MAKRO IKTiSATTA
GENEL DENGE VE
IKTISAT POLITIKALARININ
ETKINLIGI

DOGC. DR. NURAL YILDIZ

SERUVEN

YAYINEVI



Genel Yayin Yonetmeni / Editor in Chief - C. Cansin Selin Temana
Kapak & ig Tasarim / Cover & Interior Design - Sertiven Yayinevi
Birinci Basim / First Edition - © Aralik 2025

ISBN -978-625-5749-93-2

© copyright

Bu kitabin yayin hakki Sertiven Yayinevi'ne aittir.

Kaynak gosterilmeden alint1 yapilamaz, izin almadan hig¢bir yolla cogaltilamaz.
The right to publish this book belongs to Sertiven Publishing. Citation can not be
shown without the source, reproduced in any way without permission.

Sertven Yayinevi / Seritiven Publishing

Tirkiye Adres / Turkey Address: Kizilay Mah. Fevzi Cakmak 1. Sokak
Umit Apt No: 22/A Cankaya/ANKARA

Telefon / Phone: 05437675765

web: www.seruvenyayinevi.com

e-mail: seruvenyayinevi@gmail.com

Baski & Cilt / Printing & Volume
Sertifika / Certificate No: 47083



Makro ikﬁsaﬂa Genel
Denge ve lktisat
Politikalarinin Etkinligi

DOC. DR. NURALYILDIZ






Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

ONSOZ

Makro iktisat, bir ekonominin biitiiniinii analiz eden ve
ekonomik biyiime, igsizlik, enflasyon, kamu borglari ve dis ticaret
dengesi gibi temel degiskenler arasindaki iliskileri inceleyen, iktisat
biliminin alt dalidir. Mikro diizeyde bireylerin ve firmalarin kararlar
tizerine kurulu olan klasik analizlerin otesine gegerek, toplam talep ve
toplam arz gibi kavramlar araciligiyla ekonominin genel isleyisini

anlamay1 hedefler.

Makro iktisat, yalnizca teorik bir disiplin olmanin 6tesinde, karar
alicilar agisindan da politika iiretiminde yon gosterici bir gerceve sunar.
Ozellikle istikrarsizliklarin yasandigi doénemlerde dogru politikalarin
belirlenmesi, makro iktisadi gostergelerin dogru okunmasina ve
aralarindaki etkilesimin saglikli sekilde degerlendirilmesine baglidir. Bu
baglamda, makro iktisadi yapinin siirdirilebilirligi ve dengeye

ulagabilmesi i¢in uygulanan iktisat politikalar1 biiyiik 6nem tagimaktadir.

Iktisat politikalar1, bir iilkenin ekonomik ve sosyal hedeflerine
ulagmasi icin Oonemli araglardir. Bu politikalarin en ¢ok bagvurulan ve
temel olarak kabul edilenleri maliye politikalar: ve para politikalaridir. Bu
iki politika {ilkelerin makroekonomik hedeflere oldugu kadar sosyal
hedeflere ulasmada da dogrudan belirleyici role sahiptirler. Ancak, bu
politikalarin yalnizca uygulanmasi degil, hangi kosullarda ne derece etkili

olduklar1 da ayrica degerlendirilmelidir.

Tktisat politikalarinin istenen hedeflere ulagmasi, bu politikalarin
etkinligine baghdir. Iktisat politikalarinin etkinligi, biiyiime, istihdam ve
fiyat istikrar1 gibi temel makroekonomik hedeflere ulasilmasinda kritik
bir rol oynar. Etkin politikalarin uygulanmasi, ekonomik istikrarin
saglanmasinda,  sosyal  dengelerin  kurulmasinda, esitsizliklerin
giderilmesinde belirleyici bir etkiye sahiptir. Etkisiz uygulamalar ise kit
olan kaynaklarin israfina, ¢evresel sorunlarin artmasina, ekonomik

istikrarsizliklarin derinlesmesine neden olabilir. Bu etkinligin en iyi
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sekilde degerlendirilebilmesi ise, makro iktisadin temel yap: taslarindan

biri olan genel denge analizine dayanmaktadir.

Makro iktisadin merkezinde yer alan konulardan biri olan genel
denge analizi, bir ekonomideki tiim piyasa ve sektorlerin kargilikh
etkilesim icinde dengeye ulagsmasini ifade eder. Mal, para, tahvil
piyasalariin birbiriyle uyumlu bir sekilde ¢alismasi, ekonomik istikrarin
saglanmasi ve siirdiiriilmesi i¢in gereklidir. Genel dengenin bozulmasi
durumunda, yalnizca bir sektorde degil, tiim ekonomide ¢arpan etkisiyle
hissedilen sorunlar ortaya ¢ikabilir. Genel dengenin saglanmasi ve
strdiriilebilmesi icin hangi politikanin, hangi kosullarda daha etkili
oldugunun bilinmesi gerekir. Dolayisiyla, iktisat politikalarinin etkinligi

Onemlidir.

Iktisat politikalarinin ~ etkinligini  belirleyen bircok faktor
bulunmaktadir. Bu faktorlerden birisi de hi¢ kuskusuz ekonomik
ozglrlik duzeyidir. Ekonomik 6zgiirligiin yiiksek oldugu {ilkelerde,
iktisat politikalarinin etkinligi de yiiksektir. Bu siire¢ refahin artmasi ve
stirdiiriilmesine de 6nemli katkilar yapar. Bu nedenle, politika etkinligini
artirmak isteyen {ilkelerin, ekonomik ozgiirliikleri genisletecek yapisal

reformlar1 6ncelikli hale getirmelidirler.

Ekonomik 6zgiirliik sadece piyasa mekanizmasinin islemesi ile
ilgili degildir. Miilkiyet haklari, yolsuzluk diizeyi, yargi bagimsizhig, vergi
yiikii, is ozgtrliigii gibi degiskenleri de kapsamaktadir. Ekonomik
ozgiirliigiin yiiksek oldugu iilkelerde iktisat politikalarinin daha etkin
olmasinin nedenleri arasinda; politikalarin esnek, seffaf, 6ngoriilebilir,
gecikmelerin daha az oldugu, giivenilir olmasi, yarginin bagimsizlig: gibi
faktorler vardir.

Ekonomik 6zgiirliigiin yiiksek oldugu iilkelerde para ve maliye
politikalarinin daha etkin olmasinin yaninda, kamu miidahaleleri daha
seffaf ve hesap verebilir diizeydedir. Bu durumda iktisat politikalarindan

istenen sonuglari elde etmek i¢in kamuya biiyiik gorevler diismektedir.

Vi
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Bu ¢ercevede, ¢aliymanin temel amaci da makro iktisadi yap:
icinde genel dengeyi esas alarak, iktisat politikalarinin etkinligini

biitiinciil bir bakis agisiyla ele almaktir.

Calismanin ilk bolimii, makro iktisadin temel konularini,
tiretimden istihdama, fiyat istikrarindan dis ekonomik iliskilere kadar
uzanan genis bir cercevede sunmaktadir. Takip eden boéliimde, makro
iktisadin gelisimine etki eden faktorlere ve ozellikle de 1929 Diinya
Bunalimi iizerinde durulmustur. Ugiincii béliimde, mal ve para piyasalar
dengesinin analizi {izerinden genel dengenin olusum siirecini, IS-LM-BP
modelleri kapsaminda incelemektedir. Dérdiincii ve besinci bolimler,
para ve maliye politikalar1 tizerine yogunlasirken, altinci bolimde ise
iktisat politikalarinin  etkinligi analiz edilmistir. Ayrica ekonomik

ozgiirliigii iktisat politikalarinin etkinligi tizerindeki etkileri tartigilmistir.

Bu ¢alisma, iktisat politikalarinin etkinligini genel denge analizi

yardimiyla agiklamaya yonelik bir ¢cabanin dirtintidiir.

Vil
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BiRINCI BOLUM
GENEL OLARAK MAKRO IKTISAT

Iktisat, toplumda herkesin ilgisini ¢eken bir alandir. Ciinkii
iktisatla ilgili konular, almnan kararlar tiim toplumu etkiler. Bu yiizden
iktisadi konular yakindan takip edilir. Iktisadi gelismeler toplumlarin,

bireylerin refah diizeyini degistirebilir.

Iktisat bilimi genel olarak iki alt baghkta analiz edilebilir: Mikro
Iktisat ve Makro Iktisat. Tktisatta bu ayrim 6zellikle ikinci diinya savagt
sonrasinda yayginlasmigtir. Ozellikle 1929 diinya bunalimina kadar olan
donemde mikro iktisat ile ilgili calismalar yaygindi. Mikro iktisat daha
¢ok endiistri dengesi, firma dengesi, bir malin piyasa fiyatinin nasil
olustugu, kaynaklarin dagilimi gibi konular1 kapsar. Ekonomik
birimlerden hane halki ve firmalarin karar alma siireglerini ve alinan
kararlarin piyasadaki etkileri analiz edilir. Kar maksimisazyonu ile fayda

optimisazyonu dnemli konulardir.

Makro iktisat ise firmalarla, hane halklariyla ilgilenmez. Makro
iktisat i¢in 6nemli olan ekonominin bir biitiin olarak analizidir. Piyasada
olusan tek bir malin fiyati degil, fiyatlar genel diizeyi 6nemlidir. Firma
dengesi degil, ekonominin genel dengesi onemlidir. Dikkat edilirse
biitiinii olusturan parcalar mikro iktisadin inceleme alanidir. Dolayisiyla
bu iki alan birbirinden bagimsiz degildir. Aksine etkilesim
icerisindedirler. Ornegin firmalarin yapmis olduklar: {iretim ekonominin

biitiinsel iiretimini olusturur.

Makro iktisat icin bazi kaynaklarda “Biitiinsel Iktisat” kavrami
kullanilirken, bazi kaynaklarda da “Toplamlar Iktisadi” kavramu
kullanilmaktadir. Bu yiizden Biitiin ile toplam arasindaki fark:
agiklamakta fayda var. Aslinda buradaki sorun Ingilizce kelime olan

“aggregation” un Tiirkge karsiligiyla ilgili olsa gerek.
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Iginde farkli iiriinlerin oldugu bir sepet aggregate olarak
diisiiniilebilir. Bu bir toplam degildir. Eger sepette sadece elmalar olsayd:
bu durumda toplamdan bahsedilebilirdi. Biitiinciil tiretim denildiginde,
icinde birbirinden farkli binlerce mal ve hizmetten bahsediliyor demektir.
Biitiinciil tretim kavrami Tiirkge literatiirde toplam arz ya da toplam
tiretim olarak geciyor. (Cakmak 1997:2-3.). Bu kitapta da Tirkge

literatiirde kullanilan “Toplam” kavramu tercih edilmistir.
1. Makro Iktisat

Makro iktisat ekonomiyi bir biitiin olarak analiz eder.
Ekonominin istihdam diizeyi, issizlik, toplam iretim, fiyatlar genel
diizeyi, dis ekonomik iliskiler, faiz oranlari, doviz kurlar: gibi degiskenler
makro iktisadin inceleme alani igerisine girer. Bu ylizden makro iktisadi
konular iilke boyutunda oldugu gibi ayni zamanda kiiresel boyuttadir.
Bunlarla ilgili alinan kararlar toplumda herkesi yakindan ilgilendirir.
Ornegin, hiikiimetlerin vergi karari, merkez bankasinin faiz karari gibi

konular giinliik hayatta 6nemli bir etkiye sahiptir.

Makro iktisatta teoriler genel olarak iki temel varsayim etrafinda
sekillenir. Bunlar; esnek fiyatli modeller ve kati fiyatli modellerdir. Esnek
fiyath modellerde fiyatlar asagiya ve yukariya dogru degiserek piyasalarda
arz-talep dengesini olustururlar. Dolayisiyla bu modellerde piyasalarin
dengede oldugu kabul edilir. Bu yiizden bu modellere “piyasalarin siirekli
olarak temizlenmesi” ad1 da verilir. Buna gore para, mal, emek ve tahvil
piyasalari siirekli olarak dengededir. Bu yaklasim 6zellikle klasik iktisadi
goriis savunucular1 tarafindan kabul edilir. Piyasalarin siirekli olarak
temizlenmesi varsayiminin gegerli olabilmesi igin fiyatlarin arz ve
talepteki degisimlere uyumunda gecikmelerin olmamas: gerekir. Oysa
gercek hayatta fiyatlar ve iicretler cok hizli degismezler. Ozellikle ticretler

sozlesmelerle belirlenir.

Gecikmelerin olmast esnek fiyath modelleri yararsiz hale

getirmez. Ucretler ve fiyatlar siirekli olarak sabit kalmazlar. Nihayetinde



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

degisirler. Ozellikle bu degisim uzun donemde olur. Bu durumda
ekonomik dalgalanmalar gibi kisa dénemli analizlerde fiyatlarin esnekligi
varsayimi ¢ok gercekei olmasa da, ekonomik biiyiime gibi uzun donemle
ilgili konularda gergekgi bir yaklagim olarak kabul edilebilir. Esnek fiyatl
modellerin savunucularinin donemsel yaklagimlarinin uzun dénem

oldugu da unutulmamalidir.

Esnek fiyath modellere karsit goriis ise kati fiyath (piyasalarin
stirekli ~olarak temizlenmedigi) modellerdir. ~Keynesyen goriis
savunucular1 genelde bu yaklasimi kabul ederler. Ozellikle iicretler
asagiya dogru yapiskandir. Gergek hayatta da ficretlerin asagiya dogru
yapiskan olmasi siklikla karsilagilan bir durumdur. Bunun nedenleri
arasinda; sendikalar, asgari ticret uygulamalari, ticret sozlesmeleri, issizlik

sigortas1 uygulamalar: gibi faktorler yer almaktadir.

Makro iktisatgilar genel olarak esnek fiyathh modelleri uzun
donemde, kati fiyath modelleri de kisa donemli analizlerinde

kullanmaktadirlar.

Keynesci yaklagimlar ayn1 zamanda miktar uyumlu modeller veya
talep mekanik yaklagimlar olarak da bilinmektedir. Ciinkii bu gériisiin
savunucularina gore toplam talebin toplam arza ustinligi vardir.

Ekonomide belirleyici olan toplam taleptir.

Keynesci olmayan yaklasimlar ise fiyat uyumlu modeller veya arz
mekanikli modeller olarak bilinmektedir. Bu goriislerin savunucularina
gore de toplam arzin Gstiinliigii vardir. Ekonomide belirleyici olan toplam
arzdir. Dayanilan temel goriis “Say Yasasi”dir. Buna gore ekonomide ne
kadar arz varsa karsiliginda da buna esit miktarda talep vardir. Her arz

kendi talebini yaratir.
2. Makro iktisadin Ana inceleme Konular1

Modern makronun kurucusu J.M.Keynes olarak kabul edilir.

J.M.Keynesin 1936 yilinda yayinlamis oldugu “Istihdam, Faiz ve Paranin
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Genel Teorisi” eseri de temel eser olarak kabul edilir. Fakat bu eser makro
iktisatta yazilan ilk eser degildir. Makro iktisat alanindaki ilk eser olarak
David Hume tarafindan 1752 tarihinde yazilmis olan “Ticaret Dengesi
Uzerine” adli ¢alisma kabul edilmektedir. Bu da makro iktisat konulariyla

ilgili caligmalarin J.M.Keynes 6ncesinde de var oldugunu gosterir.

Makro iktisadin ana inceleme konularini dért baslik altinda
toplamak miimkiindiir. Bunlar; Uretim, Istihdam-Igsizlik, fiyat istikrari
ve dis ekonomik faaliyetlerdir. Bir iilkenin performansinin dl¢iilmesinde

de bu dort kavram 6n plana ¢ikar.
2.1. Uretim

Ulkelerin temel amaglarindan biri toplumun refahini arttirmakuir.
Bunun i¢in de toplumun ihtiya¢ duydugu mal ve hizmetleri tiretmek gerekir.
Uretimin gdstergesi olarak da giiniimiizde Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH)
kavrami kullanilmaktadir. GSYH nicel bir gostergedir. GSYH ekonomik
performansin iyi bir gostergesi olmasina ragmen, ekonomik refahin dogru
bir 6lgiisii degildir. Giinkii 6zet bir dlgiidiir. Ornegin gelir dagilimi hakkinda
bilgi vermez. Uretimin savunma veya polis gibi harcamalardan mi
kaynaklaniyor yoksa saghk, egitim gibi harcamalardan mi kaynaklaniyor
gostermez. Buna ragmen diinyanin en biiyilk ekonomilerini siralarken

kullanilan 6nemli bir gostergedir.

Diinya bankasinin verilerine gére 2023 yili diinya GSYH degeri
105 trilyon 435 milyar Amerikan Dolarr’dir. Tablo 1°de ilk yirmi {ilke
gosterilmigtir. Tabloda da goriilecegi gibi ABD diinya GSYH’sinin
yaklagik dortte birini gerceklestirmektedir. Dolayisiyla bu {ilkede
ekonomiyle ilgili alinan, wuygulanan politikalar tim dinyay:
etkileyebilmektedir.

Tablo 1’deki degerler nominal degerlerdir. GSYH nominal ve reel
olarak hesaplanabilmektedir. Asagida GSYH ile ilgili bazi agiklamalar

yapildiktan sonra nominal ve reel degerlere deginilecektir.
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Tablo:1 GSYH Degerlerine Gére Diinyanmin En Biiyiik Ilk Yirmi Ekonomisi

(Milyar §) 2023.
1. Amerika Birlesik Devletleri 27.360
2.Cin 17.794
3. Almanya 4.456
4. Japonya 4212
5. Hindistan 3.549
6. Ingiltere 3.340
7. Fransa 3.030
8. Italya 2.254
9. Brezilya 2.173
10. Kanada 2.140
11. Rusya Federasyonu 2.021
12. Meksika 1.788
13. Avustralya 1.723
14. Kore Cumhuriyeti (Giiney Kore) 1.712
15. Ispanya 1.580
16. Endenozya 1.371
17. Hollanda 1.118
18. Tirkiye 1.108
19. Suudi Arabistan 1.067
20. Isvigre 884

Kaynak:Worldbank.(2024).https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.
CD (Erisim Tarihi 12.08.2024)

GSYH, bir iilkede belirli bir donemde {ilke sinirlari icerisinde
tiretilen nihai mal ve hizmetlerin toplam piyasa degeridir. Burada
tiretimin kimler tarafindan yapildiginin énemi yoktur. Onemli olan
{iretimin {ilke sinirlar1 icerisinde gerceklesmesidir. Ornegin Tiirkiye’de
faaliyette bulunan alman bir firmanin yapmis oldugu iiretim Tiirkiye’nin
GSYH’sina dahil edilir. Ayn1 zamanda bir iilkenin ekonomik
performansini 6lgen bagka bir gosterge vardir. Bu da Gayri Safi Milli
Hasila (GSMH)'dir. GSMH iilke vatandaslarinin ilke iginde ve iilke
disinda yapmis olduklar: nihai mal ve hizmet iiretiminin toplam piyasa

degeridir. Burada onemli olan iiretimin nerede yapildig1 degil kimler


https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.CD
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tarafindan yapildigidir. Yukaridaki &rnekte alman firmasimin faaliyeti
Almanya’nin GSYH’sina dahil edilmezken, GSMH’sina dahil edilir.

GSYH taniminda yer alan nihai mal ve hizmetler kavrami
onemlidir. GSYH hesabinda kullanima hazir olan mallar anlamina gelen
nihai mal ve hizmetler katilir. Ornegin ara mallar1 hesaba katilmaz. Eger
ara mallar1 hesaba katilirsa yaniltict sonuglar elde edilir. Cifte hesaplama
anlamina gelen miikerrer hesaplamaya neden olur. Ornegin, salca
yapiminda kullanilan domatesi ayri, salgay: ayr1 hesaba katilirsa hatali bir
sonug elde edilir. Clinkii sal¢anin fiyatinin igerisinde domatesin de fiyat:
vardir. Miikerrer hesaplamadan kurtulmak i¢in katma deger hesabina

bagvurulur.

Katma deger, bir malin {iretim asamalarinda o mala yapilan ilave
degerdir. Katma degerler toplanarak da GSYH degerine ulasilabilir.

Bununla ilgili 6rnek asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 2’de basit bir sekilde bir malin iiretim asamalar1 ve o mala
yapilan maliyetler gosterilmistir. Ayni zamanda ekonomide tek bir malin

tretildigi varsayillmistir.

Tablo:2 Katma Deger Ornegi

Uretim Agsamast Satig  Fiyat1 | Ara Mali | Katma Deger
(P) Maliyeti

Ciftci 50 - 50

Degirmenci 80 50 30

Firina 100 80 20

Ekmek 140 100 40

Tablo 2’de ilk asamada cift¢i tarafindan bugdayin iretilip (ara
mal1 maliyeti olmadig1 varsayilmistir) degirmenciye satildig1 ve ift¢inin
yapmis oldugu katma degerin 50 birim oldugu gériilmektedir. Ikinci
asamada degirmencinin bu mala yapmis oldugu katma degeri bulmak i¢in

satig fiyatindan ara mali maliyeti ¢ikarilmaktadir. Bu siire¢ nihai mal

6
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olarak kabul edilen ekmege kadar devam etmektedir. GSYH degeri nihai

malin satis fiyati ile tiretilen miktar1 carpilarak bulunur.
n
Z PiXQi = GSYH
i=1

Burada biitiin degerlerin toplami bize GSYH nin piyasa fiyatlar
tizerinden parasal degerini vermektedir. Bir birim ekmek {iretildigi kabul
edilirse tablo 2’deki 6rnekte GSYH=140X1=140 olarak bulunur. Bu
hesaplamada nihai iirlintin satig fiyati kullanilir. Bunun yerine bu mala
yapilan katma degerler toplanirsa (50+30+20+40) yine ayni sonuca
ulagilir. Dikkat edilirse satis fiyatlar1 toplamindan ara mali maliyetleri

toplami ¢ikarilirsa da ( 370- 230=140) sonug degismez.

Tiirkiye’de GSYH hesab1 Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
tarafindan yapilarak, tiger aylik ve yillik olarak agiklanmaktadir. Ceyreklik
GSYH sonuglari, referans geyregi takip eden 60. Giin kurumun internet
sayfasinda yayimlanarak kamuoyu ile paylasilir. Eger agiklama tarihi hafta

sonuna denk gelirse, aciklama takip eden ilk is giinii ve saat 10.00'da

yapilir.

GSYH hesab1 ii¢ farkli yontemle yapilabilmektedir. Bunlar;
{iretim ydntemi, harcama yontemi ve gelir yontemidir. TUIK {i¢ yolla da
hesaplamay1 yapar. Temel alinan yontem iiretim yéntemidir. Uretim
yontemine gore GSYH’yr TUIK, ekonomideki yerlesik olan iiretici
birimlerin, hesaplanan dénemdeki ekonomik faaliyetleri sonucu yaratmis
olduklar1 tiim mal ve hizmetlerin degerleri toplamindan, bu mal ve
hizmetlerin tretiminde kullanilan girdiler toplaminin g¢ikartiimasiyla

bulur.

GSYH nominal ve reel olarak hesaplanmaktadir. Nominal GSYH
piyasa fiyatlariyla yapilan bir hesaplamadir. Hangi donem hesaplaniyorsa
o donemin fiyatlari, cari fiyatlar kullanilir. Bu yiizden iiretimin degerini
gostermede yaniltici sonuglar verebilir. Ciinkii degisim fiyatlardan da

kaynaklanmus olabilir. Ornegin;
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Nominal GSYH,023=P2023 X Q025 eger 2024 y1ili hesaplansaydi 2024
yihnin fiyatlar1 ve miktarlar1 kullanilacakti. Béylece 2023’ten 2024e
nominal GSYH’'nin degisiminin iki temel nedeni olur. Ik olarak bu
degisim fiyatlardan kaynaklanmis olabilir, ikincisi {retimden
kaynaklanmuis olabilir. Bu yaniltic1 bir sonugtur. Ciinkiit GSYH hesabinda
amag fiyatlardaki degisimi degil, tiretimdeki degisimi goérmektir. Bu
yiizden nominal GSYH aldatici olabilmektedir.

Reel GSYH hesabinda fiyatlar temel bir yila sabitlenir. Yukaridaki
ornekte 2023 temel yil kabul edilirse, Reel GSYHa4 2023 fiyatlarina gore

hesaplanir.
Reel GSYH2024= Py X Q2024

Burada fiyatlar 2023’e sabitlenmis oluyor. Boylece 2023’ten 2024’e GSYH

degisiminin tek bir nedeni olmaktadir. O da tiretimdir.

Tablo:3 Nominal ve Reel GSYH Hesabina Ornek

Nominal GSYH | Nominal GSYH Reel GSYH (2021)"
(2020) (2021)
P Q PXQ P2021 Q2021 PXQ PZOZO QZOZI PXQ
Kitap 10 | 40 | 400 15 20 300 10 20 200
Ekmek 20 | 50 | 1000 20 70 1400 20 70 1400
GSYH 1400 1700 1600
*2020 temel y1l

Tablo 3’te bir ekonomide iki mal (Kitap ve Ekmek) iiretildigi
kabul edilmistir. Bu mallarin 2020 ve 2021 fiyat ve miktarlar1 nominal
GSYH verilerinin altinda yer almaktadir. Nominal GSYH hesabinda cari
donem kullanddigr unutulmamalidir. Burada 2020 reel GSYH hesabi
gosterilmemistir. Ciinkii temel alinan yilda hesaplanan nominal deger ile
reel deger birbirine esittir. Dolayisiyla 2020'nin reel GSYH degeri
1400’diir. Fark temel yilin diginda olugur. Eger temel yil diginda

hesaplanan nominal ve reel GSYH degerleri arasinda fark olursa, bu o
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iilkedeki fiyatlar genel diizeyi hakkinda da bilgi verir. Ornekte 2021
yilinda nominal GSYH reel GSYH’dan daha biiyiiktiir. Bu farkin temel
nedeni fiyatlardaki degisimdir. Eger temel y1l disinda;

Nominal GSYH > Reel GSYH ise o iilkede enflasyon,
Nominal GSYH < Reel GSYH ise o iilkede deflasyon vardir.

Yukaridaki ornekte oldugu gibi reel GSYH’y1 sabit fiyatlarla
hesaplanabildigi  gibi  zincirleme  endeks  yOntemiyle  de
hesaplanabilmektedir. TUIK 12 Aralik 2016 tarihli haber biilteninde reel
GSYH’y1 hesaplamak i¢in Avrupa Birligi Yonetmelikleri (ESA) 2010 ve
Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA) 2008 ile uyumlu olarak zincirleme endeks
yontemini kullanmaya bagladigini agiklamistir. 2016 yili {iglincii geyrek
rakamlarini kamuoyuyla paylasmigtir. TUIK daha 6nce 1998 yili sabit

fiyatlariyla milli gelir serilerini hesaplamaktaydi.

[k olarak 1953 yilinda Birlesmis Milletler tarafindan geligtirilen
Ulusal Hesaplar Sistemi (System of National Accounts, SNA), 1968, 1993
ve 2008 yillarinda giincellenmistir. Bu sisteme uygun olarak Avrupa
Birligi Istatistik Ofisi de daha gok kendi iiye iilkelerine hitap eden Avrupa
Bolgesel ve Ulusal Hesaplar Sistemi'ni (European System of Accounts,
ESA) 1975 yilinda ilk defa kullanmis ve sonrasinda 1979, 1995 ve 2010
yillarinda giincellemistir. TUIK’te milli gelir hesaplamalarin1  bu

Sistemlere uygun olarak yapmaktadir.

Asagidaki tablo 4’te Tirkiye'nin GSYH ile ilgili veriler
goriilmektedir. Cari fiyatlarla olan veri nominal GSYH degerleridir.
Dolayisiyla fiyatlar1 da kapsamaktadir. Cari fiyatlarla $ verisi aym
zamanda kur degisiminden de etkilenmektedir. Ciinkii TL ile hesaplanan
cari fiyatlar, o yilin ortalama kuruna boéliinerek bulunmaktadir.

Yanilticiligr yiiksektir.

Zincirlenmis hacim endeksi reel GSYH’dan hesaplanir. Son siitunda

yer alan degisim orani ise ekonomik bilyiimeyi gosterir ve zincirlenmis
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hacim endeksi degerlerinden faydalanilarak hesaplanir. Ekonominin

biiytime hiz,
*  Yt= I¢inde bulunulan yilin reel GSYTH

Yt-1= Bir 6nceki yilin reel GSYIH

ngty_tY_tl_1 x100 formiilii yardimiyla hesaplanmaktadir. Bununla

birlikte milli gelir hesaplarinda kullanilan diger 6nemli formiillerden biri
de,

Reel GSYIH = wxloo formilidiir. Burada kullanilan
Fiyat Indeksi

fiyat endeksine GSYH deflatorii de denir.

Tablo:4 Tiirkiye’nin GSYH Sonuglari, IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2023

Yil Ceyrek GSYH
Cari Cari Zincirlenmig Degisim
Fiyatlarla Fiyatlarla Hacim Endeksi Orant
{(Milyon TL) (Milyon $) | (ZHE) (%)
2022 | Yillik 15.011.776 905.814 210,9 5,5
I 2.519.789 181.490 186,9 7,8
II 3.424.670 219.665 201,6 7,6
III 4.273.138 242416 223,8 4,1
I\Y 4.794.179 262.243 231,2 3,3
2023 | Yillik 26.276.307 1.118.593 2204 4,5
I 4.642.146 246.013 194,3 4,0
II 5.506.173 271.669 209,5 39
III 7.696.613 296.508 2374 6,1
v 8.431.375 304.402 2404 4,0

Kaynak: TUIK, Haber Biilteni, Sayx: 537562. 29 Subat 2024.

Tablo 4'teki cari fiyatlarla olan yillik degerler ceyrekliklerin
toplamidir. ZHE yilik degerleri ise ceyreklerin aritmetik ortalamasi
alinarak bulunmaktadir. Ornegin, 2023 yillik ZHE degerini bulmak i¢in
2023 ceyreklik degerleri toplayip dorde boliiniir.
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(194,34+209,5+237,4+240,4)/4 =220,4 degeri bulunur. Degisim oranlarinin
yillik degerleri ekonomik biiyiime formiilii ve ZHE degerleri kullanilarak
bulunur. Yillik degerler, ZHE yillik degerlerinin bir 6nceki yila gore
degisimini gosterir. Ceyreklik degerler de ekonomik biiyiime formiili
yardimiyla, ZHE degerlerinin bir o6nceki yilin ayni ¢eyregine gore
degisimini gosterir. Ornegin 2023 yili degisim oram (ekonomik biiyiime)

su sekilde hesaplanir;
82023 = Yo023- Yao22 /Y2020 X100 Y’ler ZHE degerleridir.

€023 = 220,4-210,9 /210,9 x100 = 4,5 2023 yili biiylime oranidur.
Bu oran briittiir. Net biiylime orani igin niifus artis hizinin bu orandan

¢ikarilmasiyla bulunur.

Tablo 4’teki veriler yardimiyla 2022 ve 2023 yillarina ait ortalama
$ kuruda hesaplanabilir. Bunun igin cari fiyatlarla verilen TL degerini cari
fiyatlarla verilen $ degerine bélmek yeterli olacaktir. 2022 yili igin
15.011.776/905.814=16,57(1$=16,57TL) bulunur. 2023 yili i¢cin de bu
hesaplama yapildiktan sonra, kurdaki degisim de hesaplanabilir. Yine
tablodaki degerlerden faydalanarak GSYH deflatoriiniin degeri de
hesaplanabilir. Bunun i¢in 6nce cari fiyatlarla TL olarak verilen degerlerin
ylik degisimi bulunur. Bulunan bu rakamdan hesaplanan yilin

ekonomik biiytime orani ¢ikartilir.

Milli gelir hesaplar1 icerisinde en Onemli ve giivenilir olani
ekonomik biiyiime olmasina ragmen, yine de bu degiskenler dikkatli
analiz edilmelidir. Ciinkii GSYH hesabina yansimayan, dolayisiyla
ekonomik biiyiimede de goriilemeyen bazi islemler vardir. Bunlardan
biricisi her ekonomide piyasaya yansimayan bir iretimin varligidir.
Ornegin evlerde yapilan isler, kendi tiikketimimiz igin yaptigimiz iiretim
gibi. Bir diger 6nemli sorun iiretimin neden oldugu negatif digsalliklardur.
Ornegin {iretim sonucunda c¢evre Kkirliliginin artmasi. Mallari

kalitesindeki degisimi yansitmamasi, gelir dagilimini gostermemesi gibi

11
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nedenlerden dolay1 GSYH, reel degerleri kullanilsa bile refahin gostergesi

olarak yetersiz kalmaktadir.
2.2. Istihdam ve Issizlik

Istihdam kavrami iktisat literatiiriinde genellikle iki anlamda
kullanilmaktadir. Bunlardan ilki genis anlamda kullanimidir. Genis
anlamda istihdam tiim tiretim faktorlerinin tiretimde kullanilmasini ifade
eder. Ikinci olarak dar anlamda kullanimidir. Dar anlamda ise sadece
emek faktoriiniin iiretimde kullanilmasini anlatmaktadir. Emegin
istthdam edilmesi, miktar1 ve verimliligi iilkedeki iiretim seviyesini de
dogrudan etkilemektedir. Emegin acikta kalmasi ekonomik oldugu kadar
sosyal bir sorun da oldugu igin, genellikle istthdam denildiginde dar

kullanimi akla gelmektedir.
2.2.1. Istihdamla flgili Kavramlar

Emek, biriktirilemeyen bir faktordiir. Amaci kit kaynaklarin en
dogru sekilde kullanilmasi olan ekonomi bilimi agisindan emek
faktoriiniin zamaninda ve tam kullanilmamasi ekonomik bir sorun olarak
ele alinmaktadir. Istihdam konusu ile ilgili ortaya ¢ikan igsizlik ekonomik
yoni oldugu gibi sosyal, politik ve psikolojik boyutu da olan bir sorun
olma ozelligi ile ekonomi glindeminde her zaman yer alacaktir. Asagida

istihdam ile ilgili baz1 kavramlar agiklanmistir.

- Istihdam: Istihdam, caligma isteginde olan emek faktoriiniin
tiretimde kullanilmasidir (Unay 2001:342). Daha genel bir tanimla,

tiretim faktorlerinin iretim siirecinde degerlendirilmesidir.

-Tam Istihdam: Bger bir ekonomide tiim iiretim faktorleri {iretim
stirecinde kullanilabiliyorsa, tam istthdamdan bahsedilebilir. Emek
acisindan, isgiiciine dahil olup, ¢aligmak isteyen herkesin is bulmasidur.
Makro diizeyde emek arzi ile emek talebinin esit olmasidir. Uygulamada
boyle bir durum soéz konusu degildir. Cilinkii her toplumda cesitli

nedenlerden dolay: atil olan bir isgiicti vardir. Bu yilizden makul bir igsiz
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sayis1 tam istihdam olarak kabul edilebilmektedir. Iktisat ekolleri arasinda
da bu konuda énemli goriis ayriliklar1 vardir. Ornegin Klasik ekol tam
istthdam diizeyinde olan bir ekonomide, sadece iradi issizligin
olabilecegini kabul ederken, Keynesyen ekol gayri iradi igsizligin varligin
savunur. Ayni zamanda bu ekole gore tam istihdam nadir bir durumdur.

Ekonomi daha ¢ok eksik istihdam diizeyindedir.

-Eksik Istihdam: Bir ekonomide iiretim faktorlerinin bazilarinin atil
kalmasidir. Emek agisindan da igsizlik demektir. Kaynaklar israf ediliyor
demektir. Ulkenin potansiyelini kullanamamasi anlamina gelir. Toplum
da yagamasi gereken refah diizeyinin altinda bir yasam siiriiyor demektir.
TUIK eksik istihdam kavrami yerine, zamana bagh eksik istihdam ve
yetersiz istihdama ilgili verileri yayinlamaktadir. Ciinkii Uluslararasi
Caligma  Orgiiti'niin ~ diizenledigi  16. Caligma Istatistikgileri
Konferansinda eksik istihdam kavrami yerine “zamana bagl eksik
istthdam” ve  “yetersiz  istthdam” kavramlarinin  kullanilmasi
kararlastirilmistir. Her iki kavramin igerisinde de istihdamda olan isgiicii

vardir.

Zamana bagli eksik istihdam: Referans haftasinda istithdamda olan,
esas isinde ve diger isinde/islerinde fiili olarak 40 saatten daha az siire
caligmis olup, daha fazla gelir elde etmek amaciyla daha fazla siire
calismak istedigini belirten ve miimkiin oldugu takdirde daha fazla
calismaya baglayabilecek olan kigilerdir (TUIK 2024:8). Yetersiz
istthdam: Zamana bagl eksik istihdam kapsaminda yer almamak
kosuluyla, referans haftasinda istthdamda olan, son 4 hafta iginde mevcut
isini degistirmek i¢in veya mevcut isine ek olarak bir i aramis olan ve
boyle bir is buldugu takdirde 2 hafta iginde ¢aligmaya baglayabilecek olan
kisilerdir (TUIK 2024:8).

-Agirt Istihdam: Bir ekonomide sahip olunan iiretim faktdrleriyle
gerceklestirilebilecek olan {retimin {stiinde bir {retim diizeyine
ulagmaktir. Potansiyelinin tizerinde bir tiretim gerceklestirilmesidir. Bu

slire¢ igerisinde fiyatlarin istikrarli olmasi gerektigi unutulmamalidir.
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Asir1 istthdamin gergeklestirilebilmesi igin dis tilkelerden iiretim faktorii
temin edilmesi gerekir. Agir1 istihdam ekonomiler i¢in nadir bir
durumdur. Emek acisindan agirt istihdam, emek talebinin emek arzindan

fazla olmasini ifade eder. Emek piyasasinda talep fazlalig1 vardir.

-Istihdam Orani: Istihdam edilenlerin aktif niifusa oramdir.
Kurumsal olmayan c¢alisma cagindaki (Universite yurtlari, yetistirme
yurtlar1 (yetimhane), huzurevi, 6zel nitelikteki hastane, hapishane, kisla
vb. yerlerde ikamet edenler disinda kalan niifus igerisindeki 15 ve daha
yukar1 yastaki niifus) niifusun ne kadarinin calistigini gosteren bir

kavramdir.

Isgiicii: Bir ekonomide niifusun iiretici durumunda bulunabilecek
bolimiinii yani isverenleri, tcretlileri, kendi hesabina c¢alisanlari,
yardimar aile bireylerini ve igsizleri kapsar. Isgiicii caliganlar ile igsizlerin

toplamudir.

Kisilerin isgilictine dahil olmalari i¢in; 15-65 yas araliginda, calisma
istegi ve bedensel-zihinsel yeterlilige sahip olup, cari ficret ve ¢aligma

kosullarini kabul etmeleri gerekir.

Isgiiciine dahil olmayan niifusu TUIK asagidaki gibi

siniflandirmaktadir;

1- Is aramayip ¢alismaya hazir olanlar: Cesitli nedenlerle baska bir
is aramayan, ancak 2 hafta icinde igbag1 yapmaya hazir oldugunu belirten

kisilerdir. Bu kisiler iki alt baslikta ele alinmaktadir:

Is bulma iimidi olmayanlar: Daha 6nce is aradig1 halde bulamayan
veya kendi vasiflarina uygun bir is bulabilecegine inanmadig1 igin is

aramayan ancak igsbasi yapmaya hazir oldugunu belirten kisilerdir.

