz’e gore, kurumlarin amaci ve/veya gorevi islem maliyetlerini azaltmaktir.
Ancak kriz 6ncesi siiregte finansal kuruluslar gelirlerini artan islem maliyetleri {izerine
kurgulamustir (Stiglitz, 2012, 148). Stiglitz ayrica, kriz 6ncesindeki yirmi yilda diinya
genelinde bankalarin defalarca kurtarma paketleri ile desteklenmesinin ahlaki tehlike

riskini arttirdigini 6ne stirmiistiir (Stiglitz, 2012, 505).

Yine mevduat sigortasi uygulamasi da benzer bir risk olusturmustur. Mishkin, Biiyiik
Buhran sonrasi banka paniklerini 6nlemek i¢in hayata gecirilen mevduat sigortasi
uygulamasinin, giiniimiizde bir¢ok iilke i¢cin norm haline geldigini belirmistir. S6z
konusu uygulamanin banka paniklerini 6nlemede oldukga etkili oldugunu ifade eden
Mishkin ancak bankalarin daha fazla risk almasini tesvik etmesinin yol actigi ahlaki
tehlike sorununun sistem agisindan yeni sorunlar dogurabilecegini 6ne siirmiistiir. Bir
giivenlik aginin yarattig1 ahlaki tehlike sorununun, biiyiik 6lcekli finansal kuruluslar
s0z konusu oldugunda daha da ciddi sonuglara neden olacagini 6ne siiren Mishkin, bu
Olcekte yasanan basarisizligin, tim bankacilik sisteminin tehdit edildigi sistemik bir
riske yol agabilecegini, diger bankalara ve finans kurumlarina da sigrayarak bir giiven
krizine sebebiyet verebilecegini belirtmistir. Yeterince ¢ok sayida bankanin ayni anda
iflasin, yani bir bankacilik panigi durumunda, gelistirdikleri bilgi sermayesinin de
ortadan kalkacagini belirten Mishkin, bu durumun ekonominin verimli yatirim
firsatlarina sahip olanlara fon saglama kabiliyetini de ciddi sekilde engellenebilecegini
ve yasanan bu finansal krizle yatirim ve {iretimde biiyiik diisiis yasanabilecegini ifade

etmistir (Mishkin, 2005, 1-2).

Stiglitz, finansal kurumlarin iflasina yonelik olarak “kendini gerceklestiren kehanet”
durumuna da dikkat ¢ekmistir. Eger piyasada bir finansal kurumun iflasina yonelik
sigorta poligesi talebi varsa ve piyasalart manipiile edebilecek kadar biiyiik yatirim

fonlar1 bu yonde bir talepte bulunursa, piyasada olusan giiven kaybi1 bu beklentiyi
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gercege dontistiirecektir (Stiglitz, 2012, 273). Nitekim bu durum 2008 Krizi’nde en

sert sekilde tecriibe edilen konulardan biri olmustur.

Krizlerin nedenleri {izerine yapilan degerlendirmelere baktigimizda ise kurumsal
aksakliklara, finansal yenilikler ve liberalizasyon siirecinin etkisine ve kapitalizmin

sistemik olarak krize egimli olduguna dair goriislerin 6n planda oldugu goriilmektedir.

Kaminsky ve Reinhart, finansal krizlerin bir finansal serbestlesme doneminin ardindan
geldigini ve krizlerin s6z konusu donemdeki kredi ve sermaye girisinin de etkisiyle
yasanan bir yiikselisin ardindan gelen bir ¢okiis olarak ortaya ciktigini belirtmistir
(Kaminsky, Reinhart, 1999, 473). Bu baglamda kriz kurumsal kararlarla dogrudan
iligkili goriilmektedir. Kaminsky ve Reinhart’in gelismekte olan iilkeler nezdinde
ortaya koydugu bu tez 2008 Krizi icin dikkate alindiginda, zaten finansal agidan
olduk¢a serbest olan ekonomilerde, yasanan finansal yeniliklerin mevcut kurumsal

cergeveyi daha da esnetmesiyle krize giden siirecin yolunun agildig1 sdylenebilir.

Benzer sekilde Reinhart ve Rogoff da finansal liberalizasyon siirecinin {iilkelerin
krizlere olan bagisikligin1 zayiflattigini, bunun kuralsizlastirma siirecinde sistemin
isleyisine ve muhtemel aksakliklarin tespitine yonelik gerekli  kontrol
mekanizmalarinin var oldugu yanilsamasindan kaynaklandigini belirtmistir (Reinhart,

Rogoff, 2010, 214-215).

Galbraith, 1929 Bunalimi dikkate alindiginda kriz Onceki degerlendirmelerin
cogunlukla ekonominin temellerinin saglam kabul edildigi yoniinde oldugunu ifade
etmis ancak gergekte ise hi¢ de dyle olmadigini belirtmistir. Galbraith’a gore, yliksek
diizeydeki gelir dagilimi adaletsizligi, yolsuzluk ve dolandiriciliklarla asinmis koti
kurumsal yapi, teminatlarda yasanan deger kayiplarimin da etkisiyle asinan koti
bankacilik sistemi, dis dengenin siipheli durumu, siirekli cari fazla verilmesine bagh
olarak verilen yurtdis1 kredilerin geri 6denmeme riskinin olusturdugu belirsizlik ve
ekonominin isleyisine dair yetersiz bilgi ve 6ngorii sistemin en dnemli aksakliklaridir
(Galbraith, 1979, 177-182). Galbraith’in, Amerikan ekonomisinin 1929 6ncesine dair
dikkat ¢ektigi noktalara bakildiginda, cari agik ve bor¢ konusu hari¢ asagi-yukari
benzer sorunlarin 2008 6ncesinde de var oldugu sdylenebilir. Zira bu defa tiim bu
sorunlarin yaninda yiiksek cari agik veren ve yiiksek borg yiikiine sahip bir Amerikan

ekonomisi s6z konusudur.
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Reinhart ve Rogoff’a gore, yasanan tiim krizlere iligkin gecmis tecriibelerin bize
sOyledigi sey, canlanma esnasinda en sik rastlanan yatirim tavsiyesi olan “bu defa
farkl1” anlayisinin, finansal balon olusmasinda oldukea etkili oldugudur. Ister finans
profesyonelleri isterse de hiikiimet yetkililerince yapilsin; “...ge¢misteki yanlislardan
ders ¢ikarildigr ve bugiinkii canlanmanin saglam temeller, yapisal reformlar, dogru
politikalar ve modern teknolojiler {izerine insa oldugu...” beyan1 gercek diinyanin

hakikatleriyle bagdasmamaktadir (Reinhart, Rogoff, 2010, 36).

Posner, yasanan finansal sorunlarin temelinde, 2000'lerin basinda Amerikan Merkez
Bankasi’nin saglam olmayan para politikasi ve finansal araciligin yetersiz
diizenlemesi olmak {izere iki ana neden oldugunu 6ne siirmektedir. Bunlar, uygulanan
disiik faiz politikasinin balon olusumunu tetiklemesi ve 1970’lerden itibaren
uygulanan kuralsizlagtirma politikasinin 2000’lerde zirveye ulagmasinin sistemi
korunmasiz birakmasidir. Ayrica politika yapicilarin golge bankacilik sektoriiniin
yiikselisi ve riskleri hakkinda fikrinin olmamasinin, krize hazirliksiz yakalanilmasinda

ve krizden ¢ikis siirecinin yanlis yonetilmesinde etkili oldugunu ifade etmistir (Posner,
2011, 279-281).

Stiglitz, kurumsal yonetimdeki problemlerin yol actigi hatali tesviklerin bankalari
ongoriiden yoksun bir sekilde risk alma konusunda tesvik edici oldugunu belirtmistir.
Fakat Stiglitz’e gore, bu noktada yeni finansal iiriinler ve bankalarin sorunlu borglari
bilangolarinda goriinmez kilmalarina olanak saglayan yeni yontemler finansal balonun

daha da biiyiimesine yol agmustir (Stiglitz, 2012, 18-19).

King, kriz 6ncesi donemde batida tasarruflar diiserken, basta Cin olmak iizere
gelismekte olan iilkelerin, Dogu Asya’da yasanan krizde ortaya ¢ikan bankacilik
sistemlerinde doviz yetersizligi tecriibesiyle dis ticarette fazla vermeye yonelik
politikalar izledigini, bu sayede tasarruflarint ve doviz rezervlerini arttirdigini
belirtmistir. Bu tasarruf bollugu diinya genelinde uzun dénem faizleri asag1 ¢ekmistir.
Buna ek olarak basta ABD ve Birlesik Krallik olmak iizere kalici ticaret agiklariyla
kars1 karsiya kalan tilkelerde merkez bankalar istikrarli biiyiime ve diislik enflasyon
durumunu devam ettirebilmek ve ticaret agiginin toplam talep iizerindeki baskisin
telafi etmek igin parasal genisleme ve kredi olanaklarinin arttirilmasi vasitasiyla i
talebin biiyiimesini hizlandirmak i¢in kisa vadeli faiz oranlarin1 diisiirmiistiir. Tiim

vadelerde bu kadar diisiik faiz oranlar1 harcamalari tesvik etmis ve pek ¢ok iilkede bu

104



durum siirdiiriilemez bir hal almigtir. Asya'daki yiiksek tasarruf seviyelerine karsin
Bati'da artan borgla birlikte bir biitiin olarak diinya ekonomisinde tasarruf-yatirim

dengesizligi ortaya ¢ikmistir (King, 2017, 27-30).

2008 Krizi’'nin merkezinde go6lge bankacilik sistemi yatmaktadir. Krugman,
giintimiizde banka olmayan fakat banka gibi faaliyet gosteren kuruluslarin yer aldig:
sisteme “paralel bankacilik” veya “gdlge bankacilik” adi verilmekte oldugunu
belirtmistir. Krugman’a gore, yiikselis doneminde yaratilan riskli finansal araglardan
bazilarmin, ticari bankalarin bilango dis1 islemleri igerisinde yer almasinin krizin
nedenleri arasinda goriilmesi miimkiindiir ancak krizin kuralsizlastirmadan 6te, heniiz
kurala baglanmamis kuruluslarin tistlendigi risklerden kaynaklandigini séylemek daha
dogru bir ifade olacaktir. Bu baglamda, otoritenin, golge bankaciligin geleneksel
bankacilikla rekabet edebilecek ve hatta onu asacak sekilde genisledigi sirada Biiyiik
Buhran’t miimkiin kilan tiirden bir finansal savunmasizliga yol agtiklarini anlamasi ve
bu yeni sistemi kapsayacak bir giivenlik ag1 olusturmasit gerekliyken bu durumu goz

ard1 ettigini belirtmistir (Krugman, 2010, 145-149).

Benzer sekilde Acemoglu da yasananlarin kapitalizmin veya serbest piyasalarin kendi
basina bir basarisizlig1 degil, diizenlenmemis piyasalarin, 6zellikle de diizenlenmemis
bir finans sektorii ve risk yonetiminin basarisizligi oldugunu belirtmistir (Acemoglu,

2009, 194)

2008 Krizi igin sOylenmemis olsa da degerlendirmelerinin zamanlar {istii yapisi
nedeniyle kriz sonrasi tekrar giindeme gelen iktisatgilardan biri de Minsky’dir.
Minsky’nin goriislerinin temelinde istikrarsizhigin kapitalizmin temel bir unsuru
oldugu diisiincesi yatmaktadir. Minsky, istikrarsizligin nedeni olarak kapitalist
finansman sistemini gostermis, finansmanin kolaylagmasina bagl olarak ortaya ¢ikan
yatirim patlamasina dikkat ¢cekmistir. Bu siiregte giivenlik marjlarinin aginmasinin
faizleri arttiracagini, artan faizlerin ise yatirimlarda yavaslamaya ve ardindan krize yol
acacagin belirten Minsky, bu siirecten ancak giiclii devlet ve gii¢lii merkez bankasi

sayesinde ¢ikilabilecegini belirtmistir (Minsky, 2013, 225).

Minsky, ajanlarin finansman durumunu, giivenli finansman, spekiilatif finansman ve
ponzi finansman olmak {izere {ige aywrmistir. Giivenli finansman durumunda
bor¢lunun 6deme yiikiimliiliiklerini kargilamaya yetecek kadar nakit elde etmesi s6z

konusudur. Spekiilatif finansmanda ise bor¢lunun kisa vadede borg yiikiimliiliiglinii
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tam olarak saglayamamasi ve gelir ile bor¢ yiikiimliiliigli arasindaki farkin yeniden
finansman ile karsilanmasi s6z konusudur. Ponzi finansman ise yiikiimliiliiklerin
yeniden finansmanla kapatilmasimnin yaninda 6z sermayede siirekli bir asinmayi
kapsar. Minsky, uzun vadeli yatirnmlar ve mevsimsel 6zelliklere sahip endiistrilerde
mesru kabul edilebilecek bu finansman seklinin genis bir alana yayilmasinin finansal
sistemin kirilganlhigini arttiran bir baski olusturacagini 6ne stirmiistiir (Minsky, 2013,
345-353). 2008 Krizi oncesinde de buradakiyle benzer sekilde, finansal hirslar
nedeniyle hem kredi kullanan hem de kullandiran agisindan risklerin tamamen
gormezden gelindigi ve gelirden, varliktan ve isttihdam durumundan bagimsiz bir

bor¢lanma sistemi insa edildigi goriilmektedir.

Krugman’a gore de konut piyasasindaki yiikselisin ardinda faizlerin diisiik
seyretmesinin yani sira, kredi veren kurumlarin ilkelerini terk etmesi ve 6deme giicii
gibi temel kredi gerekliliklerini géz ardi etmesi yatmaktadir. Konut fiyatlarinin hizl
yiikselisinden faydalanmay1 amaglayan ve 6demeleri nasil ger¢eklestirecegini hesaba
katmaksizin bu akil dis1 taskinlik kervanina katilanlara ek olarak, kredi kuruluslar1 da
bu ayrinttyr goérmezden gelmis, verdikleri kredinin kalitesiyle ilgilenmemistir

(Krugman, 2010, 133-134).

Roubini ve Mihm da benzer sekilde, piyasalardaki yiikselisin temelinde yatanin
ipotege dayali gayrimenkullerin spekiilatorlerce hisseler halinde satilmasi ve bunun
yani sira teknolojik yenilikler ve finansal inovasyon ile toplumun siradan iiyelerinin
herhangi bir tecriibeye dayanmaksizin yeni ekonominin cazibesine kapilarak borsada
kumar oynamas1 oldugunu ifade etmistir. Ayrica yasanan bu siirecte politikacilarin bu
duruma engel olmak yerine cesaretlendirmek suretiyle sorunun daha da biiylimesine
yol agtigini belirtmistir (Roubini, Mihm, 2012, 21). Toksik varliklarin sekiiritizasyonu
finansal balon olusmasi i¢in sadece bir baslangi¢ noktasidir. Kurumsal yonetim, prime
dayali iicret, konut edinmeyi tesvik eden hiikiimet politikalar1 ve bankalarin
uyguladiklar1 yiiksek finansal kaldirag oranlar1 da s6z konusu siiregte 6nemli etkenler

olmuslardir (Roubini, Mihm, 2012, 69-91).

Krugman, konut piyasasinda ortaya cikan artis 1990’larin basinda hisse senedi
piyasasinda yasanan artiglar seviyesine ulagsmamis olmasma ragmen ekonomi
tizerindeki etkisinin bliylik olmasinin iki temel sebebi oldugunu 6ne siirmiistiir.

Birincisi konut sektorii hisse senedi piyasasindan farkli olarak orta siifin hemen
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tiimiine hitap etmesidir. Ikincisi ise fiyatlardaki degisim iilke geneline esitsiz

dagilimidir (Krugman, 2010, 131).

Nelson ve Katzenstein, 2008 Krizi’ne yonelik olarak, asir1 risk alma, ipotek menkul
kiymetlestirme, risk yonetimi modelleri ve finans piyasalarinda merkez bankasi
uygulamalar1 olmak iizere, krizin merkezinde yer alan dort temel unsurdan yalnizca
birinin rasyonel davranisla agiklanabilecegini One siirmiistiir. Bu ¢er¢evede, yalnizca
rekabet¢i bir ortamin getirdigi tesviklerle asir1 risk almanin rasyonel olarak tutarli
kabul edilebilecegini, diger ii¢c unsurda ise temsilcilerin karar vermesini
sekillendirmede sosyal s6zlesmelerin dnemli bir rol oynadigini1 belirtmistir (Nelson,

Katzenstein, 2014, 369).

Taylor, kurala dayali para politikasinin en 6nemli temsilcilerinden biri olarak, finansal
krizlerin temelde politika kaynakli olarak, bir patlama ve kacinilmaz bir ¢okiise yol
acan agiriliklardan, siklikla da parasal asiriliklardan kaynaklandigini ifade etmistir. Bu
baglamda, 2008 Krizi dncesinde de Amerikan Merkez Bankasi’nin Japonya benzeri
bir deflasyon endisesiyle kuraldan saparak, bilingli bir sekilde, ihtiyari olarak
olagandis1 derecede diisiik faiz oran1 uygulamasinin, varlik balonu olusturarak krize

giden yolu agtigini 6ne siirmiistiir (Taylor, 2009, 1-5).

Kindleberger ve Aliber ise taskinlik ve panik dongiisiiniin kredi arzindaki dongiisel
degisikliklerden kaynaklandigini 6ne siirmils ve kredi arzinin genisleme déneminde
nispeten hizl1 bir sekilde artarken, ekonomik biiylime yavasladiginda genellikle keskin
bir sekilde azaldigini belirtmistir. Bu baglamda taskinligin, uzak gelecekte ayni
gayrimenkul, hisse senedi ve/veya emtia fiyatlari ile tutarli olmayan, simdiki ve yakin
gelecekteki gayrimenkul, hisse senedi ve/veya bir emtia fiyatlarindaki artiglari
icerdigini ifade etmistir. Monetarist bakis agisinin, para arzinin biiyiime hizinin
dengeli ya da sabit olmasi halinde finansal taskinligin gerceklesmeyecegi yoniindeki
gorilisliniin tam olarak gercegi yansitmadigini belirten Kindleberger ve Aliber, bunun
tagkinliklarin sikligin1 azaltabilmekle birlikte tam olarak ortadan kaldirmayacagini 6ne
stirmistiir (Kindleberger, Aliber, 2005, 12-15). Kindleberger ve Aliber’in, bu noktada
Taylor’in kurala dayali para politikasinin krize engel olacagr yoniindeki
degerlendirmesi ile ters diistiigli goriilmektedir. Ayrica politika yapicilar agisindan

bunun bir tercih olmadigi, biiylimenin slirmesi i¢in genisleyici para politikasinin
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stirdiiriilmesi gerektigi, aksi taktide ¢ok daha erken resesyona girilmesinin ihtimal

dahilinde oldugu yoniinde degerlendirmeler de mevcuttur.

