Faiz oranlannin hizla
yukseldigi bir cagda, daha
yuksek bor¢c 6deme maliyetleri,
kacinilmaz olarak ¢ok ihtiyag
duyulan altyap: yatinnmlan
da dahil olmak tizere mali
harcama kesintilerine yol
acacaktir. Politika yapicilar
(benzin vergisi tatili gibi
performatif jestler yoluyla)
insanlarnn kisa vadeli acilarim
hafifletmeye odaklandikca,
iklim degisikligini ele almaya
ve yesil buytimeyi tesvik
etmeye yonelik politikalar
zaten terk ediliyor.
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Faiz artislari
tek basina enflasyonu
durduramaz

BD'de enflasyon yeni zirvelere ulasirken, ekonomistler talebi frenle-

mek ve fiyat artisini dizginlemek icin Federal Rezerv'in faiz oranlarini

ne kadar ylkseltmesi gerektigini tartisiyorlar. Bazi yorumcular, Fed'in

1980'lerin basinda faiz oranlarini ytizde 20'ye kadar yukselten Fed
Baskani Paul Volcker kadar agresif olmasi gerektigine inaniyor. Bu tur rakamlar,
anlasilir bir sekilde enflasyonu kontrol altina alma ¢abasinin bir durgunluga ve
issizlikte keskin bir artisa yol acacagdi endiselerini artiriyor. Peterson Uluslararasi
Ekonomi Enstitisd'nin yakin tarihli bir politika 6zetinin gdzlemledigi gibi
daraltici politikalar yoluyla tasarlanan is aciklarindaki azalmalar, ampirik olarak
issizlikteki artislarla el ele gidiyor. Daha da kotls, faiz oranlarindaki artislar
muhtemelen zaman icinde issizligi artiracak olsa da, kisa vadede enflasyonu
dizginlemek icin yetersiz olacaktir. Son zamanlardaki fiyat artislari, pandemi
sonrasl olaganUstu yuksek talep tarafindan tetiklenmis olabilir. Ancak arz yonli
faktorler -6zellikle isgtct kithdr ve Rusya'nin Ukrayna'daki savasinin neden oldu-
gu enerji krizi- 5nemli bir rol oynadi. Bu faktorler de ele alinmadikga enflasyon
kontrol altina alinamaz.

Enflasyonu kontrol almak icin
Ukrayna'daki ¢catisma azaltilmali

Durum, Ug ek girisimi gerektiriyor. Ilk olarak Ukrayna'daki catisma azaltil-
mali. Savas, enflasyona neden olmasa da daha dnce COVID-19 kisitlamalari
kaldirldiginda gerilemesi beklenen kitliklar siddetlendirerek, -6zellikle gida ve
enerji sektorlerinde- fiyatlarin ytkselmesine kesinlikle katkida bulundu. Savas
devam ettigi sUrece, enerji ve gida fiyatlari yiksek kalmaya devam edecek ve
belirsizlik piyasalari sallamaya devam edecek. Ticaret akislari, “dost olmayan” Gl-
kelerden enerjiithalatini asamali olarak durdurmak icin yeniden yonlendirilebilir.
Ancak bu tir yeniden dizenlemeler, mevcut gida ve enerji kithgini hafifletecek
kadar hizli olamaz.

Diplomasi hala catismayi hafifletebilirken (tim taraflarin bunu yapmak icin
gUclu tesvikleri oldugu g6z 6nilne alindiginda) zaman azaliyor. Her gecen hafta
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Amerika'nin yuksek enflasyon orani, buiytik 6lctide arz yonli kithklardan
kaynaklandigindan, talebi baskilayan para politikalan tarafindan

dusurilmeyecek. Durum, arz yonli darbogazlan hafifletmek ve mevcut, istekli isci
sayisini artirmak icin énlemler alinmasini gerektiriyor.

durumu kurtaran bir céziime ulasmak zorlasiyor. ikincisi, Amerika'nin be-
lirli sektorlerdekiisglcU eksikliklerini gidermek igin COVID-19'u gegmesi
gerekiyor. Asilarin yaygin olarak cogu durumda ciddi hastaliklari dnledigi
gosterildi. Asemptomatik olsalar bile, testlerin pozitif cikmasi durumunda
iscilerin birden fazla guin izin almalarini gerektiren kurallari terk etmenin
zamani geldi. Bu tUr politikalar, 6(nemli bir érnek olarak havayolu endust-
risi olmak Uzere, kilit sektorlerde ciddi darbogdazlara neden oldu.

