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GİRİŞ

Yaşamakta olduğumuz bunalımda olduğu gibi, küresel ekonomideki çalkantıların genellikle finans sisteminden kaynaklandığı kabul edilir. Küresel finans sistemi; 

(i) finansal piyasalar, (ii) finansal kurumlar, (iii) çok ülkeli gruplar ve kurullar ve 

(iv) tüm bunlar için geçerli kurallar, düzenelemeler yer alıyor. Küresel finansal kurumlar içinde IMF, Uluslararası Ödemeler Bankası (BIS), OECD, Dünya Bankası, bölgesel kalkınma bankaları, UNCTAD gibi BM organları, özel bankalar, yatırım fonları ve, ulusal olmakla birlikte, merkez bankaları sayılabilir. G7, G20 ve Finansal İstikrar Forumu (FSF) gibi forumlar ve kurullar da bu sistemin içindedirler.   
Küresel finansal bunalımlar ve çalkantılar neden vardır? Bu tür bunalımlara kimler nasıl müdahale edebilir? Müdahale merkezleri IMF gibi kurumlar mıdır, yoksa örneğin G20 ve FSF gibi çok ülkeli gruplar mıdır?Yoksa çözüm finansal piyasalara mı bırakılmalıdır? Çözüm üretmede daha sıkı kurallar mı, yoksa piyasa serbestliği mi öne çıkmalıdır? Bu gibi sorular ve yanıtları son 40 yıldır giderek artan ölçüde tartışılıyor ve küresel bunalımın yoğunlaştığı bugünlerde tartışma da yoğunlaşıyor. 

Yukarıdaki sorulardan ilkine hemen kısaca yanıt verelim. Genel kabul gören açıklamaya göre, finansal çalkantılar sistemik olarak finansal faaliyetlerin hızlı büyümesi ve hızlı hareketleri ile ortaya çıkıyor.
 Gerçekten de, 1970’ler başında Bretton Woods sisteminin yıkılmasından sonra, özellikle 1980’ler başından itibaren küresel finansal işlemler ve piyasalar, başta üretim ve dış ticaret olmak üzere, diğer ekonomik faaliyetlere göre çok hızlı büyümüştür. 
1930’da kurulan BIS, 1944’te kurulan IMF ve Dünya Bankası, 1960’ta kurulan OECD gibi kurumlar ve 1975’te kurulan G7 gibi gruplar hızlı finansal büyümeyi ve hareketleri elbette izleyip tartıştılar, ancak 1990’larda sıklaşan finansal bunalımları öngöremediler veya bunlara engel olamadılar. İşte bu nedenle bunların yerine G22, G33, G20, FSF gibi yeni gruplara, kurullara gerek duyuldu. 
Yenisiyle, eskisiyle tüm bu kurumlar, gruplar göre göre gelen 2008-09 küresel bunalımını da, uyarılara karşın, öngöremediler. Peki, bunlar 2008-09 bunalımını etkin olarak yönetebilirler mi? Yoksa, etkin müdahaleler için yeni kurumlara, yapılanmalara ve araçlara mı gerek var? 2 Nisan 2009’da Londra’da yapılan G20 toplantısı, bu sorular eşliğinde gerçekleşti.
Yukarıdaki gibi sorular Türkiye’deki bazı toplantılarda da tartışıldı. Örneğin, Türkiye Ekonomi Kurumunun Haziran 2008’de İstanbul’da düzenlediği Uluslararası Ekonomi Birliğinin (IEA) 15. Dünya Kongresinde, Prof. G. Calvo ve Prof. J. Stiglitz küresel finans sistemindeki sorunlara, giderek büyüyen finansal bunalıma dikkat çektiler ve yeniden yapılanma (reform) için çözüm önerileri de getirdiler. Calvo (2008) ve Stiglitz (2008).  