Diger: Mevsimlik ¢alisma, ev kadini olma, 6grencilik, irad sahibi
olma, emeklilik ve ¢alisamaz halde olma gibi nedenlerle is aramayip ancak

isbas1 yapmaya hazir oldugunu belirten kisilerdir.
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2- Mevsimlik ¢alisanlar: Mevsimlik ¢alismasi nedeniyle is aramayan

ve is bast yapmaya hazir olmayan kisilerdir.

3- Ev isleriyle mesgul: Kendi evinde ev isleriyle mesgul olmasi

nedeniyle is aramayan ve is bas1 yapmaya hazir olmayan kisilerdir.

4- Egitim/Ogretim: Bir 6grenim kurumuna devam etmesi nedeniyle

is aramayan ve is bas1 yapmaya hazir olmayan kisilerdir.

5- Emekli: Bir sosyal giivenlik kurulusundan emekli oldugu igin is

aramayan ve is basi yapmaya hazir olmayan kisilerdir.

6- Calisamaz halde: Bedensel 6ziir, hastalik veya yaslilik nedeniyle

is aramayan ve is bas1 yapmaya hazir olmayan kisilerdir.

7- Diger: Ailevi ve kisisel nedenler ve bunun disindaki diger

nedenler ile is aramayan ve is basi yapmaya hazir olmayan kisilerdir.
2.2.2. Issizlik

Issizlik, ekonomik oldugu kadar sosyal bir sorundur. Biitiin
toplumu etkileyen bir kavramdir. Issizligin yiiksek oldugu iilkelerde,
ahlaksizlik, su¢ oranlarinda artma, go¢ sorununun yaganmast,
tasarruflarda diigme, iiretimde azalma, i¢ catigmalarin ortaya ¢ikmast,
kamu maliyesinin zayiflamas: gibi ekonomik ve sosyal sorunlarda artis

ortaya ¢ikar. Igsizligi farkli tanimlar1 yapilabilmektedir.

Calisma caginda olup, cari {icreti kabul ettigi halde bir isi
olmayanlara (Sloman, 2004:45) igsiz denir. Belli bir andaki issiz sayisini

olgen igsizlik stok bir kavramdir.

TUIK da issizligi, referans dénemi iginde istihdam halinde olmayan
kisilerden is aramak ic¢in son dort hafta icinde aktif is arama
kanallarindan en az birini kullanmis ve 2 hafta i¢inde isbasi yapabilecek
durumda olan kurumsal olmayan ¢alisma cagindaki tiim kisiler olarak

tanimlamaktadir.
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ILO kriterlerine gore bir kisinin igsiz olarak tanimlanabilmesi i¢in,
bu kisinin durumu asagida siralanan ii¢ kosulu birlikte saglamalidir.
Calisabilir cagdaki kurumsal olmayan niifusa dahil olan kisilerden (15 ve
daha yukari yas); (TUIK, Kasim 2007:28)

*» Referans doneminde bir isi olmayan
® Bir ig arayan ve bu konuda bir girisimde bulunmus olan,

*» [s buldugu takdirde isbasi yapabilecek durumda olanlar igsiz

olarak tanimlanir.

Ayrica, lig ay i¢inde baslayabilecegi bir is bulmus ya da kendi isini
kurmus ancak ise baslamak ya da isbas1 yapmak i¢in ¢esitli eksikliklerini
tamamlamak amaciyla bekleyenlerden, 2 hafta icinde isbasi yapabilecek

kisiler de issiz niifus kapsamina dahildirler.
Issizlik Orani: (Issiz sayisi/isgiicii)x100 seklinde hesaplanabilir.
2.2.2.1. Issizligin Maliyeti

Issizlik, kisisel olarak gelir ve moral kaybina neden olmaktadur. Igsiz
kigilerin yakin cevreleri de bu olumsuzluklardan etkilenmektedir. Issiz
kalma siiresi arttikca kisi ve yakin cevreleri {izerindeki baski da

artmaktadir.

Makro boyutu ile igsizlik hitkiimetler agisindan vergi kaybina neden
olmasi, igsizlik yardimlari da biitgeye yiikk getirmesi yoniiyle dikkat
cekmektedir. Gelir vergisi ve sigorta aidati 6demeyen igsizler, daha az
harcadiklar1 i¢cin KDV gibi tiiketim vergilerini de daha az

odeyeceklerinden hitkiimetin vergi gelirlerinde azalmaya neden olacaktir.

“Insanhgin dostlar1 her iilkede isci siniflarinin nese ve konfor iginde
olmasini ve biitiin kanuni araglarla bu imkéanlara ulasma amaclarinin
tesvik edilmesini isterler. Kalabalik bir niifus i¢inde bundan daha giiven

verici bir sey olamaz. Iscilerin arzularinin yeterince karsilanmadigi, en
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ucuz gidalarla hayatlarin siirdiirdiikleri tilkelerde halk ¢ok biiyiik sefalete
ve calkantilara mahkéimdur”(Adelman, 1971:59). David Ricardo 1817°de
issizligin sonuglarini bu sekilde ifade ederek, issizligin her iilkede ortak

sekilde gerceklesen toplumsal sonuglaria da dikkat cekmistir.
2.2.2.2. Issizlik Cesitleri

Yapisal (Striiktiirel) Igsizlik: Bu igsizlik tiirii genelde degisen
teknolojiden ya da uluslararasi rekabet artisindan kaynaklanmaktadir.
Teknolojik issizlik diye de anilmasinin nedeni budur. Ornegin, bir demir-
celik fabrikasinin otomasyona gec¢mesi sonucu o fabrikada calisan
iscilerin bir kismi isini kaybederken bir baska is yerinde bilgi ve iletisim
teknolojileriyle yeni isci talepleri dogmakta; Ornegin bilgisayar
operatorleri aranmaktadir. Bu durumda demir- ¢elik fabrikasindan
ayrilan iscilerin yeni agilan islere alinmalar1 miimkiin olmakla birlikte
bazen uzun siiren bir egitim ve yeniden 6grenme siirecinden ge¢meleri de
gerekmektedir. Bu durum, yapisal issizlikle miicadelenin pek kolay
olmadigini, ciddi bireysel ve toplumsal ¢abalar gerektirdigini ortaya

koymaktadir.

Konjonktiirel (Eksik Talep Issizligi) Issizlik: Piyasa ekonomilerinde
ekonomik faaliyetler dalgali bir seyir izler. Bu faaliyetlerin bazen
yogunlastig1, bazen durgunlastigr goriiliir. Bu dalgali gidise ekonomik
konjonktiir adi verilir. Konjonktiirel issizlik, ekonomik faaliyetlerin
azaldig1 donemde ortaya ¢ikan, bu faaliyetlerin daha sonra canlanmasiyla

azalan ya da ortadan kalkan gecici bir igsizlik tiirtidiir.

Mevsimlik Issizlik: Konjonktiirel issizligin sik goriilen bir tiirii de
mevsimlik igsizliktir. Yilin belirli donemlerinde ¢alisip, belirli
donemlerinde de issiz kalinmasi sonucunda ortaya ¢ikan igsizlik tiirtidiir.
Ornegin, tarim, turizm, ingaat gibi sektorlerde yaz donemlerinde istihdam

artarken, kisin azalir.

Anizi (Friksiyonel) Issizlik: Hemen biitiin iilkelerde rastlanilan bir

igsizlik tiirtidiir. Caliganin herhangi bir nedenle isini degistirmek amaciyla
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bir siire igsiz kalmasidir. Ayni zamanda yeni mezunlarin, isgiicline yeni
katilanlarin  dahil edildigi bir igsizliktir. Emegin normal dolagimi

friksiyonel igsizligin devamlilik kazanmasina neden olur.

Gizli Issizlik: Aqik issizligin yaninda bir de gizli issizlik vardir.
Aslinda gizli igsizler ¢alisanlarin olusturdugu bir gruptur. Fakat iiretime
hicbir katki saglamazlar. Emegin marjinal verimliligi sifirdir. Eger
tretimde bulunanlarin bir kismi isten ¢ikartildiginda iiretim hacminde

bir diisme olmuyorsa, orada gizli issizlik var demektir.

Dogal Issizlik: Ekonominin tam istihdam durumunda var olan
igsizliktir. Isgiicii piyasas1 dengedeyken ortaya ¢ikan issizliktir. Friksiyonel
igsizlik ve yapisal issizligin toplamindan olusur. Ayni zamanda enflasyon
oranini arttirmayan issizlik (NAIRU) olarak ta tanimlanmaktadir. Makro
acidan dogal issizlik ile NAIRU arasinda bir fark yoktur. Mikro agidan ise
bazi farklar vardir. Dogal issizlik, tam rekabet piyasalarinin ve tam
istthdam diizeyinde ortaya ¢ikan bir igsizliktir. NAIRU ise eksik rekabet
piyasalarinin ve eksik istihdam diizeyinde ortaya gikan igsizliktir. Ayni
zamanda dogal issizlik orani M. Friedman tarafindan gelistirilen bir

kavramken, NAIRU yeni Keynesyenlerin gelistirdigi bir kavramdir.

Iktisatcilar arasinda, en azindan uzun doénemde, istikrarh
enflasyonla tutarli olan bir denge issizlik oraninin (NAIRU’nun) var
oldugu konusunda genis bir fikir birligi vardir (Pichelmann ve Schuh,
1997;13).

M. Friedman, herhangi bir anda reel {icret oranlarinin yapisindaki
denge ile tutarli olma o6zelligine sahip issizlik diizeyinden bahseder. Bu
igsizlik diizeyinde sermaye olusumu, teknolojik gelismeler gibi uzun
donemli trendlerin etkilerinde kaldig1 siirece siiresiz  olarak
stiirdiirtilebilecek bir reel ticret oranlarinin ortalama olarak “normal”

oranda yiikselme egiliminde oldugunu belirtmistir (Friedman, 1968;8).

Dogal issizlik orani, karmagik yontemlerle hesaplansa da basit bir

yontemle uzun donemde fiili issizlik oranlarinin ortalamasi, dogal issizlik
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oranini verir. Iktisadi dalgalanmalarda gézlemlenen issizlik oranlarinin
ortalamasi olarak da ele alinabilir. Dogal oran, iscilerin hizh bir sekilde is
bulmalarini engelleyen biitiin isgiicli piyasas: aksakliklar1 veri iken uzun

donemde igsizlik oraninin yoneldigi durumdur (Mankiw, 2009;177).

Niifusun demografik yapisi (yas, cinsiyet, niifus artis hizi v.b.),
asgari licret uygulamasi, sektorlerin biiylime hizlari, issizlik sigortas:

uygulamasi dogal issizlik oranim belirleyen faktorlerdendir.
Dogal igsizligin ¢ozlimii igin (Unay, 2001; 352).;
®» Niifus artis hizinin ve gé¢ hareketlerinin kontrol altina alinmast,

» [stthdam politikalarinin iyi diizenlenmesi; 6rnegin issizlik
sigortasinin uzun siirmesi ve yiiksek seviyede verilmesi issizligi tesvik

edecektir,
» Emek piyasalarinda enformasyonu saglamak,
» Caligmay1 tesvik eden egitim ve uygulamalar: desteklemek,

* Ekonomide yasanan issizlik tiirlerini dogru teshis ederek, sorunu
cozecek sekilde istihdam politikalarmin  uygulanmas: igsizlikle

miicadelede etkili olacaktir.
2.3. Fiyat Istikrar1

Toplumu yakindan ilgilendiren konulardan birisi hi¢ kuskusuz
tiketim ve {tretimde kullandiklar1 mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki
degisimdir. Fiyatlardaki degisim toplumun satin alma giiciini etkiledigi
gibi, ileriye yonelik olarak alinacak kararlar tizerinde de etkilidir.
Fiyatlardaki degisim girisimcilerin yatirim kararlarini da etkiler. Fiyatlar
iki yonde degisebilir. Fiyatlardaki artislar “enflasyon” habercisi olurken,

diisiisler ise “deflasyon”nun habercisidir.
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2.3.1 Enflasyon

Enflasyon, genel olarak fiyatlar genel diizeyinde siirekli bir artis
olarak tanimlanmaktadir. Dikkat edilirse bu tanimda tek bir maldan
bahsedilmemektedir. Ayn1 zamanda fiyatlardaki bir seferlik artistan da
soz edilmemektedir. Dogal olarak ulusal bir ekonomide ¢ok sayida mal ve
hizmet vardir. Enflasyon bu mal ve hizmetlerin bircogunun bulundugu
“mal ve hizmet sepetinin® fiyatlarindaki ortalama degisimi
gostermektedir. Dolayisiyla bu sepet igerisinde yer alan mal ve
hizmetlerin fiyatlar1 ayn1 dogrultuda degismeyebilir. Bazilarinin fiyatlar
artarken, bazilarinin hig¢ degismemis veya azalmis olabilir. Ama ortalama
olarak bir artig varsa bu enflasyon olarak degerlendirilir. Tabii ki bu

artigin siirekli olmasi gerekmektedir.

Enflasyon, biitiin mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki bir artis
olmadigina gore, toplumdaki bireylere, firmalara v.b. yansimasi da ayni
olmayacaktir. TUIK 2024 yili temmuz TUFE (Tiiketici Fiyat Endeksi)
verilerinde, bir 6nceki aya gore fiyat1 en fazla diisen % -14 ile patates ve
bazi yumru bitkiler olurken, en fazla fiyat: artan temel baslik ise %38 ile
elektrik olmustur. Genel olarak da bir onceki aya gore degisim ise
%3,23’tiir. Goriilecegi gibi bazi mal ve hizmetlerin fiyatlarinda agiklanan
enflasyon rakaminin {izerinde bir artis yasanmisken, bazilarinda ise
fiyatlar diigmiistiir. Eger kisi bu donemde fiyat: diisen mal ve hizmetleri
kullaniyorsa enflasyondan etkilenmeyecektir. Bunun tersi de gegerlidir.
Herkesin enflasyonu farklidir. Bu yiizden enflasyon toplumda her zaman

tartisilan bir kavram olmaktadir ve olmaya da devam edecektir.

Onemli bir nokta, enflasyondaki bir artis ya da azahs, fiyatlardaki
bir artis ya da azalmayla karigtirmamaktir. Enflasyondaki artigin anlami,
fiyatlarda bir o6nceki doneme goére daha hizli bir artis olmasidir.
Enflasyonun diigmesinin anlami ise fiyatlardaki diigme degildir.
Fiyatlardaki artis hizinin yavaslamasidir. Yoksa fiyatlar artmaya devam
etmektedir. Ornegin, 2020 yilinda fiyatlar genel diizeyi %25 iken, 2021
yilinda %18 ise enflasyon diisiiyor demektir. Dikkat edilirse 2021 yilinda
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%18 oraninda enflasyon vardir. Ama fiyatlardaki artis hizi 2020 yilina
gore diisiiktiir. Zaten fiyatlarda artis yoksa enflasyon da yok demektir.

Enflasyonun o6lgiilmesi fiyat endeksleri yoluyla olur. Tiirkiye'de
fiyat hareketlerindeki degisme, TUIK tarafindan dl¢iilmektedir. Her iilke
enflasyon hesabr i¢in fiyat endekslerini kullanmaktadir. Fiyat endeksleri
uluslararas1 standartlarla belirlenmis yo6ntemlerle hesaplanmaktadir.
Ulkeler arasinda kapsam farkliliklar1 olmakla birlikte genel standartlar

acisindan ayni yontemler izlenmektedir.

Uygulamalarda farkli fiyat endeksleri kullanilmaktadir.  Sik
kullanilan fiyat endeksleri TUFE (Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi), UFE
(Uretici ~ Fiyatlar1  Endeksi)dir. Bununla  birlikte milli  gelir
hesaplamalarinda da fiyat endekslerinden faydalanilir. Milli gelir
hesaplamalarinda kullanilan fiyat endeksine “GSYH Deflatori”

denmektedir.

Tiirkiye’de enflasyonun gostergesi olarak TUFE kullanilmaktadir.
TUFE, hane halkinin tiiketim harcamalarinda en fazla paya sahip olan
mal ve hizmet sepetinin fiyatlarindaki ortalama fiyat degisimlerini
gostermektedir. Mal ve hizmet sepeti her yilin aralik ayinda
glincellenmektedir. Harcamalar icerisinde payr azalanlar sepetten
¢ikartilip, pay1 artanlar sepete dahil edilmektedir. TUFE’de 2024 yih igin
yapilan giincelleme ile 81 ilin tamam ve 227 ilge kapsaminda, 28 852
isyeri ve 5 246 konuttan (kira) 406 madde, 913 madde ¢esidi i¢in her ay
yaklagik 608 594 fiyat derlenecegi belirtilmistir. Ayrica 12 ana harcama
grubunun nispi paylar1 da ayn1 dénemde giincellenmektedir. Asagidaki
tablo da 2024 yili temmuz ayr ana harcama gruplariyla ilgili bilgiler

verilmistir.
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Tablo:5 Ana Harcama Gruplarina Gore Tiiketici Fiyat Endeksi (2003=100)

Temmuz 2024
Ana harcama gruplarn Harcama grubu agirhiklar:
TUFE 100,00
Gida ve alkolsiiz icecekler 24,98
Alkollii igecekler ve tiitiin 3,76
Giyim ve ayakkabi 6,94
Konut 14,20
Ev esyas1 8,12
Saglik 3,71
Ulastirma 17,35
Haberlesme 3,34
Eglence ve kiiltiir 3,33
Egitim 1,80
Lokanta ve oteller 8,17
Cesitli mal ve hizmetler 4,30

Kaynak: TUIK. (2024). Haber Biilteni. Say: 53617. 5 Agustos 2024.

Tabloda goriildiigii gibi ana harcama gruplarn icerisinde en fazla
etkiye sahip olan grup gida ve alkolsiiz igeceklerdir. Tiirkiye’de enflasyon
rakamlar1 bu yiizden yaz déneminde diger donemlere gore genellikle
daha dusiik seyreder. Clinkii bu donem tarimda hasat donemidir. Bu tarz
tirinleri arzi arttigl icin fiyatlar1 asagiya dogru gelir. Bu da TUFEYi
asagiya ceker. Ayni zamanda bu tablo hane halkinin nelere harcama
yaptigini da gostermektedir. Ornegin 100 birimlik gelir oldugunu
varsayilirsa, bu gelirin 24,98 birimi gida ve alkolsiiz iceceklere, 17,35
birimini ulagtirmaya, 14,20 birimini konuta v.b seklinde harcandigini

gostermektedir.

TUIK, TUFE endeksini ¢ekirdek enflasyonu hesaplarken de
kullanmaktadir. 2005 yilmin Ocak ayindan itibaren hesaplanip
yayimlanan Ozel Kapsamh TUFE, Tiirkiye igin cekirdek enflasyon

gostergeleridir.
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Ozel Kapsaml TUFE Gostergeleri;

= Mevsimlik iirtinler hari¢ [A]

* [slenmemis gida iirtinleri harig [B]

* Enerji, islenmemis gida tiriinleri harig [B1]

* Enerji harig [C]

* Enerji, alkollii i¢kiler ve tiitiin tiriinleri hari¢ [C1]

* Enerji, alkolli igkiler, tiitiin {driinleri, fiyatlar1 yonetilen/
yonlendirilen diger iiriinler ve dolayli vergiler hari¢ [C2]

* Enerji, alkolli igkiler, tiitiin driinleri, fiyatlar1 yonetilen/
yonlendirilen diger triinler, dolayli vergiler ve islenmemis gida triinleri
haric¢ [C3]

Enflasyonu hesaplamada kullanilan bir diger fiyat endeksi ise
Uretici Fiyatlar1 Endeksi (UFE)dir. UFE tarim, imalat sanayi, madencilik
ve enerji sektorlerinde tiretimi yapilan mallarin, {iretici tarafindan yurtigi

pesin satilan fiyatlarindaki degismeleri gostermektedir.

Tiirkiye’de Uretici Fiyat Endeksi adiyla ilk defa 2005 yilinda 2003
temel yilli olarak agiklanmaya baglanmigtir. Daha 6nce ise 1994 temel yilli
Toptan Esya Fiyat Endeksi (TEFE) hesaplamasi yapilmaktaydi. TEFE
hesaplamasi 2006 yilindan itibaren durdurulmustur. UFE ise 2014
yilindan itibaren sanayi kapsaminda yurt i¢i ve yurt dist ayriminda
hesaplanmaktadir. Yurt disina ihra¢ edilen driinlerin iiretici fiyat
degisimlerini 6lgmek amaciyla sanayi sektérii igcin Yurt Dis1 Uretici Fiyat
Endeksi (YD-UFE) de aylik olarak hesaplanmakta ve referans ayi takip
eden ayin 20. giinii (eger bugiin resmi tatil ise bir sonraki isgiinii) ayr1 bir
haber biilteni ile TUIK tarafindan aciklanmaktadir. Yine TUIK tarafindan
her ay agiklanan YI-UFE, sanayi kapsamindaki iiretici firmalarin
triinlerinin fabrikadan yurt igi piyasaya yaptiklari satig fiyatlarindaki

degisimleri 6lgmektedir.

Tarimsal fiyatlarla ilgili gelismeler ise yine 2014 yilindan itibaren
Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Tarim UFE) yardimiyla TUIK
tarafindan hesaplanmaktadir. Tarim UFE her ayin 15. giinii (eger bu
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tarih resmi tatil gilintine denk gelirse bir sonraki isgiinii)
yayimlanmaktadir. Béylece 2014 yili ile birlikte UFE; YI-UFE, YD-UFE,
TARIM-UFE olarak agiklanmaya baslandi.

2.3.1.1. Enflasyonun Nedenleri ve Cesitleri

Enflasyonun birden fazla nedeni vardir. Genel olarak bunlar

siralanacak olursa;
» Tiiketim harcamalarindaki artis.
= Biitge aciklar1.
= Devlet politikalari.
= Ucret artiglari.
* Hammadde fiyatlarindaki arts.
» {thal mallarin fiyatlarindaki yiikselme.
= Para arzindaki artiglar.
= Beklentiler seklinde ifade edilebilir.

Enflasyonun nedenlerini ve etkilerini incelemenin en basit yolu ise,
toplam talep toplam arz egrilerini kullanmaktir. Toplam talep ile toplam
arz egrilerinde ortaya c¢ikan dengesizlikler enflasyona neden
olabilmektedir. Yukarida sayilan enflasyonun nedenleri toplam talep ve

toplam arz icerisinde de yer almaktadir.

Enflasyon, farkli siniflandirmalara ayrilabilmektedir. Ornegin,
enflasyon hizina gore ayrilabildigi gibi, kaynaklarina gore de

siniflandirilabilmektedir.
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Enflasyon hizina gore;

* [imli ya da siiriinen enflasyon, yillik olarak %10’nun altinda

kalan enflasyondur.
= Yiiksek oranli enflasyon (Kronik Enflasyon),
» Hiperenflasyon olarak ayrilabilmektedir.

Kaynaklarina gore enflasyon, Talep Enflasyonu ve Maliyet
Enflasyonu olarak tanimlanmaktadir. Toplam talep egrisinin
artmasindan kaynaklaniyorsa, talep enflasyonu (ya da talep yanl
enflasyon) olarak adlandirilir. Eger arz egrisinin sola kaymasindan
kaynaklaniyorsa, maliyet enflasyonu (ya da arz yanl enflasyon) olarak
tanimlanir. Bu durumda enflasyon ikiye ayrilabilir; Talep enflasyonu ve

Maliyet Enflasyonu.
Talep Enflasyonu

Talep enflasyonu, toplam talepteki siirekli artistan kaynaklanir.
Firmalar talepteki bu artisa kismen fiyatlar yiikselterek kismen de iiretimi
arttirarak karsilik verirler. Fiyatlar1 ne kadar yiikseltecekleri, artan iiretim

sonucu maliyetlerinin ne kadar artacagina baglidir.

Fiili iretim potansiyel iiretime yaklastikca, iiretimi arttirma
imkéanlar1 azalacak ve firmalar talep artislarina daha ¢ok fiyatlar

arttirarak kargilik verecekledir.

Enflasyonun olmasi igin, toplam talep (AD) egrisinin devamli
olarak saga dogru kaymas: ve fiyatlarin da devaml olarak yiikselmesi

gerekir.

Sekil 1’de goriilecegi gibi, toplam arz (AS) sabit kaldiginda, toplam
talepte ortaya c¢ikan bir artig fiyatlar genel diizeyinde yiikselise neden
olmustur. Toplam talepteki artis; devletin yapmis oldugu harcamalardaki

artigtan, tliketimdeki artistan, yatirimlar igin yapilan harcamalardaki
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artistan veya dis ticaretten kaynaklanabilir. Sonugta toplam arz, toplam
talepteki artiga, aynmi diizeyde bir karsilik veremezse enflasyon ortaya

¢ikar.

Sekil: 1 Talep Enflasyonu

Ekonomi tam istihdam durumunda ise, toplam talepte meydana
gelen artiga toplam arz aninda karsilik veremez. Clinkii firmalarin tiretimi
arttirmak i¢in kullanabilecekleri atil kaynak yoktur. Bu durum

enflasyonun yasanmasina neden olur.
Maliyet Enflasyonu

Maliyet enflasyonu, toplam arzdaki azalmadan kaynaklanmaktadir.
Bu durum o&zellikle maliyetlerin toplam talepten bagimsiz olarak
arttiginda ortaya ¢ikar. Ornegin, Isci iicretleri, hammadde fiyatlari artmis
olabilir. Uretim maliyetlerindeki bu artisa firmalar genellikle iiretimlerini
kisarak ve fiyatlarini yiikselterek tepki gosterirler. Bu da enflasyona yol

acabilir.

Maliyetlerdeki artisin farkli nedenleri olabilir. Bu ylizden maliyet

enflasyonunun gesitli tiirleri vardir:

Ucret Enflasyonu: Verimlilik artisi olmaksizin sendikalarin emek
talebinden bagimsiz olarak yiiksek iicretler istemeleri sonucunda ortaya

¢ikar.

26



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

Kar Enflasyonu: Firmalar daha fazla kar elde etmek i¢in yine
tiiketici talebinden bagimsiz olarak sattiklar: mal ve hizmetlerin fiyatlarini

arttirmalar1 sonucunda bu tiir enflasyon ortaya ¢ikar.

Ithal Fiyatlar: Enflasyonu: Toplam talepten bagimsiz olarak ithal
mal fiyatlarinin artmasi sonucunda ortaya ¢ikan enflasyondur. Disg
ekonomik iligkilerde bulunulan iilkelerde ortaya ¢ikan fiyat artislar1 ve bu
artiglar1 ihrag¢ ettikleri (diger filke icin ithalat) mal ve hizmetlere
yansitmalart sonucunda, ithalat yapan iilkede maliyetlerin artmasina

neden olmasidir.

Sekil: 2 Maliyet Enflasyonu

Sekil 2’de yukarida sayilan sebeplerden dolay: toplam arzda ortaya
c¢ikan bir azalma (Toplam talep sabitken) fiyatlar genel diizeyinin
artmasina neden olmustur. Bu artisin engellenebilmesi i¢in, maliyetler
diigtirtilmeli, ya da toplam talep fiyat artislarini engelleyecek diizeyde

artmalidir.

Sekil 1 ile 2 arasinda 6nemli bir fark var. Sekil 1’de fiyatlar artarken,
ayni1 zamanda milli gelir de artmaktadir. Ancak ikinci sekilde fiyatlardaki
artislar ile beraber milli gelir azalmaktadir. Ekonomide fiyat artislartyla
beraber durgunluk yasanmaktadir. Bu durum 1974 OPEC Krizi
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doneminde diinya ekonomilerinde yasanmis ve “stagflasyon” kavramini

ortaya ¢ikarmigtir. Durgunluk igerisinde enflasyon.

Asagidaki tablo 6’da Tiirkiye’de, bazi yillar talep enflasyonu, bazi
yillarda da maliyet enflasyonu yagsandigi goriilmektedir. Bunu TUFE ile
UFE arasindaki farka bakarak belirtmek miimkiindiir. TUFE, UFE
endeksinden biiyiik ise talep enflasyonu; UFE, TUFE endeksinden biiyiik

ise maliyet enflasyonundan bahsedilebilir.

Tablo:6 Tiirkiye’de Enflasyon Oranlari (2000-2009)

2000 [2001 {2002 [2003 [2004 {2005 [2006 [2007 [2008 [2009 [2021 2022 2023

TUFE 39 68,5 [29,7 [184 9,3 [7,72 19,65 [8,39 [10,06 |6,53 [36,08 [64,27 |64,77

UFE 32,7 [88,6 [30,8 [13,9 13,8 [2,66 [11,58 |5,94 |8,11 |5,93 |79,89 [97,72 | 44,22

TEFE Yi-UFE

(Yurt Ici UFE)

Kaynak: Veriler TUIK’in internet sitesinden derlenmistir.
2.3.1.2. Enflasyonun Maliyeti

Enflasyonun toplum iizerinde az veya ¢ok etkileri olur. Bu etkilerin
siddeti  enflasyonun  beklenen  oranda  gergeklesmesi  veya
gerceklesmemesine gore degisir. Basit bir 6rnek vermek gerekirse; kisinin
yagmur yagacagini tahmin edip az veya hig 1slanmamasi ya da yagmurun
yagmayacagini tahmin edip 1slanmasina benzetebiliriz. Sonugta, beklenen

veya beklenmeyen enflasyon olsun topluma belirli bir maliyet yiikler.
Beklenen Enflasyonun Maliyetleri

Beklenen enflasyonun maliyetleri, beklenmeyene gore daha az olur.
Cunkii toplum beklenen enflasyonun etkilerinden korunmak igin
tedbirler alabilir.

Her ne kadar enflasyon tahmin edilse de fiyatlar genel diizeyi
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artiyor demektir. Bu da fiyat listelerinin, kataloglarin, brosiirlerin
degismesi anlamina gelir. Bu da firmalara ilave maliyet getirir. Aym
zamanda iilke kaynaklar1 israf edilmis olur. Bu tiir enflasyon maliyeti

“menii maliyetler” olarak nitelendirilir.

Enflasyon oranlari ne kadar yiikse ise menii maliyetleri de giderek
artacaktir. Cilinkii firmalar fiyat listelerini daha sik yenilemek zorunda
kalacaklardr.

Beklenen enflasyonun bir diger maliyeti “ayakkabi eskitme
maliyeti” dir. Bu maliyet, enflasyon vergisinin halkin tuttugu para miktar:
tizerindeki etkisidir. Eger halk ortalama olarak iizerinde daha az para
tutacaksa, para ¢ekmek icin bankaya daha sik gidecektir. Bu da
ayakkabilarin daha c¢abuk eskimesine neden olacaktir. Buna mecazi
anlamda enflasyonun ayakkabi eskitme maliyeti denmektedir. (Mankiw
2009; 109) .

Beklenmeyen Enflasyonun Maliyetleri

Enflasyon oranlar1 tahminlerden ¢ok sapiyorsa, iireticilerin,
tiiketicilerin, kredi verenlerin, bor¢lularin kargi kargiya kaldiklar:
belirsizlik de o derecede artmaktadir. Bu da enflasyonun maliyetini

arttirir.

Beklenmeyen enflasyonun maliyetleri; 6demeler bildngosuna, gelir

dagilimina ve yatirimlara etkileri olarak degerlendirilebilir.

Enflasyon 6demeler dengesinde istikrarsizliga neden olacaktir.
Ozellikle yiiksek oranli enflasyon yasayan bir iilkenin ihracati, diinya
piyasalarinda fiyat rekabetini kaybeder. Ciinkii ihrag¢ mallarin fiyatlar:
artmis olur. Burada diger degiskenlerin sabit kaldigi varsayilmaktadir.
Ayni zamanda ithalat yurtiginde iiretilen mallara goére daha ucuz hale

gelir. Boylece ithalat artar, ihracat azalir.

Gelirin yeniden dagilimina neden olur. Rant gelirleri artarken,

ozellikle sabit gelirlerle geginenlerin reel gelirleri diiser. Bu da gelir

29



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

dagiliminda adaletsizligi arttirir.

Enflasyon oranindaki dalgalanmalar, is diinyasinda belirsizlige
neden olur. Firmalar igin gelir ve maliyet tahmini yapmak zorlastikga,
yatirim yapma konusunda istekleri de azalir. Ozellikle uzun vadeli
yatirimlar azalir. Yatirimlar1 olumsuz etkileyen bir baska faktor de faiz
oranlarinin yiiksekligidir. Enflasyon oraninin yiiksek oldugu dénemlerde
nominal faizler yiikselir. Bu da bor¢lanmanin maliyetini, dolayisiyla kredi

maliyetlerini arttirir. Yatirimlar azalir. Uretim diiger.

Enflasyonun nedenlerine gore miicadele politikalar1 da sekillenir.
Eger enflasyon toplam talepten kaynaklaniyorsa, toplam talebin kontrol
altina alinmasina yonelik politikalar uygulanacaktir. Bu tarz politikalar

maliye ve para politikalaridir.

Enflasyon toplam arzdan kaynaklaniyorsa, bu durumda toplam arzi
kontrol altina almaya yonelik politikalar uygulanacaktir. Bu politikalar

arz yanli politikalar olarak nitelendirilir.
Para politikasi, para arzi1 ve faiz oraninin kontroliinii amaglar.

Hiikiimet ya da merkez bankas: para arzini azaltarak toplam talebi
kisabilir. (daraltici para politikas1) boylece harcama yapilabilecek para
miktar1 azalacak ya da faiz oranlan yiikselecegi igin bor¢lanma maliyeti

artacaktir. Toplum daha az borglanirsa daha az harcama yapacaktir.

Maliye politikasi, hiikiimet harcamalar1 ve vergi sistemindeki

degismeleri icerir. Amaglanan toplam talep diizeyini kontrol etmektir.

Enflasyonist donemde, hiikiimet harcamalar1 kisilarak ve/veya

vergiler arttirilarak daraltic1 maliye politikasi uygulamasina gidilir.

Maliye politikalar1 enflasyonun talep kaynakli olmasi durumunda
oldukea etkilidir.

Arz yanli politikalar ile amaglanan maliyetlerdeki artisin
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azaltilmasidir. Bu uygulama arz egrisindeki sola kaymanin azalmasina

yardimci olacaktur.
Maliyetlerin azaltilmasi;

® Fiyatlar ve gelirler {izerindeki tekelci etkilerin sinirlandirilmasiyla
(6rn. Sendikalarin faaliyetlerini ya da sirket birlesmelerini sinirlandiran

politikalar araciligiyla )

» Verimliligi arttiracak politikalarin tasarlanmasi (gesitli vergi
tesvikleri saglayarak, arastirma ve gelistirmeleri destekleyerek, iscilerin
egitimleri icin yatirnm yapan sirketlere odiiller vererek) vyoluyla

saglanabilir.
2.3.2. Deflasyon

Deflasyon, enflasyonun tersi bir durumdur. Deflasyonda, fiyatlar
genel diizeyi diiser. Bunun anlami enflasyonda oldugu gibi, fiyat
artiglarinin azalmasi: degildir. Fiyatlar gercek anlamda diiser. Fiyatlarin

diismesinin temel nedeni durgunluktur, toplam talebin diisiik olmasidir.

Deflasyonda tek bir sosyal grubun degil, tim toplumun refah
diizeyi diiser. Enflasyon ¢ogu zaman gelismenin bir bedeli olarak
goriiliirken, deflasyon aksine duraklama ve bunalim yaratir. Bu ylizden

tilkeler enflasyonu deflasyona tercih ederler.

Deflasyon sonucunda ulusal para deger kazanir. Ulusal paranin
satin alma giicli artar. Fakat yeni yatirnmlar yapilmadigindan istihdam
yaratilamaz. Isten ¢ikarmalar artar. Insanlar gelirinden olunca, paranin

satin alma gilicliniin artmasinin olumlu bir sonucu da olmaz.
2.3.2.1. Deflasyonun Nedenleri ve Sonuglar1

Deflasyonun en énemli nedeni toplam talebin diismesidir. Bununla
birlikte toplam arzin toplam talepten daha hizli artmasi, reel gelirlerdeki

diisme ve beklentiler deflaisyonun nedenleri iginde gosterilebilir. Ozellikle,
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tiiketicilerin fiyatlarin daha da diisecegi beklentisi ile mal ve hizmet
alimlarimi ertelemeleri defldsyonun siddetini arttirir. Ay siireg ozellikle
yiiksek enflasyon siirecinde de gergeklesir. Fiyatlarin daha da artacag:
beklentisi tiiketimi One ¢eker. Bu da harcamalarin artmasina ve

enflasyonun siddetlenmesine neden olur.
Deflasyon sonucunda;

* Gelirler yeniden dagilir. Sabit gelirliler avantajli durumdadir.

Gelir dagilimi sabit gelirlilerin lehine gelisir.
* Firmalar mallarini satmakta zorlanirlar. Stok maliyetleri artar.
= Mal ve hizmetlere kars: talep azalirken, para talebi artar.

* Artan firma maliyetleri sonucunda karlar diiser ve firmalar
tiretimlerini kisarlar. Isci cikarmalar baglar. Bunlarin bir sonucu da

igsizlik artisidir.
*» Uretimin diismesine paralel olarak milli gelir azalir.

Deflasyon, borglarin 6denmesini zorlastirir. Aslinda deflasyonda
eldeki borcun degeri degismez. Ama fiyatlardaki diisiise bagli olarak
gelirlerin diismesi, borcun 6denmesini zorlastirir. Bor¢lular borglarim
odemekte zorluk cekerlerken, alacaklilar karli ¢ikar. Enflasyonda ise tersi

durum soz konusudur.
2.3.2.2. Deflasyonda alinacak 6nlemler

Deflasyon, toplam talebin diistikliigiinden kaynaklandigina gore
talebi arttirict onlemlere bagvurulur. Toplam talebi olusturan, tiikketim
harcamalari, yatirnm harcamalar1 ve devletin harcamalarint politika

araglarini kullanarak arttirmak gerekir. Bunun igin;
®» Faiz oranlar disiiriilerek kredi maliyetleri azaltilabilir.

= Devletin harcamalari arttirilabilir.
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» Ozellikle isletmeler ve gelirler tizerindeki vergi oranlari (Ornegin,

kurumlar vergisi) diistiriilebilir.

Faktor sahiplerinin gelirlerini arttirict yonde kararlar alinabilir.
Ornegin devletin transfer harcamalar1 arttirilabilir. ~Siibvansiyonlar

uygulanabilir.
2.3.3. Stagflasyon

Stagflasyon kavramini Samuelson “Stagnasyon doneminde artan
enflasyon” olarak, OECD tegkilati, “Uretimin stagnasyon déneminde,
enflasyon ve igsizlik seviyesinin yiikselmesi” olarak tanimlamigtir. Ayrica
literatiirde stagflaisyonun “Enflasyonist durgunluk”, “Deflasyonist
enflasyon paradoksu” gibi tanimlarina rastlanabilmektedir. (Dirimtekin,
1989:279)

Genel olarak stagflasyon, enflasyon ile durgunlugun birlikte ortaya
cikmasi ve sonucta issizlige neden olmasi durumudur. Aslinda
enflasyonun oldugu dénemlerde durgunlugun ortaya ¢ikmasi paradoksal
bir durumdur. Ciinki enflasyon genellikle canlanma ile birlikte ortaya
¢ikar. Bu da ekonomik biiyiime yaratir. Hem enflasyonun hem de

durgunlugun bir arada bulunmas: sik rastlanan bir durum degildir.

Diinyada yasanmis stagflasyona en giizel drneklerden biri, 1970’li
yillarda yasanan petrol fiyatlarindaki hizli artislar sonucunda, ozellikle
petrol ve yan iriinlerini ithal eden iilkelerde maliyetlerin artmasi
sonucunda ortaya c¢ikan fiyat artiglar;, durgunluk, issizligin birlikte
goriilmesidir. Bu donemde ortaya ¢ikan maliyet enflasyonu “stagflasyon”

kavramin1 yaratmistir.

