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Kiiresel Ekonomide Durgunluk ve Cosku Bir Arada

Kiiresel ekonomide durgunluk denizi i¢inde “cosku” alevleri yasaniyor. Gegen hafta Amerikan
ekonomisinden gelen biiyiime rakamlar1 bu tanimi hak etmekte.

Amerikan ekonomisi 2019°un ilk ¢eyreginde yiizde 3.2 biiylime gosterdi ve yilizde 2.4 olan
beklentileri asti. ABD’nin ge¢mis donemdeki biiyiime hizi yiizde 2.2 idi. Dolayistyla
bliylimede hizli bir ivmelenme s6z konusu.

Diger yandan, 2019 ve yakin geleceginde kiiresel ekonomide durgunlugun siirmekte oldugu ve
2009 krizinden toparlanma siirecinin on seneyi agmasina karsin bir ¢ok gostergede hala
tamamlanmadig dile getirilmekte. IMF, 6rnegin, son alt1 ay igerisinde iigiincii kez diisiirmiis
oldugu kiiresel biliylime tahminlerini en sonunda yiizde 3.3’e¢ ¢ekmis durumda. IMF bas
ekonomisti Gita Gopinath, diinya ekonomilerinin siiriklendigi bu ortami “hassas bir nokta”
olarak degerlendirmekte.

IMF’nin diinya ekonomisine iliskin ongoriileri, gelismekte olan Ulkeler grubunda daha da
belirginlesmekte. Tiirkiye’nin ¢ogunlukla kendi elleriyle yarattig1 (yerli ve milli) krizine ek
olarak Arjantin, IMF’den 57 milyar dolarlik destek ile birlikte siirdiirdiigii “IMF’1i istikrar
programina” ragmen daralmaya devam ediyor ve issizlik ve enflasyondaki artisin Oniine
gecebilmis degil. Bu gruba Pakistan, Gliney Afrika ve diinyanin ihracat yildiz1 Kore de dahil
olmak Uzere.

ABD’ye donersek

Bu genel durgunluk ortaminda ABD ekonomisinin coskulu biiylime performansini nasil
degerlendirebiliriz?

Oncelikle ABD milli gelirinin bilesenlerine baktigimizda, biiyiimeyi siiriikleyen unsurun talep
degil, arz yoniinden gelen iiretim artisiyla simirli oldugunu gérmekteyiz. Ornegin (gekirdek)
kisisel tiikketim harcamalarindaki artis sadece yiizde 1.3 dlizeyinde. Beklenti zaten yiizde 1.4
imis. Onceki ceyrekte de yiizde 1.8 ile birlikte diisiiniildiigiinde, biiyiimenin talep yaratmayan
bigcimde gerceklesmekte oldugunu anliyoruz. “Talep” yaratmayan iiretim fazlasinin stok
birikimine yol agmas1 ka¢gimilmaz. Nitekim, “stok yatirimlarmin™ milli gelirdeki bliylimenin
0.7 puanini tek bagina karsilamakta oldugunu goriiyoruz. Talep eksikliginin ardinda ise OECD
tarafindan betimlendigi ilizere, “licretsiz biiylime” olgusu yatmakta.

Butln bunlardan geriye konjonkturel / giinliik yapay destekler kaliyor. Se¢im donemi
yaklastikca, Bagkan Trump’un sirketler kesiminin vergi sonrasi gelirlerini yiikseltmek icin
onemli bir ara¢ olarak kullanmayi tercih ettigi vergi indirimlerine dayali mali destek programi,
biiyiime atesini simdilik koruyor goziikiiyor. Ancak, Amerika’li Marxist ekonomist Michael
Roberts’in blog sitesinde yayinladigi verilerde Amerikan sirketlerin kar oranlarinin heniiz
2009 oncesi diizeyine ulasmadigini vurgulamakta. Bunun da 6tesinde, zombi diye anilan
sirketlerin (faiz giderleri, tiretimden elde ettikleri gelirleri asan sirketler) toplam igindeki



paymin yiizde 10’u asgtigin1 vurgulayan Roberts, Amerika’dan gelen yeni bir bor¢luluk krizi
dalgasina dikkat ¢ekiyor.

Kapitalizm nihayetinde “kar amagh birikim” diizeni. Karlilik toparlanmadikca biiyiik kiiresel
durgunluk siirecinden ¢ikmak da miimkiin degil.