Bu yazının ilk amacı G7, G22, G20, FSF, ... gibi grupların ve kurulların geçmiş performansına bakarak G20’nin 2 Nisan Londra toplantısı ve sonrası için çıkarımlar yapmaktır. Türkiye’de IMF sıkça gündeme gelse de, bu grupların yeterince tartışıldığı izlenimini almadık. Halbuki, küresel finansal sistemin piyasalarıya, kurallarıyla ve kurumlarıyla yeniden yapılanması gerektiği ilgili tüm taraflarca ifade edilmektedir. 
Yeniden yapılanmanın ne ölçüde ve ne sürede olacağı belli değildir. Ancak bu yapılanma sürecine, birçok ülkenin yaptığı gibi, Türkiye’nin de kurumlarıyla ve iktisatçılarıyla aktif olarak katılabilmesi istenir. Bu yazının bir amacı da bu konudaki tartışma eksikliğini bir ölçüde giderebilmek ve bu konuya katılımı özendirebilmektir. 
G20’nin Londra toplantısı sonrasında bir bildirge (communique) yayınlandı. Bu bildirgede küresel finans sistemini düzeltmek ve küresel bunalıma son vermek için kararlar, öneriler açıklandı. Bildirgenin olumlu bir açıklama etkisi oldu, iyimserlik yarattı. Örneğin, Türkiye’ye ve gelişmekte olan ülkelere dış kaynak girişinin artacağı beklentisi oluştu, döviz kurlarında düşüşler oldu. Bu yazının bir başka amacı da bu bildirgeyi değerlendirmek ve sonrası için uyarılarda bulunmaktır. Yazının üçüncü bir amacı, küresel finansal sistemin yeniden yapılandırılması için yapılan farklı önerileri kısaca açıklamaktır. 

Bu yazının üç bölüm halinde yayınlanması düşünülmüştür. Birinci bölümde, bu girişin ardından, özellikle 1990’larda sayıları hızla artan, işlevlerini de çok iyi bilmediğimiz G5, G7, G10, G24, G22, G33, G20 gibi grupların ve FSF gibi kurulların çalışmaları kısaca irdeleniyor. İkinci bölümde, G20’nin Londra bildirgesinde yer alan kararları ve önerileri inceleniyor ve değerlendiriyor. Üçüncü bölümde ise küresel finansal sistemin yeniden yapılandırılması için yapılan farklı öneriler ulaşılan bazı sonuçlar yer alıyor.  

G10’DAN G20’YE GRUPLAR, KURULLAR 

Küresel para ve finans siteminde çalkantılar yaşandıkça, dönemin gelişmiş ülkelerinin öncülüğünde ülke gruplarının oluşturulduğunu, soruna müdahale ve çözüm yolları arandığını biliyoruz. Çok da geriye gitmeden önce 1970’lerden başlayalım. 

1971’de doların altınla ilişkisi kopunca, sabit kur sisteminin çökeceği ve yeni bir küresel para - kur sisteminin oluşması gerektiği ortaya çıktı. Bu konuda çözüm üretme arayışlarını 1962’de gelişmiş 10 batı ülkesinin kurduğu G10 (Group of 10) başlattı. 1971 sonunda ABD’de (Smithsonian Institution, Washington) toplanıp bu konuda kararlar alan G10, uygulamada çıkan sorunların çözümünü de IMF içinde oluşturulan C20’ye (Committee of 20; Committee on Reform of the International Monetary System) bıraktı.
 
Ancak Fransa ve ABD arasında döviz kuru sisteminin istikrarı konusunda görüş ayrılıkları vardı; Fransa istikrar için sabit kur sistemini korumak gerektiğini söylerken, ABD sistemin döviz piyasasına bırakılmasını ve istikararın böyle sağlanacağını söylüyordu. Bu nedenle C20’nin çalışmaları 2 yıl sürdü ve sonunda döviz kuru sistemi IMF gözetimine bırakıldı. Boughton (2009). Demek ki, G10 içindeki görüş ayrılığı C20 kuruluna havale edildi ve tartışmalar iki yıl sürdü. 
1970’ler başındaki petrol şoklarını da içeren ekonomik çalkantılara çözüm aramak ve politikalarda eşgüdümü daha kolay sağlamak üzere, 5 gelişmiş büyük ülke bu kez G5 (Group of 5) içinde de biraraya geldiler.
 1975’te İtalya ve Kanada’nın katılımıyla G5’ten G7 ortaya çıktı. Maliye bakanlarının ve merkez bankası başkanlarının katılımıyla yapılan G5 ve G7 toplantılarında sermaye hareketlerinin etkileri, para politikaları ve politikaların eşgüdümü önemli gündem maddeleri oldu. 
Döviz kurlarının 1980’lerde çok dalgalanması, bir sabit kur sistemi için G10 içinden yeni talepler yarattı. Ancak özellikle ABD gibi önde gelenler bu tür isteklere olumlu bakmadılar, yine de döviz kurlarına zaman zaman müdahaleler oldu. Diğer yandan 1987 başında G5’in varlığı sona erdi. 1994’te gayri resmi olarak, 1998’de resmen Rusyanın G7’ye katılımıyla G8 oluştu.
 Günümüzde hem G7, hem G8 varlığını sürdürüyor, ancak finansal ve ekonomik konularda etkili olan ve düzenli toplanan G7’dir. 
Gelişmekte olan ülkelerin ilk ekonomik gruplaşması olan G77, 1964’te UNCTAD’ı ortaya çıkaran BM toplantısının ertesinde oluşturuldu. G77’nin üyelerinin önemli bir bölümü Bağlantısızlar Hareketi üyesidir ve üye sayısı 130’u aşmıştır ama adı yine de değişmemiştir. G77, BM bünyesinde küresel ekonomiyle ilgili konularda gelişmekte olan ülkelerin çıkarlarını gözetmeyi amaçlamıştır. Türkiye G77 üyesi olmamıştır. 