Stagflasyonla miicadele, enflasyon ve deflasyona gore daha zordur.
Clinkii hem durgunluk, hem enflasyon, hem de igsizlik sorunlar: birlikte
ortaya ¢ikar. Durgunlugu gidermek ve igsizligi azaltmak icin uygulanacak
politikalar enflasyonu arttirabilir. Ayn1 zamanda enflasyonla miicadele

politikalar1 da durgunluga ve issizlige neden olabilir.
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Sekil: 3 Stagflasyon

Sekil 3’te stagflasyon durumu gosterilmistir. D noktas: toplam arz
(AS) ve toplam talep (AD,) egrilerinin kesistigi denge noktasidir.
Genigletici para politikast uygulandigr varsayilsin. Bu durumda toplam
talep AD konumuna gelir. Yeni denge durumunda, fiyatlar genel diizeyi
P, ‘e yiikselirken milli gelir de Y, diizeyine ¢ikar. Bu noktada ekonominin
1970°li yillarda oldugu gibi bir arz sokuyla karsi karsiya kaldig
varsayilsin. Toplam arz egrisi AS; konumuna hareket eder ve stagflasyon
ortaya ¢ikar. Clinkii bu F noktasinda fiyatlar genel diizeyi P, diizeyine
gikarken, g1kt diizeyi, yani milli gelir Y- diizeyine diigmiistiir. Milli gelirin
dismesi sonucunda issizlik de artmig olacaktir. Enflasyon ile igsizlik
arasindaki iligkilerin analizi literatiirdeki “Phillips Egrisi” yardimiyla

acitklanmaya calisilmigtir.
2.3.4. Enflasyon ve Issizlik: Phillips Egrisi

Phillips egrisi, enflasyon ile issizlik arasindaki iliskiyi
gostermektedir. Buna gore, enflasyon ile igsizlik arasinda ters yonlii bir
iliski vardir. Enflasyon artarken igsizlik orani diiser, enflasyon azalirken
igsizlik orani artar. Bu durumda iktisat politikasi uygulayicilart zor
durumda kalmaktadir. Ciinkd issizligi azaltmak i¢in alinan 6nlemler
enflasyona neden olacaktir. Diger taraftan enflasyonu azaltmak icin

alman onlemler de igsizligin artmasina neden olacaktr.
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Orijinal Phillips egrisi igsizlik ile nominal ticretlerin degisme orani
arasindaki iligkileri agiklamaktadir. A. W. Phillips 1958 yilinda
Ingiltere’nin 1861-1957 dénemlerine iligkin verilerinden faydalanarak
boyle bir iligkiyi ortaya koymustur. Phillips’in yapmis oldugu bu analiz
daha sonraki yillarda Samuelson ve Solow’un ¢alismalariyla enflasyon ile

igsizlik arasindaki iligkileri aciklamada kullanilmistir.

Fiyatlar genel diizeyi ile nominal iicretler arasindaki ilski asagidaki
gibi yazilabilir: (Isgiiden, 1988:210)

P=kw/A
P= Fiyatlar genel diizeyi
w= Ortalama nominal {icret diizeyi

k= Fiyat1 belirlemek i¢in birim isgiicii maliyetine eklenen ortalama

miktar
A= Iggiiciiniin ortalama verimliligi

Nominal {icretlerdeki artis, isgliciniin ortalama verimliliginden
yiiksekse fiyatlar genel diizeyi artacaktir. O zaman nominal {icret artislar

ile enflasyon arasinda iligki kurulabilir.

1950°lerde ve 19607larin biiyiik bir kisminda issizlik ve enflasyon
arasindaki iliski 100 yil 6ncesinde oldugu gibiydi. Ancak 1960’larin
sonlarindan itibaren enflasyon ile igsizlik arasindaki Phillips egrisi iliskisi
ortadan kalkti. Genelde enflasyon ve issizlik birlikte yasanmaya baslad:.
Buna istinaden, enflasyon ve issizlik arasinda uzun dénemde istikrarh bir

iliskinin olmadigi ileri siiriilmeye baslandi. (Ision ve Wall, 2007: 343).
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Mominal Ocret
Artig C:Iranl (33)
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Phillips Egrisi
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Sekil:4 Orjinal Phillips Egrisi

Sekil 4'te goriildiigii gibi, %5 gibi varsayilan bir igsizlik oranini
stirdiirmek igin nominal iicret artiglarinin %3 olmasi yeterli olmaktadir.
Nominal {icretlerde artis olmazsa issizlik orami %8’e ¢ikmaktadir.
Dolayisiyla bu egri issizlik oranini sabit tutmak icin, nominal ticretlerin
ne kadarlik bir artisin olmasi gerektigini gostermektedir. Ayni zamanda
nominal {cretlerdeki degisimin igsizlik oranmna nasil yansiyacagini
gosteren bir egridir. Nominal ticretler arttik¢a issizlik orani azalmakta,

nominal ticretler azaldik¢a da issizlik orani yiikselmektedir.
Kisa Dénem Phillips Egrisi

Eger ekonomide ficretler yiikselirse, buna bagli olarak toplam
harcamalar da artacaktir. Toplam harcamalardaki artis enflasyona neden
olabilmektedir. Iste Paul S. Samuelsen ve Robert M. Solow gibi iktisat¢ilar
bu diisiinceden hareketle enflasyon oranlari ile igsizlik oranlar: arasindaki
iliskiyi arastirmislardir. Bir ekonomide issizlik oranlari ile enflasyon
oranlar1 arasinda da bir degis-tokus iliskisinin var oldugu sonucuna
ulagsmislardir. Orijinal Phillips egrisinde nominal {icretler enflasyon orani

olarak degistirilmistir.
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Sekil 5’te beklenen enflasyon oraninin %3 ve dogal issizlik oraninin
da %5 oldugu varsayilmistir. Bu durumda kisa donem Phillips egrisi D
noktasindan gecen bir egri olacaktir. Eger gergeklesen enflasyon orani,
beklenen enflasyon oranindan fazla olursa, gergeklesen issizlik orani
dogal issizlik oranindan daha diisitk olacaktir. Sekilde gerceklesen

enflasyon oranm1 %7 iken, igsizlik oran1 %2’ye gerilemistir.

Enflasyon Oran

E N

Phillips Egrisi

L

. Issizlik
= 7 g Orani (%)

Sekil:5 Kisa Donem Phillips Egrisi

Phillips analizi politika yapicilarina alternatif sunar. Politikacilar
%2 gibi disiik bir issizlik oranini hedefliyorlarsa %7’lik enflasyona razi
olmalilar. Alternatif olarak politika yapicilar: diisiik bir enflasyon oram
hedefleyebilirler. Bu durumda da issizlik yiikselecektir. %8lik issizlik
orant karsiliginda enflasyon olmayacaktir. Sekilde %8’nin {izerinde

igsizligin ortaya ¢ikmasi deflasyon durumunu gosterir.

Kisa dénemde enflasyon orani ile igsizlik orani arasinda varsayilan
iliskiler miimkiin olmaktadir. Ama uzun dénemde enflasyon orani ile
igsizlik orani arasindaki degis-tokus gerceklesmez. Phillips egrisi, y

eksenine paralel olarak dik bir dogru seklini alir.
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Uzun doénem Phillips egrisi gerceklesen enflasyon orani ile
beklenen enflasyon oraninin esit oldugu durumlarda, igsizlik ile enflasyon
arasindaki iligkileri agiklar. (Ertek, 2008:288.)

Beklentilerin Dahil Edildigi Phillips Egrisi

Phillips’in ¢aligmalarina 6nemli bir katki 1960’11 yillarin sonlarinda
Friedman ve E. Phelps’ten gelmistir. Friedman ve E. Phelps 1968 yilinda
birbirlerinden ayri olarak is¢i ve isverenlerin beklentilerini gozeterek

yorumlamuiglardir.

Beklentiler ile genisletilmis Phillips egrisinin temel varsayimi:
(Paya, 1997: 298).

Isciler ve igverenler, enflasyonist gelismelere karst duyarlidirlar.
Ancak tepkileri farkli zamanlarda olur. Isciler igin 6nemli olan satin alma
gliclerindeki degismelerdir. Bu degisimi belirlemek zaman alacaktir.
Cunkii tiketim amaciyla satin alinan biitin mal ve hizmetlerin
fiyatlarindaki degisimleri bilmeleri gerekmektedir. Buna karsilik
isverenin, enflasyondaki degisimi algilama siiresi daha kisadir. Cilinki
isveren sadece sattii mallarin fiyatlarini, isci ticretleri ve iretimde
kullandig1 girdilerin fiyatlarin1 izlemesi yeterli olacaktir. Dolayisiyla

isverenler fiyat degisimlerini, iscilere gore daha kisa siirede algilarlar.

Sekil 6’da her bir negatif egimli, farkli fiyat artis beklentilerine
karsilik gelen kisa donemli Phillips egrileri ile dogal issizlik oranini da
gosteren yatay eksene dik uzun donemli Phillips egrisi gériilmektedir.
Uzun dénem Phillips egrisi A,C,E noktalarinin birlestirilmesi yoluyla

bulunmustur.
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Sekil: 6 Uzun Donem Phillips Egrisi

Ekonomi, baslangicta A noktasindadir. Bu noktada, igsizlik oran:
dogal issizlik orani (nru) seviyesindedir. Ayni zamanda bu noktada

gerceklesen enflasyon orani ile beklenen enflasyon orani birbirine esittir.

Eger hiikiimet igsizlik oranini diisiirmek isterse genisletici para ve
maliye politikasi uygulayacaktir. Ornegin, para arzimin arttinildig
varsayllsin. Para arzi artisi fiyatlar genel diizeyinin artmasina neden
olmustur. Fiyatlarin artmasi isletmelerin karlarini olumlu etkiler. Boylece
daha fazla istihdam imkani ortaya cikar. Isciler ise fiyat artis
beklentilerinin heniiz degismedigi, fiyat artis beklentilerinin fiili fiyat
artiglarinin gerisinde kaldig1 kisa donemde, reel ticretlerin azalmasinin
etkisiyle, igsizlik orani nru’dan u/’e diiger. Ancak enflasyon para arzinin

da genislemesiyle 0’dan 1’e yiikselir. Artik yeni denge noktas: B'dir.

Uzun donemde isgiler fiyat artis beklentilerini degistirirler ve
nominal ticretlerde gerceklesen enflasyon orani kadar talep ederler. Reel
ticretlerin tekrar eski seviyesine donmesiyle Phillips egrisi saga kayar, yeni
fiyat artis beklentisine gore farkli bir kisa dénemli Phillips egrisi olusur.
Ekonomi artik B noktasinda degil, tekrar nru igsizlik oranma karsilik

gelen C noktasinda dengededir. Fakat bu noktada enflasyon orani da 1’ e
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yiikselmistir.

Hikimetler genisletici politikalar1 stirdiirmeye devam ederlerse,
ekonominin yeni denge noktasi kisa dénemde D’ye, uzun dénemde E’ye
kayar. Sonugcta istihdam diizeyi degismez, isgsizlik oran1 dogal seviyesinde

kalir. Fakat fiyatlar genel seviyesi artmis olur.

Isciler zaman icerisinde enflasyon beklentilerini gerceklesen
enflasyona adapte ederler. Ayni zamanda hiikiimetler enflasyonu
beklentilerin {izerinde siirekli olarak tutamazlar. Bu yiizden gerceklesen
enflasyon ile beklenen enflasyon esitlenir. Boylece issizlik ile enflasyon

arasinda kisa donemde ortaya ¢ikan iligki, uzun donemde gergeklesmez.

Modern bigimiyle Phillips egrisi asagidaki gibi yazabiliriz:
(Mankiw, 2009: 432).

n=ne - B(u-ur) +v

Enflasyon = Beklenen enflasyon (n°) - (B x Konjonktiirel Issizlik)
+ Arz soku

issizlik dogal diizeyinde oldugunda u = u” olur.

B parametresi enflasyonun konjonktiirel issizlige karsi nasil tepki

verdigini 6lcer.
2.4. D1s Ekonomik Iliskiler

Gilinimiiz ekonomileri disa acgiktir. Hicbir ilke kendi
kaynaklariyla toplumun ihtiyag duydugu mal ve hizmetleri {iretemez.
Temel hedef toplum refahini arttirmaktir. Bunun i¢in de toplumun
ihtiyag duydugu mal ve hizmetlerin karsilanmasi gerekir. Bu yiizden
tilkeler dig ekonomik iliskilerde bulunurlar. Bazi mal ve hizmetleri
disariya satarlarken, bazilarini da disaridan satin alirlar. Bir iilkenin bagka
tilkelerle yapmis oldugu biitiin ekonomik faaliyetler “6demeler dengesi”
raporunda gosterilir. Genel olarak 6demeler dengesi, bir ekonomide

belirli bir donemde (aylik, ti¢ aylik, yillik v.b.) yerlesik kisilerin yurt

40



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz
disindaki yerlesik kisiler (Diger ekonomilerdeki yerlesik kisiler) ile
yapmis olduklar: ekonomik islemlerin sistematik kayitlarini elde etmek
lizere hazirlanan istatistiki bir rapordur. Buradaki “yerlesik” kavramu ile,
bir ekonomide bir yildan fazla siire ile devamli olarak ikamet eden gergek

kisiler ile o ekonomide faaliyette bulunan tiizel kisiler ifade edilmektedir.

Uluslararas: ticaretin gelisimi, diinya ekonomisinin gelisiminin
en dinamik unsurlari arasinda yer almaktadir. Bu, klasik ekollerin ve
modern dis ticaret teorilerin sonuglariyla ortiismektedir. Giiniimiizde de
dis ticaret, hem iilkenin hem de diinya ekonomisinin biiyiimesini

etkileyen temel faktorlerden biridir.

Ulkeleri dis ekonomik iliskileri iten, dolaysiyla dis ticarete iten

cesitli faktorler vardir. Bunlari ii¢ baglik altinda toplamak miimkiindiir;
-Yerli {iretimin yetersizligi
-Uluslararasi fiyat farkliliklar
-Mal ve fiyat farklilagtirmasi

Diinya tizerinde dogal kaynaklarin dengesiz dagilimi, tilkelerin
gelismislik farkliliklari, teknolojik farkliliklar, teknik bilgi ve isgiicti
yetersizligi gibi faktorler yerli tretimin yeterli olmamasina neden
olmaktadir. Ayni zamanda, ticarete konu olan mallarin iretim
maliyetlerindeki iilkeler arast farkliliklar, verimlilik farklhiliklars,
karsilagtirmali  dstiinliikler gibi faktoérler de uluslararasi fiyat
farkliliklarina neden olmaktadir. Mal ve fiyat farklilastirmasi, firmalarin
uluslararast pazarda rekabet avantaji saglamak icin bagvurduklar
stratejilerdir. Fiyat farklilastirmast daha ¢ok standart iriinlerde
yapilirken, mal farklilastirmasi ileri teknolojik iiriinlerde yapilmaktadir.
Ornegin, cep telefonlar1 ayni islevi gérmelerine ragmen, marka, imaj,
tasarim gibi faktorler 6n plana ¢ikartilarak farkli mallarmis gibi

algilanmalarina neden olmaktadir.
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Tirkiye'de 6demeler dengesini T.C. Merkez Bankasi
hazirlamakta ve yayinlamaktadir. Odemeler dengesi, cari islemler hesabs,
finans hesabi, sermaye hesabi, net hata ve noksan hesaplarindan
olugmaktadir. Makro iktisat agisindan finans ve cari islemler hesabi
onemli hesap kalemleridir. Cari islemler hesabi igerisinde yer alan dis
ticaret hesabr (mal dengesi) makro iktisatta ve uluslararas: alanda en ¢ok
kullanilan hesap kalemlerinden biridir. Ciinkii bu hesap kalemi mal
ihracati ile mal ithalatindan olusur. Ulkelerarasi ekonomik iligkiler
sonucunda olusan reel denge/dengesizligi gosterir. Ayni zamanda dis
ticaret dig ekonomik iligkilerin en eski ve hala 6nemli bir pargasidir.
Ulkelerin sadece dig dengesini degil, i¢ denge ve ekonomik kalkinmasini
da etkilemektedir.

Asagidaki tablo 7’de Tirkiye'nin 6demeler dengesi tablosu 6zet olarak

gosterilmistir.

Tablo:7 Odemeler Dengesi Altinci El Kitabi - Analitik Sunum

(Milyon ABD Dolar1)
2024 Ocak- 2025 Ocak-
Haziran Haziran
A- CARI ISLEMLER HESABI -14.359 -23.092
1. Thracat 123.599 131.066
2. Ithalat 153.709 168.124
Mal Dengesi -30.110 -37.058
Hizmet Gelirleri 48.998 51.493
4. Hizmet Giderleri 25.560 27.945
Mal ve Hizmet Dengesi -6.672 -13.510
5. Birincil Yatirim Kaynakli Gelirler 4.553 5.659
6. Birincil Yatirim Kaynakli Giderler 12.125 14.940

Mal, Hizmet ve Birincil Gelir

Dengesi -14.244 -22.791
Ikincil Yatirim Kaynakl Gelirler -115 -301
B. SERMAYE HESABI -28 -5
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C. FINANS HESABI -14.439 370
Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik
8. 2.724 4.449
Edinimi
Dogrudan Yatirimlar: Net
9. 4.975 6.323
Yitkiimlilik Olusumu
Portfy Yatirimlary: Net Varlik
10. 4.291 4.223
Edinimi
Portfoy Yatirimlari: Net
11. 14.358 -1.664
Yikiimlilik Olusumu
11.1 Hisse Senetleri -1.250 528
11.2. Borg Senetleri 15.608 -2.192
Diger Yatirimlar: Net Varlik
12. 13.113 7.752
Edinimi
12.1. Merkez Bankasi 0 0
12.2. Genel Hitkiimet 19 24
12.3. Bankalar 9.833 10.998
12.4. Diger Sektorler 3.261 -3.270
Diger Yatirimlar: Net Yukamlalik
13. 15.234 11.395
Olusumu
13.1. Merkez Bankas1 -1.558 -6.346
13.2. Genel Hitkiimet 166 -62
13.3. Bankalar 18.335 11.963
13.4. Diger Sektorler -1.709 5.840
Cari, Sermaye ve Finans Hesaplar1 52 -23.467
D. NET HATA VE NOKSAN -6.327 -3.700
GENEL DENGE 6.275 27.167
E. REZERV VARLIKLAR -6.275 -27.167
14. Resmi Rezervler -6.275 -27.167
15. Uluslararasi Para Fonu Kredileri 0 0

Kaynak: T.C.M.B. Odemeler Dengesi Istatistikleri. (Haziran 2025). Veri Yonetigsimi ve

Istatistik Genel Miidiirliigii Odemeler Dengesi Midiirliigi.

Artik giintimiizde diinya ticaretinin yapisini, 6l¢ek ekonomileri,

tirtin farkhilagmasi, faktor bilesimindeki farklihiklar, beseri sermaye gibi

temel faktorler belirlemektedir. Bu faktorler bir araya geldiginde,
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uzmanlagma modellerinin, ticaret hacimlerinin, ticaretin faktor igeriginin
ve bolgeler arasindaki genel ticaret modellerinin dnemli kisimlarini
acitklamaktadir. Bununla birlikte bu faktorler yeterli olmamaktadir. Bu
kismen, diinya ticaretinin dogasinin hizla degismesinin bir sonucudur.
Teknolojik degisim, uzmanlasma modellerini degistirmis, ticaret
maliyetlerini diistirmiis ve daha biiyiik ticaret hacimlerini tesvik etmistir;
yeni {ilkeler ticaret sistemine katilmistir; ve ¢okuluslu sirketler aglarini
her zamankinden daha genis bir alana yaymistir. Yeni ekonomide, zaman
zaman kisa 6miirlii olan, insan yapimi karsilagtirmali tistiinliikler ve tiriin

dongiileri bol miktarda mevcuttur (Helpman. 1999:142).

Ulkelerin ekonomilerinde dis ticaretin isleyisinde, ekonomik
biytikligii ve ekonomik kalkinma diizeyi agisindan ekonomi tiiriine bagh
olarak 6nemli farkliliklar olabilmektedir. Bununla birlikte, genel olarak
gecerli bazi islevlerinin dort baslk altinda degerlendirmek miimkiindiir
(Jeni¢ek ve Krepl. 2009):

-Dontisiim Fonksiyonu; iiretim faktorlerinin doniisiimii yoluyla
dis ekonomik iliskilerin uluslararasi diizeydeki etkisi, bu
faktorlerin erisilebilirligindeki veya belirli bir zaman dilimindeki
i¢ siurlarin agilmasini saglar. Dolayiyla i¢c ekonomik denge
etkilenir. Dig ekonomik iligkilerin ulusal ekonomi iizerindeki
doniisiim etkisinin daha yiiksek bir tiirii olarak, iletim fonksiyonu
kabul edilir. Bu fonksiyon dis gevreden gelen bilgi, kriter ve
uyaranlarin, iilke ekonomisine ve karar alma siireclerinde

kullanilmak tizere aktarilmasinin aracidir.

-Biiyiime Fonksiyonu; iilkelerin ekonomik biiyiimelerine katki
niteligi tasimaktadir. Yerli {iretimin yapisi, mal ithalati veya
yabanc kaynaklarin kullanimi yoluyla yerli kaynaklarin 6nemli
bir ikamesini olusturur. Bu fonksiyonun uluslararasi olgekte
uygulanmasi, izole ulusal ekonomi ¢ergevesinde kalkinma
olanaklarinin tizerinde artan biiylime oranlarinin kaynag: olarak

goriilmektedir.
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- Ulke Ekonomisinin Geri Kalmasi Fonksiyonu; dis ticaret, belirli
kosullar altinda, iilke ekonomisinin bilyiimesinin oniinde bir
engel olusturabilir. Boyle bir durumda dis ticaret, tam tersine
doniisecek, yani dovizin genislemesi, kaynaklar1 ve milli geliri
artirmak yerine azaltacaktir. Gelisme yerine fakirlestiren bir dis

ticaret olacaktir.

- Kargsilikli Etkilesim Fonksiyonu; milli gelirin biiylimesi (veya
azalmasi) ile ihracatin biiyiimesi (veya azalmasi) arasindaki

kargiliklr etkilesim olarak degerlendirilebilir.

Asagidaki tablo 8’de diinyanin 6nde gelen ihracat¢i ve ithalatg

tilkeler gosterilmistir. Genelde ihracatta 6n plana cikan iilkelerin ithalatta

da 6nemli bir paya sahip olduklar: goriilmektedir. Diinya mal ticareti 24

trilyon $ civarinda oldugu tabloda gériilmektedir.

Tablo: 8 Diinya Mal Ticaretinde Onde Gelen [hracatgilar ve Ithalatcilar, 2024

(Milyar $ ve %)
Sira | Ulke Deger | Pay | Ulke Deger | Pay
1 Cin 3,577 14,6 | ABD 3,359 13,6
2 ABD 2,065 8,5 Cin 2,587 10,5
3 Almanya 1,683 6,9 Almanya 1,425 5,8
4 Hollanda 921 3,8 | Ingiltere 816 3,3
5 Japonya 707 2,9 Hollanda 812 3,3
6 Kore 684 2,8 Fransa 750 3,0
Cumbhuriyeti
7 ftalya 674 2,6 | Japonya 743 3,0
8 Fransa 640 2,6 Hindistan 702 2,8
9 Meksika 617 2,5 Meksika 644 2,6
10 Birlesik Arap 603 2,5 Kore 632 2,6
Emir. Cumhuriyeti
30 Tirkiye 262 1,1 Tirkiye (22) 344 1,4
DUNYA 24,431 | 100 | DUNYA 24,747 | 100

Kaynak: WTO. (2025). Global Trade Outlook and Statistics. April 2025. 31.

sayfadan yazar tarafindan olusturulmustur.
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IKINCI BOLUM

MAKRO IKTISADIN GELISIMINE ETKi EDEN
FAKTORLER

Modern makro iktisadin gelisimine etki eden faktorleri genel
olarak ii¢ baghk altinda toplanabilir. Bunlar; istatistik, 1929 Diinya
Buhrani ve konjonktiirel hareketlerdir. Bunlar igerisinde en 6énemli faktor

olarak 1929 Diinya buhrani 6n plana ¢ikmaktadir.
1. Istatistik

[statistik kavrami, niifus ve ekonomi igin kullanilan Latince
Status (durum, kosul) kelimesinden tiiredigine yaygin olarak
inanilmaktadir; ayni terim ge¢ Latincede Devlet anlamina geliyordu.
Terimin bir diger kokii de Italyanca stato (devlet) ve statista (devlet

isleriyle ilgilenen kisi) kelimelerinden gelir (Sheynin ve Lovric 2025).

[statistik insanligin  baslangicindan  beri  kullanilmaktadir.
Oncelikle basit gizimler ve resimler yoluyla, insan, hayvan ve farkli
objelerin sayilarini belirlemek amaciyla kullanilmis ve zamanla da

gelismistir.

1statistigin ekonomi bilimine katkilari, oncelikle servetin tiretimi,
stoklari, degisimi, dagitimi ve tiiketimiyle ilgili mevcut nicel verilerin
kapsamina, niteligine ve siirekliligine, ikinci olarak da ekonominin
ilgilendigi belirli sayisal verileri - zaman serileri gibi - ve belirli
problemleri - bir grup faktoriin her birinin etkisinin ol¢imi gibi - ele
almak igin uygun istatistiksel yontemlerin gelistirilmesine baghdur.
(Persons 1925:179).

Istatistik ile ilgili ilk kayitlar, éncelikle niifus ve gida ile ilgili
tutulmaya baglamistir. Babilliler ve Misirlilar niifus sayimlar1 yapardy
tarim niifus sayimlari. Antik Cin'de yapilan niifus sayimi; eyaletlerin

gelirini ve askeri giiclinii belirlerdi. Antik Roma'da niifus sayim1 ve miilk
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kaydi  yapilird. ~Roma  Imparatoru  Augustus, imparatorluk
vatandaslarinin dogum ve 6liimlerinin yani sira her birinin sahip oldugu
hayvan sayisi ve hasat ettigi iirlinler hakkinda anketler yapti. Romalilar
ayrica veri toplama, diizenleme ve 6zetleme yontemleri de gelistirdiler
(Gupta v.d. 2025:2).

John Graunt ve William Petty 1600’lerin basinda istatistigin
gelisimine ©nemli katkilar yaptilar. Ayrica bu donemde istatistik
biliminin modern anlayigina yakin ilk bilimsel okul kurulmustur.
Matematiksel istatistik disiplinini kuran, Ingiliz biyoistatistik¢i ve
matematikgi olan Karl Pearson, John Graunt’'u modern istatistigin babasi

olarak nitelendirmistir.

John Graunt, ilk demograflardan ve epidemiyoloji uzmanlarindan
biriydi. William Petty ile birlikte erken donem insan istatistikleri ve niifus
sayimi yontemlerini gelistirdi. Bu yontemler daha sonra modern
demografi i¢in bir cerceve olusturdu. Her yasa hayatta kalma olasiliklarini
baglayan ilk yasam tablosunu olusturan oOnciilerden biriydi. Graunt,
dogan erkek ve kadin sayisini inceleyerek, kizlardan biraz daha fazla erkek
dogdugunu, ancak yasamin ilk yilinda kizlardan daha fazla erkegin
oldiigiinii de fark etti. Bes baskist olan "Gozlemler" adli bir kitap
yaymlamistir (Gupta v.d. 2025:3).

Modern istatistik, bir alet cantasindan, bir hile ¢antasindan veya
bireysel bilimlerde faydali olan bir dizi izole teknikten ¢ok daha fazlasidir.
[statistik yontemlerinde bir birlik vardir. Bugiin bir jeofizik bilimcisinin
verilerini analiz eden ayn: bilgisayar programi, yarin bir ekonomist, bir
kimyager, bir sosyolog, bir psikolog veya bir siyaset bilimci tarafindan
kullanilabilir. Ve bu birlik yiizeysel degildir: Bu analizlere verilen
yorumlar alandan ince bir sekilde farkhilik gosterse bile, bu yorumlarda
kullanilan kavramlar, mantiksal sonuglar: ve sinirlamalart bityiik 6l¢tide
aynidir (Stigler 2003:2).
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[statistigin ~ gelisimi makro degiskenlerle ilgili verilerin

toplanmasi, degerlendirilmesi, tahmin edilmesini kolaylastirmistir.

2. 1929 Diinya Bunalim1

Modern makro iktisadin gelisimine etki eden en Onemli

faktorlerden biri hi¢ kuskusuz diinya bunalimidir.

Bunalim ile iligkili ¢ikti ve fiyatlardaki dalgalanmalar1 ve
igsizlikteki dramatik artisi tatmin edici bir sekilde agiklamak, bu alanin
gelisimine ivme kazandiran tarihsel bir siire¢ olmustur (Eichengreen
1987:44).

Diinya tarihine “Diinya Bunalim1” veya “Diinya Buhran1” olarak
gecen 1929 ekonomik krizi, o zamana kadar uygulanan politikalarin ve
iktisat ekollerinin sorgulanmasina neden olmugtur. Oyle ki krizin
derinlesmesinin nedeni olarak liberal politikalarin gosterildigi dahi
olmustur. Ozellikle krizin ¢ikis noktas: olan ABD’de klasik iktisat
ekoliniin  politikalarinin  uygulaniyor olmasi krizin etkilerini ve

yayilmasini arttirmistir.

1929 Diinya Bunalimi liberal politikalarin ¢oziim iiretememesi,
devletciligi 6n plana c¢ikaran politikalara olan ilginin artmasini
saglamistir. Bu ortamda yasanan gelismelerin etkisiyle Keynezyen iktisat
ekoliniin popilaritesi artmistir. J.M.Keynes modern makro iktisadin
kurucusu olarak kabul edilir. Keynes oncesi ¢alismalar daha ¢ok mikro

alanda yogunlagmustir.

J.M.Keynes oOncesi iktisatcilar, is ¢evrimleri, enflasyon, issizlik ve
biiytime gibi makro iktisadin konular tizerinde ¢alismalar yapmis olsalar
da, biitiinciil ekonomik olguya tutarli ve sistematik bir yaklagim olarak
makro ekonominin dogusu, Keynes’in 1936 yilinda yayinlanan iinli eseri
“Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi”’ne dayandirilabilir (Snowdon
ve Vane 2005:13). Keynes’'in yazmis oldugu bu eser, modern makronun

temeli kabul edilse de, makro iktisat alaninda yazilmis ilk eser degildir.
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Makro iktisat alaninda yazilmig ilk eser David Hume ait olan 1752’de
“Ticaret Dengesi Uzerine” yazdigi bir denemedir. David Hume bu
denemesinde, ticaret fazlasinin {ilkeye kiymetli metallerin girmesini
sagladigini, bunun da para arzimi artirdigimi belirtmistir. Para arzinin
artmasi da fiyatlarin yiikselmesine neden oldugunu belirtmis ve paranin

satin alma giicliniin, onun miktariyla ters orantili oldugunu ifade etmistir.

Diinya bunalimi sirasinda azalan talep karsisinda 6zellikle emtia
tiyatlarindaki diisiis diinyada tarim sektorii igin felaket olmustur. Sadece
ilk sene icinde kiiresel gaptaki fiyatlar ortalama olarak bugdayda %19,
pamukta %27, yiinde %42, ipekte %30, kalayda %29, kaugukta %42,
sekerde %20, kahvede %43 ve bakirda %26 oranlarinda dismistiir.
Talepteki diisiise bagli olarak tretim de azalmistir. 1930- 1933 yillart
arasinda Avrupa’daki endiistriyel iiretim, yilda ortalama olarak %15
oraninda dismustiir. Kiiresel tiretim ise {igte bir oraninda azalmistir
(Parker, 2009:152).

2.1. Diinya Bunaliminin Nedenleri

Diinya Bunalimini tetikleyen olay 1929 yilinda hisse senedi
piyasasindaki ¢okils olmustur. Bu ¢okiisiin  temeli spekiilasyona
dayanmaktadir. 1920li yillarin basindan itibaren hisse senedi fiyatlar:
hizli artiglar gostermistir. Bu hizli artisin nedeni olarak ii¢ 6nemli gelisme
on plana ¢ikmaktadir. Bunlar spekiilasyon, hisse senedi miktarinin az
olmast ve yatirim trostlerdir. Toplum kredi imkéanlarindan ve yatirim
trostlerinden faydalanarak bor¢lanmis ve hisse senedi satin almistir. Boyle
bir durumda satin alinan menkul kiymetin degeri arttig1 siirece sorun
olmaz. Ancak menkul kiymetin degeri diisiince hem borglarin ¢evrilmesi

hem de yeni kaynak bulma zorlasir.

Spekiilasyonda sorun ne kadar siirecegi ile ilgilidir. ABD’ de hisse

senedi piyasasinda yasanan spekiilasyon Ekim 1929’da son bulmustur.

Birinci diinya savasi oncesinde iilkelerin ¢ogu altin standard:

sistemine sahipti. Bu sistemde kagit para altin karsihig1 olarak basiliyor ve
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doviz kuru da altin kuru {izerinden olusuyordu. Birinci Diinya Savasi’nin
baslamasiyla birlikte paraya olan ihtiyaglarinin artmas: sonucu Avrupa
tilkeleri altin standardim terk edip, karsiliksiz para basmaya basladilar.
Bunun sonucu enflasyon olmustur. Bu durum yatirimcilarin paralarini ve
altinlarini, altin karsiligt para basmayr siirdiiren ABD bankalarina
yollamalarina neden olmustur. Bu gelisme New York'un diinya finans
merkezi unvanini Londra’nin elinden almasina neden olmustur. ABD
artik diinya altin servetinin yaklasik %40'n1 elinde bulundurmaktaydi.
ABD’de biriken bu servet sonucunda degerler sismeye, balonlar olusmaya
basladi. Borsada fiyatlar ¢ok hizli yiikseldi. Hiikiimetler altin standardini
stirdiirdiiler ve deflasyonist politikalar izlediler (Egilmez, 2009: 57-58).
Bu gelismeler Diinya Bunaliminin genislemesini ve gelismesini arttiran

faktorler icerisinde 6nemli bir yer almaktadir.

1929 yilinda ortaya ¢ikan krizin temelinde ekonominin yapisi
bulunsa da, bes zayifligin bu felaket {izerinde 6nemli etkileri vardir.
Bunlar (Galbraith, 2009: 185-191):

—  Gelirin kotii dagilimi. Bu ekonominin daha yiiksek bir
yatirima ve liiks tiiketici harcamalarina, ya da her ikisine
bagli oldugu anlamina geliyordu. Bu yiiksek harcama ve
yatirim Ozellikle 1929 Ekim’indeki piyasa haberlerinden
¢abuk etkilenmistir.

—  Sirketlerin kétii yapisi. 1920’lerde Amerikan igletmeleri ok
sayida girisimciye, riisvetgiye, igkagitciya, hilekar ve
dolandiriciya kollarini agmistir. En 6nemli sirket zayiflig
holding sirketlerinin yapisinda ortaya ¢ikmaktadir.
Holding sirketleri eglence, demiryolu ve kamu hizmeti
sektorlerinin tiim pargalarini kontrol etmekteydi. Burada
holdingler, yatirim sirketi ile beraber siirekli tahrip tehlikesi
yasar. Holding sirket yapisi, holding sirketlerin grup
sirketlerine verdigi borcun faizi ile beslenmekteydi.

Fiyatlarin diigmesi ile beraber gelirler diistii ve sirket
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piramidi zayifladi. Gelir bor¢ 6demesi igin ayrildi ve yeni

yatirimlar i¢in bor¢ almak imkéansizlagti.

— Kot banka yapisi. Bir banka battiginda, digerlerinin
varliklar1 durduruldu. Ayni zamanda bu gelisme mudilerin
paralarini istemeleri igin uyar: oldu. Boylelikle bir iflas
digerlerine yol a¢t1 ve domino etkisi yaratti. 1929’un ilk alt1
aymnda 246 banka yaklagtk 115 milyar dolarlik biiyiik
hesaplarla batti. Sonug olarak zayif olan sadece bir diger
zayifi yok etmekle kalmadi ayni zamanda giicliiyi de

zayiflatt.

—  Das ticaret bilangosunun kotii yapisi. Birinci Diinya Savasi
suresince, ABD wuluslararasi alanda bir kreditor oldu,
alacakli durumundaydi. Ulkeler artan altin 6demeleri ile
ABD’yle olan ticari dengesizliklerini uzun siire
kapayamadi. Ya ABD’ye ihracatlarini arttirmaliydilar ya da
ithalati distiriip, gegmis borglarini temerriide diisiirmek
zorundaydilar. Baskan Hoover ve meclis ilk olasilig1 elemek
icin harekete gecip (biiyiik ithalatlar ile hesaplarin
dengelenecegi) tarifeleri keskin bir sekilde arttirdilar.
Boylelikle savas borglar1 dahil biitiin borglar temerriide
distii ve Amerikan ihracatinda ani bir disiis yasandi. Bu

dusiisten 6zellikle ciftciler etkilendi.

—  Ekonomi bilgisinin zayifligi. Bu dénemde Amerikan
Hiikiimeti dengeli biitceyi benimsedi. Dengeli biitceye
baglilik her zaman kapsamlidir. Bu, alim giictinii arttirmak
ve darbogazlar: rahatlatmak icin devlet harcamalarinda bir

artis olmamasi gerektigi anlami tagimaktadir.

Diinya Bunalimi on yil devam etmistir. ABD’nin 1933 yili Gayri
Safi Milli Hasilast 1929 yilindakinden neredeyse iigte biri oraninda

azalmigti. 1941’e kadar, tiretimin dolar degeri 1929’un altinda kalmistir.
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1930 ve 1940 arasinda sadece bir defa 1937 yilinda, yil i¢indeki issizlerin
sayist sekiz milyonun altina diigmistiir. 1933 yilinda yaklagik on iig
milyon kisi isinden oldu ve bu dortte birlik bir orana karsilik geliyordu.
1938 yilinda, bes kisiden biri hala igsizdi (Galbraith, a.g.e.: 177).

Tablo 1" de goriildigii gibi ozellikle 1932 ve 1933 yillar1 sanayi
tiretim indeksi en diisiik seviyelerdedir. Bu da Buhranin etkilerinin bu
yillarda daha sert hissedildigini gosterir. Buhranin sanayi {iretimine
olumsuz etkilerinin en yiiksek oldugu iilke ABD’ dir. Bununla birlikte
sanayi tiretim indeksinin 1932 yilindan itibaren bir toparlanma igerisine
girdigi goriilmektedir. Ingiltere ve Isve¢’te sanayi iiretimi 1934-1935
yillarinda buhranin basladig1 yildan daha iyi seviyelere ¢ikmigstir. Buna
gore nispeten bu tilkelerde sanayi sektoriindeki toparlanmanin daha hizl

oldugu soylenebilir.

Tablo:1 Toplam Sanayi Uretim Indeksi (1929 = 100)

Ulke 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935
Ingiltere 100 94 86 89 95 105 114
Kanada 100 91 78 68 69 82 90
Fransa 100 99 85 74 83 79 77
Almanya 100 86 72 59 68 83 96
[talya 100 93 84 77 83 85 99
Hollanda 100 109 101 90 90 93 95
Isveg 100 102 97 89 93 111 125
ABD 100 83 69 55 63 69 79

Kaynak: Egilmez, Mahfi. (2009). Kiiresel Finans Krizi, Sayfa No: 59, Istanbul:

Remzi Kitabevi.