Stiglitz, konut balonu olusmasina yol acan seyin, teknoloji balonunun patlamasi
sonrasi piyasalari rahatlatmak i¢in uygulanan likidite ve diisiik faiz politikasi oldugunu
ileri siirmistiir. Irak Savasi ile artan petrol fiyatlariin ise ithalat ve cari acigi
arttirdigini, diisiik faiz politikasi ile desteklenen konut balonunun tiikketimi devam
ettirmek icin bir tesvik unsuru olarak kullanildigini belirtmistir. Degisken faizli
krediler ise sistemin en biiyiik tehditlerinden birisi olmustur. Olusturulan yeni finansal
sistem ile piyasa ajanlarima daha fazla risk alarak daha yiiksek kazang saglama
imkaninin yolunu agmis ve denetleyiciler de riskleri gormezden gelmistir. Finansal
piyasalardaki asir1 riskli eylemlerin, siki lobi faaliyetlerinin de etkisiyle diizenleyici ve
denetleyici mekanizmalarin disinda kalmasi, ekonominin tamami igin negatif
digsalliklar olusturan bir sistem olusmasina yol agmustir (Stiglitz, 2012, 42-55). Bu
cergeveden bakildiginda politikacilarin elinde iki segenek oldugunu soylemek
miimkiindiir. Ya s6z konusu riskleri gormezden gelerek biiyiimeyi siirdiirme yoluna
gideceklerdir -ki bu daha biiyiikk sorunlara yol agmis ve sadece muhtemel ¢okiisii
geciktirmistir- ya da durgunlugu kabul edeceklerdir. Ekonomik durgunlugun siyasi
iktidarin devamliligini tehdit ettigi diistiniildiigiinde birinci secenegin agir bastigin

sOylemek yanlis olmayacaktir.

King, bugiin krize giden siirecte dnemli bir faktor olarak karsimiza ¢ikan diisiik faiz
durumunun, merkez bankalarmin zayif talebe yonelik ¢6ziimiin daha fazla parasal
tesvik oldugu inancinin devam etmesi nedeniyle yerlesik bir hal aldigin1 belirtmistir.
King’e gore, faizlerin diigsiik kalmasi gelecekte yeni bir varlik balonu tehlikesini
beraberinde getirirken, yiikselmesi biiylimenin yavaslamasi ve muhtemel bir resesyona

yol acacaktir ve ekonominin gelecegi bu agmazda gizlidir (King, 2017, 335).

Krizin ortaya ¢ikis1 kadar, kiiresel piyasalarda hizla yayilmasi ve genis bir cografyayi
etkisi altina almasi da dikkatle tizerinde durulmasi gereken bir husus olarak karsimiza
cikmaktadir. Krizin merkezinde, diinya GSMH’sinden olduk¢a yiiksek pay alan ve
tilkketimin de ¢ok biiyiik bir kismini gergeklestiren gelismis iilkelerin yer almasi etki

diizeyinin de belirleyicisi olmustur.

Krizin kiiresel boyutta yayilmasi noktasinda Roubini ve Mihm, ABD’dekine benzer

bir banka iflasinin Birlesik Krallik’ta da yasanmasinin tiim sistemi sorgulanir hale
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getirdigini belirmistir. Yasanan bu belirsizlikte artik yatirimcilar riski degerlendiremez
hale gelmislerdir. Ciinkii hi¢ kimse finansal sorunlarin derinligi hakkinda saglikli

bilgiye sahip degildir (Roubini, Mihm, 2012, 95-103).

Chudik ve Fratzscher, krizin yayilmasina yol acgan kiiresel aktarim siirecini, likidite
kosullarinda ve kredi piyasalarinda yasanan sikilagsma ve risklerin ciddi sekilde
yeniden fiyatlandirilmas: ve yatinmcilarin gilivenli varlik smiflarina kagmasi
cergevesinde degerlendirmis, her iki unsurun da kiiresel aktarim siirecinde 6nemli rol

oynadigini belirtmistir (Chudik, Fratzscher, 2011, 21).

Stiglitz ise, Amerikan toksik varliklarin 6nemli bir kisminin yurt digina ¢ikmig olmasi
nedeniyle krizin hizlica kiiresel bir hal aldigini, bunun Amerikan ekonomisi i¢in bir
sans oldugunu, aksi takdirde ¢ok daha koétii bir senaryoyla karsi karsiya kalinacagini
belirtmistir. ABD piyasalarin kuralsizlastirilmasi yaklagiminin ardindan, durgunlugu

da ihrag etmistir (Stiglitz, 2012, 61).

Krizden ¢ikis siireci de en az krize giden siire¢ kadar karmasik ve zorludur. Krugman
makroekonomi politikalarinin {i¢ boyutu oldugunu, yani otoritelerin ekonomilerine
iliskin istedigi ti¢ durumdan bahsedilebilecegini belirtmistir. Bunlar, durgunluk ve
enflasyonla savasabilmek adina para politikasi olusturmada takdir hakki, is diinyasinin
yasayabilece8i belirsizlikleri ortadan kaldirmak adina istikrarli doviz kurlart ve
yabanci yatirim ¢ekebilmek igin uluslararasi is yasaminin serbest olmasidir. Fakat bu
liciine ayn1 anda sahip olmak miimkiin degildir. Ayn1 anda en ¢ok ikisine sahip
olunabilir ve bu kapsamda otoriteler tercihte bulunmak zorundadir (Krugman, 2010,
91-92).

Roubini ve Mihm, kriz aninda yapilan miidahaleleri kisa vadeli politikalar
cergevesinde degerlendirmis ve kurtarma paketleri, bor¢larin kamulastirilmasi, kredi
garantileri gibi uygulamalar olmaksizin finansal asiriliklardan dogan bu siirecin
bunalim haline doniisebilecegini 6ne siirmiistiir. Ancak uzun vadeli diisiiniildiigiinde
sorunun ¢éziimiiniin herkesin bor¢ miktarinin azaltilmasindan gectigini ifade etmistir

(Roubini, Mihm, 2012, 64-65).

Ayrica kriz donemindeki mali 6nlemlerin bir bedeli oldugunu belirten Roubini ve
Mihm, vergilerin diistiigii bir donemde artan kamu harcamalarinin biit¢e aciklarin
arttiracagini ve bunun uzun vadede siirdiiriilemez oldugunu ifade etmistir. Bu

cercevede hiikiimetin artan bor¢lanma gerekliligi faizleri yiikseltecek ve bu da 6zel
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kesimin tiiketim ve yatirim harcamalarini finanse etmek icin kullanacagi kredilerin

maliyetini arttiracaktir (Roubini, Mihm, 2012, 174).

Kriz sonrast hemen tiim otoritelerce kurtarma programlar1 baslatilmis, ancak
uygulamalarin etkisi simnirli kalmis ve krizden ¢ikis siiresi olduk¢a uzun siirmiistiir.
Stiglitz, buna krizle birlikte ihtiyat giidiisiiyle para talebindeki artisin neden oldugunu,
s0z konusu talebin piyasalarin canlanmasina yonelik olarak vergi indirimiyle saglanan
destegi etkisiz kildigin1 belirtmistir. Benzer sekilde faiz oranlarinin diistiriilmesi de
tiikketim ve yatirim talebini arttirmamistir. Bankalarin bor¢ vermeye istekli olmayisi da

bu durumun yasanmasinda etkili olmustur (Stiglitz, 2012, 77-79).

Stiglitz ayrica, ge¢misten gelen yargilarin krizden ¢ikis i¢in yapilan diizenlemelere
yonelik patika bagimliligi olusturdugunu 6ne siirmiis, zorunlu ¢ikarlar1 nedeniyle
serbest piyasa savunucularinin, aksi yondeki tiim delillere ragmen yaklagimlarinin

dogrulugunu ispat ¢abasinda oldugunu belirtmistir (Stiglitz, 2012, 98).

Krugman’a gore, krizden ¢ikis i¢in iki seyin hayata gecirilmesi gerekmektedir. Bunlar,
kredi mekanizmasina islerlik kazandirilmasi ve tiikketimin arttirilmasi amaciyla
harcamalarin desteklenmesidir. Ancak uzun vadede yasananlarin tekrarlanmamasi
kokli reformlart gerektirmektedir. S6z konusu reformlarin basarist da sistemi dogru

anlamaktan gecgecektir (Krugman, 2010, 170-175).

King, yeniden dengelenmeye yonelik reform programinin iiretkenligi artirmak igin
onlemlerin gelistirilmesi ve asamal1 olarak uygulanmasi, uluslararasi ticaretin tesviki

ve dalgali doviz kurlarinin restorasyonu olmak iizere ii¢ unsurdan olugmasini

onermistir (King, 2017, 59-62).

Krizlerin 6nlenmesi veya en azindan etkilerinin hafifletilmesi konusunda Reinhart ve
Rogoff, finansal sistemin uzun siireli zaman serileri olusturularak takip edilmesi ve
kontroliiniin yan1 sira uluslararas1 kurumlarin daha etkin rol almasi ve uluslararasi is
birliginin arttirilmasi 6nerisinde bulunmustur (Reinhart, Rogoff, 2010, 340-344). Bu
onerilerin Mitchell’in saglikli istatistiki veri tabanlarinin olusturulmasi ve takip
edilmesine (Mitchell, 1913, 593) ve Commons’in uluslararasi is birliginin

arttirtlmasina (Commons, 1925, 52) yonelik diisiinceleriyle de uyusmaktadir.

Krize giden siiregte oldugu gibi krizin derinliginin ve uzun bir siireye yayilmasinin da

yine uygulanan yanlis politikalardan kaynaklandigini 6ne siiren Taylor, buna tarihsel
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tecriibe ve ilkelerden saparak neden olundugunu belirtmistir. Taylor da gelecekteki
muhtemel aksakliklardan korunmak i¢in uluslararasi finansal mimarinin yeniden
diisiiniilmesi gerektigini, kiiresellesmis bir ekonomide politika faiz oranlarin1 dengede

tutmanin, kiiresel bir enflasyon hedefi kavramini ortaya koymaya yardimci olacagini

ifade etmistir (Taylor, 2009, 27-28).

Stiglitz, yasanan kriz siirecinden daha fazla borg yiikiiniin yan1 sira daha az rekabetci,
daha verimsiz ve bundan sonraki siirecte ortaya gikabilecek muhtemel aksakliklar
karsisinda daha kirilgan bir finans sistemiyle karsi karsiya kalinabilecegini belirtmistir
(Stiglitz, 2012, 109). Nitekim krizden ¢ikis siirecinde uygulanan kurtarma paketleri

para arzini tarihte hi¢ olmadigi seviyeler ¢ikarmistir.

Stiglitz, devletin roliiniin, ¢okiis sonrasi kurtarma ve sisteme yeniden islerlik
kazandirmadan 6te olagan zamanlar icin de piyasayla koordineli olarak, piyasa ve
devlet dis1 kurumlarin da destegiyle dengeli bir iktisadi sistemin insasi olmasi

gerektigini 6ne siirmistiir (Stiglitz, 2012, 12).

King, kapitalizmin tartismasiz bir zaferinden bahsedilemeyecegini, kapitalizme olan
inancin sarsildiginm1 ancak bu inancin yeniden kurulmasi gerektigini belirtmistir.
King’e gore kapitalizm, ozellikle kolektif ¢oziimler gerektiren sorunlarin cevabi
olmaktan ve adil bir gelir ve servet dagilimi saglamaktan uzaktir. Ancak servet
yaratmanin en iyi yolu budur ve kapitalizm, verimlilik artis1 saglayan inovasyon

stiregleri igin tesvikler saglar (King, 2017, 365).

Para ve bankacilik sisteminin kapitalist sistem icerisindeki onemine dikkat ¢eken
King, s6z konusu yapiin giiniin teknolojisi yansitan ve insanlar tarafindan kurgulanan
kurumlar oldugunu belirtmistir. Ekonomik biiylime i¢in hayati onem tasiyan ve
sermaye biriktirmek i¢in gerekli kaynaklar1 saglayan bu kurumlar finansal simya
yoluyla likit olmayan gercek varliklari, likit finansal varliklara doniistiirmiisler ve
krizle birlikte bu simya agiga ¢ikmistir. King’e gore, basarili ve daha istikrarli bir
kapitalizm bigimini desteklemek i¢in finansal sistem yeniden tasarlanmali ve

sekillendirilmelidir (King, 2017, 365-367).

4.4, Literatur

Finansal krizler, uzun zamandir akademisyenlerin diisiince diinyasim1 mesgul
etmektedir. Bu konudaki 6ncii ¢alismalar genel olarak Gelismekte Olan Ulkelerde
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yasanan ve temelinde siyasi basarisizlik ve yetersiz kurumsal yapidan kaynaklanan
sorunlar itizerinedir (Krugman, 1979; Mishkin, 1990; Mishkin, 2001; Goldstein,
Turner, 1996; Kaminsky, Reinhart, 1999).

Baslangicta, kriz literatiirii, krizlerin, asir1 genislemeci mali ve parasal politikalar gibi
zayif iktisadi temellerden kaynaklandigini vurgulamistir. Fakat sonrasinda yasanan
krizler ve bu konuda gelistirilen modeller gostermistir ki politika temelinde 6nemli bir
degisiklikler olmaksizin da krizler ortaya ¢ikabilmektedir (Kaminsky, Lizondo,
Reinhart, 1998, 3). ABD o6zelinde, 2007 yilinda bankacilik sektoriinde yasanan
cokiisle baslayan ve 2008 yilinda kiiresel bir boyuta ulasan son finansal kriz, ¢ikis
noktasi itibariyle zayif iktisadi temeller ve zayif finansal piyasalar yargisinin tek

basina yetersizligini bir kez daha gozler oniine sermistir.

Estrella ve Mishkin (1996), probit model kullanarak, 1959-1995 yillar1 arasi
makroekonomik veriler yardimiyla, ABD ekonomisi i¢in gegmis donem durgunluk ve
krizlerin tahminini gergeklestirmis, gelecekte ortaya ¢ikabilecek muhtemel durumlar
icin ipuglar1 aramiglardir. Finansal parametreler ¢ergevesinde ABD 6zelinde yasanan
resesyonlar1 tahmin etmek iizere gelistirilen bu model, finansal durgunluklarin tahmin
edilmesine yonelik oncii caligmalardandir. Model durgunluklara iligkin iy secilmis
birkac¢ finansal degiskenin takibinin, piyasa katilimcilar1 ve politika yapicilar i¢in
kullanislt olabilecegini 6ne siirmektedir (Estrella, Mishkin, 1996, 2). Caligmanin
sonuglarina goére getiri egrisinin egimi ve hisse senedi fiyatlarinin etkili oldugu
goriilmektedir (Estrella, Mishkin, 1996, 24). Ancak unutulmamalidir ki birgok
faktoriin etkili oldugu durgunluk ve krizler i¢in diger unsurlarin da géz ardi

edilmemesi gerekmektedir.

Demirgii¢-Kunt ve Detragiache (1998), logit model kullanarak, 1980-1994 yillari
arasinda bankacilik krizi yasamis 29 gelismis ve gelismekte olan iilke verisiyle
bankacilik krizlerinin belirleyicilerini tespit etmek iizere bir analiz gergeklestirmistir.
Model gelismekte olan iilkeler ile gelismis iilkeler arasinda kiyaslama yapmakta ve

ortak noktalara odaklanmaktadir. Arastirmanin sonucglarina gore (Demirgii¢c-Kunt,
Detragiache, 1998, 103-104):

e Makroekonomik ortam zayif oldugunda bankacilik krizlerinin ortaya ¢ikma
egilimi yiiksektir. Ozellikle, diisiik GSYH biiyiimesi, bankacilik sektoriindeki

risk artis1 ile onemli 6l¢iide iliskilidir.
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e Yiksek enflasyon, bankacilik sektoriine iligkin risklerin artisinda énemli rol
oynamaktadir. Ciinkii yliksek enflasyonla iliskili yiiksek ve degisken nominal

faiz oranlar1 bankalarin vade doniisiimii gergeklestirmesini zorlastirmaktadir.

e Yiiksek reel faiz oranlarinin, reel faiz oranlar1 kontrol edilse bile, bankacilik
krizleri olasiligin1 6nemli 6l¢iide arttirdigina dair bazi1 (¢ok giiclii olmayan)

kanitlar vardir.

e Acik bir mevduat sigortast planinin varligi sistemik bankacilik sorunlarinin

olasiligini artirma egilimindedir.

Elde edilen bulgular krizlerin temelinde olan zayif kurumsal yapilarin ve istikrarsiz
ekonomilerin krizlere agik oldugunu bu haliyle de daha ¢ok gelismekte olan iilkelerin
sorunu oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla gelismis iilkelerde ortaya ¢ikan finansal

rahatsizliklar1 aciklamada sinirli bir katki s6z konusudur.

Kaminsky ve Reinhart (1999), Kaminsky, Lizondo ve Reinhart (1998) tarafindan
gelistirilen sinyal alma modeli kullanarak, 1980-1994 yillar1 arasinda bankacilik ve
O0demeler dengesi krizi yasamis 20 {iilke verisiyle ddemeler dengesi ve bankacilik
krizlerinin ortak bir makro-ekonomik arka plani iizerine bir analiz gergeklestirmistir.
Bu calisma ile doviz krizi ve bankacilik krizi arasindaki nedensellik iliskisini ortaya
koymay1 amaclamistir. Model krizin ne zaman gelecegini tespit etmeye yardimci
olmak i¢in tasarlanmis bir erken uyar1 sisteminin tasariminda Oncli bir rol

oynamaktadir.

