Yamedl Yildiz ve Kartal
Yatirnm

“Zerdiist otuz yasinda yurdunu ve yurdunun géliinii birakip daglara ¢ikti. Orada ruhunun ve yalnizhiginin tadini
¢ikardi ve on yil bundan bikmadi. Ama en sonunda génliinde dedisim oldu bir sabah tanla kalkti, giinesin
karsisina gecti ve ona séyle dedi: “Ey bliyiik yildiz! Aydinlattiklarin olmasaydi, nice olurdu senin mutlulugun!
On yildir magaramin listiine yiikselir durursun. Isigindan ve yolculugundan bikardin ben olmasaydim, kartalim
ve yilanim olmasaydi! Ama biz seni her sabah bekledik, senden fazlaligini aldik ve tasdik ettik seni bunun igin.”
— Béyle Buyurdu Zerdiist, Nietzsche.

Son otuz kisur yil uykunda gegirip yeni uyanmis biri, son bir sene icinde basta FED ve ECB olmak tzere degisik
merkez bankalarini izlerken, lUsid riiya gorip gormedigini kontrol etmek icin kendini ¢cimdiklemek zorunda
kalirdi. S6zde bilgi ve teknoloji ¢caginda goziimuiiziin 6niinde olup biteni anlama yetenegimiz yiz yil 6nce
yasamis insanlardan gercekten daha iyi mi? Gozlerimizin onlinde agir ¢cekim gelisen entelektiel ve politik
ekonomi paradigma degisikligine inanmayabilirsinizama inanmasaniz bile etkisinin disinda kalmak zor olacak.

Diinya ekonomisinin modern tarihinde sadece konjonktirel degil uzun vadeli yapisal bir donim
noktasindayiz. Ozellikle ABD politik ekonomisindeki mevcut gelismelerin, neoliberalizmden nihai bir kopus
anlamina gelme ihtimali yiksek. En azindan 6nimizdeki birka¢ sene ters istikamette yol alacagimiz
anlasihyor.

izlenen neoliberal politikalarin da etkisiyle dzellikle orta ve dar gelirli kesimlerin asindigi, bu kesimlerin reel
Ucretlerinin ¢ogu yerde yerinde saydigi ve boylece gelir dagilimi adaletsizliginin arttigi gorisi artik kabul
goriyor. Henliz bu kadar genis 6lctide kabul gérmeyen ama yavas yavas tabu olmaktan ¢ikan bir goriis daha
var. “Neoliberalizmin kaleleri” diyebilecegimiz kurumlarda dahi dillendirilen bu goris, izlenen bu politikalarin
reel licretleri baskiladigi, dar ve orta gelirli kesimlerin yasam standartlarini devam ettirebilme ugruna aradaki
farki borglanmayla kapatmaya g¢alismalari ve ekonomiler iginde finansallasmanin artmasi. Bu kalelerden biri
olan IMF'de bas ekonomistlik yapmis ve diger énemli neoliberal kalelerden University of Chicago’nun
profesori olan Raghuram Rajan’in “Birakin Kredi Yesinler” (Let Them Eat Credit. How inequality is at the root
of the Great Recession) baslikh 2010 yili makalesini, bu konudaki erken ve ¢arpici analiz 6rneklerinden biri
olarak gosterebiliriz.

ABD siyaset sahnesinde de statiiko devam eder denilirken, gozler reality TV yildizi Trump ve diger vitrindeki
siyaset yildizlari ile ilgilenirken, perde arkasinda 6nemli gelismeler oluyordu. Begensek de begenmesek de
etkilenecegimiz entelektiiel dip dalgalarindan biri gelismis Ulkelerde mali disipline baglliktan biiylk oranda
vazgecilmesi. Burada MMT (modern monetary theory), o buzdaginin sadece gériinen kismi. ABD solunda
taraftar kazanan genel fikir, devletin insanlarin yasamlarini iyilestirme vasfinin yeniden insa edilmesiydi.
Georgia'daki Senato, ikinci turu kazandiktan sonra Demokratlarin buradaki oy oranlarini artirmak igin iki yili
var. 2 trilyon dolara yakin paketlerin bu kadar hizli cikmasinin sebeplerinden biri de bu. Tesvikte kiresel lider
ABD oldu. IMF'ye gére ABD GSYiH'sinin toplam yiizde 17'sine varan destek paketleri acikladi. Yeni gegirilen
1,9 trilyon ile toplam tesvik GSYiH'nin yiizde 26'sina yiikseldi. ABD Baskani Joe Biden, planlanan altyapi
tasarisi da gecerse bu oran dort yil icinde GSYiH'nin yiizde 35'ine ulasacak. ABD tarihinde daha 6nce sadece
Biiyiik Buhran ve ikinci Diinya Savasi’nda bu tiir biitge harcamasi goriildii. Bu arada bu egilimin yalnizca
ABD’ye has oldugunu sanmayalim.