Tablo 2’ de goriilecegi gibi, ABD GSMH’s1 1933 yilinda 56,1
milyar $ seviyesine gerileyerek belirtilen dénemler igerisinde en diisiik
seviyesine inmistir. Zaten, sanayi {retim indeksi de bu veriyi
desteklemektedir. Bu diizey 1929 yilinin neredeyse yarisina denk
gelmektedir. ABD GSMH’ s1 ancak 1941 yilinda buhranin basladig:

donemdeki seviyesini gegebilmistir.
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Tablo: 2 ABD’ de Biiyiik Buhran Déneminde GSMH’ nin Diisiisii

Yil GSMH (Cari fiyatlarla milyar | Yil GSMH (Cari fiyatlarla milyar
USD) USD)

1928 | 98,7 1935 76,5

1929 | 104,6 1936 83,1

1930 | 91,2 1937 91,2

1931 | 78,5 1938 85,4

1932 | 58,6 1939 91,2

1933 | 56,1 1940 100,5

1934 | 65,5 1941 124,7

Kaynak: Egilmez, Mahfi. (2009), Kiiresel Finans Krizi, Sayfa No: 59, Istanbul:

Remzi Kitabevi.

Diinya Bunalimi sirasinda diinyada bircok iilke dis ticarette
korumaciliga bagvurmustur. Ornegin Avustralya oldukea genis bir iiriin
yelpazesini kapsayacak sekilde vergileri hizla yiikseltti. Cok ge¢meden
altmigtan fazla {ilke misilleme olarak ithal mengeli mallara karg
“komsunu dilenciye c¢evir” anlayisini benimseyen koruma yasasim
gecirdiler (Parker, a.g.e.153). Ulkelerin bu politikalar1 izlemeleri
buhranin olumsuz etkilerini arttiran bir bagka neden olmustur. Ayni
zamanda, talepteki ve diinya ticaretindeki diismenin daha da

derinlesmesine neden olmustur.

2.2. Diinya Bunaliminin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri ve Alinan
Onlemler

Bunalim, bir¢ok iilkeyi etkiledigi gibi Tiirkiye Cumhuriyeti’ni de
etkilemigtir. Oncelikli olarak dis ticaretle ugrasan tiiccarlar ve biiyiik
giftciler {izerinde olumsuzluklar artmistir. Bu olumsuzluklar daha sonra

da diger kesimleri etkisi altina almistir.

Diinya Bunaliminin Tiirkiye’ye etkileri gesitli yollardan olmustur
(Gtrsoy, 2009: 69-70):

- Tirkiye’nin ihracatgist oldugu tarim driinlerinin ve diger
hammaddelerin fiyatlar1 1932-1933 yillarinda 1925’teki
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diizeylerinin {igte birine kadar dtsmistiir. Dig ticaret
oranlarindaki bu aleyhte gelisme, Tirkiye'nin reel gelir
kaybina neden olmustur. Dis ticaretteki kayiplar 1931 ve 1933

yillarinda en iist seviyesine ¢ikmigtir.

- Ithalatglarin 1929 yilinda yaptiklar: spekiilatif ithalat, diinya
tiyatlarindaki diigmeler yiiziinden iflaslara yol agti, {iiriin
fiyatlarinin diigmesiyle koylerde azalan satin alma giici
stoklarin erimesine imkan vermedi. Ozellikle dis ticarete acik

kesimler buhrandan daha fazla etkilenmistir.

- Ithalatcilarin kisa vadeli sermaye girisi ile finanse ettikleri
borglarin TL ile degeri, kur yiikselmesi yiiziinden arttig1 icin

beraberinde iflaslar1 getirmistir.

- Ingiliz sterlini 1931°de altin standardindan ayrildi ve devaliie
edildi. TL Sterline baglanmaktan c¢ikarildi ve Fransiz
Frankina baglandi. Fransiz Frangi da devaliie edilince TL

dolara baglanmuigtir.

- 1932 yilinda Fransa ile baglayan Kliring ticareti diger iilkelere
de yayildi. Ayn1 zamanda takas yontemi de uygulanmaktayd.
Kliring ile ticaret 1933 yilinda %19’a, 1938 yilinda da %43’e

ulagmistir.

Bunalim donemi boyunca Tiirkiye’ de dis ticaret daralmigtir.
Thracat iiriinlerinin fiyatlar1 diismiistiir. Bunun bir sonucu olarak da dis
ticaret ile ugrasanlarin gelirleri diigmistiir. Ticaretle ugrasanlarin
gelirlerinin diismesi, bu kesimin tarimsal iriin talebinin azalmasina

neden olmustur.

Tarimsal {riinlerin talebindeki azalmaya, diinya tarimsal
triinlerinin fiyatlarinin diismesi de eklenince tarimsal {ireticiler zor

durumda kalmustir. Ureticilerin pazar i¢in tiretim yerine, daha ¢ok kendi
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ihtiyaglarina yetecek kadar iiretime yonelmesine, dolayisiyla bu da

tarimsal iireticilerin gelirlerinin diigmesine neden olmustur.

Gelirleri diisen tarimsal {reticiler kentlere go¢ etmeye
baglamiglardir. Kirsal alandan kentlere gog, gecekondulasma, kentsel
niifus artigt gibi sosyal sorunlarin artmasina neden olmustur. Biitiin

bunlarin sonucunda igsizlik artmigtir.

Tablo:3 Diinya Bunaliminda Tiirkiye’nin Ekonomik Goriintimii

Yillar | fhracat | Ithalat Biitge | Biitge| Dolar Biiyiime GSMH
(Bin$) | (Bin'$) Gelirl | Gider| Kuru Orani (sabit | (Cari Fiy.
eri leri TL/$ fiyatlarla %) Milyon
TL)
1929 74 827 123 558 224 213 2,07 21,6 2073
1930 71 380 69 540 217 210 2,12 2,2 1581
1931 60 226 59935 165 182 2,11 8,7 1392
1932 47 972 40718 187 212 2,11 -10,7 1171
1933 58 065 45091 174 174 1,66 15,8 1141
1934 73007 68 761 207 229 1,26 6,0 1216
1935 76 232 70 635 231 260 1,26 -30 1310
1936 93 670 73 619 271 252 1,26 23,2 1695
1937 109 225 | 90 540 314 287 1,26 1,5 1807
1938 115019 | 118 899 323 304 1,26 9,5 1896
1939 99 647 92 498 390 387 1,28 6,9 2063

Kaynak: DIE. (2001). Istatistiki Gdstergeler 1923-1998. Yayin No: 2252. Ankara.

Kaynagindan yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 3’ te goriildigii gibi Tirkiye, 1929 Diinya Bunalimi
yillarinda hem i¢ dengeyi hem de dis dengeyi saglamaya calismis ve
bunda da basarili olmustur. Ayni zamanda kurlarda da istikrar vardir.
Bununla birlikte biiyiime dalgalanma gostermistir. Bunun en &nemli
nedenlerinde biri, iklim kosullarina bagl olan tarimsal {iretimdeki
dalgalanmalardir. 1932 yilindaki kiigiilmenin en 6nemli nedeni ayni1 yilda
tarim sektoriindeki biiylimenin % - 28,8 olarak gergeklesmesidir. Diinya
Bunalimindan en fazla etkilenen sektor tarim sektorii olmugtur. Tarimsal

triinlerin fiyatlarinda ¢ok sert diisiisler gerceklesmistir. 1936 yilindaki
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%23,2 olarak gerceklesen biiylime oraninin temelinde de ayni yil
%54,1’lik biiylime orami gergeklestiren tarim sektorii bulunmaktadir.
Bunda ithal ikameci sanayilesmenin yaratmis oldugu i talebin etkisi de

biiyiik olmustur.

Cari GSMH rakamlarina bakildiginda, tilke 1929 degerine ancak
1939 yilinda yaklagsmistir. 1933 yilindan itibaren cari GSMH rakamlarinin
artmakta oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte dis ticaret ve biitge

rakamlar1 1932 yilindan itibaren artis egilimi igerisindedir.

Tiirkiye bunalim déneminde bir dizi énlemler almistir. Oncelikli
olarak uygulanan politikalarda koklii bir degisim olmustur. Korumaci
politikalar ve devletgilik 6n plana ¢kmistir. Bunlara asagida
deginilecektir. Dis ticaretteki kayiplar1 engellemek i¢in, giimriik tarifeleri
yiikseltilmis ve dig ticaret ikili anlagmalara baglanmistir. Alinan
onlemlerle i¢ talebin ithal mallara olan kisminda disiisiin olmasiyla,

tilkenin dis ticaretinin fazla vermesi saglanmistir.

Doviz ve TL tizerindeki spekiilasyonu 6nlemek i¢in 1930 yilinda
T.C. Merkez Bankasi kurulmustur. Ayni zamanda Tiirk Parasint Koruma
Kanunu ¢ikartilmigtir. Bunun sonucunda kurlarda ve TL’de nispeten
istikrar saglanmigtir. Ama ulusal paranin az da olsa deger kazandig

soylenebilir. Kurlardaki istikrar tablo 3’te de goriilmektedir.

Devlet tarim irlinleri fiyatlarindaki diistisii durdurmak igin bir
kisim tarim driinlerine taban fiyati uygulamaya baslamistir. 1932 yilinda,
bugday fiyatlarindaki diisiisleri engellemek amaciyla destekleme
alimlarina baglanmigtir. Boylece igeride fiyatlarin daha da asagiya gelmesi

engellenmigtir.

Devletin gelirlerindeki diismenin biitge {zerindeki etkisini
azaltmak icin 1932 yilinda Iktisadi Buhran Vergisi ve Muvazene Vergisi
koyulmustur. Olaganiistii durum ig¢in koyulan bu vergiler biitge

gelirlerinin diigmesini engelledigi tablo 3.3” te goriilmektedir.
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3. Konjonktiirel Dalgalanmalar

Ekonomiler zaman igerisinde birbirini takip eden ve siirekli
olarak tekrarlayan durgunluklar ve canlanmalar yasarlar. Bu siireglere
konjonktiir (devrevi) hareketleri veya is ¢evrimleri adi verilir. Konjonktiir
hareketleri, Reel GSYH’ nin uzun vadeli dogal biiyime hiz1 etrafindaki
dalgalanmalardan olusan bir dongiidiir. Kojonktiirel dalgalanmalarinin
en Onemli Ozelligi biitiin makro ekonomik degiskenler {izerinde etkili
olmasidir. Toplam ekonomik faaliyetteki dalgalanmalarin ag¢iklanmasi,
makroekonominin temel ilgi alanlarindan biridir. Bu tiir dalgalanmalar1
aciklamak  i¢in  kullanilan  ¢ergevelerden  biri,  konjonktiirel
dalgalanmalarin ekonominin tam istihdamin altinda veya iistiinde kisa
vadeli dengeye ulasma olasiigini yansittigi Keynesyen ekonomidir.
Ekonomi tam istthdamin altinda, yani vyiiksek igsizlikle faaliyet
gosteriyorsa, Keynesyen teori, para ve maliye politikalarinin konjonktiirel

dalgalanmalar1 yumusatmada olumlu bir rol oynayabilecegini belirtir.

Gegmis donemlerdeki tecriibeler, maliye politikasi ve para
politikasi, dalgalanmalarin en kotii agiriliklarini azaltmis oldugunu
gostermektedir. Ayni zamanda hiikiimetin biitgesinin yonlerinden
kaynaklanan otomatik istikrar da, politika yapicilarin bilingli bir eylemi

olmadan bile dalgalanmalarin hafifletilmesine yardimci olmustur.

Konjonktiir dalgalanmalar1 ozellikle sanayilesmeyle baslamigtir.
Fakat, sanayilesme Oncesi donemde de benzer dalgalanmalar ortaya
cikmistir. Bu donemlerde ortaya ¢ikan dalgalanmalarin temel nedenleri
arasinda dogal afetler, kitlik, bolluk gibi faktorler gosterilebilir. Ayrica

spekiilasyonlardan bu faktorler icerisinde yer almaktadir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin bir kaynagi da beklentilerdir.
Pigou, Konjonktiirel dalgalanmalar1 agiklamada beklentilerin kilit rol
oynadigini ilk vurgulayan iktisat¢ilardan biridir. Psikolojik faktorler (yani
asir1  iyimserlik ve kotlimserlik) girisimcilerin gelecekteki karlar
hakkindaki beklentilerini olustururken hatalar yapmasina yol agar. Bu

hatalar, yatirimlarda yiikselis ve diisiigler yoluyla dongiiler yaratir. Bu
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psikolojik faktorlere, Keynes'in ardindan siklikla hayvansal i¢giidiiler de
denir. Beklentilerde ortaya ¢ikan degisiklikler hem kisa hem de uzun

vadede ekonomik dalgalanmalara neden olur (Dées ve Zimic 2016:2).

19. ylizyillda ve 20. yiizyihn ilk yarisinda, ozellikle 1815-1939
doneminde, Avrupa ve Amerika'da sik sik krizler yasanmistir. Bu krizler,
1815'te Napolyon Savaslarinin sona ermesiyle baslayip, hemen ardindan
Birlesik Krallik'ta Napolyon sonrasi ekonomik buhran (1815-1830) ve
1930'larda II. Diinya Savagina yol agan Bilyiilk Buhran'la doruga
ulagsmistir (Dagum 2021:578). Bu tiir siireglerin ortaya ¢ikmasi makro

iktisada olan ilgiyi de arttirmistir.

Konjonktiir ~ dalgalanmalarinin  analizi, Makronun Statik
Teorisinin aksi olan Makro Dinamik Teoriye yoneltir. Makro Dinamik
Teori 1930’lardan beri ortaya atilan 230’a yakin konjonktiir teorisi nedeni
ile olduk¢a karisik bir durumdur. Bu karigiklik Keynesyen devrimden
sonra, modern gelir veya biiylime teorileri tarafindan ikame edilmistir
(Dirimtekin 1989:283).

Konjonktiir dénemleri genellikle dort asamadan olusur. Bunlar;

- Tepe (zirve, boom donemi),
- Gerileme (daralma, resesyon donemi),
- Depresyon (dip donemi) ve

- Genisgleme (canlanma donemi)’dir.

Schumpeter’ de, bir ekonomik dongiiniin dort asamadan olustugunu

belirtmistir;

- Digsiik faiz oranlari, tretim ve fiyatlardaki artisin ortaya
ciktig1 genisleme donemi,

- Cok sayida firmanin iflasi ve borsalarin ¢6kmesiyle ortaya
¢ikan kriz donemi,

- Genisleme doneminin tersi olarak, yiiksek faiz oranlari,

tiretimde ve fiyatlarda diisiisiin oldugu durgunluk dénemi ve
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- Canlanma (toparlanma dénemi)

Schumpeter’in belirtmis oldugu toparlanma ve refah, tiretkenlik,
tiiketici giiveni, toplam talep ve fiyatlardaki artislarla iliskilidir. Ayrica
Schumpeter, konjonktiir dénemlerinin periyodikligine gore bir tipoloji
onermis ve boylece belirli ¢evrimlere, onlar1 kesfeden veya Oneren

kisilerin adlar1 verilmistir (Dagum 2021:579):

-3 ila 5 y1l siiren Kitchin veya envanter ¢evrimi (Joseph Kitchin'in ad1

verilmistir),
- 7-11 yillik Juglar ekonomik ¢evrimi (Clement Juglar’in adi verilmistir),
-15-25 yillik Kuznets ¢evrimi (Simon Kuznets'in ad1 verilmistir) ve

- 45-60 yillik Kondratiev dalgasi veya teknolojik cevrim (Nikolai

Kondratiev'in adi1 verilmistir).

Asagidaki sekil 1’de goriildiigii gibi, Reel GSYH trend dogrusu
etrafinda dalgalanmaktadir. Trend dogrusu Potansiyel GSYH’dir. Bir
tilkenin sahip oldugu kaynaklarin tamamini tiretimde kullandiginda

ulagilabilecek tiretim diizeyidir. Tam istihdam diizeyidir.

Reel G5YH
'y

Tepe Trend Dogrusu

/ Canlanma

Dip

Tepe

Daralma

» ZJaman

Sekil:1 Konjonktiirel Dalgalanmalar
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Trend dogrusu iiretim faktorlerinin miktar ve niteligine bagh
olarak degisir. Reel GSYH’daki dalgalanmalar ise iiretim faktorlerinin

istthdamuyla ilgilidir.

Konjonktiir donemleri birbirlerini takip ederler. Bununla birlikte
her zaman bu siiregler ortaya ¢ikmayabilir. Tepe noktasini bir daralma
stireci takip etmektedir. Eger daralma siirecinin 6niine gegilemezse dip
noktasina gelinmektedir. Dip noktasini da genisleme veya canlanma
donemi takip eder. Bu siirecte makro degiskenler olumlu veya olumsuz

etkilenirler.

Tepe noktasinda, Reel GSYH en yiiksek seviyesine ulagmigtir.
Ekonomik biiyiime hizi yavagtir. Istihdam yiiksek, issizlik en diisiik
seviyesindedir. Tepe noktasini siirdiirmek kolay degildir. Bu siirecin
sonunda bir daralma donemi ortaya cikar. Konjonktiiriin asagiya dogru
dondiigl, ekonominin canlhiligini yitirmeye basladigi bir donem yasanir.
Bu dénem resesyon olarak da kabul edilir. Uretim azalmaya ve igsizlik
artmaya baglar. Ekonominin {iretim kapasitesi diiser. Bir ekonominin
resesyona girdiginin gostergesi olarak genel kabul edilen, Reel GSYH’nin

iki geyrek iist tiste azalmasidir.

Diinyada son doénemlerdeki en onemli resesyon donemleri,
1975,1982, 1991 ve 2009°dur. 1975 kiiresel durgunlugu, esas olarak
kiiresel bir arz sokundan, yani 1973-74 petrol fiyat sokundan
kaynaklanmisti. 1982 donemi, 1979 petrol fiyat soku ve ardindan gelen
kiiresel enflasyondaki artis ve bu artiga para politikas: tepkileri, ozellikle
de ABD Merkez Bankasinin belirgin parasal sikilastirmas: ve Latin
Amerika borg krizi de dahil olmak iizere bir dizi soku takip etti. 1991
kiiresel ekonomik durgunlugunda, basta Avrupa'da olmak {izere bazi
gelismis ekonomilerde finansal bozulmalar ve doviz kuru krizleri ve
bir¢ok Dogu Avrupa iilkesinde siyasi ve ekonomik sistemlerde biiyiik bir
degisim de dahil olmak iizere ¢ok cesitli ulusal soklardan kaynaklandi.
Son olarak 2009 resesyonu ise esas olarak 2007'de belirginlesmeye

baslayan ABD finans sektoriindeki sorunlardan kaynaklandi. Bu sorunlar,
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ticaret ve finansal baglantilar araciligiyla hizla diger gelismis ekonomilere
ve bazi gelismekte olan ekonomilere yayildi. Ancak kiiresel
durgunluklarin kokenleri de dahil olmak iizere, aralarinda benzerlikler de
bulunmaktadir. Doért kiiresel durgunluk doéneminde de birgok iilke
finansal krizler yasandi (Kose v.d. 2020:10).

Resesyon donemleri uzun siirer ve sonuglar: agirlagirsa ekonomi
depresyona siiriiklenir. Depresyon veya dip, resesyondan ¢ok daha uzun
stirer ve olumsuz sonuglar1 ¢ok daha agirdir. En 6nemli depresyonlardan
biri hi¢ kuskusuz 1929 Diinya Buhrant’dir. Ulkelerin iiretim kapasitesi en

distik seviyelere iner, igsizlik en yiiksek seviyesine ¢ikar.

Ekonomide depresyon, resesyondan daha siddetli bir gerilemedir
ve ekonomistler tarafindan normal bir is dongiisiiniin pargasi olarak
goriiliir. Nadir ve agir1 bir resesyon bi¢imi olarak kabul edilen depresyon,
uzunlugu, issizlikte anormal derecede biiyik artiglar, kredi
bulunabilirliginde diistisler (genellikle bir tiir bankacilik/finansal kriz
nedeniyle), iiretim ve yatirnmda azalma, egemen bor¢ temerriitleri de
dahil olmak iizere ¢ok sayida iflas, 6zellikle uluslararas: ticarette 6nemli
olgiide azalma ve ¢ogunlukla devaliiasyonlardan kaynaklanan oldukga
oynak para birimi degeri dalgalanmalariyla karakterize edilir (Dagum
2021:579).

Depresyon donemleri sonrasinda konjonktiiriin  genigleme
donemi basar. Ekonomi yavas yavas toparlanir. Kapasite kullanim
oranlar1 artar. Bu iiretim kapasitesini arttirir. Igsizlik azalmaya, istthdam

artmaya baglar. Ekonominin en hizli bitytidiigii donemdir.
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UCUNCU BOLUM

GENEL DENGEYE GIiDEN SUREC: MAL-PARA PiYASASI
DENGESI

1. Genel Olarak Denge

Denge kavrami ekonomide oldugu gibi diger bilim alanlarinda da
onemli bir kavramdir. Karsit giiglerin birbirini dengelemesi ve sistemin
hareketsiz ya da sabit bir diizeyde hareket ettii konum denge olarak
degerlendirilebilir. Denge degisken olabilir. Denge, ayn1 zamanda iyi veya
kotii anlamina da gelmez. Piyasa giiglerinin zaman igerisinde kendilerini

esitlemesi olarak degerlendirilmelidir.

Ekonomi, denge kavramini fizikten 6diing almistir. Fizikte denge,
bir sistemin 6zel bir halidir. Karsit kuvvetler sistem tizerinde etki gosterir
ve birbirlerini tam olarak dengelerler, dolayisiyla etkilerinin bileskesi
sifira esittir. Doga bilimleri bir¢ok farkli denge kavramini bilir: mekanik,
termodinamik, kimyasal vb. denge. Ancak yukarida belirtilenlerde, tiim
ozel denge kavramlari birbiriyle uyusmaktadir (Kornai 1983:145)
Mandell, “biyolojide bir dengeye ulastiginizda 6lmiigsiiniizdiir’ demistir
(Gleick 1987:298). Bu, fizikte karsit kuvvet etkilerinin bileskesinin sifira

esitligi ile benzerdir.

Denge kavramin kaynagi ne olursa olsun, tiim bir sistemin isleyisi
boyunca etkilerin "niyetlerden ¢ok farkli ve hatta onlara zit" olabilecegi
fikri, ekonomik diisiincenin toplumsal siireglerin genel anlayigina yaptig

en 6nemli entelektiiel katki olarak kabul edilmektedir.

Ekonominin oldugu her yerde, denge temel bir diizenleyicidir.
Politika yapicilart  temel dengesizlikleri diizeltmek icin iktisat
politikalarina bagvururlar. Bazen de dengesizligin dogal olarak giderilmesi

icin miidahale etmezler.
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Ekonomide denge, farkli yonelisteki gliclerin esitlik iginde
olmasidir. Bu durumda dengesizlik bir gii¢ esitsizligi veya mevcut
durumdaki degisimdir. Ornegin firmalar belirli bir fiyattan satabilmek
amaciyla mal ve hizmet tretirler. Eger tiiketiciler bu mallar1 belirlenen
fiyattan alirlarsa denge olusur. Uretim ve fiyatlarda bir degisim olmaz
(Diulio 1985:3).

Digsaridan bir miidahale olmadig:i siirece ekonomik giigler
arasinda denge egilimi dogal olarak ortaya cikabilir. Yukaridaki 6rnekte
oldugu gibi her zaman denge olusmayabilir. Eger tiiketiciler iiretilen
miktarlardan daha fazla talep ederlerse fiyatlar yiikselme egilimine
girecektir. Bu durumda dreticiler eskisinden daha fazla kar elde
edeceklerdir. Bu gibi durumda da yiiksek olan tiiketici talebini karsilamak
i¢in daha fazla tiretme yoluna gideceklerdir. Bu siireg tiiketicilerin talebi
karsilana kadar devam edecektir. Sonugta, miidahale edilmedigi siirece

giicler arasinda denge egilimi saglanacaktir. Bu dogal denge siirecidir.

Denge kavramiyla ilgili 6nemli bir sorun tek bir anlamda veya
baskin bir anlamda kullanilmamasidir. Her seye ragmen dengenin 6nde

gelen {i¢ anlamindan bahsedilebilir (Felderer ve Homburg 1999:12)

-Yontemsel anlamda denge. Burada denge bir durgunluk durumu
olarak goriiliir ve diisiince dogal bilimlerden gelir. Parametreleri veri olan
bir iktisadi modelin igsel degiskenleri zamanla degismiyorsa, model

dengededir.

-Teorik anlamda denge. Bu denge, ancak ve ancak arzin talebe
esit olmast durumunda, bir ya da daha fazla piyasanin dengede olacagini

kabul eder. Daha ¢ok mikroiktisat derslerinde karsilagilir.

-Normatif anlamda denge. Politikada denge kavrami genellikle bu
anlamiyla kullanilir. Belli bir anlamda optimal oldugu diisiiniilen bir
durumdur. Fakat bu durumda optimal olmayan eksik istihdam dengesi
icin ne denebilir? Dolayisiyla dengenin farkli anlamlarinin ayni anda

kullanilmasi karisikliga neden olmaktadir.
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Denge kavramiyla ilgili farkli ayrimlar da yapilmaktadir. Kararli-

kararsiz-notr denge, statik-dinamik denge, kismi-genel denge.

Kararli dengede, denge durumunda herhangi bir bozulma olursa
eski denge durumuna geri doniiliir. Dengeye geri doniisii sistemin kendi
icsel giigleri saglar. Pigou’ya kararli denge gostergesi agir omurgasi olan
bir gemidir. Iktisada giris kitaplarinda kararli dengeyle ilgili en sik
kullanilan 6rneklerden biri de Schumpeter’in bir kase ve bir top
benzetmesidir. Bir kase icerisinde hareketsiz duran top, kase hareket
ettirildiginde, kase icerisindeki top ileri-geri hareket eder. Kase hareketsiz
hale getirildiginde i¢indeki topun hareketi bir siire sonra ilk konumuna

geri gelir ve durur. Dolayisiyla kararli denge gerceklesir.

Kararsiz dengede ise, dengeden sapilirsa tekrar dengeye gelinmez.
Igsel giicler denge durumundan giderek artan bir sapmaya yol acar.
Schumpeter’in érneginden faydalanilirsa, kase ters durumdadir. Uzerinde

duran top hareket ettirildiginde, top hizla kaseden uzaklasir.

Notr dengede ise ilk dengeye tekrar ulasilmaz. Kararsiz dengede
oldugu gibi de eski dengesinden biiyiik sapma olmaz. Ayni zamanda,
kararli dengede oldugu gibi igsel giigler soz konusu degildir. N6tr denge

¢oklu dengenin 6zel bir durumu olarak kabul edilmektedir.

Statik dengede ekonomik giiglerin sabit oldugu varsayilir. Zaman
icerisinde degisim sdz konusu degildir. Ornegin, tiiketicilerin gelirlerini,
sermaye ve emek stokunu veri olarak kabul edilirse statik denge analizi

yapiliyor demektir.

Dinamik dengede, ekonomik giiclerin, degiskenlerin zaman
burada cisim hareket etmektedir; fakat bu hareket hi¢ degismeden,
tekdiize tekrarlanmaktadir. Bu denge durumunu yansitmaktadur.
Hareketin izlenmesi zaman iginde gerceklesir. Bundan dolayr dinamik

analiz, zaman igeren bir analizdir (Erkan 1980:106).
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Kismi denge analizi A.Marshall tarafindan gelistirilmistir. Bu
analizde bir takim basitleyici varsayimlar yapilir. Sadece tek bir piyasada
denge durumu incelenirken, diger piyasalar veri olarak kabul edilir.
Latince “diger her sey esit oldugu” anlamina gelen “ceteris paribus”
deyimi gecerlidir. Ekonomide diger kosullar sabit varsayimi olarak
yorumlanir. Bu varsayimin kabul edildigi kismi denge analizinde, sinirl
sayidaki degiskenler arasindaki iligkiler gozlemlenir. Boylece, belirli bir
mal ve hizmet piyasasini ekonominin geri kalanindan izole eder ve
oradaki degisikliklere "diger seylerin esit kaldigini" varsayarak bakar.
Ornegin bugday piyasasinda fiyatin olusumu agiklanmak istensin. Bugday
fiyatin1 etkileyen bir¢ok faktor vardir. Bunlardan biri ele alindiginda,
diger faktorlerin degismedigi varsayilir. Kismi denge analizi daha ¢ok

mikro iktisat alaninda kullanilir.

Genel denge analizi, “ceteris paribus” varsayimini kabul etmez.
Onun yerine “degistirilmesi gereken seyler” anlamina gelen Latince bir
deyim olan “mutatis mutandis” anlayisi gegerlidir. Boylece tiim ekonomik
olaylar arasindaki var olan iligkiler analiz edilmeye calisilir. Biitiinciil bir
bakis agis1 saglar. Ozellikle makro iktisatta kullanilir. Ekonominin bir
biitiin olarak nasil isledigini genel denge analizi ile agiklanabilir. Genel

genge analizi L.Walras’a atfedilir.

Genel denge analizleri, mikro ve makro genel denge analizleri
olmak {izere ikiye ayrilabilir. Mikro genel denge analizlerine Walras ve
Pareto'nun genel denge analizlerini gosterilebilir. Bu tiir statik
analizlerde, inceleme doneminde sistemin hem degiskenleri hem de veri
kabul edilmis unsurlar1 sabit degerler almakta ve tim ekonomik
birimlerin o doéneme iliskin ekonomik planlar1 arasinda bir uyum
saglanmaktadir. Makro ekonomik genel denge analizlerine 6rnek olarak
da, Keynesgil denge analizleri ve onun neo-klasik teoriyle sentezi olan
Hicks diyagramiyila ortaya konan genel denge analizleri gosterilebilir.
Ayn1 zamanda, Quesnay'in "Tableau Economique " deki analizleri de
makro ekonomik genel denge analizi olarak kabul edilebilir (Erkan
1980:106).
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Genel ekonomik dengede 6nemli sorunlardan biri, zaman i¢inde
genisleyen, girdileri ve ¢iktilar1 gilincellenmis ve hane halki planlar
gelecege uzanan bir ekonomide, ekonominin dengesi hakkinda ne
soylenebilir ve bu terimle ne kastedilmektedir? Bu sorunun basit bir
cevab1 Hicks’e aittir. Ttim emtia islemlerini tarihlendirebilir ve bir emtiay:
belirli bir zamanda farkli bir emtia olarak kabul edilebilir. Planlanan arz
ve talepler, olagan sekilde esitlenir. Tiim piyasalar vadeli islem piyasalari
olarak kabul edilir ve tiim ayarlamalar es zamanli olarak gerceklesirse,
herhangi bir zorluk yasanmaz, ancak aksi takdirde, yeni bir dizi sorun
ortaya cikar. Ancak, basit bir yeniden degerlendirme, miikemmel bir
ongoriiniin (muhtemelen tiim gelecekteki ekonomik islemlerin mevcut
vadeli iglem piyasalarinda belirlenmesiyle elde edilen) o6nemli bir
sonucuna sahiptir. Bu, basit bir yaklasgimdir. Bu yaklagima alternatif
olarak, her bireyin gelecege dair beklentilerinin, mevcut gozlemlenen
degiskenlerin siirekli fonksiyonlar1 oldugunu varsaymaktir. Bu durumda,
her donemde bir denge olacaktir, ancak her bireyin gelecege yonelik
planlar1 genel olarak gerceklestirilmeyecektir. Her iki bakis agisindan da,
denge kavramina onemli bir ilgi duyulmustur; buna duragan denge
denebilir. Mitkemmel 6ngérii durumunda zaman i¢indeki denge, her
donem igin bir fiyat ve miktar kiimesi tanimlar. Ayni sey, beklentiler
altinda hareket eden bireyler tarafindan tanimlanan kisa vadeli dengelerin
ardisiklig icin de gegerlidir (Arrow 1996:29-30)

2. Yatirim-Tasarruf Esitligi

Mal  piyasasinda  dengenin  agiklanmasinda  kullanilan

yontemlerden biri yatirim tasarruf esitligidir.
2.1. Tasarruf ve Tasarruf Fonksiyonu

Gelirin tiiketilmeyen kismina tasarruf denir. Toplumu tasarruf
yapmaya iten g¢esitli nedenler vardir. Bunlarin baglicalari; gelecekte daha
iyi bir gelir elde etme istegi, gelecegin belirsizliklerine karst korunma

olarak belirtilebilir. Ciinkii insanlarin emeklilik dénemi vardir veya
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islerini kaybedebilirler. Dogal afet, savas, hastalik gibi beklenmeyen bir
durumla da karsilagabilinir. Biitiin bunlara dnlem olarak insan ¢alisirken
gelirinin bir kismini tiiketmeyip, tasarruf eder. Bunlarin disinda da
tasarrufu etkileyen bir¢ok faktor vardir. Bunlar igerisinde faiz oranlari ve

gelir 6nemlidir.

Tasarruf kavraminin ekonomik anlami, yani yatirimlarda
kullanilmak {izere yapilan birikimdir. Piyasaya c¢ikmayan tasarruflar
ekonomik agidan olumsuzluk yaratir. Piyasaya sunulmayan tasarruflarin

ekonomik bir anlami ve dnemi olmaz.

Tasarruflar yatirimlarin kaynagini olusturduguna gore, milli
gelirin artmasi da tasarruf artisina bagldir. Tasarruflar1 yiiksek olan
tilkelerin yatirim potansiyeli de artacaktir. Bu da hem istthdamin hem de
tiretimin artmasina neden olacaktir. Sonugta, {ilkenin reel gelir diizeyi
artacaktir. Gelir dagiliminin adil oldugu varsayildiginda, toplumun refah
diizeyi ylkselecektir. Artan refah ve gelirler, tasarrufa daha fazla pay
ayrilmasina da neden olacaktir. Tasarruflar ile gelir arasinda kargilikl bir
etkilesim s6z konusudur. Giiniimiizde genel olarak gelir diizeyi yiiksek
tlkelerin tasarruf diizeyleri de vyiiksektir. Gelir diizeyi diisitk olan

tilkelerde ise tasarruflar da diisiiktiir.

Geligmislik oniinde oOnemli sorunlardan biri hi¢ kuskusuz
tasarruflarin diigik olmasidir. Azgelismis {ilkelerin 6nemli ekonomik
sorunlarindan biri tasarruflarin yetersizligidir. Bu {ilkelerde tasarruf
oranlarmin diisiikliigii yatirimlar1 olumsuz etkilemektedir. Bu da dis
borglanmaya ve kaynaklarin gelismis iilkelere transferine neden
olmaktadir. Sonugcta, tasarruf yetersizligi bulunan azgelismis iilkeler
gelismeleri i¢cin gerekli olan sermaye birikimini saglayamamaktadirlar.
Klasik kalkinma iktisadinin onemli Onciilerinde olan R. Nurkse,
analizlerinde tasarruf yetersizliginin ilkelerin gelismeisni olumsuz
etkiledigini “Yoksulluk Kisir Dongiisii’yle agiklamistir. Asagidaki sekil

I’de bu dongii basit olarak gosterilmstir.
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Disik Gelir Dizeyi

7 \

Verim DiglklGgd
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Yetersizlidi

\ Yatirim Dizeyinin

DisiklOg0

Sekil: 1 Fakirlik Kisirdongiist

Azgelismis {lkeler yukarida Sekil 1’de gosterilen bir dongi
icerisindedirler. Bu iilkelerde gelir diizeyinin diisiik olmas tasarruflarin
da disiik kalmasina neden olmaktadir. Yatirrmin kaynagini tasarruflar
olusturduguna gore, tasarruf azhigi yatirnmlarin disiik kalmasina ve
verimsizlige neden olmaktadir. Sonugta, baglanilan noktaya geri doniiliir.
Bu siireci iilkeler kendi dinamikleriyle kirabilecekleri gibi, digsal faktorler
ile de bu dongiiden ¢ikabilirler. Uygulamalar, gelismis iilkelerin kendi i¢

dinamikleriyle bu dongiilerden ¢iktiklarini gostermektedir.

Tasarruflar, istege bagl olduklari gibi zorunlu da olabilirler.
Istege bagl tasarruflar, bireyin kendi iradesiyle gelirinin bir kismin
harcamamasidir. Emeklilik kesintisi gibi kamunun yaptig1 uygulamalar
ise bireyin iradesi disinda gergeklestigi icin zorunlu tasarruflara 6rnek
teskil etmektedir. Makro iktisatta, Keynesyen analizlerde tasarruflar gelire
bagl (uyarilmis tasarruflar) ve gelirden bagimsiz (otonom tasarruflar)

olmak tizere ikiye ayrilarak incelenir.

Tasarruf, gelirin tiiketilmeyen kismi olduguna gore; titketim C,

gelir Y, tasarruf da S kabul edilirse;

S=Y-C
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seklinde bir denklem yazilabilir. Bu denklem, tasarruf ile tiikketim arasinda
iliski oldugunu da gostermektedir. Tasarrufu etkileyen her sey tiiketimi
de ya dogrudan ya da dolayh olarak etkiler.

Buradan hareketle tasarruf fonksiyonu formiile edilebilir; S = f
(Y). Bu fonksiyon milli gelir ile toplam tasarruflar arasindaki iliskiyi
gosterir. Yukarida belirtildigi gibi, gelirden bagimsiz yapilan tasarruflar
da vardir. Bunlara otonom tasarruf (S, }denir. Otonom tasarrufun temel
nedeni otonom tiiketimdir. Yagamin devami i¢in gida mallan
tiiketilmelidir. Gelir olmasa dahi bu mallara ulagilmas: icin tasarruflar
veya bor¢lanmaya bagvurulmaktadir. Bu da otonom tasarruflari olumsuz
etkiler. Bu yiizden S, her zaman negatif degerler alir ve -Cy’ya esittir. Bu

durumda fonksiyon;
S= So +sY

seklini alir. Burada gelir olmadig1 durumda yapilan tasarruflar otonom
tasarruflar1 olusturur. Bu tasarruflar gelirden bagimsiz olarak yapilir.
Denklemde kullanilan s ise, gelirdeki degisikligin tasarruflarda nasil bir
etki yaptigin1 gdsteren marjinal tasarruf egilimini gostermektedir. Ilave
gelirin ne kadarmin tasarrufa ayrildigini ag¢iklar, ayni zamanda tasarruf

egrisinin egimini de verir.

S= Sy + sY denkleminde So dissal bir degiskendir. Bu durumda sY
gelirden etkilendigi igin igsel degisken olmaktadir. Ornegin, tasarruf
denkleminin S= -40 + 0,7Y oldugu varsayildiginda; denklemdeki -40
rakami gelirden bagimsiz olarak yapilan tasarruflardir. Digsal degisken
olarak kabul edilir. Ciinkii gelirden bagimsiz olarak belirlenmektedir.
Oysa 0,7Y igsel bir degiskendir. Gelir tarafindan belirlenir. Gelirde bir
birimlik degisiklik ortaya ¢iktiginda, tasarruflar da ayni yonde 0,7 birim

degismekte oldugunu gosterir.

Gelir ile tasarruflar arasindaki bu iliski sekil {izerinde de

gosterilebilir. Asagidaki sekil 2’de bu durum yer almaktadir.
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S=So+sY

v

Pt v

Sekil: 2 Tasarruf Fonksiyonu

S.

Sekil 2 incelendiginde gelir diizeyi sifir oldugu halde tasarruflarin oldugu
goriilmektedir (S,). Ornegin, bireyler gelir olmadigi durumda dahi
biyolojik gereksinimlerini karsilamak i¢in o6nceki donemde yapmis
olduklar1 tasarruflarini kullanirlar veya borglanirlar. A noktasinda ise
gelirin tamamu tiiketildigi icin tasarruf sifirdir. Bu noktadan sonra gelir
arttikca tasarruflar da artmaktadir. Egrinin egimi de, gelirdeki bir birimlik
degismenin tasarruflar iizerinde nasil bir degisiklige neden oldugunu

gosteren marjinal tasarruf egilimini vermektedir.

