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Ekonomide Nobel 6dilu bulunan Joseph E. Stiglitz, Columbia
Universitesi'nde Profesér ve Roosevelt Enstitiisi'nde Bas Ekonomisttir.
En son ¢ikan kitabi: Kiresellesme Yine Buyuk Hayal Kirikligi: Trump
Déneminde Kuresellesme Karsithg

Trump'n agik
ekonomisi

Trump'in kot ekonomi BD Baskani Donald Trump tarafindan bicimlendirilen ve ardi ardina
yonetimi ve dolarn soklar ya§ad|g|m|z yeni dinyada, gokten yagan b(?rijalar gibi ma-
T ruz kaldigimiz olaylarin sonuclarini tam olarak distinecek zaman
degerlm dusurme hi¢ olmuyor. Temmuz ayinin sonlarinda, Amerikan Merkez Bankasi
Qi i 5 (FED) kurulu BlyUk Resesyonu takip eden on yil siresince ultra dtstk oranlar
girisimlerine ve FED'in
e 1 el . sonrasinda faiz oranlarini daha normal seviyelere déndirme politikasini geri
dlZ Oraniarini Indirmesine getirdi. ABD'de 24 saat icinde iki tane daha silahli toplu saldirinin gercekles-
ragmen, baskanin mesiyle bu yil icin saldirlarda dlen sayisi 255'e cikti bu da giinde bir kisiden
pohtikalarl Amerikan fazlas‘l‘ arjlamma geliyor. Ve Trump n twegt ine gore Cinile lyi ve kaganma&
i o kolay" bir ticaret savasi yeni ve daha tehlikeli bir asamaya girerek piyasalari
Dolar'nin gi¢lt kalmasma  sarsti ve yeni bir soguk savas tehdidi ortaya koydu.
i Bir acidan bakildiginda, FED'in bu hareketinin dnemi azdi: 25-baz puanlik
yol acarak ihracatin
h il ithal il bir degisikligin etkisi az olacaktir. FED'in faiz oranlarinda zamani dikkatli sekilde
evesini Kirip ithalati tegvik ayarlanmis degisiklikler ile ekonomiye ince ayar yapmasi fikri, bu fikir FED'i ta-
etmektedir. kip edenlere eglence ve ekonomi gazetecilerine is saglasa da uzun stire énce
gecerliligini kaybetmisti. 2008-2009 yillarinda faiz oranini yizde 5,25'den nere-
deyse sifira distrmenin ekonomi Uzerinde ¢ok az etkisi olduysa, oranlari 0,25
puan dustrmenin neden gozlemlenebilir bir etkisi olacagini ddsdnelim ki?

Ekonomiyi ne zayiflatabilir?

Buyuk sirketler hala nakit zengini. Bu sirketlerin yatirim yapmalarina engel
olan likidite olmamasi degil.

Uzun yillar 6nce John Maynard Keynes para politikalarinda ani bir siki-
lasma ve kredi mevcudiyetini kisitlama ekonomiyi yavaslatirken, ekonomi
zayifken gevsetme politikalarinin etkilerinin minimum olabilecegini kabul
etmistir. Avrupa'nin 6grendigi Gzere parasal genisleme gibi yeni enstrimanlar
kullanmanin bile az etkisi olabilir. Aslinda, gesitli Ulkeler tarafindan denenen
negatif faiz oranlari banka bilancolari ve dolayisiyla krediler Gzerinde olumsuz
etkilerinin sonucu olarak aksine ekonomiyi zayiflatabilir.

Daha dusuk faiz oranlari daha distik déviz kurlarina yol acar. Aslinda bugtn
FED politikasinin ana ¢alisma yontemi bu olabilir. Ancak Trump ydnetiminin

sUrekli olarak Cin'i elestirdigi "rekabetci devalUasyon" degil miydi? Ve bunu,
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Amerikan ekonomisinin "cok iyi" olmasi gerekiyordu. Yuzde 3,71k

issizlik oram ve yuzde 3,1'1ik ilk ceyrek buiytime oramim gelismis tilkelerin
kiskanmasi gerekirdi. Ancak yuzeyi gecip biraz derine indigimizde, endise
edecek cok sey var.

tahmin edildigi Uzere, baska Ulkelerin déviz kuru oranlarini
dtsdrmelerinin takip etmesi doviz kuru orani etkisiyle
Amerikan ekonomisine yénelik herhangi bir faydanin kisa
sureli olacagini 6nermektedir. Daha ironik olan ise Cin'in
kur oranlarinda yakin tarihli dtststn, yeni Amerikan ko-
rumacilik akimi nedeniyle ve Cin'in déviz kuru oranlarina
mudahale etmeyi birakmasi, yani desteklemeyi durdur-
maslyla ortaya ¢ikmis olmasidir.