Model dort temel varsayim iizerine sekillendirilmistir Bunlar dogru tanimlanmis bir
kriz kavrami, potansiyel Oncii gostergeler konusunda uzlasi, bir gdstergenin kriz
sinyali olup olmadigina dair uygun bir kriter belirlenmesi ve s6z konusu sinyale dair
makul bir siire tanimlanmasidir (Kaminsky, Reinhart, 1999, 487). Modelin tutarlilig1
bu varsayimlarin gercek ile uyumuna baglidir. Ayrica sinyal alma modelinde s6z
konusu olan her bagimsiz degiskenin ikili degiskenlere doniisiimiiniin, ayrik bagiml
degiskenlere kiyasla 6nemli bir bilgi kaybina yol agacagi yoniinde elestiriler de s6z

konusudur (Bussiere, Fratzscher, 2006, 956)
S6z konusu ¢aligmanin sonuglarina gore (Kaminsky, Reinhart, 1999, 474):

e Finansal piyasalarin serbestlesmesini takiben bankacilik ve doéviz krizleri
biitlinlesmistir.
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e (Cogunlukla bankacilik sektoriinde ortaya g¢ikan sorunlar édemeler dengesi
krizini belirleyicisi konumundadir. Bir bankacilik krizinin devam ettigini
bilmek, gelecekteki doviz krizini tahmin etmenize yardimci olur. Bununla

birlikte, nedensel bag tek yonlii degildir.

e Para biriminin ¢Okiisliniin bankacilik krizini derinlestirip kisir bir spirali

harekete gecirdigi goriilmektedir.

e Bankacilik krizinin ¢ogunda zirve, doviz krizinden sonra gelir. Bu, mevcut
sorunlarin agirlagtigini veya doviz kurunu savunmak i¢in gereken yiiksek faiz
oranlarina maruz kalindigin1 veya bankalarin déviz riskine maruz kalmalari

nedeniyle ortaya ¢ikan yeni sorunlarin oldugunu ortaya koymaktadir.

e Bankacilik krizleri genellikle 6demeler dengesi krizlerinden 6nce gelmekle
birlikte doviz krizinin mutlak nedeni degildir. Her iki kriz de durgunluk veya
diisiik ekonomik biiylime, kismen ticaret kosullarinin kdtiilesmesi, asirt

degerlenmis bir doviz kuru ve artan kredi maliyetinden kaynaklanmaktadir.

e Krizler zayif ekonomik temellerden kaynaklidir. Ekonomik temellerin saglam

oldugu sartlarda krizlerin goriilme siklig1 nadirdir.
e ikiz krizlerin etkisi krizlerin ayr1 ayr1 yasandig1 durumlara gore daha yikicidr.

Hardy ve Pazarbasioglu (1999), Bankacilik sistemindeki sikintilara ve krizlere dair
oncll gostergeleri belirlemek amaciyla gozlem doneminde bankacilik krizine maruz
kalmis veya ciddi sorunlar yasamis 50 {ilkeyi kapsayan bir model ortaya koymustur.
Caligma bankacilik sektorii ve reel sektore dair gostergelerin dongiisel hareketlerinin
bankacilik krizleri lizerinde oynadigi rolii incelemektedir. Kriz yili, kriz 6ncesi yil ve
diger zamanlar1 ayr1 tutan ii¢ degiskenli bir kukla degisken kullanilmis, bu sayede kriz
evresinin Oncesinde ortaya ¢ikan olagandist davranis egiliminin gozlemlenebilmesi ve
yalnizca kriz yilinda bilinenden bagimsiz olarak oncii gostergelerin 6ngorii giicliniin

kurulmasina olanak saglanmasi amaglanmistir (Hardy, Pazarbasioglu, 1999, 249).

Elde edilen bulgulara gore bankacilik krizleri reel GSYH biiylimesinde diisiis,
enflasyondaki asir1 dalgalanma, kredi genislemesi ve sermaye akislari, yiikselen reel
faiz oranlar1 ve sermaye ¢ikt1 oraninda azalma, reel doviz kurunda keskin bir diisiis ve

aleyhte bir ticaret soku ile iligkilidir (Hardy, Pazarbasioglu, 1999, 257)
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Aka (2006), bu ¢alismasinda zamanin kriz olasilig1 iizerindeki etkisi temel alinarak
finansal istikrarin muhtemel siiresi ve bu siirenin belirleyicilerini ortaya koymay1
amaglamistir (Aka, 2006, 149). Finansal sistemin duraganligina iliskin muhtemel
bankacilik krizi siirelerinin tespitine yonelik olarak kurguladigi bu modelle, 68
gelismekte olan {ilkeye ait 2004 yilina kadarki verileri kullanarak gergeklestirdigi
analizinde, bankacilik krizlerinin yaklasik 10 yilda bir ger¢eklesmesi ihtimalinin
yiiksek oldugu sonucuna ulasmistir. Bu baglamda piyasa katilimcilar1 ve politika
yapicilarin, finansal istikrarin sonsuz bir siire¢ olmadig1 gergcegini gozden kagirmamasi
gerektigini belirtmis, politika yapicilarin finansal sistemi denetlemede stirekli olarak
uyanik olmalart gerektigini, ¢linkii basarisizlik izleniminin kalict oldugunu ileri
slirmiistiir. Ayrica ihtiyati denetim ve diizenleme politikalarinda uluslararasi bir
koordinasyonun gerekli oldugu kiiresellesme altinda, bireysel {ilke politika yapicilari

i¢in daha az politika aract mevcut oldugunu belirtmistir (Aka, 2006, 156-157).

Aka’nin ortaya koydugu bu calisma basta Mitchell’in ¢aligmalar1 olmak, iizere is
dongiilerine yonelik olarak ortaya konulan teorik analizleri destekler niteliktedir.
Ayrica krizlerin bulagsma olgusu ve bankacilik krizleriyle ilgili ge¢mis deneyimlerin

biiyiik 6l¢iide gegerliligini siirdiirdiigii ortaya konulmustur (Aka, 2006, 156).

Bussiere ve Fratzscher (2006), finansal krizlerin tahminine yonelik bir erken uyar1
sisteminin gelistirmek amaciyla logit model kullanarak, 1993-2001 yillar1 arasi
finansal kriz yasayan 20 gelismekte olan iilke verisiyle bir analiz gergeklestirmistir.
Standart uygulamalardan farkli olarak kriz an1 ve sonrasini ayr1 tutarak ikili yerine ti¢li
bir kukla kullanmis, bu sayede ekonomik degiskenlerin daha siirdiiriilebilir bir
seviyeye veya biiylimeye ulasmadan 6nce bir ayarlama siirecinden gegtigi kriz sonrast
doneme dair bir egilim belirleyerek daha tutarli bir tahmin modeli olusturmay:
amaglamistir (Bussiere, Fratzscher, 2006, 954). Bu analiz g¢er¢evesinde kriz tahmin
modellerinde “kriz donemi/kriz sonrasi donem” arasinda ayrim yapmamanin tahmin
sonuclarinda 6nemli bir sapmaya yol agacagi ve dolayisiyla modellerin finansal
krizleri tahmin etme kabiliyetini zayiflatacagt sonucuna ulasmistir (Bussiere,
Fratzscher, 2006, 970). Ancak bu yontem i¢in de kriz sonrast déoneme iligkin uyum
siireci tanimlanirken belirlenen lciilerin evrensel ve tim zamanlar i¢in gegerli olmasi

oldukga zorlayici bir varsayimdir.
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Reinhart ve Rogoff (2008), 2007 yilinda ABD 6zelinde baslayan finansal sorunlar ile
geemiste yasanan krizleri varlik fiyatlari, reel ekonomik biiylime ve kamu
borcu agisindan karsilastirmistir. Heniliz regiilasyona tabi olmayan veya kismen
diizenlenmis finansal varliklarin finansal sistem igerisinde Onemli bir yere sahip
olmasmin getirdigi risklere dikkat ¢ekmis, teknolojik gelismelerin finansal sisteme
dair kimi riskleri ortadan kaldirirken yeni riskler dogurdugunu vurgulamistir. Varlik
fiyatlarina iliskin 6zellikle konut fiyatlar1 agisindan benzer bir trend gézlemlemis,
hisse senedi fiyatlarinin ise gegmise nazaran daha geg tepki verdigini, bunun nedeninin
ise Amerikan Merkez Bankasi’nin olaganiistii miktardaki tesviklerinden kaynakli
olabilecegini belirtmistir. Biiyiime rakamlarmin da ge¢mis donemlerle paralellik
icerisinde oldugunu One siiren Reinhart ve Rogoff, kamu bor¢larinin ise gegmise
nazaran daha yavas bir artis egiliminde oldugunu ifade etmistir (Reinhart, Rogoff,
2008, 340-342).

Alessi ve Detken (2009), tek degiskenli sinyal alma modeli kullanarak, 18 OECD
ilkesine ait 1970-2007 yillar1 aras1 verisiyle varlik fiyatlarindaki balon olusumu ve
¢okiise iliskin Oncii gostergelerin belirlenmesine yonelik bir analiz gergeklestirmistir.
Bu sayede varlik dongiilerine yonelik karar vericiler i¢in miimkiin oldugu olgiide
gercek diinya ile uyumlu bir erken uyar1 sistemi ortaya koyulmasi amacglanmis, dnceki
calismalardan farkli olarak krizlere iligkin kiiresel degiskenlerin 6nemine dikkat
cekilmistir. S6z konusu analiz gercevesinde, kiiresel M1 para arz1 agig1 ve kiiresel 6zel
kredi aciginin en iyi erken uyar1 gostergeleri oldugu ve en iyi gostergelerin kiiresel
degiskenler olmasinin, varlik fiyatlarindaki balon ve ¢okiis dongiilerinin biiytik 6l¢iide
uluslararasi olgular oldugu gercegiyle agiklanabilecegi sonuglarina ulagmistir (Alessi,

Detken, 2009, 6):

Barrell ve dig. (2010), logit model kullanarak, 1980-2006 yillar1 aras1 bankacilik krizi
yasayan 14 OECD iilkesi verisiyle bankacilik krizlerine yonelik bir erken uyari sistemi
gelistirmistir. Calisma, herhangi bir krizin tetikleyicilerinin, ekonominin tiiriine ve
bankacilik sisteminin dogasina bagl oldugu diisiincesinden hareketle onceki kriz
tahmin modellerinden farkli olarak makroekonomik ve finansal degiskenler yerine
bankacilik sektorii verilerine odaklanmistir. Yapilan analiz neticesinde elde edilen
sonuglara gore (Barrell ve dig., 2010, 2258-2262):
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e Bankacilik sektoriindeki yiiksek sermaye yeterliligi ve likidite oraninin kriz
olasiligini azaltmada olumlu etkisi vardir. Krizden bir y1l 6nce bilangolarinda
nispeten yiiksek diizeyde nakit ve menkul kiymet tutan saglikli sermaye

seviyesine sahip bankacilik sistemlerinin ¢okme olasilig1 daha diistiktiir.

e Krizden 3 yil dnce reel konut fiyatlarindaki biiyiik ¢apli artig, bankalarin uzun
vadeli riskli ipotek kredisi kullandirmasi ve bor¢lu temerriit ihtimali nedeniyle

bir kriz ihtimalini agik¢a artiracaktir.

e Ayrica bankalarin likidite ve sermaye yeterlilik oranlarini optimize edilmesi ve

hizli emlak fiyat artisinin baskilanmasi gelecekteki kriz olasiligini

hafifletebilir.

Keen (2011), bu ¢alismasinda, Minsky’nin, istikrarsizlik doneminin ardindan gelen
tlimlilik d6nemi, sonrasinda yeniden istikrarsizlik ve ciddi bir ekonomik krizle
sonuclanan dongiiyii aciklamaya yonelik hipotezini temel alarak olusturdugu Finansal
Istikrarsizlik Hipotezi Modelini (Keen, 1995) parasal bir makroekonomik model
olusturmak igin genisletmistir. S6z konusu model ¢ergevesinde finansal kriz ve
oncesindeki doniisiimiin hem parasal hem de reel nitel 6zelliklerini 6ne ¢ikararak,
sadece bliyiik durgunluga degil, biiyiikk 1limlilik dénemine de teorik olarak agiklik
getirilmesi amaglanmigtir (Keen, 2011, 221).

Baier, Clance ve Dwyer (2012), dogrusal olasilik modeli kullanarak 142 iilkeye ait
1976-2008 arasi1 veriyle ekonomik 6zgiirliiklerin bankacilik krizi tizerindeki etkisini
tespit etmeye caligmis ve ters yonlii bir iliskinin varhigini ortaya koymustur (Baier,
Clance, Dwyer, 2012, 215). Yani sonuglar gostermektedir ki varsayimlarin aksine
daha fazla ekonomik 6zgiirliik, bankacilik krizlerini daha az olas1 kilmaktadir. Ancak
burada kullanilan 6zgiirliik endeksinin temel aldig1 kriterler de 6nem arz etmektedir.
Piyasa ajanlarinin rekabeti engelleyici eylemlerine kisitlama getirilmesi, sozlesmelerin
yasalarla gilivence altina alinmasi, miilkiyet hakkina yonelik diizenlemelerin varlig1 ve
hileli eylemlere yo6nelik yaptirimlar s6z konusu olmasi gibi uygulamalar ekonomik
Ozgiirliigiin bir gerekliligi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Zira aragtirmada kullanilan
Fraser Enstitiislince hazirlanan 6zgiirliik endeksinde yiliksek dereceye sahip tilkelerin
bu konularda siki diizenlemelere tabi oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Elde
edilen sonuglar bu hakikat dikkate alinmaksizin yorumlandiginda yanlis yargilara
varilmasi s6z konusu olabilecektir.
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Babecky ve dig. (2012), bayesian model kullanarak, 36 Avrupa Birligi ve OECD
tilkesine ait 1970-2010 yillar1 aras1 verisiyle gelismis ekonomilerde 6nemli risklerin
tespitini saglayacak erken uyar1 gostergelerinin ve krizlerin ardindan yasanan iktisadi
gelismelerin agiklanmasinda hangi gostergelerin en yararli oldugunun belirlenmesi

amaciyla bir analiz gergeklestirmislerdir.

Bu calismada oncellikle siirekli bir reel maliyet endeksi ile ikili bir kriz olusumu
endeksini birlestirerek, krizlerin ekonomiye maliyetinin 6l¢iisiinli iyilestirmeye ve
gelismis ekonomilerde ortaya ¢ikan krizlerin gergek maliyetlerini karakterize etmeye
calismiglar. Sonrasinda ise mevcut modellerden farkli olarak erken uyari sinyalinin
stiresini degisken bazinda ele almislar, panel vektor otoregresyonunu kullanarak her
potansiyel 6ncii gosterge i¢in en uygun zaman gecikmesini belirleme yoluna gitmisler.
Son olarak en yararli oncii gostergeleri belirlemek icin bayesian model ortalamasini

kullanmislar (Babecky ve dig., 2012, 3-5).

Biiyiik 6rneklemlerin oldukc¢a heterojen bir grup olusturmasi gercegine ragmen,
onceki modellerin 6rneklemin homojen oldugu varsayimiyla, kesitsel bir gergevede
ortaya koyulmasmin tahmin ve degerlendirme hatalarina yol agacagi diisiincesiyle
yalnizca geligsmis llkeler analize déahil edilmistir. Farkli yapisal o6zelliklere sahip
tilkelerin ayn1 ¢ercevede degerlendirilmesi 6nemli potansiyel gostergelerin gézden

kagirilmasi riskini doguracaktir (Babecky ve dig., 2012, 7).

Bu analiz neticesinde elde edilen bulgulara gore gelismis iilkeler i¢in en faydali 6ncii
gostergeler hem yerel hem de kiiresel 6lgektedir. Yerel olanlar arasinda konut ve hisse
fiyatlarinda diisiis ile 6zel sektor kredisinde artis, kiiresel degiskenler arasinda ise 6zel
sektor kredisindeki diisiis en kullanigh gostergeler olarak ortaya ¢ikmustir. Krize dair
ipucu vermesi agisindan en Kkilit gosterge olarak ise yurtici kredi biiylimesidir

(Babecky ve dig., 2012, 3).

Chenguel (2014), hata diizeltme modeli kullanarak, 2007 yilinda ABD'de esik-alti
ipotekli kredilerde ortaya ¢ikan 6deme sorunlart ile baslayan krizin yayilma etkisini
kriz oncesi ve kriz donemi iilkeler arasindaki korelasyonu test ederek, ortak bir
davranig gosterip gostermediklerini gézlemlemek suretiyle belirlemeye ¢aligmistir. Bu
iliskiyi G7 ve BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin) iilkelerine ait borsa endeks

hareketleri lizerinden analiz etmis, Amerikan finansal piyasalarinda ortaya ¢ikan krizin
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gelismis iilkelerle baslayip, sonrasinda gelismekte olan {ilkelere dogru bir patika

izledigini belirlemistir (Chenguel, 2014, 63-67).

Laina, Nyholm ve Sarlin (2015), sinyal alma modeli ve logit model kullanarak 1980-
2013 aras1 kriz yasamis 11 AB iilkesi verisiyle sistemik bankacilik krizlerinin dncti
gostergelerinin belirlenmesi amaciyla bir analiz gerceklestirmistir. Bu caligmada
sadece Avrupa lilkelerine odaklanilarak, nispeten homojen bir ekonomi kiimesi
cercevesinde bankacilik krizinin belirleyicileri hakkinda bir analiz ortaya
koyulmustur. Analizde logit model ve sinyal alma modeli birlikte kullanilmis ve elde
edilen bulgularin birbirini destekledigi gosterilmistir (Laina, Nyholm, Sarlin, 2015, 3-
5). Elde edilen bulgulara gore (Laina, Nyholm, Sarlin, 2015, 21):

e Kredi/mevduat oranindaki biiylime ve konut fiyatlar1 en basarili Oncii

gostergelerdir.

e Hanehalki ve 6zel kesim borglarindaki artis ile ipotekli konut kredilerindeki

biiylime ve trendden sapma da yararli 6ncii gostergelerdir.

e GSYH’deki degisim basta olmak {izere, enflasyon ve cari iglemler dengesi gibi

makroekonomik degiskenlerin iyi oncii gostergeler olduguna dair kanit yoktur.