Marjinal tasarruf egilimi s ile gosterilebilir. Bu durumda, gelirdeki

degisiklik AY, tasarruflardaki degisiklik de AS ile gosterilecek olursa;
s=AS/AY

seklinde formiile edilir. Marjinal tasarruf egilimi, marjinal tiiketim egilimi
ile toplandiginda bire esit olmaktadir. Ciinkii gelirdeki artis ya titketilecek

ya da tasarruf edilecektir. Bu durumda,
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Y = C+S denkleminin her iki tarafina degisiklik A ilave edilirse

denklem;

AY = AC+AS seklini alir. Her iki taraf AY ile boliniirse,

g = A—C +—— esitligine ulasilir. Sonug olarak denklem;

AY AY AY

(AS / AY) + (AC / AY) = 1 durumuna gelir. Burada AS / AY,
MPS’ yi (marjinal tasarruf egilimini), AC / AY de MPC’ yi (marjinal
tiketim egilimini) gostermektedir. Bu bilgilerden sonra tasarruf

fonksiyonu;
S=So+ sY yerine S= -Co+(1-¢)Y seklinde de yazilabilir.

Burada ortalama tasarruf egilimi kavrami {izerinde de durmak
gerekmektedir. Ortalama tasarruf egilimi de, tasarruflarin gelir diizeyine
oranidir ve S/Y seklinde formiile edilir. Bu oran, gelirin ne kadarinin
tasarrufa ayrildigini gostermektedir. Ortalama tasarruf egiliminin de
ortalama tiiketim egilimi ile toplami, marjinal tasarruf egiliminde oldugu
gibi bire esittir. Gelir arttik¢a ortalama tasarruf egilimi de artar. Diger bir
ifadeyle gelir arttikca, artan gelirden tasarruflara ayrilan pay da giderek

artar.
2.1.1. Tasarruf Paradoksu

Bir toplumda tek bir bireyin tasarruf etmesi, o bireyin gelirinin
artmasi sonucunu ortaya c¢ikarabilmektedir. Bireylerin gelirlerinin
artmasi milli gelirin artmasini saglayacaktir. Mikro anlamda gegerli olan
bu teori, makro anlamda tam tersi bir sonug¢ yaratabilmektedir. Eger
toplumda herkes daha fazla tasarruflu olursa, milli gelir bundan olumsuz
etkilenebilir. Bu da bir ekonomide yasanmasi istenmeyen bir durumu
ortaya gikartir. Artan tasarruflarin milli geliri diistirmesine “tasarruf

paradoksu” denir.
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Tasarruf paradoksu, J.M.Keynes’in Milli Gelir Teorisine iliskin
analizlerinin bir sonucudur. Ciinkii Keynesyen analizde tasarruflar,
harcama akimindan ayrilan sizintilar olarak kabul edilir. Tasarruflarin
artmasi, toplam talebi azaltarak milli gelirin diismesine neden olmaktadir.
Tasarruflarin yatirima dontismesi gerekir. Bunun igin de tasarruflar

piyasaya ¢ikmalidir. Yoksa, milli gelir diizeyi diser.

Hane halki agisindan bakildiginda tasarruf, bir zenginlik kaynag
olabilir. Ancak iilke agisindan zenginlesmenin kaynag: yatirimlardir. Bir
ekonomide tasarruflarin artmasi, gelirin bir baska kullanim sekli olan

tiiketim harcamalarinin azalmasina neden olur.

Tasarruflarin S=Y-C olarak formiile edilebilecegi bilinmektedir.
Buradan hareketle, Y=C+S sonucuna ulagilabilir. Y (Gelir) sabit
varsayilldiginda; S (Tasarruf) artarsa, Cnin (Tiketim harcamalari)
azalmasi kaginilmazdir. Bu da bir sonraki donemde gelirin azalmasina
neden olacaktir. Bu donemde gelirdeki azalmanin engellenmesi igin
yatirnmlarin da artan tasarruflar oraninda yiikselmesi gerekmektedir.
Dolayisiyla, yatirnma donilismeyen tasarruflar milli gelir diizeyini

diigiirecektir.

Bu  noktada  tasarruflarn  nasil  kullanilabileceginin
aciklanmasinda fayda vardir. Tasarruflar genel olarak ii¢ sekilde
yapilabilir. Oncelikle tasarruflar yatirimlar1 finanse edebilir veya 6diing
verilebilir. Her iki durumda da yapilan tasarruf mal ve hizmet tiretimine
yardimcr oldugu igin milli geliri arttirici niteliktedir. Son olarak
tasarruflar likit olarak saklanabilir. Halk arasinda buna “yastik alt1”
ekonomide ise “gomiileme” veya “iddihar” adi verilir. Bu sekilde yapilan
tasarruflar, {iretici faaliyetlerde kullanilmadig: i¢in milli geliri diisiiriicii
etkisi ortaya cikar. Dolayisiyla iddihara doniisen tasarruflar arttikea,

yatirimlar ve buna bagli olarak da milli gelir diiser.
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D T&V
|=|o+|u
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S Y, Y

Sekil:3 Tasarruf Paradoksu

Sekil 3’te goriildigii gibi ilk denge noktast D’dir. Bu denge
noktasinda milli gelir Y diizeyindedir. Tasarruflar1 S’den, S/’e ¢iktiginda
yeni bir denge noktasi, D; olmaktadir. Bu noktada milli gelir, Y; gibi daha
distik bir diizeyde bulunmaktadir. Dolayisiyla geliri arttirmak igin
yapilan tasarruflar tam tersi bir sonug¢ ortaya ¢ikarmistir. Ancak,
tasarruflar yatirima yoneltildigi stirece milli gelirde bir diisme degil,
tersine bir yiikselme ortaya ¢ikacaktir. Ozellikle sermaye yetersizligi olan
gelismekte olan {lkeler agisindan bu konu son derece Onemlidir.
Giinimiiz diinyasinda, geliri ve gelir artis diizeyi yiiksek tilkeler en fazla
tasarrufta bulunan ve bunlarin bir béliimiinii bagka iilkelere kullandiran
gelismis {lkelerdir. Gelir diizeyi diisiik az gelismis {ilkeler ise tasarruf
diizeyinin yetersiz olmasindan dolay1 bagka iilkelerin tasarruflarindan

yararlanmak zorunda kalir. Yani dis bor¢lanma yaparlar.
2.2. Yatirnm Harcamalari ve Yatirim Fonksiyonu

Bir iilkenin makine, techizat, gibi sermaye stokunun artmasina

yatirim denir. Eger iilke sabit varliklarinin arttirirsa sermaye stoku da

73



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

artacaktir. Yatirim kavrami ekonomi bilimine ].M.Keynes ile girmistir.
Keynes’e gore de yatirim, sermaye stokuna yapilan ilavedir. Bu, {ilkenin

gelecek donemde iiretim potansiyelinin artmasina neden olur.

Ayni zamanda iilkenin iiretim giicinii korumaya yonelik olarak
yapilan harcamalar da yatirim olarak degerlendirilir. O zaman yeni bir
makine almak igin yapilan harcamalar ile bu makinenin yipranmasimnin
yarattifn {iretim giiclindeki azalmayr amorti edecek sekilde yapilan
harcama da yatirim olarak degerlendirilir. Bu durumda yatirimi, bir
tilkenin iiretim gliclinii arttirmaya veya silirdiirmeye yonelik olarak

yapilan harcamalardir bi¢ciminde tanimlanabilir.

Konut insaatlar1 ve stok artiglar1 da yatirim olarak nitelendirilir.
Cari donemde iiretildigi halde satilamayan mallar stoklara ilave olurlar.
Bu yiizden stok artislar1 da yatirim olarak nitelendirilir ve milli gelir
hesabi igerisinde yer alirlar. Bununla birlikte, bir fabrikanin el

degistirmesi yatirim olarak degerlendirilmez.

Bir ekonomide yapilan yatirimlar genellikle istikrarli degildir.
Cunkii  yatirimcilar, gelecekteki ekonomik konjonktiire iliskin
beklentilere sahiptirler. Ofis, fabrika gibi en bilingli yatirim planlar1 bile
gelecekle ilgili beklentilerden etkilenmektedir. Yeni makine ve ekipman
almi gibi yatinm planlar1 da ekonomideki inis c¢ikiglara oldukea
duyarlidir. Stoklar ise yatirim yapma ya da yapmamadan c¢ok satiglara
bagli oldugundan daha hareketlidir. Firmalar satiglarini haftalik ya da
yilik diizeyde isabetli bicimde tahmin edemediklerinden stok
bulundurmak durumunda kalirlar. Bir firmanin stoklari, iyi tahmin
edildiyse, miisterinin talebi ile paralellik tagir. Her firma stoklarini satis
tahminlerine gore zamanlar, ancak siklikla miisteriler bu plana gore

hareket etmezler.

Yatirim ¢ogu zaman plasman ile karigtirilmaktadir. Ozellikle halk
arasinda gelir saglamak amaciyla bir bagkasinin elindeki arsa, tarla,

fabrika gibi gayrimenkullerin satin alinmast yatirim  olarak
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nitelendirilmektedir. Oysa bu gibi parasal alim satimlar {ilke
ekonomisinin toplam varligina net bir ilave degildir. Sadece var olan bir
kisim gayrimenkul el degistirmektedir. Bu gayrimenkullerin alinmasi her
ne kadar hane halki veya firmalar agisindan yatirim olarak sayilsa da,
makro ekonomik agidan yatirim sayilmaz. Yine giinliik konusmalarda
gelir saglayan hisse senedi, tahvil gibi kiymetli evrakin alimina yatirim
denilmektedir. Oysa ekonomi biliminde bu islemin adi “plasman”dir.
Burada da, gayrimenkul isleminde oldugu gibi sadece bir el degistirme

s0z konusudur.

Cogu kisi giintimiizde de halen yatirnm ve plasman terimlerini
birbirinin yerine kullanmaktadir. Ancak makro iktisat agisindan bu
kavramlar birbirinden farkli anlam tagirlar. Ornek vermek gerekirse;
Ahmet kazandigindan daha az harcasin ve kalan parasini mevduata
yatirsin ya da hazine bonosu alsin. Ahmet’in geliri harcamasindan daha
fazla oldugu icin, Ahmet iilkesinin tasarruf miktarini artirmigtir. Ahmet
parasini bir yerlere yatirdigs icin kendini yatirimer gibi hissedebilir. Ancak
bir makro ekonomiste goére, Ahmet, yatirimdan ziyade plasman

yapmaktadir.

Makro iktisadi anlamda yatirim, bina ve ekipman gibi yeni
sermaye alimlar1 olarak tanimlanmaktadir. Mehmet, kendine yeni bir ev
yapmak iizere kredi aldiginda; bu tutar {lkenin yatirnm kalemine
islenmektedir. Benzer olarak x firmasi bazi hisse senetlerini satarak yeni
bir fabrika yaparsa bu da iilkenin yatirimlarindan sayilacaktir. Muhasebe
prensibi itibariyle yatirnmlar ve tasarruflar ekonominin geneli i¢in esit
olsa da, bu her firma ya da birey icin gecerli olmayabilir. Ornegin, Ahmet
geliri harcamasindan fazla oldugundan dolayr parasi1 bankaya
yatirmaktadir. Mehmet ise tasarrufundan daha fazla miktarda yatirnm
yapacagindan bankadan kredi ¢ekmektedir. Bankalar ve diger finans
kuruluslar: da iste bu sekilde ortaya ¢ikan fon fazlasi ile fon gereksinimi
olanlar1 finanse ederek, bireysel ve kurumsal diizeyde gerceklesen

farkliliklar1 ortadan kaldirirlar.
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Bir donem igerisinde yapilan yatirimlarin toplam degeri, gayri
safi yatirim olarak nitelendirilir. Net yatirima ulagilmas: i¢in, gayri safi
yatirim degerinden asmnma ve eskime paylar1 anlamina gelen
amortismanin diigiilmesi gerekir. Fakat gercekte net ve briit yatirnm
arasindaki ayrimin ¢ok kesin bir bi¢imde ortaya koymak olanaksizdir.

Ciinkii amortismanlari tam olarak belirlemek giictiir.

Yatirim ve plasman kavramlari arasindaki ayrima benzer bir
durum da yatirnm harcamalari ile titketim harcamalarinda vardir. Bazen
yapilan bir harcamanin tiiketim harcamasi mi yoksa yatirim harcamasi
m1 oldugu da karigtirilabilmektedir. Ornegin, bir bilgisayarin evde
kullanilmak amaciyla satin alinmasi tiiketim harcamasi olurken, ayni
bilgisayarin bir firma tarafindan tretimde kullanidmak amaciyla satin

alinmasi yatirim harcamast olarak nitelendirilir.

Yatirimlar bir ¢ok ayrima tabii tutulsalar da burada yapilacak
olan analizlerde ikiye ayrilacaktir. Bunlar; Otonom ve Uyarilmis

yatirimlardir.

Otonom yatirim; gelirden bagimsiz olarak yapilan yatirimlardir.
Yatirim karari cari donemdeki gelir diizeyinden bagimsiz olarak verilir.
Dolayisiyla, girisimciler gelirdeki degisimleri dikkate almazlar. Ornegin;
teknolojisi geri kalmis bir makinenin, yeni teknolojiye sahip baska bir
makineyle degistirilmesi veya devletin yapmis oldugu yol, baraj, liman
gibi yatirimlar gelir diizeyinden bagimsiz olarak yapilan yatirimlardir. Bu
yatirimlar, maliyet, fiyatlar genel diizeyi, teknolojik gelismelere, makine-

techizatin yipranma durumlarina goére digsal 6gelere baglidir.

Uyarilmis yatirimlar gelirdeki degisikliklere baghdir. Milli gelirde
ortaya cikacak artislar, tikketim ve tasarruflarda artisa neden olacaktir.
Artan tilkketim, tiiketim mali tiretenlerin daha fazla {iretmesine neden
olurken, yeni yatirimlar1 da uyaracaktir. Yeni yatirimlar ve tiretim artist
milli geliri arttiracaktir. Sonugta milli gelir artis1 yatirimlart etkilemis

olur.
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Yatirimlar milli gelir diizeyinden etkilenmektedir. Cilink{i milli
gelir diizeyi yatirnmcilarin ekonominin durumuna iligkin beklentilerini
ciddi bi¢gimde etkilemektedir. Girisimcilere daha fazla yatirim yapabilme
olanag1 saglayan isletme karlari, ekonomik biiytime ile desteklenmektedir.
Keynesyen goriise gore; diisiik faiz oranlariyla birlikte girisimcilerin
ileriye yonelik iyimser beklentileri yiiksek diizeyde otonom yatirim
saglamaktadir. Kotiimserlik ya da yliksek faiz oranlari ise diisitk otonom

yatirimlara yol acar.

Her iki yatirim sekil tizerinde de gostertilebilir;

L 4

L
Y

a) Otonom Yatinim ¥ b} Uyanlmis Yatinm Y

Sekil: 4 Otonom ve Uyarilmis Yatirnmlar

Sekil 4a’da goriildiigii gibi, otonom yatirim harcamalar: gelir artsa
da, azalsa da degismemektedir. Bu harcamalar, gelir diizeyinden
etkilenmedikleri i¢in her gelir diizeyinde yatirim sabit kalmaktadir.
Otonom vyatirimlar gelir disindaki faktorlerden etkilenmektedir. Oysa
uyardmis yatirimlar, gelirdeki degismelere tepki gostermektedir. Gelir

arttik¢a uyarilmis yatirnmlar da artmaktadir.

Toplam yatirimlar ise, otonom ve uyarimis yatirimlardan
olusmaktadir. Bu durumda cebirsel olarak toplam yatirimlar asagidaki

gibi gosterilebilir;

77



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

I=I,+ I,

Burada I, otonom vyatirimlari, I, ise uyarilmis yatirimlar

gostermektedir. Yatirim fonksiyonu asagidaki gibi formiile edilebilir;
I=L+1Y

Formiildeki 1, yatirimlarin milli gelirdeki degisimlere tepkisini gosteren

marjinal yatirim egilimidir.

I=latly

Al

MY

¥

Sekil: 5 Yatirim Fonksiyonu

Sekil 5’te gorildiigi gibi otonom yatirimlardan dolay: gelir sifir
olsa dahi yatinm harcamasi vardir. Bunun nedeni gelirden bagimsiz
olarak yapilan otonom yatirimlardir. Gelir arttik¢a yatirimin artmasinin
nedeni de uyarilmig yatirimlardir. Dolayisiyla, otonom yatirimlarin
varligi nedeniyle dikey eksenin belirli bir noktasindan baglamis ve
uyarilmis yatirnmlardan dolayr da gelirle beraber artiy yoniinde
gelismektedir. Yatirim dogrusunun egimi de Marjinal Yatirim Egilimini
(MPI) vermektedir.

MPI = AI/AY

Bu oran, milli gelirdeki degismelerin yatirimlar tizerinde yaratmis

oldugu degisimleri gostermektedir. Tasarruflarda oldugu gibi
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yatirimlarda da ortalama yatinm egilimi s6z konusudur. Ortalama
Yatirim Egilimi (API), belirli bir milli gelir diizeyinde, ne kadarlik yatirim

harcamasi yapildigini gosterir. Ortalama Yatirim Egilimi;
API=1/Y seklinde formiile edilmektedir.
2.2.1. Sermayenin Marjinal Verimliligi

Tek firma tarafindan sermaye mallari talep edilirken, bunlarin
kullanilmalariyla iretilen mallarin (tiiketim ve yatiim mallar)
satimindan elde edilen toplam gelirin, ad1 gecen yatirim mallarinin satin

alinmastyla yiiklenilen toplam maliyeti asacagi umulmaktadir.

Etkin veya en disiik maliyetli tretim i¢in hangi sermaye
mallarinin ne miktarda kullanilacagina karar vermek amaciyla yapilan
hesap basit bir islem degildir. Firma bu hesaplama sirasinda tiretecegi
gesitli mal miktarlarin1 hangi fiyatlardan satabilecegini, en disiik
maliyetle calismak icin gerekli olan faktor bilesimini ve fiziki sermaye
mallarini satin almak i¢in kullanacagi parasal sermayenin cari faiz oranini

dikkate almak zorundadir.

Bir yatirimin karli olup olmadigy, bir taraftan o yatirima ayrilacak
sermayeye Odenecek faiz oranina, diger taraftan da sermayenin marjinal

verimliligine baglidir. Eger;
1. Piyasa faiz orani sermayenin marjinal verimliligine esitse,
i=r girisimci yatirnm yapmak konusunda kararsizdir.
2. Piyasa faiz orani sermayenin marjinal verimliliginden kiigiikse,
i<r girisimci yatirim yapmaya karar verecektir.
3. Piyasa faiz oran1 sermayenin marjinal verimliliginden biiyiikse,

i>r girisimci yatirim yapmayacaktir.
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Ancak, piyasa faiz orani ile yatirnm kararlar1 arasinda gegerli olan
bu varsayimlar uygulamada her zaman gecerli olmayabilir. Eger
ekonomide deflasyonist siire¢ varsa, faiz oraninin diismesi, toplam talebin
diisiik olmasi nedeniyle, girisimcinin yatirim talebini arttiramayacaktir.
Enflasyon igerisinde bulunan bir ekonomide ise, faiz oranlarindaki
artiglar yatirnrm ve kredi talebini kisitlamayacaktir. Ayni zamanda
girisimcilerin ileriye yonelik beklentileri de, yatirim kararlari iizerinde
etkilidir.

Yatirnm kararlarinin belirlenmesinde, faiz orani degiskenlerden
yalnizca biri olmakla birlikte, yatirimlari etkileyen diger degiskenler
sabitken, yatirim talebi faiz oranlarinin negatif fonksiyonu olarak
gerceklesmektedir. Buna gore diisiik faiz orani yliksek hacimli yatirimlara

yol agmaktadir. Diger degiskenler sabit tutuldugunda, diisiik faiz orani;

1- Daha ¢ok hane halkinin uzun dénemli kredi kullanabilecek

finansal giice sahip olmasina ve konut talebinin artmasina,

2- Igletmelerin daha fazla duran varlik talep etmesine ve daha fazla

stok tutmalarina,
3- Ticari gayrimenkul talebinin artmasina yol agacaktir.
2.2.2. Tobin’in Q Teorisi

Yatirim teorisinin bir diger kolu, yatirimcilarin varliklari ikame
maliyetlerinden daha yiiksek fiyatlarla degerlemesi durumunda, yeniden
tretilebilir reel sermayeye yatirim yapmak icin giicli tegvikler oldugu
varsayimindan yola ¢ikar. Bu kavram Keynes'te ortaya ¢ikmis, Grunfeld
tarafindan kismen uygulanmis ve Tobin'in yeniden iretilebilir reel
sermaye varliklarinin finansal piyasa degerlemesinin bu varliklarin ikame
maliyetlerine oran1 olan "q" kavraminin temelini olusturmustur. Bu
kavramin dogrudan uygulanmasi, yatirirmin marjinal "q"'nun bir

fonksiyonu haline getirildigi neoklasik teorinin kullanimina paraleldir
(Ciccolo ve Fromm 1979:535).

80



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

Neoklasik kurumsal yatirim teorisi, firma yonetiminin, firmanin
mevcut net degerini, yani tedaviildeki adi hisselerin piyasa degerini en st
diizeye c¢ikarmaya calistigi varsayimina dayanir. Bir yatirim projesi,
yalnizca hisselerin degerini artirmas: durumunda iistlenilmelidir. Menkul
kiymet piyasalar1 projeyi, sirketin gelecekteki kazanglarina beklenen
katkilarint ~ ve  risklerini  degerlendirir.  Yatirimcilar tarafindan
degerlendirilen projenin degeri maliyetini asarsa, sirket hisseleri mevcut
hissedarlarin lehine deger kazanacaktir. Yani piyasa, projeyi, 6deme i¢in
kullanilan nakitten daha fazla degerlendirecektir. Nakit toplamak igin
yeni bor¢lanma veya hisse senedi ihrag edilirse, bu siire¢ hisse fiyatlarinda
artisa yol agar. Bu durumda yatirim orami - yatirimcilarin sermaye
stokunu artirmak istedikleri hiz, sermayenin yerine konan degere gore
belirlenen q ile iligkilidir. (Yoshikawa 1980:739).

Tobin’in q’su, genel olarak kurulu mevcut sermayenin piyasa
degerinin, kurulu mevcut sermayenin yenileme maliyetine orani olarak
hesaplanmaktadir. Buradan da anlagilacag: gibi, piyasa degerinin artmasi
qnun degerini de arttiracaktir. Firma q’nun degerine gore yatirnm karari
alacaktir. Ornegin, para arzinin arttirilmasi, firmanin hisse senetlerine yonelik
talebin artmasmna neden olacak, bu da hisse talebini ve hisse fiyatin
arttiracaktir. Firmanin piyasa degerini belirleyen faktorlerden birisi olan hisse
senetlerinin degerlenmesi ¢'nun artmasina neden olacaktir. Eger, q birden
biiyiik olursa firma yeni yatirimlar yapacaktir. q degeri bire esit olursa, firma
sadece yenileme maliyetine katlanacaktir. Birden kiiciik olmas: durumunda

ise herhangi bir yatirim s6z konusu olmayacaktir.
3. Devlet ve Makroekonomik Denge

Kiiresellesme, 21. yiizyilin baglarinda diinyada yasanan en 6nemli
déniisiimlerden biri olmustur. Ozellikle ekonomik kiiresellesme; mallarin
ve sermayenin diinya genelinde serbest¢e dolasabilmesi ve tiim piyasalara

uluslararasi sermayenin girisine imkéan taninmast olarak tanimlanabilir.
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Bu siirecte piyasalar, kiiresellesmenin temel aktorii konumuna
gelmistir. Boyle bir ortamda, devletin de kiiresel sisteme entegre
olabilmesi i¢in uygun roller iistlenmesi ve kendini bu dogrultuda yeniden
yapilandirmasi geregi ortaya ¢ikmistir. Nitekim kiiresellesmenin bugiinkii
diizeyine ulagmasinda; ulusal ekonomilerde devletin kiigiilmesi,
ekonomik faaliyetlerin serbestlesmesi ve sosyal yiikiimliliiklerin
azaltilmas1 6nemli rol oynamistir. Ozetle, bu siirecte kamu kesiminin

islevine iliskin anlayista koklii degisiklikler meydana gelmistir.

Kamu kesimi, ekonomik faaliyetler tizerinde temelde iki sekilde
etkili olmaktadir. Bunlardan ilki, dretici roliidir. Bu cercevede kamu,
toplam arzi artirmak amaciyla 6zel sektoriin yetersiz kaldigi alanlarda
tiretim faaliyetlerinde bulunur ve bdylece onciilitk yapar. Ancak piyasa
ekonomisinin isledigi sistemlerde, kamu bu gérevini yerine getirdikten
sonra, asil sorumlulugu olan adalet ve giivenlik hizmetlerine

odaklanmalidir.

Ikinci olarak, kamu kesimi toplam talep iizerinde de etkili olur.
Yaptig1 mal ve hizmet harcamalariyla, 6zel sektor talebine ek bir talep
yaratarak ekonomideki toplam talebi artirir. Bu yoniiyle kamu, hem arz
hem de talep tarafinda etkili olarak makroekonomik degiskenler iizerinde

belirleyici bir rol oynar.

Serbest piyasa ekonomisinde devletin toplam arzi1 ve toplam talebi
etkilemesi diginda ayrica; serbest piyasanin c¢alismasini giivence altina
almak, ekonomide etkinligi saglamak, sosyal hayat1 diizenlemek,
ekonomik-sosyal ve siyasal yasamda istikrar1 saglamak, sosyal siniflar
arasindaki gelirin paylasimini adaletli bir sekilde saglamak gibi etkileri

vardir.
3.1. Kamu Harcamalar1 ve Denge

Kamu kesiminin bulunmadigi bir ekonomide, milli gelir
dengesinin saglanmasi, tasarruflarin (S) yatirnmlara (I) esit olmasi

kosuluna baghdir. (Bu analiz, daha sade bir degerlendirme yapilabilmesi
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icin dig ticaretin yer almadigi bir ekonomik model ¢ercevesinde ele

alinmaktadir.) Bu durumda milli gelir dengesi su sekilde ifade edilebilir:
I=S§

Ayrica, bir ekonomide toplam harcamalarin yaratilan gelirle esit

olacagi varsayimi dogrultusunda asagidaki denklem de gecerlidir:
Y=C+I

Bu denklemde, milli gelir (Y), tiikketim (C) ve yatirim (I)

harcamalarinin toplamina esittir.

Devletin bu modele dahil edilmesi, ekonomiye vergi gelirlerinin
(T) ve kamu harcamalarinin (G) eklenmesi anlamina gelir. Kamu
harcamalari, ekonomideki toplam harcamalara katk: saglayan 6nemli bir
unsurdur. Gilintimiiz ekonomilerinde de kamu harcamalarinin, toplam
harcamalar i¢cinde kayda deger bir yeri vardir. Ancak, kamu sektorii bu

harcamalar1 finanse edebilmek i¢in vergi gelirlerinden faydalanir.

Daha 6nceki modelde harcamalar ve gelir arasinda bir denge s6z
konusuydu. Bu dengenin siirdiiriilebilmesi i¢in, kamu gelirleri ile kamu
harcamalar1 arasinda da bir denge saglanmalidir. Yani kamu

harcamalarinin, toplanan vergilere esit olmasi gerekir.

Devletin temel gelir kaynag1 olan vergiler, iki ana gruba ayrilir:
Dolayl vergiler ve dolaysiz vergiler. Bu vergiler vergi adaletinin
saglanmasi agisindan da dnemlidir. Eger bir tilkede toplam vergi gelirleri
icerisinde dolayli vergilerin pay: yiiksekse, o iilkede vergi adaletsizligi var

demektir. Bu da gelir dagilimini olumsuz etkiler.

- Dolayl vergiler, mal ve hizmetlerin satin alinmasi sirasinda
odenen vergilerdir. Ornegin: Katma Deger Vergisi (KDV),
Ozel Tiiketim Vergisi (OTV), Akaryakit Tiiketim Vergisi
gibi.
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- Dolaysiz vergiler ise, birey ya da kurumlarin gelirleri ve
servetleri iizerinden dogrudan alinan vergilerdir. Ornegin:
Gelir Vergisi, Kurumlar Vergisi, Veraset ve Intikal Vergisi

gibi.

Ozel sektoriin yant sira, kamu sektorii de harcamalari (G) ve
topladig: vergiler (T) ile milli gelir dengesinde etkili olmaktadir. Bu
durumda yeni denge kosulu su sekilde ifade edilir:

I+G=S+T

Bu denklemde, kamu harcamalari, tipki yatirimlar gibi
ekonomiye katki saglarken; vergiler, tasarruflara benzer sekilde
ekonomiden sizinti olusturmaktadir. Dolayisiyla ekonomik dengede,

toplam katkilar ile toplam sizintilarin birbirine esit olmasi gerekir.

Diger yandan, milli gelir dengesi harcamalar yoniinden de analiz
edilebilir. Yani bir ekonomide yaratilan gelirin tamami harcandiginda

denge saglanmis olur. Bu durumda denklem s6yle yazilir:
Y=C+I+G

Kamu harcamalarindaki bir artig, milli geliri, yapilan harcamadan
daha fazla oranda artirabilir. Bu durum grafiksel olarak da gosterilebilir.
Ornegin, Sekil 6’da goriildiigii gibi, kamu harcamalarinda meydana gelen
AG kadar bir artis, milli gelirde AY gibi daha biiyiik bir artis1 tetiklemistir.
Bu durumda denge noktas1 D’den D’e kayarak, daha yiiksek bir milli

gelir diizeyinde yeni bir denge olusmustur.
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CHH+G+HAG

C+i+G
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Sekil:6 Kamu Harcamalarinin Gelire Etkisi

Burada G, devletin toplam harcamalarini ifade etmektedir.
Ancak, devletin yaptig1 her harcama, milli gelir iizerinde ayni etkiyi
yaratmaz. Ornegin, kamu yatirimlari, transfer harcamalarina gore milli
gelir tizerinde daha biiyiik bir etkiye sahiptir. Cilinkii transfer harcamalari
dogrudan mal ve hizmet {retimine karsililk yapilmaz; bu nedenle

ekonomide yaratacagi katma deger daha dusiiktiir.
3.2. Vergiler ve Denge

Devlet, yaptigi harcamalar1 oOncelikli olarak vergi gelirleriyle
finanse etmeye calisir. Ancak, bu yeterli olmadiginda basvuracagt bir
diger finansman kaynagi ise bor¢lanmadir. Vergiler, ekonomideki toplam
talebi azaltict bir etkiye sahiptir. Bu azalma, dolayli olarak milli geliri
distirme yonlinde bir etki yaratir. Ancak, vergi oranlarindaki

degisiklikler, toplam talebi her zaman ayni oranda etkilemez.

Bu durum grafikle de agiklanabilir. Sekil 7'de gosterildigi gibi,
vergilerde meydana gelen AT biyiikliglindeki bir artis, hem tiiketim
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harcamalarinin diismesine hem de milli gelirde AY kadar bir azalmaya
yol agmaktadir. Kamu otoritesi vergileri artirdifinda, bu artisin tamami
harcamalarda bire bir azalma yaratmaz. Buna ragmen, toplam talep diiser
ve denge noktas1 D1'e kayarak daha diisiik bir milli gelir diizeyinde yeni

bir denge olusur.
CLG,T
CHI+G+T
CHH+G+T-AT

Oy

AT ¥

L 4

— Y
AY

Sekil:7 Vergilerin Gelire Etkisi

Sekil 7°de gosterildigi tizere, vergiler hem tiikketim harcamalarin
hem de milli geliri azaltici bir etki yaratmaktadir. Bu nedenle, vergi
oranlarinin diisiirilmesi, harcamalar1 ve dolayistyla milli geliri artirici

yonde etkili olabilir.

Gergek hayatta devletin yaptig1 harcamalar ile elde ettigi gelirler
her zaman birbirine esit olmayabilir. Baz1 donemlerde harcamalar, bazi
donemlerde ise gelirler daha yiiksek olabilir. Ancak, gelismekte olan
tilkelerde bu dengesizlik genellikle harcamalar lehine gergeklesmekte,
yani bu iilkeler biitce agig1 vermektedir. Bu agiklar ise genellikle

borglanma yoluyla finanse edilmeye ¢alisilir.
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Borg¢lanma, giiniimiizde devletin bagvurdugu O6nemli bir
finansman kaynag: haline gelmistir. Ancak vergiler ile borglanma

arasinda temel bazi farklar bulunmaktadir:

- Vergi gelirleri siirekli bir nitelik tagirken, bor¢lanma gegici
bir ¢oziimdiir ve vadesi geldiginde faiziyle birlikte geri

odenmesi gerekir.
- Bugeri 6demeler genellikle vergi gelirleriyle finanse edilir.

- Bor¢ alman donemde, ekonomi i¢in bir kaynak girisi
saglanirken; borcun geri 6denme siirecinde kaynak cikisi

yaganir.

- Ayrica borglanma, genel olarak bireylerin ve kurumlarin
goniillii katilmiyla gergeklesir. Buna karsin, vergilerde kisisel

onaya gerek yoktur.
Devlet borglanmaya karar verdiginde, iki temel segenegi bulunmaktadir:
I¢ Bor¢lanma

Devletin yurtiginde, bireylerden, kurum ve bankalardan vade ve
faiz karsiliginda kaynak saglamasidir. Bu siire¢ genellikle goniilliilik
esasina dayanir. I¢ bor¢lanma, devlete duyulan giivenle dogrudan
iliskilidir. Eger bu giiven tesis edilebilirse, devlet daha uzun vadeli ve

disiik faizli bor¢lanma imkani bulabilir.
Dis Bor¢lanma

Devletin yurtdisindan doviz veya kaynak temin etmesidir. Dig

bor¢lanmanin baslica iki amaci vardir:
- I¢kaynak yetersizligini tamamlamak

- Odemeler dengesi agiklarini kapatmak ve doviz girisi

saglamak
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Dis borglar alindiginda, ilgili yil i¢inde yatirimlar ve tiiketim
harcamalar1 artar. Ancak, geri 6deme zamani geldiginde, bu borglar
faiziyle birlikte disariya kaynak ¢ikisi yaratir. Bu nedenle, dis borglarla

saglanan kaynaklar verimli ve {iretken alanlara yonlendirilmelidir.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) gibi kuruluslar, borg yiikii agir olan
lilkelerden faiz disi fazla vermelerini talep etmektedir. Faiz dis1 fazla,
devletin faiz 6demeleri hari¢ gelir ve giderlerinin farkini ifade eder ve

kamu maliyesinin saglikli yapisini gosteren 6nemli bir gostergedir.

Asil 6nemli olan ise, devletin borglarina 6dedigi faiz oraninin,

milli gelirin artig oranindan daha diisiik olmasidir.

Faiz dist fazlanin temel amaci;; kamu borglariin GSYIH’ya
oranini diislirmek ve borglarin siirdiiriilebilirligini saglamaktir. Ciinkii bir
tilke yalnizca anapara borglarini degil, ayni zamanda isleyen faiz

O6demelerini de kargilamak zorundadir.

- Eger iilke faiz dis1 fazla veremezse, ana para borglarin
yeniden bor¢lanarak ¢evirmek zorunda kalir ve ayrica faiz
odemeleri i¢cin de yeniden borglanma ihtiyact dogar. Bu

durumda borg yiikii “kartopu etkisiyle” giderek artar.

- Buna kargin, faiz dist fazla verilmesi, en azindan faiz
odemelerinin bir kismmin vergi gelirleriyle karsilanmasim

saglar. Boylece borcun mutlak artis1 sinirlandirilir.

Ayrica, ekonomi biiyiidiikge kamu bor¢ stokunun GSYIH’ya
orani da diiser. Bu hedefin gerceklesmesi i¢in su kosulun saglanmasi

gerekir:
Faiz Dis1 Fazla + Biiylime Orani > Reel Faiz Orani

Eger bu denge saglanmazsa, faiz dig1 fazla verilmesine ragmen

bor¢ orani diismeyecek, hatta artmaya devam edecektir.
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Biitce a¢iklarini kapatmak i¢in bagvurulan bir diger yontem ise
senyoraj geliridir. Bu yontem, devletin para basma hakkini kullanarak
elde ettigi geliri ifade eder. Merkez Bankasr’nin bastig1 yeni paralar, reel

kamu harcamalarinin finansmaninda kullanilir.

Ancak, para arz1 arttik¢a enflasyonist baski da artar. Baslangicta
senyoraj gelirleri yiikselse de, enflasyon arttikga bu gelirler azalmaya
baslar. Ciinkii artan enflasyon, vergi gelirlerinin reel degerini disiiriir. Bu

duruma Tanzi Ftkisi denir.

Tanzi Etkisi, gecikmeli tahsil edilen vergilerin ger¢ek alim giiciinii
azalttig1 icin, ilerleyen dénemlerde kamunun finansman ihtiyacin1 daha
da artirir. Bu da, enflasyonla birlikte kamu maliyesinde bir kisir dongii

yaratabilir.
4. Mal piyasas1 dengesi: IS

Girisimciler, daha fazla kar elde etmek ya da pazardaki
konumlarini korumak amaciyla yatirim yapma ihtiyact duyarlar. Ancak
bu yatirimlar1 gerceklestirebilmeleri i¢in sermayeye ihtiyaglar1 vardir.
Girisimciler, bu sermayeyi yani fon talebini, ya 6z kaynaklarindan ya da

dis kaynaklardan temin edebilirler.

Diger yandan, hane halky, elde ettikleri gelirin bir kismini tiiketim
i¢cin harcarken, geri kalan kismini tasarruf eder. Bu tasarruflar, sadece
birikim amaciyla degil; enflasyona karsi korunmak, ek gelir saglamak ve
yatirim yapma imkéni elde etmek gibi cesitli nedenlerle sermaye
piyasalarinda degerlendirilmek istenir. Bu nedenle hane halk,

tasarruflarini sermaye piyasalarina fon arzi olarak sunar.

Klasik ve Neo-Klasik iktisat¢ilar gibi, Keynesyen iktisat¢ilar da
kapali bir ekonomide tasarruf ile yatirnmin birbirine esit olmasi

gerektigini savunur. Ancak, bu iki yaklasimin dengeyi agiklama bigimleri
farkhdir:
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- Klasik ve Neo-Klasik diisiinceye gore, bu denge sermaye
piyasalar1 araciligiyla, faiz oranlarinin degisimiyle otomatik
olarak saglanir.

- Keynesyenlere gore ise, dengeyi saglayan asil unsur faiz degil,

gelir diizeyindeki degismelerdir.

Sermaye birikimi, yani {iretim kapasitesinin artmasi, esasen
yatirimlara baghdir. Yatirnmlarin temel kaynagi ise toplam tasarruf

diizeyidir. Bu toplam tasarruflar iki ana bilesenden olusur:
1. Yurt igi tasarruflar:

- Kigisel tasarruflar
- Kurumsal (sirket) tasarruflar

- Kamu tasarruflari
2. Yurt digt tasarruflar:

- Yabana 6zel sermaye girisleri

- Dig yardimlar

Planlama siireglerinde, gelir dagilimina dair veriler incelenerek,
yurt i¢i tasarruflarin istenilen kalkinma hizina ulasmak icin gerekli

yatirim diizeyini karsilayacak sekilde nasil artirilabilecegi analiz edilir.