G77 içinden 24 Asya, Latin Amerika ve Afrika ülkesinin katılımıyla 1971’de G24 kuruldu. Bu grubun amacı özellikle finansal ve parasal konularda G77 ülkeleri için eşgüdüm sağlamak ve IMF bünyesinde ortak davranabilmektir. G24 bir IMF organı değildir, tersine bazı IMF uygulamalarına eleştirel yaklaşmaktadır, ancak IMF içinde resmi konumu vardır. G24 ile daha sonra ortaya çıkan G22, G33 ve G20 arasında doğrudan bir ilişki yoktur.
 
1992-93 Avrupa - EMU, 1994 Meksika, 1997-98 Asya ve peşinden 1998 Rusya finansal bunalımları, küresel finans sisteminin geniş bir platformda ele alınması gereğini ortaya koydu. Uluslararası finansal mimari (international financial architecture), kurumları ve kurallarıyla, yeniden yapılandırılmalıydı.
 Bu çerçevede, Asya bunalımının hemen ertesinde Kasım 1997’de ABD’nin girişimiyle gelişmiş G7 ülkeleri, gelişmekte olan 15 ülkenin katılımıyla G22’yi oluşturdular. İlk toplantısını 22 ülkenin maliye bakanları ve merkez bankası başkanlarının katılımıyla yapan G22’nin önde gelen gündem maddesi küresel finansal mimarinin düzeltilmesi idi. 
Önemli amaçlara ulaşmak için kurulduğu söylenen G22’nin ömrü uzun olmadı; 1999 yılı başında bu grubun üye sayısı arttırıldı ve G22 gitti, G33 geldi. Adı üstünde, G33’e 13’ü gelişmiş, Rusya ve Çin de içinde olmak üzere 20’si gelişmekte olan 33 ülke dahil edildi. Daha önceki gruplar içinde yer alamayan veya kendisine yer verilmeyen Türkiye, ilk kez G33 içinde yer buldu. 
G33’teki ülke sayısı karar almak için fazla bulunmuş olmalı ki, 1999 ortasında bu sayı azaltıldı ve zamanın Bundesbank başkanı H. Dietmeyer’in önerisiyle G20 oluşturuldu.
 Türkiye G20 içinde kalan 19 ülkeden biri oldu. Burada bir yanlışlık yok, G20 içindeki ülke sayısı, 9’u gelişmiş, 10’u gelişmekte olan olmak üzere, toplam 19’dur. G20 içinde yer alan AB’nin, yirminci ülke olduğu varsayılabilir. Avrupa Merkez Bankası, IMF, Dünya Bankası gibi kuruluşların başkanları/temsilcileri de G20 toplantılarına katılırlar.
 