Miao ve Wang (2015), varlik balonlari, bankacilik krizi ve refah etkisi kapsaminda,
bankalarin i¢sel bor¢lanma kisitlamalariyla karsi karsiya oldugu bir bankacilik sektorii
varsayimi iizerinden izlenebilir bir makroekonomik model gelistirilmesine yonelik
teorik bir analiz ortaya koymus ve bu ¢er¢evede su sonuglara ulagsmislardir (Miao,
Wang, 2015, 767-780):

e Finansal krizlerin, ajanlarin bankalarin borsa degerine yonelik kanaatlerindeki
degisimlerle tetiklendikleri bu calismada, temel soklar finansal krize neden

olabilirken, giiven kaybinin da 6nemli bir rol oynayabilecegini gosterilmistir.

e Bankacilik balonlar1 pozitif geri besleme dongii mekanizmasi tarafindan

yaratilmigtir.

e Bir bankacilik balonunun varligi bir bankanin bor¢lanma kisitlamalarini
gevsetir ve bankanin iktisadi biiyiimeye pozitif katki saglayacak sekilde daha
fazla bor¢ vermesine imkan tanir. Cokiis yasanmadigi siirece baloncuklu

denge, baloncuksuz dengeye gore daha yiiksek iktisadi etkinlik saglar.

119



e Bir balonun varlig1 inanglara bagli oldugundan ve inanglardaki degisim bir
balonun ¢6kmesine neden olabilece§inden, bankacilik balonlar1 finansal
sistemi dengesiz hale getirip makroekonomiye =zarar verebilir. Ancak
hiikiimetlerin, gelecekteki muhtemel bir ¢okiisiin neden oldugu borg verme ve

yatirimdaki ilk diisiisii hafifletme rolii de vardir.

Bu calismadaki dikkat ¢eken bir diger nokta varlik balonuna imkan vermeyen
kabarciksiz denge durumunun ekonomi agisindan olumsuz niteligidir. Boyle bir denge
altinda hanehalki gelecekte geri 0denemeyecegi endisesiyle bankalara daha az
mevduat yatirmakta, buna bagli olarak bankalar finansal olmayan firmalara daha az
kredi vermektedirler. Bu da daha diisiik sermaye stoku ve daha diisiik iiretim ile
sonuglanir (Miao, Wang, 2015, 765). Bu diisiinceden hareketle istikrar saglayan statik
denge yerine, zaman zaman dalgalanmalara ve krizlere yol agabilen ancak yeniliklere
ve doniisiime izin veren dinamik kurumsal yapilarin daha yiiksek refah diizeylerine

ulasilmasina olanak tanidig1 varsayilabilecektir.

Huang ve Chiang (2017), ABD’nin en kalabalik 20 eyaletini dikkate alarak ve 1975-
2011 yillar arasina ait veriler yarimiyla, esik gozlemlenmemis birlesenler modeli
altinda bir erken uyar1 sistemi gelistirmistir. Ortaya koyulan modelde konut piyasasi
ile reel ekonomi arasindaki dogrusal olmayan iliskilere odaklanilarak konut balonunun
varhigi tespit edilmeye calisilmaktadir. Yapilan degerlendirmede konut balonuna
iliskin saglikli igleyen bir erken uyar1 sistemi sayesinde yatirimcilarin konut
piyasasinda ¢okiis olasiligr altinda gayrimenkul varliklarmin yatirim agirliklarimi
diislir servet kaybini azaltabilecegini 6ne siiriilmektedir (Huang, Chiang, 2017, 34-35).
Ancak boyle bir 6ngorii konut piyasasinda panige sebebiyet vererek muhtemel bir krizi
Onceleyebilecek ve hatta hatali bir tahmin saglikli bir piyasada dahi ¢okiise yol

acabilecektir.

Yapilan bu caligmanin sonucun konut piyasasinda ortaya ¢ikan balonlara iligskin elde

edilen bulgulara gére (Huang, Chiang, 2017, 47-48):

e Konut fiyat dinamigi ekonomik temellerden ziyade tarihsel yollarla oldukca
iligkilidir ve konut fiyatlarindaki degerlenmenin birka¢ donem boyunca
stirdiigii goriilmektedir.

e Konut piyasalari, 2000 yilina kadar makroekonomik toplamlarla yakindan

iligkili iken, 2001 resesyonuyla yasanan makroekonomik ¢okiise ragmen konut
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fiyatlarinin yiikselise gectigi goriilmiistiir. 2006-2011 yillart arasinda yasanan
konut basarisizliginda ise incelenen tiim eyaletlerde konut fiyatlarinda ¢okiis
s06z konusudur.

e Erken uyar sisteminin {i¢ isareti; konut fiyatindaki otoregresif yapilarin
siirekliligi, konut fiyat dinamikleri ve ekonomik temeller arasindaki
etkilesimler, devlet diizeyindeki kisi bagina diisen reel gelir artis1 ve egilimlerin

konut fiyat dinamiginin itici giicii olarak hareket edip etmedigidir.

Pedro, Ramalho ve da Silva (2018), 6zgiin etkiler altinda probit model kullanarak
1991-2011 yillart aras1 33 OECD iilke verisiyle s6z konusu iilkelerdeki bankacilik
krizlerinin ana belirleyicilerini tespit etmek amaciyla bir analiz gerceklestirmistir.
Ayrica farkl logit ve probit modellerle de sonuglar1 karsilastirarak benzer bulgulara
ulagmistir. Bu ¢alisma ile “iilkelere 6zgii bankacilik sektorii ve makroekonomik
kosullar bankacilik krizi olasiligini etkilemekte midir?” sorusuna yanit arama c¢abasi
giidiilmiig, bunun yani sira krizlerin yayilma etkisine de deginilmistir. Yapilan

analizde su sonuglara ulagsmistir (Pedro, Ramalho, da Silva, 2018, 203):

e Yiiksek banka borcuna ek olarak ve diisik GSYH biiyiimesi bankacilik

krizlerinin ana belirleyicisidir.

e Krizler aym1 cografi bolgedeki iilkeler arasinda ve G7'den diger iilkelere

bulasicilik gostermektedir.

e Banka tabanh finansal sistemler sinir 6tesindeki bankacilik krizleri karsisinda

daha diren¢lidir

e Regililasyon ve denetleme faaliyetleri banka iflasinin Onlenmesiyle ilgili

degildir.

4.5. 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Kurumsal Analizi

2008 Krizi, ekonominin durumuna iliskin bir¢ok ongdriiyli ve finansal aksakliklarin
tespitine yonelik olarak kurgulanan sistemleri gegersiz kilarak ekonominin yapisina
dair bilgilerimizde giincelleme ihtiyac1 dogurmustur. Krizin, finansal yapilarinin giiglii
ve etkin kabul edildigi gelismis tilkelerde baslayip, yine dncelikle gelismis tilkelere ve
ardindan gelismekte olan iilkelere dogru bir patika izleyerek yayilmasi (Chenguel,

2014, 67) da ayrica dikkate deger bir husustur. Calismanin bu analiz boliimiinde
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kurumsal unsurlara iligkin bir kisim degiskenlerin de yardimiyla, 2008 Krizi’nin
gecmiste yasanan krizlerle benzerlik gosterdigi ve farklilastigi  yonlerin

aydinlatilmasina katki saglanmas1 amaglanmaktadir.

4.5.1. Modele Dahil Edilecek Ulkelere Genel Bakis ve Veri Setinin Kapsamm

2008 Kiiresel Finans Krizi’nin kurumsal dinamiklerinin belirlenmesine yonelik olan
bu calisma 2000-2018 yillar1 arasi OECD iilkelerine ait panel veri seti {izerinden
gerceklestirilecektir. Ayrica gegmisle kiyaslama yapabilmek adina 1980-2018 yillari
arasin1 kapsayan bir veri setinden yararlanilacaktir. Cok boyutlu yapisi ile model
parametrelerinin  daha dogru c¢ikarimina imkan tanimasi, insan davraniginin
karmagikligin1 yakalamak icin tek bir kesit veya zaman serisi verisinden daha fazla
kapasiteye sahip olmasi1 ve hesaplama ve istatistiksel ¢ikarimi basitlestirici yapisi gibi
avantajlar1 (Hsiao, 2007, 3-5) nedeniyle analizde panel veri kullanilmasi tercih

edilmistir.

Modele dahil edilen degiskenlerin bir kisminin yillik olarak yayinlanan endeksler
olmasi nedeniyle analizde yillik veriler kullanilacaktir. 36 OECD iilkesini ve 19 yili
kapsayan bu veriler OECD, IMF, Diinya Bankasi, FRED, TCMB, Trading Economics,
Knoema, Y Charts ve Fraser Enstitiisii veri tabanlarindan elde edilmistir. Baz iilkelerin
bazi1 yillar1 i¢in eksik olan veriler, aylik veya 3 aylik verilerden tiiretilerek
hesaplanmistir. Bagimli degiskene iliskin kriz verileri Laeven ve Valencia tarafindan
olusturulan rapordan (Laeven, Valencia, 2018) alinmistir. Calismanin amacinin kriz
tahmini yapmak veya krize yol acan parametreleri belirlemek degil de 2008 krizinde
yasananlara kurumsal perspektiften bir biitiin olarak aciklik getirmek olmasi nedeniyle
dikkate aliman donemde sadece kriz yasayan iilkeler degil yasamayan {ilkeler de

analize dahil edilmistir.

2008 Krizi baslangic noktasi itibariyle bir gelismis iilke krizi olarak karsimiza
¢ikmaktadir ve 2007-2008 itibariyle finansal kriz yasayan 24 iilkenin 20’si OECD
tilkesidir. S6z konusu iilkelerin 13’iinde (ABD, Avusturya, Belgika, Birlesik Krallik,
Irlanda, Ispanya, izlanda, Letonya, Liiksemburg, Macaristan, Portekiz, Slovenya ve
Yunanistan) finansal piyasalardaki sorunlar bes yil ve iizerinde, 7’sinde (Almanya,
Danimarka, Fransa, Hollanda, Isveg, Isvicre ve Italya) ise bir yil civarinda siirmiistiir.
16 iilkede (Avustralya, Cekya, Estonya, Finlandiya, Israil, Japonya, Kanada, Kore,
Litvanya, Meksika, Norveg, Polonya, Slovakya, Sili, Tiirkiye ve Yeni Zelanda) ise s6z
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konusu donemde finansal kriz yasanmamustir. S6z konusu dénemde kriz yasamayan
tilkeler dikkate alindiginda 6nemli bir kisminin 1990’11 yillar boyunca Giliney Amerika
ve Dogu Asya Krizi’nden etkilendikleri goriilmektedir (Laeven, Valencia, 2018). Bu
durum, yakin bir donemde kriz yasayan iilkelerin finansal piyasalarina iliskin ortaya

koyduklari regiilasyonlarin olumlu etkisine isaret ettigi sdylenebilir.

Calisma kapsaminda ele aldigimiz ilkeleri cografi konuma ve kurumsal
benzerliklerine gore degerlendirdigimizde de bazi ortak noktalar géze ¢arpmaktadir.
Bu baglamda Kita Avrupasi’nda yer almakta olan Almanya ve Fransa, aym
yarimadada yer alan Norveg, Isvec, Finlandiya ve aym kitada yer alan Avustralya ve
Yeni Zelanda’da kriz olmamis veya kisa slirmiistiir. Avrupa’nin giineyinde yer alan ve
benzer sosyo-ekonomik &zellikler gdsteren Portekiz, Ispanya, Yunanistan, Finansal
Piyasalar ve Kurumlar agisindan benzerlik gosteren ABD ve Birlesik Krallik ile yakin
komsular1 irlanda ve Belgika’da ise finansal agidan problemler uzun bir siire daha

devam etmistir (Laeven, Valencia, 2018).

Diinya Bankasi verilerine gore, 2007-2008 yillarinda bankacilik krizi yasayan
tilkelerin, satin alma giicli paritesine gore kisi basina diisen GSYH’si dikkate
alindiginda hemen hemen tamaminin orta ve yiiksek gelir grubuna dahil tilkeler oldugu
gorilmektedir. Bu durum yasanan krizin bir gelismis iilke krizi olduguna isaret

etmektedir.

4.5.2. Degiskenler

2008 Krizi’nin kurumsal temellerine yonelik bu analizde bir bagimli ve 24 bagimsiz
olmak {izere toplam 25 degisken kullanilmistir. Ele alinan degiskenler ¢ogunlukla
krizlerin belirleyicisi olarak daha dnce bu alanda ortaya konulan analizlerde bir¢ok
defa test edilmistir. Bu ¢calismada ise 2008 Krizi 6zelinde analiz edilerek ge¢misle olan
benzerlikler ve farkliliklarin belirlenmesinin yani sira 6zellikle kurumsal yapilarn

etkisi ortaya konulmaya c¢alisilacaktir.
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Tablo 1: Degisken Listesi

. BANK_CRISES ﬁ(rlrleglllzls OD Ierﬁfﬁznlljurumu) Ezgzz
2 REAL_HOUSE_PRICE Reel Konut Fiyatlarindaki Yillik Degisim
3 CON_PRICE Tiiketici Fiyatlarindaki Yillik Degisim
4 SHARE_PRICE Hisse Senedi Fiyatlarindaki Yillik Degisim
5 UNEMP_RATE Issizlik Oranindaki Yillik Degisim
6 | GDP_PC_CHANGE Degisim (5o lna g1t pritcsine gor

CUR_BAL_GDP Cari Islemler Dengesinin GSYH orani

INDS_PRO Endiistriyel Uretimdeki Yillik Degisim

Kisa Dénem Faiz Orani

S SHORT_INT_RATE (Finansal Kurumlar Arasi)
10 |LONG_INT_RATE EJTZ;:‘VE;T;:;;‘S‘Z Orant
11 |REAL_EXCHANGE_RATE Reel D6viz Kuru
12 | TERM_TRADE Dis Ticaret Hadleri Bagimli
13 |REV_GDP Kamu Gelirlerinin GSYH Orani Degiskenler
14 |EXP_GDP Kamu Harcamalarinin GSYH Orani
15 |GOV_DEBT_GDP Gayrisafi Kamu Borcunun GSYH Orani
16 |PR_DEBT_GDP Ozel Kesim Borcunun GSYH Orani
17 |FIN_INS_DEV Finansal Kurumlar Gelismislik Endeksi
18 |FIN_MAR_DEV Finansal Piyasalar Gelismislik Endeksi
19 |ECON_FREE Ekonomik Ozgiirliikler
20 | ACCOUNTABILITY Eeellsl;lpn\ﬁ/{eérr;ztilllil:ﬁkl(aullml, Ozgiirliikler ve
21 |POLITICAL_STABILITY Siyasi Istikrar ve Siddet/Terdrizm Yoklugu
22 | GOV_EFFECTIVENES Hiikiimetin Etkinligi
23 | REG_QUALITY Regiilasyonlarin Kalitesi
24 | LAW_RULES Hukukun Ustiinliigii
25 |CORRUPTION_CONTROL Yolsuzluklarin Kontrolii

Bagimli degisken olarak ele alinan dénemde, ilgili iilkede kriz olup olmadigina dair

kriz kukla degiskeni kullanilmistir. Krizlere iliskin veriler Laeven ve Valencia (2018)

calismasindan elde edilmistir.

Bagimsiz degiskenlerden reel konut fiyatlar1 degiskeni, s6z konusu dénemde konut

piyasasinin genel piyasa egiliminden farkli bir seyir izlemesinin Krizin ortaya

cikisindaki etkisini belirlemeye yonelik olarak modele dahil edilmistir. Zira konut

piyasasinda yasanan ¢okiislin ipotege dayali krediler {izerine insa edilen yeni finansal

araglar1 temelinden sarsmasi 2008 Krizi’nin tetikleyicisi olmustur. Reel konut fiyatlari
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icin OECD veri tabani kullanilmis olup, Tirkiye ic¢in ayrica Reidin Emlak
Endeksi’nden de faydalanilmistir

Istikrarli bir ekonomik yapimin temelinde fiyat istikrar1 6nemli bir yer tutmaktadir.
Fiyat istikrar1 ve piyasaya olan giiven belirsizligi sinirlayan bir etkiye sahiptir. Bu
nedenle 6zellikle gelismekte olan iilkelere yonelik analizlerde olmak iizere krizlerle
ilgili calismalarda siklikla yer alan tiiketici fiyat endeksi degiskeni, fiyat
degisimlerinin 2008 Krizi’nde nasil bir etkiye sahip oldugunun goriilebilmesi amaciyla
modele dahil edilmistir. Tiketici fiyat endeksi verileri igin OECD veri tabani

kullanilmastir.

Geemis analizlerde siklikla yer alan ve krizlerin 6nemli belirleyicilerinden kabul
edilen bir diger degisken ise hisse senedi fiyatlaridir. Hisse senedi piyasasi refah-
depresyon dongiisii igerisinde siirecin takip edilebilmesine olanak saglamasinin yani
sira piyasaya olan gilivenin de 6nemli bir gostergesidir. Bu nedenle, 2008 Krizi’'nde
herhangi bir etkiye sahip olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla hisse senedi
fiyatlar1 degiskeni modele dahil edilmistir. S6z konusu degisken igcin OECD veri
taban1 kullanilmis olup, Litvanya’ya ait borsa endeksi verileri Trading Economics veri

tabani aylik verilerinin ortalamasi alinarak hesaplanmistir.

Toplumun biiyiik bit kismini olusturan ve tiikketim harcamalarinin 6nemli bir kismini
gerceklestiren lcretli ¢alisanlar talebin devamlilifinin saglanmasinda pay sahibidir.
Talepte yasanan daralmanin istthdami azaltan, buna bagl olarak artan igsizligin ise
talepteki daralmay1 derinlestiren bir etkisi s6z konusudur. Bu kisir dongii hem krize
giden siirecte hem de krizin derinlesmesinde etkilidir. Bu etkinin belirlenmesine
yonelik olarak issizlik oram degiskeni modele dahil edilmistir. Issizlik verileri IMF

veri tabanindan temin edilmistir.

