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Soru Cevap
FED Niye Faiz Artirnmina Gitti?

Soru:

15 Mart 2017'de ABD Merkez Bankas: (FED) Baskani Janet Yellen, Federal Agik Piyasa Komitesi
toplantisimin ardindan politika faizini 25 baz puan artinldigini agikladi. Bu, ti¢ ay icinde ikinci faiz artigidir.
Ayrica Yellen, 2017 icin iki faiz artis1 plant oldugunu da belirtti... Faiz artistmin, ekonominin iyilestigi
anlamina geldigi bilinmektedir. Oysa Amerikan ekonomisi hald krizlerle bogusuyor. Bunu nasil agiklayabiliriz?
Tesekkiir ederim.

Cevap:

2008 yilindaki finansal krizin ardindan Amerika’da faiz oranlar1 0-025 bandma diistirtilmustt.
Aralik 2015’e kadar da bu sekilde devam etti. Aralik’ta Yellen, 2016 icin dort faiz artis1 olacagini
soylemisti. Ancak olmadi, sadece yilsonunda bir faiz artis1 oldu. Faiz artis1 ve diistirtilme nedenlerini
anlamak icin asagidaki hususlar1 hatirlatmak isteriz:

1- Pratikte ABD hazine tahvilleri satistyla belirlenen faiz artisitnin amaci, para politikasimi
belirlemek, 6zellikle Amerikan piyasalarindaki likidite durumunu 6grenmektir. Bu iki ana nedenden
oturt zaruridir:

* Yiiksek faizler nedeniyle piyasalarda olusan para kithig1, ekonomik biiytimeyi yavaslatir. Clinkii
yiiksek faiz oranlarindan 6tiirti insanlar bankalardan kredi almazlar.

* Diisiik faizler nedeniyle piyasalarda olusan para fazlalig1 da enflasyona yol agar. Citinkii diistik
faizler nedeniyle krediye olan talep artacag icin piyasalarda arz fazlalig1 olacaktir.

2- Yellen, 2008 yilinda Amerika’da baslayan ekonomik durgunlugun sona ermis ve ekonomik
bliytime gostergelerin iyilesmesi nedeniyle 2015 yilindan beri faiz artisi cagrisinda bulunmaktadir.
Zira Yellen'e gore suan yapilacak faiz artis1 enflasyondan sonraki faiz artisindan ¢ok daha iyidir. Iste
bu, Yellen'in faiz oranlar artisindaki ekonomik felsefesidir...

3- Bu argtiman hi¢ de ikna edici degil. Ctinkti Amerikan ekonomisi hala zayif. Ancak ABD hatta
Batinin para politikasi, politikacilarin inisiyatiflerine baglidir. Oyle sanildigr gibi salt ekonomik
faktorlere dayali degildir. ABD Merkez Bankasi kararlarmin hiikiimet politikasindan bagimsiz
oldugu da sadece bir varsayimdir. Isin asli sudur, faiz oranlar ile ilgili alinan kararlar tamamen
politiktir. Siyasi ve ekonomik talepler dogrultusunda seyreder. Cuinkii yedi kisilik FED Guvernérler
Kurulu, 14 yilligina ABD Baskaninca atanir ve Senato tarafindan onaylanir. Yine Guvernorler Kurulu
Baskani ve Yardimcisi da ABD Bagkani tarafindan dort yilligmma atanir. ABD Baskaninin istegi
dogrultusunda gorev stiresi icerisinde yeniden atanabilirler.

4- Pratik acgidan ise ABD para politikasi, yerel ve kiiresel olmak {izere iki siyasi faktoriin etkisi
altindadur:

* Yerel acidan ABD baskanlari, se¢cim zamaninda ekonomik biiytimenin gtiglii olmasin arzularlar.
Cunkt giiclit ekonomi, yeniden Baskan segilmelerine veya partisinin baskan adayr olmasimna
yardimci olur.

* Kiresel acidan ise Amerika, diger tilke ekonomileri ile rekabet icindedir. Su aralar diinya
ekonomisi, 2008 yilindaki kiiresel durgunluk nedeniyle hala zayiftir. Avrupa ve Japonya'da faiz



oranlar1 yaklasik sifir diizeyindedir. ABD’de de yapilacak faiz artisi, biiytik fonlarm Amerika’ya
akmasma yol acacaktir. Bunun da diger tilke ekonomileri tizerinde yikici etkileri olabilir!

5- Suan ABD’deki faiz artisinin, gectigimiz yil kadar olmasa da, diger kiiresel ekonomiler i¢in ac1
verici etkileri olacaktir. 9 Mart 2017’de New York Times gazetesi, Avrupa ile ilgili su
degerlendirmede bulunmustur: “Resmi bir faiz artisi, yillarca hayal olabilir. Avrupa Merkez Bankasi, faiz
oram gostergelerini degistirmedi. Oniimiizdeki Nisan'dan itibaren diigiik diizeyde de olsa yilsonuna kadar
devlet ve sirket tahvilleri satin alum icin tesvik edici 6nlemlere devam edecegini” soyledi.

6- Cin, FED faiz artistnin amacmin Avrupa tizerinde baski yapmak ve fonlar tilkeye cekmek
oldugunun farkinda. Bu ytizden Cin, Amerika’daki ytiksek faiz oranlar1 nedeniyle Cin paralarimin
kacisin1 dnlemek ve Avrupa fonlarini tilkeye cekmek icin Amerika ile es zamanli olarak faiz artisina
gitti. Cin, hemen ABD karar1 sonrasinda faiz oranlarini artirmak zorunda kaldigini agikladi. 16 Mart
2017 tarihinde Bloomberg sitesinde, “Cin Halk Bankasi, FED ile es zamanl olarak bor¢lanma maliyetlerini
artiriyor.” baslikli yaymlanan bir rapora gore, “Cin Merkez Bankas: bor¢clanma maliyetini arttirdr. Ciinkii
bu artis, istikrarli bir ekonomi ve fabrika reflasyonu sikilagtirma politikasinda FED'i takip etmesine olanak
verecektir.”

Ozetle FED faiz artirmminin nedeni, ABD ekonomisinin iyilesmesi degil, iilkelerindeki diisiik faiz
nedeniyle Avrupa fonlarmi tilkeye cekmektir. Zira Avrupa’da faiz oranlar1 neredeyse sifir
diizeyindedir. Faiz artirimini, sadece ekonomik olarak yorumlamak dogru olmaz. Bunun yam sira
Avrupa’nin zayiflamasina da katki saglayacaktir. Boylece zayiflik nedeniyle Avrupa krizlere girecek
ve parcalanmasina yol agacaktur...
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