Eger yurt ici tasarruflar yetersiz kalirsa, {i¢ temel segenek

glindeme gelir:

- Agcik finansman yontemine bagvurmak (biitce agiklari)
- Yurt dist tasarruflar1 artirmak (dis borg, yabanci sermaye)

- Kalkinma hedeflerini asag1 cekmek

Yatirnmlar ile tasarruflar arasindaki iliskiyi ve degismelerinin
esitleyici etkisi sekille de gosterilebilir. Sekil 8’de yatay eksende gelir
diizeyi, dikey eksende ise yatirim ve tasarruf miktarlari gosterilmistir.

Yatirimlarin  tasarruflarla  kesistigsi D noktas;, denge noktasin
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gostermektedir. Bu noktada I=S esitligi saglanmistir. Milli gelir eksik
istihdam seviyesinde dengeye ulasmistir. F dogrusu ise tam istihdam gelir

seviyesini gostermektedir.
Eger ekonomide;

I > Sise milli gelir yiikselir. (Yatirimlar, para arzi, iddiharin ¢oztilmesi

veya bor¢lanma ile finanse edilmis olabilir.)
I =S ise milli gelir denge diizeyi saglanmuis olur.

I < S ise milli gelir diiser. (Bu durum, yapilan tasarruflarin iddihara

yonelmesi ya da para arzindaki diismeden kaynaklanabilir.)

1.5
A F

=5
1=5

D,

—
oy

\

Sekil: 8 Milli Gelir Dengesi

Sekil 8 yardimiyla agiklanan I=S dengesi denklemler yardimiyla
da ispat edilebilir. Tasarruf denklemini S=Y-C vyazlabilecegi

bilinmektedir. Buradan Y=C+S sonucuna ulasilmaktaydi. Ayn1 zamanda,
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milli geliri olusturan toplam harcamalar da Y=C+I seklinde formiile

edilmektedir. Her iki denklemde Y’ler birbirine esitlenirse;
C+S=C+I, buradan da S=I sonucuna ulasilir.

Bu denge ayni zamanda mal piyasalarindaki dengeyi agiklamakta
kullanilan bir yontemdir. Burada sizintilar ile katkilar birbirine esittir.
Ekonomide harcama akimlar1 sirasinda tasarruflar sizinti, yatirnmlar ise

katki niteligindedir.

Sekil 8'de goriuldugi gibi, otonom bir yatirnm artiginda (AI),
gelirler daha fazla (AY) artmakta ve D; noktasinda tekrar dengeye

gelmektedir. Bunun nedeni yatirimlarin ¢ogaltan etkisi’dir.

Cogaltan; otonom yatirnm harcamalarindaki bir birimlik artisin,
denge gelir diizeyinde daha yiiksek bir artisa neden olmasidir. Ornegin;
halkin gelir artiginin  1/5°ini tasarruf etmek istiyorsa, girisimcilerin
yatirimlarini 1 milyar lira arttirmalar: karsisinda oncelikle gelir seviyesi 1
milyar lira artacaktir. Bu geliri elde edenler bunun 1/5%ini tasarruf edip
800 milyonunu tiiketime harcayacaklardir; bu harcamalarda bagkalarina
gelir ve istihdam yarattig1 icin onlar da bunun 1/5%ini tasarruf edip 640
milyon lirasi ile tiiketimlerini arttiracaklardir. Gelir artisi durdugu ve yeni
dengeye ulagildigi zaman 1 milyarlik yatirim artiginin 5 milyarlik gelir
artigina neden oldugu goriilecektir. Yalniz yatirimlarin bu ¢ogaltan etkisi,
noksan istihdam sartlarinda gegerli olacaktir. Cogaltan katsayis1 k ile

gosterilecek olursa;

k = AT/ AY veya, kapali ekonomi modelinde ¢ogaltan katsayisinin
buytikligii o ekonomideki marjinal tasarruf egiliminin (s) tersine esit

olacaktir.
k=1/sveya k =1/1-c olarak formiile edilebilir.

Sekil 8’de gorildigi gibi, uygulamada da yatirim ve tasarruflar
her zaman esit degildir. Diinyadaki tiim tilkeler degerlendirildiginde, baz1

tilkelerdeki agik diger iilkelerdeki fazla ile dengelenir. Ozellikle yatirim ve
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tasarruf arasindaki iligki dis ticaret dengesindeki agiklar icin daha yararh

acitklama sunmaktadir.

Kapali bir ekonomide, toplam yurtici tasarruflar, 6zel ve kamu
kesimi tasarruflarinin toplamindan olusur ve bu tasarruflar, ekonomideki

toplam yatirimlara esit olur. Bu iliski asagidaki sekilde ifade edilebilir:
Si=Sp+Sg=1Ip+Ig
Burada:

- Si: Toplam yurtigi tasarruflar
- Sp: Ozel kesim tasarruflart
- Sg: Kamu kesimi tasarruflari
- Ip: Ozel sektér yatirimlar:

- Ig: Kamu yatirimlart

Acik bir ekonomide ise disg ekonomik iliskiler devreye girdigi icin,
yurtici tasarruflar ile yatirimlar arasindaki esitlik her zaman korunmaz.
Bu durumda dis tasarruflar (yani dig kaynaklar) devreye girerek farki
kapatabilir.

Agik ekonomi kosullarinda denklem su sekilde genisletilir:
S=Si+Sd=Sp+Sg+Sf=1Ip+1g
Burada:

- S: Toplam tasarruflar
- Sd/ St Dig tasarruf (yani cari iglemler dengesi agigina karsilik
gelen dis kaynak)

Cari islemler agigy, bir iilkenin gelirinden fazla harcama yaptigini
gosterir. Bu agik, sermaye girisi ya da doviz rezervlerinin azalmasi ile

finanse edilir.
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Buna karsilik, eZer ekonomi gelirinden daha az harcama
yapiyorsa, cari islemler dengesi fazla verir. Bu fazla ise genellikle sermaye

ihraci ya da rezerv artis1 seklinde degerlendirilir.

Bir iilke yatirimlarindan daha fazla tasarruf yapiyorsa, bu iilkenin
dig ticaret fazlasi (pozitif net ihracat) verme olasihg yiiksektir. Ote
yandan, yatirimlar ulusal tasarruflari asiyorsa, bu durum dis finansman
ihtiyacint dogurur ve net ihracat negatif olur, yani iilke dis ticaret agig:

verir.

Tiiketim harcamalarinda meydana gelen degisme orami ile
yatinnmlar arasinda da, yukarida otonom yatirimlar ile gelir arasindaki
iliskiye benzer bir etkilesim vardir. Buna hizlandiran kurali denir.
Tiiketim harcamalarinda ortaya cikan bir artig girisimcileri ya yeni
yatirimlara ya da var olan kapasitelerini arttirmaya yoneltecektir. Her iki
durumda da sermaye mallarina olan talep artacaktir. Bunun sonucunda
hem tiiketim harcamalari hem de yatirnm harcamalar1 artacak, biitiin
bunlarda milli gelirin artmasini saglayacaktir. Bu siire¢ ekonomide

giderek artan canliliga neden olacaktir.

Hizlandiran kuralina gore, tilketim harcamalarinda meydana
gelen degismeler, yatirnmlarda kendinden ¢ok daha biiyiik dalgalanmaya
neden olacaktir. Hem ¢arpan hem de hizlandiran kavramlari, suya atilan

bir tagin yaratmis oldugu dalgalanmaya benzemektedir.

Hizlandiran kuralina elestiriler yoneltilmistir. Bu elestirilerden

bazilar1 sunlardir:

- Hizlandiran kuralinda, tikketim harcamalarindaki artis
hemen ve hi¢ beklemeden yeni makineler siparisine neden
olacagr varsayilmaktadir. Oysa girisimciler, kapasitelerini
genigletmeden Once, tiikketimdeki bu artis egiliminin siirekli
olup olmayacagini bilmek isterler. Eger bu artis gegici ise, o

zaman girisimcilerin yatirimlarinda herhangi bir degisiklik
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olmayacaktir. Burada ileriye yonelik beklentiler 6n plana
¢tkmaktadir.

- Ayrica, girisimcilerin  makine  siparigleri =~ hemen
karsilanamayabilir. O zaman tiiketimdeki artiga yatirimlar
gecikmeli olarak uyum saglayabilecektir. Bu durumda artan
talep fiyatlarin yiikselmesine neden olacaktir.

- Girigsimciler, artan tiiketim talebini karsilamak icin
kapasitelerini arttirmak i¢in gerekli fona sahip olmayabilirler
ya da bor¢lanma olanaklari sinirli olabilir. Bu durumda,
zorunlu olarak sermaye mallarina olan taleplerini ertelemek
durumunda kalirlar. Bu nedenle, tiiketimde ortaya ¢ikan
degisiklik, yatirim mallar1 talebine hemen degil de gecikmeli

olarak yansiyabilir.

Yatirim-tasarruf esitligini gosteren grafikten faydalanarak, mal
piyasasi dengesini gosteren IS egrisine ulasilabilir. IS egrisi farkh faiz ve
gelir diizeylerinde mal piyasasinda olusan dengeyi gosterir. Asagidaki
sekil 9’da goriildiigii gibi, Ik dengenin i faiz oraninda saglanmugtur.
Faizlerde ortaya ¢ikan herhangi bir degisiklik oncelikli olarak yatirim
harcamalarinda bir degisiklige neden olacaktir. Sekilde faiz oranlari i
seviyesine ¢iktiginda yatirim harcamalar1 da I, seviyesine diismekte ve
yeni bir denge olusmaktadir. ki denge noktasi birlestirildiginde mal

piyasasi dengesini gosteren IS dogrusu elde edilmis olur.

IS egrisinin egimi, yatirimlarin faize duyarlihg: ile carpanin
degerine baghdir. IS egrisinin konumu, iktisat politikalar1 agisindan
degerlendirildiginde, maliye politikasi tarafindan belirlenir. Genisletici
maliye politikalar1 IS’yi saga kaydirirken, daraltici maliye politikalari ise

sola kaydiracaktir.
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¥y Y

Sekil: 9

5. Para Piyasasi1 Dengesi: LM

Para piyasas1 dengesi, para arzi ile para talebinin esitlenmesi
sonucunda olugsmaktadir. Para arz1 6zellikle Keynes’de digsal bir degisken
olarak kabul edilir. Bunun nedeni, para arzinin merkez bankalari
tarafindan kontrol edilmesidir. Bu yiizden para arzi yatay eksene dik

olarak ¢izilir. Bu durum asagidaki grafikte gosterilmistir.

M,
Sekil: 10
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Para arz1 digsal kabul edilirken, para talebi ise gelir ve faize
duyarlidir. Keynesyen ve klasik ekolde en dnemli ayrilis, para talebi ile
ilgilidir. Bununla birlikte para talebi Keynes'in likidite tercihi teorisine

gore belirlenmigtir.

Klasik teoride para talebi islem giidiisiinden tiiretilir. Kisiler ticari
islemlerini gergeklestirmek i¢in para talep ederler. Keynesyen teoride ise,
para islem ve deger saklama araci olarak tutulur. Deger saklama araci
olarak tutulan para talebi faize duyarlidir. Yine, keynesyen teoride kisiler
servetlerinin bir kismini para olarak tutarlar. Buradaki amag, para diginda
finansal varliklarin fiyatlarinda ortaya c¢ikan degisikliklerden gelir elde
etmektir. Dolayisiyla, alternatif varliklar (para ve tahvil) arasindan se¢im
yapilarak servet tutma sekline karar verilir. Buna spekiilasyon giidiisiiyle
para talebi de denir. Spekiilasyon giidiisiiyle para talebi faiz oranin bir

fonksiyonudur. Faiz orani degisikligi tahvillerin degerini etkiler.

Faiz oranlar1 diiserse tahvil fiyatlar1 artar. Tahvil fiyati artinca
tahvile yonelik talep azalir. Spekiilasyon amaciyla para talebi artar. Clinki
yiiksek fiyattan tahvil alinmayacaktir. Bu riskli bir durumdur. Tahvil
fiyatlar1 diisebilir ve zarar olusabilir. Bu durumda tahvil fiyatlarnin
diismesi beklenecektir. Spekiilasyonda temel amacg, diisiik fiyattan almak

ve yiiksek fiyattan satmak ve kar elde etmektir.

Bir ekonomide Reel GSYH arttikca buna bagh olarak
ekonomideki iglem sayis:1 fazlalagacaktir. Bu da para talebinin artmasima
neden olur. Ayni zamanda ekonomide fiyatlar genel diizeyi yiikseldikge,
ayni iglemleri yapmak i¢in daha fazla paraya ihtiya¢ olacagindan, para

talebi artacaktir.

Genel olarak toparlanacak olunursa, Reel GSYH veya fiyatlar
genel diizeyindeki artiglar para talebini arttirirken, faiz oranlarindaki bir
artig ise para talebini azaltir. Clinkii faiz geliri, elde para tutmanin firsat

maliyetidir. Bu durum asagidaki grafikte gosterilmistir. Buna likidite
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tercihi fonksiyonu da denir. Bu fonksiyon, halkin faiz oranlarindaki

degismeler karsisinda elde para tutma tercihini yansitmaktadir.

Sekil 11°de goriildiigi tizere faiz oranlari diistiikge likidite tercihi

artmaktadir. Ciinki tahvil fiyat: diigmistiir.

L 4
=

Sekil:11 Para Talebi

Para talebini de bu sekilde agikladiktan sonra artik para ve tahvil

piyasalarini dengesini gosteren grafik olusturulabilir.

iy Dll LM i \ [:-1\
| A i D

v

Yoo, ¥ M.,

Sekil: 12 Para ve Tahvil Piyasasinda Denge

Sagdaki diyagramda para talebi ile para arzinin kesistigi D noktast
para ve tahvil piyasasinin dengesini gostermektedir. Bu denge sonucunda

olusan i faiz orani soldaki diyagramda Y gelir diizeyinde yer almaktadir.
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Gelir diizeyinde bir artisin (Y,) ortaya ¢ikmasi para talebinin artmasina
(L1) neden olur. Para talebi artis1 da, para arzi sabit kaldig: siirece faiz
oranlarim arttirir (i;). Bdylece yeni bir denge diizeyine ulagilir (D;). Iki
denge noktas: birlestirildiginde para-tahvil piyasalarinda es anli dengeyi

gosteren LM egrisi elde edilmis olur.

LM egrisini para politikas: etkiler. Genisletici bir para politikas:
uygulamasi LM nin saga dogru kaymasina neden olur. LM egrisinin egimi

ise para talebinin gelire ve faize olan duyarliligina baglidir.

LM egrisinin egimi ile ilgili iktisadi goriisler agisindan farkliliklar
vardir. Bu farklarin olusumunun temelinde para talebiyle ilgili goriisler
bulunur. Likidite tuzagimin kabul edildigi Keynesyen goriiste LM egrisi
yatay eksene paralel ¢izilir. Ciinki likidite tuzagi, para talebinin faize
duyarliliginin sonsuz oldugu durumda ortaya ¢ikar. Klasik goriiste ise
yatay eksene dik olarak cizilir. Bunun nedeni de, Klasik ekolde para
talebinin spekiilatif giidiistiniin olmamasidir. LM dogrusunun egimi

iktisat politikalarinin etkinligini etkileyebilmektedir.

6. Genel Denge IS=LM

Genel dengeyi gostermede kullanilabilen IS-LM analizi J.R.Hicks
ve A.Hansen tarafindan gelistirilmistir. Bu analiz igerisinde fiyatlar genel

diizeyi sabit kabul edilmistir.

Keynesin Genel Teori'sine matematiksel bir yap1 kazandirmay1 amaglayan
ilk makalelerin en etkilisi, John Hicks'in "Bay Keynes ve Klasikler:
Onerilen Bir Yorum" (1937) adli ¢aligmasidir ve bu caligma IS-LM
diyagraminin gikis noktast gibi gériinmektedir. Hicks (1937) diyagrama
SI-LL adimi vermisti. Gliniimiizde kullanilan IS-LM adim1 Hansen'in

gabalarinin bir sonucu oldugu tahmin ediliyor (Darity ve Young 1995:6).

Giinimiizde de IS-LM analizi kullanilmaya, degistirilmeye ve
gelistirilmeye devam etmektedir. servet etkilerini, portfdy teorisini,

yatirimin g-teorisini, 6nce uyarlanabilir ve ardindan rasyonel beklentileri,
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fon akig1 analizini, paranin i¢ ve dis kaynaklarini, hitkiimet biitce kisitini,
sozde menii maliyetlerini, yabanci sektorii ve hatta son zamanlarda
genellestirilmis artan getirileri kapsayacak sekilde degistirilmistir (Darity
ve Young 1995:2). Bununla birlikte IS-LM Keynesyen ekonominin bir
yorumu olarak varligini siirdiirmektedir. Varligini siirdiirmesinin temel
nedeni Modelin ¢ok yonliiligii ile birlikte, hem tam istihdam hem de
igsizlik kosullarinda hem para hem de maliye politikasini analiz etmek

i¢in kullanilabilir olmasidir (Darity ve Young 1995:37).

Mal piyasast dengesini gosteren IS ile, para ve tahvil piyasasi
dengesini gosteren LM egrilerinin kesistigi noktalar ekonominin genel
dengesini gosterecektir. Asagidaki sekilde IS ile LM’nin kesistigi D
noktast bu dengeyi gostermektedir. D noktasina denk gelen faiz orani ve

gelir dizeyi de denge faiz orani ve denge gelir diizeyidir.

v

¥, v

Sekil: 13 Genel Denge

D noktasinin disindaki noktalarda genel denge saglanmaz. Diger
durumlarda ya para piyasasinda ya mal piyasasinda ya da iki piyasada
birden dengesizlik vardir. Para piyasasinda dengesizlik varsa, tahvil
piyasasinda da dengesizlik vardir. Para piyasast dengede ise tahvil piyasasi

da dengededir. Bu yiizden bundan sonra sadece para piyasasi
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kullanilacaktir. Okuyucunun para piyasasi dendiginde tahvil piyasasindan
da bahsedildigine dikkat etmelidir.

Sekildeki A noktast her iki piyasada birden dengesizligin
oldugunu gostermektedir. Mal piyasasinda arz fazlasi (S>I), para
piyasasinda ise talep fazlasi (L>M) vardir. Mal arz fazlasinin olmasi milli
geliri azaltacaktir. Ciinkii firmalar {iretimlerini kisacaklardir. Arz fazlasini
stoklayabilseler bile, stoklama maliyeti artacagindan tiretimi kismak daha
kargilagilabilir bir durum olacaktir. Diger taraftan para piyasasinda talep
fazlasi, tahvil piyasasinda arz fazlasina neden olacaktir. Tahvil sahipleri
para taleplerini karsilamak i¢in ellerindeki tahvilleri satacaklardir. Bu da
tahvil fiyatlarmin diismesine ve faiz oranlarinin yiikselmesine neden
olacaktir. Bu siirecler mal ve para piyasalar1 dengeye gelene kadar devam

edecektir.

Piyasalarin degisen kosullara kendilerini ayarlamalar1 farkli
hizlarda olur. Dengeye gecis stiregleri ayni olmaz. Clinkii mal piyasasinda
tiretimi azaltmak veya arttirmak kolay olmaz. Para piyasasinda uyum ise
¢ok daha hizli olur. Ornegin, tahvil alim satimi hizli bir gekilde faiz

oranlarini degistirir.

IS ve LM egrilerinin konumlarinin degismesi denge gelir diizeyi ve denge
faiz oraninin degismesine neden olacaktir. Egrilerin konumlariyla ilgili
ayrintili agiklamalar kitabin ilerleyen sayfalarinda yer alan iktisat
politikalarinin etkinligi boliimii altinda yapilacagindan, burada ayrintiya

girilmemigtir.
7. Agik Ekonomide Genel Denge IS-LM-BP

Giintimiiz ekonomileri disa agik ekonomilerdir. Dolayisiyla disa
acik bir ekonomide iktisat politikalarinin etkinligini inceleyebilmek icin,
dis ekonomik iligkiler sonucunda olusturulan &demeler dengesinin
analizlere katilmasi gerekir. Kapali ekonomi igin gelistirilen IS-LM

analizine dis dengeyi gosteren BP’nin ilave edilmesi gerekir. Boylece
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gliniimiiz kosullarina daha uygun bir ekonomide iktisat politikalarinin

etkinligi analiz edilebilir.

Daha once agiklanmig olan IS-LM egrileri agik ekonomide de
ayni Ozelliklerini ve sekillerini korumaktadirlar. Yalnizca IS egrisinin
egiminde az da olsa degisiklige neden olur. A¢ik ekonomide bu model, dis
dengeyi (BP) de kapsayacak sekilde genisletilmektedir. Bu durumda IS-

LM egrileri i¢ denge durumunu gostermektedir.

Dis dengenin modele dahil edilmesi IS egrisinin egimi iizerinde
degisiklife neden oldugu yukarida belirtilmisti. Bunun nedeni dis
dengeyle beraber modele marjinal ithalat egiliminin katilmis olmasidir.
Bu harcama ¢arpanin degerini azaltir. IS'nin egimini belirleyen
degiskenlerden birinin harcama c¢arpani oldugu hatirlanirsa, egimin

neden degistigi de anlagilmis olur. Bu durumda IS egrisi daha dik konuma

gelir.

Dis dengeyle beraber, analizlere uluslararasi sermaye akimlar1 ve

doviz kuru rejimleri de girmis olur.

Bir iilkenin dis dengesi, 6demeler dengesi igerisinde yer alan cari
hesap ile sermaye hesabi tarafindan belirlenir. Cari hesap toplamu ile
sermaye hesab1 toplami birbirine esit ise BP esitligi, yani dis denge

saglanmis olur.

BP egrisi, dis dengenin saglandig farkli milli gelir ve faiz oram
bilesiminin geometrik gosterimidir. BP egrisi sermaye hareketlerine bagl
olarak ti¢ farkli sekilde cizilebilmektedir. Eger, bir ekonomide tam
sermaye hareketliligi varsa, BP yatay eksene paralel olur (BP;). Bunun
anlami yurt i¢i faiz oranlari ile yurt digi faiz oranlarinin esit olmasi
demektir. Faiz oranlarinda kii¢iik bir fark sermaye hareketlerinin ¢ok
hizli hareket etmesine neden olur. Eger sermaye hareketliligi yoksa,
sermaye hareketliligi tamamen kisitlandiysa, BP egrisi yatay eksene diktir
(BP,). Bu durumda i¢ faiz oranlan ile dis faiz oranlar1 arasindaki fark

sermaye hareketlerine neden olmaz. Kisith sermaye hareketlerinde ise BP
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pozitif egimlidir (BPs).Ulkeler arasi1 faiz orami farkhhigi sermaye
hareketlerine neden olur. Bu {i¢ durumda agagidaki grafikte

gosterilmistir.

A BP,
i BP;

BP

/

v
<

Sekil:14 BP Egrisi

BP egrisinin solundaki bolge ddemeler dengesinin fazla verdigini,
dis fazla oldugunu gosterir. Tersi de dis agigin gostergesidir. BP’nin
egimini, marjinal ithalat egilimi ve sermaye hareketlerinin iilke ici faiz
oranlari ile {ilke disi faiz oranlari arasindaki farka olan duyarliligina
baglidir. BP’nin konumunu da reel doviz kuru etkiler. Eger reel doviz
kuru yiikselirse BP egrisi saga kayar. Sadece tam sermaye hareketliligi

durumunda reel kurdaki degisime tepki olmaz.

Ulkelerin uyguladiklar1 politikalar incelendiginde, ¢ogunluklu
kisith sermaye hareketlerinin uygulandigi goriilmektedir. Bu durumda
analizlerde BP’nin kisthh sermaye hareketlerinin oldugu durumun
kullanilmas: daha gergekgei olacaktir. Bu durumda da bagka bir sorunla

karsilagilir. Clinkii LM’de pozitif egimlidir.

Ikisi de pozitif egimli olan BP ve LM egrilerinden hangisinin daha
yatik veya dik oldugunun onemi yiiksektir. Bunun belirleyen, para
talebinin mi yoksa sermaye hareketlerinin mi faize duyarli oldugudur.

Yapilan ampirik ¢aligmalar sermaye hareketlerinin faize daha duyarh
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oldugunu gostermistir. Bu durumda BP egrisi LM’den daha yatik

olacaktir.
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DORDUNCU BOLUM
IKTISAT POLITIKALARI

1.Genel Olarak Iktisat politikalar1

Iktisat teorisinde, matematiksel iktisat ve ekonometride yasanan
gelismeler ile ekonomik sistem tartigmalari iktisat politikasindaki gelisimi
hizlandiran etkenler olmustur. Diinya iizerindeki her iilkenin
ekonomisinde etkinlik, optimizasyon ve esitlik ortak olarak benimsenen

i¢ temel amagtir.

Etkinlik; ekonomik faaliyetlerin iiretim, tiiketim ve bolisim
konularinda miimkiin olabilecek en iyi sonuglari verecek sekilde

gergeklesmesini ifade etmektedir.

Optimizasyon, toplumsal refahin ne olgiide saglandigini veya
saglanamadigin1 degerlendiren bir 6lgiittiir. Iktisat literatiiriinde bu
degerlendirmede en ¢ok kullamilan kavramlardan biri Pareto
Optimumudur. Bu kavram, Italyan iktisat¢1 ve sosyolog Vilfredo Pareto

tarafindan iktisat teorisine kazandirilmigtir.

Pareto’ya gore, toplumdaki gelir dagilimini belirleyen iki temel unsur

vardir:
1. Toplumun kiiltiirel yapist
2. Ekonomik verimlilik diizeyi

Ekonomideki verimlilik ne kadar yiiksekse, gelir dagilimindaki
esitlik de o kadar iyi olur. Buna karsilik, verimlilik azaldik¢a gelir
esitsizligi artar. Pareto’ya gore vergiler bu yapisal iliskiyi kalic1 olarak
degistiremez. Ancak mali devleti savunanlar, vergilerin gelir dagilimini

etkin ve kalic1 sekilde diizenleyebilecegini ileri siirerler.
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Bir toplumda, bireylerden en az birinin refahini azaltmadan,
bagka bir bireyin refahi arttirilamiyorsa, o toplum Pareto etkin yani
optimum diizeydedir. Pareto optimumuna ulagmak i¢in hem tiretim hem

de tiiketim alanlarinda etkinlik saglanmis olmalidur.

Baska bir ifadeyle, bir hedefin seviyesi, diger hedeflerin diizeyleri
azaltilmadan yiikseltilemiyorsa, sistemde etkinlik ve optimizasyon var

demektir.

Ornegin, bir ekonomide iiretim kapasitesi, fiyat istikrari
bozulmadan artirilabiliyorsa, bu durum iiretimde etkinlik saglandigini ve

ekonomide optimizasyonun gergeklestigini gosterir.

Esitlik ise; is bolimiinden kaynaklanan farkliliklar sonucu, asgari
gecim diizeyinin, esit bi¢cimde giivence altina alinmasini ifade eder.
Dolayisiyla, kit kaynaklardan herkes adil bir pay alma konusunda esit

firsata sahip olacaktir.

Biitiin ekonomik sistemler yukarida agiklanan ii¢ hedefe ulasmak
isterler. Birbirlerinden farki, amaca ulagilan yol ve bunun i¢in kullanilan

araglarda ortaya ¢ikar.

Ekonomi politikas: belirlenen ekonomik amaca nasil ulasilacag
ile ilgilenirken; ekonomi politikas1 modellerinden yararlanilir. Ekonomik
olaylarla ilgili verilerin, hedef ve araglarin gercegin basitlestirilmis sekli
olarak bir araya getirilmesi ile olusturulan ekonomi politikas1 modelleri,
ekonomik sorunlarin ¢oziimiinde kullanilir. Bu ekonomi politikas:
araglarinin  kullaniminda ve segiminde politik giice sahip bask

gruplarinin etkisi de belirleyici olmaktadir.

Oncelikli olarak iktisat politikalari ile ulagilmak istenen hedefler
belirlenir. Hedeflerin belirlenmesinde toplumsal tercihler ile karar
alicilarin bireysel tercihleri, demokrasi 6l¢lisiinde belirleyici olmaktadir.
Bu durumda iktisat politikasi olmasi gerekeni arastirirken, subjektif

ozellik tasimaktadir.
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Belirlenen amaclara ulasilmasi icin kullanilan araglar, ekonomi
politikas1 araglaridir. Bu araglar degistirilebilir nitelik tagirlar. Ekonomi
politikasinin  araglarin1  kalitatif ve kantitatif araglar olarak bir
siniflandirmaya tabii tutmak miimkiindiir. Béyle bir siniflandirmada,

araglarin uygulanmast ile olusacak etkinin kapsami temel alinmaktadir.

Kalitatif araglar, ekonominin temelleri ve yapisi ile ilgili olan
miilkiyet hakki, diislince ve inang Ozgiirligl, vergi diizeni, kamu-ozel
sektor dagilimi gibi karar alicilarin diinya goriisleri ve deger yargilar

cercevesinde sekillenen unsurlardan olugsmaktadir.

Kantitatif araglar ise, mevcut yapiyr degistirmeksizin, toplumun
etkilenme derecisini degistiren vergi oranlarinin, doéviz kurlarinin

degistirilmesi gibi unsurlardan olusur.

Ekonomi politikasinin asil islevi ise bozulan ekonomik dengenin
yerine oturtulmasindan ¢ok, hedeflenen dengelere ulagilmasini saglayacak
politikalarin uygulanmasidir. Bu ise agikca daha adil gelir dagilimini,
daha diisiik bir enflasyon oranini, daha yiiksek bir istihdam diizeyinin
saglanmasini, daha ¢ok yatirim ve dretimi, stirdirilebilir bir biytime
hizin1  saglayacak ekonomi politikalarinin  belirlenmesi  anlamini
tasgimaktadir. Bu durumda ekonomi politikalarini genel olarak ikiye

ayirmak miimkiindiir. Bunlar; Para ve Maliye politikalaridir.
2. iktisat Politikalarinin Tarihgesi

Kitliklar ve tercihler arasindaki iligkileri inceleyen ekonomi
bilimi, insanlik tarihi kadar eski bir gegmise sahiptir. 15. yiizyillda Avrupa
devletleri zenginlik ve refahin kaynagini, Merkantalist felsefenin etkisiyle
degerli madenlere dayandirdigindan; ozellikle Ingiltere, Ispanya ve
Portekiz gibi iilkeler somiirgecilik yoluyla zenginliklerini arttirmaya

caligmislardir. Bu asamada devlet miidahalesi de glindeme gelmistir.

Yaganan toplumsal ve ekonomik kosullar, ilkelerin kendi

deneyimleri ve genel teori ile birleserek ekonomi politikalarini
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olusturmugtur. Ekonomi politikalar1 her donemde ve her kosulda ayn

sekilde gecerlilik gosteremez.

Ornegin 18. ve 19. yiizyilda Klasik Okula mensup Adam Smith,
David Ricardo, Thomas R. Malthus, Alfred Marshall paraya
Merkantalistler kadar 6nem vermeyip, para etrafinda gelisen reel
olaylarin ve arzin 6nemine dikkat ¢ekmislerdir. Ayrica ekonominin tam
istihdamda, kendiliginden dengede oldugunu, her arzin kendi talebini
yarattigini (Say Kanunu), olusabilecek piyasa dengesizliklerinin kisa
donemli olup, esnek iicret ve esnek fiyat mekanizmalarinin iglemesi ile
diizelecegi savunulmustur. Bu asamada Klasik iktisat¢ilar devletin
ekonomiye midahalesinin asgari diizeyde olmasi  gerektigini
vurgulamislardir. Bu yiizden devletin ekonomiye miidahalesini ortadan
kaldiracak “en iyi biit¢e denk biitge” ve “en iyi vergi notr (Kaynak

dagilimin etkilemeyen) vergidir” goriisiinii savunmuglardir.

Klasik okula ilk ciddi elestiri, kapitalist sisteme karsi olan
Marksist Ekolden gelmistir. Marksizm de kamusal planlama, planlanmis
fiyatlar ve kamu miilkiyeti temellerine dayanan kapitalist sistemin bir

alternatifi olmustur.

Ancak kapitalist diinya icinde de devlet konusunda tartigmalar
siirmiistiir. 1929 yilinda, etkisi tim diinyay: sardig: i¢in “Diinya Ekonomi
Buhranmi” olarak bilinen krizin yasanmasi John Maynard Keynes' in
goriislerinin  kabul edilmesine ortam hazirlamigtir. Keynes, tam
istthdamin tesadiif bir denge oldugunu, 6nemli olanin talep ve talep
artirict  politikalarin  oldugunu, ekonomik kosullara gore de devlet

miidahalesinin gerekliligini savunmustur.

1960’lardan itibaren de Milton Friedman oOnciligiindeki
Monetaristler, para arzinin ekonomik faaliyetlerin ve dengelerin temelini
olusturdugunu savunarak, Klasik Okulun gorisleri dogrultusunda,

Keynesyen Okula elestiriler getirmislerdir.
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1980’lerde Arthur Laffer’in adiyla giindeme gelen “arz yonli
ekonomi” Amerika Birlesik Devletleri'nde Reagan, Ingiltere’de Thatcher
hiikiimetleri tarafindan uygulanmistir. Ancak beklenen olumlu sonuglari
verememistir. Fakat ABD’ de Reagan doneminden sonraki ekonomik
performanstaki artis;, bu donemde uygulanan arz yonlii politikalara
baglayan iktisatgilar da vardir. Arz yonlii ekonomiyi savunanlar; vergi

indirimi gibi yollar ile ekonominin canlanacagini ifade etmislerdir.

Temelde Klasik Okul ve Keynezyen Okul goriisleri, yeni elestiriler
cercevesinde zenginlestirilip, gelistirilerek uygulama bulmaktadir. Ancak
giinimiizde ekonomiye ve ekonomi politikalarina yon veren
dinamiklerin basinda ozellikle finansal piyasalar gelmektedir. Piyasaya da
etki eden diger dinamikler ise siyaset ve biirokrasi olarak ifade
edilmektedir. Amaglanan ise piyasanin, ekonomik gelismeler

cercevesinde, siyasetten arindirilmig bir isleve ulastirilmasidir.
3. iktisat Politikalar1 Hedef ve Araglari

Ekonomilerin istikrarli ve siirdiiriilebilir bir sekilde islemesi,
kamu otoritelerinin uyguladig: iktisat politikalariyla yakindan iligkilidir.
Tktisat politikalari, ekonomik istikrarin saglanmasi, biiylimenin
gerceklestirilmesi, gelir dagiliminin iyilestirilmesi ve dis ekonomik
iliskilerde denge saglanmasi gibi temel hedeflere ulagmak amaciyla
kullanilan yontemleridir. Iktisat politikalari, hem kisa vadeli ekonomik
dalgalanmalarla baga ¢ikmak hem de uzun vadeli kalkinma hedeflerine
ulagsmak icin cesitli araclarla uygulanir. Para politikasi, maliye politikasi,
gelirler politikasi ve dig ticaret politikas: gibi farkli alanlarda sekillenen bu
araglar, politika karar alicilarinin ekonomik yapiy1 yonlendirmede 6nemli
rol oynarlar. Bu alt bashikta uygulamada siklikla karsilagilan para ve

maliye politikalar1 analiz edilmigtir.
3.1. Para Politikas1

Para politikasi, bir {ilkenin ekonomik istikrarini saglamak ve

makroekonomik hedeflerine ulagmak amaciyla merkez bankasi
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tarafindan yiiritilen temel politikalardan biridir. Para politikasi ile emel
olarak, piyasadaki para arzini ve faiz oranlarini kontrol ederek enflasyon,
istthdam, biiylime ve doviz kuru gibi gostergeler {izerinde etkili olmak
hedeflenir.

Para politikasinin etkin bir sekilde uygulanmasi, ekonomik
dalgalanmalarin azaltilmasi ve fiyat istikrarinin korunmasi agisindan
biiyiik o6nem tagir. Gliniimiizde merkez bankalari, Ozellikle fiyat
istikrarin1 saglamak dogrultusunda para politikasini sekillendirmekte ve
ekonomik beklentileri etkileme konusunda kritik roller iistlenmektedir.
Alt bolimde para politikasinin hedefleri ve siklikla kullanilan araglar

hakkinda bilgi verilmistir.
3.1.1. Para Politikasinin Hedefleri

Hikiimetler toplam talep ve fiyat istikrarsizlig1 gibi sorunlarin
neden olacagi i¢ ve dis ekonomik dengesizlikleri gidermeyi temel hedef

olarak goriirler. Mevcut ekonomik yapi;
1- Fiyatlar istikrarinin saglanmasi,
2- Suirdiiriilebilir bityiime hizinin yakalanmasi,

3- Odemeler dengesinin saglanmasi, kosullarini gerceklestirmis
ise o tilkenin hiikiimetinin iktisat politikasinin yeterli bir performans
gosterdigi kabul edilir. Iktisat politikasinin bu {i¢ temel hedefi, “sihirli
ticgen” olarak adlandirilmaktadir. Sihirli tiggen denmesindeki neden ise,
bu ti¢ hedefin de ayni anda gergeklesme zorlugundan kaynaklanmasidir.
Ornegin, anti-enflasyonist politikalarin  uygulanmasi, ekonominin
biiyiime performansini olumsuz etkileyebilir. Cilinkii enflasyonu
durdurmak i¢in uygulanacak olan politikalar, harcamalarin kisilmasina
neden olabilir. Harcamalarin azalmasi, toplam talebi azaltacak, bu da
yatirimlarin azalmasina neden olacaktir. Sonugta ekonominin biiyiimesi

yavaglayacaktir.

110



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz

Enflasyon orani, ekonomik biiyiime hizi ve igsizlik orani gibi
temel makroekonomik géstergeler, ekonomik yasamin dogrudan ve
dolayl etkileri nedeniyle toplumun tiim kesimleri tarafindan yakindan
takip edilmektedir. Ozellikle kisa vadede kamuoyunun en fazla énem
atfettigi degiskenler issizlik ve enflasyon oranlaridir. Zira bu iki
gostergeye iliskin olumsuz gelismeler, bireylerin giinlitk yasam kosullarini
hizla ve dogrudan etkileyebilmektedir. S6z konusu iki gostergenin
toplami ise literatiirde “hosnutsuzluk endeksi” olarak adlandirilmakta
olup, ekonomik kosullar karsisinda toplumsal memnuniyet diizeyinin
oOlciilmesine yonelik bir gosterge islevi gormektedir. Diger taraftan,
ekonomik biiytime daha ¢ok uzun vadeli etkiler iireten bir gostergedir ve
kamuoyunun kisa donemdeki algisindan ziyade, yapisal kalkinma

perspektifi agisindan degerlidir.

Belirtilen bu hedeflerin gerceklestirilmesi biiylik olglide para
politikalarinin etkinligi ile iligkilidir. Para politikasi, genel anlamda,
ekonomik konjonktiire bagh olarak toplam harcama diizeyini artirmaya
veya azaltmaya yonelik miidahaleleri igermektedir. Bu baglamda, para

politikasi araglar1 araciligiyla ekonomik istikrar saglanmaya caligilir.

Para politikasinin temel amaglar1 arasinda; tam istithdamin
saglanmasi, fiyat istikrarinin korunmasi, siirdiiriilebilir ekonomik
bilyiimenin gergeklestirilmesi ve dis 6demeler dengesinin goézetilmesi yer

almaktadir.