Krizlerine belirleyicilerine ve kriz tahminlerine yonelik olarak ortaya konulan
analizlerde siklikla yer alan degiskenlerden biri de biiylime oranlaridir. Biiylime
oranlarindaki yavaglama veya biiyiimenin durmasi ekonomiler i¢in biiyiik bir sorun
teskil etmektedir. Zira piyasa merkezli kapitalist ekonomik sistem stirekli biiylime
temelli bir yapidir ve bilyiimenin yavaslamasi ve durmasi basta issizlik olmak iizere
bir¢ok iktisadi sorunun merkezinde yer almaktadir. Bu etkiyi gorebilmek adina kisi
basina diisen GSYH’deki yillik degisim orami degiskeni modele dahil edilmistir.
GSYH verileri icin OECD veri taban1 kullanilmistir.
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Gegmis krizlerde 6nemli rol oynayan degiskenlerden biri de cari islemler acigidir.
Ulkenin siirekli acik vermesi ulusal para iizerinde baskiya neden olmakta ve
stirdiiriilebilir bir biiylime ve kalkinma agisindan tehdit olusturmaktadir. Cari dengenin
roliiniin belirlenmesi amaciyla cari islemler dengesinin GSYH’ye oram degiskeni
modele dahil edilmistir. S6z konusu veriler OECD veri tabanindan temin edilmis olup,
Belgika, Irlanda, Liiksemburg ve Yeni Zelanda igin ayrica Trading Economics veri

tabanindan yararlanilmistir.

Modele dahil edilen degiskenlerden biri de endiistriyel iiretim endeksidir. Refah
doneminde artan tiiketim harcamalarina bagli olarak tiretim de genislemektedir. Ancak
refahin ve artan tiikketimin kaynaginin saglikli bir temele dayanmayisi, iiretim i¢in de
bir illiizyon olusturabilecektir. 2008 Krizi’nde tiikketim harcamalarinin ipotege dayali
kredilerle beslenmis olmasmnin bu yonde bir etki dogurmus olabilecegi
ongoriilmektedir. Endistriyel iiretim endeksi verileri i¢in OECD veri tabam

kullanilmastir.

1990’11 yillarda yasanan krizler sonrast kiiresel tasarruflarin giivenli bir liman
arayisinin - ve Amerikan otoritelerinin biiylimenin siirdiiriilebilmesi amaciyla
uyguladiklar1 politikalarin hem uzun dénem hem de kisa donem faizleri diisiiriicii bir
etkisi olmustur. Bu durum 2008 Krizi oncesi varlik balonu olusmasinda énemli bir
etkiye sahiptir. Bu etkiyi gorebilmek adina kisa donem faiz oranlar (finansal
kurumlar arasi) ile uzun donem faiz oranlari (tahvil piyasasi) degiskenleri modele
dahil edilmistir. Faiz verileri OECD veri tabanindan alinmis olup, ayrica $ili kisa ve
uzun doénem faiz verileri i¢in Merkez Bankasi yillik raporlarindan (Central Bank of
Chile, [06.03.2021]), Estonya uzun donem faiz verileri igin Knoema veri tabanindan,
Macaristan kisa donem faiz verileri igin FRED veri tabanindan, Liiksemburg ve
Slovenya uzun donem faiz verileri i¢in YCharts veri tabanindan ve Tiirkiye kisa ve

uzun donem faiz verileri i¢in TCMB veri tabanindan yararlanilmistir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelere yonelik kriz analizlerinde dne ¢ikan konulardan biri
de doviz kurlaridir. Hiikiimetlerce ve para otoritelerince uygulanan hatali politikalarin
bir sonucu olarak belli bir siire sonra doviz kurlarinin stirdiiriilemez hale gelmesi, basta
Giiney Amerika Ulkeleri’nde olmak iizere siklikla devaliiasyona bagvurulmasina yol
acmistir. Bu baglamda kur faktoriiniin etkisinin 2008 Krizi’ndeki roliinti gorebilmek

adina reel doviz kuru degiskeni modele dahil edilmistir. S6z konusu degiskene iligskin
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veriler Diinya Bankasi veri tabanindan temin edilmis olup, Estonya, Litvanya,

Slovenya ve Tiirkiye i¢in ayrica FRED veri tabanindan yararlanilmistir.

Dis ticaret toplumsal refahi etkileyen 6nemli faaliyetlerden olmakla birlikte, ticaretin
stirdiiriilebilirligi ve fayda etkisi ticaret dengesi ile dogrudan iligkilidir. Ticaret haddi,
yani ihracat fiyatlarmin ithalat fiyatlarina orani ticaretin yoniine ve dis ticaretten
saglanan faydaya yonelik gostergelerin basindadir. Ayni zamanda dis ticaret kaynakli
aksakliklar icin de 6nemli bir belirleyici oldugu diisiincesiyle dis ticaret hadleri
degiskeni modele dahil edilmistir. Dis ticaret hadleri verileri i¢in OECD veri tabani

kullanilmastir.

Kamu kesiminin ekonomideki yerinin ne olmasi gerektigi iktisadi diisiince tarihi
boyunca en ¢ok tartisilan konulardan biridir. S6z konusu tartismalar iki eksende
yuriimektedir. Bunlar, kamunun sadece kural koyucu ve denetleyici olarak var olmasi
gerektigi ve ekonomiye dogrudan miidahil olmasinin piyasanin isleyisine zarar
verecegi yoniindeki ve kamunun fiili bir oyuncu olarak faaliyet gostermesi, biiyliime,
kalkinma ve iktisadi siirdiiriilebilirlik gibi konularda oOnciiliikk etmesi ve piyasa
aksakliklarinin giderilmesinde aktif rol oynamasi gerektigi yoniindeki goriislerdir.
Benzer sekilde kamu politikalarinin krizler ve krizden ¢ikis noktasindaki roliine iliskin
bir¢cok degerlendirme s6z konusudur. Bu baglamda 2008 Krizi’nde kamu kesiminin
nasil bir etkiye sahip oldugunun belirlenmesi amaciyla kamu gelirlerinin GSYH’ye
orani, kamu harcamalarinin GSYH’ye orani ve kamu borcunun GSYH’ye orani
degiskenleri modele dahil edilmistir. Kamu kesiminin biiytikliigiine iliskin veriler IMF

veri tabanindan temin edilmistir.

2008 Krizi oncesinde, finansal inovasyon sonucu ortaya ¢ikan yeni finansal araglar
toplumun gelirinde benzer oranda bir artis olmaksizin tiiketimini destekleyici bir
imkan saglamistir. Faizlerin de diisiik seyretmesiyle birlikte bu durum taskinlik
boyutuna ulagmistir. Zaten borcun siirdiiriilemez hale gelmesiyle kriz kagiilmaz
olmustur. Bu ¢ergevede 6zel kesim borcunun seyrini gosteren 6zel kesim borcunun
GSYH’ye oram degiskeni modele dahil edilmistir. S6z konusu degiskene iliskin

veriler IMF veri tabanindan alinmistir.

Ulkelerin finansal yapilar1 hayat: kolaylastirma, islem maliyetlerini azaltma ve giivenli
bir miibadele ortami saglamasinin yani sira biliyiime, kalkinma, kaynak tahsisi ve

toplumsal refah gibi konularda da 6nemli roller {istlenmektedir. Finansal Gelisim
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Endeksi bu etkileri ortaya koyabilmek adina IMF tarafindan ve finansal kurumlar ile
finansal piyasalari erisim kolayligi, derinlik ve etkinlik agisindan degerlendirmek
amaciyla gelistirilmistir (IMF, [06.03.2021]). Finansal gelismisligin ya da daha dogru
bir tabirle finansal gelismislik olarak kabul edilen unsurlarin 2008 Krizi’ndeki roliiniin
belirlenmesi amaciyla, genel etkiye iliskin olarak finansal kurumlar ve finansal

piyasalar gelismislik endeksi degiskenleri modele dahil edilmistir.

Finansal gelismislik gibi ekonomik 6zgiirliiklerin de biiyiime ve kalkinma ve aym
zamanda iktisadi yapida yasanan aksakliklarla olan yakin iliskisi gegmis analiz ve
degerlendirmelerde birgok defa wvurgulanmistir. Bu konudaki en temel soru
“Ozglirliigiin  sinirmin ne olmasi gerektigi”dir. Fraser Enstitlisii'nce hazirlanan
ekonomik ozgiirliik veri seti bu konuda 6nemli bir kaynak olusturmaktadir (Fraser
Institute, [06.03.2021]). Bu ¢er¢evede kurumsal unsurlart da barindirmakta olan
ekonomik ozgiirliikler degiskeni modele dahil edilmistir. Ekonomik o6zgiirliikler
endeksi kamu kesiminin hacmi, hukuki sistem ve miilkiyet haklari, saglam para,
uluslararasi ticaretin serbestligi ve regiilasyonlar alt basliklarindan olugmakta ve tim
bu unsurlarin ortalamasi alinarak iilkelerin ekonomik 6zgiirliik skoru belirlenmektedir
(Fraser Institute, [06.03.2021]).

Kurumsal iktisat¢ilarin iktisadi diisiinceye en 6nemli katkilarindan biri de yonetisimin
ekonomik etkinlige olan katkisidir. Bu katkiy1 tespit etmek amaciyla hayata gecirilen
Diinya Geneli Yonetisim Gostergeleri Projesi (World Bank, [06.05.2021]), asagida
aciklanan yonetisimin alti boyutunda olugsmaktadir. Veriler mevcut veri kaynaklarinin
yani sira ankete katilan diinya ¢apindaki kamu, 6zel ve STK sektor uzmanlarinin
yonetisim hakkindaki goriislerini yansitmaktadir ve bu kapsamda (Kaufmann, Kraay,

Mastruzzi, 2010, 2-4):

e Seslendirme ve Hesap Verebilirlik: iilke vatandaslarinin yonetime katilima,

ifade, orgilitlenme ve medya 6zgiirligiinii,

e Siyasi Istikrar ve Siddet/Terorizm Yoklugu: demokratik siyasi kurumlarmn
varlig1 ve siirdiiriilebilirligini ve hiikiimetin saglam politika gelistirme ve

uygulama kapasitesini

e Hiikiimet Etkinligi: kamu hizmetlerinin kalitesi ve siyasi baskilardan
bagimsizligimin derecesini, hiikiimetlerin politika olusturma ve uygulama
kalitesini ve hiikiimetin bu konulardaki taahhiitlere bagliligina olan giiveni,
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e Diizenleyici Kalite: hiikiimetin 6zel sektoriin gelisimine izin veren ve tesvik
eden saglam politikalar ve diizenlemeler olusturma ve uygulama becerisini ve
vatandaglarin ve devletin, aralarindaki ekonomik ve sosyal etkilesimleri

yoneten kurumlara saygisini

e Hukukun Ustiinliigii: 6zellikle sozlesme yiiriitme, miilkiyet haklar1, polis ve
mahkemelerin kalitesini ve ayrica temsilcilerin toplumun kurallarina ne 6l¢iide

giivendikleri ve bunlara ne 6l¢iide uyduklarini

¢ Yolsuzlugun Kontrolii: yolsuzluk bi¢cimlerinin yani sira devletin seckinler ve
0zel cikarlar tarafindan ele gegirilmesi ve kamu giiciiniin 6zel kazang icin ne

ol¢iide kullanildiginm

gostermektedir. Bahsi gegcen unsurlar yonetisimin ekonomik etkinlik ve krizler

tizerindeki etkisini gorebilmek amaciyla modele dahil edilmistir. Bu

45.3. Yontem

Krizlerin nedenlerinin belirlenmesi ve muhtemel krizlerin tahminine yonelik
olusturulan modeller incelendiginde sinyal yaklasimi, logit veya probit modelden
herhangi birinin veya karsilastirilmali olarak birkaginin kullanildig1 goriilmektedir. Bu
analizde degiskenlerin yapisina uygun olmasi ve sagladigi bazi avantajlar nedeniyle

logit model kullanilacaktir.

Dogrusal regresyon, bagimli degiskenin bir veya daha fazla bagimsiz degisken
yardimiyla tahmin edildigi temel regresyon modelidir. Ancak bagimli degisken var (1)
veya yok (0) seklinde siirekli degil de ikili bir deger aldiginda, hata terimleri 1 ve 0
degerlerini de alacak, varyans sabit olmayacak, tahmin edilen ortalama degerler O ila
1 araliginin disina ¢ikabilecektir. Bu ihlaller dogrusal regresyon modelini ikili
yanitlarin analizi i¢in uygunsuz kilmaktadir. Lojistik regresyon, ikili yanitlar
modellemek i¢in kullanilan en 6nde gelen yontemlerden biridir. Hilbe, bu tiir
analizlerde baska modeller de kullanilabilmekle birlikte, model Ongoériiciiler igin

olasilik orani tahmininde yalnizca lojistik regresyon kullanilabilecegini belirtmistir
(Hilbe, 2009, 1).
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Dogrusal Model Logit Model
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Sekil 2: Bagimh Degiskenin ikili Deger Aldig1 Analizlerde Dogrusal Model -
Logit Model Regresyon Sonuglarinin Goriiniimii

David W. Hosmer, Stanley Lemeshow, Applied Logistic Regression (New York:
John Wiley & Sons, Inc., 2000), 5.

Dogrusal regresyonun denklemi:

1)
Y, = YBiXu + uy

olarak ifade edilebilir. Bu esitlik, bagimsiz degiskenlerdeki (X;) degisimle bagimli
degisken (Y) arasindaki dogrusal iliskinin ifadesidir (Aldrich, Nelson, 1984, 11).
Ancak yukarida da belirttigimiz gibi bagimli degisken siirekli degil de itibari (nominal)
bir deger aldiginda, yani kukla degisken kullanildiginda dogrusal regresyon gercekei
sonuglar vermeyecektir. Bu durumda kullanilabilecek alternatiflerden biri de logit

modeldir. Logit regresyon denklemi:

P 2
in[=—| = Sk + @
seklindedir ve denklemde yer alan olasilik degeri (P):

L = eLBrXiktu; ©)
1-P
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P eLBrXiktu; 4)
1 + eXBrXiktu;

b 1 )
1 4 e~ CBrXiktu;)

olarak bulunur ve buradan da

1 (6)

1=p= 1 + eZBiXik+u;

sonucuna ulagilir. Logit modelde hatalarin (u) dagilimi da farklilik gdstermektedir.
Dogrusal regresyon varsayimlarina gore hata teriminin ortalamasi sifir olup normal
dagilimhidir ve varyansi sabittir. Logit modelde ise hata terimi iki olas1 degerden birini
alir ve ortalamasi yine sifir iken varyanst P(1 — P)’dir. Sonug¢ olarak regresyon
analizinde logit model kullanildiginda regresyon denkleminin kosullu ortalamasi 0 ila
1 arasinda sinirlanacak sekilde formiile edilmekte, hatalarin dagilimini bu ikili yap:
tarafindan tanimlanmakta ve dogrusal regresyona rehberlik eden ilkeler gegerliligini

devam ettirmektedir (Hosmer, Lameshow, 2000, 7).

Literatlir kisminda da degindigimiz iizere logit model, krizlerin belirleyicileri ve
tahminine iligkin olarak daha 6nce Demirgiic-Kunt ve Detragiache (1998), Hardy ve
Pazarbasioglu (1999), Bussiere ve Fratzscher (2006), Barrell ve dig. (2010), Laina,
Nyholm ve Sarlin (2015), Pedro, Ramalho ve da Silva (2018) c¢alismalarinda
kullanilmigtir. Demirgiig-Kunt ve Detragiache’nin (1998) ¢alismasindan farkli olarak
Hardy ve Pazarbasioglu (1999) bagimli degisken olarak kriz yili ve bir 6nceki yila ayri
deger atamak, Bussiere ve Fratzscher (2006) ise kriz ve sonrasi uyum siirecini ayri
tutmak suretiyle ikili degil, Uglii bir kukla degisken kullanmistir. Logit model
kullanilarak gerceklestirilen ilk calismalar hem gelismis hem de gelismekte olan
tilkeleri i¢eren daha heterojen gruplara yonelik iken (Demirgiig-Kunt, Detragiache,
1998; Hardy, Pazarbasioglu, 1999), sonraki donemde yapisal farkliliklarin etkisini de
dikkate alarak yalnizca gelismekte olan {ilkeleri (Bussiere, Fratzscher, 2006) veya belli
bir uluslararasi entegrasyonu igeren (Barrell ve dig., 2010; Laina, Nyholm, Sarlin,

2015; Pedro, Ramalho, da Silva, 2018) bir yapida olmustur.

2008 Krizi’nin merkeze alindig1 bu ¢alismada hem yasanan krizinin biiyiik dl¢iide
gelismis iilkeleri etkisine almasi hem de nispeten homojen bir yapida olmasi nedeniyle

OECD iilke verileri tercih edilmistir. Konut fiyatlari, GSYH biiyiimesi ve faiz oranlari
131



gibi bazi aciklayict degiskenlerin davraniginin krizin kendisinden etkilenmesi
ihtimalinin (Demirgiic-Kunt, Detragiache, 1998, 89) varligina ragmen karsilikli bir
etkinin varlig1 gozetilerek muhtemel bilgi kaybinin Oniine gegmek amaciyla kriz
sonras1 veriler de regresyona dahil edilmistir. Degiskenlerin ig¢sellik sorununun
temelinde krizlerin baslangi¢ ve bitis tarihlerinin belirlenmesinin 6znel kriterler
baridiriyor olmasi yatmaktadir (Barrell ve dig., 2010, 2256). Her ne kadar bu ihtimal
varligin1 koruyor olsa da kullandigimiz kriz veri tabaninin (Laeven, Valencia, 2018)
nispeten otoritelerce kabul gormiis kriterlere dayanarak olusturulmus olmasi bu sorunu
kismen elimine etmektedir. Modelde, degiskenlerin bir kismimin yayinlanma siireleri
nedeniyle yillik verilerin kullanilmasi krizin bir yil stirdiigii tilkeler, kriz doneminin
nokta degil siire¢ olarak ele alinmas1 da bir yildan uzun siirdiigii iilkeler icin i¢sellik
sorununu zayiflatmaktadir. Aksi takdirde degiskenlerin kriz sonrasi degerlerinin
model dis1 birakilmasi gibi yontemler her krizin tek basina ele alinmasi zorunlulugu
doguracaktir ki bu da krizlere dair ortak bir neden-sonug iliskisi arayigina mani bir
durumdur. Benzer sekilde gozlem déneminde sadece kriz yasayanlar degil yasamayan
iilkeler de analize dahil edilmis ve bu sayede rassal olarak yasanan krizle iliskili
goziiken ancak gercekte etki etmeyen parametrelerin kismen devre disi kalmasinin
saglanmasi amaglanmistir. Bu tercihlerimizde bir kriz tahmin modeli olusturmaktan
Ote krize giden siiregte belirleyici olan unsurlarin ortaya koyulmasinin amaglanmasi
etkili olmustur. Bu sayede mevcut bilginin en etkin seviyede kullanilmasi
hedeflenmistir. Makroekonomik verilerin yani sira finansal gelismislik ve ekonomik
ozgiirliiklere iliskin degiskenlerin de dahil edildigi bu analizde kurumsal unsurlarin

etkisi de ortaya koyulmaya ¢alisilmistir.