IMF'ye gore, tesvik planlari su ana kadar Avustralya, Japonya ve Birlesik Krallik'ta GSYiH'nin yiizde 16'sini,
Kanada'da yiizde 15'ini, Almanya'da yiizde 11'ini, Fransa'da yiizde 8'ini, italya’da yiizde 7 ve Cin’de yiizde
5’ine denk geliyor. Son anketlere gore Yesiller Partisi’nin de Almanya’da iktidara gelme olasiligi son derece
yuksek. Sosyal demokrasinin teslimiyeti ve/veya bu neoliberal politikalarin benimsenmesi ile dinyadaki
borgluluk oranlari zirve yapmis, cevre ve sosyal sorunlar geri plana itilmisti. Fakat yeni zamanin ruhu, ESG
trendlerinden de gozuktigu gibi izlenen politikalarin gevre felaketlerine yol agtigl, gelir dagilimini bozarak
hem ekonomilerin hem demokrasilerin kirilganhgini artirdigina dair gorisleri kuvvetlendiriyor. Dolayisiyla
onlmuzdeki senelerin en 6nemli konu basliklari bunlar olacak.

Son bir senenin biylik bolimind, enflasyonun en 6nemli numarali glindem maddesi olacagini iddia ederek
gecirdik. Simdi hangi gazeteye televizyona baksaniz enflasyon konusuluyor, kili kirk yaran analizler yapiliyor.
Buradaki gorusler de kabaca ikiye ayriliyor. Birinci goris; enflasyon gecici ve dolayisiyla sorun olmadigina dair.
FED de bu gériise inandigini sdyliyor. ikinci ve kesin azinlikta olan goriis ise bizimki. Yani enflasyonun biiyiik
oranda yapisal hal alacagi yani kalici olacagl. Bunlarin hepsi kulaga akademik veya felsefi tartismalar gibi
gelebilir ama ekonomik anlamda dogru tahmin etmeniz gereken belki de en 6nemli trend bu.
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Tabii hizli haber akisi icinde artik herkes bilgiyi hap seklinde almak istiyor, icraat gérmek istiyor, sonug gérmek
istiyor. Peki bu sekilde glinliik gelisme ve s6zde bilgi akisina gore tepkisel davranarak basarili olmus kag kisi
taniyorsunuz? Ozellikle yatirim gibi énemli kararlarda sakin olmak énemli, hap seklinde bilgi aldiginizda
kacirdiginiz detaylar daha da 6nemli. Giincel 6rnek olarak da “FED taper eder mi?”’ tartismalarina bakalim.

Bizce FED, oOzellikle piyasadaki enflasyon beklentilerindeki dramatik yikselis nedeniyle ‘tapering’ konusunu
eninde sonunda acacaktir fakat bunun icin Agustos ayinda gerceklesecek Jackson Hole toplantilarini
beklemeye calisacak. Her seyden 6nce FED’in “dogru” enflasyondan rahatsiz olmadigini hatta arzu ettigini
dislindlyoruz. Powell olsun Clarida olsun FED’in yildizlarinin biraz yarim agiz ve zaman zaman tath sert
beklentilere ayar verdigine bakmayin, FED’in bakis agisi degisti. Bunu degisik akademik etiketler ile
sunmalarindan dolayi bir kafa karisikligi var ki bu da istenmeyen bir sey degil. Bir merkez bankasinin
“Enflasyon insallah ¢ok yiikselir, ben buna seyirci kalirirm” demesini beklemiyorsunuz herhalde? Yildizlar bu
kadar baski altindayken, bunu séylemeleri ¢ok riskli olur. Ama yon icin yildizlara degil biraz daha asagilara
bakalim.

Sizi Lael Brainard ile tanistirmak istiyorum. Adini duymamis olabilirsiniz. O bir yildiz degil ama FED’in en
onemli oyuncularindan biri. Lael Hanim, 2014 yilinda FED boarduna girdi. Fazla da gdze batmadi. Fakat bu
doénem boyunca yalniz ama gorislerinden 6diin vermeyen bir kartal gibi faiz artirrmlarina zaman zaman tek
basina karsi ¢ikan kisi oldu.

Kendisi cogunluga uymak yerine fikirlerinde i1srar etti ve gelinen noktada, Powell da dahil FED’in lyeleri onun
fikirlerine yaklasti. Bir¢ok agidan FED’in izleyecegi politikalar hakkinda fikri 6ncl olarak goriiyorum. Lael
Hanim’in arglimanlarinin bir siire sonra Powell tarafindan da seslendirildigine ¢ok sahit oldum. Bu baglamda
yine gdzden kactigini disiindtigim onemli bir ayrinti, FED'in artik tam ve “kapsayicl” istihdami hedefledigi.
Bu hedef degisikliginin ipuglarini Brainard vermisti. Aradan gegen zamanda Powell ve Clarida tarafindan da
benzer arglimanlar tekrarlandi. Barinard’in yaptigl son konusmaya baktigimizda FED’in {icret artislarina ne
kadar olumlu baktigini, tam ve kapsayici istihdamdan heniiz ne kadar uzak olunduguna dair disiincelerini
daha iyi anlayabiliriz.

Sadece FED iginde degil, hayatin tim alanlarinda goézlerimiz hep vyildizlarda olursa &nemli seyleri
iskalayabiliriz. Birgok otoriteye gore daha dar kadrosu olan Besiktas da yildizlari kadar kartallarinin da
katkisiyla sampiyon oldu diyebilir miyiz?
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