Tam istihdam, genis anlamda ele alindiginda, tiim dretim
faktorlerinin ekonomiye etkin bigimde dahil edilmesi anlamina
gelmektedir. Bu baglamda hi¢bir ekonomik kaynak atil durumda kalmaz.
Ancak, uygulamada genellikle dar anlamda kullanilmakta olup yalnizca
emek faktoriiniin istihdami kastedilmektedir. Bu ¢ercevede, mevcut reel
ticret diizeylerinde calismaya istekli ve yetenekli olan bireylerin aktif

olarak istihdamda yer almast durumu s6z konusudur.
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Ekonomik analizlerde tam istihdamla uyumlu kabul edilen
igsizlik orani ortalama olarak %4 diizeyinde ele alinmaktadir. Bu oran,
gelismis ekonomilerde %3, gelismekte olan iilkelerde ise %5 seviyelerinde
degerlendirilmektedir. ~ Dolayisiyla, —para  politikalarinin ~ temel
hedeflerinden biri, istihdam diizeyini artirarak igsizligi azaltmak ve
boylece biiyiiyen isgiiciine yeterli diizeyde istihdam olanag: yaratmaktir.
Ancak, emek arzi fazlalig, eksik istihdam, is aramayan ancak issiz
konumda olan bireyler ve gizli igsizlik gibi yapisal sorunlar, tam istihdam

hedefine ulasmada 6nemli engeller olusturmaktadir.

Fiyat istikrari, ekonomide fiyatlarin genel diizeyinde ani ve
stirekli dalgalanmalarin  onlenmesini ifade etmektedir. Fiyatlardaki
dengesizlikler hem yukar: yonlii (enflasyon) hem de asagr yonli
(deflasyon) gelismeler seklinde olabilir. Ancak, tarihsel ve giincel
deneyimler gostermektedir ki, diinya genelinde fiyat istikrarsizlig
genellikle enflasyonist egilimler dogrultusunda ortaya ¢ikmaktadir.
Enflasyon, fiyatlar genel seviyesinde siireklilik arz eden bir artiga isaret
ederken, bu durum ulusal paranin satin alma giiclinlin azalmasina ve

ekonomik dengenin bozulmasina neden olmaktadir.

Enflasyonun temel nedenlerinden biri, toplam talebin toplam arzi
agmas1 durumudur. Bu durum, serbest piyasa ekonomilerinde fiyatlarin
arz-talep dengesiyle belirlendigi ortamda ekonomik karar alma
siireglerini  sekteye ugratir. Ozellikle fiyatlardaki oynaklik, piyasa
aktorlerinin gelecege doniik beklentilerini olumsuz etkileyerek yatirim,

tiretim ve titketim kararlarini belirsizlige siirtikler.

Enflasyonun siiregelen bir bi¢imde yiiksek seyretmesi, yolsuzluk,
rigvet, ve kayitdisi ekonomi gibi olumsuz sosyoekonomik davranislari
tetikleyebilir. Ayrica, bu siire¢ uzun vadede toplumda giivensizlik,
karamsarlik ve yonetime olan inancin zedelenmesi gibi sosyal maliyetler
dogurabilir. Enflasyonun en fazla etkiledigi kesim ise genellikle sabit

gelirli bireyler, ozellikle ticretle gecinen c¢alisanlar olmaktadir. Ciinki
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nominal {icret artiglar1 gogu zaman enflasyonun gerisinde kalmakta ve bu

kesim reel gelir kayb1 yagsamaktadir.

Ekonomik bilyiime, bir ekonominin mal ve hizmet {iretim
kapasitesindeki artig olarak tanimlanmakta olup, hem gelismis hem de
gelismekte olan {ilkelerin temel hedeflerinden biridir. Gelismekte olan
tilkeler daha yiiksek biiyiime oranlarina ulagsmayr hedeflerken, gelismis
tilkeler agisindan istikrarli ve siirdiiriilebilir biiyiime 6n plandadir. Bu
durum, gelismis iilkelerin tarim sektdriinde modernizasyonu saglamis ve
sanayilesme siirecini  biiyiik  olgiide tamamlamis olmalarindan
kaynaklanmaktadir. Ayrica, bu iilkelerde niifus artis hizinin disiik

olmasi, diisitk ancak dengeli biiyiime oranlarini miimkiin kilmaktadir.

Kisa vadede enflasyonun ekonomik biiylimeyi tesvik edici etkileri
olabilmektedir. Ancak uzun vadede kontrolsiiz enflasyon, ¢ok sayida
ekonomik sorunu beraberinde getirmektedir. Bu nedenle, para politikasi
ile biiyiime hedeflenirken, uygun araglarin se¢imi ve zamanlamasi kritik
oneme sahiptir. Ayrica, ekonomik bitylimenin kapsayici nitelikte olmasi

biiyiik 6nem arz etmektedir.

Kapsayici bitylime, toplumun tiim kesimlerinin egitim, istihdam,
yonetisim ve gelir dagilimi siireglerine adil ve etkin bigimde katilimini
ifade eder. Bu tiir bir katilim, bireylerin kendi potansiyellerini
gerceklestirmelerine olanak tanirken, toplumsal kalkinma siirecini de
destekleyici bir islev gormektedir (Yildiz, 2024:137).

Az gelismis ekonomilerde, kisi basina diisen milli gelir seviyesinin
diisiik olmast, yatirimlarin finansmaninda kullanilan tasarruf oranlarinin
da diisiik olmasina neden olmaktadir. Bu durum, yatirim yetersizligi ile
sonug¢lanmakta ve tiretim artisini sinirlandirarak bitylime siirecini sekteye
ugratmaktadir. Bu kisir dongiiniin kirilabilmesi i¢in milli gelir diizeyinde

anlamli ve kalic artiglara ihtiyag duyulmaktadir.

Son olarak, dis 6demeler dengesi, bir iilkenin yerlesikleri ile diger

tilke sakinleri arasinda belirli bir donemde gerceklesen tiim ekonomik
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islemleri kapsayan sistematik bir kayittir. Bu kapsamda cari islemler
dengesinin korunmasi, dig ekonomik iligkiler agisindan temel bir hedef

olarak one ¢ikmaktadir.

Bir ekonominin dig ticaret acgigt vermesi, ilgili {lkenin
kaynaklarinin diger {ilkelere transferine neden olur. Bununla birlikte, i¢
piyasada doviz talebinin artmasi, doviz kurlarinda yukar: yonlii baski
yaratmakta ve bu durum ozellikle ithalata bagiml tiretim siiregleri olan

ekonomilerde enflasyonist baskilarin olusmasina zemin hazirlamaktadir.
3.1.2. Para Politikasinin Araglar:

Para politikas1 araglari, merkez bankalarinin fiyat istikrari, tam
istthdam, siirdiiriilebilir ekonomik biiylime ve dis denge gibi
makroekonomik hedeflere ulagmak amaciyla kullandigt  temel
enstriimanlardir. Bu araglar, iilkeden iilkeye bazi kurumsal farkliliklar
gosterse de, genellikle merkez bankalar1 ya da bu konuda yetkilendirilmis
bagimsiz para otoriteleri tarafindan yiriitilmektedir. Her ne kadar
uygulamada farkli siniflandirmalara tabi tutulsalar da, baglica para
politikas: araglar1 arasinda agik piyasa islemleri, reeskont ve avans
islemleri, zorunlu karsiliklar, kesin alim-satim islemleri ve doviz alim-

satim miidahaleleri yer almaktadir.

Agik  piyasa islemleri (API), merkez bankalarinin finansal
piyasalarda devlet i¢ bor¢lanma senetleri (DIBS) gibi menkul kiymetleri
alip satarak piyasadaki likidite diizeyini ve dolayisiyla para arzim
dogrudan etkiledikleri temel para politikast aracidir. Tirkiye'de bu
islemler ¢ogunlukla devlet tahvilleri, hazine bonolar1 ve doviz iizerinden
gergeklestirilmektedir. Bazi {ilkelerde ise bu iglemler altin gibi degerli

metaller araciligiyla da yapilmaktadir.

Eger merkez bankas: piyasadaki para miktarini artirmak isterse,
devlet tahvili veya hazine bonolarini geri satma vaadiyle (repo islemi)
satin alarak bankacilik sistemine likidite saglar. Bu yontemle piyasa

aktorlerinin elindeki menkul kiymetleri satin alan merkez bankasi,
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karsiliginda piyasaya para sunar. Buna karsin, para arzini daraltmak ve
piyasadaki fazla likiditeyi ¢ekmek istediginde ise, elindeki menkul
kiymetleri geri alma vaadiyle (ters repo islemi) satar. Bu sayede,
bankacilik sisteminden para ¢ekilmis olur ve kredi genislemesi

sinirlandirilir.

Kesin alim-satim islemleri, agik piyasa islemlerinden farkl: olarak,
merkez bankasinin piyasadan likiditeyi kalic1 olarak ¢ekmek ya da kesin
bicimde piyasaya likidite saglamak amaciyla menkul kiymetlerinin geri
alim veya satimiyla ilgili olarak herhangi bir taahhiitte bulunmaksizin
islem yapmasidir. Ornegin, piyasa kogsullarinda ciddi bir likidite
daralmasi yasandiginda, merkez bankasi DIBS alimi yoluyla sisteme
dogrudan ve kalic1 bir sekilde para enjekte eder. Tersine, asir1 likidite
durumunda DIBS satis1 yaparak piyasadan kalici bigimde fon gekebilir.
Bu islemler, merkez bankasinin para arzi {zerindeki kontroliini

gliclendiren etkili politika araglarindandir.

Doviz  alim-satim  islemleri, merkez bankalarmin doviz
piyasalarinda dogrudan islem yaparak doviz kuru diizeyini ve buna bagl
olarak i¢ fiyatlar genel seviyesini etkilemeye calistii 6nemli bir para
politikas1 aracidir. Bu miidahaleler, genellikle kur rejiminin yonetimli
dalgali oldugu sistemlerde goriilmektedir. Merkez bankasi, yerli paranin
asirt degerlenmesini veya deger kaybini 6nlemek amaciyla doviz alim ya
da satim1 yaparak doviz arz ve talebine miidahale eder. Bu tiir islemler
ayn1 zamanda para arzini etkileyerek enflasyonla miicadelede ya da

biiylimeyi tegvik etmede dolayli araclar olarak da kullanilmaktadr.

Reeskont islemleri, ticari bankalar tarafindan iskonto edilerek
finansmana dontstiiriilmiis senetlerin merkez bankasi tarafindan yeniden
iskonto edilmesi islemidir. Bu mekanizma, merkez bankasinin ticari
bankalara kisa vadeli kredi saglamasinin temel yollarindan biridir.
Reeskont oranlari, merkez bankasinin belirledigi faiz oranlariyla iligkilidir

ve bu oranlardaki degisiklikler bankalarin bor¢glanma maliyetlerini
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dogrudan etkileyerek kredi arzi ve dolayisiyla para arzi {izerinde

belirleyici olmaktadir.

Avans islemleri ise, merkez bankasinin belirli kurumlara veya
kamu otoritelerine dogrudan ve genellikle diisiik faizli kredi saglamasi
anlamina gelir. Tirkiye'de bu uygulama, 2001 yilina kadar yuriirlikteydi
ve Merkez Bankasi, Hazineye kisa vadeli avans saglama yetkisine sahipti.
Ancak, 2001 yiinda yiiriirlige giren yeni Merkez Bankasi Kanunu ile
birlikte, merkez bankasinin kamu otoritelerine dogrudan finansman
saglamasi yasaklanmis, sadece Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
(TMSF)’na belirli kogullar altinda avans kullandirilmasina izin verilmistir.
Bu diizenleme, merkez bankasi bagimsizligini giigclendirme ve kamusal

mali disiplini artirma amaci tagimaktadir.

Zorunlu karsilik orami, bankalarin topladiklari mevduatlarin
belirli bir oranin1 merkez bankasinda rezerv olarak tutmalarini zorunlu
kilan diizenleyici bir aragtir. Bu uygulama, bankalarin likidite yonetimini
diizenlemenin yani sira, kredi hacmini sinirlayarak para arzi iizerinde
dogrudan bir etki yaratmaktadir. Zorunlu karsilik oranlarinin artirilmast,
bankalarin kredi verebilecegi kaynak miktarini azaltirken; diisiiriilmesi ise

kredi genislemesini tesvik edici bir rol oynar.

Zorunlu karsiliklar ayrica, bankacilik sistemine giiven saglamak
ve Odeme sistemlerinin istikrarini korumak acisindan da 6nem arz
etmektedir. Bununla birlikte, baz1 goriisler, banka giivenliginin mevduat
sigorta sistemleri ile de saglanabilecegini savunarak, zorunlu kargilik
uygulamasinin etkinligi konusunda tartigmalar ortaya koymaktadir. Bu
kapsamda, merkez bankalarinin zorunlu karsilik politikasini esnek ve
ihtiyaca gore ayarlayabilen bir yapida kurgulamasi gerektigi ifade
edilmektedir.

Yukarida belirtilen her bir para politikas: aracinin kendine 6zgii
avantajlar1 ve sinirhiliklar1 bulunmaktadir. Bu araglarin etkili bir sekilde

kullanilabilmesi, uygulamanin ekonomik kosullara duyarli, zamanlamasi
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dogru ayarlanmis ve birbirini tamamlayici nitelikte olmasiyla yakindan
iligkilidir. Ornegin, agk piyasa iglemleri ile zorunlu kargilik
politikalarinin birlikte ve uyum iginde kullanilmasi, para arzi kontroliinii
daha etkin hale getirebilir. Ayrica, para politikasinin maliye politikalar ile
koordinasyonu, toplam talep yonetimi ve ekonomik istikrar agisindan
onem tasgimaktadir. Nitekim, para politikast araglariin etkisi,
makroekonomik hedeflere ulasmadaki basarinin temel belirleyicilerinden
biridir.

3.2. Maliye Politikas1

Temel iktisat politikalarindan bir digeri de maliye politikasidir.
Maliye politikasi, devletin kamu harcamalar1 ve vergi gelirleri araciligiyla
ekonomik faaliyetleri etkilemesi ve yonlendirmesidir. Maliye politikasinin
ekonomik sonuglar1 oldugu kadar, sosyal sonuglari da vardir. Ornegin,

gelir dagiliminin iyilestirilmesi dogrultusunda etkin bir politika aracidir.

Maliye politikasi, devletin kamu harcamalari, kamu gelirleri ve
borglanma gibi araglar yoluyla ekonomik faaliyetleri yonlendirmesi ve
makroekonomik hedeflere ulasmasi amaciyla uyguladigr politikalar
biitiiniidiir. Bu politika, yalnizca ekonomik dengeyi saglamakla kalmaz;
ayni zamanda toplumsal refah: artirma, sosyal adaleti gergeklestirme ve

ekonomik yapiy1 doniistiirme islevi de gortir.

Devletler, maliye politikasi uygulamalar1 araciligiyla ekonominin
toplam harcama kapasitesini artirabilir ya da azaltabilir. Bu yoniiyle
maliye politikasi, hem talep yonlii hem de arz yonlii ekonomik miidahale
aract olarak degerlendirilir. Maliye politikalarinin uygulama etkinligi,
genellikle mevcut ekonomik konjonktiire ve kamu otoritesinin politika

tasarimi ve uygulamadaki kararliligina baghidir.
3.2.1. Maliye Politikasinin Hedefleri

Maliye politikasinin, makro diizeyde ekonomik ve sosyal

hedefleri vardir. Bu hedeflere ulasabilmek icin devletler ekonomik hayata
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miidahale etmektedirler. Maliye politikasinin genel olarak hedefleri;
enflasyonun Onlenmesi, ekonomik istikrar ve bilylimenin saglanmasi,

gelir dagiliminda adaletin saglanmasi olarak siralanabilir.

Ekonomik istikrar ve biiyiime; Maliye politikasinin kisa vadeli
temel amaci ekonomik istikrarin saglanmasi, uzun vadeli amaci ise
strdirilebilir ekonomik biiyiime ve kalkinmanin desteklenmesidir.
Geligmis tilkeler, issizlik ve enflasyon gibi makroekonomik sorunlari
dengelemek adina istikrarli bir bilyiime oranina ulagmay:r hedeflerken;
gelismekte olan iilkeler i¢in oncelikli hedefler arasinda sanayilesmenin
tamamlanmasi, tarim sektdriiniin modernizasyonu, sermaye birikiminin

artirilmasi ve tasarruf-yatirim iliskilerinin giiglendirilmesi yer almaktadr.

Ekonomik kalkinma agisindan, iiretim, tasarruf ve yatirimlarin
tesvik edilmesi, maliye politikasinin temel islevlerinden biri olarak ortaya
cikmaktadir. Bu nedenle, kamu harcamalarinin ve gelir politikalarinin bu
tic unsuru destekleyecek sekilde yapilandirilmasi biliyiikk 6nem

tagimaktadir.

Gelir Dagiliminda Adaletin Saglanmasi, Maliye politikasinin bir
diger temel hedefleri arasinda yer alir. Bu hedef, gelir ve servet
dagiliminda adaletin saglanmasidir. Toplumda ekonomik esitsizliklerin
artmasi, hem sosyal barisi hem de ekonomik istikrari tehdit eder. Bu
baglamda, maliye politikasi sosyal devlet ilkesi dogrultusunda yeniden
dagitim islevi goriir ve bireyler arasindaki ekonomik firsat esitsizliklerini

azaltmay1 amaglar.

Adaletli bir gelir dagilimi, toplumsal refahin artirilmasi, firsat
esitliginin giiclendirilmesi ve ekonomik kalkinmanin kapsayici bir

bi¢imde gerceklestirilmesi agisindan kritik neme sahiptir

Yukarida belirtilen maliye politikasi hedeflerine ulagmak icin
devletler ii¢ grupta toplanan araglardan yararlanir. Bu araglar; kamu
harcamalari, kamu gelirleri ve devlet borglanma araglaridir. Toplumsal

ihtiyaglarin  ¢oklugu ve niteliklerinin geliserek degismesi kamu
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harcamalariin artisini gerekli kilarken, sinirli ve yetersiz kalan kamu
gelirleri bu harcamalar1 kargilayamamaktadir. Dolayis: ile hiikiimetler

borglanma yolu ile gelir yaratma yoluna gitmektedirler.
3.2.2. Maliye Politikasinin Araglar

Maliye politikas: uygulamalarinda kullanilan araglar ii¢ ana baglik
altinda toplanir: kamu harcamalari, kamu gelirleri ve devlet bor¢lanmast.
Bu araglar, ekonomik konjonktiire ve hedeflere bagl olarak esnek bir
bicimde kullanilmakta olup, para politikas: ile birlikte makroekonomik

politika setinin tamamlayici unsurlarini olustururlar.

Kamu harcamalari, devletin ekonomik ve sosyal amaglarla mal ve
hizmet {iretimi veya transferi amaciyla yaptig1 tiim harcamalar: kapsar.
Bu harcamalar, bireylerin toplumsal yasamdan dogan ortak ihtiyaclarin
karsilamak icin yapilir. Ancak bu tir harcamalarin artigi, sinirli olan
kamu gelirleri ile finanse edilemediginde, borglanma gereksinimi

dogmaktadir.

Kamu harcamalar1 yoluyla toplam talep artirilabilir, istihdam
desteklenebilir ve altyap1 yatirimlar: ile uzun donemli ekonomik biiytime

tesvik edilebilir.

Maliye politikasinin toplam talep iizerindeki etkisi dogrudan ve
giicliddiir. Ozellikle kamu harcamalarinda meydana gelen artiglar, kamu
sektoriinde baglayan talep genislemesini 6zel sektore dogru aktararak

ekonomide genel bir canlanma yaratmaktadr.

Kamu gelirleri, devletin kamu ihtiyaglarin: finanse edebilmek
amaciyla vergi yetkisine ve kamu varliklarindan elde edilen gelir
kaynaklarina dayanarak elde ettigi ekonomik kaynaklardir. Bu gelirler;
vergiler, harglar, resim ve serefiyeler, parafiskal gelirler, mali tekellerden
elde edilen gelirler, para cezalari, fon gelirleri, para basim1 ve borglanma

gibi farkli kalemlerden olusur.
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Vergiler, kamu gelirlerinin en 6nemli kalemidir ve genellikle
dolaysiz vergiler (gelir, kurumlar vergisi) ile dolayh vergiler (KDV, OTV
gibi) olarak iki gruba ayrilir. Vergi sisteminin adil, etkin ve basit olmasi,
hem gelir dagilim1 agisindan hem de ekonomik verimlilik agisindan 6nem

arz eder.

Maliye politikasinin sosyal islevlerinden biri olan yeniden
dagitim, daha ¢ok dolaysiz vergiler ve sosyal transferler araciligryla

gerceklestirilir.

Vergiler toplam talep iizerinde de etkilidir. Vergi oranlarinda
gerceklestirilen indirimler bireylerin ve isletmelerin harcanabilir
gelirlerini artirarak toplam harcamalarin yiikselmesine katki saglamakta,

boylece maliye politikas: genisletici bir etki gostermektedir.

Bor¢lanma, devletin  mevcut kamu gelirleri ile kamu
harcamalarin1 finanse edememesi durumunda bagvurdugu bir diger
maliye politikas: araci bor¢lanmadir. Bu ara¢ hem i¢ bor¢glanma hem de
dis bor¢lanma bigciminde olabilir. Borglanma, kisa vadede kamu
harcamalarimin siirdiiriilebilirligini saglarken, uzun vadede kamu maliyesi
tizerinde faiz ylikii olusturabilir. Bu nedenle, bor¢glanmanin etkin, amag
odakli ve geri 0denebilirligini gozeten bir mali disiplin ¢ergevesinde

yiriitilmesi gerekmektedir.

Maliye politikasinin hedeflerine ulagsmada uyguladigt bu
politikalarin makroekonomik etkileri, biiyiikk 6l¢tide biitge agigindaki
degisimlere ve bu agigin nasil finanse edildigine bagli olarak
sekillenmektedir. Eger maliye politikasi, esnek bir para politikas: ile
birlikte yiiriitiiliirse, ortaya ¢ikan agiklar artan kredi hacmiyle finanse
edilebilir; bu durum piyasaya likidite sagladigi icin genisletici etkinin
daha da giiglenmesini saglar. Buna karsilik, siki bir para politikas: ile
eszamanli olarak uygulanan maliye politikalari, finansman ihtiyacim
karsilamak amaciyla daha yiiksek faiz oranlarini gerekli kilabilir. Bu

durum, 6zel sektoriin kredi maliyetlerini artirarak ekonomik faaliyetleri
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kisitlayici bir etki yaratabilir. Ayrica, Amerikan ekonomisinin 19801erde
gordigii gibi, uluslararasi sermaye akislar: tizerindeki etkiler yine biiyiik

onem tagimaktadir (Musgrave ve Musgrave 1989:13).

Maliye politikas1 araglarinin hedeflenen ekonomik ve sosyal
amaglara ulagsmasinda para politikas: ile esgiidiim biiyiik 6nem tagir. Bu
iki politika tiirii, toplam talebin yonetimi ve makroekonomik istikrarin
saglanmasi agisindan birbirini tamamlayici niteliktedir. Ayrica, maliye
politikasinin basarili olabilmesi i¢in kamu otoritesinin uygulamada
kararli, hesap verebilir ve seffaf olmas: gerekmektedir. Politika sitirekliligi
ve kurumsal giivenin saglanmasi, ekonomik birimlerin beklentilerini

olumlu yonde etkileyerek, maliye politikasinin etkinligini artirmaktadir.
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BESINCIi BOLUM
IKTISAT POLITIKALARIN ETKINLiGi

Amerika Birlesik Devletleri'nde 1929 yilinda borsanin ¢okisiiyle
baslayan ekonomik kriz hemen hemen tiim diinya iilkelerini etkilemistir.
Bu kriz ortaya c¢ikincaya kadar para politikasi etkin bir istikrar
politikasiydi. Fakat 1929 diinya ekonomik krizi, para politikasinin
yetersizligini ortaya koymustur. Bu gelisme karsisinda istikrar politikalar:
bir diger 6nemli politikay:, maliye politikasin1 6n plana ¢ikarmistir.

Giintimiizde her iki politika arac1 da kullanilmaktadir.

Maliye politikalar1 vergiler ve kamu harcamalar:1 yoluyla makro
degiskenler iizerinde etkili olurken, para politikas1 da para arzindaki ve

faiz oranlarindaki degismeler ile etkili olmaktadir.
1. Politikalarin Etkinligi

Iktisat literatiiriinde uzun siiredir tartisilan temel konulardan biri,
makroekonomik istikrarin saglanmasinda para ve maliye politikalar
basta olmak {izere uygulanan iktisat politikalarinin etkinligidir.
Tartismalarin temelinde hangi iktisat politikasinin daha etkin oldugu
yatar. Iktisadi ekoller agisindan tartismanin merkezinde Klasik ekol ile

Keynes vardir.

Keynes ve taraftarlari maliye politikasinin daha etkin oldugunu
savunurlarken, Klasik Ekol ve taraftarlari ise para politikasinin daha etkin
oldugunu ileri siirmektedirler. Keynes “Likidite Tercihi Teorisi” ile maliye
politikasinin para politikasina gore daha etkin bir politika oldugunu
kanitlamaya ¢aligmistir. Klasik Ekol taraftarlari ise maliye politikasinin
(ozellikle kamu harcamalarinin) 6zel kesimin yatirnm harcamalarini
olumsuz etkiledigini, “Digsallik Etkisi” yarattigini belirterek, etkin

politikanin para politikas1 oldugunu savunmaktadirlar.
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Etkinlik kavraminin net bir taniminin olmamasi, etkinlik ile ilgili
tartismalarin  temel bir oOzelligini olusturur. Politikalarin etkinligi,
politikalarin hedeflerine ulagsma derecesi olarak tanimlanabildigi gibi,

hiikiimetin siyasi hedeflerine ulagmas1 olarak da tanimlanmaktadir.

Ekonominin genel dengesini agiklamada siklikla kullanilan IS-
LM-BP modeli igersinde, politika etkinligi, iktisat politikalarinin denge
milli geliri ne dl¢iide etkiledigiyle ilgilidir. Uygulanan bir politika, denge
faiz oranini degistirmeden milli gelir diizeyini etkiliyorsa tam etkin bir

politika olarak degerlendirilir.

Dinamik toplam talep-toplam arz modellerinde iktisat
politikalarinin  etkinligi, enflasyon yaratmadan milli gelir diizeyini
degistirmeyle ilgilidir. En etkili politika, fiyat istikrarini bozmadan milli

gelir diizeyini arttirandir.

Iktisat politikalarinin etkinligi, beklentiler, giiven, gecikmeler,
ekonomik yapi, yoneticilerin kapasitesi, koordinasyon, kiiresellesme,

ozgiirliikler gibi birgok faktor tarafindan etkilenir.
2. Para Politikalarinin Etkinligi

Para Politikasi, para arz ve talebini ekonominin gereksinimlerine
gore ayarlayarak, fiyat istikrar1 hedefi ¢ercevesinde ekonomi politikasinin
yiriitilmesidir. Para politikasinin makro degiskenler tizerindeki etkileri
ekonomideki denge ve dengesizlik durumlarinda farkli sonuglar
vermektedir. Para arz1 ve faiz oranlari kullanilarak yatirimlar ve toplam
talep degistirilebilmektedir. Para politikasinin yiiritiiciisiic genelde
Merkez Bankalaridir. Merkez Bankasi elindeki araglari kullanarak para

arz1 Uizerinde etkili olur.

Merkez bankast agik piyasa islemleri yaparak, reeskont oranlarin
arttirarak veya zorunlu karsilik oranlarini degistirerek para arzi iizerinde

etkili olur.
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Keynes’e gore para arzindaki degismelerin faiz oranlar: ve yatirim
harcamalar1 {izerindeki etkileri, diistik olacak ve toplam talep bu
uygulamadan fazla etkilenmeyecektir. Dolayisiyla para politikasinin gelir

ve fiyat degisimleri tizerindeki etkisi azdur.

Monetaristlere gore ise, para arzi faiz oranlarini ve yatirim
harcamalarini 6nemli 6l¢iide etkiler. Bunun dogal sonucu olarak da, para

politikasinin gelir ve fiyatlar iizerindeki etkinligi son derece 6nemlidir.
2.1. Deflasyonda Para Politikasinin Etkinligi

Deflasyon, ekonomik durgunlugu belirtmektedir. Bunun nedeni
olarak da toplam talebin diigmesi ve yatirimlarin azalmasi gosterilir.
Deflasyonun oldugu bir ekonomide, para politikasi faiz oranlarim

distirmek suretiyle etkili olabilmektedir.

Faiz  oranlarinin  diigmesi, harcamalar1  ve  kredileri
kolaylastiracaktir. Bu gelismeler de toplam talebi arttirarak milli gelirin
yiikselmesine neden olur. Bu sekilde para politikasinin milli gelir ve
istthdam tizerinde etkilerinin yiiksek olmasi i¢in faiz oranlarinda sert
distislerin saglanmasi gerekmektedir. Ciinkii, durgunlugun yasandig:
donemlerde sermayenin marjinal verimliligi ¢ok diisiiktiir. Dolayisiyla
faiz oranlarinda birkag¢ puanlik diismeler girisimcileri tegvik etmeyecektir.
Bu yiizden faiz oranlarinda yiiksek oranl disiislerin saglanmasi

gereklidir.

Faiz oranlarindaki diisme tiiketim harcamalarinin da artmasina
neden olur. Ornegin, 2003-2005 vyillar1 arasinda Tiirkiye’de faiz
oranlarmin siirekli disiis egiliminde olmasi;; otomobil, dayanikli-
dayaniksiz tiiketim mallarina olan talebin, 6nemli 6l¢lide artmasim

saglamustir.

Para politikasinin etkinligi, faiz oranlarindaki diigme ile makro
ekonomik degiskenleri etkilemesi her zaman ayni sonucu vermez. Ciinki

hem girisimcilerin hem de tiiketicilerin gelecege yonelik beklentileri para
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politikasinin etkinligi {izerinde 6nemli bir rol oynar. Eger gelecege
yonelik beklentiler olumlu ise, faiz oranlarinin disiirtilmesinden dolay:
piyasalarda beklenen etkileri daha iyi olur. Fakat gelecege yonelik
beklentiler olumsuz ise, bu durumda bankalar dahi kredi kullandirmak
istemeyeceklerdir. Ciinkii, kredilerin geri ©6denmeme riski diger

donemlere gore daha yiiksektir.

Para politikasinin deflasyon donemlerindeki etkinligi para arzi
acisindan da degerlendirilebilir. Clinkii para arzinin artmasi, tahvil ve
benzeri menkul degerlere olan talebin artmasina neden olacaktir. Talebi
artan tahvillerin fiyatlar: yiikselecek, faiz oranlari ise bu durum karsisinda

diisecektir.

Faiz oranlarindaki diisme ve para arzindaki artmanin etkileri sekil

yardimiyla da agiklanabilir.

Sekil 1’ de gorildigu gibi, para arzinin artmasi, M,” dan M" e
¢itkmasi durumunda faiz oranlar1 diismektedir. Faiz oranlarinin yiizde
15’ten yiizde 10’a dlismesi yatirim talebinin artmasina neden olmaktadir.
Bu durumda yatirnmlar 0,7 diizeyinden 1° e vyiikselmektedir. Aym

zamanda tliketiciler de harcamalarini arttiracaklardir.

Faiz Orani
A .2 M.

15 -k — o W e —
1
10 \ I [\
Mg
. | I
1

2 3 Reel Para 0,70
Yatirim

Sekil:1 Para Arzindaki Genislemenin Etkileri
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Faiz oranlarindaki diisme dogrudan yatirimlari, kredi ve
finansman yoluyla da tiiketimi, bu da toplam harcamalarin artmasina yol

acar. Bunlarin sonucu olarak da milli gelir artar.

Yukaridaki sekil 1 aslinda faiz oranlarinda bir diigmenin etkileri
olarak da diistiniilebilir. O zaman da, faiz oranlarinin yiizde 15’ten yiizde
10’a diismesi para arzinin 2’den 3’e ¢ikmasini saglayacaktir. Ayni
zamanda yatirim talebi de 0,70’ten 1’e ¢tkmis olacaktir. Bu etkiler de para

arzindaki artigin etkileri gibi olacaktir.

2.2. Enflasyonda Para Politikasinin Etkinligi

Genel olarak enflasyonist donemlerde para politikasinin etkinligi
daha c¢oktur. Bunun nedeni, faiz oramidir. Faiz oraninin altina
diisemeyecegi asgari bir diizey vardir. Fakat faiz oranmin {stiine
cikamayacagi bir azami sinir yoktur. Bunun anlami; sermayenin marjinal
verimliligi ne kadar yiiksek olursa olsun, faiz oranlarini bunun istiine

¢ikararak yatirnmlarin azalmasi saglanabilir.

Enflasyonist donemden kurtulmak icin uygulanan politika siki
para politikasidir. Yani, para arzi denetim altinda tutulur. Para arzinin
kisilmasi1 durumunda para talebi fazlaligi ortaya ¢ikacaktir. Piyasalarda
para sikigikligi olusacaktir. Bu sikigikligi ortadan kaldirmak amaciyla
birey ve firmalar ellerindeki tahvilleri satmaya baglayacaklardir. Bu
durumda tahvillerin fiyatlar1 diisecek, bu da dogal olarak faiz oranlarinin

yiikselmesine neden olacaktir.

Faiz oranlarinin artmasi dogrudan yatirimlar etkileyecektir.

Yatirimlarin azalmasi milli gelirin diismesi ile sonuglanacaktir.

Yukaridaki agiklamalar 1s18inda, para politikast etkinliginin
ozellikle iki faktore bagh oldugu anlasilmaktadir. Bunlardan birincisi,
yatirimlarin faiz oranlarina olan duyarlibigidir. Ikinci faktor ise, para

talebinin faiz oranlarina olan duyarliligidir. Bu faktorlerin para

126



Makro Iktisatta Genel Denge ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi / Nural Yildiz
politikasinin etkinliginin siddetini nasil degistirdigi sekil yardimiyla
aciklanabilir.

Faiz Qrami

1
Y bl bl
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Sekil 3°de ise para arzinin faiz oranlarina daha az duyarli oldugu
goriilmektedir. Para arzindaki artig faiz oranlarim daha diisiik oranda
diistirecektir. Para talep egrisinin My durumundan Mg durumuna
kaymasi sonucunda reel faiz orani diigmekte, bu diismeye paralel olarak
da yatirim talebi artmaktadir. Dolayisiyla para politikast Mg para talep
egrisinde daha etkilidir.

2.3. Para Politikasinin Etkinligini Sinirlayan Faktorler

Para politikasi, merkez bankalarinin para arzini ve faiz oranlarini
kontrol ederek makroekonomik dengeleri yonlendirmeyi amagladig:
temel araglardan biridir. Bu politikalar araciligiyla 6zellikle yatirimlar,
tiketim harcamalar1 ve dolayisiyla toplam arz- toplam talep iizerinde
etkide bulunularak ekonomik biiytime, fiyat istikrar1 ve istihdam
diizeyinin diizenlenmesi hedeflenir. Ancak, para politikas1 uygulamalar:
her zaman beklenen sonuglar1 vermeyebilir. Bu durumu doguran gesitli
etkinlik sinirlayic: faktorler, para politikasinin basar: diizeyini dogrudan
etkilemektedir. Bu faktorler arasinda ozellikle zamanlama gecikmeleri ve

etkinlikteki diizensizlikler 6n plana ¢ikmaktadir.

Gecikmeler sorunu: Para politikasi uygulayicilarinin, ekonomideki
sorunun varligini tanimak icin belirli bir silire gegebilir. Sorunun
tanimlanmasindan sonra da bunu ortadan kaldirmak igin hangi
politikanin uygulanacaginin belirlenmesi i¢in belli bir zaman gereklidir.
Sorun ve uygulanacak politikalar belirlenmis dahi olsalar, uygulamalarin
ekonomi iizerindeki etkilerini gormek hemen miimkiin olmamaktadir.
Dolayisiyla para politikasinin etkinligini azaltan temel faktorlerden biri

zaman gecikmeleridir. Bu gecikmeler {i¢ temel asamada ortaya ¢ikar:

- Tanilama gecikmesi (recognition lag): Ekonomik bir sorunun
varliginin  tespiti zaman alabilir. Ekonomik gostergelerin
agiklanmasinda yasanan gecikmeler veya yanlis yorumlamalar,

politika tepkisinin gecikmesine neden olabilir.
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- Karar gecikmesi (decision lag): Ekonomik sorunun
tanimlanmasinin ardindan uygun politika aracinin segilmesi ve
bu konuda karar alinmasi da belirli bir siire gerektirir.

- Etkilesim gecikmesi (effectiveness lag): Para politikas:
uygulamaya konulduktan sonra, alinan kararlarin reel ekonomi
tizerindeki etkilerinin ortaya ¢ikmasi zaman alir. Ozellikle faiz
oranlarindaki degisimlerin yatirimlar ve tliketim {izerindeki

etkileri genellikle aylar sonra hissedilir.

Bu nedenle, para politikasinin etkilerinin kisa vadede goriilmesi
her zaman miimkiin degildir ve uygulayicilarin sabirli ve 6lgiili hareket
etmesi gerekmektedir. Aksi takdirde, gecikmeli etkiler nedeniyle

uygulanan politikalar, ekonomik dalgalanmalar1 daha da derinlestirebilir.

Diizensiz etkinlik Para politikasinin etkisini sinirlayan bir diger
unsur ise diizensiz etkinlik olarak ifade edilmektedir. Ayni tiirden para
politikas1 Onlemleri, farkli makroekonomik hedefler iizerinde aym
diizeyde etkili olmayabilir. Ornegin, genisleyici para politikast
uygulamalari, igsizligin azaltilmasinda sinirli bir bagari saglarken,
enflasyonla miicadelede daha belirgin sonuglar dogurabilir. Benzer
sekilde, ayni faiz indirimi bazi sektorlerde yatirim istahini artirirken,
diger sektorlerde etkisiz kalabilir. Bu durum, para politikasinin her

kosulda tek tip ve dngoriilebilir bir etki yaratmadigini gostermektedir.

Her ne kadar para politikasinin etkinligini sinirlayan gesitli
faktorler bulunsa da, bu politika araci 6zellikle dogru kullanilmadiginda
ciddi makroekonomik sorunlara yol agabilecek kadar gii¢lii bir etkiye
sahiptir. Ornegin, vyiiksek enflasyon ortaminda genisletici para
politikalarinin tercih edilmesi, zaten yiiksek olan fiyatlar genel diizeyini
daha da artirarak hiperenflasyon riskini beraberinde getirebilir. Bu
nedenle, para politikasinin uygulanmasinda konjonktiirel analiz, dogru

zamanlama ve uygun arag se¢imi son derece kritik hale gelmektedir.
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3. Maliye Politikasinin Etkinligi

Maliye  politikasi,  siirdiiriilebilir ~ ekonomik  biiylimenin
saglanmasi, yiiksek istihdam diizeyinin korunmasi, fiyat istikrarinin
temin edilmesi ve gelir dagiliminda adaletin gozetilmesi gibi temel
makroekonomik hedeflere ulagsmak amaciyla hiikiimetler tarafindan
uygulanan ekonomik politikalardan biridir. Bu politika, kamu
harcamalari, vergiler ve diger kamu gelirlerinin, para politikas: ile
koordineli bigimde, ekonomik konjonktiire uygun olarak yonlendirilmesi
esasina dayanir. Maliye politikasinin temel araglarint olusturan devlet
biitgeleri, s6z konusu politika yaklasiminin uygulama alanini belirleyen

en onemli yasal ve planlayici belgelerden biridir.