Logit model kullanarak gerceklestirecegimiz bu ¢alismamizda tiim degiskenlerin yer
aldig1 genel, sadece istatistiki olarak anlamli olan degiskenlerin analize dahil edildigi,
2008 Krizi 6zeline yonelik 2000-2018 aras1 verilerin yer aldigi kisa donem ve
kiyaslama yapabilmek adima 1980-2018 aras1 verilerin yer aldigi uzun déonem olmak
tizere tic model kullanilacaktir. Kullanilan degiskenlerin icerigine dair agiklamalar

degiskenler basliginda yapilmistir. Modellere iliskin esitlikler ise su sekildedir:
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Model 1

E(Bank_Crises|x) = In [%] = By + f1Real_House_Price + (")

B,Con_Price_Rent + B3;Sharep,ice + f4Unemp Rate +
BsGDP_PC_Change + f¢Cur_Bal_GDP + (,Inds_Pro +
PgShort_Int_Rate + foLong_Int_Rate + [ioReal_Exchange_Rate +
P11Term_Trade + B1,Rev_GDP + [13Exp_GDP + [1,Gov_Debt_GDP +
P1sPr _Debt_GDP + BcFin_Ins_Dev + B,,Fin_Mar_Dev + [gEcon_Fr
BioAccountability + [,oPolitical_Stability + B,,Gov_Ef fectiveness
B.2Reg_Quality + f,3Law_Rules + B,,Corruption_Control

Model 2
- - ml2] = - (8)
E(Bank_Crises|x) = In [I—P] = By + f1Real_House_Price +

B.Share_Price + [3GDP_PC_Change + [,Inds_Pro +
PsShort_Int_Rate + fgReal_Exchange_Rate + ,Gov_Debt_G
PgFin_Ins_Dev + BgFin_Mar_Dev + foEcon_Free +
B1oGov_Ef fectiveness + [11Reg_Quality

Model 3

E(Bank_Crises|x) = In [%] = By + f1Real_House_Price + (©)

B,Share_Price + [3GDP_PC_Change + f,Inds_Pro +
PsReal_Exchange_Rate + f¢Fin_Dev

Modelin test edilmesinin Oncesinde modele dahil edilen degiskenlerin temel
varsayimlarla uyumlu olup olmadigmin belirlenmesi gerekmektedir. Regresyon
analizlerindeki en temel varsayimlardan biri serilerin duragan olmasidir. Aksi
takdirde, yani serilerde “birim kok” var oldugu durumlarda yapilan tahmin sadece ele
alinan donem i¢in gegerli olacak, gelecege dair bir genelleme yapilamayacaktir. Panel
veri analizlerinde, serilerde birik kok olup olmadigini tespit i¢in en yaygin kullanilan
testler Levin, Lin ve Chu (2002) ve Im, Pesaran ve Shin (2003) tarafindan gelistirilen
testlerdir. Bu galismada ayrica Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen ve yatay kesit
bagimlilig1 altinda serilerin duraganliginin tespitine olanak saglayan CADF (Cross-
sectionally Augmented Dickey-Fuller) testi uygulanacaktir.
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Levin, Lin ve Chu, panel kesit zaman serileri i¢in, serilerde birim kok olduguna dair
bos hipoteze kars1 serilerin duragan oldugu alternatif hipotezi test eden bir yontem

1Tkl
|

gelistirmiglerdir. Gelistirdikleri yontem ii¢ asamalidir. Her i¢in Genisletilmis
(Augmented) Dickey—Fuller (ADF) regresyonu uygulanir ve ortogonallestirilmis
kalintilar olusturulur. Kullanilan ADF regresyonu:

Pi (10)
Ayie = 8iYie—1 + Z OiL AYie-1 + Amidine + €3,

=1

seklinde formiile edilmektedir. Ikinci asamada uzun dénem standart sapmalarin kisa
donem standart sapmalara oran1 tahmin edilir ve son olarak panel test istatistikleri

hesaplanir (Levin, Lin, Chu, 2002, 5-7).

Im, Pesaran ve Shin’in heterojen panellerde birim kok hipotezini test etmek icin
gelistirdikleri yontem de serilerde birim kok olduguna dair bos hipoteze karsi serilerin
duragan oldugu alternatif hipotezi test etmektedir. S6z konusu test stokastik siirecin,

birinci dereceden otoregresif siire¢ tarafindan olusturuldugu varsayimina dayali olup:

yit = (1 - @i),ui + Qiyi,t—l + git, l = 1,2, ...,N, t = 1,2, ,T (11)

seklinde formiile edilmektedir. Burada tiim “i”ler i¢in birim kok hipotezi test edilir.

Birim kok olduguna dair bos hipotez ve serilerin duragan olduguna dair alternatif

hipotez:
Hy:B; =0 tiim i’ler i¢in (12)
Hy:B; <0 i=12,..,N, B;=0 i=N+1N+2..,N

1352
|

seklindedir. Testteki alternatif hipotezin formiilasyonu, nin gruplar arasinda

farklilasmasina izin verir ve homojen alternatif hipotezden daha geneldir (Im, Pesaran,

Shin, 2003, 55).

Pesaran, mevcut literatiirde muhtemel yatay kesit bagimliliina izin veren panel birim
kok testlerine alternatif olarak bireysel serilerin gecikmeli seviyelerinin ve ilk
farklarinin yatay kesit ortalamalarinin dikkate alindig1 bir yontem sunmustur. Pesaran

tarafindan gelistirilen CADF regresyonu (Pesaran, 2007, 269):
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Ayir = a; + byit-1 + ¢iYi-1 + diAy; + &, (13)
seklindedir ve t degeri

_ AyiMyyi (14)
t; (N, T) = Ei(y{,_ll\?wyi,-l)l/z

denklemiyle bulunur.

CADF testinde H, seriler duragan degildir hipotezine kars1 seriler duragan olarak
kabul edildigi H, hipotezi test edilir.

Logit model analizindeki bir diger 6nemli husus hesaplamalarin “sabit etkiler altinda
mi?” yoksa “rassal etkiler altinda m?” gergeklestirilmesi gerekliliginin
belirlenmesidir. Bunun igin en yaygin kullanilan yontemlerden biri Hausman
Spesifikasyon Testi’dir. Bu test ile kullanilacak modelin belirlenmesi i¢in, asimptotik
olarak verimli bir tahmincinin oldugu bos hipoteze karsin, tutarli ancak asimptotik
olarak verimsiz bir tahmincinin oldugu alternatif hipotez sinanmaktadir (Hausman,
1978, 1251). Hausman Spesifikasyon Testi ile analizde sabit veya rassal etkinin tercih
edilmesini belirlemek amaciyla rassal etkilerin s6z konusu oldugu “H,” hipotezine

karsin sabit etkinin var oldugu “H;” hipotezi stnanmaktadir.

4.5.4. Model Ciktilari

Model tahmininin 6ncesinde saglikli tahminde bulunabilmek adina temel istatistiki
varsayimlardan olan “serilerin duraganhigl” test edilmistir. Duraganligin tespit
edilmesi noktasinda, panel veri analizlerinde en sik kullanilan yontemlerden olan
Levin-Lin-Chu ve Im-Pesaran-Shin birim kok testleri ile yatay kesit bagimliligi altinda
serilerin duraganliginin tespitine olanak saglayan Pesaran CADF birim kok testi tercih

edilmistir.
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Tablo 2: Duraganhk Test Sonugclar:

Levin-Lin-Chu Im-Pesaran-Shin Pesaran CADF
Degisken Listesi Dﬁzeltilmis "p" Fans "p" "Z_" v " ..
"t"Istatigi | Degeri | Tilde Bar | Degeri TE"I;E p" Degeri

1 | bank_crises Kukla degisken oldugu igin birim kok testine tabi tutulmamustir
2 | real_house_price - - -3.7685 0.000*** |-3.377 | 0.000***
3 | con_price -5.2462 0.000*** |-13.2257 |0.000*** |-4.051 |0.000***
4 | share_price - - -10.0274 | 0.000*** |-9.82 0.000***
5 | unemp_rate -8.7747 0.000*** |-7.7282 0.000*** |-5.424 |0.000***
6 | gdp_pc_change -9.5121 0.000*** | -9.4984 0.000*** |-8.475 | 0.000***
7 |cur_bal_gdp -8.1737 0.000*** |-11.9443 |0.000*** |-14.548 |0.000***
8 |inds_pro - - -12.1164 | 0.000*** |-8.139 | 0.000***
9 |short_int_rate - - -2.5856 0.005*** |-7.431 | 0.000***
10 | long_int_rate - - -9.6769 0.000*** |-13.817 |0.000***
11 | real_exchange_rate |-8.0026 0.000*** |-10.3199 |[0.000*** |-12.293 |0.000***
12 | term_trade -8.7684 0.000*** |-12.4797 |0.000*** |-13.061 |0.000***
13 | rev_gdp - - -12.1823 | 0.000*** |-15.494 |0.000***
14 | exp_gdp - - -11.3683 | 0.000*** |-14.06 |0.000***
15 | gov_debt_gdp - - -7.6877 0.000*** |-12.568 |0.000***
16 | pr_debt_gdp -4.804 0.000*** |-7.4621 0.000*** |-9.326 | 0.000***
17 | fin_ins_dev -7.2624 0.000*** |-1.6915 0.045** |-3.987 |0.000***
18 | fin_mar_dev -5.7151 0.000*** |-4.2942 0.000*** |-3.402 |0.000***
19 | econ_free -5.7603 0.000*** | -5.2085 0.000*** |-4.406 |0.000***
20 | accountability -11.351 0.000*** |-11.5147 0.000*** |-14.525 |0.000***
21 | political_stability ~ |-9.1935 0.000*** |-12.3636 |0.000*** |-15.345 |0.000***
22 | gov_effectiveness -10.0865 0.000*** |-13.0102 |0.000*** |-16.034 |0.000***
23 | reg_quality -11.17 0.000*** |-12.6819 |[0.000*** |-16.19 |0.000***
24 | law_rules -12.8454 0.000*** |-11.7595 0.000*** |-15.502 |0.000***
25 | corruption_control | -1 0.000*** |-11.9611 |0.000*** |-13.937 |0.000***

*#%061 diizeyinde anlamli, **%5 diizeyinde anlamli, *%10 diizeyinde anlaml1 olup,
bu diizeylerde seri duragandir.

Test sonuglarina gore, Levin-Lin-Chu testinde 25 degiskenden 16’simin %1 diizeyinde
anlaml1 oldugu goriilmiistiir. Im-Pesaran-Shin testinde ise degiskenlerden 23’1 %1, 1’1
ise %5 diizeyinde anlamlidir. Pesaran CADF testinde ise tiim degiskenler %1
diizeyinde anlamlidir. Levin-Lin-Chu testinde 9 degisken i¢in eksik data nedeniyle
sonu¢ almamamistir. Bu sonuglar ¢ercevesinde serilerin duragan oldugu kabuliiyle

analize devam edilmistir.
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Bir sonraki asamada modelin “sabit etkiler altinda m1?” yoksa “rassal etkiler altinda
m1?” tahmin edilmesinin daha uygun olacaginin belirlenmesine yonelik olarak

Hausman Spesifikasyon Testi uygulanmustir.

Tablo 3: Hausman Spesifikasyon Testi Sonucu

Chi? 2.01
Prob> Chi? 0.9913

Test sonuglarina gore modelin rassal etkiler altinda tahmin edilmesinin uygun olacagi
“H,” hipotezi gegerlidir (Stata - Hausman Specification Test, [10.12.2020]). Bu

cercevede rassal etkiler altinda ¢alismaya devam edilerek model tahmin edilmistir.

Tablo 4: Model 1 - Logit Model Rassal Etkiler Analiz Sonuglari

(Tiim Degiskenler I¢in)
Bagimh Degisken | bank_crises Katsayilar P>|z|
bank_crises -22.29199 0.094
real_house_price 451E-14 1.000
con_price -18.91949 0.000
share_price -0.1559556 0.965
unemp_rate -1.479981 0.001
gdp_pc_change -0.176433 0.089
cur_bal_gdp 31.92891 0.046
inds_pro 1.271907 0.000
short_int_rate 0.1597309 0.793
long_int_rate -36.22258 0.001
real_exchange_rate -31.59521 0.186
Bagimsiz term_trade 20.39837 0.259
Degiskenler rev_gdp -10.6288 0.485
exp_gdp 20.56205 0.000
gov_debt_gdp -16.68566 0.118
pr_debt_gdp 46.15728 0.000
fin_ins_dev 5.706254 0.003
fin_mar_dev -112.7227 0.000
econ_free -0.0739559 0.935
accountability -0.0122353 0.957
political_stability 6.115605 0.000
gov_effectiveness -7.8095 0.090
reg_quality 4.810094 0.513
law_rules -1.935362 0.566
Sabit corruption_control 234.7112 0.000
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Yapilan tahmin neticesinde istatistiki acidan anlamli ¢ikmayan degiskenler elenmek

suretiyle nihai model elde edilmistir.

Tablo 5: Model 2 - Logit Model Rassal Etkiler Analiz Sonuglar1 (2000-2018)
(Anlamli Sonug Veren Degiskenler I¢in)

Bagimh Degisken bank_crises Katsayilar P>|z|

Bagimsiz Degiskenler real_house_price -47.6927 0.004***
share_price -29.5456 0.000***
gdp_pc_change -1.88173 0.000***
inds_pro 58.58101 0.002***
short_int_rate 1.745688 0.000***
real_exchange_rate -64.3292 0.000***
gov_debt_gdp 33.97006 0.000***
fin_ins_dev 55.6395 0.000***
fin_mar_dev 13.5382 0.000***
econ_free -193.711 0.000***
gov_effectiveness 13.29426 0.000***
reg_quality -9.74852 0.024**

Sabit cons 400.877 0.000***

Wald chi? (16) = 142.16

Log likelihood = -81.5209

Probability > chi? = 0,0000

Likelihood-ratio test of rho=0: chibar? (01) = 114.93 Prob > chibar? = 0.000

*#%061 diizeyinde anlamli, **%5 diizeyinde anlamli, *%10 diizeyinde anlamli olup,
modele dahil edilen degiskenler bu diizeylerde anlamlidir.

2000-2018 yillart arasina iliskin elde ettigimiz nihai modelde 36 iilkeye ait 571
gozleme dayali 12 bagimsiz degisken mevcuttur. Nihai modeldeki tiim degiskenler
bireysel olarak anlamlidir. Modelin geneline dair test sonuglari, modeldeki
degiskenlerin bir biitiin olarak da anlamli oldugunu gostermektedir. Bu sonuglara gore,
modele dahil edilen bagimsiz degiskenlerin yarisinin (endiistriyel tiretimdeki yillik
degisim, kisa donem faiz oranlar1, kamu kesimi borcunun GSYH'ye oranindaki yillik
degisim, finansal kurumlar gelismislik diizeyi ve finansal piyasalar gelismislik diizeyi,
hiikiimetin etkinligi) bagimsiz degiskenle ayn1 yonde, diger yarisinin ise (reel konut
fiyatlarindaki yillik degisim, hisse senedi fiyatlarindaki yillik degisim, kisi basina
diisen GSYH’deki yillik degisim, reel doviz kurlarindaki yillik degisim, ekonomik
Ozgiirlikler ve yapilan diizenlemelerin kalitesi) ise ters yonde etki igerisinde oldugu

gorilmektedir.
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Bir sonraki asamada ise 2008 Krizi ile daha dnceki yasanan krizler arasinda kiyaslama
yapabilmek admna, yine 36 OECD iilkesinin 1980-2018 yillar1 arasi verileri
kullanilarak bir model olusturulmustur. Bu model neticesinde elde edilen sonuglar su
sekildedir.

Tablo 6: Model 3 - Logit Model Rassal Etkiler Analiz Sonuglar (1980-2018)
(Anlaml1 Sonu¢ Veren Degiskenler I¢in)

Bagimh Degisken bank_crises Katsayilar P>|z|
real_house_price -18.8568 | 0.000***
share_price -5.7095 | 0.000***

Bagimsiz Degiskenler gdp_pc_change -0.3242 | 0.004***
inds_pro 14.0086| 0.004***
real_exchange_rate 8.4294 | 0.013***
fin_dev 3.0473| 0.000***

Sabit cons -1.2584| 0.034**

Wald chi? (16) = 83.60

Log likelihood = -197.7118

Probability > chi? = 0,0000

Likelihood-ratio test of rho=0: chibar? (01) = 37.11 Prob > chibar? = 0.000

*#%061 diizeyinde anlamli, **%>5 diizeyinde anlamli, *%10 diizeyinde anlaml1 olup,
modele dahil edilen degiskenler bu diizeylerde anlamlidir.