ABD'nin, isgiiciine katilimi pandemi
oncesine geri dondiirmeye ihtiyaci var

Ucglinctist, ABD'nin isglctine katilim oranini COVID-19 éncesi
dlzeyine geri dondirmek icin acilen politikalara ihtiyaci var. Bircok
yorumcu, mevcut ekonomik ortam ile stagflasyonist 1970'ler arasinda
paralellikler kurdu. Ancak zamanimiza 6zgl bir ézellik de “Biiy(k isti-
fa"dir. Pandemi, Amerikalilari yorgun, morali bozuk ve daha yiksek bir
is tatmini standardini karsilamayan isleri kabul etmeye isteksiz birakti.
insanlar gitgide daha iyi Ucret, sosyal haklar ve givenceye sahip iyi
isler talep ediyor, bu da genellikle dizginsiz dis rekabetten korunduklari
anlamina geliyor. Ancak bunlar pek ¢ok firmanin sundugu tirden isler
degil. Ister kamyonlari veya konteyner gemilerini yiiklemek ve bosalt-
mak, ister restoranlarda bulasik yikamak ve masa basi yapmak, isterse
insaatta veya agirimalatta calismak olsun, pek cok temel is ne dzellikle
kazancli ne de tatmin edicidir. Ayrica, New York ve San Francisco'daki
yUksek Ucretli finans ve teknoloji isleri bile uzun glnlik ise gidis gelisler
gerektiriyorsa calisanlarin beklentilerinin gerisinde kalabilir.

Yiiksek bor¢ 6deme maliyetleri,
mali harcama kesintilerine yol acacak

Siki bir is piyasasinda, daha fazla Amerikalinin
tatsiz olarak algiladiklari ise “hayir” demesi sasirtici
degil. Ancak birinin bunu yapmasi gerekiyor ve isini
gelistiren veya isgtctinden ayrilan her Amerikali
icin geride birakilan isi yapmaktan mutlu olacak
birka¢ gé¢men var. Bu gb¢menler, tanim geregi
Amerikalilarin isini elinden almiyor; aksine, ekono-
miye net bir fayda sagdlarlar. Ayni sey, tretim darbo-
gazlarini ve tedarik zinciri kithklarini hafifletebilen
uluslararasi ticaret icin de gecerli. Ne yazik ki, ABD
Baskani Joe Biden'in yonetimi, selefi tarafindan
kullanilan korumaci sdylemlerin coguna bagl kal-

di. Amerikali iscilere iyi Gcretli, glvenli isler vaat eden yonetim,
g6l artirmak veya daha fazla yabanci rekabete izin vermekicin
cok az sey yapti ve boylece guinimuzin isgtc kithgina katkida
bulundu. Korumacihigin, ézellikle arz yonla kithk donemlerinde,
yardim etmesi gereken insanlara eninde sonunda zarar verdigini
bir kez daha hatirladik.

Bu sogukkanli ekonomik mantik, ilerici idealler ve Biden
yonetiminin Amerikan iscilerini gi¢lendirme taahhudu ile
tutarsiz gelebilir. Ama burada neyin tehlikede oldugunu ken-
dimize hatirlatmamiz gerekiyor. Yiksek enflasyon, tim ilerici
glndemi baltaliyor. Ortalama bir isciyi daha da fakirlestiriyor.
Gida ve benzin fiyatlarini derinden etkiliyor. Daha yoksul haneler,
sinirli gelirlerinin daha buylk bir bolimuni temel ihtiyaglara
harcamak zorunda olduklarindan, zenginlerin daha da gerisinde
kaliyorlar. Faiz oranlarinin hizla ytkseldigi bir cagda, daha yuk-
sek bor¢ 6deme maliyetleri, kacinilmaz olarak daha ¢ok ihtiyag
duyulan altyapr yatinmlari da dahil olmak Gzere mali harcama
kesintilerine yol agcacaktir. Politika yapicilar, (benzin vergisi tatili
gibi performatif jestler yoluyla) insanlarin kisa vadeli acilarini
hafifletmeye odaklandikga, iklim degisikligini ele almaya ve
yesil blydmeyi tesvik etmeye yonelik politikalar zaten terk
ediliyor. Biden ydnetimi ve Kongre Demokratlari, bu yilki ara
secimler konusunda endiselenmekte haklilar. Bu da arz yonli
enflasyonla mucadele stratejilerini benimsememis olmalarini
daha da sasirtici kiliyor.
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