Ancak bir baska seviyede FED'in hareketi ¢cok sey
soyltyordu.

Endise edecek ¢ok sey var

Amerikan ekonomisinin "¢ok iyi" olmasi gerekiyordu.
Yizde 3,7'lik issizlik orani ve yUzde 3,1'lik ilk ceyrek biyu-
me oranini gelismis Ulkelerin kiskanmasi gerekirdi. Ancak
yUzeyi gegip biraz derine indigimizde, endise edecek cok
sey vardi. ikinci ceyrek byimesi yiizde 2,1'e duistd. Tem-
muz ayinda ortalama ¢alisma saati 2011 yilindan bu yana
en dusuUk seviyesine indi. Gercek Ucretler on yil dnceki
Blyuk Resesyon dénemindekinden ancak ¢ok az yuk-
sektedir. GSYIH yiizdesi olarak gercek yatirim, yatirim har-
camalarini tesvik etmesi amaclanan ancak bunun yerine
buyuk oranda hisse geri satin alimlarricin kullanilan vergi
indirimine ragmen, 1990'lardaki seviyelerin cok altindadir.

Son Ug yildaki G¢ buytk mali tesvik ile Amerika tam
bir patlama yasiyor olmaliydi. Aslen milyarderlere ve
biytk sirketlere faydasi dokunan 2017 vergi indirimi on
yillik biitce acigina yaklasik 1,5- 2 trilyon USD ekledi. iki
yil zarfinda harcamalarda neredeyse 300 milyar USD'lik
bir artis 2018'de hikiimetin kapanmasini dnledi. Ve Tem-
muz ayinin sonunda bir baska kapanmadan kaginmak
icin yapilan yeni bir anlasma 320 milyar USD'lik yeni bir
harcama ekledi. lyi zamanlarda Amerikan ekonomisinin
calismasini saglamak icin trilyon dolarlik yillik bitce agigi
gerekiyorsa, isler bu kadar toz pembe olmadiginda bu
rakam ne olacaktir?

Gelirleri on yillardir sabit kalan veya kotilesen Ame-
rikahlarin cogu icin Amerikan ekonomisi ise yaramiyor.

Bu olumsuz trendler azalan ortalama yasam suresinde
kendini gosteriyor. Trump'in vergi yasasi ¢lrtyen alt
yap! problemini siddetlendirerek, daha ilerici eyaletlerin
egitimi destekleme becerilerini zayiflatarak, ilave milyon-
larca kisiyi saglik sigortasindan yoksun birakarak ve tam
uygulandiginda orta gelirli Amerikalilarin vergilerinde
artisa yol acip durumlarini kétulestirerek isleri daha kott
hale getirdi.

Sadece Trump'in baskanhginin degil dnceki Cumhu-
riyetci yonetimlerinin de alamet-i farikasi olan en alttan
Ustte yeniden dagitim toplam talebi azaltir ciinku en
Ustte olanlar altta olanlari kiyasla gelirlerinin daha kigtk
bir kismini harcar.

Trump'in kotii ekonomi yonetimi

Bu durum, btiytk sirketlere ve milyarderlere yapilacak
cok buytk tesvikler ile bile dengelenemeyecek sekilde
ekonomiyi zayiflatmaktadir. Ve ABD yurt ici tasarruflar
ile yatirim arasindaki araligi finanse etmek Gzere Ulkeye
sermaye getirmek zorunda kaldigi icin Trump'in muazzam
butce aciklar, Obama déneminde olandan ¢ok daha
blyuk ticaret agiklarina yol acti.

Trump ticaret agigini asaglya cekmeye soz verdi ancak
ekonomi konusundaki son derece zayif bilgisi nedeniyle,
bircok ekonomi uzmaninin tahmin ettigi Gzere agigin
artmasina yol actl. Trump'in kot ekonomi yénetimi ve
dolarin degerini distirme girisimlerine ve FED'in faiz oran-
larini indirmesine ragmen, baskanin politikalari Amerikan
Dolari'nin gti¢ld kalmasina yol acarak ihracatin hevesini
kirip ithalati tesvik etmektedir. Ekonomi uzmanlari ticaret
anlasmalarinin Amerika'nin alim yaptigi ve satis yaptigi
Ulkelerin hangileri olacagini etkileyebilecegdini ancak ge-
nel acigin boyutuna etki etmeyecedini Trump'a defalarca
anlatmaya calistilar.

Doviz kurlarindan silah kontroltine kadar bircok baska
alanda oldugu tzere burada Trump inanmak istedigine
inanarak en azindan bunun bedelini 6deyebilecek olan-
lara bu yukd birakiyor.
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