1980-2018 yillar1 arasina iliskin elde ettigimiz nihai modelde 36 iilkeye ait 938
gbzleme dayali 6 bagimsiz degisken mevcuttur. Bu modeldeki tiim degiskenler de
bireysel olarak anlamlidir ve modelin bir biitlin olarak da anlamli oldugu
goriilmektedir. Ilgili déneme ait veri yetersizligi nedeniyle bir kisim degiskenler 1980-
2018 yillar arasina iligkin analize dahil edilememistir. Finansal kurumlar ve finansal
piyasalar gelismislik endekslerinin uzun donemde birbirine yakinsamasina bagl
olarak anlamli sonug vermemesi nedeniyle uzun dénemde finansal gelismislik endeksi
tek bir degisken olarak modele dahil edilmistir. Elde edilen bulgular dikkate
alindiginda 1980-2018 sonuglarimin 2000-2018 sonuglartyla paralellik gosterdigi

goriilmektedir.

4.5.5. Bulgular

Kriz olgusu, ardinda biiyiik bir belirsizligi barindirmakta ve mutlak bir agiklamay1
imkansiz kilmaktadir. Gergeklestirdigimiz analiz g¢ercevesinde ortaya ¢ikan nihai

modeller de bu temel gergegin etkisi altindadir. Sonuglar dikkate alindiginda, model
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parametrelerinin 6zellikle makroekonomik gostergeler basta olmak iizere genel olarak

literatiirle uyumlu oldugu goriilmektedir.

Konut piyasasinda ortaya ¢ikan varlik balonu 2008 Krizi’nin tetikleyicisi olarak kabul
edilmektedir (Roubini, Mihm, 2012; Stiglitz, 2012; Reinhart, Rogoff, 2008). Yapmis
oldugumuz analizin sonuglarina gore de reel konut fiyatlar: ile Krizler arasinda ters
yonlii bir iliskinin hem kisa hem de uzun dénemde var oldugu gériilmektedir. Onceki
calismalarda da varlik balonunun krizlere yol a¢tigina dair bulgular s6z konusudur
(Reinhart, Rogoff, 2008; Barrell ve dig., 2010; Laina, Nyholm, Sarlin, 2015). Cesitli
etkenler neticesinde ylikselen fiyatlarin bir varlik balonuna sebebiyet vermesi ve
ardindan gelen ¢okiis, krizlerin meydana gelisi ve derinlesmesinde 6nemli rol
oynamaktadir. Nitekim konut piyasasinda yasanan fiyat diisiisleri, ipotekli konut
kredileri ve bu krediler temel alinarak olusturulan finansal araglarin dayandig
teminatlarin erimesine yol agarak bir panik havasi olusturmus ve 2008 Krizi’ne giden

stirece yol agmustir.

Kurumsal iktisadin onciisii Veblen, modern sirketlerin ve 6zellikle de bankacilik
sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin piyasa degerinin genellikle gergek degerinin
tizerinde oldugunu belirtmistir. Veblen’e gore bu durum refah donemindeki kredi
genislemesinin kaynagidir. Belirsiz bir teminatla glivence altina alinan fonlarin yeni
alimlar i¢in kullanilmasi ve bunlarin da bagka bir kredinin teminati olarak gosterilmest,
stirekli genisleyen bir kredi hacmi olusturmakta, artan efektif talep fiyatlar1 yukar
yonlii siirliklemektedir. Ancak teminatin aninda nakde cevrilebilir bir nitelikte
olmadig1 ve teminatin piyasa fiyatinin gercek degerinin iizerinde oldugu durumda
kredi-teminat iligkisi siirdiiriilebilir degildir (Veblen, 1905, 461-471). Tarihte bir¢cok
defa kars1 karsiya olunan bu durum 2008 Krizi’nin de en temel nedenlerinden biri
olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Toplumda, fiyatlarin artik yilikselmeyecegi inanci
olustugunda yatirnm amagl kredi talebi diismekte, yasanan bu gelisme mevcut
kredilerin akibetini de tehlikeye diisiirmektedir. Artan belirsizlik kredi maliyetlerini
yiikseltmekte ve ozellikle halihazirda borglarin yeni kredilerle kapatildigr bir dongii
icerisinde yeni kredilerin maliyeti bazen teminatin degerini asar hale gelmektedir. Bu
sartlar altinda geri donmeyen krediler karsiliginda teminat olarak gosterilen miilklerin
satisa ¢ikmasi da fiyatlar {izerindeki asag1 yonlii baskiy1 arttirmaktadir. Commons bu
durumda yatirim amagli miilk edinenlerin servetlerini koruma kaygisiyla piyasadan
cikig icin satis egilimi gdstermekte oldugunu belirtmistir (Commons, 1934, 557).
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Ancak yasanan bu gelismeler fiyatlarin daha da diismesine neden olarak Krizin

derinlesmesine yol agmaktadir.

Gegmis analizlerde (Estrella, Mishkin, 1996; Reinhart, Rogoff, 2008; Babecky ve dig.,
2012) krizle iligkisi bir¢ok defa ortaya konulan degiskenlerden olan hisse senedi
fiyatlarinin da hem kisa hem de uzun dénem analizimizde reel konut fiyatlari ile benzer
sekilde krizle ters yonlii bir iliski gosterdigi saptanmistir. Ortaya ¢ikis amaci sirket
hisselerinin devri yoluyla sirkete uzun vadeli kaynak saglanmasi olan hisse satig
yontemi, gelisen teknoloji ve finansal sistemlere erisilebilirligin artmasiyla birlikte
giinimiiz uygulamasinda likiditesi yiiksek bir yatirnm araci halini almistir. Bu
durumun, kaynaklarin yeniden dagilimi ve kiigiik birikimlerin yatirima doniismesi gibi
etkinligi arttiric1 sonuglarinin yani sira kriz donemlerinde konut piyasasindakine
benzer sekilde panik satislari nedeniyle krizi derinlestirici etkileri olabilmektedir. Yeni
kurumsal iktisat¢ilar tarafindan da siklikla dikkat cekilen sermayenin yonetim
hakkinin devri yoluyla modern sirketlerde ortaya ¢ikan ahlaki tehlike ve asil-vekil
sorunu, finans sektoriinde ¢ok daha yikici etkiler dogurabilmektedir. 2008 Krizi’nde
de yeniden tecriibe edildigi tizere fon yoneticilerinin, kisisel ¢ikarlarin da etkisiyle
almig olduklar1 hatali karar ve bunlarin uygulamalari nedeniyle sektoriin
temsilcilerinden bir veya birkacinda ortaya ¢ikan sorunlar kisa siirede tiim sektore
yayillma egilimi gostermistir. Bu siirecte ortaya c¢ikan hisse satis egilimi ¢okiisii

hizlandirict bir etkiye yol agmaktadir.

Gegmis analizlerde (Demirgiig-Kunt, Detragiache, 1998; Pedro, Ramalho, da Silva,
2018) krizlerin belirleyicileri arasinda yer alan bir diger degisken GSYH biiyiimesidir.
Bu ¢alismalarda, diisik GSYH biiyiimesi veya ekonomik kii¢iilme krizlerin oncii
gostergeleri arasinda gosterilmistir. Yaptigimiz analizde de hem kisa hem de uzun
donemde iktisadi biiyiime ile kriz arasinda ters yonlii bir iliskinin var oldugu tespit
edilmistir. Mitchell, krizleri refah dongiistiniin bir pargas1 olarak kabul etmektedir.
Artan refah doneminde talepteki artisa bagl olarak fiyatlar artis gostermektedir.
Mitchell’e gore fiyat artiginin tek nedeni refahtan pay alma ¢abasi degil, ayn1 zamanda
tiretimi arttirmak i¢in yapilan yeni yatirimlarin maliyetidir (Mitchell, 1913, 472-473).
Bu siirecin sonunda ise artan fiyatlar nedeniyle talep yetersizligi ortaya ¢ikmakta,
diisen talep fiyatlarda asag1 yonlii bir baski olusturmakta ve iiretimde daralmaya yol
acmaktadir. Kotlimser beklentiler ve artan risk kredi maliyetlerini ve kredi sartlarin
da agirlagtirarak krizin derinlesmesine yol agmaktadir (Mitchell, 1913, 502-503).
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Kredi imkanlarmin kisith hale gelmesi, diisen talep ve karlilik ise biiylimenin

yavaglamasina ve hatta durmasina sebebiyet vermektedir.

Hem kisa hem de uzun donem modelimizde bulunan bir diger degisken endiistriyel
tiretim endeksidir. Endistriyel iiretim endeksi nihai modelimizde beklentilerimiz
disinda sonug¢ veren bir degisken olarak yer almaktadir. Tahmin sonuglarimiz kisi
basina diisen GSYH biiyiimesinin aksine endiistriyel tiretim endeksi ile yasanan kriz
arasinda pozitif yonli bir iliskinin varligin1 géstermektedir. Bu durumun nedeninin,
kriz Oncesi siirecte kredilerle desteklenen tiiketim ve biiyiime olup, genisleyen
endistriyel iiretim hacminin  krizle es zamanli olarak diismemesinden
kaynaklanabilecegi tahmin edilmektedir. Ulkelerin kriz dénemlerindeki iiretim ve

titkketim davraniglar1 incelenmesi bu hususta daha ayrintili bulgular sunabilecektir.

Gecmiste Ozellikle gelismekte olan iilkelerdeki doviz krizlerini agiklamaya yonelik
analizlerde (Krugman, 1979; Kaminsky, Lizondo, Reinhart, 1998; Kaminsky,
Reinhart, 1999) krizlerin nedenleri arasinda gosterilen reel doviz kuru degiskeni de
nihai tahmin modelimizde hem kisa hem de uzun donem i¢in anlamlidir. Krizlerle ters
yonlii bir iliski gosteren reel doviz kuru degiskeni ulusal paranin degerini korumak
icin uygulanan siirdiirilemez politikalarin - muhtemel etkisini gdzler Oniine

sermektedir..

Tahmin sonuc¢larimiza gore 2000-2018 donemi i¢in kisa donem faiz oranlarinin da
literatiirle (Demirgii¢-Kunt, Detragiache, 1998; Kaminsky, Reinhart, 1999; Minsky,
2013) uyumlu bir sekilde yasanan krizle pozitif yonli bir iligki igerisinde oldugu
goriilmistiir. Uzun yillar hem uluslararas: etkiler hem de biiylimenin siirekliligini
saglamak i¢in uygulanan politikalar nedeniyle diisiik seyreden faiz oranlarinin, 2008
Krizi 6ncesinde artan risklerin de etkisiyle yiikselise gectigi goriilmektedir. Mevcut
bor¢larin yeni kredilerle c¢evrilmeye c¢alisildigt bir sistemde borclanma
maliyetlerindeki yiikselis bu dongiiyii siirdiiriilemez kilmistir. 2008 Krizi’nde de tekrar
kars1 karsiya kalinan bu siirecin nedeni olarak kapitalist finansman sistemini gésteren
Minsky, refah donemlerindeki finansman kolayligmmin giivenlik marjlarinin
asimmasina yol agarak belirsizlik ve riskleri arttirdigini, artan belirsizlik ve risklerin
ise nihayetinde finansman maliyeti ve sartlarin1 agirlastirdigini belirtmistir (Minsky,

2013, 225).
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Nihai modelimizde yer alan bir diger degisken ise kamu kesimi borcunun GSYH’ye
oranidir. S6z konusu degisken de yalnizca 2000-2018 donemini kapsayan modelimiz
i¢in istatistiki olarak anlamlidir. Analiz sonuglarina gore yasanan kriz ile kamu kesimi
borglar1 arasinda ayni yonli bir iliskinin varligr tespit edilmistir. Bu baglamda artan
kamu borg¢ yiikiiniin iilkeleri daha kirilgan bir hale getirdigi ve yasanan herhangi bir
aksaklikta miidahale giiclinli azalttigini1 sdylemek miimkiindiir. Zira Minsky, krizlerin
onlenmesi ve krizlerden c¢ikis siirecinde giliclii devlet ve giiclii merkez bankasinin

onemli oldugunu one siirmiistiir (Minsky, 2013, 225).

Konut ve hisse senedi fiyatlari, biiylime ve sanayi iiretimi, faiz oranlar1, kamu kesimi
borcu ve doviz kuru gibi degiskenlerde ortaya ¢ikan istikrarsizliklar yasanan krizin
nedeni olmaktan 6te krize yol agan dinamiklerin ortak etkisi altindadir. Hatta yasanan
krizle birlikte birbirlerini etkiler bir nitelik de kazanmaktadirlar. Cogunlukla,
bankacilik sorunlari, yiikiimliiliikk tarafinda degil, gayrimenkul fiyatlarindaki bir diisiis
veya finans disi sektordeki artan iflaslar gibi varlik kalitesindeki uzun siireli
bozulmadan kaynaklanir (Kaminsky, Reinhart, 1999, 476). Finansal krizin tetikleyicisi
konumunda olan konut veya hisse senedi piyasasinda yasanan bir ¢okiis veya aniden
yiikselen faizler, krizle birlikte artan risk ve belirsizligin de etkisiyle daha biiyiik
degisimler gostermekte, sonugta birbirini besleyen ve krizin derinlesmesine yol agan
bir siire¢ ortaya ¢ikmaktadir. Ancak Kriz konusunda asil 6nemli olan unsurlarin ise
kurumsal gelenek ve iktisadi sistem oldugunu sdylemenin hatali bir degerlendirme
olmayacag1 kanaatindeyiz. Ulkelerin finansal liberallesme siirecini sorunsuz bir
sekilde siirdiirebilmesi giiglii bankacilik diizenlemesi ve denetimi (Kaminsky,
Reinhart, 1999, 496), saglikli isleyen kurumsal yapi ve etkin bir hukuk sistemi ile
dogrudan iliskilidir.

Tahmin sonuglarina gore finansal gelismislik basliginin da hem kisa hem de uzun
donemde krizle iliskili oldugu goriilmiistiir. 2000-2018 donemi i¢in finansal kurumlara
ve finansal piyasalara iliskin sonuglar ayr1 ayr1 degerlendirilmistir. 1980-2018 donemi
icin ise bahsi gegen degiskenlere yonelik degerlerin birbirine yakinsamasi ve birbirini
etkilemesi nedeniyle finansal gelismislik tek bir degisken olarak ele alinmistir. Nihai
modelimizde en dikkat ¢eken sonuglar finansal gelismislik ile ilgili sonuglardir. Model
c¢iktilar1 gergevesinde hem kisa hem de uzun dénemde finansal gelismislik olarak kabul
edilen bir kistm unsurlarla krizler arasinda aymi yonli bir iligkinin var oldugu
goriilmektedir. Sonuglar, finansal kurumlar1 ve piyasalari erisim kolayligi, etkinlik ve
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derinlik acisindan degerlendiren finansal gelismislik endeksini olusturan unsurlarin

ayni zamanda sistem agisindan risk unsuru olabilecegini gostermektedir.

Stiglitz, Ol¢tiiglimiiz degerlerin basarilarimizi belirledigini belirtmektedir. Cilinki
Olctiigiimiiz degerleri degistirmek ¢abasinda oluruz. Ancak yanlis seyleri Ol¢liyorsak,
yani yanlis seylere deger veriyorsak bu yonde gosterdigimiz her ¢aba kaynak israfi
manasina gelecektir (Stiglitz, 2012, 434). Finansal gelismislikle iliskili sonuglar bize
giiclii oldugunu diisiindiigiimiiz yanlarimizin bazen zaaf olusturabilecegine dair
ipuclar1 vermekte ve gelismislik olarak kabul ettigimiz 6zelliklerin yeniden gézden

gecirilmesi gerekebilecegini gostermektedir.

2000-2018 donemini i¢eren nihai modelimizde yer alan bir diger degisken ise Fraser
Enstitlisii’'nce hazirlanan ekonomik o6zgiirliik endeksi kapsamindadir. Ekonomik
ozgiirliik endeksi 2000 yilindan sonra yillik olarak yayilanmaya baslandigi i¢in uzun
donem analizine dahil edilememistir. Yapmis oldugumuz analizde kamu kesiminin
hacmi, hukuki sistem ve miilkiyet haklari, saglam para, uluslararasi ticaretin serbestligi
ve regiilasyonlar alt bagliklarindan olusan ekonomik o6zgiirliikkler degiskeninin
istatistiki olarak anlamli sonu¢ verdigi goriilmektedir.. Ekonomik o6zgiirliikler
degiskeninin de literatiirle (Baier, Clance, Dwyer, 2012) uyumlu bir sekilde krizle ters
yonlii bir iligki sergiledigi gériilmiistiir.. Ancak buradaki 6zgiirliik kavraminin sinirsiz
bir 6zgiirliikten 6te yasal agidan gilivence altina alinmais, etkin denetim mekanizmalari
ile gii¢lendirilmis, kontrollii bir 6zgiirliikk oldugu da unutulmamalidir. Zira geligmekte
olan iilkelere yonelik gecmis degerlendirmelerde krizlerin bir finansal serbestlesmeyi
takiben geldigine dair bulgular da s6z konusudur (Kaminsky, Reinhart, 1999). 2008
Krizi’nde de finansal piyasalardaki serbestlik ve kontrol disi finansal yeniliklerin
olduk¢a etkili oldugu diistiniilmektedir (Krugman, 2010; Roubini, Mihm, 2012;
Stiglitz, 2012; King, 2017).

2000-2018 donemine dair istatistiki agidan anlamli son degiskenler Diinya Geneli
Yonetisim Gostergeleri Projesi kapsaminda yer alan hiikiimetin etkinligi ve
reglilasyonlarin kalitesi degiskenleridir. Yonetisime dair gostergeler de 1996 yil
sonrasi yaymlanmaya basladigi i¢in uzun donem modele dahil edilememistir. Tahmin
sonuclarina gore Ozel sektoriin gelisimine izin veren ve tesvik eden hiikiimet

diizenlemelerinin kriz olasihigin1 azaltirken, kamunun iktisadi etkisinin yiiksek,
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biirokrasi ve siyasetin baskin oldugu durumun olumsuz bir etkiye sebebiyet

verebilecegi goriilmektedir.