Kuruluşundan bu yana G20’nin önde gelen konusu uluslararası finansal mimaridir, ama mali politikalar, vergi sistemi, kara para aklama, sürdürülebilir büyüme gibi konularda da çalışmalar, toplantılar yapmıştır. Üye yapısından anlaşıldığı gibi, G20’yi gelişmiş ülkeler yönlendirmektedir. 
Küresel finansal denetim, eşgüdüm ve istikrar için H. Dietmeyer’in bir önerisi de Finansal İstikrar Forumu FSF’nin kurulmasıydı. FSF, 1999’da hayata geçti ve önemli finansal merkezlerin bulunduğu 11 gelişmiş ülkenin; IMF, BIS, OECD, Dünya Bankası, Avrupa Merkez Bankası gibi kuruluşların; Basel Komitesi gibi uluslararası finansal denetleme ve düzenleme kurumlarının temsilcilerinden oluştu. Diğer bir ifadeyle, FSF hemen tümüyle gelişmiş ülkeleri temsil eden bir kurul olarak doğdu ve faaliyetini BIS içinde yürütüyor. Bhattacharya (2009).
Küresel finans sistemindeki sorunları giderebilmek, istikrarı sağlamak, ortak politikalar uygulamak için 1990’lar sonuna kadar birçok grup ve, bazıları doğrudan IMF ile ilişkili, kurul oluşturuldu. Açıkça bir grup-kurul enflasyonu vardı. Burada bunların bazılarından hiç söz etmedik, çünkü bir bölümü zaten uzun ömürlü olmadı. 

G7, G20 ve FSF gibi gruplar ve kurullar, kuruluşlarından itibaren küresel finansal sistemin yeniden yapılanması için birçok toplantılar yaptılar, bildirgeler yayınladılar. Ancak bunların önemli bir bölümü sonuçsuz kaldı. Bu konuda geçmiş deneyimleri iyi anlamak ve 2 Nisan 2009’daki G20 bildirgesini iyi değerlendirmek için, önce IMF içinden, IMF’nin “Finance and Development” dergisinin Mart 2009 sayısından bazı alıntılar yapalım. IMF tarihçisi J. M. Boughton şöyle diyor; 
“Uluslararası finansal mimarinin değişimi için her önemli girişim finansal bunalımlara tepki olarak geldi. Finans dünyası için yeni kuralları finansal piyasaların büyük oyuncuları ve onların ülkeleri oluşturdular. ... Büyük ülkeler sorunları açıkça gördüğünde ve çözüm yolunu da kabul ettiğinde, çözüme ve yeniden yapılanmaya bu ülkelerin önderliğinde ulaşılabiliyordu. Başarılı uygulamalarda az sayıda ülkenin önderlik ettiği, ama daha geniş katılımı da sağladıkları durumlarda oldu. Boughton (2009, s. 46) 
Değişik grupların ve kurulların toplantılarıyla ilgili olarak yine IMF’nin “Finance and Development”, Mart 2009 sayısında yapılan bazı saptamalar şöyle;

“1998-99’daki girişimler ‘finansal mimari’ adına yakışmadı; çünkü “mimari” yeni finansal kurumlar oluşturmayı veya hiç olmazsa eskilerin modellerini değiştirmeyi gerektirir. Bu kesinlikle olmadı. Ortaya çıkan, gelişmekte olan ülkelere sermeyenin ani hareketlerine karşı kırılganlıklarını azaltmalarını öğütleyen önerilerdi. Setser (2009, s. 36)
“Geçmiş deneyimlerin en önemli dersi şudur; uluslararası finansal sistem, hazırlanan bildirgelerle değil, önde gelen kilit ülkelerin kararları ile tanımlanmaktadır. Örneğin, gelişmiş ve gelişmekte olan ülkeler, ikincilerin daha fazla döviz rezervi tutması ve borçlarını da yabancı para yerine daha çok kendi paraları ile yapmaları üzerinde anlaştılar. Sonuçta istenen değişiklik beklenenin çok ötesinde oldu.” Setser (2009, s. 37) 

UNCTAD, uluslararası finansal mimariye daha çok gelişmekte olan ülkeler tarafından  bakabiliyor. UNCTAD’ı temsilen toplantılara kaltılan Y. Akyüz’ün bu konudaki değerlendirmeleri kısaca şunlar; 