Devlet biitgesi, belirli bir mali yil igerisinde hiikiimetin
gerceklestirmeyi planladigi harcamalar ile elde etmeyi 6ngordiigii gelirleri
gosteren, yasal nitelige sahip bir ekonomik programdir. Biitcede gelir ve
giderin esit olmasi hedeflenmekle birlikte, uygulamada ¢ogu zaman biitge
aciklar1 s6z konusu olabilmektedir. Bu tiir durumlarda kamu agiklar,
genellikle borglanma yoluyla finanse edilmektedir. Borglanma ig
piyasadan veya dis kaynaklardan saglanabilir; ancak her iki durumda da
maliye politikasi ve kamu bor¢ yonetimi birbirine entegre sekilde

yiiriitiilmek zorundadir.

Maliye politikasinin uygulamadaki ©nemi, dogrudan etkiler
yaratabilmesi ve kisa vadeli sonuglarinin gozlemlenebilir olmasidir. Vergi
oranlarinda yapilacak degisiklikler ya da kamu harcamalarindaki artis ve
azaliglar, toplam talep {izerinde hemen etkili olabilir. Bu agidan
bakildiginda, maliye politikasi uygulama araglarinin etkileri, para
politikasina kiyasla daha éngériilebilir ve dlgiilebilir niteliktedir. Ornegin,
vergi oranlarinin artirilmast durumunda, vergi gelirlerinin yiikselip
yiikselmedigi kisa siirede gozlemlenebilirken, para arzinin artirilmasinin
faiz oranlari, tiiketim ve yatirim {izerindeki etkilerini anlamak i¢in daha
fazla sayida ekonomik gostergeye ve daha uzun siireli analizlere ihtiyag

duyulmaktadir.
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Bu baglamda, maliye politikasi ozellikle Keynesyen iktisat
yaklagimi ¢ercevesinde 6nemli bir konumda yer alir. Keynesyen modele
gore, Ozel sektor harcamalarinin yetersiz kaldigi durumlarda devletin
aktif bir sekilde ekonomiye miidahale etmesi, kamu harcamalar1 ve vergi
diizenlemeleri aracilifiyla toplam talebi yonlendirmesi gereklidir. Bu
anlayista, kamu harcamalar1 dogrudan toplam talebi artirarak ekonomik
durgunluk doénemlerinde genisletici etki yaratir. Dolayisiyla Keynesyen
goriise gore, maliye politikas: ekonomik istikrar1 saglama agisindan son

derece etkili ve giivenilir bir aractir.

Buna kargsilik, monetarist yaklasim, maliye politikasinin
etkinligine daha temkinli yaklagsmakta ve para politikasin1 dncelikli arag
olarak gormektedir. Monetaristlere gore, devletin artirdigr harcamalari
vergi artiglar1 yoluyla finanse etmesi durumunda, vatandaslar tizerindeki
ek vergi ylki, kamu harcamalarinin yaratacag: talep artisini dengeleyici
bir etki yaratacaktir. Bu baglamda, kamu harcamalarinin milli gelir
tizerindeki genisletici etkisi sinirli kalacaktir. Ancak biit¢e agiklarinin,
dogrudan Merkez Bankasi kaynaklari kullanilarak finanse edilmesi
durumunda, yani para arzi artirilarak karsilanmasi halinde, kamu
harcamalarinin milli gelir iizerindeki etkisi daha giiglii olacaktir. Yine de
monetarist goriise gore, bu tiir uygulamalarin uzun vadede enflasyonist

baskilar1 artirma riski bulundugundan dolay1 dikkatle yonetilmesi gerekir.

Sonug olarak, monetarist iktisat¢ilar, maliye politikasinin
ekonomik faaliyetler {izerindeki etkinliginin, uygulanan kamu
harcamalarinin nasil finanse edildigine bagh oldugunu ileri siirmektedir.
Kamu harcamalarinin biyiikliigiinden ziyade, bu harcamalarin yarattig
makroekonomik etkiler, finansman yontemiyle birlikte

degerlendirilmelidir.

Ekonomik istikrarin ve verimliligin, devlet miidahalesi
olmaksizin, piyasa mekanizmalar: tarafindan saglanabilecegini savunan
klasik iktisat iktisadi ekol, gerek para gerekse maliye politikalarinin etkisiz

ve zararh olabilecegini savunurlar. Klasik iktisat okuluna goére para,
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yalnizca bir degisim aracidir ve ekonomide reel degiskenleri etkileme
kapasitesi yoktur. Bu goriis, paranin nétrliigi ilkesiyle ozetlenebilir.
Paranin nétrliigii, para arzindaki degisikliklerin yalnizca fiyat diizeyi
tizerinde etkili oldugunu, iiretim, istthdam ve reel gelir gibi degiskenler
tizerinde kalici bir etkisinin olmadigini savunur. Bu ekol maliye
politikasin1 da ekonomik dengeyi bozan bir arag olarak degerlendirir.
Devletin harcamalarinin artirilmasi veya vergilerin azaltilmasi yoluyla
toplam talebin yonlendirilmesi fikri klasik iktisada gore yaniltici ve etkin

olmayan bir miidahaledir.

3.1. Kamu Harcamalari ve Dislama Etkisi

Kamu harcamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan giderler, eger vergi
gelirleriyle kapatilamiyorsa kamu aqi@1 ortaya c¢ikar. Bu acgiklan
kapatmanin iki yolu vardir. Bunlardan birincisi borglanmadir. Fakat
bor¢lanma siirekli olursa faizlerin artmasina neden olacaktir. Faizlerin
artmasi ise yatirimlarin ve toplam harcamalarin azalmasi sonucunu

dogurur.

[lk etapta kamu harcamalari milli geliri arttirir. Fakat daha
sonraki asamada, ortaya ¢ikan kamu agigimin finansmani ek vergilerle
veya {ilke igerisindeki yerlesiklerden bor¢lanarak saglaniyorsa, kamu
harcamalarimin etkisi azalir. Ciinkii ek vergi artisi, hane halkinin veya
firmalarin harcamalarindan kismalarina neden olur. Toplam harcamalar
ve para arzi azalir. Bu gelisme faizlerin yilikselmesine neden olarak
yatirimlarin azalmasi sonucunu ortaya ¢ikarir. Bu duruma dislama etkisi
denir. Monetaristler dislama etkisinin ¢ok giicli oldugunu ileri
stirmislerdir. Buna karsilik Keynesci iktisat¢ilar diglama etkisinin zayif
oldugunu savunmuglardir. Onlara gore, kamu harcamalarindaki artigin
6zel kesim harcamalarmi diglama etkisi zayif oldugundan bu tiir bir
maliye politikasinin toplam talep ve milli gelir tizerindeki etkisi yiiksek

olacaktir.

Kamu agiklar1 Merkez bankas: kaynaklarindan kargilanirsa, kamu

harcamalarinin milli geliri arttirma etkinligi yiiksek olacaktir. Ciinkii bu
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durumda para arzi artacaktir. Para arzinin artmas: faizlerin diigmesine

neden olarak yatirim talebinin artmasi sonucunu doguracaktir.

Enflasyon donemlerinde maliye politikast daraltict yonde
uygulanir. Kamu harcamalar1 azaltilir. Vergiler arttirilabilir.  Vergiler
icerisinde ozellikle etkili olani gelir vergisidir. Gelir vergisindeki degisiklik
ayni yil igerisinde etkisini gosterir. Ayni zamanda fiyatlar1 ¢ok artan
mallar Gizerinde yiiksek oranli vergiler uygulanabilir. Béylece hem haksiz
kazanglarin 6niine gegilir, hem de enflasyonun daha da artmasi 6nlenmis

olur.

Ekonomide durgunlugun vyasandigi donemlerde ise, kamu
harcamalar1 arttirilir ve vergiler azaltilir. Her iki durumda da toplam
harcamalar artar, para arzi artar, faiz oranlar1 diiser ve yatirimlar artarak

milli gelir yiikselir. Ekonomide canlilik yagsanmaya baslar.

Maliye politikalarinin etkisi agisindan biit¢e rakamlar1 6nemlidir.
Biitgenin agik vermesi, genislemeci bir maliye politikasinin uygulandigin
gosterir. Tersine durumda ise yani biit¢enin fazla vermesi, siki maliye

politikasinin uygulandiginin gostergesi olabilir.

3.2. Maliye Politikasinin Etkinligini Etkileyen Faktorler

Maliye politikas;, kamu harcamalar1 ve vergilendirme yoluyla
ekonomik faaliyetleri yonlendirmeyi amaglayan temel makroekonomik
araclardan biridir. Ancak, uygulama siirecinde gesitli i¢csel ve digsal

faktorler nedeniyle bu politikanin etkisi sinirli kalabilmektedir.

Maliye politikasinin istenilen sonuglar1 vermemesinin temelinde
zamanlama gecikmeleri, siyasi kisitlar, finansman yapisi, kurumsal
zayifliklar, harcama etkinligi sorunlar1 ve beklentiler gibi ¢ok sayida unsur

bulunmaktadar.

Zamanlama Gecikmeleri; maliye politikas1 kararlarinin alinmasi
ve uygulamaya konmasi zaman alic1 bir siirectir. Bu siireg, genellikle {i¢

agamal bir gecikmeyi igerir:
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- Tanillama gecikmesi (recognition lag): Ekonomideki
sorunlarin (6rnegin durgunluk, yiiksek enflasyon) tespit
edilmesi belirli bir zaman alir. Gostergelerin giincel olmamasi
ve veri analizlerindeki gecikmeler politika tepkisinin hizini
azaltir.

- Karar alma gecikmesi (decision lag): Uygulanacak maliye
politikas1 araglarinin belirlenmesi ve siyasi siireclerden
gecerek yasal hale gelmesi siireci zaman alir. Bu durum
ozellikle se¢cim donemlerinde siyasi ¢ikarlara gore
sekillenebilir.

- Etkilesim gecikmesi (implementation lag): Kararlarin
uygulamaya gecmesi ve nihai olarak ekonomik gostergeler
tizerinde etkisinin hissedilmesi genellikle gecikmeli olur.
Ornegin, bir kamu yatirim projesinin planlanmasi, ihalesi ve

tamamlanmasi birkag yil siirebilir.

Zamanlama gecikmeleri nedeniyle, alinan mali Onlemler
ekonomideki mevcut konjonktir degil, genellikle ge¢mis dénemin
kosullarina yanit verir. Bu durum, yanlis zamanda yanlis politika

uygulanmasina yol agarak ekonomik istikrarsizlig1 derinlestirebilir.

Siyasi kisitlar; Maliye politikasinin  uygulanmasinda siyasi
tercihlerin ve kurumsal yapilarin 6énemli bir rolii vardir. Hitkiimetlerin
popiilist baskilarla, ozellikle se¢cim donemlerinde kisa vadeli biiylime
hedeflerine yonelerek uzun vadeli mali disiplinden taviz vermeleri,

politikanin etkinligini diigiirmektedir.

Ayrica, kamu maliyesinin yonetimiyle gorevli kurumlarin teknik
kapasite eksiklikleri, biirokratik yavaslik, yasal ¢ercevenin yetersizligi ve
denetim mekanizmalarinin zayifligi da maliye politikasinin etkili sekilde

tasarlanmasini ve uygulanmasini engelleyebilir.

Finansman yapisi; maliye politikasi uygulamalarinin ekonomik

etkisi biiyiik Olgiide kamu harcamalarinin nasil finanse edildigine
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baglidir. Eger biitge agiklar1 bor¢lanma ile finanse ediliyorsa, bu durum
kamu borcunun artmasina, faiz oranlarinin yiikselmesine ve dzel sektor

yatirimlarinin “crowding out” etkisiyle azalmasina yol acabilir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yiiksek borglanma, disa
bagimlilig1 artirirken, i¢ piyasada faiz ylkiinii de biiyiitebilir. Bu da

maliye politikasinin genisletici etkisini notralize eder.

Kurumsal zayifliklar; kamu harcamalarinin kompozisyonu ve
verimliligi, maliye politikasinin etkinligi tizerinde belirleyicidir. Tiiketim
agirlikli cari harcamalarin yiiksek olmasi durumunda, yapilan harcamalar
uzun vadeli biiyiime iizerinde sinirh etki yaratir. Buna karsin, altyap:
yatirimlari, egitim ve saghk gibi {iretken harcamalarin artirilmasi daha

kalic1 faydalar saglayabilir.

Ne var ki bir¢ok iilkede, kamu harcamalarinin biiyiik bir kismi
siyasi  kaygilarla  yonlendirilen  kalemlere (se¢cim  yatirimlar,
stibvansiyonlar, personel giderleri vb.) gitmekte, bu da kaynaklarin etkin

kullanilmasini engellemektedir.

Beklentiler; maliye politikalarinin etkisi, yalnizca uygulanan
tedbirlerin niteligine degil, ayn1 zamanda ekonomik aktorlerin bu
politikalara dair beklentilerine de baglidir. Eger hanehalki ve firmalar,
hiikiimetin maliye politikas1 uygulamalarini siirdiiriilebilir bulmuyorsa
veya gelecekte yiiksek vergilerle karsilasacaklarina inaniyorsa, titketim ve
yatirim kararlarinda temkinli davranarak toplam talebi azaltabilirler. Bu

durum, maliye politikasinin ¢arpan etkisini zayiflatir.

Kiiresellesen diinyada sermaye hareketlerinin serbestlesmesi,
maliye politikasinin  i¢ dinamiklerden bagimsiz hale gelmesini
zorlagtirmaktadir. Agik ekonomilerde, kamu harcamalarindaki artis dis
ticaret agigint ve cari agiklar1 biyiitebilir. Ayni sekilde, yatirimci
glivenindeki dalgalanmalar kisa vadeli sermaye hareketlerine neden
olarak ekonomik istikrar1 olumsuz etkileyebilir. Bu tiir etkiler, maliye

politikasinin kontrol dig1 unsurlar nedeniyle sinirli kalmasina yol agar.
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Uzun vadeli bakildiginda, maliye politikasinin etkinligi, kamu
maliyesinin siirdiriilebilirligi ile dogrudan iligkilidir. Siirekli biitge
agiklar1 veren, kamu borcu giderek artan iilkelerde, uygulanan genisletici
maliye politikalar1 piyasa giivenini sarsabilir. Bu da {lkenin kredi risk
primini yiikseltir, dig finansmana erisimini zorlastirir ve faiz oranlarini

artirarak maliyetleri biiytitiir.

Maliye politikasi, ekonomik istikrarin saglanmasi agisindan son
derece etkili bir ara¢ olmakla birlikte, etkinligini sinirlayan ¢ok sayida
faktor bulunmaktadir. Bu faktorlerin dikkate alnmamasi durumunda,
uygulanan politikalarin hedeflenen makroekonomik ¢iktilara ulagmasi
miimkiin olmayabilir. Dolayisiyla, maliye politikalarinin tasarlanmasinda
sadece ekonomik gostergeler degil, ayn1 zamanda kurumsal yapi, beklenti
yonetimi ve finansman stratejileri de dikkate alinmali; politika

uygulamalari bilimsel ve biitiinciil bir yaklagimla ytiriitilmelidir.

Genel olarak bir politikanin etkinligini belirlemek i¢cin asagidaki

sorularin yanitlarinin bulunmas: gerekir;
- Uygulanan politikanin kaynak-fon maliyeti nedir?

- Bu politikanin uygulanmasinda ortaya ¢ikacak dolayli etkiler

nelerdir? Sonuglari ne 6lgiide olumlu veya olumsuzdur?
- Bu politikanin sosyo-politik etkileri ne olacaktir?

- Politika uygulamasi, ulagilmak istenen amag iizerindeki etkisi ne

kadar siire igerisinde ortaya ¢ikacaktir?

- Uygulanan politikanin, “sorunun” ortaya ¢ikis nedenleriyle ne
derece ilgilidir? Veya ortaya ¢ikan sorunu yalnizca ortadan

kaldirmaya mi yoneliktir?

- Uygulanan politikanin etkilerinin yalnizca belirli bir amagla

sinirlt midir? Veya bagka amaglar: da etkilemekte midir?
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- Politika uygulamasinin esnekligi nasildir?

Yukaridaki sorulara verilecek yanitlar, bir ekonomide uygulanan
politikalarin ne kadar etkili oldugunu gostermede bir yol gosterici bir
diger ifade ile “erken uyari sinyali” olarak kullanilabilecektir. Dolayisiyla;
maliyeti az, hedef degisken fizerinde etkisi biiyiik, hedeflenen sonuca en
kisa siirede ulagilmasini saglayan, sorunun nedenlerine olumlu anlamda
etki eden, segici ve esnek olan, son olarak da toplumun deger yargilarina

uygun diisen politikalar son derece etkili olacaktir.
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ALTINCI BOLUM

EKONOMININ GENEL DENGESI VE POLITIKALARIN
ETKINLIGI

Bu bolim igerisinde oncelikle kapali bir ekonomide politikalarin
etkinligi analiz edilecektir. Daha sonra da agik ekonomide Mundell-
Fleming modeli c¢ergevesinde iktisat politikalarinin  etkinligi

aragtirilacaktir.

1. Kapali Ekonomide Politikalarin Etkinligi

Kapali bir ekonomide iktisat politikalarinin etkinligi mal ve para
piyasalar1 dikkate alinarak analiz yapilabilmektedir. Asagida oncelikle

maliye politikas1 daha sonrada para politikasinin etkinligi arastirilmistur.

1.1. Maliye Politikasinin Etkinligi

Maliye politikasinin mal piyasasi dengesini gosteren IS egrisini
etkiledigi onceki boliimlerde belirtilmisti. Genisletici maliye politikasi IS
egrisini saga dogru kaymasina neden olurken, daraltici maliye politikasi
da IS egrisinin sola dogru kaymasina neden olur. Asagidaki sekil 1’de bu

durum gosterilmistir.

'\xn/

Ao

R

Sekil 1: Maliye Politikasinin Etkisi
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Yukaridaki sekil 1’de goriildiigii gibi, ekonominin genel dengesi
D noktasinda saglanmistir. D noktasinda denge gelir diizeyi, faiz diizeyi
de i’dir. Genisletici maliye politikas1 IS dogrusunu saga dogru kaydirarak
D; noktasinda yeni bir dengenin olusmasina neden olmustur. D,
noktasinda denge gelir diizeyi Y, yiikselmistir. Faiz oran1 da I, seviyesine
cikmistir. Maliye politikast kismen etkilidir. Clinkii milli gelir artarken
aynit zamanda faiz orani da artmigtir. Politikalarin etkinligi acisindan
temel hedef milli geliri etkilemektir. Burada kamu kesimin dislama etkisi
ortaya ¢ikmistir. Uygulanan politika sonucunda faiz oranlarinin artmast,
ozel kesimin yatirnm harcamalarini azaltarak, milli gelirin diismesine
neden olmustur. Eger faiz oranlar1 artmasaydi denge milli geliri Y, gibi

daha yiiksek bir diizeye gelecekti.

Daraltici maliye politikas1 da IS dogrusunun sola dogru
kaymasina ve milli gelir ile faiz oraninin azalmasina neden olacag:

grafikten anlagilmaktadir.

Maliye politikasinin etkinligi LM dogrusunun egimine baghdir.
Bilindigi gibi LM dogrusu pozitif egimli cizilebildigi gibi, yatay eksene
dikey ve yatay olarak da ¢izilebilmekteydi. Yatay olarak ¢izilen Keynesyen
goriisleri 6n plana ¢ikarirken, dikey olarak ¢izilen de Klasik Ekoliin

gorislerini yansitmaktayd.

v

Sekil: 2 Farkli LM Egimlerinde Maliye POlitikas
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Sekil 2°de Keynesyen aralik olarak kabul edilen LM’nin yatay
oldugu durumda uygulanan maliye politikasinin (grafikte genisletici
maliye politikas1 gosterilmistir) IS dogrusunu saga kaydirarak denge milli
gelirini arttirdign  goriilmektedir. Faiz oranlarinda bir degisiklik
olmamistir. Bu durumda maliye politikas1 tam etkindir. Klasik ekoliin
goriisiinii yansitan LM durumunda (LM vyatay eksene dikey) ise
genisletici maliye politikas1 milli gelirde herhangi bir degisiklige neden
olmadan sadece faiz oranlarinin artmasina neden olmustur. Bu durumda
maliye politikasi tam etkinsizdir. Bunun temel nedeni diglama etkisidir.
Bu durumda tam dislama etkisi ortaya ¢ikmigtir. Her iki ekoliin kendi

goriislerini destekleyen sonuglar elde edilmistir.

1.2. Para Politikasinin Etkinligi

Para politikasinin IS-LM dengesi igerisinde LM iizerinde etkili
oldugu o6nceki boliimlerde belirtilmisti. Genisletici para politikast LM
dogrusunun saga dogru, daraltict para politikast uygulamasinin da
LM’nin sola dogru kaymasina neden olur. Bu durumda denge faiz oram
ve gelir diizeyi degisir. Asagidaki grafikte genisletici para politikasinin

kapali ekonomide genel denge tizerindeki etkisi gosterilmistir.

LM
LM,

L}
-

Yy Y
Sekil:3 Para politikasi Etkisi

Sekil 3’te goriildigii gibi genisletici para politikas: sonucunda LM
dogrusu saga kayarak LM, konumuna gelmistir. Bu degisim denge gelir ve

faiz diizeyini etkilemistir. Denge gelir diizeyi Y,’e artarken, faiz orani da
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ir’e diigmistir. Daraltici para politikasi da tersi sonuglara neden olur.
Degisen para arzi faiz oranlarini etkileyerek, yatirnmlar araciligiyla milli
geliri etkilemektedir. Diisen faiz oranlar1 yatirnm harcamalarinin
artmasina neden olarak milli geliri arttirir. Para politikast milli gelir

diizeyini degistirdigi i¢in etkindir.

Para politikasinin etkinligi Oncelikli olarak IS dogrusunun
egimine ve sonra da LM dogrusunun egimine baghdir. IS dogrusu ne
kadar yatik ve LM ne kadar dikse para politikasinin etkinligi de o 6l¢iide
artar. Bu yaklasim Klasik ekoliin goriistinii yansitmaktadir. Klasik ekolde
IS dogrusu Keynesyen ekole gore daha yatiktir. Clinkii Klasik ekolde

yatirimlarin faize duyarliligi daha yiiksektir.

2. Acik Ekonomide Politikalarin Etkinligi (ISSLM=BP)

Mundell ve Fleming 1960’larin baglarinda, parasal denge, faiz
oranlar1 ve uluslararasi sermaye akimlarinin ortaya cikisini, ilk olarak
Hicks'in IS-LM analizinde sentezledigi kapali ekonomi Keynesyen
modelini agtk ekonomiye uygulayarak genisletmislerdir (Gandolfo
2016:191). Mundell-Fleming Modeli para ve maliye politikalarinin

etkilerini kur sistemlerini de dikkate alarak analiz eden bir modeldir.

Bu kitapta, hem sabit kur sisteminde hem de serbest kur sistemi
altinda iktisat politikalarinin etkinligi analiz edilmigtir. Ayn1 zamanda
BP’nin pozitif egimli oldugu durumlar analiz edilmistir. Ancak BP ve LM
dogrularinin ikisinin de pozitif egimli olmasi analizi zorlagtirmaktadir.
Ikisi de pozitif egimli olan BP ve LM egrilerinden hangisinin daha yatik
veya dik oldugunun 6nemi yiiksektir. Bunun belirleyen, para talebinin mi
yoksa sermaye hareketlerinin mi faize duyarl oldugudur. Yapilan ampirik
caligmalar sermaye hareketlerinin faize daha duyarli oldugunu
gostermistir. Bu durumda BP egrisi LM’den daha yatik olacaktir. Bu
ylizden kitaptaki analizlerde BP egrisi her zaman LM egrisinden daha

yatik ¢izilmistir.
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Sabit kur sisteminin uygulandigi ve dis agigin bulundugu bir
ekonomide, i¢ ve dis dengenin es anl saglanmasina para piyasasinin
uyum saglamasi gerceklestirir. Serbest kur sisteminin uygulandig1 ve dis
acigin bulundugu bir ekonomide ise, i¢ ve dis dengeyi mal piyasasi

uyumu saglar (Aslan 2010:421.)

2.1 Sabit Kur Sistemi Altinda Para ve Maliye Politikalarinin
Etkinligi

Sabit kur sistemi, kismi sermaye hareketliligi varsayimi altinda
oncelikli olarak para politikasinin, daha sonra da maliye politikasinin

etkinligi aragtirilmustir.

2.1.1. Para Politikasinin Etkinligi

Asagidaki sekil 4’te genisletici para politikasinin  etkileri
goriilmektedir. Ekonominin genel dengesi, genisleme Oncesinde D
noktasindadir. Genisletici para politikas1 uygulamast LM egrisinin saga
dogru kaymasina neden olmustur. Faiz oram diiser. Milli gelir ve ithalat
artar. Ithalatin artmas cari dengeyi olumsuz etkilerken, faiz oranlarindaki
diisme de sermaye hesabini olumsuz etkiler. Ekonomi dis acik verir. Bu
da piyasada doviz talebinin artmasina neden olur. Déviz kuru artig
egilimine girer. Sabit kur sistemi uygulandigi i¢in Merkez Bankasi doviz
kurunu sabit tutmak i¢in doviz piyasasina miidahale eder. Talebi
karsilamak amaciyla piyasaya doviz siirer. Bu da para arzinin azalmasina
neden olur. LM dogrusu eski seviyesine geri doner. Sonugta, milli gelir
diizeyi ve faiz orani degismez. Para politikasi bu sistemde tamamen
etkinsizdir. Daraltici para politikasi da tersi sonuglar yaratarak, denge faiz
orani ve milli gelir diizeyinin degismemesine neden olur. Dolayisiyla

daraltici para politikasi da etkinsizdir.
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Sekil:4 Sabit Kur Sisteminde Para Politikas: Etkinligi

Tam sermaye hareketliligi varsayimi altinda analizler
gerceklestirilmis olsaydi, para politikasinin tamamen etkinsiz oldugu

goriilecekti.

2.1.2. Maliye Politikasinin Etkinligi

Sabit kur sistemi ve kismi sermaye hareketliligi varsayimi altinda
maliye politikasinin etkinligi asagidaki sekil 5’te gosterilmistir. Para
politikasinda oldugu gibi, burada da genisletici politikanin etkileri analiz
edilmigtir. Ornegin, kamu harcamalarindaki bir artig IS dogrusunun saga

dogru kaymasina neden olur. Boylece genel denge bozulmus olur.

ISnin saga kaymasi sonucunda milli gelir diizeyi artar. Bu da
ithalat1 arttirir. Fakat faiz oranlarinin artmasi yabanci sermaye girisine
neden olur. Bu durumda dis agik da olusabilir, dis fazla da. Eger sermaye
girisi artan ithalat degerinden fazla olursa dis fazla olusur. Tersi durumda
ise dis agik olusur. Bunu belirleyecek olan i¢ dengenin BP’nin neresinde
saglandigidir. Asagidaki grafikte bu denge BP dogrusunun iizerinde yer
almaktadir. Bu da dis fazlay1 gostermektedir.

D1s fazla durumunda iilke iginde doviz arzi bollugu yasanir. Bu
durumda doviz kurlar1 diigme egilimine girer. Sabit kur sistemi
uygulandigindan dolay1 Merkez Bankasi kurlara miidahale eder.

Piyasadan doviz satin alir. Bunun karsihiginda da piyasaya ulusal parayi
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stirer. Para arzi artar. LM dogrusu saga kayar. Ekonominin yeni genel
dengesi D; noktasinda saglanmis olur. Denge gelir diizeyi Yi’e, faiz oran
da ije gikar. Faiz ve gelirdeki artiglar1 belirleyecek olan dogrularin
egimidir. Sonugta denge milli gelir diizeyinin etkilenmesi, maliye
politikasinin sabit kur sistemi ve kismi sermaye hareketleri durumunda

etkin oldugunu gosterir.

1 |5
LM
T 5 LI:
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v ¥

Sekil:5 Sabit Kur Sisteminde Maliye Politikast Etkinligi

Sonug¢ olarak sabit kur sistemi kismi sermaye hareketliligi
durumunda maliye politikasi para politikasindan daha etkilidir. Eger
analizler tam sermaye hareketlilii ve sabit kur sistemi varsayimlar
altinda yapilmis olsayd: da maliye politikasi yine etkin olacakti. Sabit kur
sisteminde maliye politikas1 daha etkili bir politikadur.

2.2. Serbest Kur Sistemi Altinda Para ve Maliye Politikalarinin
Etkinligi

Serbest kur sistemi, kismi sermaye hareketliligi varsayimi altinda
oncelikli olarak para politikasinin, daha sonra da maliye politikasinin

etkinligi aragtirilmstir.
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2.2.1. Para Politikasinin Etkinligi

Asagidaki sekil 6’da serbest kur sistemi, kismi sermaye
hareketliligi varsayimi altinda genisletici para politikasinin etkileri

gosterilmigtir.

i T 5 15 LM:

BP
BP,

L J

¥ ¥ v
Sekil:6 Serbest Kur Siteminde Para Politikasinin Etkinligi

Sekil 6°da goriildiigii gibi politika 6ncesinde ekonominin genel
dengesi D noktasinda saglanmistir. Genisletici para politikast LM
dogrusunun saga kaymasina neden olur. I¢ denge daha diisiik faiz oran
ve daha vyiiksek milli gelir diizeyinde olusur. Gelir artisi ithalati
arttirirken, distik faiz sermaye cikisina neden olur. Sonugta dig agik
olusur. Grafikte de bu durum i¢ dengenin BP dogrusunun altinda

olugmasiyla goriilmektedir.

Dis acik ddviz talebinin artmasina neden olur. Doviz talebi artisi
da doviz kurlarin yiikseltir. Déviz kurlarinin artmasi nispi olarak ihrag
mallarini ucuzlatarak, ihracatin artmasina neden olur. IS dogrusu saga
kayar. Ayni1 zamanda doviz kuru artis1 BP dogrusunun da saga kaymasina
neden olur. Denge milli gelir diizeyi artar. Faizdeki degisim belirsizdir. BP
dogrusunun egimi, IS ve LM dogrularinin kaymalarindaki biiyiikliiklere

gore belirlenecektir.
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Sonug olarak serbest doviz kuru, kismi sermaye hareketliligi
varsayimi altinda para politikas: etkilidir. Tam sermaye hareketliligi

varsayimi altinda para politikasi tamamen etkili bir politikadir.

2.2.2. Maliye Politikasinin Etkinligi

Serbest kur sistemi, kismi sermaye hareketleri varsayimi altinda

genisletici maliye politikasinin etkileri asagidaki sekil 7°de gosterilmistir.

L J

v
Sekil:7 Serbest Kur Siteminde Maliye Politikasinin Etkinligi

Baslangicta ekonominin genel dengesi D noktasinda saglanmigtir.
Genisletici maliye politikasi IS dogrusunun saga kaymasina neden olur.
Faiz orani ve milli gelir diizeyi artar. Faiz oraninin artmas: iilkeye yabanci
sermayenin girmesini saglayarak dis fazlaya neden olur. Diger taraftan
artan milli gelir ithalati arttirarak dis agiga neden olur. Sermaye
hareketlerinin faize duyarliligi yiiksek oldugu igin sonugta dis fazla
olusur. Doviz arzi artar. Buna bagli olarak déviz kuru diiser, ulusal para
deger kazamir. Ulkenin uluslararasi piyasalarda rekabet giicii azalir.
Thracat diiser. Thracatin diismesi IS dogrusunun sola kaymasina neden
olur. Doviz kuru degisikligine bagl olarak BP dogrusu da sola kayar. Yeni

denge D, noktasinda olusur.

Sonugta, ilk duruma gore denge faiz orani ve milli gelir diizeyi

artmis olur. Maliye politikast kismen etkilidir. Grafik dikkatle analiz
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edildiginde denge milli gelir diizeyi daha fazla olacakken, Y, seviyesinde
kalmistir. Burada diglama etkisi ortaya ¢ikmaktadir. Diglama etkisinin
nedeni doviz kurunun diismesi ve ihracatin azalmis olmasidir. Eger tam
sermaye hareketliligi varsayimi gecerli olsaydi, maliye politikas: tamamen
etkisiz bir politika olacakti. Oysa sabit kur sisteminde maliye politikasi
hem kismi sermaye hareketlerinde, hem de tam sermaye hareketliliginde

etkin bir politikayd:.

Iktisat politikalarinin etkinligi genel olarak degerlendirildiginde,
maliye politikasinin sabit kur sistemlerinde daha etkili bir politika oldugu
anlagilmaktadir. Serbest kur sisteminde ise para politikasinin etkinligi

daha yliksektir.

Sabit kur sistemi, tam sermaye hareketliligi altinda bagimsiz bir
para politikasi basarisiz olmaktadir. Bu ti¢ii bir arada yiiriitiilemez. Buna

Uglii A¢maz, imkansiz iigleme ya da bagdagmayan iiglii denir.

3. Ekonomik Ozgiirliik ve Iktisat Politikalarinin Etkinligi

Iktisat politikalarinin etkinligini belirleyen faktorlerden biri hig
kuskusuz  ekonomik  ozgiirliktir. Ekonomik — ozgiirlik, piyasa
mekanizmasinin saglikli iglemesini ve politika araglarmin etkili sonug

vermesini kolaylagtirmaktadur.

Ekonomik o6zgiirliikk sadece piyasa mekanizmasinin islemesi ile
ilgili degildir. Miilkiyet haklari, yolsuzluk diizeyi, yarg: bagimsizligi, vergi
yiiki, is 6zgiirliigii gibi degiskenleri de kapsamaktadir.

Ekonomik 6zgiirligiin yiiksek oldugu iilkelerde, maliye ve para
politikalar1 daha etkin olmaktadir. Ampirik ¢aligmalar bunu
desteklemektedir. Politikalarin esnek, seffaf, ongoriilebilir, gecikmelerin

daha az oldugu, giivenilir olmas: etkinligi arttiran baglica unsurlardur.

Buna karsin, ekonomik 6zgiirliigiin zayif oldugu tilkelerde piyasa
aksakliklar1 iktisat politikalarinin = etkinligini azaltmaktadir. Bunun

nedenleri olarak da, devletin keyfi uygulamalari, yargiya glivenin
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olmamasi, yolsuzluklar: olmas: gibi faktorler gosterilebilir. Bu da, hem ig
hem dis yatirimcinin giivenini sarsar ve politikalarin etkinligi sinirlanmig

olur.

Diinyada ekonomik ozgiirligii 6l¢en ve bu konuda diizenli
endeks yayinlayan baglica kuruluglar; Amerikan kurulusu olan The
Heritage Foundation (Miras Vakfi) ve Kanada merkezli bagimsiz bir
kurulus olan Fraser Institute’ dir. Ilk kurulus “Ekonomik Ozgiirliik
Endeksi” (Index of Economic Freedom) adi altinda yayin yaparken, ikinci
kurulug da “Diinya Ekonomik Ozgiirliik Endeksi” (Economic Freedom of

the World Index) yayinlamaktadir.

Ekonomik 6zgiirlikk endeksi ilk defa 1995 yilinda yayinlanmuigtir.
Her yil The Heritage Foundation adli Amerikan diisiince kurulusu
tarafindan yayinlanmaktadir. Ulkelerin ekonomik 6zgiirlitk diizeylerini
oOlcen ve karsilagtiran bir endekstir. Bu endeks iilkeleri dort ana katagori

ve on iki alt gostergeyi temel alarak degerlendirmektedir.
Bu dort temel unsur ve 12 alt degiskenler;

- Hukukun Ustiinliigii (miilkiyet haklari, hitkiimetin diiristligi,
yarginin etkinligi);

- Devletin Biiyiikliigii (devlet harcamalari, vergi yiikii, mali saglik);

- Diizenleyici Verimlilik (is ozgtrligl, emek ozgtrligii, parasal
ozgiirlik); ve

- Acgik Piyasalar (ticaret ozgurligi, yatirim ozgiirligii, finansal

ozgirlik).

Ulkeler 0 ile 100 arasinda degerler alirlar. Yiiksek degerler yiiksek

ozgiirlik diizeyi anlamina gelmektedir.
80-100 Ozgiir
70-79,9 Cogunlukla Ozgiir

60-69,9 Orta Derecede Ozgiir
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50-59,9 Cogunlukla Ozgiir Degil
0-49,9 Bastirilmis olarak kabul edilmektedir.

Endeksin 2025 raporunda, 184 iilkedeki ekonomik politikalar1 ve
kosullar1 degerlendirilmis ve cogunlukla Ozgiir olmayan bir diinya
ekonomisi oldugu belirtilmistir. Ayni raporda ekonomik 6zgiirliigiin
ayni zamanda saglk, egitim, cevre, inovasyon, sosyal ilerleme ve
demokratik yonetisim gibi faktorleri iceren genel refahla da 6nemli

olgtde iliskili oldugu ifade edilmistir.

2025 raporunda, ilk siralarda Singapur, Isvicre, Irlanda gibi
tilkeler yer alirken, son siralarda ise Kuzey Kore, Kiiba, Veneziiella yer
almaktadir. Bu siralamada Tiirkiye 111. siradadir. Tiirkiye'nin endeks

degeri 56,1 ile cogunlukla 6zgiir degil kategorisinde yer almaktadr.

Diinya Ekonomik Ozgiirlik Endeksi 1996 yilinda yaymlanmaya
baslanmistir. Endeks 5 temel kategori ve 40’tan fazla alt gostergeye
dayanir. Bunun sonucunda iilkeler 0-10 arasinda puanlar alirlar. Burada

da yiiksek puan en yiiksek ozgiirliigii gostermektedir.

Diinya Ekonomik Ozgiirliik Endeksi 2025 yili raporunda kiiresel
ozgirligiin, st tste 19. kez geriledigi belirtilmektedir. Cogu {ilkede,
siyasi hak ve medeni oOzgiirliiklerinde gerileme yasandigi yine aym

raporda ifade edilmektedir.

2024'te ulusal secimlerin yapildig: iilke ve bolgelerin yiizde
40'mdan fazlasinda adaylara suikast girisimleri veya saldirilar
diizenlenmis, sandik merkezlerine saldirilar yapilmis veya se¢im sonrasi
protestolar orantisiz gii¢ kullanilarak bastirilmistir. Otoriter iilkelerdeki
secimler, gercek mubhalif adaylarin katilimini engellemek i¢in manipiile
edilmistir. Boyle bir ortamda iktisat politikalarinin etkinliginden

bahsedilemez.

Ayni raporda, devam eden i¢ savaslar ve devletlerarasi

catismalarin yani sira silahli milisler, parali askerler ve sug¢ orgiitlerinin
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uyguladig: siddet, giivenligi zayiflattig1 ve temel haklarin kullanilmasin
engelledigi belirtilmistir. Bu da diinyayr 2024 yilinda yalnizca daha az
giivenli degil, ayn1 zamanda daha az 6zgiir hale getirmistir (Freedom
House 2025).

Iktisat politikalarnin etkinligini saglayabilmek i¢in ekonomik
ozgiirliiklerin saglanmasi gerekmektedir. Hukukun istiinliigi, seffaf ve
tutarli bir hukuk sisteminin varligi, yabanci yatirimcilar igin riskleri
azaltacagr gibi kisa ve uzun vadede iktisat politikalarinin etkinligini de
arttiracaktir. Ekonomik 6zgiirliigiin yiiksek oldugu ortamlarda, para ve
maliye politikalarinin 6ngoriilebilirligi artmakta, ekonomik aktorler
tizerindeki belirsizlik azalmakta, yatirim ve tiketim kararlar1 daha

rasyonel temellere oturmaktadir

Iktisat politikalarinin etkinliginin arttirilmasi isteniyorsa, yalnizca
dogru politika setlerinin degil, aym1 zamanda bu politikalarin
uygulanabilecegi 6zgiir ve ongoriilebilir bir ekonomik ortamin da inga

edilmesi biiyiik 6nem arz etmektedir.
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