4.6. Sonuc¢

2008 Kiiresel Finans Krizi, ekonominin isleyisine dair diisiince ve kabulleri biiytlik
Olciide sarsan ve degistiren bir etkiye sahip olmustur. Finansal kiiresellesmeyle birlikte
1980’li yillardan itibaren etkili olan teknolojik doniisiim ve finansal inovasyon siireci
finansal sistemlere erisimi daha once hi¢ olmadig1 kadar kolay bir hale getirmistir.
Ancak diger taraftan kullanilan bu yeni teknikler ve araglar ayni 6lgiide karmasik ve
riskli bir finansal yapinin ortaya ¢ikmasina yol agmistir. Bu yeni sistemde, bilgiye
erisim son derece kolay hale gelmesine ragmen olusan bilgi kirliligi ve asimetrik bilgi
nedeniyle piyasa ajanlarinin verdigi kararlarin hata pay: yiikselmistir. Bunun nedeni
ise ortaya ¢ikan sistemin tasarruf sahiplerine, riskler konusunda yeterli bilgiye sahip
olmaksizin, daha yiiksek kazang hirsiyla, dogrudan veya bir finansal araci vasitasiyla
dolayli olarak, kendi iilkesinde veya diinyanin baska herhangi bir yerinde yatirim

yapmasina olanak saglamasidir.

2008 Krizi, King’in finansal simya olarak tanimladigi bu yeni finansal sistemin (King,
2017) kusurlarint gozler 6niine sermistir. Gliniimiiz diinyasinin yatirim anlayisinin
rasyonellikten uzak yapisina ek olarak gelisen teknik ve teknolojinin, risk analizlerinin
ve finansal derecelendirme ve denetim mekanizmalarinin yetersizligini giin yliziine
cikarmistir. Bu c¢ercevede yasananlarin daha dogru bir sekilde anlagilmasi ve
muhtemel benzerlerinin 6niine gecilebilmesi adina krizlerin davranigsal ve kurumsal

koklerinin arastirilmasini zorunlu hale getirmistir.

Amerikan finansal piyasalarindaki ¢okiisle baglayan ve ardindan kiiresel bir boyuta
ulasan 2008 Krizi’ne dair yapilan degerlendirmeler incelendiginde uygulanan yanlis
politikalardan finansal kapitalizmin kriz iireten sistemik yapisina kadar bircok
kurumsal dinamige atif yapildigi goriilmektedir. Ana akim iktisadin giindeminde
olmayan bu biiyiik c¢okiise dair kriz Oncesi ve sonrasit agiklamalar c¢ogunlukla
heterodoks iktisadin temsilcilerinden gelmistir. Bu nedenle yasananlara dair yapilacak
analiz ve degerlendirmelerde bu alternatif diinyanin zengin muhtevasinin géz ardi

edilmemesi gerekmektedir.
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Iktisadi krizlerin nedenlerine ve krizlerin tahminine yonelik analizler incelendiginde
biiyiik ¢ogunlugunun gelismekte olan iilkelerdeki krizleri agiklamaya yonelik oldugu
gorilmektedir. Bu analizlerde ekseriyetle karar mercilerinin uygulamis oldugu hatali
politikalardan kaynakli yiiksek enflasyon, yiiksek kamu ve 6zel sektér borcu, finansal
balonlar, kur baskisi, cari agik ve biitce agig1 gibi sorunlar {izerinde durulmustur. 2008
Krizi ise etki alan1 ve yapisi itibariyle gecmiste yasananlardan farklilagsmaktadir.
Yasanan kriz kiiresel finans ag1 vasitasiyla tiim diinyay1 etkisi altina almakla birlikte
en ¢ok etkilenenler finansal agidan gelismis, hukuki yapis1 oturmus ve istikrarli bir
siyasi rejime sahip tilkeler olmustur. Ayrica Krugman’in ifadesiyle gegmiste yasanan
krizlerin bircok Ozelligini bir arada bulundurmasiyla ge¢misin bir Ozeti gibidir

(Krugman, 2010, 151).

Bu caligmada 2008 Krizi’nin arka planinda yatan unsurlara iligkin literatiir
incelemesinin ardindan, 2008 Krizi’ni agiklamaya ve gecmis denemle kiyaslamaya
yonelik literatiirde yer alan degiskenlerin de dahil edildigi uzun ve kisa donem olmak
tizere iki model olusturulmustur. Analiz sonuglarinin ozellikle makroekonomik
degiskenler ekseninde biiyiik ¢ogunlukla literatiirle uyumlu oldugu goriilmektedir.
Sonuglara dair en dikkat g¢ekici nokta finansal gelismislik diizeyi ile yasanan kriz
arasinda pozitif yonlii bir iliskinin varlig1 ve kamu otoritesinin baskin olusunun yol
act1ig1 olumsuz etki olmustur. Yani finansal gelismislik olarak kabul edilen bir kisim
unsurlarin sistem agisindan zaaf olusturdugu goriilmiis, iyi niyetle de olsa ekonominin
dogal isleyisine karsi gelistirilen politikalarin cesitli aksakliklara yol acabilecegi
gorilmiistiir. Bu durum sistemin yapisina ve isleyisine dair bazi seylerin sorgulanmasi

ve yeniden kurgulanmasinin zorunlu oldugunu gostermektedir.
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5. SONUC

Bu calisma, kurumsal iktisadin diisiince diinyasina ve tarihsel donilisim siirecine
yonelik olarak yapilan ayrintili inceleme ile 2008 Krizi 6zelinde iktisadi krizlere dair
kurumsal bir perspektif olusturulmasi iizerinedir. U¢ makale seklinde kurgulanan
calismanin ilk boliimiinde kurumsal iktisadin yapis1 ve tarihsel doniisiim siireci, ikinci
boliimiinde kurumsalcilarin iktisadi krizlere bakisi ve son boliimde ise 2008 Krizi’nin

ortaya ¢ikisindaki temel dinamikler iizerinde durulmustur.

Birinci makalede ele alinan kurumsal iktisadin tarihsel seriiveni, Veblen’in hakim
iktisadi anlayisin gergek diinyanin hakikatleri ile ortiismedigini 6ne siirerek Darvinci
evrim anlayisini temel alan bir alternatif sunma miicadelesiyle baslamistir. Ortak
diistince aligkanliklart ve davramig kaliplari olarak tanimlanan ve bireysel eylem
tizerinde yaptirim giicii oldugu 6ne siiriilen kurumlar, hakim iktisadi diisiincenin
rasyonel insan anlayisiyla ortligmemektedir. Ayrica, her ne kadar fiziksel veya genetik
acidan ayn1 olmakla birlikte diisiince ve davranis agisindan sabit bir insan figiiriinden
bahsetmek olas1 degildir. Insanin diisiince yapis1 ve davramis kaliplari toplum ve
kurumsal cevre ile etkilesim ve olduk¢a yavas olmakla birlikte siirekli doniisiim
igerisindedir. Sanayi Devrimi sonrasi yasanan gelismelerin ise bu doniigiimiin hiz

kazanmasina yol actig1 goriilmektedir.

Kurumsal iktisat birey ve kurumsal ¢evre arasindaki etkilesimi géz 6niine alarak analiz
ve degerlendirmelerinde daha c¢ok grup davranishlart ve bireyin eylemlerini
sekillendiren formel-enformel kisitlar tizerinde yogunlasmistir. Bu dogrultuda siyaset,
sosyoloji, psikoloji, etik ve daha bir¢ok alanda kesfedilen hakikatleri de analize dahil
eden kapsayici bir bakis acis1 ortaya koymustur.

Kurumsal iktisat¢ilarin ¢alismalarina bakildiginda ortak bir ¢izgiden bahsedilmesi
miimkiin gériinmemektedir. Bunda kuskusuz kurumsal iktisadin ¢ergevesinin ve ilgi
alaninin diger birg¢ok disiplini de igerecek sekilde genis bir alan1 kapsamasi etkilidir.
Veblen’in onciiliik ettigi ilk kurumsalcilarin ¢alismalarinda dahi zaman zaman bu

ayrismanin varligindan s6z edilebilir. Veblen’in tamamen evrimsel dinamiklerin etkisi
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altinda rassal olarak ortaya c¢iktigmmi belirttigi kurumlar, Commons’in iktisadi
anlayisinda, tasarim imkanlarina ve bilingli diizenlemeye agiktir. Commons’la benzer
sekilde Myrdal’in ¢aligmalarinda da bilingli ve amaca yonelik politikalarla biiylime ve
kalkinma saglanabilecegi diislincesi hakimdir. Veblen’in iktisadi anlayisindaki
belirsizlik, Commons agisindan kurumlarin varligiyla, Mitchell’e gore ise planlama ve
saglikli veri sistemlerinin olusturulmasiyla kismen elimine edilebilecektir. Veblen,
kurumlarin ge¢misin ihtiyaglar1 ve dogrular1 lizerine insa edildigini ve bugiiniin
ihtiyaclar ile tam uyum saglayamayacagini belirtmistir. Ayres ise bu goriise katki
olarak kurumlar1 geg¢mise baglilik olarak gormiis, kurumlarin degisime direng
olusturdugunu ve toplumsal ilerleme i¢in kurumsal sistemde bosluk veya zayiflik
olmasi gerektigini 6ne slirmiistiir. Diger taraftan her iki diisiiniiriin de teknolojinin ve

bilimsel gelismelerin ilerlemedeki 6nemine dikkat ¢ektigi goriilmektedir.

Yeni kurumsalcilar ise eski kurumsal diisiinceden ayrigsarak neo-klasik iktisadi
anlayisa daha yakin bir tutum gostermistir. Farklilik ise kurumlarin varligi ve cevresel
faktorlerin etkisiyle, bireylerin ve firmalarin sinirli rasyonalite ve eksik bilgi altinda
karar verdigi varsayimini temel almalaridir. Zira neo-klasik iktisat giiniimiiz devasa
olekli sirketlerini agiklamakta yetersiz kalmaktadir. Iktisadi etkinlik acisindan
kurumsal diizenin etkisi biiyiik 6neme sahiptir. Ticari sozlesmelerin giivenilirligi,
hukuki mevzuatin iktisadi faaliyetleri destekleyici sekilde olusturulmasi ve toplum
tarafindan kabul gérmesi, 6zel diizen ile mevzuat arasinda uyum ve tiim bu unsurlarin
islem maliyetlerini diisliren bir yapida olmasi toplumsal refahin korunmasi ve ilerleme

icin temel gereklilikler olarak goriilmektedir.

Ikinci makalede kurumsal iktisadin iktisadi kriz konusundaki yaklasimi {izerinde
durulmustur. Belirsizlik altinda beklenmedik bir sekilde, toplumun ekonomik gidisata
dair inanglarinin ve politika yapicilar tarafindan alinan kararlarin da etkisiyle ortaya
cikan iktisadi bunalimlar, nedenleri ve etkileri itibariyle iktisadi diisiinceyi oldukca
mesgul eden olgulardir. Kriz konusunda ilk kurumsalcilarin ortak bir dil kullandigi

sOylenebilir.

Veblen, iktisadi krizlere iliskin olarak refah dénemindeki kredi genislemesine dikkat
cekmis, Kredilerin teminat olarak gosterilen miilkiin parasal degerine dayandigini
belirtmistir. Teminatin piyasa degeri yiikselirse, destekleyecegi kredinin miktar1 da

ayni sekilde artacaktir. Kriz veya belirgin bir depresyon durumunda, tiim bu sonug
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zinciri tersine ¢evrilir. Teminatin aninda nakde ¢evrilebilir nitelikte olmadigi, hemen
satilmadigr veya halihazirda satilmak iizere tasarlanmayan miilklerden olugmasi
durumunda kredi teminat dengesinin bozulacaktir. Commons ise yiikselen
piyasalardaki alim ¢ilginlig1 ve ¢okiis aninda ortaya ¢ikan panik satislarina dikkat
¢ekmis, bu taskinligin 6niine gecilmesinin ise genel kredi ve altin durumunun da
dengelenmesine yonelik olarak, merkez bankalarinin ve {ilkelerin bankacilik
sistemlerinin, bir biitiin olarak is birligi icerisinde ¢alismasi tavsiyesinde bulunmustur.
Mitchell ise iktisadi krizleri normal is akigini kesintiye ugratan ani felaketler degil,
aksine refah donemi, kriz ve depresyon olmak iizere bir is dongiisiiniin pargas1 olarak
gormiistiir. Her ¢okiis aslinda yeni bir refah dongiisiiniin baslangicidir. Ancak yine de
asir1 dalgalanmalarin ve yikici etkilerinin 6nlenmesine iligkin i ¢evirimlerinin kontrol
edilmesi gerektigini belirten Mitchell, bunun bankacilik sisteminin diizenlenmesi,
onemli enddistrilerin planlanmasi ve kur politikasinin revize edilmesi gibi yapisal

reformlara bagli oldugunu 6ne siirmistiir.

Yeni kurumsal iktisat, kurumsal iktisadin baslangictaki geleneginden ayrisarak
analizlerinde kurumlarin piyasa sistemi tizerindeki etkilerine odaklanmistir. Bu anlayis
cercevesinde iktisadi basar1 veya basarisizlik 6zel ve kamusal diizen arasindaki uyum
ile dogrudan iligkilidir. Gegmisten gelen kiiltiirel ve geleneksel normlar iktisadi
etkinlik ve kalkinma {iizerinde etkilidir. Piyasa sisteminin etkinligi i¢in islem
maliyetlerinin diisiik oldugu, miilkiyet hakkinin adil bir sekilde tanimlandigi,
s0zlesmeye uyum konusunda taraflar arasinda gilivenin hakim oldugu, belirsizligin

kismen ortadan kalktig1 ongoriilebilir bir kurumsal ortam mutlak gereklidir.

Gilinlimiiz devasa 0Olgeklerdeki sirketlerin ice doniik yapisi yasal denetim ve seffaflik
acisindan sorunlar dogurmaktadir. Hem piyasa sistemi hem de siyasal sistem agisindan
gegerli olan asil-vekil sorunu ve yine bu sorunun temelinde ortaya ¢ikan ahlaki tehlike
kurumsal etkinligin 6niindeki en biiyiik engeller olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu

sorunlarin asilabilmesi ise yine kurumsal yapiyla iligkili gdziitkmektedir.

Calismanin tigiincli ve son makalesi 2008 Krizi’nin nedenleri {izerinedir. Modern
ekonomik sistem siirekli biiylime anlayisi lizerine insa edilmistir ve bu sistemde
herhangi bir duraksama veya gerilemeye yer yoktur. Biiylime ise tiiketimin
devamliligina ve siirekli olarak genislemesine baglidir. 2008 Krizi iizerine yapilan

analiz ve degerlendirmeler gostermektedir ki kriz oncesi donemde uygulanan

149



politikalarin temelinde tiiketim ve biliylimenin devam ettirilebilmesi amaci
yatmaktadir. Gelirin artmadigl bir donemde tiiketim bor¢lanma yoluyla arttirilmas,
bunun i¢in de geleneksel yontemlerin disinda yeni bor¢lanma ve yatirim araglari
kullanilmistir. Herhangi bir regiilasyona tabi olmayan ve muhtemel -etkileri
ongoriilemeyen finansal yenilikler ile yasanan yiikselisten pay kapma cabasindaki
piyasa ajanlarinin tagkinlia varan saldirgan tutumlarinin bir araya gelmesi bir varlik
balonunun olusmasina sebebiyet vermistir. Varlik balonunun ¢ékmesi ise kisa siirede
kiiresel bir boyut kazanan finansal krize yol agmistir. Yasanan bu kriz, ekonominin
isleyisine dair 6n kabulleri degistirip dontistiirmiistiir. Teknolojik devrimin, bilgiye
ulasmay1 kolaylagtirmasina ragmen yol actigi kaotik bilgi ag1 nedeniyle, olay ve
olgular arasindaki sebep-sonug iligkisini hesaplanabilir kilmadig1 gériilmiistiir. Ayrica
krizlerin yalnizca gelismekte olan piyasalarin sorunu olmadigini ve finansal sistemin
denetim ve kontroliine yonelik olarak kurgulanan mekanizmalarin islevsizligini de

gozler Oniine sermistir.

Finansal piyasalar iktisadi diislince tarihinin hemen tiim temsilcilerinin ihtiyatla
yaklastigi bir konu olmustur. iktisadi anlayista finansin amaci reel ekonominin
isleyisini ve mibadeleyi kolaylastirmaktir. Finansal piyasalar ile reel ekonomi
arasindaki baglarin zayiflamasi veya kopmasi ise biiylik bir sorunun habercisidir.
Yapmis oldugumuz analizin sonuglar1 arasinda en dikkat c¢eken nokta finansal
gelismislik ile krizler arasinda ayni yonlii iligkinin varligidir. Bu bize gostermektedir
ki finansal gelismislik olarak kabul ettigimiz unsurlar ayn1 zamanda iktisadi sistemin
isleyisi agisindan bir kisim tehditler barindirabilmektedir ve yeniden gozden

gecirilmesi elzemdir.

Bu sonuglar 15181inda King’in finansal simya olarak tanimladigi ve reel ekonomiyle
olan baglarin kopma noktasina geldigi giliniimiiz finansal siteminin yeniden
kurgulanmasinin zorunluluk arz ettigini soylemek yanlis olmayacaktir. Bu konuda
Veblen ve Commons’in, kredi olanaklarinin gézden gegirilmesine ve reel ekonomi ile
dengeli bir kredi sisteminin olusturulmasina yonelik goriislerine kulak verilmesi
gerektigi diislinlilmektedir. Veblen ve Commons’in belirttikleri gibi, iiretim
olanaklarinin siyasiler ve finansc¢ilarin yonlendirmesiyle degil, piyasa gereklilikleri
dogrultusunda kullanilmasina yonelik uzmanlar tarafindan planlanmasi kaynak israfim
ortadan kaldiracak, verimlilik ve etkinligi arttiracaktir. Benzer sekilde Mitchell de
krizleri iktisadi sistemin olagan bir parcasi olarak gdrmesine ragmen etkilerinin
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hafifletilmesine yonelik olarak bankacilik sisteminin diizenlenmesi ve Onemli
endiistrilerin planlanmasi gibi yapisal reform 6nerilerinde bulunmustur. Siirdiiriilebilir
ve ¢atismasiz bir ekonomik sistemin varligi, Myrdal’in belirttigi gibi yalnizca ulusal
veya bolgesel olarak degil uluslararasi diizeyde bir tiiketim adaletinin saglanmasina
baglidir ve bu konuda Commons’in s6z ettigi kiiresel is birliginin biiyiik bir neme

sahip oldugu gézden kagirilmamalidir.
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