 “Finansal bunalımları önlemek ve yönetmek için uluslararası düzeyde mütevazi bir ilerleme bile sağlanamamış olmasının asıl nedeni, teknik konulardaki sorunlar değil, politik farklılıklar ve çıkar çatışmalarıydı. Politik farklılıklar yalnızca gelişmiş ve gelişmekte olan ülkeler arasında değildi. Bazen G7 ülkelerinden birisinin düzenleme, denetleme ve müdahale için yaptığı öneri, genellikle ABD tarafından reddediliyordu. Sıra borçlu ülkelerin disiplin altına alınmasına geldiğinde, G7 ülkeleri daha kolay anlaşıyordu.
... Gelişmiş ülkeler, borç verenlerle alanlar arasında genel kurallar ve sorumluluklar koymak yerine borçluları teker teker ele almayı uygun görüyorlardı, çünkü böylece, yönettikleri uluslararası finansal kuruluşlar aracılığıyla keyfi bir güç ve hakimiyet sağlıyorlardı.” Akyüz ( 2000, s. 4).
G7, G20 ve FSF’nin Asya bunalımının ertesinde yaptığı toplantılarda aşağıdakiler gibi birçok konu ele alındı.  
(i) Özellikle gelişmiş ülkelerde makroekonomik politikaların eşgüdümü, (ii) finansal kurumların ve hükümetler dahil ilgili tarafların şeffaflığı ve zamanlı bilgi vermesi, (iii) ilgili kurumlara ve taraflara acil durumlarda kaynak aktarılması, (iv) hedge fonları da dahil olmak üzere ilgili kurumların ve piyasaların kayıt altına alınması, denetlenmesi, düzenlenmesi ve izlenmesi, (v) hızlı sermaye hareketlerinin kontrol edilmesi ve gerektiğinde bunlara müdahale edilmesi, (vi) döviz kuru oynaklıkları ve finansal çalkantılarla kur hareketlerinin ilişkisi, (vii) borçlu ülkelerin geri ödeme zorlukları (viii) nakit (liquidity) sıkışmaları. Bu konuda bakınız örneğin Akyüz ( 2000), Ocampo (1999) ve Setser (2009).
Aradan 10 yıl geçtikten sonra bu konuların hala tartışıldığını ve G20’nin hem 15 Kasım 2008 Washington, hem de 2 Nisan 2009 Londra bildirgelerinde yer aldığını görüyoruz. 

� Uygur (2008), 2008’de yoğunlaşan finansal bunalım için, ülkeler düzeyinde, Minsky’nin bu görüşüne dayalı bir açıklama getirmektedir. 


� G10 ülkeleri; ABD, Almanya, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Belgium" \o "Belgium" �Belçika�, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/France" \o "France" �Fransa�, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Netherlands" \o "Netherlands" �Hollanda�, İngiltere, İsveç İ� HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Italy" \o "Italy" �taly�a, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Japan" \o "Japan" �Japonya�, K� HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Canada" \o "Canada" �anada�. G10’a daha sonra İsviçre de katıldıysa da, G10 adı değişmedi. 


� G5 ülkeleri;  ABD, Almanya, Fransa, İngiltere ve Japonya. IMF’nin ülke rezervlerini güçlendirmek üzere yarattığı Özel Çekme Hakları (SDR) da bu 5 ülkenin paralarının bir sepetinden  1969’da oluşturulmuştu.  


� Oluşturulan gruplar ve kurullar konusunda ayrıntı için bakınız IMF (2008). 


� G24 ülkeleri; Arjantin, Brezilya, Cezayir, Etyopya, Fildişi Sahili, Filipinler, Gabon, Gana, Guatemala, G. Afrika, Hindistan, İran, Kolombiya, Kongo, Lübnan, Meksika, Mısır, Nijerya, Pakistan, Peru, Sri Lanka, Suriye, Trinidad-Tobago, Venezuela. 


� “Küresel finans sistemi” ve “uluslararası finansal mimari” burada aynı anlamda kullanılmaktadır.


� G20 ülkeleri; G20 ABD, Almanya, Arjantin, Avustralya, Brezilya, Çin, Endonezya, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/France" \o "France" �Fransa�, G. Afrika, Hindistan, İngiltere, İ� HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Italy" \o "Italy" �taly�a, � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Japan" \o "Japan" �Japonya�, K� HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Canada" \o "Canada" �anada�., Kore, Meksika, Rusya, S. Arabistan, Türkiye.


� G22, G33 ve G20 üyeleri ve işleyişi konusunda bilgi için bakınız IMF (2008). G20’nin oluşumu ve girişimleri konusunda bilgi için bakınız, örneğin, � HYPERLINK "http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2009/03/bhattacharya.htm" \l "author#author" �Bhattacharya� (2009).  





